GOLDMAN SACHS
Bitcoin-Kritik

Goldman Sachs sieht Bitcoin nicht als
legitimes Anlageprodukt. Dabei werden
altbekannte Kritikpunkte wiederholt.
Etwa dass der Bitcoin keine Einkommen
erzielt, wie das bei Aktien oder Anleihen
der Fall ist. Vielmehr handelt es sich nach
Goldman-Meinung um ein Finanzprodukt,
dessen Wertsteigerung nur davon ab-
hangt, ob jemand anders einen héheren
Preis bezahlt. Die groB3e Volatilitat und
die nicht bewiesene Inflationsabsicherung
werden ebenfalls genannt. Die Krypto-
branche lasst die Kritik kalt. Vielleicht
sollte sich Goldman an die schlecht besi-
cherten Hypothekenpapiere erinnern, die
die Bank in der Finanzkrise wider besse-
ren Wissens an ihre Kunden verscherbelt
hat, um anschlieBend selbst gegen diese
Schrottpapiere zu wetten.

UNTER BESCHUSS

Bitcoin-Wallet Wasabi

Die Nutzung von Kryptowahrungen fir
kriminelle Zwecke wurde haufig kritisiert.
Die Bitcoin-Wallet Wasabi bietet dem
Nutzer eine maximale Privatsphare. Dies
erfolgt durch Mixing, bei dem die auf der
Blockchain sichtbaren Spuren zwischen
dem Sender und dem Empfanger ver-
wischt werden. Deshalb wirft die europai-
sche Polizeibehdrde Europol nun einen
verstarkten Blick auf diese Verschleie-
rungstaktiken. Denn die auf der Wallet
hinterlegten Bitcoin kommen Uberpropor-
tional aus Transaktionen im Darknet.
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» KRYPTOWAHRUNGEN Der zweitgréBte Coin gilt als gesiindestes
Kryptoprojekt. Er dirfte im nachsten Bitcoin-Bullrun starker steigen

ie weitaus liberwiegende Zahl der

Kryptoanleger konzentriert sich auf

den Bitcoin. Es ist nicht abzusehen,
dassin den nichsten Jahren irgendeine an-
dere Kryptowdhrung ihm die unangefoch-
tene Marktfiihrerschaft streitig machen
konnte. Wer nicht tiefer in den Krypto-
markt einsteigen, aber trotzdem an dieser
vollig neuen Assetklasse partizipieren will,
kauft Bitcoin. Denn dieser ist bei einer
Marktdominanz von iiber 65 Prozent wei-
terhin entscheidend fiir die Wertentwick-
lung des gesamten Marktes. Dies wird auch
deutlich, wenn man die Marktkapitalisie-
rung der vier nichstgrofiten Kryptowdh-
rungen betrachtet: Ethereum hat immer-
hinnoch 9,6 Prozent Anteil an der Gesamt-
marktkapitalisierung. Bei Ripple und dem
Stable Coin Tether sind es nur noch etwas
tiber drei Prozent, bei Bitcoin Cash 1,6 Pro-
zent. Mit Bitcoin und Ethereum zusammen
hat man also drei Viertel der Marktkapita-
lisierung abgedeckt.

Die Funktion als Wertaufbewahrungs-
speicher ist trotz der grofen Preisschwan-
kungen aufgrund der Limitierung unstrit-
tig. Menschen aus allen Lindern haben
iliber das Internet jederzeit Zugriff, der Bit-
coin hat sich deshalb weltweit als fithren-
de Kryptowdhrung durchgesetzt. Er hat
dhnliche Eigenschaften wie physisches
Bargeld, und seine Akzeptanz als Zah-
lungsmittel schreitet weiter voran. Zumal
die internationale Ubertragbarkeit vollig

problemlos, schnell und billig ist. Beim
Vergleich der Assetklassen zeigt sich, dass
Bitcoin weitgehend unkorreliert zu den
klassischen Finanzmadrkten ist.

Bitcoin hat nun eine Historie von mehr
als zehn Jahren und steht damit noch am
Anfang seiner Entwicklung. Setzt sich der
Konsens durch, dass Bitcoin das weltweit
fiihrende digitale Wertaufbewahrungs-
mittel ist, wire das Kurspotenzial trotz
der riesigen bisherigen Kurssteigerungen
immer noch enorm. Die zunehmend stir-
kere Digitalisierung aller Lebensbereiche
beglinstigt die Bitcoin-Verwendung. Das
wachsende wirtschaftliche Gewicht der
Millennials, die gegeniiber digitalen In-
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Vorige Woche knackte der Bitcoin-Kurs die
Marke von 10000 US-Dollar - aber nicht
nachhaltig. Aktuell bewegt er sich wieder
um 9700/9800 Dollar.
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novationen und einer digitalen Wahrung
wie Bitcoin aufgeschlossen sind, sollte ein
weiterer Preistreiber sein.

Fundamentale Daten versus Sentiment

Ein kurzer Vergleich mit dem Aktien-
markt und anderen traditionellen Kapital-
markten zeigt grundsitzliche Unterschie-
de bei der Stidrke der Preistreiber. Bei Ak-
tien spielen die fundamentalen Daten eine
wesentliche Rolle. Zu den wichtigsten
Faktoren fiir die Kursentwicklung geho-
ren neben den erzielten Gewinnen vor al-
lem die prognostizierten zukiinftigen Ge-
winne. Der Bitcoin ist dagegen kein Unter-
nehmen, das Gewinne erzielt und damit
seinen Wert steigert. Es gibt Ansitze fiir
eine Fundamentalanalyse, diese hat aber
(noch) nicht die grofie Bedeutung wie am
Aktienmarkt. Dagegen hat das Sentiment
einen deutlich gréferen Einfluss, der
Kryptomarkt ist wie andere spekulative
Mirkte stark sentimentgetrieben. Steigen-
de Preise locken dann mehr Anleger, auf
den fahrenden Zug aufzuspringen.

Im Rahmen von Sentimentanalysen
versucht man, Stimmungen von Anlegern
in einem bestimmten Markt zu erfassen
und mit ihren Auswirkungen die Preisent-

KRYPTOWAHRUNGEN STRATEGIEN & TRADING

Ripples XRP und Bitcoin Cash zum Hoch
fast 95 Prozent. Daraus auf ein besonders
grofes Kurspotenzial zu schlief3en ist aber
der falsche Ansatz. Generell wird beim
nichsten Bitcoin-Bullrun die Entwick-
lung bei den Altcoins viel selektiver ver-
laufen, als das 2017 der Fall war. Damals
konnte man auf fast jeden Altcoin setzen.
Viele davon sind schon in den Tiefen des
Kryptomarkts verschwunden.

Diesmal gilt es, auf die wirklich soliden
Altcoins zu setzen. Vor allem Ethereum
wird die Outperformance seit Jahresan-
fang gegeniiber dem Bitcoin fortsetzen. Es
wird nicht gleich eine Verdreifigfachung
sein, wie gerade von einem deutschen
Risikokapitalgeber geduflert. Aber Ethe-
reum diirfte in einem Bullenmarkt gegen-
iber dem Bitcoin mit einem deutlichen
Hebel steigen. GERD WEGER

REALDEPOT

Auf und ab beim Bitcoin

Die Marke von 10000 Dollar bleibt beim
Bitcoin heiB umkampft. Vergangene
Woche kam es erst zu einem deutlichen
Sprung dartber. Kurz darauf folgte wie-
der einmal einer der berlichtigten Flash
Crashes, der den Preis in Minutenschnelle
um 1000 Dollar nach unten schickte. In
den vergangenen acht Monaten hat sich
der Preis dreimal bis auf 10500 Dollar he-
rangetastet. Wenn der dadurch gebildete

Widerstand durchbrochen ist, diurfte es
zu einer schnellen Rally um 20 bis 30 Pro-
zent kommen. Im zweiten Halbjahr
kénnte es zum Beginn des parabolischen
Aufstiegs nach dem kdrzlich erfolgten
dritten Halving kommen - der durfte
dann bis Ende 2021 andauern. Ethereum
hat erneut etwas besser performt als der
Bitcoin und bleibt der Favorit unter den
groBen Altcoins.

wicklung zu prognostizieren. Derartige Realdepot Wertentwicklung -20,07 % seit Auflage
Analysen gehen tiber Chartanalysen hin-
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