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Ein Gang durch die Frankfurter Innen-
stadt offenbart Geschichte. Genauer: 
Wealth-Management-Geschichte. Dort 
begegnet man klangvollen Namen, deren 
Gründungsdaten bis ins 17. und 18. Jahr-
hundert zurückreichen. Diese Langlebig-
keit ist bemerkenswert. Denn sie ist Aus-

druck einer Kultur, die Kundenorientie-
rung, Weiterentwicklung und damit 
letztlich Resilienz in ihrer DNA trägt. 
Während Geschäftsmodelle kamen und 
gingen, Kriege und Krisen die Welt er-
schütterten und erschüttern, haben diese 
Häuser weiter existiert, weil sie eines 
verstanden haben: sich zu entwickeln, 
ohne ihre Werte aufzugeben.

Doch bei genauerer Betrachtung steht 
diese Wealth-Management-Kultur heute 
an einem markanten Wendepunkt. Oder 
vielmehr auf dem Prüfstand. Damit ist 
nicht zwingend die fortschreitende Kon-
solidierung gemeint, sondern ein weiterer 

Entwicklungsschritt hin zu einem syste-
mischen Banking.

Was macht Frankfurt zum idealen Ort 
für diese Diskussion? Es ist die besondere 
Verdichtung: Dort treffen traditionsreiche 
Privatbanken auf internationale Großban-
ken, Fintechs auf etablierte Akteure. Und 
nicht zuletzt moderne Technologie auf 
teils jahrhundertealte Beratungsphiloso-
phien. Die Europäische Zentralbank (EZB) 
sitzt wenige hundert Meter von den 
Stammsitzen historischer Wealth-Ma-
nagement-Anbieter entfernt.

Veränderte Anforderungen

Wealth Management war schon immer 
ganzheitlich. Das war und ist der Kern des 
Versprechens: das Vermögen in seiner Ge-
samtheit zu betrachten und weiterzuden-
ken bis in die nächste Generation. Doch 
die Anforderungen haben sich verändert.

Ein typisches Beratungsgespräch um-
fasst heute nicht mehr nur schlicht Asset 
Allocation oder Nachfolgeplanung. Es geht 
vom bevorstehenden Unternehmensver-
kauf und gleichzeitig die strategische Ein-
bindung der nächsten Generation in Ent-
scheidungsprozesse bis zum Aufbau eines 
Single Family Office. Oder um Impact In-
vesting, das angesichts geopolitischer Un-
sicherheiten mit umfassenden Absiche-
rungsstrategien verknüpft werden muss. 
Oder um digitale Assets, deren Einord-
nung neue Expertise verlangt.

Wenn alle Themen gleichzeitig auf den 
Tisch kommen und miteinander verwoben 
sind, stellt sich die Frage, ob Ganzheitlich-
keit als Begriff noch zutrifft. Dort setzt der 

Gedanke des systemischen Bankings an: 
Dabei geht es nicht um ein Mehr an Lösun-
gen, sondern um ein grundlegend vernetz-
tes Verständnis unseres Handelns.

Der Kundenwunsch ist jedenfalls vor-
handen: 80% der vermögenden Kunden 
wünschen zusätzliche Beratung, um mit 
der zunehmenden Komplexität der Fi-
nanzmärkte, den gesellschaftlichen Ver-
änderungen und der Komplexität gewach-
sener Familienvermögen umzugehen. Die 
Konsequenz: Vermögen ist nicht als 
Summe von Positionen zu sehen, sondern 
als dynamisches System, in dem Familie, 
Unternehmen, Werte und Zukunftspläne 
ineinandergreifen.

Die Digitalisierung, die unsere Branche 
derzeit mehr denn je umtreibt, spielt dabei 
eine entscheidende Rolle. Künstliche In-
telligenz (KI) und Datenanalyse ersetzen 
aber nicht die Beratung, sie ermöglichen 
sie erst in ihrer systemischen Form: Be-
reits heute nutzt mehr als ein Fünftel aller 
Privatanleger KI-basierte Unterstützung 
bei ihren Anlageentscheidungen. Das 
kann genauso für die Beratung gelten. Hy-
bride Modelle, bei denen die KI komplexe 
Daten analysiert und Berater diese für 
individuelle Empfehlungen nutzen, sind 
längst keine Zukunftsmusik mehr. Das 
schafft Raum für das Wesentliche: das Ge-
spräch über Ziele, Werte und Prioritäten.

Der Berater wird zum systemischen Na-
vigator und nutzt die Technologie, um 
Komplexitäten zu reduzieren und Lösun-
gen zu bieten. Unter welchem Begriff die-
ser systemische Ansatz letztlich auch ge-
fasst wird, es geht dabei ganz klar um 
eines: eine qualitative Weiterentwicklung 

mit einem Höchstmaß an persönlicher 
Integrität. Und es ist eine Entwicklung, 
die vor allem dort gelingt, wo beides zu-
sammenkommt: die technologische Infra-
struktur eines modernen Finanzplatzes 
und die Beratungskultur, die über Jahr-
hunderte gewachsen ist.

Next Gen gestaltet heute

 Ein weiterer Aspekt, der systemisches 
Banking kennzeichnet: die Berücksichti-
gung der sogenannten Next Gen. Dabei 
gilt es, ein gravierendes Missverständnis 
zu vermeiden: Die Next Gen ist nicht Zu-

kunftsprojekt für unsere Branche, son-
dern Realität. Die Nachfolgegeneration im 
Alter zwischen Ende 20 und Mitte 40 ist 
heute bereits in der Verantwortung als 
Unternehmer, als Entscheider in Family 
Offices, als Erben großer Vermögen. Sie 
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deres Chancen-Risiko-Verständnis bis hin 
zu mehr Nachhaltigkeit, mehr Impact, 
mehr Sinn. Entscheidungen werden nach 
anderen Kriterien getroffen.

Systemisches Banking bedeutet, diese 
Generation nicht separat zu betreuen, son-
dern als integralen Teil des Familiensys-
tems zu verstehen. Die Bank wird zum 
Brückenbauer zwischen Generationen, der 
unterschiedliche Werte und Prioritäten 
nicht gegeneinander ausspielt, sondern in 
eine gemeinsame Strategie übersetzt.

Resilienz statt Risikomanagement

Schließlich verändert systemisches 
Banking den Blick auf die klassische Auf-
gabe des Wealth Managements: Bewah-
rung und Vermehrung von Vermögen. 
Systemisches Banking entwickelt dieses 
Verständnis weiter mit Blick darauf, Ver-
mögen resilient zu gestalten für unter-
schiedliche Zukunftsszenarien. Das be-
deutet, Portfolien nicht für die erwartete 
Zukunft zu optimieren, sondern für meh-
rere mögliche Zukünfte. Es bedeutet, die 
Anpassungsfähigkeit des gesamten Fami-
liensystems im Blick zu haben.

Frankfurt bietet die Voraussetzungen, 
diese Entwicklung voranzutreiben. Die 
Infrastruktur und Kultur sind vorhanden, 
Expertise nimmt stetig zu. Systemisches 
Banking ist letztlich kein Konzept für 
übermorgen, sondern die logische Ant-
wort auf die Anforderungen unserer Zeit. 
Und die Banking-Community in Frankfurt 
kann zeigen, wie Tradition und Innova-
tion zusammenfinden können.

Wealth Management braucht neues Selbstverständnis
Von Ganzheitlichkeit zum systemischen Denken – Frankfurts Banking-Community kann zeigen, wie Tradition und Innovation zusammenfinden können

Oliver Plaack

Vorstandsmitglied 
der Hauck  
Aufhäuser Lampe 
Privatbank

Die Kapitalmarktkultur in Deutschland ist 
im Wandel. Immer mehr Menschen neh-
men ihre finanzielle Zukunft selbst in die 
Hand. Die jüngsten Zahlen des Deutschen 
Aktieninstituts bestätigen diesen Trend: Im 
Jahr 2025 besaßen 14,1 Millionen Men-
schen in Deutschland Aktien, Aktienfonds 
oder Exchange Traded Funds (ETFs). Gut 
jeder Fünfte über 14 Jahren ist am Kapital-
markt aktiv – ein Rekord. Angetrieben wird 
dies durch ein neues Bewusstsein für die 
Altersvorsorge und den einfachen digitalen 
Zugang.

Damit setzt sich eine nachhaltige Ent-
wicklung fort, die den Kapitalmarkt fest 
in der Mitte der Gesellschaft verankert. 
Als Deutsche Börse ist es unsere strategi-
sche Aufgabe, diesen Wandel voranzutrei-
ben und zu gestalten. Unser Ziel ist es, 
Frankfurt zum Zentrum für diese wach-
sende Anlegerschaft in Europa zu machen.

Das Herzstück dieser Bewegung sind 
Exchange Traded Funds. Sie haben den 
Vermögensaufbau demokratisiert: trans-
parent, kosteneffizient und breit diversi-
fiziert. Die beeindruckende Dynamik zeigt 
sich in 15,1 Millionen ETF-Sparplänen in 
Kontinentaleuropa.

Als Heimat des europäischen ETF-Han-
dels bilden wir mit unserem Handelsplatz 
Deutsche Börse Xetra dafür das Funda-
ment. Mit über 2.700 Produkten auf Xetra 
bieten wir eine in Europa unvergleichliche 
Auswahl. Das ist ein Plus von knapp 400 
Fonds gegenüber 2024 – vor fünf Jahren 

waren es gerade einmal 1.600 ETFs. In 
Kombination mit unserem langjährigen 
kostenlosen ETF-Sparplanprogramm stel-
len wir in unserem Ökosystem sicher, dass 
für jede Anlagestrategie das passende Ins-
trument zur Verfügung steht.

Diese Bausteine zahlen auf ein überge-
ordnetes Ziel ein. Wir wollen die Teilhabe 

am Kapitalmarkt vereinfachen, die Fi-
nanzbildung in Deutschland fördern und 
die Vision von Frankfurt als Magneten für 
Privatanleger Realität werden lassen. Im 
Sinne unseres Leitmotivs „Making Capital 
Matter“ haben wir ein klares Bekenntnis: 
Wir wollen die attraktivste Gesamtplatt-
form für Privatanleger in Europa werden. 

Wir wollen mehr Zugänglichkeit und Teil-
habe an Kapitalmärkten durch die Mobi-
lisierung von privatem Kapital. Unsere 
Agenda für dieses Ziel stützt sich auf zwei 
zentrale Hebel.

Erster Hebel: Beste Preise

Ein entscheidender Faktor ist der Preis. 
Aktuell entfallen rund 10% des Ordervo-
lumens bei Xetra auf private Anleger. Die-
sen Anteil wollen wir deutlich ausbauen. 
Genau hier setzt unser Programm „Xetra 
Retail“ an. Wir machen den Handel auf 
Xetra für Retail-Broker und deren Privat-
anleger noch attraktiver und bieten eine 
bestmögliche Orderausführung an. Auf 
Xetra Retail fallen für die Broker unter be-
stimmten Voraussetzungen keine Trans-
aktionsentgelte an, Privatanleger können 
von einer verbesserten Orderausführung 
gegenüber dem Referenzmarkt profitieren.

Das Ergebnis sind nachweislich bessere 
Ausführungspreise und reduzierte Ent-
gelte. Allein im zweiten Halbjahr 2025 
sparten Privatanleger mehr als 6 Mill. 
Euro durch unsere Preisverbesserungen. 
Das entspricht einer durchschnittlichen 
Ersparnis von mehr als 8 Euro je preisver-
besserter Order im Vergleich zum Refe-
renzmarkt – dank Xetra Retail.

Zweiter Hebel: Länger handeln

Neben dem Preis ist die zeitliche Flexi-
bilität entscheidend. Deshalb haben wir 
die Handelszeiten auf Xetra ausgebaut. 

Der Handel ist für Privatanleger nun von 
8:00 Uhr morgens bis 22:00 Uhr abends 
möglich. Diese 14-stündige Handelszeit 
gibt Anlegern neue Freiheit. Sie können 
ihre Entscheidungen außerhalb der Ar-
beitszeiten treffen und unmittelbar auf 
internationale Märkte reagieren.

Beide Hebel zeigen: Wir binden Privat-
anleger stärker in den Kapitalmarkt ein 
und bieten ihnen professionellere Han-
delsbedingungen. Auf Xetra profitieren sie 
entsprechend von hoher Liquidität und 
Transparenz und einem breiten Spektrum 
an Aktien mit rund 1.000 Instrumenten, 
darunter alle europäischen Blue Chips 
und die meisten aktiven US-Aktien wie 
auch von den mehr als 3.200 ETFs und 
ETPs (Exchange Traded Products). Unser 
Anspruch ist es, dass der Weg an die Börse 
einfach und fair sein muss.

Positiver Kreislauf für Frankfurt

Diese Agenda verstärkt die Anzie-
hungskraft der Mainmetropole. Sie setzt 
einen positiven Kreislauf in Gang. Jeder 
Euro von Privatanlegern erhöht die 
Marktliquidität. Eine höhere Liquidität 
senkt die Kapitalkosten für Unterneh-
men, fördert Börsengänge und stärkt den 
Finanzplatz. Eine breite Anlegerbasis 
macht den Standort attraktiv für kapital-
suchende Unternehmen. Deren wachsen-
des Angebot zieht wiederum neue An-
leger an.

Unser lokales Engagement für Privat-
anleger ist Teil eines größeren, europäi-
schen Ziels. Die von der EU-Kommission 
vorangetriebene Vision einer „Savings 
and Investment Union“ (SIU) zielt darauf 
ab, privates Kapital stärker für das Wirt-
schaftswachstum zu mobilisieren. Rund 
10 Bill. Euro sind in der Europäischen 
Union (EU) Bankeinlagen zuzurechnen, 
die SIU will dieses Kapital stärker für 
Wachstum, Infrastruktur, Digitalisie-
rung, Klimaschutz und Verteidigung ak-
tivieren.

Als Kassamarkt der Deutsche Börse 
Group beschleunigen wir diesen Wandel 
von einer Spar- zu einer echten Invest-
mentkultur. Indem wir den Zugang zum 
Kapitalmarkt für alle Menschen erleich-
tern, leisten wir einen entscheidenden 
Beitrag zu diesem gesamteuropäischen 
Projekt. Frankfurt kann und wird dabei 
der zentrale magnetische Pol dieser Be-
wegung sein. Es steht symbolisch für 
einen offenen und fairen Kapitalmarkt, 
der Wachstum und Wohlstand für die ge-
samte Gesellschaft fördert.
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Frankfurt als Magnet  
für Privatanleger

Die Mainmetropole sollte zum europäischen Zentrum für diese Anlegerschaft werden

Michael Krogmann

Head of Cash 
Market Business 
Development  
bei der  
Deutschen Börse

Bundeskanzler Friedrich Merz hat un-
längst in Frankfurt bei der Deutschen 
Börse Werbung für den Kapitalmarkt ge-
macht. Er möchte bis zum Ende der Legis-
laturperiode die Zahl der Aktionäre in 
Deutschland verdoppeln. Ihm und vielen 
anderen ist seit langem klar, dass es hier-

zulande zu wenige Aktienbesitzer gibt – 
und das erschwert die private Altersvor-
sorge. Geht es nach Merz, soll es bis 2029 
bis zu 28 Millionen Anteilseigner geben. 
Ein sehr ambitioniertes Vorhaben, wenn 
man die geringen Zuwachsraten seit 2005 
betrachtet.

Doch klar ist: Für den Finanzplatz 
Frankfurt und die hiesige Aktienkultur 
wäre es zweifellos eine wichtige Sache, 
wenn die Deutschen plötzlich die Aktien 
entdecken würden. Erste zögerliche 
Schritte der Regierung in diese Richtung 
sind die Einführung der Frühstartrente 
und ein Entwurf für ein Altersvorsorge-
depot, dessen Ausgestaltung noch nicht 
feststeht, aber zumindest besser sein soll 
als die Riester-Rente. Schaut man näher 
hin, findet man in beiden Projekten aber 
keine Möglichkeit für Sparer, tatsächlich 
Aktien ins Depot zu nehmen. Zumindest 
wäre das nicht staatlich gefördert.

Dennoch will Merz die heimischen Ka-
pitalmärkte stärken. Zum Beispiel sollen 
Börsengänge deutscher Start-ups in 
Frankfurt gefördert werden, um deren Ab-
wanderung ins Ausland zu verhindern. 
Der Gedanke ist gut und manches davon 
findet sich sogar im vom Bundesrat ver-
abschiedeten Standortfördergesetz. Da-
neben soll es einen spürbaren Bürokratie-
abbau im Finanzsektor geben, um den 
Investitionsstandort Deutschland und 
damit auch den Finanzplatz Frankfurt at-
traktiver zu machen. Der größte Hebel ist 
aber eine grundlegende Reform des Al-
tersvorsorgesystems. Die einberufene 
Rentenkommission soll bis Sommer kon-
krete und umsetzbare Vorschläge dazu 

vorlegen. Dabei werden wieder Themen 
wie Aktienrente und eine Senkung der Ab-
geltungssteuer für Aktiengewinne eine 
Rolle spielen müssen.

Handelsvolumen deutlich gestiegen

Ungeachtet dessen steht die Zahl der 
Aktionäre derzeit auf einem Höchststand. 
Das Handelsvolumen an der Frankfurter 
Börse betrug im vergangenen Jahr 1,755 
Bill. Euro, eine Steigerung von 35% gegen-
über dem Vorjahr. Dafür gibt es Gründe: 
Seit der Coronazeit beschäftigen sich mehr 
junge Leute mit Aktien, speziell mit Tra-
ding. Es gibt zudem ein Wachstum bei 
Sparplänen im Segment von 18 bis 35 
Jahre sowie ein steigendes Bewusstsein 
dafür, dass die gesetzliche Rente nicht aus-
reichen wird. 2025 gaben repräsentativen 
Erhebungen zufolge nur noch 7% der Be-
fragten an, eine sichere und stabile Rente 
zu erwarten. Das treibt offenbar Sparer 
dazu, vermehrt in Aktien zu investieren.

Hybrid-Lösung statt virtueller HV

Allerdings wurde das Thema Eigentum 
in den vergangenen Jahren vom Gesetz-
geber nicht im Sinne des Aktionärs gere-
gelt. Das wird jedem Anteilseigner am 
Finanzplatz Frankfurt spätestens dann 
klar, wenn er eine Einladung zur Jahres-
hauptversammlung erhält. Sie beinhaltet 
ein Stimmrecht pro Anteil, das bei dieser 
Gelegenheit ausgeübt werden kann. Vor 
der Pandemie war die Hauptversammlung 
(HV) in Präsenz der Standard. Auf 
Wunsch der Unternehmen, besonders der 
Vorstandsebenen, hat der Gesetzgeber 
2022 jedoch die virtuelle HV ermöglicht, 
von der zahlreiche in Frankfurt gelistete 
Konzerne noch immer rege Gebrauch ma-
chen. Dadurch wird einem reinen „Vor-
stands-TV“ Vorschub geleistet, das die 
Interaktion mit den Organen der AG be-
hindert und die Aktionäre vieler Mitwir-
kungsrechte beraubt. Dazu gehört etwa 
das Frage- und Antragsrecht.

Viele Unternehmen lassen sich im Vor-
feld die Fragen der Aktionäre einreichen 
und beantworten sie dann schriftlich, 
Rückfragen sind nur nach eigenem Ermes-
sen in der virtuellen Veranstaltung gestat-
tet. Das hat viele Investoren verärgert. 
Beispiel Deutsche Bank: Nach viel Kritik 
ging das in Frankfurt ansässige Geldhaus 
auf seine Kritiker zu und erlaubt dieses 
Jahr wieder das Stellen von Fragen im For-
mat der Präsenz-Hauptversammlung. Das 
rein virtuelle Format scheint ein Irrweg 
zu sein, der überdies die offene Debatte 
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Mehr Aktionäre – aber mit 
weniger Aktionärsrechten?

Der Wille, Aktienbesitz attraktiver zu machen, ist lobenswert 

Die Bank wird zum 
Brückenbauer zwi-
schen Generationen, 
der unterschiedliche 
Werte und Prioritäten 
nicht gegeneinander 
ausspielt, sondern in 
eine gemeinsame 
Strategie übersetzt.

Im Sinne unseres Leit- 
motivs „Making Capi- 
tal Matter“ haben wir 
ein klares Bekenntnis: 
Wir wollen die attrak-
tivste Gesamtplattform 
für Privatanleger in 
Europa werden. 

Robert Peres

Rechtsanwalt und 
Vorsitzender der 
Initiative Minder-
heitsaktionäre

Fortsetzung auf Seite 4 
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Die deutsche Wirtschaft steckt fest. Seit 
Jahren schwächelt die Konjunktur, die in‑
dustrielle Wettbewerbsfähigkeit schwindet, 
die Produktivität stagniert. Hohe Standort‑
kosten und eine zunehmend komplexe Bü‑
rokratie belasten die Unternehmen, die 
US-Zollpolitik trifft die Exportwirtschaft 

mit voller Wucht. Seit den Pandemiejahren 
herrscht Investitionsstau. Die aktuellen 
Prognosen bleiben verhalten. Ein echter 
Aufschwung ist weiterhin nicht in Sicht.

Trotz einzelner Lichtblicke – etwa einer 
leichten Erholung der Industrieproduk‑
tion sowie einer Stabilisierung der Bau‑
produktion und des privaten Konsums – 
lähmen schwache Nachfrage und hohe 
Unsicherheit die Investitionsbereitschaft 
der Unternehmen. Zum Jahresende 2025 
planten laut einer Befragung nur 63% der 
Mittelständler, in den folgenden sechs 
Monaten zu investieren – so wenig wie seit 
der Finanzkrise Ende der Nullerjahre 
nicht mehr.

Gleichzeitig duldet der Strukturwandel 
keinen Aufschub: Infrastruktur, Dekarbo‑
nisierung, Digitalisierung und demografi‑
scher Wandel erfordern massive Zukunfts‑
investitionen. Ifo‑Konjunkturchef Timo 
Wollmershäuser bringt es auf den Punkt: 
Die Anpassung der deutschen Wirtschaft 
erfolgt langsam und kostspielig; Innova‑
tion und neue Geschäftsmodelle kommen 
nur zäh voran.

Damit stellt sich dringlicher denn je die 
Frage: Wie lösen wir die Investitionsblo‑
ckade?

Maßnahmen als Impulsgeber

Die derzeitigen wirtschaftspolitischen 
Maßnahmen zielen darauf ab, durch staat‑
liche Impulse private Investitionen zu mo‑
bilisieren. Mit dem im Dezember gestar‑
teten Deutschlandfonds sollen 30 Mrd. 
Euro an öffentlichen Mitteln und Garan‑
tien rund 130 Mrd. Euro private Investi‑
tionen auslösen – etwa für Energieinfra‑
struktur, Start‑ups und die grüne Trans‑
formation. Hinzu kommen das 
500‑Mrd.‑Sondervermögen für Infra‑
struktur und Klimaneutralität über zwölf 
Jahre, der Zukunftsfonds mit 10 Mrd. 
Euro Wagniskapital sowie die Initiative 
für Wachstums- und Innovationskapital 
für Deutschland (WIN-Initiative).

Doch staatliches Kapital allein wird die 
Investitionsschwäche nicht beheben. Ent‑
scheidend ist, dass Mittel zielgerichtet ein‑
gesetzt und Rahmenbedingungen geschaf‑
fen werden, die Investitionshürden senken 
und Risiken fair verteilen. Private Investi‑
tionen benötigen verlässliche Perspektiven, 
weniger Bürokratie und stabile ordnungs‑

politische Leitplanken. Der Staat muss den 
Rahmen setzen – nachhaltiges Wachstum 
entsteht jedoch dort, wo Unternehmen ihre 
Gestaltungskraft einbringen, investieren 
und Innovationen vorantreiben.

Drei Hebel gegen die Blockade

Vor diesem Hintergrund stellt sich die 
Frage, welche konkreten Ansätze geeignet 
sind, die Investitionsblockade aufzulösen.
1.	Strategische Partnerschaften zwi‑

schen Industrie und KI‑Start-ups:
Ein möglicher Hebel liegt in neuen Alli‑

anzen, die Agilität mit industrieller Ska‑
lierung verbinden. Helsing – ein Unter‑
nehmen mit einer Bewertung von rund 
12 Mrd. Euro – zeigt exemplarisch, wie 
Start‑up‑Dynamik und etablierter Markt‑
zugang zusammenwirken: Schaeffler fer‑
tigt und beschafft wichtige Elektronik‑
komponenten und unterstützt Helsings 
Drohnenproduktion. Gemeinsam mit 
Saab integriert Helsing KI-basierte (KI 
steht für künstliche Intelligenz) Software 
in die Sensorsysteme von Eurofightern.

Kooperationen können projektbasiert, 
als Beteiligung oder Joint Venture gestal‑
tet werden. Unterstützung können Ven‑
ture-Capital-Gesellschaften bieten, die 
neben Kapital vor allem Netzwerke, Ska‑
lierungskompetenz und Strukturierungs‑
wissen einbringen. Wenn Tradition und 
Tech‑Innovation zusammenkommen, ent‑
steht eine echte Win-win-Situation.
2.	Systematische Erschließung neuer 

Märkte und Geschäftsfelder:
Deutsche Mittelständler stehen vor der 

Herausforderung, ihre Liefer‑ und Absatz‑
strukturen geografisch breiter aufzustel‑

len. Geopolitische Verschiebungen und 
handelspolitische Unsicherheiten machen 
resiliente, diversifizierte Strukturen un‑
erlässlich. Wer nicht diversifiziert, riskiert 
geopolitische Abhängigkeiten – und ver‑
passt neue Märkte, die das Nachfragepro‑
blem entschärfen könnten.

Gleichzeitig entstehen neue Chancen – 
insbesondere in sicherheitsrelevanten 
Sektoren wie Verteidigung und 
Dual‑Use‑Technologien. Der Deutschland‑
fonds fördert explizit Investitionen in die 
Bereiche Sicherheit und Verteidigung, 
DeepTech sowie die Gewinnung kritischer 
Rohstoffe.
3.	Beschleunigte Genehmigungsverfah‑

ren:
Bürokratie bleibt eine der größten In‑

vestitionsbremsen. Laut dem Bundesver‑
band Deutscher Leasing-Unternehmen 
nennen über 80% der Unternehmen den 
Abbau von Bürokratie als wichtigsten Fak‑
tor für zukünftige Investitionen in 
Deutschland.

Gefragt ist nicht nur Deregulierung. Es 
braucht vor allem garantierte Geschwin‑
digkeit. Im Strukturwandel und unter 
wachsendem Transformationsdruck wird 
Geschwindigkeit zum Erfolgsfaktor: In‑
vestitionen müssen schneller angestoßen 
und umgesetzt werden.

Was 2022 bei LNG-Terminals (Liquefied 
Natural Gas – Flüssiggas) gelang – be‑
schleunigte Genehmigung in Rekordzeit 
– muss auch für private Modernisierungs‑
investitionen Standard werden. Ein An‑
satz könnten garantierte 30-Tage-Bearbei‑
tungsfristen bei Behörden für nachhaltig‑
keitsbezogene Investitionen über 1 Mill. 
Euro sein – mit Genehmigungserteilung 

Börsen-Zeitung, 4.3.2026 bei Fristüberschreitung. Der Staat verzich‑
tet dabei nicht auf Prüfung, sondern ga‑
rantiert Tempo – und schafft Planungssi‑
cherheit, ohne Rechtsstaatlichkeit zu ge‑
fährden.

Staatliche Milliardenprogramme setzen 
Impulse, sind jedoch kein Allheilmittel 
gegen den Investitionsstau. Viel entschei‑
dender ist die intelligente Verzahnung von 
öffentlichem Kapital, privater Finanzie‑
rung und unternehmerischem Handeln. 
Dafür braucht es ein breites und leistungs‑
fähiges Finanzierungsspektrum: Wagnis‑
kapital für Start-ups, einen starken Kapi‑
talmarkt, verlässliche Hausbanken wie 
die Sparkassen sowie objektbezogene Fi‑
nanzierungslösungen.

Leasinggesellschaften wie die Deut‑
sche Leasing wirken dabei als echte Mög‑
lichmacher für Unternehmen. Sie ma‑
chen Investitionen planbar und wirt‑
schaftlich tragfähig. Mit ihrem umfas‑
senden Leistungsspektrum ermöglichen 
sie kontinuierliche Zukunftsinvestitionen 
in eine digitale, effizienzorientierte und 
zukunftsfähige Transformation – bei 
gleichzeitiger Schonung der Liquidität. 
Flexible Strukturen schaffen selbst in vo‑
latilen Zeiten ein hohes Maß an Pla‑
nungssicherheit.

Wenn staatliche Programme, private 
Finanzierungslösungen und strategische 
Begleitung zusammengedacht werden, 
lässt sich der Investitionsstau in neue In‑
novationskraft verwandeln. Um dieses 
Potenzial zu heben, braucht der Mittel‑
stand Partner, die Finanzierung als stra‑
tegischen Hebel verstehen – für die Trans‑
formation, die Deutschland nicht länger 
aufschieben kann. 

Wir müssen die Investitionsblockade lösen
Stagnation trifft auf Transformationsdruck – Innovation braucht Gestaltungswillen und flexible Finanzierung

Digitale Transformation ist eine Führungs- 
und Machtfrage. Entscheidend ist, ob ein 
Chief Executive Officer (CEO) die Autori‑
tät, den zeitlichen Raum und den Willen 
besitzt, das bestehende Geschäftsmodell 
konsequent zu hinterfragen und notfalls 
zu brechen.

Der Finanzplatz Frankfurt steht im eu‑
ropäischen Vergleich gut da. Im Global 
Financial Centres Index (GFCI) rangiert 
der Finanzplatz regelmäßig unter den 
führenden Standorten Europas. Diese 
Positionierung verdankt Frankfurt in ers‑
ter Linie der Präsenz zentraler Institutio‑
nen wie der Europäischen Zentralbank 
(EZB) und EU-Aufsichtsbehörden wie der 
AMLA (Anti-Money Laundering Autho‑
rity). Die Strahlkraft des Standorts speist 
sich aus Regulierung und Aufsicht – nicht 
aus globaler Marktstärke deutscher Insti‑
tute im Investment Banking, im interna‑
tionalen Firmenkundengeschäft oder bei 
digitalen Innovationen.

Langfristig wird die Relevanz des Fi‑
nanzplatzes Frankfurt jedoch davon ab‑
hängen, ob deutsche Banken selbst wie‑
der an Bedeutung gewinnen. Regulie‑
rung kann Sichtbarkeit schaffen, aber 
keine Wettbewerbsfähigkeit ersetzen. Im 
Ranking der 20 größten europäischen 
Banken nach Marktkapitalisierung do‑
minieren spanische und italienische In‑
stitute – getrieben von profitablen Retail-
Modellen, stringenter Kostenkontrolle 
und klarer strategischer Führung. Was 
machen spanische und italienische 
Bankmanager besser als ihre deutschen 
Kollegen?

Banking ist keine Raketentechnologie. 
Die Produkte sind nicht hochkomplex, sie 
entstehen nicht aus jahrelanger Grund‑
lagenforschung. Der Bewertungsunter‑
schied liegt im Kern in der Kostenstruktur 
– konkret in der Cost-Income-Ratio. Süd‑
europäische Institute haben ihre Ge‑
schäftsmodelle konsequent industriali‑
siert, während viele deutsche Banken in 
historisch gewachsenen, föderalen Struk‑
turen verharren.

Späte Erkenntnis

Ein zentraler Grund: Es fehlt weiterhin 
an echtem CEO-Ownership beim Thema 
Digitalisierung. Digitalisierung wird noch 
immer zu oft als IT-Projekt verstanden – 
delegiert an Chief Financial Officers (CIOs) 
oder Innovationsbereiche. Doch digitale 
Transformation ist Chefsache. Sie betrifft 

Geschäftsmodell, Operating Model und 
Machtverteilung gleichermaßen. Auch die 
Erkenntnis, dass Filialen kein Selbstzweck, 
sondern lediglich ein Vertriebskanal sind, 
kam in Deutschland spät.

Spanische Banken setzten früh auf 
Plattform-Denken statt auf Länder- oder 
Produkt-IT. Standardisierung hatte Vor‑

rang vor lokaler Optimierung. Zwar ver‑
fügt Deutschland mit Privatkunden, Fir‑
menkunden und dem international hoch‑
geschätzten Mittelstand über die größte 
Kundenbasis Europas, doch ausgerechnet 
hier fällt die Skalierung schwer.

Digitale Banken brauchen daher Mana‑
gerprofile, die Banking und Technologie 
in einer Person vereinen. Gibt es diese 
Profile am Markt? Noch kaum. Und den‑
noch ist der Wandel in Spanien gelungen, 
durch wenige, klar positionierte Top-Ma‑
nager teils aus dem Banking selbst, teils 
mit Beratungs- oder Strategie-Back‑
ground. Entscheidend war das Mandat: 
langfristig, eindeutig und mit voller Rü‑
ckendeckung des Aufsichtsrats.

Diese Manager haben nicht moderiert, 
sondern entschieden. IT berichtete direkt 
an den CEO oder war Teil des Group Exe‑
cutive Committees. Plattform- und Pro‑
duktverantwortung lagen auf Top-Ebene, 
Länderchefs mussten sich unterordnen. 
Interne Widerstände – Filialinteressen, 
Regionen, teilweise auch Besitzstände – 
wurden bewusst übergangen. Der Erfolg 
war kein Talent-, sondern ein Empower‑
ment-Thema.

Digitale Transformation scheitert selten 
an Technologie, sondern an Führung, Go‑
vernance und Mandat. Erfolgreiche Trans‑
formationen folgen einem klaren Muster 
beim CEO-Profil. Entscheidend ist die Art 
und Weise, wie Führung, Governance und 
Macht im Institut organisiert sind. Dort, 
wo digitale Transformation gelingt, liegt 

die Verantwortung sichtbar und unmiss‑
verständlich beim CEO.

Auffällig ist zudem der zeitliche Hori‑
zont. Erfolgreiche Transformationen wur‑
den fast ausnahmslos von CEOs getragen, 
die über ein langfristiges Mandat verfüg‑
ten. Fünf Jahre sind dabei eher das Mini‑
mum. Transformation benötigt mehrere 
Investitionszyklen, bevor Effizienzge‑
winne und Skaleneffekte sichtbar werden. 
Kurzfristige Verschlechterungen der Cost-
Income-Ratio sind der Preis für langfris‑
tige Wettbewerbsfähigkeit.

Ebenso zentral ist die Frage der Gover‑
nance. Institute, die Digitalisierung ernst 
nehmen, ordnen Plattformen und Standar‑
disierung konsequent über Länder- und 
Produktinteressen. Föderale Entschei‑
dungslogiken werden reduziert, lokale 
Optimierungen verlieren an Bedeutung. 
Wo zu viele Stakeholder zustimmen müs‑
sen, verliert Transformation an Geschwin‑
digkeit – und häufig an Substanz. Je grö‑
ßer der Abstimmungsbedarf, desto gerin‑
ger die Durchsetzungskraft des CEOs.

Institute müssen zudem Kannibalisie‑
rung aushalten können. Digitale Kanäle 
ersetzen Filialerträge, automatisierte Pro‑
zesse verdrängen manuelle Tätigkeiten, 
Skalierung verändert Beschäftigungs‑
strukturen. Institute, die bestehende Er‑
träge oder Strukturen schützen, schützen 
in Wahrheit ihre Vergangenheit.

Strukturelle Fehlbesetzungen

Die Herkunft des CEOs erweist sich 
dabei als nachrangig. Interne Banker kön‑
nen sehr erfolgreich sein, sofern sie stra‑
tegisch klar, politisch durchsetzungsfähig 
und technologieoffen agieren. Manager 
mit Beratungshintergrund bringen häufig 
Stärke in Industrialisierung und Gover‑
nance mit. Reine Tech-CEOs von außen 
stoßen hingegen nicht selten an kulturelle 
Akzeptanzgrenzen und regulatorische 
Lernkurven.

Die eigentlichen Risiken liegen daher oft 
in strukturellen Fehlbesetzungen: CEOs 
ohne echtes Transformationsmandat, kon‑
sensorientierte Manager, die primär mo‑
derieren, statt entscheiden, oder eine 
künstliche Trennung von Business- und 
Digitalstrategie oder Innovationsinitiati‑
ven ohne organisatorische Machtbasis.

Digitale Transformation ist für Banken 
nicht vorrangig ein Technikproblem, son‑
dern eine Führungs- und Machtfrage. Wer 
diese Erkenntnis umsetzt, macht einen 
großen Schritt nach vorn.
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Digitale Transformation 
 ist Chefsache

Deutsche Banken scheitern an Führung, nicht an Technologie – Wer dies erkennt, kommt voran
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behindert. Experten fordern daher seit 
Langem eine Hybridlösung, wie sie bereits 
bei Vereinen und Genossenschaften mög‑
lich ist.

Derzeit sind Bestrebungen im Gange, 
das Beschlussmängelrecht zu reformieren. 
Aussagen des Vorstands und Fehler bei der 
Herbeiführung von Versammlungsbe‑
schlüssen sollen nicht mehr justiziabel 
sein, die Anfechtungsklage mit Kassati‑
onswirkung soll faktisch abgeschafft wer‑
den. In den vergangenen 15 Jahren sind 
viele Mitwirkungs- und Anfechtungs‑
rechte von Minderheitsaktionären durch 
Reformen des Gesellschaftsrechts abge‑
schliffen worden. Als Begründung wird 
nun angeführt, damit belebe sich die 
Hauptversammlung, ein offener Dialog sei 
wieder möglich. Nur verträgt sich das 
nicht mit der Einführung der virtuellen 
HV, die ja genau das verhindert. Hier 
sollte also der Gesetzgeber eine einheit‑
liche Lösung im Sinne der Transparenz 
und Aktionärsrechte finden.

An die Börse – raus aus der Börse

Abschließend noch ein Blick auf den 
Trend zum Börsenrückzug: Es mutet be‑
denklich an, dass immer mehr Unterneh‑
men sich vom Aktienmarkt zurückziehen. 
Den 12 IPOs (Initial Public Offerings) der 
zurückliegenden drei Jahre in Frankfurt 
stehen insgesamt 44 Delistings gegenüber. 

Das steht im krassen Gegensatz zum Plan 
des Kanzlers, mehr Börsengänge zu initi‑
ieren. In den vergangenen 20 Jahren hat 
sich die Zahl der gelisteten Unternehmen 
nahezu halbiert und liegt derzeit nur bei 
rund 400 im regulierten Markt. Als 
Gründe werden meist hohe regulatorische 
Anforderungen und Listing-Kosten ge‑
nannt, aber auch eine geringe Liquidität 
besonders für Midcaps.

Dazu haben sich viele Private-Equity-In‑
vestoren in mittelständische Unterneh‑
men eingekauft, die den öffentlichen Ka‑
pitalmarkt nicht mehr brauchen. Delis‑
tings sind seit einer Gesetzesänderung im 
Jahr 2015 auch eine beliebte Methode, 
kleinere Aktionäre loszuwerden und die 
Besitzstruktur zu vereinheitlichen. Ihnen 
musste bisher nur ein Abfindungsangebot 
in Höhe des Börsenwerts gemacht werden. 
Seit der Verabschiedung des Standortför‑
dergesetzes wurde dieser Zustand dahin‑
gehend gelockert, dass nun in vielen Fäl‑
len wieder eine gerichtliche Überprüfung 
der Bewertung vorgenommen werden soll.

Möglicherweise werden Börsenrück‑
züge dadurch wieder abnehmen, aber si‑
cher kann man da nicht sein. Der Wunsch 
und Wille, den Aktienbesitz wesentlich 
attraktiver zu machen, ist jedenfalls lo‑
benswert – besonders die Verantwortli‑
chen des Finanzplatzes Frankfurt werden 
das gerne hören. Ob die Erosion der Ak‑
tionärsrechte bei diesem Vorhaben tat‑
sächlich hilft, wird die Zukunft zeigen.

Fortsetzung von Seite 2

Mehr Aktionäre – aber mit 
weniger Aktionärsrechten?
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