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Letter from the Editor ist unsere zweiwöchentliche Wochenendlektüre,  
in der wir das große Ganze betrachten, eine Frage nach der anderen.  

 
Übersetzung der englischen Originalversion vom 20. Juni 2026 

Der Erfolg des Börsengangs von SpaceX führt uns vor Augen, 
wie nah der Weltraum der Erde ist, und zwar so sehr, dass 
eine vielschichtige, das gesamte Sonnensystem 
umspannende Wirtschaft keine reine Science-Fiction-Idee 
mehr ist. Wie schon während früheren Globalisierungswellen 
– angetrieben von Eisenbahnen, Dampfschiffen und 
Containerisierung – sind sinkende Transportkosten erneut der 
entscheidende Auslöser. Heute ermöglichen sinkende 
Startkosten eine tiefere Integration zwischen der Weltraum- 
und der terrestrischen Wirtschaft. Dies könnte den Beginn 
einer neuen Phase der Globalisierung jenseits der Erde 
markieren, während Herausforderungen in Bezug auf 
Marktkonzentration, Governance und Geopolitik ihren 
endgültigen Verlauf bestimmen werden.  

Hallo aus dem Investment Institute 

Der Börsengang von SpaceX hat selbst die rosigsten Erwartungen übertroffen. Der Marktwert des Unternehmens 
liegt nun über dem von Amazon, und Elon Musk ist der erste Billionär der Welt geworden (in USD). Erst die 
Geschichte wird zeigen, ob die Bewertung des Unternehmens (das 100-fache seines Gesamtumsatzes im Jahr 
2025) gerechtfertigt ist und ob Musk seine enorme wirtschaftliche und damit politische Macht weise nutzen wird. 

Eine Billion ist eine unfassbare Zahl. Wie das Wall Street Journal in einem Quiz zeigte, würde man intuitiv eine 
Milliarde irgendwo in der Mitte vermuten, wenn man eine gerade Linie von einer Million zu einer Billion zöge 
und versuchte, die Milliarde dazwischen zu platzieren. In Wirklichkeit liegt sie viel näher an der Million.  

https://www.the-investment-institute.unicredit.eu/
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Wir sind den Umgang mit Zahlen dieser Größenordnung nicht gewohnt – und hinter ihnen verbirgt sich eine 
außergewöhnliche Macht. 

Doch die Bedeutung dieses Börsengangs geht darüber hinaus. Auch wenn die Weltraumwirtschaft sicherlich kein 
neues Anlagethema ist, zeugt die Beliebtheit von SpaceX bei Privatanlegern davon, dass normale Menschen den 
Weltraum als viel erreichbarer wahrnehmen als je zuvor. Schließlich ist der Weltraum und dessen Eroberung 
einer der größten Träume der Menschheit. Daher sollte der Börsengang von SpaceX nicht nur als bloßes 
Marktereignis betrachtet werden, sondern als Signal dafür, dass der Weltraum zu einer kritischen 
wirtschaftlichen Infrastruktur für die Erde wird.   

Aus Sicht der Weltwirtschaft könnten die Auswirkungen tiefgreifend sein. Dabei geht es nicht nur um die 
Konsolidierung der Raumfahrtindustrie, die bereits seit Jahrzehnten besteht. Es geht vielmehr darum, den 
Weltraum als die nächste Grenze der Menschheit zu betrachten.  

In seiner zweiten Amtseinführungsrede im Jahr 2025 sinnierte US-Präsident Donald Trump darüber, Amerikas 
"offenkundige Bestimmung in die Sterne" zu verfolgen – genau jene offenkundige Bestimmung, die im 19. 
Jahrhundert die Amerikaner dazu inspirierte, die Grenze ihres Landes von Ost nach West auszuweiten.  

Kurz gesagt, dies könnte mehr als nur eine Tech-Geschichte sein. Was wäre, wenn wir Zeuge einer neuen Phase 
der Globalisierung werden – einer Phase, die Erde und Weltraum miteinander verbindet? 

Vergessen Sie Musks Ambitionen, den Mars zu kolonisieren und dort eine Stadt zu errichten. Vergessen Sie sein 
Konzept des Weltraums als Fluchtmöglichkeit für die Menschheit, um das Aussterben auf der Erde abzuwenden. 
Vergessen Sie seine Vision einer Spezies, die sich über mehrere Planeten erstreckt und das Licht des 
Bewusstseins zu den Sternen trägt. Vergessen Sie Musk komplett. Denken Sie an den Beginn einer Ära, die 
Spezialisierung, Handel und Wachstum auf multiplanetarer Ebene freisetzt.  

Sinkende Transportkosten 

Es ist naheliegend zu glauben, dass Freihandel im Gegensatz zum Protektionismus die treibende Kraft hinter dem 
Prozess der internationalen wirtschaftlichen Integration ist. Dies ist zwar sicherlich ein Faktor, aber was die letzten 
beiden Globalisierungswellen erst ermöglicht hat, ist einen drastischer Rückgang der Transportkosten. Sinkende 
Transportkosten dienten als entscheidender "Keil", der die Preisunterschiede zwischen entfernten Märkten 
verringerte, die Spezialisierung förderte und den Spielraum für Handel und Investitionen erweiterte. 

Während der ersten großen Welle der Globalisierung (ca. 1870-
1913) brachen die internationalen Frachtraten ein, da 
Dampfschiffe und der Suezkanal die Kontinente miteinander 
verbanden und Eisenbahnen in deren Landesinnere vordrangen. 
Die Transportkosten für den Versand von Waren über den Atlantik 
sind in diesen vier Jahrzehnten um etwa 45% gesunken. Diese 
technologischen Entwicklungen waren für die Verbindung 
entfernter Kontinente wichtiger als handelspolitische 
Liberalisierungsmaßnahmen, die in dieser Zeit zunehmend durch 
Protektionismus ersetzt wurden.  

Ebenso wurde die zweite Welle der Globalisierung, die sich in den Jahrzehnten nach dem Zweiten Weltkrieg 
beschleunigte und bis heute anhält (auch wenn sie inzwischen abebbt), unter anderem durch die Containerisierung 
vorangetrieben, welche die Entwicklung komplexer globaler Wertschöpfungsketten, Just-in-Time-Produktion und 
Offshoring unterstützte. Zwischen 1965 und 2014 sanken die Kosten für den Transport von Waren im Wert von 
einem Dollar über einen Kilometer um über 50%. 

Ähnliche Dynamiken haben sich in der Weltraumwirtschaft abgespielt. Die Kosten für den Transport von Nutzlasten 
in die niedrige Erdumlaufbahn sind im Laufe der Zeit dramatisch gesunken. Von etwa 87.000 USD pro Kilogramm 
in den 1960er Jahren fielen sie Anfang der 2000er Jahre auf rund 15.000 USD, bevor sie bis 2025 weiter auf unter 
4.000 USD sanken – ein Gesamtrückgang von mehr als 95%. Ein entscheidender Wendepunkt kam mit der 
Einführung der wiederverwendbaren Raketentechnologie – bei der SpaceX eine entscheidende Rolle spielte, indem 
es Technologien wie die Falcon 9 mit ihrer wiederverwendbaren Antriebsstufe (Booster) vorantrieb.  

Sinkende Transportkosten 
befeuern Globalisierungs-
wellen. 
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In gewisser Weise verkörpert SpaceX den Geist der historischen Transportpioniere – ähnlich wie die Peninsular and 
Oriental Steam Navigation Company (P&O), die während der ersten Globalisierungswelle Dampfschifffahrtsrouten 
skalierte, oder Maersk, die während der zweiten Welle Containernetze globalisierten. P&O revolutionierte das 
weltweite Reisen durch den Betrieb der ersten Passagierdampfschiffe und Postrouten nach Indien, in den Fernen 
Osten und nach Australien. Maersk trug zur Revolutionierung des globalen Handels bei, indem es End-to-End-Logistik 
und hochentwickelte Kühllösungen anbot. 

Jahrzehntelang wurden Raketen als Einwegsysteme behandelt, bei denen jede Mission völlig neue Hardware 
erforderte – ein Erbe des Raketendesigns während des Kalten Krieges. Der Wandel hin zur Wiederverwendbarkeit 
veränderte dieses Modell grundlegend: Durch die Rückgewinnung und Wiederverwendung wichtiger Komponenten 
wie der Booster-Stufe konnten die Unternehmen dieselbe Hardware mehrfach fliegen, was die Startkosten drastisch 
senkte und die Wirtschaftlichkeit des Zugangs zum Weltraum revolutionierte. 

Die voll wiederverwendbare Starship-Architektur (von SpaceX) stellt den nächsten Schritt dar. Entworfen, um 100-
150 Tonnen in die niedrige Erdumlaufbahn (LEO) zu transportieren, strebt Starship durch schnelle 
Wiederverwendbarkeit, hohe Flugfrequenz, Massenproduktion von Raptor-Triebwerken und minimalen 
Überholungsaufwand marginale Kosten von potenziell nur noch 100 US-Dollar pro Kilogramm oder weniger an. Bis 
Mitte 2026 hat Starship bereits mehrere Testflüge absolviert. 

Multiplanetare Globalisierung? 

Wenn man die Globalisierung als einen Prozess sieht, der weit entfernte Volkswirtschaften integriert und verbindet, 
indem er die Kosten der Distanz verringert, dann spiegelt diese neue Phase der Globalisierung die Dynamik wider, 
die in den letzten zwei Jahrhunderten durch den Rückgang der Transportkosten zu beobachten war. Um es 
klarzustellen: Dies ist nicht die Art von Weltraumkolonisierung, die Musk mit der menschlichen Besiedlung des Mars 
im Sinn hat (die vorerst noch wie Science-Fiction wirkt). Ebenso geht es nicht darum, eine separate Wirtschaft 
aufzubauen, wie die Idee einer "Weltraumwirtschaft" vielleicht vermuten lässt. Es geht vielmehr darum, die 
terrestrische Globalisierung auszudehnen und ihre Grenzen zu erweitern. 

So wie frühere Transportrevolutionen die kontinentalen und ozeanischen Volkswirtschaften integrierten, 
versprechen nachhaltige Kostensenkungen beim Zugang zum Weltraum, orbitale, lunare und tiefere 
sonnensystemweite Ressourcen in eine vielschichtige, das gesamte Sonnensystem umspannende Wirtschaft zu 
integrieren. Prognosen deuten darauf hin, dass die globale Weltraumwirtschaft bis 2035 ein Volumen von 1,8 
Billionen US-Dollar erreichen wird (im Vergleich zu derzeit etwa 630 Milliarden US-Dollar). Dieses Wachstum würde 
nicht nur durch Satelliten und Startdienste vorangetrieben, sondern auch durch "Reichweiten"-Anwendungen, die 
Weltraumressourcen in terrestrische Industrien und zunehmend in selbsterhaltende extraterrestrische Operationen 
integrieren. 

Bestehende Operationen veranschaulichen die transformative Auswirkung. Wir nutzen bereits Satelliten, um Daten 
für das Transportwesen, die Meteorologie, die Landwirtschaft und ähnliche Bereiche zu sammeln. Die Starlink-
Konstellation, die von niedrigeren Startkosten profitiert, bietet weltweit Breitbandkonnektivität für unterversorgte 
Regionen – während sie Musk beträchtliche Macht verleiht, bis hin zu dem Punkt, den Ausgang des Krieges in der 
Ukraine beeinflussen zu können.  

In der Zukunft, möglicherweise innerhalb der nächsten zehn Jahre, kann man sich großflächige In-Space-Fertigung 
unter Mikrogravitationsbedingungen vorstellen (für hochwertigere Pharmazeutika und fortschrittliche Materialien), 
orbitale Rechenzentren und KI-Recheninfrastruktur (die von Solarenergie und Strahlungskühlung profitieren). Oder 
auch weltraumgestützte Solarenergie, bei der riesige Solarsatelliten in die geostationäre Umlaufbahn gebracht 
werden, die rund um die Uhr Sonnenlicht sammeln können. Ein Rückgang der Transportkosten würde diese 
Technologien in hohem Maße rentabel machen. 

Mit Blick auf 2040 und darüber hinaus könnte der cislunare Raum (Erde-Mond) die nächste Ebene darstellen, die 
Mondaußenposten ermöglicht, welche auf Wasser (für Lebenserhaltung und Treibstoff) und potenziell ausgewählte 
Metalle ausgerichtet sind. In noch fernerer Zukunft könnte der Asteroidenbergbau Platinmetalle, Nickel, Kobalt und 
flüchtige Stoffe liefern. Jeff Bezos, ein weiterer Milliardär mit einer Leidenschaft für den Weltraum, hat vor Kurzem 
gesagt, dass alle umweltschädlichen Industrien zum Mond verlegt werden sollten, um die Erde zu schützen. Und 
wer weiß, vielleicht wird es irgendwann menschliche Siedlungen im Weltraum geben – aber diese Art der 
Kolonisierung ist nicht wirklich erforderlich (und wahrscheinlich nicht einmal wünschenswert), um die beiden 
Wirtschaftssysteme miteinander zu verknüpfen.   
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Herausforderungen 

Wie so oft, wenn neue Märkte entstehen, gibt es mehrere Risiken, die minimiert werden müssen.  

1. Marktkonzentrationsrisiko. SpaceX hat eine dominante Position bei den Startkapazitäten erreicht, wobei 
sein Anteil an der weltweiten Masse, die in die Umlaufbahn befördert wurde, in den letzten zehn Jahren 
drastisch gestiegen ist. Diese Führungsposition wurde durch die Anhäufung knapper Ressourcen wie 
Orbitalpositionen und Funkspektren gefestigt, was erhebliche Markteintrittsbarrieren für zukünftige 
Wettbewerber schaffen könnte. Die Starlink-Konstellation – die bereits Tausende von Satelliten umfasst 
und viele weitere sind geplant – festigt diese Position noch weiter. Die Geschichte bietet diesbezüglich 
Parallelen: Dominierende Transportakteure in früheren Globalisierungswellen (wie die East India Company) 
verbanden oft kommerzielle Reichweiten mit quasi-staatlichen Einflüssen und prägten so die Struktur der 
globalen Märkte. 

2. Unzureichend entwickelte Governance-Rahmenwerke. Der Weltraumvertrag von 1967 stellte die 
grundlegenden Prinzipien für Aktivitäten im Weltraum auf, darunter das Verbot der nationalen Aneignung 
und die friedliche Nutzung des Weltraums. Er wurde jedoch für ein staatlich geführtes Weltraumzeitalter 
konzipiert und bietet nur begrenzte Orientierung für ein Umfeld, das zunehmend von privaten Akteuren 
bestimmt wird. Mit der Ausweitung der kommerziellen Aktivitäten müssen zentrale Fragen geklärt werden, 
die typisch für neue Phasen der geografischen Erkundung sind. Dazu gehört, wie Eigentumsrechte 
zugewiesen, der Zugang zu gemeinsam genutzten Ressourcen reguliert und Streitigkeiten in einem Umfeld 
ohne klare souveräne Autorität gelöst werden sollen. 

3. Unklare Eigentumsverhältnisse bei Weltraumressourcen. Während der Weltraumvertrag territoriale 
Ansprüche einschränkt, ist er hinsichtlich der Gewinnung und Vermarktung von Ressourcen weniger 
eindeutig. Einige Länder (wie die USA) haben bereits Schritte unternommen, um private Rechte an 
abgebauten Materialien anzuerkennen, was möglicherweise die Weichen für konkurrierende 
Rechtssysteme stellt. Das Fehlen eines allgemein anerkannten Rahmens birgt das Risiko von Unsicherheit 
und Fragmentierung, da sich die wirtschaftliche Aktivität beschleunigt. 

4. Geopolitische Dynamiken. Wie in früheren Phasen der Globalisierung dürften sich wirtschaftliche 
Integration und strategischer Wettbewerb parallel entwickeln. Die Kontrolle über Infrastruktur, Daten und 
logistische Netzwerke im Weltraum könnte zu einer Machtquelle werden, insbesondere in einer Welt, in 
der bestehende Interdependenzen bereits als Waffe eingesetzt werden. Es besteht das Risiko, dass der 
Wettbewerb um Einfluss in diesem neuen Bereich früheren historischen Episoden ähneln könnte, in denen 
der Wettlauf um die Erweiterung der wirtschaftlichen Grenzen zu umfassenderen geopolitischen 
Spannungen beitrug.  

Trotz der großen Begeisterung, Erde und Weltraum zu integrieren, muss dieser Übergang mit Bedacht gehandhabt 
werden.  

Genießen Sie Ihr Wochenende! 

Edo 

 
Edoardo Campanella 
Director and Chief Editor of The Investment Institute (UniCredit, Milan)  
edoardo.campanella@unicredit.eu 

UniCredit S.p.A. 
The Investment Institute by UniCredit, Piazza Gae Aulenti, 4, I-20154 Milan 
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Rechtliche Hinweise 

Glossar 
Ein umfassendes Glossar zu vielen in diesem Bericht verwendeten Fachbegriffe finden Sie auf unserer Website:  
Unser Glossar. 

Marketingmitteilung 
Diese Veröffentlichung stellt eine Marketingmitteilung der UniCredit S.p.A., der UniCredit Bank Austria AG, der Schoellerbank  AG und der 
UniCreditBank GmbH (im Folgenden gemeinsam als „UniCredit Group“ bezeichnet) dar, richtet sich an die breite Öffentlich keit und wird 
ausschließlich zu Informationszwecken kostenlos zur Verfügung gestellt. Sie stellt weder eine Anlageempfehlung noch eine 
Beratungstätigkeit der UniCredit Group und schon gar nicht ein Angebot an die Öffentlichkeit oder eine Aufforderung zum K auf oder 
Verkauf von Wertpapieren dar. Die hierin enthaltenen Informationen stellen keine Finanzanalyse dar, da sie nicht nur inhaltli ch 
unvollständig sind, sondern auch nicht in Übereinstimmung mit den gesetzlichen Bestimmungen zur Förderung der Unabhängigkeit von 
Finanzanalysen erstellt wurden und keinem Handelsverbot vor der Verbreitung von Finanzanalysen unterworfen sind. 

Die UniCredit Group, einschließlich aller ihrer Konzerngesellschaften, kann ein spezifisches Interesse an den hier genannten Emittenten, 
Finanzinstrumenten oder Transaktionen haben. Angaben zu der Offenlegung zu den von der UniCredit Group gehaltenen Interessen und 
Positionen sind abrufbar unter: Interessenskonflikte. Die in dieser Publikation enthaltenen Einschätzungen und/oder Beurteilungen 
stellen die unabhängige Meinung der UniCredit Group dar und werden, wie alle darin enthaltenen Informationen, nach bestem Wissen 
und Gewissen auf der Grundlage der zum Zeitpunkt der Veröffentlichung verfügbaren, aus zuverlässigen Quellen stammenden Daten 
gegeben, haben jedoch lediglich indikativen Wert und können sich nach der Veröffentlichung jederzeit ändern, für deren Vollständigkeit, 
Richtigkeit und Wahrheitsgehalt die UniCredit Group keine Gewähr übernimmt. Der Interessent muss daher in völliger Eigenständigkeit 
und Unabhängigkeit seine eigene Anlagebeurteilung vornehmen und sich dabei ausschließlich auf seine eigenen Überlegungen zu den 
Marktbedingungen und den insgesamt verfügbaren Informationen stützen, auch im Hinblick auf sein Risikoprofil und seine wirtschaftliche 
Situation. Investitionen sind mit Risiken verbunden. Vor jeder Transaktion mit Finanzinstrumenten lesen Sie bitte die entspre chenden 
Angebotsunterlagen. Ferner ist zu beachten, dass:  

1. Informationen, die sich auf die frühere Wertentwicklung eines Finanzinstruments, eines Index oder einer Wertpapierdienstleist ung 
beziehen, sind kein Hinweis auf zukünftige Ergebnisse. 

2. Wenn die Anlage auf eine andere Währung als die des Anlegers lautet, kann der Wert der Anlage aufgrund von 
Wechselkursänderungen stark schwanken und sich unerwünscht auf die Rentabilität der Anlage auswirken.  

3. Anlagen, die hohe Renditen bieten, können nach einer Herabstufung der Kreditwürdigkeit erheblichen Kursschwankungen 
unterliegen. Im Falle eines Konkurses des Emittenten kann der Anleger sein gesamtes eingesetztes Kapital verlieren. 

4. Bei Anlagen mit hoher Volatilität kann es zu plötzlichen und erheblichen Wertverlusten kommen, die zum Zeitpunkt des Verkaufs 
zu erheblichen Verlusten bis hin zum Verlust des gesamten investierten Kapitals führen können. 

5. Bei außergewöhnlichen Ereignissen kann es für den Anleger schwierig sein, bestimmte Anlagen zu verkaufen oder zu liquidieren 
oder verlässliche Informationen über deren Wert zu erhalten. 

6. Wenn sich die Informationen auf eine bestimmte steuerliche Behandlung beziehen, ist zu beachten, dass die steuerliche Behandlung 
von der individuellen Situation des Kunden abhängt und sich in Zukunft ändern kann. 

7. Beziehen sich die Informationen auf künftige Ergebnisse, so ist zu beachten, dass sie keinen zuverlässigen Indikator für diese 
Ergebnisse darstellen. 

8. Diversifizierung garantiert weder einen Gewinn noch schützt sie vor Verlusten. 

Die UniCredit Group kann in keiner Weise für Tatsachen und/oder Schäden verantwortlich gemacht werden, die jemandem aus der 
Verwendung dieses Dokuments entstehen können, einschließlich, aber nicht beschränkt auf Schäden aufgrund von Verlusten, 
entgangenen Gewinnen oder nicht realisierten Einsparungen. Der Inhalt der Publikation - einschließlich Daten, Nachrichten, 
Informationen, Bilder, Grafiken, Zeichnungen, Marken und Domainnamen - ist, sofern nicht anders angegeben, Eigentum der UniCredit 
Group und unterliegt dem Urheberrecht und dem gewerblichen Rechtsschutz. Es wird keine Lizenz oder ein Nutzungsrecht gewährt, und 
daher ist es nicht gestattet, den Inhalt ganz oder teilweise auf irgendeinem Medium zu reproduzieren, zu kopieren, zu veröffe ntlichen 
und für kommerzielle Zwecke zu nutzen ohne die vorherige schriftliche Genehmigung der UniCredit Group, mit Ausnahme der Möglichkeit, 
Kopien für den persönlichen Gebrauch zu erstellen.      DE 25/1 

https://www.the-investment-institute.unicredit.eu/
https://www.the-investment-institute.unicredit.eu/de/glossary
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