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Bitcoin & Co. — Eine gescheiterte Asset-Klasse?

Gewinner der Woche: Worldcoin (WLD) wird zur Wette
auf den SpaceX-Borsengang nachste Woche!

Verlierer der Woche: Cardano (ADA) bricht ein, nachdem
sich Griinder Charles Hoskinson zuriickzieht!

Meine neuesten Videos...

Liebe Leserin, lieber Leser,

Bitcoin steht aktuell enorm unter Druck und ist am Freitag zuriick auf das
Februar-Tief von rund 61.000 US-Dollar gefallen. Gleichzeitig &uBerte sich
auf X Makro-Okonom Alex Kriiger, Griinder der Investment-Firma Aike
Capital, kritisch zum Krypto-Markt: Krypto sei ,,als Anlageklasse
gescheitert”, die meisten Token seien schlicht wertlos. Was ist dran an
Kriigers Aussage und was bedeutet das jetzt fir Anleger?
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Der Makro-Okonom Alex Kriiger , Krypto sei als
Anlageklasse weitgehend gescheitert. Die meisten Token seien entweder wertlos
oder hatten ihre Halter Gber langere Zeitraume kaum belohnt — im Gegenteil: Viele
Grinder hatten die laschen Krypto-Regularien in den letzten Jahren genutzt, um
Token in die Nachfrage von Retail-Anlegern hinein zu verkaufen. Besonders hart
kritisierte Krliger die Meme-Coin-Welle, zahlreiche Betrugsfalle sowie die
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anhaltende Serie von DeFi-Hacks, die das Vertrauen in den Markt zuséatzlich
beschadigt hatten.

Dennoch macht er in seinem Tweet auch ausdrticklich deutlich, dass er klar
zwischen »Krypto« als spekulativer Token-Markt und »Blockchain« als
technologische Infrastruktur unterscheidet. Bitcoin nimmt Kriiger ebenfalls
ausdricklich von seiner Kritik aus. BTC zahlt fiir Kriiger zu den wenigen Krypto-
Assets, die mehrere Marktzyklen Giberstanden haben und weiterhin relevant
bleiben.

Und wahrend viele Altcoins gescheitert seien, wachse die tatsachliche Nutzung
weiter. Stablecoins gewinnen an Bedeutung, Traditional Finance (TradFi) treibt die
Tokenisierung von Vermdgenswerten (RWA) voran. Das Stablecoin-Angebot hat
inzwischen die Marke von 320 Mrd. US-Dollar Giberschritten, wahrend BlackRocks
tokenisierter Geldmarktfonds auf rund 2,5 Mrd. US-Dollar angewachsen ist.

Aus seiner Sicht gewinnen zudem On-Chain-Markte fiir Aktien- und Rohstoff-
Perpetuals an Bedeutung. Prognose-Markte entwickeln sich ebenfalls zunehmend
zu realen Anwendungen. Hyperliquid (HYPE) nennt Kriiger in diesem
Zusammenhang konkret als Beispiel fiir ein Projekt, das einen Grolteil seiner
Umsatze Uber Riickkaufe an Tokenhalter zuriickflihrt und damit eher wie ein
echtes Geschaftsmodell funktioniert als wie ein reines Narrativ.

Auch Privacy-Coins hebt er hervor. Im Fokus steht dabei derzeit vor allem Zcash
(ZEC). Der jiingste kritische Bug im Protokoll hat das Vertrauen jedoch erneut
erschiittert, da die Schwachstelle theoretisch das unbegrenzte Pragen gefalschter
ZEC ermdglicht hatte. Der Bug ist behoben, das Vertrauen dennoch erst einmal
angekratzt.

Die Krypto-KI-Kategorie schreibt Kriiger ebenfalls nicht vollstandig ab, obwohl er
viele Al-Token weiterhin als narrativgetrieben und fundamental schwach einstuft.
Als Ausnahme nennt er Venice.ai (VVV), eine private KI-Plattform mit
wachsenden Nutzern und Umsatzen, deren Token direkter mit dem Geschaft
verbunden seien.

Die Reaktionen auf Kriigers ungewohnt kritischen Tweet zum aktuellen
Krypto-Markt fielen aus der Branche gemischt aus, wobei die meisten Nutzer
der Grundthese zustimmen.

So wie die Cookie-DAOQ, wobei diese unter seinem Tweet zusatzlich von einer



»Wiedergeburt des Marktes« sprach, in der nicht mehr Narrative, sondern
Nutzerzahlen, Umsatze, Kundenbindung und echte Wertschoépfung zahlen.

CoinFund-CEO Jake Brukhman stimmte ebenfalls grundsatzlich zu, widersprach
dagegen bei dezentralen KI-Projekten. Diese wiirden reale technische Probleme
|6sen und konnten mit dem Wachstum der Kl-Infrastruktur erheblichen
wirtschaftlichen Wert schaffen.

Letztlich zeigen die Entwicklungen, dass der Krypto-Markt reifer wird: Breite Token-
Spekulation verliert an Glaubwiurdigkeit, wahrend reale Blockchain-Anwendungen
weiter an Bedeutung gewinnen. Entscheidend ist nicht mehr das starkste
Narrativ, sondern ob ein Projekt echte Nutzer, Umsatze und einen klaren
wirtschaftlichen Nutzen vorweisen kann.

Die Korrektur bei Bitcoin hat sich seit Anfang Juni noch einmal deutlich verstarkt.
Am friihen Freitagmorgen hat BTC ein lokales Tief bei 61.136 US-Dollar markiert,
womit allerdings noch nicht das Tief von Ende Januar unterschritten wurde.
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Bitcoin-Kurs féllt zurlick auf 61.136 USD — kurzfristige Erholung realistisch

Zurickzufuhren ist die Schwache vor allem auf den Abzug von institutionellem
Kapital aus den Bitcoin-ETFs: Seit Anfang der Woche sind weitere -1,6 Mrd. US-
Dollar aus den ETFs abgeflossen.

Kurzfristig ist BTC jetzt erst einmal stark tiberverkauft, was fir eine technische
Reaktion in den nachsten Tagen spricht, zumal sich oberhalb des aktuellen Kurses
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massive Short-Positionen angehauft haben, die bei einer Erholung schnell ins
Visier der Market-Maker geraten. Doch fiir einen wirklichen Trendwechsel gibt es
aktuell noch keine Anzeichen, zumal das »Sommerloch« gerade erst beginnt.

Auch die Bitcoin-On-Chain-Daten liefern kurzfristig wenig Entlastung. Laut
Glassnode notiert BTC wieder in der Mitte der Barenmarkt-Range zwischen dem
True Market Mean bei 77.800 US-Dollar und dem Realized Price bei 53.900 US-
Dollar:

“"kruptorepor:  BTC Risk-Indikator nach Glassnode

Erfolgreich mit Bitcoin & Co. Realized Price, True Market Mean und STH-Kostenbasis zeigen die entscheidende Barenmarkt-Range.

Preis in USD — BTC-Kurs == RealizedPrice ~ — Active Realized Price ~ — True Market Mean = STH-Realized Price Birenmarkt-Range
140000 2Zwischen dem True Market Mean
130.000 bei 77.800 USD und dem Realized

Price bei 53.900 USD lag historisch

120.000 héufig der finale Bewertungsbereich

in schwachen Marktphasen.

Kurzfristiger Druck
Der BTC-Kurs notiert unter der
STH-Kostenbasis. Das spricht fiir

Druck bei kurzfristigen Markt-
teilnehmern und eine fragile
Marktstruktur.
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Die aktuelle Marktschwache bestatigt viele Kritikpunkte von Alex Krliger: Der breite
Krypto-Markt hat als pauschale Anlageklasse massiv an Glaubwirdigkeit verloren.
Zu viele Token haben Uber langere Zeitraume keinen nachhaltigen Wert
geschaffen, wahrend Meme-Coins, Hacks und schwache Tokenomics das
Vertrauen vieler Anleger zusatzlich beschadigt haben.

Gleichzeitig ware es zu einfach, daraus das Ende von Krypto abzuleiten. Denn
wahrend die breite Token-Spekulation an Bedeutung verliert, wachsen reale
Blockchain-Anwendungen weiter. Stablecoins, Tokenisierung, On-Chain-Markte
und einzelne Geschaftsmodelle wie Hyperliquid zeigen, dass sich der Markt
zunehmend in Richtung echter Nutzung und messbarer Wertschopfung verschiebt.

Fir Anleger bedeutet das: Krypto funktioniert immer weniger als breiter Korb, in
dem nahezu jeder Token irgendwann vom nachsten Hype profitiert. Entscheidend
wird vielmehr, ob ein Projekt echte Nutzer, Umsatze und einen klaren
wirtschaftlichen Nutzen vorweisen kann - umso wichtiger, dass man auf die
richtigen Krypto-Assets setzt, die tatsachlichen Wert fiir die Token-Holder
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generieren.

Bitcoin bleibt in diesem Umfeld weiterhin der wichtigste Referenzwert des
Marktes, steht kurzfristig aber selbst unter erheblichem Druck: Solange massive
Kapitalabfliisse aus Bitcoin-ETFs anhalten, diirfte es keinen nachhaltigen
Trendwechsel geben. Eine technische Gegenbewegung ist nach dem starken
Abverkauf zwar moglich, was aber nicht automatisch eine Trendwende bedeutet.

Gewinner der Woche:

Wahrend der Gesamt-Markt deutlich unter Druck steht, liefert Worldcoin
(WLD) eines der starksten Comebacks der Woche. Der Token des von Sam
Altman mitgegriindeten Iris-Scan-Projekts legte gegeniiber der Vorwoche rund
62% zu und belegt inzwischen wieder Platz 45 der gréRten Krypto-Wahrungen.
Ausléser war wie so oft Arthur Hayes, der aktuell auf Worldcoin als »Beta-
Play« des SpaceX-IPOs wettet.

Hayes hat seine Wette (iber sein Family Office Maelstrom klar positioniert und
offenbar auch mit Kapital unterlegt. Seine These: WLD kénnte kurzfristig als
spekulativer Krypto-Proxy auf die nachste Welle grolRer KI- und Tech-Bérsengange
dienen. Im Zentrum steht der mogliche SpaceX-IPO, der am Markt mit groRer
Spannung erwartet wird.

Maelstrom verweist dabei auf eine vertrauliche S-1-Einreichung vom 1. April und
zieht Parallelen zu friiheren Bewegungen im Raumfahrt-Sektor. So legte etwa
Rocket Lab nach vergleichbaren IPO-Impulsen deutlich zu. Hayes will seine WLD-
Position offenbar mindestens bis zum mdglichen Listing in der kommenden
Woche halten. Damit wird Worldcoin kurzfristig weniger als Identitatsprojekt
gehandelt, sondern vor allem als Wette auf die neue IPO-Euphorie rund um Ki,
Raumfahrt und private Tech-Giganten. Sein Kursziel liegt bei 5 US-Dollar bis
August, ausgehend von einer unverwasserten Marktkapitalisierung von rund 2
Mrd. US-Dollar.

Um diese Wette zu finanzieren, hat Hayes sein Portfolio deutlich umgeschichtet. Er
verkaufte seine kompletten HYPE- und NEAR-Bestande und transferierte allein
247.334 HYPE im Wert von rund 18 Mio. US-Dollar an mehrere Borsen. Das Kapital
floss anschlieBend in WLD. Fundamental bleibt Worldcoin hochumstritten. Das



biometrische Modell der Iris-Erfassung steht regulatorisch weiterhin unter
Beobachtung, und die langfristige Adoption des Netzwerks ist noch nicht
ausreichend bewiesen.

Genau diese Polarisierung diirfte weiter fur extreme Volatilitat bei WLD sorgen:

Ziindet die KI- und IPO-Story weiter, kann der Token deutlich starker reagieren als

der breite Markt. Kippt das Narrativ, diirfte der Riickschlag entsprechend hart

ausfallen.

0.60

0.50

0.40

0.30

0.20

11 May 18 May 25 May 1 Jun

7 Analyze
Kiirzel Kurs Marktkapitalisierung tdagl. Handelsvolumen
WLD 0,55 US-Dollar 1,02 Mrd. US-Dollar 368 Mio. US-Dollar

Quelle: coinmarketcap.com

Worldcoin (WLD) ist derzeit vor allem ein spekulativer Trade auf SpaceX, Kl
und die nachste IPO-Welle. Wer Hayes folgt, sollte sich der hohen Reflexivitat
bewusst sein: Steigt WLD mit dem Hype, kann der Kurs nach dem Listing
genauso schnell wieder fallen.

Verlierer der Woche:
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Cardano (ADA) zahlt in dieser Woche zu den groten Verlierern am Krypto-
Markt. Der Kurs rutschte erstmals seit tiber 5 Jahren unter die Marke von 0,20
US-Dollar und notiert mit rund 0,16 US-Dollar auf einem Mehrjahrestief. Auf
Jahressicht steht damit ein Minus von fast 70%, vom Allzeithoch aus dem
Jahr 2021 betragt der Riickgang rund 94%. Die Marktkapitalisierung ist auf
etwa 5,9 Mrd. US-Dollar geschrumpft, womit Cardano nur noch auf Platz 16
der groRten Krypto-Wahrungen liegt.

Ausloser war in dieser Woche vor allem der vorlaufige Riickzug von Cardano-
Griinder Charles Hoskinson. Am 3. Juni schrieb er auf X lediglich: ,I'm taking a
break. TTYL" und kiindigte damit an, sich zunachst aus Videos, Interviews und der
Offentlichkeit zuriickzuziehen. Der Markt reagierte mit weiterem Verkaufsdruck.
Schliellich ist Cardanos offentliche Wahrnehmung seit Jahren stark mit
Hoskinson verbunden, und es scheint, als wolle Hoskinson jetzt das sinkende
Schiff verlassen.

Hoskinson warnte zugleich vor einer kommenden »Welle an Ausfallen« im
Cardano-Okosystem und (ibte scharfe Kritik an der Cardano Foundation. Deren
mangelnde Rechenschaft bezeichnete er als den »groRRten Fehler seiner Karriere«.
Zugleich forderte er einen personellen Neuanfang, eine neue Fiihrung und eine
uberarbeitete Roadmap.

Hinzu kommen sichtbare Risse im Okosystem. Mit TapTools stellte zuletzt eine
wichtige Analyse-Plattform fiir Cardano ihren Betrieb ein. Gleichzeitig blockierten
Community-Abstimmungen den Einsatz von Treasury-Mitteln, was u.a. zur Absage
des fiir 2026 geplanten Cardano-Summits in Singapur fihrte. In Summe entsteht
der Eindruck eines Projekts, das weniger an seiner Technologie, sondern
zunehmend an internen Konflikten, fehlender Koordination und schwacher
Adoption scheitert.

Charttechnisch hat Cardano mit dem Bruch der Marke von 0,20 US-Dollar eine
wichtige psychologische Unterstlitzung verloren. Die nachste relevante
Auffangzone liegt nun im Bereich des bisherigen Mehrjahrestiefs um 0,15 US-
Dollar.



0.25

11 May 18 May 25 May 1 Jun
27 Analyze

Kiirzel Kurs Marktkapitalisierung tagl. Handelsvolumen

ADA 0,16 US-Dollar 5,95 Mrd. US-Dollar 400 Mio. US-Dollar

Quelle: coinmarketcap.com

Der Riickzug von Charles Hoskinson legt offen, was sich bereits langer
abgezeichnet hat: Cardano hat weniger ein reines Technologieproblem als ein
Governance- und Adoptionsproblem. Die Nutzeraktivitat auf der Blockchain
hinkte schon langer hinter der Aktivitat von Solana, Ethereum & Co. hinterher.
Solange kein glaubwiirdiger Fiihrungswechsel, keine klare Roadmap und keine
neue Dynamik im Okosystem erkennbar sind, bleibt ein Einstieg selbst bei den
historisch niedrigen Kursen hochriskant.

Die heutige Ausgabe entstand wieder durch die Zusammenarbeit im Team mit
Alexander Mittermeier (Chefredakteur), Philipp Henk (stellvertr. Chefredakteur)
und andere Team-Mitglieder, die allesamt langjahrige Erfahrungen in der Krypto-

Branche mitbringen.

Offenlegung wegen maoglicher Interessenkonflikte:
Die Autoren sind in den folgenden besprochenen Krypto-Wéahrungen bzw. -Projekten zum Zeitpunkt der

Veroffentlichung dieses Kommentars investiert in: Bitcoin & Ethereum

Weitere Informationen dazu findest Du hier...
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