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Megamarkt Blockchain
fordert Anleger heraus

Die Moglichkeiten der Blockchain-Technologie werden oft als unendlich beschrieben. Kein Wunder,
dass viele Untersuchungen zu dem Ergebnis kommen, dass dieser Markt ein gewaltiges Potenzial hat.
Doch lohnt es sich auch fiir Investoren, dabei zu sein? Und wie kdnnen sie dort investieren?
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etwas wie Goldgraberstimmung.

Denn dort hat sich das weltweite
Zentrum der Blockchain-Technologie gebil-
det. In diesem sogenannten Krypto Valley
waren Ende 2021 laut dem ,,CV VC Global
Report“ mehr als 1100 Blockchain-Start-
ups mit insgesamt liber 6000 Mitarbeitern
angesiedelt. Die grofRten 50 Unternehmen
brachten Ende vergangenen Jahres einen
Marktwert von mehr als 600 Milliarden
Dollar auf die Waage, darunter 14 Ein-
hoérner, die auf einen Wert von Uber einer
Milliarde Dollar kamen. Ende 2019 lag der
Wert der Top-50-Firmen gerade mal bei
25 Milliarden Dollar.

Die extreme Wachstumsdynamik ist
leicht erklart: Blockchain und Kryptowah-
rungen sind eng miteinander verbunden.
,Wir sehen, dass sehr viele Entwickler in
diesen Bereich gehen, und immer wenn
viel Know-how und Talent zusammen-
kommt, dann bietet das nach unserer Er-
fahrung ein sehr hohes Wachstumspoten-
zial“ erklart Oksana Tiedt, die sich fiir das
Family Office Lennertz & Co. mit dem The-
ma Blockchain-Venture auseinandersetzt.

Das bestatigen Prognosen. Die Bera-
tungsgesellschaft PwC geht in einer Studie
davon aus, dass die Blockchain das globale
Bruttoinlandsprodukt bis 2030 um 1,76 Bil-
lionen US-Dollar erhéhen diirfte und dass
die Technologie dann in zehn bis 15 Prozent
der globalen Infrastruktur implementiert
sein soll. ,Das Marktforschungsinstitut
Gartner schreibt der Blockchain bis zum
Jahr 2030 sogar ein Wertschopfungs-
potenzial von 3,1 Billionen USD zu®, infor-
miert Axel Daffner, Geschaftsfiihrer der
Pegasos Capital GmbH.

Der Grund fiir das Potenzial liegt in der
FunktionsweisederTechnologie., Zunachst

ist die Blockchain ein elektronisches Re-
gister fiir digitale Datensatze, Transaktio-
nen und Ereignisse, zu deren Applikatio-
nen Kryptowdhrungen, Smart Contracts
oder dezentrale, autonome Organisatio-
nen zahlen® erklart Andreas Wérle von der
Wellinvest Pruschke & Kalm GmbH.

Effizienter, kostengiinstiger und schneller
Der Einsatz der Technologie, die als fal-
schungssicher gilt, ist damit vielfiltig.
Sie kann bei der digitalen Ubertragung
von Eigentums- und Urheberrechten eine
wichtige Rolle spielen, weil dadurch kein
Intermedidr mehr notwendig ist. Zugleich
kénnen Prozesse effizienter, kostengiinsti-
ger und schneller ablaufen.

Beispiele gibt es reichlich. Die Lieferket-
te eines Produkts, die auf der Blockchain
abgebildet ist, kann heute in Sekunden zu-
riickverfolgt werden. Friiher dauerte eine
solche Recherche laut Branchenexperten
bis zu sieben Tage. Die Beilegung interna-
tionaler Schadensfille bei Autoversiche-
rungen nahm sonst Monate in Anspruch,
durch die Blockchain geschieht dies in
Stunden. ,Im Energiesektor erméglicht es
die Blockchain, mit Solarstrom dezentral
und ohne Intermedidr zu handeln, wo-
durch Kosten eingespart werden kdnnen®,
skizziert Maximilian Bruckner vom Invest-
mentberater 21e6 Capital ein weiteres An-
wendungsbeispiel.

In so gut wie allen Bereichen kdn-
nen — zumindest theoretisch — Ablaufe
und Prozesse in Unternehmen schneller,
einfacher und kostengiinstiger gestaltet
werden. Dennoch sollte die Euphorie nicht
zu grol} sein. ,Abgesehen vom Finanzbe-
reich geht die Adaption der Blockchain in
den meisten anderen Branchen, auch weil
es dort an der notwendigen Infrastruktur
mangelt, sehr viel langsamer voran als zu-

nachst angenommen®, sagt Professor Phi-
lipp Sandner, Leiter des Frankfurt School
Blockchain Centers.

Dagegen entstiinden gerade in der Fi-
nanzbranche aussichtsreiche Anwendun-
gen. So gebe es erste Ansatze, CO,-Credits
auf die Blockchain zu bringen, um diese
international, zum Beispiel zwischen dem
Mangrovenwaldbesitzer in Siidostasien
und einem deutschen Mittelstandler, han-
delbar zu machen. Ein weiterer Bereich ist
seiner Ansicht nach das Metaverse. ,Hier
bietet die Blockchain die Mdglichkeit, die
Assets, die man besitzt, tiber verschiede-
ne virtuelle Welten hinweg zu transpor-
tieren”, so Sandner. Der Fantasie scheinen
also kaum Grenzen gesetzt.

Kompliziertes Universum

Gleichzeitig ist der Bereich fiir Anleger
aber schwer zu Uiberblicken. Eine Moglich-
keit, um vom Potenzial der Technologie zu
profitieren, bieten Kryptowdhrungen wie
Ether oder Solana. ,An dem Ethereum-
Netzwerk zum Beispiel, wo Decentralized
Finance entstand und erste Non-Fungible-
Tokens kreiert wurden, arbeiten Tausende
von Entwicklern®, erlautert Bruckner.

So wiirden erste Aktien, Anleihen und
Sachwerte als Tokens begeben. Dabei
werde die Wahrung Ether verwendet, um
Transaktionen zu tatigen und innerhalb des
Ethereum-Okosystems Gebiihren zu bezah-
len. ,Wachst die Plattform, dann sollte auch
der Wert des Ether steigen®, sagt Bruckner.

Allerdings miissen Anleger dabei hohe
Wertschwankungen in Kauf nehmen. Bei
Lennertz & Co. beschreitet man auch des-
halb einen anderen Weg, und zwar tiber
ein Portfolio aus Venture-Capital-Fonds,
die ausschlieBlich junge Blockchain-Fir-
men finanzieren. Wichtig ist dabei eine
griindliche Analyse der Fonds. ,Wir suchen
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Teams, die aus versierten Block-
chain-Entwicklern, aber auch aus
Spezialisten bestehen, die sich

mit der Griindungsphase und der
Weiterentwicklung von Firmen aus-
kennen, “, erlautert Tiedt. ,AulRerdem
achten wir auf den Track Record der
Fonds, deren Investmentstrategie und
-struktur und wollen Referenzen von un-
abhangiger Seite, die uns die Qualitat be-
statigen. Zudem sollten sich die Fonds im
Portfolio nach Investmentbereichen und
-phasen sowie geografisch erganzen.”

VC-Blockchain-Fonds als Alternative

Insgesamt unterscheidet die Expertin im
Blockchain-Bereich  Infrastruktur- und
Middleware-Anbieter, wozu vor allem
Softwarehersteller zdhlen, sowie die App-
Entwickler. Dazu kommen Unternehmen
aus der alten Welt, die — wie die Schaufel-
hersteller beim beriihmten Gold Rush —
die Ausriistung dafiir bereitstellen, also
Banken oder andere Serviceanbieter. ,Wir
konzentrieren uns auf die Untersekto-
ren Infrastruktur und Middleware, da wir

Blockchain-Hochburg: Im schweizerischen
Zug herrscht schon seit rund zehn Jahren
Goldgraberstimmung

dort derzeit das groRte Potenzial sehen®,
sagt Tiedt.

Dabei sei ein Investment in die friihe
Phase eines Unternehmens oder Netz-
werks auch deshalb spannend, weil hier
die Wachstumschancen einfach am hochs-
ten sind. Entsprechend hoch sind, wie im-
mer bei Wagniskapital, dabei aber auch die
Risiken.

Eine andere Mdglichkeit ist der Einstieg
in den Bereich liber UCITS-Fonds oder ETFs
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Blockchain: Technik
mit enormem Poten-
zial fiir Unternehmen
und Anleger

wie den Art Transformers Equities
Fonds, den BNY Mellon Blockchain
Innovation oder den Invesco Coin-

Shares Global Blockchain ETF. Zwar

litten auch diese Produkte zuletzt unter

der —insbesondere durch die Zinswende
ausgelosten — allgemein schlechten Stim-
mung fiir Technologiewerte, zum Teil sehr
stark. Méglicherweise bietet das aber ge-
rade auch Einstiegschancen.

Dafiir konnte der Gartner Hype-Cycle
sprechen. ,Er besagt grob, dass bei jeder
technologischen Entwicklung in der fri-
hen Phase iiberhéhte Erwartungen und
Ubertreibungen zu beobachten sind*, er-
kldrt Daffner. Dann aber mache sich rasch
Desillusionierung und Erniichterung breit.
In dieser Phase werde viel Kapital vernich-
tet. ,Erst in der dritten Phase beginnt eine
Technologie wirtschaftlichen Mehrwert zu
liefern, so der Experte. Laut dem aktuel-
len Hype-Cycle-Schaubild von Gartner ha-
ben zumindest einige Blockchain-Bereiche
die dritte Phase erreicht. Die aktuell glins-
tigeren Kurse konnten also tatsdchlich
eine Opportunitat darstellen. T



