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Marktriickblick Dezember 2025

Der Dezember endete ruhig: Bitcoin lag bei minus 3,0
Prozent, Ether bei minus 0,64 Prozent. Volatilitat und
Volumen gingen zurlck, die Liquiditat blieb diinn, und
eine verhaltene Stimmung hielt die Kursbewegungen
zum Jahresende eng. Dennoch verzeichneten US-
Spot-Bitcoin-ETFs Zuflisse von 457 Mio. US-Dollar,
und das kumulierte Handelsvolumen aller Spot-Krypto-
ETFs Uberschritt 2 Billionen US-Dollar. Der anhaltende
Verkaufsdruck der Miner blieb im Fokus und kann mit
einem zyklischen Bodenausbildungsprozess vereinbar
sein. Die Sektorperformance war schmal. Privacy-
Assets flhrten, angefiihrt von Zcash, wahrend die
erhoffte Altcoin-Rallye ausblieb und Small Caps nahe
Funfjahrestiefs auslaufen. Aus unserer Sicht spiegelt
dieses Muster eher Nachfrage nach Optionalitat und
regulatorischer Absicherung wider als eine belastbare
Risikoaufnahme, die Marktbreite bleibt gering.

Strukturelle Signale bauen sich weiter auf. Vanguard
offnete den Zugang zu Bitcoin- und Solana-ETFs, und
der Chainlink-ETF an der NYSE erweitert die
adressierbare Basis Uber Layer-1s hinaus, doch die
Zuflisse konzentrieren sich weiterhin auf die
Schwergewichte. Die Expansion von Coinbase in
Prognosemarkte und tokenisierte Aktien, Stablecoin-
Einzahlungen bei Interactive Brokers sowie bedingte
Banklizenzen fur Circle und Ripple deuten darauf hin,
dass Abwicklungsinfrastruktur entsteht. J.P. Morgan
legte einen tokenisierten Geldmarktfonds auf
Ethereum auf und unterstreicht, dass bargeldnahe
Mittel on-chain wandern; im Skalierungsfall kann dies
die Liquiditat in Sicherheiten- und
Finanzierungsmarkten vertiefen. Vor diesem
Hintergrund erganzen die 2,6 Mrd. US-Dollar Zuflisse
in Digital Asset Treasuries die 457 Mio. US-Dollar im
Dezember in US-Spot-Bitcoin-ETFs. Der fortgesetzte
Miner-Angebotsdruck halt das Gleichgewicht jedoch
fragil und unterstreicht die Notwendigkeit einer
stabileren Marktbreite, bevor eine breitere Rotation in
risikoreichere Segmente tragt.

Performance Tabelle (%)

Year Jan Feb Mar Apr May
2023

2024 0,69 17,93 10,33  -21,32 3,22
2025 380 -2455 -10,09 3,84 5,97
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Allokation Per 31. Dezember 2025
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Marktausblick

Das Makroumfeld ist ausgewogen, aber konstruktiv. Die
Markte erwarten unveranderte Fed-Zinsen, und der kihlere
jungste Inflationswert sowie das Ende der Amtszeit von
Chair Powell neigen die Bilanz in Richtung eines eher
dovishen Jahres 2026. Jahresanfangs-Rebalancing kann
frihen RUckenwind liefern, wéahrend das Bitcoin-Gold-
Verhaltnis auf dem niedrigsten Stand seit Januar 2024 liegt,
ein Niveau, das haufig mit relativen BTC-Boden
zusammenfiel. Dem gegenlber bleibt die Liquiditat dunn
und geopolitische Risiken belasten, sodass ein Aufschwung
weiterhin von breiterer Teilnahme und stabileren Spot-
Zuflissen abhangt.

Politik und Marktstruktur festigen sich. Die Bestatigung von
Michael Selig als CFTC-Vorsitzendem und das fur Januar
geplante Markup des CLARITY Act unter David Sacks
signalisieren Fortschritte hin zu einem marktweiten
Regelwerk auf Bundesebene fir digitale Assets. Ein
breiteres ETF-Universum und geringere Friktionen konnten
zurlckgehaltenes institutionelles  Kapital mobilisieren.
Zuflisse in DATs und ETFs gegen Ende des vierten
Quartals stlitzen das Akkumulationsnarrativ, das wir Gber
Netto-ETF-Flusse und die Stablecoin-Geldmenge validieren
werden.

Krypto-native Katalysatoren bauen sich auf. Das nachste
grosse Ethereum-Upgrade positioniert das Netzwerk fur
tokenisierte Vermogenswerte, und die von Base geplante
konforme Token-Kapitalaufnahmeplattform verbessert die
Emissionsinfrastruktur. Bei Altcoins setzt sich die
Angebotsverknappung fort, da Projekte wie UNI, HYPE und
TAO Governance, Emission und Burn-Mechaniken
anpassen, was mittelfristig unterstiitzend wirkt. Kurzfristig
bevorzugen wir liquide Large Caps, bis die Spot-Volumina
anziehen, und beobachten Fed-Entscheid, Inflationsdaten,
mogliche ETF-Zulassungen bzw. Staking-Integration sowie
institutionelle DAT-Allokationen als Bestatigung eines
nachhaltigen Turns.

Anlageziel und Strategie

Das FiCAS Dynamic Crypto ETP (BTCD) bietet Anlegern
alle Vorteile eines aktiv verwalteten Krypto-ETPs. Das
Anlageprodukt ermdglicht es privaten, professionellen und
institutionellen Anlegern in ausgewahlten Landern, dber ihre
Bank oder ihren Broker in digitale Vermogenswerte zu
investieren, so wie sie auch traditionelle Aktien in einem
regulierten Umfeld erwerben wirden.
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FICAS bietet einen sicheren und
bequemen Zugang uber Ihre Bank
oder lhren Broker zu innovativen
und aktiv verwalteten
Krypto-Investments.

Haftungsausschluss

Dieses Factsheet ist Werbung flr das "FICAS Dynamic Crypto ETP" (nachfolgend "das ETP"), ein Finanzinstrument, dessen Prospekt
und KID auf der folgenden Webseite abrufbar sind: https://bitcoincapital.com/de/products/ficas-dynamic-crypto-etp/. Die FICAS AG
agiert als Manager des ETP, welches von der Bitcoin Capital AG, einer Gesellschaft, die sich vollstandig im Besitz der FICAS AG befindet,
ausgegeben wird, und veroffentlicht dieses Factsheet ausschliesslich zu Informationszwecken. Dieses Dokument stellt weder ein
Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf des ETP oder von Wertpapieren, Fonds, strukturierten Produkten oder anderen
Anlageprodukten dar. Dieses Dokument stellt weder eine Anlage-, Rechts-, Buchhaltungs- oder Steuerberatung noch eine Zusicherung
dar, dass ein Anlageprodukt fir lhre Anlageziele, lhre finanzielle Situation und Ihre besonderen Bedirfnisse geeignet oder angemessen
ist, noch stellt es eine personliche Empfehlung fir Sie dar. Dieses Factsheet erhebt nicht den Anspruch, alle Risiken oder wesentlichen
Erwagungen, die mit dem ETP oder einem Anlageprodukt verbunden sein konnen, aufzuzeigen oder anzudeuten. Sollten Sie Zweifel an
den Informationen zu einem Anlageprodukt haben, wenden Sie sich bitte an lhren eigenen Finanz-, Rechts- und/oder Steuerberater.
Personen, die an einer Anlage in das ETP interessiert sind, soliten den Prospekt [https://bitcoincapital.com/wp-
content/uploads/2024/09/01_Bitcoin-Capital-AG-Base-Prospectus-ETPs_final_20240815_signed.pdf], die einschlagigen endgliltigen
Bedingungen [https://bitcoincapital.com/wp-content/uploads/2024/08/FiCAS-Dynamic-Crypto-ETP-Final-Terms-07.08.2024.pdf] und
das Basisinformationsblatt [https://bitcoincapital.com/wp-content/uploads/2023/10/KID-FiCAS-Dynamic-Crypto-ETP-DE.pdf] lesen,
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich Uber die potenziellen Risiken und Chancen im Zusammenhang mit einer solchen
Entscheidung fur eine Anlage in die Wertpapiere klar zu werden. Die Billigung des Prospekts durch die zustandige Aufsichtsbehorde ist
nicht als Billigung der angebotenen oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere zu verstehen. Bei den im
Factsheet veroffentlichten Annahmen, Daten, Prognosen, Vorhersagen oder Schatzungen handelt es sich um zukunftsgerichtete
Aussagen, die auf den der FICAS AG zur Verfligung gestellten oder &ffentlich zuganglichen Informationen beruhen und subjektive
Schatzungen und Annahmen in Bezug auf Umstande und Ereignisse widerspiegeln, die noch nicht eingetreten sind. Dementsprechend
kann nicht zugesichert oder garantiert werden, dass die prognostizierten oder vorausgesagten Ergebnisse erreicht werden. Die
tatsachlichen Ergebnisse kdnnen von solchen Projektionen und Prognosen abweichen. Die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse
sind nicht notwendigerweise ein Indikator fUr kinftige Ergebnisse, und solche Abweichungen kdnnen erheblich sein. Dieses Factsheet
und sein Inhalt basieren auf Informationen, die wir flr zuverlassig halten, werden jedoch ohne Gewahr bereitgestellt. Die FICAS AG
Ubernimmt keine Gewahr fir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Informationen in diesem Factsheet. Die Informationen in diesem
Factsheet sind vertraulich. Die Weitergabe dieses Factsheets an andere Personen als den urspriinglichen Empfanger ist untersagt. Die
FICAS AG, als Manager des ETP, und ihre verbundenen Unternehmen, Direktoren und/oder Mitarbeiter konnen ein Interesse an dem
Anlageprodukt haben, insbesondere in Bezug auf die Vermarktung, den Handel, das Halten, die Erbringung von Finanz- oder
Beratungsdienstleistungen, die Tatigkeit als Manager oder Co-Manager eines privaten Angebots. Dieses Factsheet darf nur in Léandern
verteilt werden, in denen seine Verteilung gesetzlich zuldssig ist. Es ist nicht zur Verteilung an US-Personen oder an Personen oder
Adressen in den Vereinigten Staaten bestimmt.
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