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Die wichtigsten Erkenntnisse

e Mit der Einfuhrung von Bitcoin-Spot-ETPs (bdrsengehandelte Produkte) im Jahr 2024 hat die Mark-
tliquiditat deutlich zugenommen. Das signalisiert eine Verschiebung hin zu institutioneller Akzeptanz
und hoherer Ausfihrungsqualitat auf den Krypto-Markten.

e Liquiditatskennzahlen wie Markttiefe und Ausfiihrungskosten dienen nun als Frihindikatoren fur
Krypto-Marktzyklen und geben Hinweise auf Kapitalzufliisse oder Risikoaversion, bevor der Preis
reagiert.

e Dadie Liquiditatsspreads zwischen Ether und Bitcoin (ETH/BTC) einen Einblick in die Stimmungss-
chwankungen der Anleger bieten, kdnnen versierte Marktteilnehmer diese Echtzeit-Signale nutzen,
um bei digitalen Assets eine Rotation zwischen Risikobereitschaft und Risikoverzicht zu erkennen.

¢ Verbundene Produkte WisdomTree Physical Bitcoin, WisdomTree Physical Ethereum, WisdomTree
Physical Solana, WisdomTree Physical XRP, WisdomTree Physical Lido Staked Ether Mehr erfahren

An den Finanzmarkten wird Liquiditat oft als sekundére Variable behandelt — ein Derivat von Preishewe-
gungen, Anlegerstimmung oder makrotkonomischen Bedingungen. Bei Krypto ist es genau umgekehrt.
Liguiditat ist nicht das Echo, sondern das Signal.

Mit zunehmender Reife der Anlageklasse und wachsender Akzeptanz durch institutionelle Anleger
dient die Liquiditat als Stimmungsbarometer fir die Marktlage, die Risikobereitschaft und sogar fiir
makrookonomische Wendepunkte. Es geht nicht mehr nur darum, wer handelt — es geht darum, warum
Kapital flie3t, wo das Risiko eingepreist wird und wie sich der nachste Marktzyklus entfalten kdnnte.

Liquiditat als Signal fur Krypto-Zyklen

Traditionelle Markte profitieren von umfangreichen Auftragsbiichern, geregelten Handelsplatzen und
einem ausgereiften Satz von standardisierten Liquiditatskennzahlen. Die Krypto-Landschaft gestaltet sich
anders: kleinere Auftragsbucher, fragmentierte Liquiditdtspools und unerbittliche Volatilitat rund um die
Uhr. Aber das hat seine Vorteile.

Die Liquiditatsdynamik bei Krypto ist oft ausgepragter, transparenter und wohl auch vorhersehbarer als
die auf traditionellen Markten. Kryptowahrungen reagieren schneller und geben friihzeitige Signale tber
Kapitalzufliisse und -abflisse.

Diese Liquiditatslandschaft ist durch zwei wichtige Kennzahlen gepragt:
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* Markttiefe — die HOhe des erforderlichen Kapitals, um den Preis zu bewegen.
e Ausflhrungskosten — Slippage und Bid-Ask-Spreads, insbesondere bei grol3eren Handelsgeschaften.

Abbildung 1: Liquiditatsranking der Token

Quelle: Kaiko Research Q1/2025. Ohne verpackte Token und Derivate. Nur zentralisierte Borsen. Die his-
torische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen
im Wert sinken.

Bitcoin fuhrt die Liquiditatsrankings an und erzielt die hochsten Werte bei den Kriterien Tiefe und Volumen:

0,1 % Tiefe: kann einen erheblichen Auftragsfluss mit minimalen Auswirkungen auf den Preis auffan-
gen.

1% Tiefe: bietet eine hervorragende Ausfiihrung und geringe Slippage bei grolien Handelsgeschaften.
* Volumen: weist auf eine starke, bestandige Handelsaktivitat hin.

Wo Bitcoin sich verbessern konnte:

e Mehr Notierungen an regulierten Handelsplatzen wirden die Zuganglichkeit férdern (Tauschpunkte).
» Geringere Spreads wurden die Ausfuhrungskosten noch weiter senken (Spread-Punkte).

Wenn die Auftragsbiicher wachsen und sich die Spreads verengen, ist das oft ein erstes Zeichen dafr,
dass wieder Kapital flie3t. Wenn umgekehrt die Liquiditat versiegt, ist das ein Warnsignal, dass die
Risikobereitschaft schnell schwindet.

Liquiditatssysteme und makrot6konomische Wendepunkte

Krypto-Liquiditat agiert reflexartig. Eine hohere Liquiditat dampft die Volatilitat, zieht institutionelle Anleger
an und verstéarkt das Volumen — ein Schwungrad, das Rallyes antreibt. Die gleiche Dynamik gilt aber auch
umgekehrt und verschlimmert Drawdowns und Panik.

Denken Sie an das Jahresende 2022. Nach der FTX-Pleite brach die Bitcoin-Liquiditat ein — an grof3en
Bdrsen fiel die Spottiefe um mehr als 50 % und erreichte ein Niveau wie seit 2018 nicht mehr. Das war nicht
nur ein Symptom des Preisverfalls. Es war ein Frihindikator fir Kapitalflucht und Misstrauen gegentiber
Kontrahenten.

Abbildung 2: Bitcoin: 24-Stunden-Handelsvolumen, in Mrd. USD
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Quelle: Artemis Terminal, WisdomTree. 13. Mai 2025. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis
auf die kinftige Wertentwicklung, und Anlagen kdnnen im Wert sinken.

Zeitsprung ins Jahr 2024. Die Einfuhrung von Bitcoin-Spot-ETPs (bdrsengehandelte Produkte) in den USA
hat das Spiel verandert. Die folgenden Zufliisse fachten nicht nur das Volumen an, sondern brachten auch
grofRere Auftragsbicher, engere Spreads und eine strukturell verbesserte Marktqualitat. Das war nicht nur
ein Testlauf der Institutionen, sondern ein bedeutender Kapitaleinsatz, der aus Liquiditatsperspektive in
Echtzeit zu sehen war.

Die Stimmung Uber Liquiditat erfassen

ETPs sind fur die Gleichung der Krypto-Liquiditat inzwischen von zentraler Bedeutung. Sie sind nicht
nur Produkte, sie sind Infrastruktur. Jeder Zufluss in ein Krypto-ETP schlagt sich direkt in zugrunde
liegenden Marktstromen nieder und verstarkt die Auftragsbiicher, schmalert die Spreads und verringert
die Reibungsverluste fir alle anderen.

Hier entfaltet die Liquiditat inre ganze analytische Kraft. Sie bietet einen detaillierten Echtzeit-Einblick in
die Kapitalpositionierung und geanderte Verhaltensweisen, die traditionelle Markte nur schwer erfassen
konnen.

Sie sagt uns:

e Welche Handelsplatze durch konsistente Ausfihrungsqualitat Vertrauen schaffen.
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*  Wie viel Kapital noch im Hintergrund und wie viel aktiv im Einsatz ist.

*  Wohin als Nachstes Kapital flieBen kdnnte (anhand von Indikatoren wie Liquiditatsspreads zwischen
Ether und Bitcoin (ETH/BTC), die Signale fiir Risikobereitschaft und Risikoverzicht liefern).

Abbildung 3: Interpretation von ETH/BTC-Liquiditatsspreads

Quelle: WisdomTree. 13. Mai 2025. BTC = Bitcoin. ETH = Ether.

Damit schlief3t sich der Kreis zur Analogie des Barometers:

« Steigende Zufliisse in Krypto-ETPs? Die institutionelle Uberzeugung nimmt zu.
e Engere Spreads an den Bdrsen? Das Ausflihrungsrisiko sinkt.

e Bessere Liquiditat bei kleineren Token? Die Risikobereitschaft ist zurtick.

Die Liquiditat in der Krypto-Welt ist keine Bedingung im Hintergrund, sie ist ein Frihsignal. Ein Verhaltens-
thermometer. Eine Echtzeit-Prognose der Anlegerabsichten.

Die wichtigsten Erkenntnisse

In der Krypto-Welt folgt die Liquiditat nicht nur der Nachfrage, sie bestimmt sie. Fir Vermégensverwalter
und aktive Manager sollten Liquiditatskennzahlen bei der Bewertung von Marktbedingungen und Strategie
im Vordergrund stehen.

Denn auf diesem Markt ist die Liquiditat nicht nur das Barometer. Sie ist die Wettervorhersage. Und
manchmal auch die Sturmwarnung.
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Important Risks Related to this Article

Wichtige Informationen

Im Européischen Wirtschasraum (, EWR") herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses
Dokument wurde von WisdomTree Ireland Limited, einer von der Central Bank of Ireland zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

In Landern auRerhalb des EWR herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses Dokument wurde
von WisdomTree UK Limited, einer von der United Kingdom Financial Conduct Authority zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

WisdomTree Ireland Limited und WisdomTree UK Limited werden jeweils als ,WisdomTree" bezeichnet.
Unsere Richtlinie Uber Interessenkonflikte und unser Verzeichnis sind auf Anfrage erhéltlich.

Nur fur professionelle Kunden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen dienen auss-
chlieRlich Ihrer Information und stellen weder ein Angebot zum Verkauf bzw. eine Auorderung
oder ein Angebot zum Kauf von Wertpapieren oder Anteilen dar. Dieses Dokument sollte nicht
als Basis flir eine Anlageentscheidung verwendet werden. Anlagen kédnnen an Wert zunehmen
oder verlieren und Sie kbnnen einen Teil oder den gesamten Betrag der Anlage verlieren. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist nicht notwendigerweise ein Hinweis auf zukiinige Ergeb-
nisse. Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im entsprechenden Prospekt sowie auf
unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren.

Die Anwendung von Verordnungen und Steuergesetzen kann o zu unterschiedlichen Interpretationen
fuhren. Alle in dieser Mitteilung dargestellten Ansichten oder Meinungen spiegeln die Auassung von
WisdomTree wider und sollten nicht als aufsichtsrechtliche, steuerliche oder rechtliche Beratung ausgelegt
werden. WisdomTree Ubernimmt keine Garantie oder Zusicherung hinsichtlich der Richtigkeit der in dieser
Mitteilung gedulRRerten Ansichten oder Meinungen. Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im
entsprechenden Prospekt sowie auf unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren.

Bei diesem Dokument handelt es sich nicht um Werbung bzw. eine Mal3nhahme zum &entlichen Angebot
von Anteilen oder Wertpapieren in den USA oder einer zugehdrigen Provinz bzw. einem zugehdrigen
Territorium der USA, und es darf unter keinen Umstanden als solche verstanden werden. Weder dieses
Dokument noch etwaige Kopien dieses Dokuments sollten in die USA mitgenommen, (direkt oder indirekt)
Ubermittelt oder verteilt werden.

Obwohl WisdomTree bestrebt ist, die Richtigkeit des Inhalts dieses Dokuments sicherzustellen, Gbernimmt
WisdomTree keine Gewébhrleistung oder Garantie fur seine Richtigkeit oder Genauigkeit. Die Drittanbieter,
deren Dienste in Anspruch genommen werden, um die in diesem Dokument enthaltenen Informationen zu
beziehen, Gbernehmen keine Gewahrleistung oder Garantie jeglicher Art beztiglich dieser Daten. Dort, wo
WisdomTree seine eigenen Ansichten in Bezug auf Produkte oder Marktaktivitdten aufRert, kdnnen sich

diese Auassungen andern. Weder WisdomTree, noch eines seiner verbundenen Unternehmen oder einer
seiner jeweiligen leitenden Angestellten, Verwaltungsratsmitglieder, Partner oder Mitarbeiter Ubernimmt
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irgendeine Haung fiur direkte Sch&den oder Folgeschéden, die durch die Verwendung dieses Dokuments
oder seines Inhalts entstehen.
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