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Monatsriuckblick des CIO

Juli lief aullerst positiv. Bitcoin erreicht neue Allzeithochs
von liber 123.000 USD bzw. 105.000 €, ein Plus von +10,6 %.
Ether durchbricht seinen Abwartstrend zur Freude unse-
rer Fondsinvestoren und legt volle +52 % zu. Der Fonds
schlief3t mit +19,8 %. In den USA wird mit dem GENIUS
Act erstmals ein krypto-freundliches Gesetz verabschiedet.
Die Anlageklasse Krypto entwickelt sich fort und stof3t auf

Paul Otto
Chief Investment Officer

steigendes Interesse grol3er institutioneller Investoren.

Uberblick

Die Nachfrage nach Krypto-Assets ist grofler denn
je. Grof3e Finanzakteure bauen Positionen auf. Vie-
le regulierte Institutionen haben Schwierigkeiten,
den Kauf von nativen Krypto-Token iiber neuarti-
ge Kryptoborsen mit ihren Satzungen in Einklang
zu bringen. Hier bieten regulierte Finanzprodukte
den Zugang zu Krypto. Hervorzuheben sind die in
den USA Anfang 2024 genehmigten Bitcoin-ETFs,
die mittlerweile tiber 150 Mrd. USD verwalten.

Prominent nutzt MicroStrategy diese Phase re-
gulatorischer Arbitrage. Das Unternehmen halt
inzwischen iiber 72 Mrd. USD in Bitcoin - finan-
ziert durch ein Sammelsurium von Instrumenten
wie Vorzugsaktien und Wandelanleihen. Letztere
wurden etwa von der deutschen Allianz in Hohe
von 322 Mio. USD erworben. Diese Kapitalzufliisse
bringen Bitcoin neue Allzeithochs. Wir erwarten
nicht nur eine Trend-Fortsetzung, sondern sogar
eine Ausweitung auf weitere Regionen und Assets.

In Japan kauft Metaplanet Inc. in rasantem Tem-
po Bitcoin. Kdufe im Umfang von 108 Mio. USD im
Juni und 329 Mio. USD im Juli haben den Bestand
auf iiber 17.000 BTC (2 Mrd. USD) erhoht.

Auch das US-Unternehmen Windtree Therapeu-
tics - eigentlich spezialisiert auf medizinische Ge-
rate und Therapien von Herzkrankheiten - baut
eine strategische Krypto-Reserve auf. Es sammelt
520 Mio. USD ein, um BNB zu kaufen, der native Co-
in der Binance Smart Chain. Kryptoborse Kraken
wird Handelsplatz und Verwahrstelle.

Fondsaktivitaten

Im Juli haben wir eine wesentliche Portfolioanpas-
sung vorgenommen. Der Memecoin DOGE, der
bekannteste und beliebteste seiner Art, wurde aus
dem Fonds entfernt und durch PENDLE ersetzt.

Die Investmentthese fiir DOGE basierte auf ei-
nem moglichen Impuls durch Elon Musk und/oder
Prasident Trump. Elon ist seit Langem ein Befiir-
worter des Projekts; das “Department of Govern-
ment Efficiency” wurde nicht zuféllig so benannt.

Der jlingste Bruch zwischen den beiden Ex-
zentrikern iiber das neue Haushaltsgesetz - Elon
mochte Staatsausgaben kiirzen, wahrend Trump
offenbar seine Meinung dahingehend gedndert hat
- macht ein solches Bullenszenario jedoch zuneh-
mend unwahrscheinlich.

Pendle hingegen ist ein echtes On-Chain-
Unternehmen, das Mehrwert fiir die On-Chain-
Okonomie schafft und Cashflows generiert. Wir
haben die Position ausgebaut und planen, dies
weiter fortzusetzen.

Der Fonds schopft nun das volle Potenzial von
Staking-Ertrdgen bei Ethereum und Solana aus.
Wihrend ETH im Monatsverlauf um +52,2 % zu-
legt, steigt unsere Position in chETH sogar um
+52,5%. Auf das Jahr hochgerechnet bedeutet das
mehrere zuséatzliche Prozentpunkte Rendite fiir
unsere Investoren.
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https://x.com/petruschkii/status/1859881777940283522
https://x.com/petruschkii/status/1859881777940283522
https://ir.windtreetx.com/news-releases/news-release-details/windtree-therapeutics-announces-520-million-new-funding-amplify
https://ir.windtreetx.com/news-releases/news-release-details/windtree-therapeutics-announces-520-million-new-funding-amplify
https://coinmarketcap.com/currencies/DOGE
https://coinmarketcap.com/currencies/PENDLE
https://doge.gov/
https://doge.gov/
https://coinmarketcap.com/currencies/coinbase-wrapped-staked-eth
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Markteinschitzung

Das Memecoin-Launchpad pump. fun, mit der sich
auf Solana in Sekundenschnelle neue Memeco-
ins aufsetzen lassen, hat bereits 500 Mio. USD an
Einnahmen durch die Handelsgebiihr in Hohe
von +1 % auf alle gelisteten Coins erzielt. Nun hat
das Projekt seinen neuen Token PUMP per ICO
offentlich veraduflert - bei einer Bewertung von
4 Mrd. USD. Das Drittel der Token, das zum Verkauf
stand, war innerhalb weniger Minuten vergriffen.

Einerseits hat das Konzept, jedem die Moglich-
keit zu geben, einen Token zu starten - mit ei-
ner Bonding-Curve fiir eine reibungslose Emissi-
on, einer modernen Handelsoberflache zur 24/7-
Preisfindung und einer zuséatzlichen Social-Media-
Komponente - offenbar klare Produkt-Markt-
Passung und ermdglichte pump ein rasantes
Wachstum. Andererseits ist der 6konomische Wert
von Millionen von Memecoins fraglich, und Ein-
trittsbarrieren sowie Nutzerbindung einer sol-
chen Plattform erscheinen gering. Angesichts die-
ser gegensatzlichen Perspektiven gehen die Ana-
lystenbewertungen fiir pump weit auseinander -

und auch unser Team ist sich uneins, ob der
PUMP-Token derzeit eher unter- oder tiberbewer-
tet ist.

Der beliebte Messenger Telegram hat eine Wallet
integriert. Es gibt zwei Versionen: eine mit Anbie-
ter und eine echte Krypto-Wallet. Die mit Anbieter
Wallet.tg unterstiitzt das Senden und Empfangen
von BTC, USDT und einigen weiteren Assets, ver-
langt jedoch ein typisches Onboarding. Die echte,
direkte Krypto-Wallet ist derzeit lediglich in den
USA verfiighar und basiert auf TON.

Wesentlich: Keine der beiden Optionen ist in
Europa verfiigbhar. Die native Krypto-Wallet unter-
stiitzt derzeit weder die weit verbreiteten USDT,
BTC oder ETH und funktioniert ausschlieflich in
den USA. Die Wallet mit zentralisiertem Anbieter
wiederum erfiillt keine der Wertversprechen von
Krypto: keine eigene Verwahrung, kein Einrichten
ohne klassisches Onboarding.

Fazit: Der Wallet-Launch eines grof3en
Messaging-Dienstes hatte kaum enttiduschender
ausfallen konnen.


pump.fun
https://coinmarketcap.com/currencies/pump-fun
https://wallet.tg/
https://coinmarketcap.com/currencies/toncoin
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Brancheniuiberblick

Der GENIUS Act wurde am 18. Juli unterzeichnet -
ein Wendepunkt in der Kryptoregulierung: das ers-
te krypto-freundliche Gesetz in den USA. Das un-
vorstellbar profitable Unternehmen Tether wird
sich nun echter Konkurrenz stellen miissen. Zahl-
reiche grole Finanzinstitute werden als “Permit-
ted Payment Stablecoin Issuer” in den USA auf-
treten und kiinftig regulierte Dollar-Token auf der
Blockchain weltweit anbieten. Das Gesetz tritt vor-
aussichtlich 2026 in Kraft.

Wahrenddessen ist der CLARITY Act noch im Se-
nat anhéngig. Was GENIUS fiir Stablecoins ist, will
CLARITY fiir alle anderen Krypto-Token sein. Ei-
nige On-Chain-Token - z. B. Memecoins und NFTs
- dhneln Sammlerstiicken. Andere wie PENDLE
oder PUMP gleichen eher Aktien. Und wieder an-
dere entziehen sich jeglicher klassischen Katego-
risierung. Das Gesetz zielt darauf ab, Token-Typen
klar zu definieren und fiir jede Klasse eindeutige
Regeln zur Emission und zu Berichtsstandards zu
schaffen.

Risikohinweise

www.f5crypto.com/rechtliches

Diese Werbemitteilung stellt weder Anlageempfehlung
mittlung oder atung oder sonstigen Rat dar, ist womog] ht
fiir den Empfanger geeignet und dient rein zu Information: “ken.

Grundlage des Angebots sind allein Satzung, Anlagebedingun-
gen, das Basisinformationsblatt fiir semiprofessionelle Anleger und
die Zeichnungsunterlagen (einschl. “Steuerliche Kurzangaben” und
“Wesentliche Risikofaktoren”) der F5 Crypto Fonds 1 InvAG m.v.K.
und TGV. Vor Erwerb von Anlageaktien sollten potenzielle Anlage-
aktionére ihre Bank, ihren Rechtsberater, Steuerberater und/oder

onsultieren, und s ten die Ir ionsentschei-
dem Hintergrund dieser Risikofaktoren und ihrer
personlichen Situation abwégen.

In diesem Informationsblatt enthaltene Informationen sind se-
lektiv und erheben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Diese Dar-
stellung enthilt keine vollstindige Beschreibung von Kryptowerten,
steuerlichen Folgen eines Investments oder der mit einer Anlage
verbundenen Risiken.

Ein Grol3teil der Kryptoindustrie in den USA war
unter der vorherigen Regierung erheblich einge-
schrankt worden. Wir hatten iiber die zentralen A-
kteure dieser systematischen Vorgehensweise be-
reits im Marz 2024 (Seite 2) berichtet. Nun hat der
politische Kurswechsel auch dazu gefiihrt, dass
die US-Notenbank die subjektive Aufsichtskatego-
rie des Reputationsrisikos gestrichen hat. Zuvor
haben die Bankaufsichtsbehorden jene Banken,
die Krypto-Unternehmen als Kunden hatten, dar-
auf hingewiesen, ihr Reputationsrisiko sei gestie-
gen. Die fiihrte faktisch dazu, dass Krypto-Firmen
keine Bankkonten mehr er6ffnen konnten. Diese
Praxis, bekannt als Teil der Operation Choke Point
2.0, findet nun endlich ihr wohlverdientes Ende.

Wir sind dullerst optimistisch fiir die Zukunft
der Kryptoindustrie. Der positive Impuls aus den
USA treibt zuerst Bitcoin auf neue Hochststédnde,
dann - wie in diesem Monat - Ethereum, und wird
schlieRlich der gesamten On-Chain-Okonomie zu-
gutekommen. Unser Fonds hélt die besten On-
Chain-Business-Token und ist fiir diese Zukunft
hervorragend positioniert.

Kontakt

F5 Crypto Management GmbH
Ritterstr. 2A, 10969 Berlin

ir@f5crypto.com

www.f5crypto.com/fonds
o

Handelsregister: HRB 226623 B
Amtsgericht Berlin

BaFin-ID: 40031947

Geschiftsfiihrer:
Florian Dohnert-Breyer,
Prof. Dr. Hermann Elendner
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https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:7353713207682760704/
https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:7353713207682760704/
https://f5crypto.com/en/fonds/berichte/2024-05-DE
https://f5crypto.com/en/fonds/berichte/2024-05-DE
https://financialservices.house.gov/news/documentsingle.aspx?DocumentID=409457
https://financialservices.house.gov/news/documentsingle.aspx?DocumentID=409457
https://f5crypto.com/rechtliches
ir@f5crypto.com
https://f5crypto.com/fonds

