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Kryptoparty ohne Gaste —
weil keiner eingeladen wurde?

Von AXEL DAFFNER

Kryptoparty ohne Gaste — weil keiner ein-
geladen wurde?

Die im vergangenen Jahr stark im Wert ge-
fallenen Kryptoassets Bitcoin (—65 Prozent)
und Ether (—68 Prozent) feiern seit Anfang
2023 eine stille und heimliche Party und
stellen andere Assetklassen mit ihren hohen
zweistelligen Renditen in den Schatten. Die
Marktteilnehmer, die 2022 nach zahlreichen
Kryptopleiten den gesamten Kryptobereich
flir tot erkldrt hatten, beschreiben die aktu-
elle Phase als ,,Dead Cat Bounce“. Die ein-
gefleischten Kryptofans hingegen verspiiren
wieder Riickenwind und wollen die Party
noch lange nicht verlassen beziehungsweise
sehen einen neu aufkommenden Bullenmarkt
vor sich, nachdem der Bitcoin die wichtige
technische Kursmarke von 30.000 USD wie-
der getestet hat.

Das Interesse an einer Kryptoparty bezie-
hungsweise an der Assetklasse Krypto lasst

AXEL DAFFNER, Geschaffsfuhrer
Pegasos Capital und Fondsberater
des ART Transformer Equities

auch nachweislich nicht nach, da einzelne Kryptobdérsen wieder

eine starke Zunahme an Handelsaktivitdt feststellen. An Partygds-
ten sollte es zukiinftig ebenfalls nicht mangeln, da insbesondere die
jlingere Generation immer wieder ihr Interesse an der Assetklasse
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duflert und das Thema Kryptoassets unter
anderem aus der Beratung zur Vermogens-
nachfolge nicht mehr wegzudenken ist. Die
nachgewiesenen Erwartungen (Wisdom Tree
08 / 2022) der jiingeren Anleger, bei solch
einer Party mittanzen zu wollen, kénnen je-
doch von Finanzberatern nicht so einfach er-
fillt werden.

Wie konnen diese Erwartungen umgesetzt
werden?

Einem Kunden auf Anfrage ein Kryptowallet
zu erdffnen und ihn beim Handel mit Kryp-
towdhrungen zu unterstiitzen, diirfte fiir die
meisten Berater eine regulatorische Her-
ausforderung und unter Umstdnden schon
das Ende der Beratung darstellen. Allein der
Gedanke an hohe Haftungsrisiken fiir den
Fall einer erneuten Insolvenz von Kryptobor-
sen oder einer fehlerhaften Verwahrung von
Kryptoassets treibt jedem Berater den Angst-
schweif auf die Stirn.

Doch der findige Berater fragt sich, ob es nicht doch eine Moglichkeit
gibt, die Partymusik ganz entspannt zu geniefen und gleichzeitig
nicht im Raum mit den anderen Partygdsten schwitzen zu miissen.
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Dass dies moglich ist, verdanken wir der Tatsache, dass die welt-
weite Kapitalisierung der Aktienmadrkte (121 Billionen USD) immer
noch deutlich grofer ist als die der Kryptoassets (1,1 Billionen USD).
Deshalb kann man seit Jahren beobachten, dass sich die Aktien von
Kryptominern, also borsennotierten Unternehmen, die Rechenzen-
tren zur Unterstiitzung des Bitcoin-Netzwerks betreiben, auf dem
wachsenden Markt immer besser entwickeln als die Kryptowdhrun-
gen selbst. Alternativ existiert auch eine grof3e Auswahl an borsen-
gehandelten Inhaberschuldverschreibungen, die mit Total Expense
Ratios (TER) von 0,5 bis 3 Prozent versuchen, die Wertentwicklung
der Kryptoassets widerzuspiegeln.

Riot Platforms (297 Prozent YTD), Marathon Digital Holdings
(250 Prozent YTD) oder Cleanspark (102 Prozent YTD) sind hier nur
Beispiele fiir einzelne Miner, die einen hervorragenden Jahresstart
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hinlegen konnten. Doch bei den Miningtiteln ist auch grof3e Vorsicht
geboten, da diese in schwachen Marktphasen der Kryptowdhrungen
deutlich underperformen kénnen und zahlreiche zusdtzliche Risiken
bergen: Die meisten Kryptominer sind nicht nur sehr stark abhdngig
von der aktuellen Energiemarktsituation (fiir den profitablen Betrieb
ihrer Anlagen), sondern es schlummern auch noch teilweise hohe
Risiken in ihren Bilanzen — aufgrund der im Jahr 2021 aufgebauten
Schuldenberge im Zuge einer Ubernahmewelle in diesem Sektor.

Hier ist also researchintensives Portfoliomanagement gefragt, denn
Miner ist nicht gleich Miner.

Unterschiedliche Losungsansatze — fiir jeden Anlagertyp ist etwas
dabei

Inzwischen bieten unterschiedliche Fondslosungen Zugang zu ge-
nau diesen Outperformern, die in einem gut
diversifizierten Portfolio eines Anlegers nicht
fehlen sollten. Es lassen sich Fondslésungen
finden, die ausschlieflich das Thema Krypto
fokussieren, aber aufgrund der hohen Risi-
kotragfahigkeit in der Regel professionellen
Investoren (Anlagebetrag ab 250.000 EUR)
vorbehalten sind. AuBerdem entdeckt man
auch borsengehandelte Losungen, die zwar
etwas breiter aufgestellt sind, aber in der
Regel wegen des halb- oder vierteljahrli-
chen Rebalancierens nicht aktiv an den sich
schnell dndernden Marktbedingungen par-
tizipieren konnen. Eine weitere Moglichkeit

bieten Aktienfonds mit Technologiefokus.

Im konkreten Fall der Miningaktien spre-

chen wir hier iber den Themenschwerpunkt

Blockchaintechnologie, da es ohne diese

tiberhaupt keine Kryptowahrungen wie Bit-

coin oder Ether gabe.

Am Ende des Tages muss sich der Finanzbe-
rater damit auseinandersetzen, wie sehr das
Engagement seiner Kunden im Kryptobe-
reich in die Tiefe geht und inwieweit er dazu
beraten will. Doch eines ist schon jetzt klar:
Ohne Krypto und Blockchain geht es nicht

mehr, insbesondere bei den jlingsten Kun-
den. |
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