IM INTERVIEW: CHRISTOPHE POUCHOY

»Die USA wollen nicht, dass China die Kontrolle hat™

Fondsmanager sieht drei strukturelle Wachstumstreiber fur Weltraum-Investments — Geopolitische Spannungen treiben neuen Wettlauf ins All an

Der LFDE-Fondsmanager Christophe
Pouchoy hat sich mit dem Echiquier
Space auf Investments in die Luft- und
Raumfahrtbranche spezialisiert. Der
Sektor wachst rasant. Im vergangenen
Jahr erzielte der Fonds ein Plus von
fast 70%. Im Interview der Borsen-Zei-
tung erklart Pouchoy, wo die grofl3ten
Chancen liegen.

Borsen-Zeitung, 17.5.2025

= Herr Pouchoy, ein neues Bundesminis-
terium fiir Raumfahrt, ein Testflug vom
Miunchener Start-up Isar Aerospace,
das Thema Luft-und Raumfahrt riickt
hierzulande starker in den Fokus der
Anleger. Herr Pouchoy, Sie investieren
bereits seit vier Jahren in diesem Sektor.
Was sind lhre Erfahrungen?
2024 war das Jahr, in dem wir die erste
erfolgreiche Mondlandung eines amerika-
nischen Unternehmens seit der Apollo-
17-Mission 1972 durch das borsennotierte
Unternehmen Intuitive Machines erlebten.
Aullerdem wurde im Jahr 2024 die erste
Stufe der Starship-Rakete geborgen. 2024
war auch das Jahr des erfolgreichen Starts
der Vega-C- und Ariane-6-Raketen fiir die
europaische Raumfahrt. Insgesamt war
das ein gutes Jahr mit vielen technologi-
schen Errungenschaften, aber auch in
Bezug auf die finanzielle Performance des
entsprechenden Okosystems. Unser Fonds
Echiquier Space liegt im Jahr 2024 fast
70% im Plus.

= Was meinen Sie mitder finanziellen
Performance des Okosystems?
Das neue Interesse am Weltraum-Okosys-
tem wurde durch die Wahl von Donald
Trump weiter angetrieben. Schon seine
erste Amtszeit als Prasident war in dieser
Hinsicht sehr positiv. Wir haben einen An-
stieg der offentlichen Budgets fur die
Weltraumverteidigung gesehen, und wir
sehen auch ein grofBeres Interesse an der
Erforschung des Weltraums.

® Was sind die Wachstumstreiber bei
Weltraum-Investitionen?

Zusatzlich zu den hoheren offentlichen
Mitteln fir die Weltraumforschung und
-verteidigung gibt es einen weiteren struk-
turellen Wachstumsfaktor: die Zunahme
kommerzieller Anwendungen. Bildsatel-
liten, Kommunikationssatelliten, die Nut-
zung der Geopositionierung fur Aktivita-
ten auf der Erde wie Wettervorhersagen,
das Bauwesen und die Prazisionslandwirt-
schaft. Was sich zu Beginn des 21. Jahr-
hunderts geandert hat, ist, dass der pri-
vate Sektor in dieses Okosystem eintrat,
mit neuen Unternehmern, die die Art und
Weise, wie das gesamte Okosystem funk-
tionierte, revolutionieren wollten.

= Wie?

Es gab zuvor keinen wirklichen Fokus auf
Kosten, Rentabilitat, Rendite und Investi-
tionen. Was sich mit der neuen Raumfahrt
zu Beginn des 21. Jahrhunderts geandert
hat, ist, dass die privaten Unternehmen,
die in die Weltraumwirtschaft eingetreten
sind, den Fokus auf die Kosten legten. Sie
wollten die Kosten senken, damit die An-
wendungen, die sich aus den Weltraum-
aktivitaten und den Weltraumdaten er-
geben, fur den Endverbraucher er-
schwinglich werden. Das ist auch fiir uns
als Finanzinvestoren sehr wichtig, denn
wir wollen unseren Anlegern nicht nur
einen bloffen Traum verkaufen, sondern
dies auch mit finanziellen Leistungen ver-
knupfen.

= Haben Sie ein Beispiel fiir diese Kosten-
senkungen?

Der wichtigste Wachstumsmotor in den
letzten 20 Jahren war die Senkung der
Startkosten. Die Kosten, um ein Kilo-
gramm Nutzlast ins All zu befordern,
haben sich gezehntelt. Vor etwa 20 Jahren
waren das 25.000 Dollar pro Kilogramm,
jetzt sprechen wir von vielleicht 2.500
Dollar pro Kilogramm — Tendenz fallend.
Mit den neuen wiederverwendbaren Tra-
gerraketen werden diese Kosten hoffent-
lich noch weiter sinken. Und umso weiter
man die Kosten fur den Start senkt, desto
mehr verbessert sich die Rendite fur alle
Anwendungen, die sich aus den Raum-
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fahrtaktivitaten ergeben. Das ist der erste
strukturelle Wachstumstreiber fur diesen
Sektor.

= Wie grol3 ist der Anteil der kommerziel-
len Raumfahrt?

Wir schatzen, dass heute 78% des gesam-
ten adressierbaren Raumfahrtmarktes aus
kommerziellen, gewinnorientierten Akti-
vititen besteht. Offentliche Budgets sind
im Raumfahrt-Okosystem inzwischen viel
weniger wichtig. Neben den sinkenden
Kosten ist der Anstieg der kommerziellen
Anwendungen der zweite strukturelle
Wachstumstreiber.

= Wasist mit der staatlichen Raumfahrt?

Vor etwa zehn Jahren begann ein neuer
Wettlauf in den offentlichen Programmen
zur Erforschung des Weltraums. Zuruck
zum Mond, ein Wettlauf zum Mars, ein
neuer Wettlauf zur Besiedlung des Mon-
des. Der Wettbewerb zwischen den USA,
China, Russland, Indien, Japan und dem
Nahen Osten ist in vollem Gange. Der
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dritte Wachstumsfaktor sind die Militér-
ausgaben fir die Weltraumverteidigung.
Und dieser Bereich wachst ziemlich
schnell.

= |n welchem Bereich sehen Sie mittel-
und langfristig die groRten Chancen?

Die Weltraumkonnektivitat ist sehr wich-
tig. Sie haben gesehen, wie Starlink
wachst und Umsatz macht. Amazon hat
gerade bekannt gegeben, dass sie die ers-
ten Satelliten in die Umlaufbahn gebracht
haben. In zwel, drei Jahren wollen sie die
zweitgroldte Konstellation von Kommuni-
kationssatelliten hinter Starlink haben.
Weltraumkonnektivitat dient nicht nur
dazu, Konnektivitat in den so genannten
weilden Flecken auf der Erde bereitzustel-
len, wo es kein 4G- oder 5G-Signal gibt,
sie ist sehr wichtig, um die Kommunika-
tion zwischen den Staaten und zwischen
den Unternehmen zu sichern. Die EU star-
tet das 10-Mrd.-Euro-Projekt Iris, um sa-
tellitengestutzten Internetzugang bereit-
zustellen. Weltraumverteidigung und

Erdbeobachtung sind ebenfalls schnell
wachsende Segmente.

= Was hat diesen neuen Wettlaufim All
ausgelost? Sind das die geopolitischen
Risiken und Kriege?

Geopolitischen Spannungen spielen eine
grolde Rolle. Die USA wollen nicht, dass
China die Kontrolle tiber den Weltraum
hat, weder im Orbit noch auf dem Mond.
Daher ist es sehr wichtig fiir die USA, mit
China, Russland und Indien im Weltraum
gleichzuziehen. Deshalb gibt es einen
neuen Wettlauf. Was die Militarisierung
des Weltraums angeht, so gibt es zwar
internationale Vertrage, die die Stationie-
rung von Waffen auf dem Mond oder auf
Planeten verbieten, aber wenn man nicht
vor Ort ist, um dies zu iuberwachen, weil$
man nie, ob ein anderes Land Waffen im
Weltraum einsetzt. Abseits der Militarisie-
rung will China bis 2036 ein Unterneh-
men auf dem Mond ansiedeln. Aus diesem
Grund haben die USA 2017 das Artemis-
Programm gestartet und die NASA beauf-
tragt, einen Weg zu finden, Astronauten
zum Mond zurtuckzuschicken.

= Elon Musk glaubt, dass sich die
Menschheit zu einer multiplanetaren
Spezies entwickeln wird. Wie realistisch
ist diese Vision?
Donald Trump hat bei seiner Antrittsrede
als Prasident gesagt, dass wir die US-
Flagge auf dem Mars sehen werden. Es
gibt ein wirklich starkes Interesse, zu an-
deren Planeten zu reisen. Zuerst war es
der Mond, jetzt ist es der Mars. Ich bin mir
nicht sicher, wie realistisch es ist, dass wir
im nachsten Jahrzehnt auf dem Mars sein
werden, aber in vielleicht zweil oder drei
Jahrzehnten ist das wahrscheinlich. Zuvor
werden wir Menschen auf dem Mond er-
leben. Wir werden sehen, ob die Ambitio-
nen Chinas Wirklichkeit werden oder ob
die USA eine Kolonie auf dem Mond er-
richten.

Das Interview fiihrte Tobias Méllers. Das
vollstandige Interview finden Sie unter
www.boersen-zeitung.de



