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Die wichtigsten Erkenntnisse

e Bitcoin-Perpetual-Futures eignen sich fur Anleger, die mit einer kleinen Zahlung auf den Bitcoin-Kurs
spekulieren wollen, ohne sich um bestimmte Verfallstermine kiimmern zu missen.

« Die Preisvolatilitat von Bitcoin und die haufigen Zahlungen von Finanzierungsraten kénnen Anleger
in Bitcoin-Perpetual-Futures schnell dazu zwingen, ihre Positionen zu liquidieren.

e Bitcoin-ETPs sind besser geeignet flr Anleger mit einem langfristig positiven Ausblick fur den Bit-
coin-Kurs, da es bei ihnen keine Uberraschungszahlungen gibt.

e Verbundene Produkte WisdomTree Physical Bitcoin, WisdomTree Physical Crypto Mega Cap Equal
Weight Mehr erfahren

Bitcoin-ETPs (borsengehandelte Produkte) sind Anlagevehikel, die Anlegern Klarheit Gber die jahrlich
zu zahlenden Gebuhren (d. h. die Verwaltungskostenquote) verschaffen. Die Uberwiegende Mehrheit der
Bitcoin-ETPs ist 1:1 physisch mit Bitcoin unterlegt, die in getrennten Konten bei der Verwahrstelle in ,,Cold
Storage" gehalten werden.

Im Jahr 2024 erkannten verschiedene Regulierungsbehdrden dies an und erlaubten die Notierung von
Bitcoin-ETPs in Landern wie den USA, dem Vereinigten Konigreich, Australien und Hongkong. Diese
Notierungen resultierten in einer wachsenden Akzeptanz bei institutionellen Anlegern, da Anleger in
Bitcoin investieren kdnnen, ohne dass die mit direkten Bitcoin-Investitionen verbundenen Compliance-
und Technologiekosten anfallen.

Bitcoin mit Leverage handeln

Die meisten Anleger ziehen es vor, langfristig und ohne Hebelwirkung in Bitcoin zu investieren, doch
andere vertreten eine abweichende Meinung. Die beliebteste Art, Bitcoin mit Leverage zu handeln, ist der
Handel mit Bitcoin-Derivaten wie Futures und/oder Optionen. Zur Verdeutlichung:

e Futures sind Kontrakte, die den Preis festlegen, zu dem Bitcoin an einem bestimmten Tag in der
Zukunft verkauft/gekauft werden.

e Optionen sind Vertrage, die Anlegern die Moglichkeit geben, Bitcoin zu einem vorher festgelegten
Preis in der Zukunft zu kaufen oder zu verkaufen.
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Leverage erhoht zwar die Gewinne, vergro3ert aber auch mogliche Verluste. Das liegt daran, dass die
Hebelwirkung Anlegern den Handel mit Kontrakten von grof3erem Wert bei geringen Vorabzahlungen
ermoglicht. Beim Handel mit Futures beispielsweise muss ein Anleger eine Einlage leisten:

 Ersteinschuss, der erforderlich ist, um eine Futures-Position zu eroffnen
e Mindesteinschuss, der fiir die Aufrechterhaltung einer offenen Position erforderlich ist

In manchen Féllen sind Bitcoin-Handler mit gehebelten Long-Positionen gezwungen, Bitcoin zu verkaufen
und/oder ihre Positionen aufzulésen, um die Einschussanforderungen zu erftllen, wenn der Bitcoin-Preis
fallt. Das kann den Kurs von Bitcoin weiter nach unten treiben und dazu fuhren, dass andere Anleger
handeln missen. Abbildung 1 veranschaulicht dieses Konzept. Wie zu erwarten, Uberwiegen die Long-Lig-
uidationen, wenn der Bitcoin-Kurs fallt.

Abbildung 1: Long-Liquidationen von Bitcoin-Futures tiberwiegen
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Quelle: GlassNode. 1. Oktober 2024. Das Ubergewicht der Long-Liquidationen wird berechnet als
(Long-Liquidationen)/(Long-Liquidationen + Short-Liquidationen). Werte iber 50 % bedeuten, dass mehr
Long-Positionen aufgeldst wurden. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige
Wertentwicklung, und Anlagen kdnnen im Wert sinken.

Bitcoin-Perpetual-Futures

Wahrend herkdmmliche Futures-Kontrakte einen festen Verfallstermin haben, ist dies bei Perpetual-Fu-
tures nicht der Fall — Anleger kdnnen sie auf unbestimmte Zeit halten. Mit anderen Worten: Bitcoin-Per-
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petual-Futures ermoglichen es Anlegern, auf den zuklnftigen Bitcoin-Kurs zu spekulieren, ohne sich um
bestimmte Verfallstermine kiimmern zu missen.

Herkémmliche Futures-Kontrakte nahern sich zum Falligkeitstermin in der Regel dem Spotpreis des von
ihnen abgedeckten Vermogenswerts an. Da Perpetual-Futures keinen Falligkeitstermin haben, bendtigen
sie einen Mechanismus, der eine Verbindung zwischen ihnen und dem Spotpreis des von ihnen abgedeck-
ten Vermogenswerts gewahrleistet.

Die Finanzierungsrate ist der Mechanismus von Bitcoin-Perpetual-Futures; er funktioniert folgender-
mafden:

e Der Long-Kontrakt zahlt den Short-Kontrakt, wenn der Perpetual-Futures-Kontrakt iiber dem Spotpreis
liegt.

e Der Short-Kontrakt zahlt den Long-Kontrakt, wenn der Perpetual-Futures-Kontrakt unter dem Spot-
preis liegt.

Abbildung 2: Finanzierungsrate fur Bitcoin-Perpetual-Futures
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Quelle: GlassNode. 1. Oktober 2024. Die durchschnittliche Finanzierungsrate (in %) wird von den Bérsen
fur Perpetual-Futures-Kontrakte festgelegt. Wenn die Finanzierungsrate positiv ist, zahlen Trader mit
Long-Positionen eine Gebihr an Handler mit Short-Positionen. Wenn die Finanzierungsrate negativ

ist, zahlen Trader mit Short-Positionen eine Gebihr an Handler mit Long-Positionen. Die historische
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Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert
sinken.

Abbildung 2 zeigt, dass Trader mit Long-Positionen im bisherigen Jahresverlauf zumeist Handler mit
Short-Positionen bezahlt haben. Da diese Zahlungen alle paar Stunden erfolgen (beispielsweise alle acht
Stunden), kdnnen sie sich schnell aufsummieren! Hat ein Anleger beispielsweise eine Position mit einem
Nominalwert von 100.000 US-Dollar und betragt die Finanzierungsrate 0,01 %, so muss er wahrend des
Finanzierungszeitraums, der bis zu acht Stunden betragen kann, 10 US-Dollar (Berechnung: 100.000
US-Dollar x 0,01 %) zahlen.

Bitcoin-Long-Liquidationen

Es ist allgemein bekannt, dass Bitcoin eine hohe Volatilitat aufweist. Wenn der Preis von Bitcoin fallt,
geraten Anleger mit Long-Positionen in Bitcoin-Perpetual-Futures unter Druck, und einige mussen ihre
Positionen auflésen. Zum Beispiel verzeichnete Bitcoin am 30. September 2024 eine Preiskorrektur von
-3,7 %1 und am 1. Oktober 2024 von -3,7 %2. Wie Abbildung 3 (unten) darstellt, wurden in diesen beiden
Tagen Long-Positionen in Bitcoin-Perpetual-Futures im Wert von fast 175 Millionen US-Dollar liquidiert.

Abbildung 3: Bitcoin-Long-Liquidationen in Mio. USD

Quelle: CoinGlass. 1. Oktober 2024. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige
Wertentwicklung, und Anlagen kdnnen im Wert sinken.

An diesen beiden Tagen wurde der grof3te Betrag seit dem 6. September 2024 liquidiert, als Long-Positio-
nen in Bitcoin-Perpetual-Futures im Umfang von 84,6 Millionen US-Dollar3 aufgeltst wurden. An diesem
Tag erfuhr Bitcoin eine Preiskorrektur von -4,0 %4.

Wie oben erlautert, legen einige Anleger mittels Perpetual-Futures in Bitcoin an. Dieser Ansatz begrenzt
zwar die Hohe der Erstinvestition, dennoch sind Anleger der Volatilitat und den haufigen Zahlungen von
Finanzierungsraten von Bitcoin ausgesetzt, die sich sehr schnell aufsummieren kdnnen.

Fur die meisten Anleger mit einem positiven Ausblick fiir den Bitcoin-Kurs eignen sich Bitcoin-ETPs besser
als Anlageinstrumente, da die Gebuhren, die die Anleger zu zahlen haben, véllig transparent sind.

WisdomTree: Ein etablierter ETP-Anbieter fir den Zugang zu Kryptowahrungen

WisdomTree bietet eine sorgféltig zusammengestellte Auswahl von acht physisch besicherten Kryp-
to-ETPs mit institutioneller Struktur, die ein Spotpreis-Engagement in Einzelcoins sowie in diversifizierten
Krypto-Koérben ermdglichen. Besuchen Sie den WisdomTree-Hub fur Krypto-ETPs um weitere Einzelheit-
en zu erfahren.

1 Quelle: GlassNode. 2. Oktober 2024
2 Quelle: GlassNode. 2. Oktober 2024
3 Quelle: GlassNode. 1. Oktober 2024
4 Quelle: GlassNode. 2. Oktober 2024
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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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