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Digitale Galaxien als Start des              
Metaversums 

B Auf einen Blick 
• Das Metaversum ist ein Netzwerk des Tauschs von virtuellen 

Erfahrungen, Erlebnissen und digitalen Aktiva. 
• Als immer verfügbares „mobiles Internet zur sozialen Interaktion 

in 3D“ wird im Internet nicht nur „gesurfed“, sondern auch in das 
Internet „eingetaucht“. 

• Das Metaversum hat mit der Bildung nicht miteinander vernetz-
ter „digitaler Galaxien“ begonnen. 

Management Summary 
Kulturell sind das reale und digitale Leben von uns allen bereits ver-
schmolzen, weil jeder heute schon unzählige digitale Anwendungen 
nutzt. Allerdings fehlt bislang eine technologische Plattform, die all diese 
digitalen Anwendungen in sich vereint.  
 
Ist das Internet bislang ein Netzwerk lediglich zum Teilen von Informati-
onen, so wird das Metaversum ein Netzwerk zum Tausch von virtuellen 
Erfahrungen, Erlebnissen und digitalen Aktiva sein. Dieses Metaversum 
ist weniger eine Technologie als ein „Container“ für viele unterschiedliche 
Software-Anwendungen. Zentrales Charakteristikum ist die 3D-Erfah-
rung. Hierdurch wird im Internet nicht nur „gesurfed“, sondern auch in 
das Internet „eingetaucht“. 
 
Die Entwicklung des Metaversums als eines Ortes, an dem die Nutzer 
friktionslos von einem digitalen Ökosystem zum nächsten wechseln kön-
nen, wird zwar noch sehr lange dauern. Denn dafür benötigt es unter-
nehmensübergreifende Standards der jeweiligen Anbieter. 
 
Das Metaversum hat aber bereits jetzt mit der Bildung „digitaler Ga-
laxien“ (virtueller Welten, die nicht miteinander vernetzt sind) begonnen. 
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Metaversum im Entstehen 
Ein halbes Jahr in der Tech-Branche zählt um ein Vielfaches mehr als in 
anderen Branchen. So schnell ist die Entwicklung. Seit unserer bislang 
letzten Veröffentlichung zum Thema Metaversum – dem „mobilen Inter-
net zur sozialen Interaktion in 3D“ – waren entscheidende Weiterentwick-
lungen zu konstatieren: 
 

• Der Skandal um die große Krypto-Börse FTX hat das Thema 
Kryptowährungen schwer beschädigt. Insbesondere für instituti-
onelle Investoren dürfte es in Zukunft schwer sein, sich hier zu 
engagieren. Wie sich der Zahlungsverkehr im Metaversum ent-
wickeln wird, ist noch offener als vor dem Skandal. Hinzu kommt, 
dass Krypto 15 Jahre nach dem Start von Bitcoin noch immer 
nach einem überzeugenden, nutzerfreundlichen Anwendungs-
fall für die breite Masse sucht.  

• Diese praktischen Anwendungsfälle für die breite Öffentlichkeit 
liefern nun neue bahnbrechende, nutzerfreundliche Entwicklun-
gen im Bereich Künstliche Intelligenz (KI). Diese KI-Anwendun-
gen werden perspektivisch das Leben im Metaversum und den 
dort aufzufindenden digitalen Content prägen. Insbesondere be-
nötigt man für KI nicht eine spezielle Hardware wie z.B. eine 
Brille für Augmented-Reality- und Virtual-Reality-Anwendungen 
(AR/VR). Für die Anwenderfreundlichkeit von KI-Instrumenten 
spricht auch, dass hierfür keine digitale „Brieftasche“ (Wallet) mit 
komplexen Verwahrungs- und Verschlüsselungsoptionen not-
wendig ist. Insbesondere sind diese KI-Apps (noch) nicht mit Fi-
nanzierungsaspekten versehen. Sie sind daher weniger anfällig 
für Cyberkriminalität als die allermeisten Krypto-Instrumente. 

• China hat einen Aktionsplan zur Integration von Virtueller Reali-
tät und industriellen Anwendungen vorgestellt. Instrumente der 
sogenannten Extended Reality, die AR und VR umfasst, werden 
gerade das industrielle Metaversum prägen. Im Konsumenten-
bereich sollen Fitness-Anwendungen gefördert werden, Video-
spiele sollen das Nachsehen haben. Und von Apple heißt es, 
dass der Konzern dieses Jahr eine VR-Brille anbieten möchte. 

 
Der Vergleich zwischen 2022 und 2023 könnte damit nicht gegensätzli-
cher sein: Der Hype um Krypto ist vorbei; und die Frage, wann das Me-
taversum für die breite Öffentlichkeit relevant sein wird, ist offen. Verhielt 
sich KI im Jahre 2022 eher unspektakulär, so steht nun für 2023 ein KI-
Hype ins Haus.  
 
Hierarchie der Technologien 
 

 
Quelle: Sam Altman 
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Wie stehen die einzelnen Technologien zueinander?  
 

• KI ist die eigentliche Tech-Revolution – KI wird unser aller Leben 
bestimmen. Die neuesten Entwicklungen im Zuge von ChatGPT 
sind ein ähnlicher Epochenbruch wie die Erfindung des iPhone 
2007. Alle anderen Technologien werden stark durch KI beein-
flusst sein. Denn durch KI wird es möglich, individualisierte digi-
tale Inhalte zu schaffen.  

• Das Metaversum kann im Vergleich zu KI vielleicht als „Contai-
ner“ für viele Spielarten von Software angesehen werden. Es ist 
damit eine Fortsetzung einer Idee aus den 90er Jahren – dem 
„Information Superhighway“ – nur mit dem Unterschied, dass auf 
diesem Highway nicht nur Informationen, sondern Erfahrungen 
miteinander geteilt werden.  

• Ob dieses Metaversum mit Hilfe der Blockchain-Technologie de-
zentralisiert sein wird (Web3) oder nicht? Möglich, muss aber 
nicht sein. 

 
Was heißt dies alles für das sog. Metaversum? Zunächst vorab: Es gibt 
keine einheitliche Definition des Metaversums. Mittlerweile ist der Begriff 
zu einer völligen Leerformel degeneriert. Jeder versteht hierunter etwas 
anderes. Die meisten verstehen hierunter Anwendungen, die digitale In-
halte mit 3D-Charakter ermöglichen.  
 
Soll der Begriff eines Metaversums (noch) irgendeinen Sinn ergeben, so 
sollte er u.E. folgende Aspekte beinhalten: 
 

• Das Metaversum muss das Internet als eine mobile Erfahrung 
im Sinne eines virtualisierten Erlebnisses in der Cloud einschlie-
ßen. Denn haben die Nutzer nicht jederzeit und an jedem Ort 
über entsprechende Hardware Zugriff auf das Internet, so kann 
die durch das Metaversum versprochene Verschmelzung des 
realen und digitalen Lebens nicht erreicht werden. Die entschei-
dende Frage ist hier, welche Hardware in Zukunft die Mobilität 
gewährleistet – das Smartphone, XR-Brillen oder etwas ande-
res?  

• Das Metaversum muss den Nutzern eine 3D-Erfahrung möglich 
machen. Denn ohne diese wird weiterhin lediglich in 2D im Inter-
net „gesurfed“, aber nicht in das Internet „eingetaucht“, was ge-
meinhin mit dem sogenannten „immersiven“ Charakter des Me-
taversums umschrieben wird. Das Metaversum wird ganz we-
sentlich durch das Zusammenspiel von XR-Inhalten, welche 
Menschen und KI gemeinsam produzieren, bestimmt werden. 
Bei XR handelt es sich um sog. Extended Reality, bestehend 
aus Augmented- (AR) und Virtual Reality-Instrumenten (VR). 
Merke: Bei einer AR-Brille sieht man neben digitalen Inhalten 
auch die Realität. Bei einer VR-Brille ist ihr Träger von der Rea-
lität abgeschirmt. 

• Das Metaversum muss die griechische Vorsilbe „Meta“ (grie-
chisch: jenseits) ernst nehmen. Man kann erst dann von einem 
Metaversum sprechen, wenn ein fließender Übergang für die 
Nutzer zwischen den einzelnen „digitalen Galaxien“ bzw. Soft-
ware-Anwendungen möglich ist. Es muss den Nutzern also je-
derzeit gestattet sein, zwischen den einzelnen Galaxien dieses 
Metaversums zu wechseln und ihre digitalen Aktiva mitzuneh-
men. Es ist aber wichtig, nicht einzelne digitale Galaxien, die 
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nicht interoperabel sind, mit einem wirklichen Metaversum zu 
verwechseln. Momentan entstehen zwar viele digitale Galaxien 
– angefangen im Gaming-, Luxus- und Konsumgütersektor. Es 
wird aber noch sehr lange brauchen, bis ein fluider Übergang 
zwischen diesen Galaxien möglich sein wird. Alles andere ist 
laut dem Begründer des Begriffs Metaversum, Neil Stephenson, 
grober Unsinn. 

 
Beziehung zwischen XR, VR und AR 
 

 
Quelle: LBBW Research 

 
• Das Metaversum ist Gemeinschaft. Sich alleine im Metaversum 

zu tummeln, ist sinnlos. Um das Metaversum zum Leben zu er-
wecken, bedarf es digitaler Inhalte (Content), die die Nutzer dort-
hin ziehen. Bislang ist es im Metaversum noch ziemlich einsam. 
So tummeln sich auf der Horizon-Plattform des Konzerns Meta 
rund 200.000 Nutzer, bei insgesamt rund 3 Mrd. Nutzern der Ap-
plikationen des Konzerns. Das Metaversum ist momentan in ers-
ter Linie eine Spielwiese für das Marketing im Konsumentengü-
terbereich. Bislang bekannte Konzepte einfach nur in einen 3D-
Showroom zu stellen und das Metaversum lediglich als neuen 
Vertriebskanal zu nutzen, ist zu wenig.  

• Was hat das Blockchain-basierte Konzept des dezentralisierten 
Web3 mit dem Metaversum zu tun? Das Konzept des Web3 
kann die technologische Kehrseite der Medaille des Metaver-
sums spielen, muss dies aber nicht zwingend. Das Web3 be-
steht nicht nur aus einer dezentralisierten Vision für das heute 
durch Monopole geprägte zentralisierte Web2. Das Web3 kann 
auch als das eigentliche Web der „Digitale Natives“ verstanden 
werden: Im Web1 der 90er Jahre wurden noch völlig analoge 
Geschäftsmodelle durch Webseiten ergänzt. Im heute gängigen 
Web2 werden digitale Vertriebskanäle für analoge Produkte ent-
wickelt. Im Web3 werden sich Geschäftsmodelle für rein digitale 
Produkte entwickeln. So dienen Krypto-Tokens der Beteiligung 
an digitalem Content. Auch wenn sich die Gaming-Branche und 
die Krypto-Szene nicht immer grün sind, so gibt es doch erste 
Versuche von Blockchain-basierten Spielen. Non-fungible To-
kens (NFTs) – Zertifikate auf einzigartige digitale Güter – dürften 
hier eine wichtige Rolle spielen, indem sie als Eigentumszertifi-
kate auf IP-Adressen und Lizenzen dienen. Krypto ist für das 
Metaversum wichtig, weil nur über entsprechenden Zahlungs-
verkehr transparente Erlösmodelle möglich werden. Man 
braucht eine Finanzstruktur, die Transaktionen zwischen den 
Nutzern und den Anbietern von Content ermöglicht. 
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Wir wollen das Metaversum als das immer verfügbare „mobile Internet 
zur sozialen Interaktion in 3D“ definieren. Virtualisierte Erlebnisse sollten 
für den Nutzer jederzeit von allen Orten aus möglich sein. Das Metaver-
sum ist in diesem Sinne cloudbasiert. Krypto-Inhalte sind hierbei u.E. erst 
einmal eher nebensächlich. Das Metaversum hat mit der Schaffung von 
bislang nicht verbundenen „digitalen Galaxien“ zwar begonnen. Begin-
nend mit dem Gaming-Bereich dürften der Bildungsbereich und die Mee-
ting-Kultur in Unternehmen am frühesten durch entsprechende 3D-An-
wendungen berührt werden. Für eine wirkliche Vernetzung dieser Ga-
laxien im Sinne eines Metaversums braucht es aber noch Jahre.  
 
Metaversum als Netzwerk für soziale Interaktion in 3D 
 

 
Quelle: Herman Narula 

 

Metaversum als das „mobile Internet zur sozialen Interaktion in 3D“ 

 
Quelle: LBBW Research 

Das Metaversum wird aus dem Zusammenspiel mindestens dreier digi-
taler Galaxien bestehen: 
 

• Das Metaversum für die Konsumenten: Hier sind sämtliche For-
mate, die in der Öffentlichkeit diskutiert und z.T. schon angewen-
det werden (Gaming, Bildung, etc.), zu finden. Bislang ist das 
Metaversum zumindest für die Konsumenten – sieht man von 
einigen Gaming-Galaxien ab – mehr Hype als Realität. Aller-
dings bereiten sich praktisch alle Luxusgüterhersteller mit 3D-
Stores im Metaversum auf die neuen digitalen Erlebnisanforde-
rungen der jüngeren Generationen vor. 
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• Das Metaversum für die Unternehmen: Neue digitale Formate 
helfen den Unternehmen, in einem Prozess des Co-Designs, zu-
sammen mit den Kunden, neue Produkte und Dienste zu entwi-
ckeln (z.B. das Innendesign einer Wohnung).  

• Das Metaversum für die Industrie: Nicht nur die Aus- und Fort-
bildung von Beschäftigten wird durch XR-Anwendungen revolu-
tioniert werden. Das Konzept des „Digitalen Zwillings“ hilft auch 
bei der Entwicklung und Steuerung von Maschinen. Hierbei wer-
den physische Objekte mit Sensoren bestückt. Die Sensoren er-
fassen die Eigenschaften eines Objektes (z.B. eines Autos). 
Diese Daten bilden dann einen digitalen Zwilling des physischen 
Objekts. Mit Hilfe anfallender Massendaten können dann Sze-
narien simuliert werden. Auf Grundlage der Szenarien können 
die physischen Objekte wiederum verbessert werden – ein Tu-
gendkreis. Glaubt man Umfragen und Studien von Unterneh-
mensberatungen, so hat das Metaversum ein immens großes 
Potenzial. Dieses bezieht sich nicht nur auf das Konsumenten-
Metaverse, sondern auch auf das Industrial Metaverse. 

 
XR wird zwar eine immer größere Rolle spielen. XR-Anwendungen ha-
ben aber noch große Fragen des angebotenen digitalen Contents, der 
Hardware und der Physik zu beantworten. Ein nicht zu unterschätzendes 
Problem ist, dass XR wirkliche Anwendungsfälle im 3D-Format benötigt. 
Das unterscheidet XR von Smartphones. Hinzu kommen große Prob-
leme des Datenschutzes. Auch ist die „Killer-App“ zumindest für das 
Konsumenten-Metaversum noch nicht klar. Das Industrial Metaverse 
könnte sich daher schneller formieren als das Metaversum für die Kon-
sumenten. Denn die entscheidende Anwendung des Industrial Meta-
verse ist wohl der sog. Digitale Zwilling.  
 
Der entscheidende Punkt ist, dass wir zwar kulturell bereits im Metaver-
sum leben, weil jeder von uns heute schon unzählige digitale Anwendun-
gen (vielleicht nicht unbedingt in 3D) nutzt, wir aber als Gesellschaft noch 
keine technologische Plattform haben, die all diese digitalen Anwendun-
gen in sich vereint („Metaversum“). Wie es aussehen wird, welche Tech-
nologien es verwenden wird, ist nicht klar. Das Metaversum wird sich in 
den kommenden Jahren aber sukzessive im Rahmen einer „spontanen 
Ordnung“ und „kreativen Zerstörung“ formieren. Es stellt sich allerdings 
die Frage, ob es wirklich so stark expandieren kann, wie Unternehmens-
beratungen erwarten: 
 

• Wie viele Menschen werden wirklich zusätzlich Games spielen, 
nur weil diese nun auch mit 3D-Eigenschaften versehen sind? 

• XR ermöglicht, Design-Aufgaben in 3D zu erledigen und Simu-
lationen in 3D zu erleben. Wie viele Berufe sind durch diese 
neuen Möglichkeiten wirklich betroffen?  

• Wenn 3D-Headsets angeboten werden, wer braucht diese – au-
ßerhalb des Berufs – wirklich? 

• Wie wird das riesige Datenschutzproblem gelöst? 
 
Es wird noch Jahre dauern, bis Unternehmen für alle Mitarbeiter XR-Bril-
len in vergleichbarer Weise bereitstellen wie in den 90er Jahren PCs.  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

Großes Poten-
zial für das „In-
dustrial Meta-
verse“ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Wie stark kann 
das Metaversum 
expandieren? 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
Landesbank Baden-Württemberg 
STRATEGY RESEARCH  |  24.03.23  |  Seite 7   

Anwendungsfälle des Metaversums als „mobiles Internet in 3D“  
 

 
 

Quelle: Benedict Evans 

 
Noch unklarer als die effektive Umsetzung des Metaversums ist das Kon-
zept eines Blockchain-basierten dezentralisierten Web3. Die hauptsäch-
lichen Anwendungsfall des Web3 waren bislang Finanzdienstleistungen 
(„Krypto“). Dabei hat Krypto bislang aber keines seiner Mehrwertverspre-
chen erfüllt. Krypto finanziert keinerlei Investitionen in der Realwirtschaft 
und schafft bislang mehr Probleme, als es löst. Dies heißt nicht, dass die 
Blockchain-Technologie nicht immense innovative Potenziale in sich 
trägt. Es heißt nur, dass die Technologie noch auf der Suche nach einem 
Anwendungsfall für die breite Öffentlichkeit ist.  
 
Die wichtigste Hinterlassenschaft von Krypto ist das Konzept Digitaler 
Aktiva: Jedes Aktivum kann im Prinzip kryptographisch verschlüsselt auf 
einer Blockchain gespeichert und mit einfachen Programmen (Smart 
Contracts) versehen werden. Blockchains als dezentrale globale Netz-
werke ermöglichen die unternehmensübergreifende Digitalisierung von 
Prozessen. Smart Contracts ermöglichen die Selbstverwaltung digitaler 
Aktiva. So weit, so gut und wichtig.  
 
Der „Game Changer“ und Epochenbruch unserer Zeit ist nicht die Block-
chain-Technologie, sondern sind neue KI-Anwendungen im Stil von 
ChatGPT. Diese werden unser aller Arbeitsleben verändern. KI wird über 
künstlich generierten Content das Metaversum wesentlich mitbestim-
men. Generative KI ermöglicht es den Nutzern zum einen, mehr indivi-
dualisierten Content zu schaffen – also genau was, was dem Metaver-
sum bislang fehlt. KI liefert damit auch die von der Web3-Szene ange-
mahnte Dezentralisierung des Internets. KI ermöglicht zudem gemein-
schaftliche Erlebnisse, indem sie eine „Co-Creation“ von digitalen Inhal-
ten durch die Nutzer ermöglicht. KI und das Web3 sind zudem im Prinzip 
komplementär. Versucht das Web3, digitale Güter knapp zu halten und 
Vertrauen im digitalen Raum automatisiert herzustellen, so liefert KI im 
Gegenzug eine ständig wachsende Fülle an digitalen Gütern.  
 
Die entscheidende Frage ist, wie die Nutzer in Zukunft auf diese neuen 
digitalen Angebote und Dienste zugreifen: über das Smartphone oder 
über neue Instrumente wie z.B. AR-Brillen? Für jeden Plattformwechsel 
benötigt es eine veritable Veränderung der Konsumentengewohnheiten. 
Es war für die Gesellschaft ein großer Schritt, technologisch sich vom 
PC zu lösen und auf das Smartphone zu wechseln. Wahrscheinlich wird 
das Metaverse auf Basis des Smartphones starten. Zum einen, weil je-
der ein Smartphone besitzt. Zum anderen, weil man es immer bei sich 
hat. Drittens hat es auch die Gaming-Szene bislang nicht gestört, dass 
die die allermeisten Spiele 2D-Charakter haben.  
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Erwartete Verwendung von Technologien durch die Gesellschaft 

 
Quelle: LBBW Research 

 
Vor diesem undurchsichtigen Hintergrund möchten wir spekulieren, 
wann diese Technologien in der Gesellschaft breite Anwendung finden: 
 

• KI hat spätestens mit ChatGPT Einzug in unser Alltagsleben ge-
funden. Mehr als 600 Mio. Menschen haben sich allein bei Chat-
GPT als Nutzer angemeldet. Diese Anwendungen werden in Zu-
kunft Allen über Browser zur Verfügung gestellt. 

• Einzelne digitale Galaxien existieren schon länger – insbeson-
dere im Gaming-Bereich. In der Zukunft werden wir immer mehr 
dieser digitalen Ökosysteme sehen.  

• Digitale Aktiva sind bislang noch eine Nische im Finance-Be-
reich. Allerdings dürfte dieses Segment mit der zunehmenden 
Digitalisierung des Lebens und des Finanzsystems weiterwach-
sen. 

• Das Metaversum, verstanden als friktionslose, vernetzte digitale 
Welt mit 3D-Anwendungen, dürfte allerdings noch Jahre dauern. 
Momentan durchlebt der Sektor einen „VR-Winter“ enttäuschter 
Hoffnungen mit einhergehenden Entlassungen der diesbezügli-
chen Entwicklungsteams bei den Tech-Giganten. 

 
Fazit 

• Nutzerfreundliche KI-Anwendungen wie ChatGPT sind die ei-
gentliche technologische Revolution unserer Zeit, die unser aller 
Leben bestimmen werden. KI ist die Basis der nächsten Stufe 
des Internets. KI-Apps wie ChatGPT werden essenziell für die 
Anwendung von XR sein. 

• Die Zukunft werden für die Nutzer multimodale KI-Anwendungen 
sein, die Text-, Bild-, Video- und Audio-Apps integrieren. Diese 
Generative KI eröffnet neue Möglichkeiten der Schaffung digita-
ler Inhalte. 

• Das Metaversum als immer verfügbares „mobiles Internet zur 
sozialen Interaktion in 3D“ ist weniger eine Technologie als ein 
„Container“ für viele Software-Anwendungen. Zentrales Charak-
teristikum ist die soziale Interaktion in 3D. Das Metaversum ist 
die technologische Plattform der Zukunft für die heute schon 
existierende digitale Kultur und des digitalen Lebens. 

• Das Metaversum als ein Ort, in dem die Nutzer friktionslos von 
einem digitalen Ökosystem zum nächsten wechseln können, 
wird zwar noch sehr lange dauern. Das Metaversum hat aber 
bereits mit der Bildung „digitaler Galaxien“ (virtuellen Welten, die 
nicht miteinander vernetzt sind) gestartet.  
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• Unternehmen, die sich im Metaversum engagieren wollen, soll-
ten sich auf digitale Gemeinschaften konzentrieren, die im Inter-
net verteilt sind, gemeinsame Interessen aufweisen, aber bis-
lang keine Möglichkeit haben, adäquat im Netz sozial zu intera-
gieren.  

• Die Entwicklung von XR-Instrumenten erfolgt aktuell nicht so 
schnell wie erhofft.  

• Ob das Blockchain-basierte Web3 für das Metaversum eine 
Rolle spielen wird, ist nicht klar. Möglich ist, dass Blockchain und 
Krypto eher die Pfeiler eines Web4, also der übernächsten Wei-
terentwicklung des Internets der Zukunft sind. Denn im Vergleich 
zu KI fehlen hier bislang praktische, sichere, und nutzerfreundli-
che Anwendungsfälle. 

• 2023 dürfte KI Blockchain und Krypto als Hype-Narrativ ablösen. 
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Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die 
LBBW beabsichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen. 
 
Aufsichtsbehörden der LBBW: Europäische Zentralbank (EZB), Sonnemannstraße 22, 
60314 Frankfurt am Main und Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), 
Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt. 
 
Diese Publikation beruht auf von uns nicht überprüfbaren, allgemein zugänglichen Quel-
len, die wir für zuverlässig halten, für deren Richtigkeit und Vollständigkeit wir jedoch 
keine Gewähr übernehmen können. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung über den 
Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet et-
waiger Eigenbestände in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die persönli-
che Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Auf-
forderung zum Kauf oder Verkauf. Für weitere zeitnähere Informationen über konkrete 
Anlagemöglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie 
sich bitte an Ihren Anlageberater. 
 
Wir behalten uns vor, unsere hier geäußerte Meinung jederzeit und ohne Voran-
kündigung zu ändern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankün-
digung Aktualisierungen dieser Information nicht vorzunehmen oder völlig einzu-
stellen. 
 
Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen früheren Wertentwicklun-
gen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlässlichen Indikator für die künftige 
Wertentwicklung dar. 
 
Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen 
Fällen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualität 
der jeweiligen Dienstleistung für den Kunden des Zuwendungsempfängers zu verbes-
sern. 
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