WISDOMTREE BLOG

Krypto-Ausblick: Die Nutzung konnte den
nachsten Zyklus pragen

Veroffentlicht am 21. September 2026

Dovile Silenskyte
Director, Digital Assets Research

Wichtige Erkenntnisse

*  Krypto entwickelt sich vom Narrativ hin zu konkreten Zahlen. Stablecoins, tokenisierte Vermo-
genswerte und dezentrale Anwendungen verwandeln langjahrige Versprechen in messbares Volumen,
Gebuhren und wirtschaftliche Aktivitat.

e Institutionen verlagern ihren Fokus vom bloRen Besitz von Krypto hin zur Nutzung. Die Blockchain wird
zunehmend zur Infrastruktur flr Zahlungsverkehr, Tokenisierung, Verwahrung und Kapitalmarkte/—und
ist nicht mehr nur ein weiteres Anlageobjekt.

« Der Blick sollte Uber die Knappheit von Bitcoin hinaus auf die Netzwerkaktivitat gerichtet werden.
Die wachsende Rolle von Solana beim On-Chain-Handel, bei Stablecoins und tokenisierten Vermo-
genswerten unterstreicht den potenziellen Wert von Netzwerken, die gut positioniert sind, um die
wachsende Blockchain-basierte Finanzaktivitat fir sich zu nutzen.

Das erste Halbjahr 2026 hat gezeigt, dass die Méarkte flr digitale Assets nach wie vor stark zyklisch gepragt
sind. Was diesmal anders erscheint, sind die Entwicklungen hinter den Kulissen.

Die Preise sind gegenuber ihren Hochststanden von 2025 stark gefallen, doch die These von der
strukturellen Akzeptanz gewinnt weiter an Gewicht.

e Die Regulierung ist klarer geworden.
» Die Beteiligung institutioneller Anleger hat sich verstarkt.
e Die Akzeptanz in der Realwirtschaft wachst weiter.

Die Preise haben nachgegeben, doch die Fundamentaldaten haben sich weiter verbessert. Diese Diver-
genz kodnnte sich als eines der wichtigsten Merkmale des aktuellen Zyklus erweisen.

Noch wichtiger ist allerdings, dass sich die Art der Nutzung veréndert. In friheren Zyklen dominierten
Anleger, die digitale Assets kauften. Zunehmend nutzen auch Finanzinstitute Blockchain-Infrastruktur, um
Geld zu transferieren, Vermogenswerte auszugeben und Finanzdienstleistungen zu erbringen.

Von Narrativen zu messbarer wirtschaftlicher Aktivitat
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Die frihen Anlageargumente fir Krypto basierten grof3tenteils auf ambitionierten Narrativen.

e Bitcoin strebte danach, digitales Gold zu werden.
e Die Blockchain versprach, den Zahlungsverkehr zu revolutionieren.
e Die Tokenisierung zielte darauf ab, die Kapitalmérkte zu modernisieren.

« Das dezentrale Finanzwesen strebte danach, Finanzdienstleistungen ohne traditionelle Vermittler neu
aufzubauen.

Auch wenn sich diese Ideen nicht im gleichen Tempo entwickelt haben, schlagen sich einige davon
zunehmend in messbarer wirtschaftlicher Aktivitat nieder.

Die Frage dreht sich daher weniger darum, ob digitale Assets in das Finanzsystem gehdren, sondern
vielmehr darum, wie viel Finanzaktivitat letztendlich auf der Blockchain stattfindet.

Abbildung/l: Blockchain-Technologie zielt auf einige der weltweit gro3ten Finanzmarkte ab
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Quelle: WisdomTree, newhedge. In Bio./USD 17./Juli 2026Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf
die kunftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert sinken.

Das bedeutet nicht, dass die Blockchain-Technologie diese Markte vollstandig erobern wird. Das wird mit
ziemlicher Sicherheit nicht geschehen.
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Vielmehr verdeutlicht der Vergleich das Ausmal? der Chance. Selbst eine moderate Durchdringung von
Zahlungsverkehr, Finanzinfrastruktur, Kapitalmarkten und Reservevermogen konnte ausgehend vom
heutigen Stand ein betrachtliches langfristiges Wachstum ermadglichen.

Vor allem ist diese Durchdringung zunehmend messbar.

»  Stablecoins entwickeln sich zu einem breiteren Abwicklungskanal und verbinden 6ffentliche
Blockchains immer haufiger mit traditionellen Zahlungsnetzwerken.

* Tokenisierte Finanzanlagen nehmen zu, da Institutionen damit experimentieren, Geldmarktinstru-
mente, Staatsanleihen und andere Wertpapiere in die Blockchain einzubinden.

» Dezentrale Anwendungen verarbeiten ein betrachtliches Volumen und generieren signifikante
Gebiuhren.

Die urspriinglichen Narrative der Branche lassen sich allméhlich in Zahlen fassen.

Das verandert mdglicherweise den Charakter des Anlagearguments. Anlageprodukte schaffen Nachfrage
nach digitalen Assets. Die Finanzinfrastruktur sorgt fiir wiederkehrende wirtschaftliche Aktivitat.

Regulierung als Katalysator fur die Akzeptanz

Wahrend eines Grol3teils der Krypto-Geschichte war die Regulierung eines der gréf3ten Hindernisse

fur die Branche. Banken, Vermdgensverwalter und andere Institutionen konnten das Potenzial der
Blockchain-Technologie zwar erkennen, zégerten jedoch, ohne klarere Regeln gréf3ere Kapitalinvestitio-
nen zu tatigen.

Diese Einschrankung lockert sich nun allm&hlich.

In den groRen Finanzzentren haben die politischen Entscheidungstrager die Debatte dartber, ob digitale
Assets reguliert werden sollten, hinter sich gelassen. Der Schwerpunkt verlagert sich verstarkt auf den
Aufbau der regulatorischen Strukturen, die fir ihre Integration in das reguldare Finanzsystem erforderlich
sind.

Abbildung/2: Globale Regulierung ebnet den Weg fir die Nutzung durch institutionelle Anleger

Quelle: WisdomTree. Juli 2026. SEC/= Securities and Exchange Commission (US-Bdrsenaufsichtsbehorde). CSSF/=
Commission de Surveillance du Secteur Financier (Finanzaufsichtsbehdrde in Luxemburg). OGAW/= Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Gbertragbaren Wertpapieren. MiCA/= Markets in Crypto-Assets (EU-Rahmen flr Kryp-
to-Anlagen).

Die Bedeutung geht weit Uber die Vereinfachung des Kaufs von Krypto hinaus.

Eine klarere Regulierung gibt traditionellen Finanzinstituten mehr Vertrauen, Produkte und Dienstleis-
tungen auf Basis der Blockchain-Infrastruktur zu entwickeln. Das ist wichtig, da die nachste Phase der
Akzeptanz mdglicherweise nicht nur dadurch vorangetrieben wird, dass Anleger Kapitalallokationen in
digitalen Assets vornehmen, sondern auch dadurch, dass Finanzinstitute 6ffentliche Blockchains fir den
Transfer von Geld und Vermbgenswerten nutzen.
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In diesem Sinne wandelt sich die Regulierung von einem vorrangigen Risikofaktor zu einem Wegbereiter
fur die Akzeptanz.

Institutionelle Akzeptanz verlagert sich vom Besitz hin zur Infrastruktur

Der vielleicht deutlichste Beweis dafir, dass digitale Assets in eine neue Phase eingetreten sind, ist die
Art der Teilnehmer und deren Aktivitaten.

Bitcoin veranschaulicht die erste Stufe der Institutionalisierung. Bérsengehandelte Produkte (ETPSs),
borsennotierte Unternehmen, Regierungen, Privatunternehmen und dezentrales Finanzwesen machen
zusammen fast ein Flnftel des maximalen Bitcoin-Angebots von 21/Millionen ausl

Heute geht die Beteiligung institutioneller Anleger zunehmend Uber den bloRen Besitz von Bitcoin hinaus.

e Finanzinstitute geben tokenisierte Vermbgenswerte aus.

e Zahlungsdienstleister integrieren die Abwicklung mit Stablecoins in bestehende Netzwerke.
e Verwahrstellen bauen Dienstleistungen fir digitale Assets auf.

e Investmentbanken experimentieren mit On-Chain-Kapitalmarkten.

Das stellt eine wichtige Weiterentwicklung dar.

Fruhere Zyklen wurden vorwiegend durch die Akzeptanz von Vermdgenswerten angetrieben: Immer mehr
Anleger kauften Krypto.

Der sich abzeichnende Zyklus umfasst verstarkt die Nutzung von Infrastruktur: Unternehmen, die
Blockchain-Technologie einsetzen, um Finanzprodukte und -dienstleistungen anzubieten.

Diese Unterscheidung ist AuRerst wichtig. Die Investitionsnachfrage kann stark zyklisch und von der Mark-
tstimmung abhangig sein. Die Nutzung von Infrastruktur birgt das Potenzial, wiederkehrende Wirtschaft-
statigkeit zu schaffen, da sie unmittelbarer mit dem kommerziellen Nutzen verbunden ist.

Solana hebt sich unter den Smart-Contract-Plattformen ab

Wahrend Bitcoin seinen Wert in erster Linie aus der monetaren Knappheit bezieht, hangt das Anlage-
potenzial von Solana direkter mit der wirtschaftlichen Aktivitat im Netzwerk zusammen.

Es bietet daher eine andere Art von Engagement: die Partizipation am Wachstum der Blockchain-basierten
Finanzaktivitaten.

Mehrere strukturelle Merkmale untermauern diese Position. Solana vereint hohen Durchsatz, niedrige
Transaktionskosten und schnelle Abwicklung, wodurch sich das Netzwerk besonders gut fur
Zahlungsverkehr, dezentrales Finanzwesen und tokenisierte Vermdgenswerte eignet.

Abbildung/3: Solana ist heute die fihrende Smart-Contract-Plattform fir den On-Chain-Handel
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Quelle: DefiLlama. 21./Juli 2026 .Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwick-
lung, und Anlagen kédnnen im Wert sinken.

Auch das institutionelle Engagement nimmt zu.

Zahlungsanbieter wie Visa und Stripe haben Solana in Stablecoin-Initiativen integriert, wahrend Finanzin-
stitute tokenisierte Produkte auf dem Netzwerk geprift haben. Die Emission realer Vermégenswerte, die
Stablecoin-Guthaben und die Entwickleraktivitéat haben trotz schwécherer Token-Preise weiter zugenom-
men.

Diese Divergenz ist von Bedeutung. Wenn die Netzwerkaktivitat auch in Phasen schwéacherer Token-Preise
weiter zunehmen kann, ist das ein Beleg daftir, dass die Nutzung immer weniger von spekulativen
Marktbedingungen abhangt.

Die Nutzung koénnte den nachsten Zyklus pragen

Die Marktstimmung, die Liquiditat und die makro6konomischen Rahmenbedingungen kénnen die Ren-
diten auf kiirzere Sicht pragen, wie das vergangene Jahr gezeigt hat. Doch hinter dieser Volatilitat schreitet
die strukturelle Akzeptanz digitaler Assets weiter voran.

Die entscheidende Veranderung besteht nicht einfach darin, dass immer mehr Anleger digitale Assets
besitzen. Vielmehr basiert ein wachsender Teil von Finanzaktivitdten auf Blockchain-Infrastruktur.
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Dieser Unterschied spielt eine grof3e Rolle. Die Investitionsnachfrage kann je nach Marktstimmung steigen
und fallen. Eine durch Zahlungsverkehr, Tokenisierung und Finanzinfrastruktur getriebene Akzeptanz
besitzt das Potenzial, eine bestandigere wirtschaftliche Aktivitat zu schaffen.

Fur Anleger mit einem strategischen Allokationshorizont verlagert sich die Debatte somit von der Frage,
ob Krypto einen weiteren Spekulationszyklus auslésen kann, hin zu der Frage, ob die zunehmende
Verbreitung eine nachhaltigere Wertschdpfung unterstitzen kann.

Wir glauben, dass das mdglich ist. Die Akzeptanz gewinnt als grundlegender Faktor zunehmend an
Bedeutung.

Digitale Assets unterliegen weiterhin einer hohen Volatilitat, und Anleger kdnnen einen Teil oder die
gesamte Anlage verlieren. Eine starkere Nutzung der Blockchain schlagt sich nicht zwangslaufig in
hoheren Token-Preisen oder Anlagerenditen nieder. Netzwerke konkurrieren um Nutzer, Entwickler, Lig-
uiditat und Wirtschaftstatigkeit, und die heute fihrenden Plattformen kdnnten Marktanteile verlieren, wenn
sich Technologien und Marktpraferenzen weiterentwickeln. Auch die regulatorischen Rahmenbedingungen
befinden sich im Wandel und kénnen die Nutzung, den Vertrieb oder den Zugang zu bestimmten digitalen
Assets und Dienstleistungen einschranken. Smart-Contract-Plattformen wie Solana sind dariber hinaus
technologischen, operativen, cybersicherheitsbezogenen und netzwerkspezifischen Risiken ausgesetzt.
Daher sollte das Wachstum bei Stablecoins, Tokenisierung oder On-Chain-Aktivitat nicht als Garantie fir
die zukinftige Anlageperformance angesehen werden.

1 Source: WisdomTree, Bitcoin Treasuries. 15 July 2026.
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Wichtige Informationen

Dieses Material wurde von WisdomTree und seinen verbundenen Unternehmen erstellt und soll nicht

fur Prognosen, Research oder Anlageberatungen herangezogen werden. Zudem stellt es weder eine
Empfehlung noch ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von Wertpapieren oder zur
Ubernahme einer Anlagestrategie dar. Die geduRerten Meinungen wurden am Herstellungsdatum getétigt
und kénnen sich je nach den nachfolgenden Bedingungen andern. Die in diesem Material enthaltenen
Informationen und Meinungen wurden aus proprietaren und nicht proprietdren Quellen abgeleitet. Daher
Ubernehmen WisdomTree und seine verbundenen Unternehmen sowie deren Mitarbeiter, Fihrungskrafte
oder Vertreter weder die Haftung fur ihre Richtigkeit oder Zuverlassigkeit noch die Verantwortung ftr
anderweitig auftretende Fehler und Auslassungen (einschliel3lich Verantwortlichkeiten gegentiber einer
Person aufgrund von Fahrlassigkeit). Die Verwendung der in diesem Material enthaltenen Informationen
erfolgt nach eigenem Ermessen des Lesers. Wertsteigerungen in der Vergangenheit lassen keinen
Schluss auf zukinftige Ergebnisse zu.
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