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FINANZEN PHILIP - TRADING-KURS LESEPROBE

Trading-Kurs Leseprobe

Was diese Leseprobe ist

Das hier ist kein Sales-Flyer mit drei angerissenen Satzen und einem “den Rest gibt es im Vollkurs”. Es
sind echte, vollstdndige Auszlige aus dem Trading-Kurs, mit denselben Grafiken, die auch im Buch
stehen. Ich zeige dir lieber, wie ich schreibe und wie tief es geht, als es dir nur zu versprechen.

Das Versprechen des Kurses in einem Satz: du verstehst am Ende, wie der Markt gebaut ist und wer
auf der anderen Seite deines Trades sitzt. Nicht das nachste Signal, nicht der nachste Coin. Struktur.

Der Vollkurs besteht aus zwei Teilen, CEX-Trading (Teil 1) und DeFi-Trading (Teil 2). Zusammen sind
das 38 Kapitel, tiber 1.600 Seiten (755 + 861) und 242 Abbildungen, dazu 10 ausfiihrliche Case-
Studies von echten Crashes und 5 Excel-Tools, die ich selbst taglich nutze.

In dieser Leseprobe siehst du einen Querschnitt: eine Signature-Grafik zur Marktstruktur, einen
kompletten Mechanik-Auszug zu Hebel und Liquidation, zwei Crash-Case-Studies mit den
dazugehorigen Charts und einen Auszug aus dem Stablecoin-Tier-System. Wenn dir Stil und Tiefe
gefallen, findest du im Vollkurs ein Vielfaches davon.

Die unbequeme Ausgangslage

Bevor wir Uber Strategien reden, eine Zahl, die kein Marketing ist, sondern Pflichtangabe der Anbieter
selbst.

1/14



FINANZEN PHILIP - TRADING-KURS LESEPROBE

| ESMA 2018 - CNMV 2015-2016 - ETORO 2024 ﬂ

14-89 % DER RETAIL-CFD-TRADER VERLIEREN GELD

Warum Risk-Management keine Option ist - sondern Voraussetzung.

% VERLUSTQUOTE

ESMA-VERLUSTBAND 74 - 89 % 89 %
7 83 ALY Aktuellster
offizieller Wert 82 %

82 % (CNMV)

74 %

74 % (ESMA-Min)

50 % (Break-Even)

ESMA-Bandbreite eToro-Pflichtangabe CNMV Spanien ESMA-Bandbreite
2018 (Min) 2024 2015-2016 2018 (Max)
finanzenphilip.com ESMA Report on CFDs 2018 - CNMV 2015-2016 - eToro-Pflichtangabe 2024

Illustrativ/schematische Zusammenstellung - Werte exakt aus ESMA Report on CFDs 2018 und eToro-Pflichtangabe 2024

Retail-CFD-Verlustquoten im EU-Vergleich (ESMA 2018, eToro-Pflichtangabe 2024). Quelle im Bild.

Zwischen 74 und 89 Prozent der Retail-Konten verlieren Geld. Das ist nicht meine Zahl, das ist die
eigene Pflichtangabe der Broker seit der ESMA-Vorgabe 2018. Die spannende Frage ist nicht, ob du
auf der richtigen Seite dieser Statistik landen willst, sondern was die kleine Minderheit anders macht.
Es ist fast nie Talent. Es ist Struktur: Position-Sizing, verstehen wie Liquidation funktioniert, wissen
woher ein Yield kommt. Genau darum geht es im Kurs.

Wer sitzt auf der anderen Seite deines Trades?

Jeder Kauf braucht einen Verk&ufer. Die Frage ist nur, wer das meistens ist und was er besser weil3 als
du. Im Perpetual-Markt steht auf der Gegenseite Uberwiegend kein anderer Privatanleger, sondern ein
professioneller Market-Maker, der Spread kassiert, sofort hedget und kein direktionales Risiko tragt.
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| MARKTSTRUKTUR - BTCUSDT-PERP - ILLUSTRATIV

WER STEHT AUF DER ANDEREN SEITE DEINES TRADES?

Du kaufst — jemand verkauft. Wer? Meist einer, der Spreads kassiert, nicht wettet.

—

Market Maker 80 %

Wintermute, GSR, Cumberland DRW
Kassieren Spread, hedgen sofort.
Kein direktionales Risiko.

Retail-Verkiufer 10 %

Privatanleger, die Stop-Loss
triggern oder Gewinne mitnehmen.
Emotional getrieben.

80 %

CTA-Abbau 5%

Trend-Follower reduzieren
Positionen bei Signal-Wechsel.
Systematisch, nicht emotional.

Market Maker

Gegenseite

Sonstiges 5%

Arbitrageure, Liquidationen,
Hedges von Spot-Haltern u.a.
Variiert je Marktphase.

finanzenphilip.com Illustrativ — Schdtzwerte aus Buchtext, kein offizieller Datensatz
Marktanteil-Schatzung der Akteurs-Klassen im Perp-Markt. lllustrativ.

Das ist die Grundhaltung des ganzen Kurses, die ich “Assume Capture” nenne: Geh im Zweifel davon
aus, dass die Gegenseite mehr Information, mehr Kapital und schnellere Infrastruktur hat als du, und
baue deine Entscheidungen so, dass du trotzdem nicht auf der Verkauferseite zum schlechtesten Preis
stehst. Wer das verinnerlicht, trifft andere Entscheidungen bei Hebel, Stop und Positionsgr6Be. Genau
dahin gehen wir jetzt.

Mechanik-Auszug: Hebel, Margin und
Liquidation

Vollsténdiger Auszug aus Kapitel 15 (CEX-Teil 1)

Am 19. Mai 2021 wurden an einem einzigen Tag rund 8 Milliarden Dollar an Krypto-Futures-Positionen
zwangsgeschlossen. Die meisten dieser Trader lagen nicht einmal falsch, Bitcoin stand wenige Wochen
spater wieder hoéher. Sie waren nur vorher raus. Nicht freiwillig.

Warum dieses Kapitel? Die meisten, die liquidiert werden, wussten rechnerisch, dass es
passieren konnte. Sie haben nur nicht nachgerechnet. Nach diesem Kapitel kannst du dreierlei:
deinen Liquidationspreis in unter 90 Sekunden vor jedem Trade errechnen, deinen Hebel aus
Stop und Risiko ableiten statt ihn zu raten, und beurteilen, wer an deiner Liquidation verdient.
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Stell dir Marco vor, 14. April 2021, sein erster Tag mit echtem Hebel. Bitcoin lauft auf ein neues Hoch,
jeder Chart ist griin, und die Bérse fragt ihn beim Offnen der Position nur eine Sache: wie viel Hebel?
Er schiebt den Regler auf 20x, weil 20x sich anfiihlt wie Uberzeugung. Drei Tage spéter, ein ganz
normaler Rucksetzer, der fir jeden Spot-Anleger ein Achselzucken war, ist Marcos Konto leer. Was
Marco nicht wusste: der Hebel war nie sein eigentliches Risiko.

Das starkste Argument flr hohen Hebel ist kein dummes: Kapital-Effizienz. Ein Market-Maker wie
Wintermute bindet mit 20x nur ein Zwanzigstel Sicherheit und Iasst den Rest anderweitig arbeiten. Fur
ihn ist Hebel kein Gewinn-Verstarker, sondern Kapital-Allokation, und er fahrt ihn oft hdher als Retail.
Trotzdem ruiniert genau das den Privatanleger, und der Grund steht nicht im Hebel selbst, sondern in
zwei Zahlen, die fast niemand vor dem Klick anschaut.

Hebel, Margin, Maintenance: drei Begriffe, ein Uberlebens-Mechanismus

Der Hebel ist nur die sichtbare Zahl, der Multiplikator zwischen deinem Einsatz und dem vollen
Positionswert. Darunter liegen zwei, die zahlen: die Initial Margin (die Sicherheit, die beim Offnen
gebunden wird) und die Maintenance Margin (das Minimum, das deine Position halten muss, bevor
die Borse sie zwangsschlieBt). Fallt deine Sicherheit unter die Maintenance Margin, wirst du liquidiert.
Der Hebel sagt dir nichts dartiber, wann das passiert. Der Abstand zwischen Einstieg und
Liquidationspreis sagt dir alles.

So rechnest du deinen Liquidationspreis (illustrativ) Konto 1.000 USDT, BTC-Long bei
60.000 mit 10x, also 10.000 USDT Notional. Grob, ohne Gebuhren und Funding, liegt deine
Liguidation rund 1 geteilt durch Hebel unter dem Einstieg: 1 /10 = 10 Prozent unter 60.000 =
54.000. Bei 20x riickt die Liquidation auf rund 5 Prozent heran (57.000), ein einziger Docht
reicht. Bei 5x weitet sich der Puffer auf 20 Prozent (48.000). Gleiche These, gleicher Einstieg,
véllig anderes Uberleben.

Hebel Initial Margin Liquidation ca. Puffer
3x 33 % 40.200 ~33 %
5x 20 % 48.000 ~20 %
10x 10 % 54.000 ~10 %
P{0) 5 % 57.000 ~5 %
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| KAPITEL 15 - HEBEL, MARGIN & RISIKO

JE HOHER DER HEBEL, DESTO KURZER DER WEG ZUR LIQUIDATION

Warum 20x-Trader bei 4.6 % Gegenbewegung alles verlieren

PnL (x Initial Margin)

Schematisch/illustrativ gq-Formel: Entry x (1 /Hebel +

+3.0
20x Hebel
+2.0 10x Hebel
+1.0
5x Lig: -19.6%
0.0
20x Liq: -4.6%
10x Ligq: -9.6% MM = 0.4% (Binance)
. Max. Verlust = 1x IM
-1.0 (Liq.)
-20% -9.6% -4.6% 0% +10% +20%
(10x) (20x)
finanzenphilip.com Quelle: Binance Futures Marginsdtze (2024), illustrativ

Hebelwirkung und Liquidationsabstand bei 5x, 10x, 20x. lllustrativ, Quelle im Bild.

Steuere eine Position immer Uber die Order Size, das Notional, nie GUber den Hebel-Regler. So bleibt
dein Risiko pro Trade stabil. Der Hebel-Regler ist die bequemste Selbstzerstérung, die eine Bérsen-
Oberflache anbietet.

Realitédts-Check: Wer verdient an deiner Liquidation? Viele glauben, eine Liquidation sei ein
neutraler Schutzmechanismus. Das ist falsch. Eine Liquidation ist ein Markt mit Profiteuren, und
du bist auf der Verké&uferseite zum schlechtesten Preis des Tages. Wird deine Position
zwangsgeschlossen, Ubernimmt sie der Insurance Fund der Bérse, ein Topf, der genau aus
diesen ZwangsschlieBungen gefuttert wird. Reicht er nicht, greift Auto-Deleveraging und
reduziert die profitabelsten Gegen-Positionen. Folgt man dem Geld: der Insurance Fund
wachst, Market-Maker positionieren sich vor den bekannten Liquidations-Clustern, die Bérse
verdient an jedem erzwungenen Trade die Gebuhr, und du lieferst die Liquiditat. Niedriger
Hebel ist kein Zeichen von Feigheit, sondern der einzige Hebel, den du gegen dieses System
hast.
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LIQUIDATIONS-KASKADE: SELBSTVERSTARKENDER SELL-DRUCK

Warum reiBt eine einzelne L ofteine los - und wie du dein eigenes Liquidationsniveau?
AUSLOSER
PREIS FALLT Lone UIOATIONSPREIS LONG-POSITION MAINTENANCE MARGIN RATE (MMR)
Markt-Event: Sell-Off, News, Whale-Dump. Kurs gibt nach. CHEMATISCH - 3 STUFEN - FORMEL-INF
Pyq = Entry x (1 - 1/L) / (1 - MMR) worzonAL e nAX. WEBEL
Entry HHR LD 0,50 % 125x
: !
SEERIYILE Mittel
s 1,25 % 50:
POSITION A: P, ERREICHT . Dok "
K u Trador A. M
b arcs) 2,50 % 20x
HTIER Py = Entry x (1 + 1/L) / (1 + MMR)
Short KONSEQUENZ FUR Py;q:

BORSE SENDET MARKET-SELL
Exchange schlieBt Position A zwangsweise mit Market-Order. Sofortiger Sell-Druck ZAHLENBEISPIEL: LONG - 20X HEBEL
ins Orderbuch.

IO & GEGEBEN Entry = 160 + L = 20 - Input
MMR =
R=0.5% Entry 100 - L=20 - MMR=0,5 %
Pyiq = 100 x 1,05 / 1,005
1 1-1/20=1 - 0,05 =0,9500 104,48 (s on Ent
PREIS FALLT WEITER
Market-Sellfrisst Liquiditat. Kurs rutscht tiefer, neue Liquidationsschwellen werden 1 - WAF 1 - 0,005 =0,9950
sichtbar
UOTIENT 0,9500 / 0,9950 =0,95477
WRITT 4 Ghcy 100 x 0,95477 =95,48
POSITION B: P, o ERREICHT
Trader B - gréBere Position, hoherer Hebel - wird liquidiert. Nachste Market-Sell
Welle. Néherung v
95,48
NG B LIQUIDIE JUIDATIONSPR
EI ENTRY 18 v
ERGEBNIS
KASKADE LAUFT A WICHTIGER HINWEIS

Formel ist eine Naherung - ignoriert Funding-Gebiihren, Taker-Fees und Slippage. Bei groBen

Jede Liquidation produziert neuen Sell-Druck - der Nachsten entgegenfallt.
MMR steigt mit

Loop bis L g
(Bracket-System, rechts).

VERSTARKENDER
00F

Liquidationskaskade: wie sich ZwangsschlieBungen selbst verstarken. Schematisch.

Die Struktur-Regel: Wéahle zuerst den Stop (wo ist meine These widerlegt?), dann die PositionsgrdéBe
(wie viel verliere ich dort, hdchstens 1 Prozent vom Konto?), und erst daraus ergibt sich der Hebel, fast
immer niedriger, als es sich anfiihlt. FOMO wahlt den Hebel zuerst und hofft. Struktur wahlt ihn zuletzt
und rechnet. Wer dir “mehr Hebel, mehr Chance” verkauft, hat einen Grund: er verdient an deinem
Volumen und an deiner Liquidation, nicht an deinem Uberleben.

Marktmikrostruktur: das Orderbuch lesen

Bevor du eine Market-Order abschickst, lohnt ein Blick in die Tiefe des Orderbuchs. Eine groBe Limit-
Order (eine Wall) kann den Kurs kurzfristig blockieren, ein Iceberg versteckt echtes Volumen hinter
einer kleinen sichtbaren Order, und der Spread zwischen Bid und Ask ist der Preis, den du beim
sofortigen Ein- und Ausstieg jedes Mal zahlst. Wer Market-Buys blind feuert, frisst sich durch die Ask-
Treppe und zahlt Slippage, die im Chart spater unsichtbar ist.
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I KAPITEL 12/14 - ORDERBUCH-MECHANIK

WIE EIN MARKET-BUY PREISSTUFE FUR PREISSTUFE ABARBEITET

Warum du vor jeder Order die Orderbuch-Tiefe priifen solltest

Kumuliertes Volumen (BTC, illustrativ)

PREIS-TYPEN

TRADING-KURS LESEPROBE

ICEBERG
sichtbar: 0.5 BTC

(dahinter: ~18 BTC)

WALL: 15.8 BTC
groBe Limit-Order blockiert Kurs

Last Price
26 BTC letzter Fi
MaTk Pr%ﬁe
Index + EMA
Index Price
Spot-Schnitt
21 BTC
(Wall) ASK-ZONE
15 BTC
=ZONE
Market-Buy:
10 BTC (1) frisst beste Ask
(2) dann nichste Stufe
= Slippage
5 BTC
SPREAD: 0.40 USDT
0 BTC
97.80 98.90 99.80 100.20 100.90
[Bid]  [Ask] [Walll

finanzenphilip.com

101.60

102.50

Schematisch/illustrativ - keine echten Marktdaten

Orderbuch-Anatomie: Bid/Ask-Treppe, Spread, Wall und Iceberg. Schematisch.

Optionen: definiertes Risiko statt offener

Wette

Optionen sind im Kurs kein Casino-Thema, sondern ein Werkzeug, um Risiko exakt zu begrenzen. Ein
Iron Condor zum Beispiel verdient, solange der Markt in einer Range bleibt, und hat ein nach oben wie
unten klar gedeckeltes Verlustprofil. Du weiBt vor dem Trade auf den Euro genau, was maximal
schiefgehen kann. Genau diese Payoff-Diagramme baue ich im Kurs fir jede wichtige Struktur auf.
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I IRON CONDOR & BUTTERFLY | PAYOFF BEI EXPIRY | KAP. 56 ﬁ

RANGE-STRATEGIEN: WANN KURS-RUHE UND WANN PRECISION-BET?

Iron Condor verdient in breiter Seitwdrtsrange - Butterfly nur wenn Kurs exakt am mittleren Strike landet.

6/V (illustrativ) IRON CONDOR 6/V (illustrativ) BUTTERFLY

MAX GAIN = +17
nur bei K_mid = 160

MAX GAIN +17

IRON CONDOR

BE rechts
K3 + P = 114

MAX GAIN +4 BE links
K2 - P = 86

BUNJTERFLY

PROFIT ZONE
(Kurs bleibt in Range)
BREAK-EVEN 0 PROFIT ZONE
(Precision-Bet)
BREAK-EVEN ©
MAX VERLUS 6
MAX VERLUST
80 90 110 120 80 100 120
K1 K2 K3 K4 K_low K_mid K_high
lllustrativ (schematisch) - Strikes und Prdmien nicht als Handelsempfehlung

Payoff-Diagramm: Iron Condor und Butterfly. Definiertes Risiko in beide Richtungen.

Not your keys: die Custody-Hierarchie

Eine der wichtigsten Entscheidungen trifft man, bevor man den ersten Trade macht: wo liegen die
Coins. Auf der Borse gehdren sie juristisch nicht dir, sondern du héltst eine Forderung gegen die Bérse,
einen IOU. Was auf einer Bérse liegt, kann eingefroren, im Insolvenzfall verloren oder im Extremfall
zensiert werden. Die Custody-Hierarchie ordnet, was wofir sinnvoll ist: nur aktives Handelskapital auf
der Bérse, der Bestand in Self-Custody, groBe Summen in Cold Storage oder Multi-Sig.
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CUSTODY-HIERARCHIE: VON DER BORSE BIS ZU AIR-GAP MULTI-SIG

Die teuerste Entscheidung ist keine Handels-, sondern eine Verwahrungsentscheidung: Wo liegt wie viel Kapital?

HOT VS. COLD WALLET, MULTI-SIG, HARDWARE-WALLETS -

BORSEN-
ACCOUNT
<$5-10%
HOT
&1 WALLET  <5%

HARDWARE WALLET 30-60%

COLD STORAGE / MULTI-SIG 30-60%

TRADING-KURS

LIQUIDITAT STEIGT NACH
™ osen

USE-CASE PRO EBEN
WOZU NUTZE ICH WELCHE EBENE?
° e

€4 @ CEX
Aktives Trading, Spot-Kéufe, Fiat-Onramp. Nur notige
Mittel vorhalten.
® E3 : HOT WALLET
, NFT-Minting,

Aktionen,

HARDWARE WALL
Medium-Term-Holdings, gelegentiicher On-Chain-
Transfer. Tagliche Sicherheitsbasis.

® E1 : COLD/MULTI-SIG
Long-Term-Core-Holdings, Cold-Storage. Kein
regolmaBiger Zugriff ndtig.

ANGRIFFSFLACHE JE EBENE
C T T

E3 - HOT WALLET

@@ ONLINE-SCHLOSSEL, WALWARE-RISIKO

KERNPRINZI
INVERSE RELATION

Zugrif,

SICHERHEIT 1 = LIQUIDITAT &

30-60% 30-60%
COLD / MULTI-SIG {ARDWARE WALL

<5% <5-10%
HOT WALLET cex

RISIKOKAPI
> ORE-HOLDIN

Custody-Hierarchie: von der Borse bis zu Air-Gap Multi-Sig, mit Allokations-Richtwerten.

LESEPROBE

Case-Study: Terra, UST und Anchor, Mai 2022

Wie ein Algo-Stablecoin sein eigenes Sicherungs-Token mit in den Abgrund riss

Im Frihjahr 2022 war Anchor Protocol auf der Terra-Blockchain der heiBeste Yield-Spot in DeFi. Anchor
versprach 19,5 Prozent jahrliche Rendite auf den algorithmischen Stablecoin UST, voll subventioniert
aus einer Reserve von Do Kwons Terraform Labs. Auf dem Héhepunkt lagen 14 Milliarden UST in
Anchor, das Token LUNA hatte tiber 40 Milliarden Dollar Marktkapitalisierung, zusammen mit UST war

das Terra-Okosystem rund 60 Milliarden schwer.
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| TERRA/LUNA-KOLLAPS - MAI 2022 P]

DIE TODESSPIRALE: 60 MRD DOLLAR IN 7 TAGEN

LUNA (log) und UST nebeneinander. Der Algo-Stablecoin riss sein eigenes Sicherungs-Token mit in den Abgrund.

$100 -
-$1.(
$10 -
- $0.¢
$1 -
< $0.1 - UST verliert Peg -> - $0.¢
= . LUNA-Hyperinflation
3 -> beide wertlos
$0.01 - -$0.¢
$0.001 -
-$0.:
$0.0001 -
- $0.(
finanzenphilip.com Quelle: Binance (LUNA/UST), abgerufen 31.05.2026

Die Todesspirale: LUNA und UST nebeneinander, log-skaliert. Quelle im Bild.

Am Abend des 7. Mai 2022 zogen zwei groe Wallets 375 Millionen UST aus Anchor ab. UST depeggte
unter einen Dollar. Am 9. Mai wurden allein 5 Milliarden UST abgezogen, 35 Prozent des Pools. Am 12.
Mai war LUNA unter 10 Cent, einen Tag spater effektiv bei null und die Blockchain wurde temporéar
gestoppt. In einer Woche wurden rund 45 Milliarden Dollar vernichtet. Do Kwon wurde im Méarz 2023 in
Montenegro festgenommen.

Was du daraus mitnimmst: Jeder Yield, der signifikant Gber dem Treasury-Bill-Floor liegt, bezahlt flr
ein verstecktes Risiko. Bei 19,5 Prozent auf einen vermeintlich risikolosen Stablecoin war das Risiko
die algorithmische Konstruktion plus die Subventions-Quelle. Vor jeder Allokation in einen Yield-Spot
stelle ich eine Frage: woher kommt die Rendite, und was passiert, wenn die Quelle versiegt. Wenn die
Antwort “weiB ich nicht” lautet, ist die Position zu groB.

Case-Study: SVB-Wochenende und USDC-
Depeg, Marz 2023

Wenn ein Stablecoin zur Bank-Counterparty-Wette wird

Am Freitag, den 10. Marz 2023, schloss die kalifornische Bankenaufsicht die Silicon Valley Bank nach
einem klassischen Bank-Run. Spat am Abend bestatigte Circle, der Emittent von USDC, dass 3,3
Milliarden Dollar der Reserven bei SVB festsaBen, rund 8 Prozent der Deckung.
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I USDC DE-PEG - SVB-WOCHENENDE MARZ 2023 m

ALS DER ZWEITGROSSTE STABLECOIN WACKELTE

USDC/USDT stiindlich, 9.-15. Mdrz 2023. $3,3 Mrd Circle-Reserven bei der kollabierten SVB.
$0.996

Tief $0.913
11.03

finanzenphilip.com Quelle: Binance (US
USDC-Depeg Uber das SVB-Wochenende, stindlich. Tief auf Binance 0,913. Quelle im Bild.

Der Markt reagierte sofort. USDC, der angeblich 1:1 dollargedeckte Stablecoin, fiel auf Binance bis auf
0,913, auf einzelnen Boérsen bis rund 0,87. Wer am Sonntag panisch verkaufte, realisierte real einen
zweistelligen Prozentverlust auf einen sogenannten Stablecoin. Am Sonntagabend kiindigten Fed,
Treasury und FDIC den BTFP-Backstop an und garantierten alle Einlagen. Am Montag 6ffnete Circle
die Redemption wieder, der Kurs lief auf einen Dollar zurlick.

Was du daraus mitnimmst: Stablecoins sind keine Cash-Aquivalente, sondern Bank-Counterparty-
Risiko in synthetischer Form. Erstens: vor jeder groBen Allokation priife ich, welche Reserven wo
liegen, in welchem Land und welcher Banken-Tier. Zweitens: nicht panikverkaufen, wenn die
Marktinfrastruktur am Wochenende geschlossen ist und die Fed-Reaktion noch aussteht. Wer Sonntag
um 03:00 verkauft, gibt den schlechtesten Preis des Wochenendes ab.

Auszug: Stablecoin-Tier-System 2026

Tier 1 und Tier 2 (Tier 3, Tier 4 und die Avoid-Liste im Vollkurs)

Stablecoins sind nicht alle gleich, auch wenn alle “1 Dollar” auf dem Preisschild haben. Was sie
unterscheidet, ist die Antwort auf eine Frage: was passiert, wenn ich morgen 50 Millionen zurtickgeben
will und der Markt panisch ist. Drei Variablen entscheiden Uber die Schublade: Backing-Qualitat (Cash
und T-Bills schlagen Krypto-Collateral), Audit-Tiefe (Full-Audit schlagt Attestation) und Regulierungs-
Status.
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|KAP. 59 - TEIL XII - STABLECOIN-GRUNDLAGEN

STABLECOIN-VERGLEICH: EMITTENT, BACKING, REGULIERUNG, RISIKO-TIER

Welcher Stablecoin ist fiir DACH-Nutzer wirklich geeignet? 8 Coins, 5 Kriterien, eine klare Empfehlung.

~$222 Mrd. 2 2

GESAMTE MARKTKAPITALISIERUNG (8 COINS) NIEDRIG-RISIKO (USDC + PYUSD) MITTEL-RISIKO ( I, usos) HOCH / MITTEL-HOCH (USDE + USD1)
BACKING-TYP: DG A OL AL LAl OLILILALEC, OLzi=U RISIKO ® NIEDRIG ® NITTEL ® HITTEL-HOCH ® HocH
STABLECOIN ENITTENT BACKING-TYP REGULIERUNG RISIKO-TIER

® FIAT / T-BILLS
— Keine EU-/US-Bankiizenz. MiCA-konformer Status unklar. CFTC-
usot LTI ~155 Verfahren beigelegt (2021). GroBte Liquiditat weltweit, aber regulatorisches ® MITTEL
Tether 8VI-registriert WRD. USO
o e o Graufeld fir DACH.
© FIAT / T-BILLS
usoc FinCEN-registriert, US-State-Lizenzen (Money Transmitter). MiCA-
e CS"‘:'G'"'Q'"B'F'"“C"” ~45  100%usD-cash+ us- [ int Reserven, SVB-Depeg Marz ® NIEDRIG
sert WRD. USD
USO Cotn ) R Staatsanleihen; monatiche 2023 als einmaligen Vorfall einordnen
Attestierung durch Deloitte
© FIAT / T-BILLS
i o SFC-Lizenz. Keine US-/EU-Regulierung. Hauptsachlich auf
FDUSD First Dighal Trust 2,5 5D Reservenin Hongkong, reguliert e i ® MITTEL
First Digital US Nongkong mo. US> P——— 3
irst Digital USD ongio B T E gering Liquiditat.
usoc
© ON-CHAIN KRYPTO
SkyPr ol (MakerDAO) Keine direkte Lizenz (DAO-Struktur). MICA-Status ungeklart. Transparenz
DAI e ) ~8  Gberbesichen duch ETHWBTC durch On-Chain-Daten; Risiko: hoher USDC-Colateral-Anteil = indirektes ° nITTEL
MakerDAD Dezentral / DAD MRD. USD
USDC-Collateral; Smart-Contract- Zentralisierungsrisiko.
gebunden, kein zentraler Emittent
o SYNTHETISCH
- Keine keine MICA auf CEX-
USDE thena Labs ~6 Counterparty (Bybit/OKX) + negativem Funding. Kein Einlagenschutz ® HOCH
Ethena Dezentral / CeFi-Hybrid ———
2L Yield-Mechanik nicht garantiert.
@ ON-CHAIN KRYPTO
Strukturell wie DA, zusa World-Assets).
UsDsS Sky Protocol ~5 DAI-Nachfolger im Sky-Okosystem: Transition. MICA- nicht ® MITTEL
ky (ex-MakerDAD) DAO / Rebranding WRD. USD
Sky ( kerDAD) e ding 0. UsD Collateral-Mix aus Krypto + gepl\m
Upgrade-Migration lauft noch
® FIAT / T-BILLS
~ NYDFS-reg via Paxos. Geri DeFi-
PYUSD B el ~8,8  ysp.casn+ Us-stam Paxos ) o cox e DA’C © NIEDRIG
ayPal USD uS-regulie B B Liquiditat; primér PayPal-Okosystem. Kaum CEX-Paarungen in DACH.
Reserven
® FIAT / T-BILLS )
UsD1 World Liberty Financial ~2 Y i ;
h USD-Reserven + T-Bills e ungekdrt (politische Kein ® MITTEL-HOCH
R e ung noch begrenzz; never Einlagenschutz. Frihstadium.
ohne langen Track Record
RISIKODINENSIONEN IN DETAIL
® RESERVEN-RISIKO  BACKING-QUALITAT ® REGULIERUNGS-RISIKO  MICA-READINESS ® COUNTERPARTY-RISIKO  DE-PEG-SZENARIEN
USDC und PYU: MICA (ab Ju £-Money uT) oder Peg-Events: USDC 13 % (SVB, Mérz 2023, Erholungin 48 h);
ausschiiesslich US-Staatsanieihen + USD-Cash. USDT hat RT). USDC und EURC usoT USDT -5 % (Terra-Kontagion, Mai 2022); DAI -3 % (Marz 2020, Flash-Crash).
weniger Transparenz. USDe hat kein Fiat-Backing: EMT-Zulassung DAV USDe: bisher Risiko bei bear Funding
Neutral-Stratege, die bei negativem Funding-Rate versagt USDe: reguiatorische Einordnung noch offen. bleibt ungetestet auf grossem Scale.
DACH-ENPFEHLUNG US-regulierter Emittent, MICA-Umsetzung in Arbeit. Der SVB-Depeg vom Marz 2023 (kurzzeitig ~$0.87) ist
als usoT qui USDC zur sichereren
Wahi fur UsDe nur . die das Funding-Rate-Risiko aktiv managen

Stablecoin-Vergleich aus dem Kurs: Emittent, Backing, Regulierung, Risiko-Tier.
Tier 1 (Cash-Backed, reguliert): USDC und PYUSD sind das, was institutionelle Treasurer noch

akzeptieren. USDC bestand im Marz 2023 seinen bekanntesten Test (siehe Case-Study oben) und hat
seither auf BNY Mellon und Direct-T-Bills umgeschichtet.
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Tier 2 (attestiert, gemischtes Backing): USDT ist der Liquiditats-Kénig mit Cayman-Domizil und rund
5 Prozent Gold plus etwas BTC im Backing. FDUSD sank im April 2025 auf 0,91 nach einem Tweet, der
sich faktisch auf TUSD bezog, der Markt differenzierte erst nach 48 Stunden.

Was nicht in dieser Leseprobe ist: Tier 3 (DAI, USDS, crvUSD), Tier 4 (USDe, sUSDe), die
komplette Avoid-Liste, das Depeg-Playbook fiir alle Tiers und die Routing-Matrix, welcher
Stablecoin in welcher Marktphase bevorzugt wird. Steht alles im Vollkurs.

Und das ist nur Teil 1

Die bisherigen Auszlige kommen fast alle aus dem CEX-Teil. Teil 2 (DeFi) ist mit 861 Seiten sogar der
groBere Brocken: Wallet-Setup und Drainer-Schutz, Staking und Restaking, Lending, Loops und
Health-Factor-Management, LP-Mechanik, Pendle, MEV-Schutz und die Bridge-Risk-Hierarchie. Als
Anker dient die Entwicklung des gesamten DeFi-Marktes seit 2021.

I DEFI-GESAMTMARKT - TOTAL VALUE LOCKED m

DER DEFI-ZYKLUS: BOOM, FTX-CRASH, RECOVERY

Gesamtes in DeFi-Protokollen gebundenes Kapital, Okt 2020 bis Mai 2026.

Peak $177B
Nov 2021

Mai 2026
$808B

FTX-Tief
$38B

finanzenphilip.com

DeFi-TVL-Historie 2021 bis 2026: Boom, FTX-Crash und Recovery. Quelle im Bild.

Was im Vollkurs ist

CEX-Trading-Kurs Teil 1 (755 Seiten)

« Marktteilnehmer und wer auf der anderen Seite sitzt

+ Custody-Hierarchie und Bérsen-Sicherheit (2FA, SIM-Swap, Multi-Sig)
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+ Orderbuch-Anatomie, Ordertypen und Liquiditat lesen

+ Hebel, Margin, Liquidation und Position-Sizing

* Technische Analyse, die wirklich tragt (Volume Profile, Wyckoff, Divergenzen)
+ Optionen mit definiertem Risiko (Payoff-Diagramme flr jede Struktur)

« Cash-and-Carry, Funding-Trades und 5 ausflhrliche Case-Studies (FTX, SVB, Mt. Gox und
mehr)

* DACH-Steuer und MiCA

DeFi-Trading-Kurs Teil 2 (861 Seiten)

+ Wallet-Setup, Approve-Hygiene, Drainer-Schutz

+ Native vs Liquid Staking, LSTs, LRTs, Restaking

* Lending, Loops, Health-Factor-Management

» LP-Mechanik (V2, V3, Stableswap, Concentrated Liquidity), Pendle

« MEV-Schutz und Bridge-Risk-Hierarchie

« Stablecoin-Tier-System komplett (alle 4 Tiers + Avoid + Depeg-Playbook)

5 weitere Case-Studies (Terra, Curve-Hack, 3AC und mehr)

5 Excel-Tools

+ Position-Sizer, Funding-Calc, IL-Calc, Loop-Health, Trade-Journal

Konditionen

+ Einfihrungspreis 499 Euro, einmalig. Der Preis steigt ab Q3 2026 auf 699 Euro.
+ Beide Kurs-Teile, alle 5 Excel-Tools, Uber 1.600 Seiten, 242 Abbildungen

+ 30 Tage Geld-zurlick, ohne Begriindung

» Wer jetzt einsteigt, bekommt alle kiinftigen Auflagen gratis dazu

- Osterreichisches Recht, WKO-konform

Jetzt sichern
finanzenphilip-kurs.pages.dev/kurs
Bei Fragen vorab gerne direkt auf X (@finanzenphilip) oder per Mail.

“It's all about finding that trading and investing alpha.”
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