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Marktkommentar: Stablecoins keine neue
Anlageklasse, sondern ein Krypto-
basiertes Zahlungssystem

Stablecoins rlicken angesichts wachsender Regulierung und ihrer
zunehmenden Rolle im globalen Zahlungsverkehr starker in den Fokus.
Zugleich warnen Experten vor Risiken fur Finanzsystem, Banken und
moglicher Nutzung im kriminellen Milieu. Dazu teilt Dr. Jonas Krettek,
Investmentstratege der apoBank, mit:

Bei Stablecoins handelt es sich weniger um eine neue Anlageklasse als um
ein Krypto-basiertes Zahlungssystem - mit zusatzlichen Risiken fur Anleger



und Finanzsystem.

Stablecoins sind digitale Krypto-Werte, die den Wert eines stabilen
Referenzwerts nachbilden sollen, meist klassische auf Vertrauen basierende
Wahrungen wie US-Dollar oder Euro. Damit versuchen sie, die Werthaltigkeit
staatlicher Wahrungen mit der schnellen, globalen Zahlungsabwicklung uber
Blockchains zu verbinden.

Das Geschaftsmodell der Emittenten basiert auf einem
Geldschopfungsgewinn: Sie geben unverzinste Stablecoins aus und
investieren die daraus zuflief3enden Mittel in verzinste, kurzfristige, liquide
und sichere Anlagen. In einem Umfeld hoher kurzfristiger Geldmarktsatze
kann das sehr profitabel sein - in Phasen niedriger oder negativer Zinsen
gerat dieses Modell jedoch schnell unter Druck.

Entscheidend fur die Stabilitat ist die Art der Besicherung. Auf Vertrauen
basierende Modelle, die durch Einlagen oder kurzfristige Staatsanleihen
gedeckt sind, dominieren den Markt. Krypto-besicherte oder algorithmische
Konzepte sind strukturell anfalliger - sichtbar etwa im Zusammenbruch von
TerralSD.

Gleichzeitig entstehen neue Risiken: Da diese digitalen Einheiten von
privaten Unternehmen ausgegeben werden, besteht ein erhebliches
Kontrahentenrisiko. Anleger mussen darauf vertrauen, dass die hinterlegte
Besicherung tatsdchlich vorhanden ist und im Bedarfsfall ausgezahlt werden
kann.

Mit wachsender Marktgrofe konnen aber Risiken fur das Finanzsystem
entstehen. Wenn Anleger in Stressphasen ihre Bestande massenhaft einldsen,
konnten Emittenten gezwungen sein, gro3e Bestande an Bankeinlagen oder
Wertpapieren zu liquidieren - mit potenziellen Auswirkungen auf Liquiditat
und Marktstabilitat.

Sollten sie kunftig verstarkt als Alternative zu Bankeinlagen wahrgenommen
werden, konnte das zudem die Refinanzierungsbasis von Banken schwachen
und die geldpolitische Transmission beeinflussen. Gleichzeitig teilen sie die
operationellen Risiken anderer Krypto-Werte.

Da Transaktionen unwiderruflich sind, sind Anleger bei Betrug, Diebstahl oder



Fehliberweisungen hadufig schutzlos. Auch aufgrund ihres anonymeren
Charakters sind sie vor allem im kriminellen Milieu beliebt.

Uber die apoBank

Die Deutsche Apotheker- und Arztebank (apoBank) ist die grofite
genossenschaftliche Primarbank und die Nummer eins unter den
Finanzdienstleistern im Gesundheitswesen. Kunden sind die Angehdrigen der
Heilberufe, ihre Standesorganisationen und Berufsverbande, Einrichtungen
der Gesundheitsversorgung und Unternehmen im Gesundheitsmarkt. Die
apoBank arbeitet nach dem Prinzip "Von Heilberuflern fur Heilberufler”, d. h.
sie ist auf die Betreuung der Akteure des Gesundheitsmarktes spezialisiert
und wird zugleich von diesen als Eigentimern getragen. Damit verfugt die
apoBank Uber ein deutschlandweit einzigartiges Geschaftsmodell.
www.apobank.de

Seit der Grundung vor 120 Jahren ist verantwortungsbewusstes Handeln in
den Unternehmenswerten der apoBank fest verankert. Sie setzt sich firs
Miteinander ein, fordert Zukunftsprojekte, Kultur sowie soziales Engagement
und investiert in Nachhaltigkeit und okologisches Bewusstsein:
www.apobank.de/mehr-ermoeglichen
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