WISDOMTREE BLOG

Ist Bitcoin eine Safe-Haven-Anlage in einer
geopolitisch unsicheren Welt?

Veroffentlicht am 24. Oktober 2024

Dovile Silenskyte
Director, Digital Assets Research

Die wichtigsten Erkenntnisse

e Auf lange Sicht bietet Bitcoin Anlegern einen alternativen Wertspeicher jenseits der derzeitigen
Wirtschafts- und Finanzsysteme.

e Obwohl Bitcoin aufgrund seiner langjahrigen Erfolgsbilanz und mangelnden Beziehung zu geopolitis-
chen Risiken als sicherer Hafen angesehen werden kann, ist die Kryptowahrung keine Absicherung
gegen geopolitische Ereignisse.

e Bei Bitcoin-ETPs miissen Anleger keine privaten Zugangsschliissel speichern oder in irgendeiner
Weise mit der Blockchain und der Krypto-Infrastruktur interagieren.

e Verbundene Produkte WisdomTree Physical Bitcoin Mehr erfahren

Geopolitik ist die Lehre von den Auswirkungen von Geografie und Wirtschaft auf die Politik und die
Beziehungen zwischen Nationenl. Die Einbindung eines Landes in internationale Angelegenheiten setzt
es potenziellen politischen, wirtschaftlichen, militdrischen und sozialen Risiken aus2. Diese Risiken sind
geopolitische Risiken.

Verschiedene geopolitische Ereignisse wie die Abstimmung des Vereinigten Konigreichs, aus der Eu-
ropaischen Union auszutreten, das Ausbrechen der COVID-19-Pandemie oder Russlands Einmarsch
in der Ukraine wirken sich auf die Vermdgenspreise aus. In den meisten Fallen gehen Investitionen
mit steigenden geopolitischen Risiken zurtick, was die Beschéftigungslage und die Preise von Vermo-
genswerten beeintrachtigt.

Kann Bitcoin Anleger dabei unterstltzen, ihre Ersparnisse in einer geopolitisch ungewissen Welt zu
schitzen? Lassen Sie es uns herausfinden.

Geopolitische Risiken

Geopolitische Ungewissheit ist ein geopolitisches Risiko. Anleger kdnnen sie anhand des Index fur das
geopolitische Risiko (GPR) von Caldara und lacoviello abschatzen, der derzeit anhand der Anzahl der
Artikel berechnet wird, die zehn verschiedene Zeitungen (Chicago Tribune, The Daily Telegraph, Financial
Times, The Globe and Mail, The Guardian, The Los Angeles Times, The New York Times, USA Today, The
Wall Street Journal und The Washington Post) Uber nachteilige geopolitische Ereignisse veroffentlichen3.
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Abbildung 1: Index fir das geopolitische Risiko (GPR) von Caldara und lacoviello
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Quielle: https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm. Vom 1. Januar 2014 bis zum 1. September 2024.
Monatliche Daten. Es ist nicht mdglich, direkt in einen Index zu investieren. Die historische Werten-
twicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert sinken.

Abbildung 1 (oben) zeigt den Index fur das geopolitische Risiko (GPR) von Caldara und lacoviello, der
zur Messung nachteiliger geopolitischer Ereignisse und damit verbundener Risiken entwickelt wurde. Die
meisten Anleger gehen davon aus, dass die Aktienkurse sinken, wenn der Index steigt. Doch welcher
Zusammenhang besteht zwischen dem Index und dem Kurs von Bitcoin, wenn es tberhaupt einen gibt?

Korrelationen

Um die Beziehung zwischen dem Bitcoin-Kurs und dem GPR-Index zu untersuchen, betrachten wir ihre
Korrelationen4, die sich wie folgt verhielten:

e -0,03im Zeitraum 1. Januar 2014—7. Oktober 2024
¢ 0,01 im Zeitraum 8. Oktober 2023—-7. Oktober 2024

Das zeigt eindeutig, dass der Preis von Bitcoin nicht an geopolitische Ereignisse gekoppelt ist. Dartiber
hinaus stellt Abbildung 2 (unten) die nachlaufenden taglichen Korrelationen tber ein Jahr zwischen Bitcoin
und dem GPR-Index dar. Es ist gut zu erkennen, dass zwischen dem Kurs von Bitcoin und nachteiligen
geopolitischen Ereignissen keine Beziehung besteht.

Abbildung 2: Nachlaufende tagliche Korrelationen zum GPR-Index Uber ein Jahr
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Quellen: WisdomTree, GlassNode, https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm. Tagliche Daten. Es ist nicht
maoglich, direkt in einen Index zu investieren. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf
die kiunftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert sinken.

Wahrend Bitcoin und der GPR-Index auf lange Sicht nicht korrelieren, haben die meisten Anleger eine
deutlich kurzfristigere Perspektive. Wenn sich ein grof3es geopolitisches Ereignis entfaltet, wollen sie sofort
ein Verstandnis der unmittelbaren Auswirkungen auf ihre Portfolios entwickeln.

Abbildung 3: Der Preis von Bitcoin wahrend groRRer geopolitischer Ereignisse

Quelle: WisdomTree, GlassNode, https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm. T = der Tag des Ereignisses.
Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen
kdnnen im Wert sinken.

Abbildung 3 (oben) stellt drei beispielhafte Ereignisse und die Veranderung des Bitcoin-Preises von einem
Tag vor dem Ereignis (T-1) zum Tag des Ereignisses (T) bzw. drei, sieben und 30 Tage nach dem Ereignis
(T+3, T+7 und T+30) dar. Der Bitcoin-Kurs rutschte in zwei der drei Falle am Tag des Ereignisses ab und
erholte sich nach beiden Ereignissen nicht innerhalb von 30 Tagen. Es handelt sich um eine einfache
lllustration dafir, dass Bitcoin keine Absicherung gegen geopolitische Risiken darstellt.

Die Geschichte von Bitcoin

Bitcoin ist sowohl das Netzwerk als auch die Wahrung:
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e Als Netzwerk funktioniert Bitcoin ohne einen zentralen Intermediar. Das ermdglicht den Werttransfer
zwischen zwei verschiedenen Parteien ohne Zensur. Mit einer mehr als 15-jahrigen Bilanz hat
sich Bitcoin als Netzwerk besonders in Entwicklungsregionen mit unzuverlassigen oder korrupten
Finanzsystemen bzw. diskriminierenden Kapitalkontrollen als nitzlich erwiesen.

* Als Wahrung hat Bitcoin ein begrenztes Angebot mit einem klaren, kodifizierten Ausgabeschema,
das auf einen Umlauf von 21 Millionen Coins beschréankt ist. Daher ist die ,,Geldpolitik“ von Bitcoin
im Gegensatz zu Wahrungen, die von Zentralbanken ausgegeben werden, transparent. Bitcoin als
Wahrung ist selten und weist ahnliche Merkmale wie Gold auf. Dennoch bietet Bitcoin die Méglichkeit,
nahezu unmittelbare Zahlungen und Abrechnungen ohne eine zentrale Gegenpartei durchzufihren.

Wie vorab erlautert, korreliert Bitcoin auf lange Sicht nicht mit dem GPR-Index. Dartiber hinaus weist
Bitcoin eine sehr geringe Korrelation zu traditionellen Vermogenswerten auf. Im Zeitraum vom 31.
Dezember 2013 bis zum 30. September 2024 betrugen die Korrelationen zwischen Bitcoin und den
meisten traditionellen Vermoégenswerten ungefahr 20 % oder weniger5. Somit wiirde sich Bitcoin sowohl
unter normalen Marktbedingungen als auch in einem von geopolitischen Ereignissen belasteten Umfeld
hervorragend zur Portfoliodiversifikation eignen.

Insgesamt bietet Bitcoin Anlegern auf lange Sicht einen alternativen Wertspeicher jenseits der derzeit-
igen Wirtschafts- und Finanzsysteme. Obwohl Bitcoin aufgrund seiner langjahrigen Erfolgsbilanz und
mangelnden Beziehung zu geopolitischen Risiken als sicherer Hafen angesehen werden kann, ist die
Kryptowahrung keine Absicherung gegen geopolitische Ereignisse.

1 Quelle: Britannica Dictionary (https://www.britannica.com/dictionary/geopolitics)

2 Quelle: Geopolitical Futures (https://geopoliticalfutures.com/risk/)

3 Quelle: https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm

4 Quellen: WisdomTree, GlassNode, https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm. Wochentliche Daten vom
Freitag. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und
Anlagen kdnnen im Wert sinken.
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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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