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1. Einleitung: Warum dezentrale Finanzen? 

Seit Jahrhunderten werden Finanzgeschäfte über Mittelsmänner abgewickelt: Banken verwahren 

Geld, Börsen vermitteln Wertpapiere, Zahlungsdienstleister leiten Überweisungen weiter, Notare 

beglaubigen Verträge. Diese Vermittler schaffen Vertrauen, verlangen dafür aber Gebühren, haben 

Öffnungszeiten, können Konten sperren und sind selbst angreifbar. Vor allem aber: Wer keinen 

Zugang zu ihnen hat, ist vom Finanzsystem ausgeschlossen. 

Mit der Blockchain-Technologie ist erstmals eine Alternative entstanden. Sie erlaubt es, Werte direkt 

zwischen zwei Parteien zu übertragen und vollständige Finanzdienstleistungen ohne zentrale 

Vermittler abzubilden – weltweit, rund um die Uhr und für jeden zugänglich, der eine 

Internetverbindung besitzt. Dieses Ökosystem trägt den Namen DeFi, kurz für Decentralized Finance. 

Dieser Bericht erklärt die Grundlagen Schritt für Schritt und ohne Vorwissen vorauszusetzen. Er ist der 

erste Teil einer Reihe und legt das Fundament, auf dem spätere Berichte einzelne Protokolle – etwa 

Curve Finance – im Detail betrachten. Am Ende sollst du verstehen, wie diese Technologie funktioniert, 

welche Möglichkeiten sie eröffnet und – mindestens ebenso wichtig – welche Risiken sie birgt. 

Hinweis: Dieser Bericht dient ausschließlich der Information und stellt keine Anlage-, Rechts- oder 

Steuerberatung dar. 
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2. Was ist eine Blockchain? 

Eine Blockchain ist eine besondere Art von Datenbank, die nicht auf einem einzelnen Computer liegt, 

sondern gleichzeitig auf tausenden Rechnern weltweit gespeichert wird. Jeder dieser Rechner – man 

nennt sie Nodes (Knoten) – besitzt eine vollständige, identische Kopie aller jemals durchgeführten 

Transaktionen. Es gibt keine zentrale Stelle, die diese Datenbank besitzt oder kontrolliert. 

Der Name erklärt sich aus dem Aufbau: Transaktionen werden zu Blöcken zusammengefasst. Jeder 

neue Block enthält einen kryptografischen "Fingerabdruck" (einen sogenannten Hash) des vorherigen 

Blocks. Dadurch werden die Blöcke wie Glieder einer Kette miteinander verbunden – die Blockchain. 

Würde jemand einen alten Block nachträglich verändern, stimmte dessen Fingerabdruck nicht mehr, 

und alle nachfolgenden Blöcke würden ungültig. Genau das macht Manipulation praktisch unmöglich. 

2.1 Die vier zentralen Eigenschaften 

Dezentralität — Es gibt keinen zentralen Server und keinen alleinigen Betreiber. Die Datenbank wird 

von vielen unabhängigen Teilnehmern parallel geführt. Fällt ein Teil des Netzwerks aus, läuft 

der Rest weiter. Niemand kann das System einfach abschalten. 

Unveränderlichkeit — Einmal bestätigte und in einen Block geschriebene Daten lassen sich 

nachträglich nicht mehr ändern oder löschen. Korrekturen sind nur möglich, indem man eine 

neue, gegenläufige Transaktion hinzufügt – die alte bleibt für immer sichtbar. 

Transparenz — Bei öffentlichen Blockchains wie Ethereum kann jeder Mensch jede Transaktion 

einsehen. Über Block-Explorer (z.B. etherscan.io) lassen sich alle Bewegungen nachverfolgen. 

Sichtbar sind dabei Adressen, nicht automatisch die echten Namen dahinter – man spricht von 

Pseudonymität. 

Vertrauenslosigkeit — "Trustless" bedeutet nicht, dass niemand vertrauenswürdig ist, sondern dass 

man niemandem vertrauen muss. Die Regeln sind im Code festgeschrieben und werden vom 

Netzwerk automatisch durchgesetzt. Man verlässt sich auf überprüfbare Mathematik statt auf 

eine Institution. 

2.2 Wie kommen sich alle Teilnehmer einig? (Konsens) 

Wenn tausende Computer dieselbe Datenbank führen, braucht es einen Mechanismus, der festlegt, 

welche Transaktionen gültig sind und in welcher Reihenfolge sie gespeichert werden. Dieser 

Mechanismus heißt Konsensverfahren. Die beiden bekanntesten sind: 

Proof of Work (PoW) — Das ursprüngliche Verfahren von Bitcoin. Computer ("Miner") lösen 

rechenintensive Aufgaben und dürfen dafür den nächsten Block schreiben. Sehr sicher, aber 

sehr energieintensiv. 

Proof of Stake (PoS) — Das Verfahren, auf das Ethereum 2022 umgestiegen ist. Teilnehmer 

("Validatoren") hinterlegen eine Sicherheit in Kryptowährung (sie "staken"). Regelkonformes 

Verhalten wird belohnt, Betrug bestraft. Dieses Verfahren verbraucht rund 99 % weniger 

Energie als Proof of Work. 

2.3 Eine hilfreiche Analogie: Das Dorf-Kassenbuch 
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Stell dir ein Dorf vor, in dem die gesamte Buchhaltung in einem großen Buch festgehalten 

wird, das offen auf dem Marktplatz liegt. Jeder Dorfbewohner besitzt eine exakte Kopie. 

Wenn Hans zehn Euro an Maria zahlt, ruft er es laut aus, und alle tragen die Zahlung 

gleichzeitig in ihre Kopie ein. Niemand kann heimlich eine Seite herausreißen oder eine 

Zahl fälschen, denn alle anderen Kopien würden widersprechen. Es braucht keine Bank, 

die das Buch verwahrt – das Dorf verwaltet sein Geld gemeinsam und überprüfbar. Genau 

so funktioniert eine Blockchain, nur mit Computern statt Dorfbewohnern. 

2.4 Warum ist das relevant? 

Bisher mussten wir für nahezu jede Werteübertragung einer zentralen Instanz vertrauen. Die 

Blockchain ermöglicht erstmals, Werte direkt zwischen zwei Parteien zu übertragen – ohne 

Mittelsmann und ohne Erlaubnis einer Behörde. Das ist die technische Grundlage für alles, was in 

diesem Bericht folgt. 
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3. Smart Contracts: Verträge, die sich selbst ausführen 

Eine reine Werte-Datenbank wie Bitcoin kann hauptsächlich eines: Beträge von A nach B überweisen. 

Die eigentliche Revolution für DeFi kam mit Ethereum (gestartet 2015), das eine zusätzliche Fähigkeit 

mitbrachte: Smart Contracts. 

Ein Smart Contract ist ein Programm, das auf der Blockchain gespeichert ist und automatisch 

ausgeführt wird, sobald vorher definierte Bedingungen erfüllt sind. Der Begriff "Vertrag" ist dabei 

etwas irreführend – es handelt sich nicht um ein juristisches Dokument, sondern um Programmcode 

nach dem Muster wenn X eintritt, dann tue Y. Weil dieser Code auf der Blockchain liegt, ist er 

unveränderlich, für alle einsehbar und läuft genau so ab, wie er programmiert wurde, ohne dass 

jemand eingreifen oder das Ergebnis manipulieren kann. 

3.1 Analogie: Der Getränkeautomat 

Ein Getränkeautomat ist im Grunde ein einfacher "Smart Contract" aus der physischen 

Welt: Du wirfst den passenden Betrag ein (die Bedingung ist erfüllt), und der Automat gibt 

automatisch das Getränk aus (die Aktion wird ausgeführt). Es braucht keinen Verkäufer, 

keine Verhandlung und kein Vertrauen – die Mechanik setzt die Regel zuverlässig durch. 

Smart Contracts auf der Blockchain tun dasselbe, nur für Finanztransaktionen, die 

Millionen von Euro bewegen können. 

3.2 Was Smart Contracts möglich machen 

Smart Contracts erlauben es, komplette Finanzdienstleistungen als Programme abzubilden, die ohne 

Personal und ohne Firma im Hintergrund laufen. Beispiele: 

• Automatischer Tausch: Ein Vertrag hält zwei Kryptowährungen vor und tauscht sie nach 

einer festen Formel. 

• Verzinsung: Ein Vertrag sammelt eingezahlte Gelder, verleiht sie und verteilt die Zinsen 

automatisch an die Einzahler. 

• Bedingte Auszahlungen: Gelder werden erst freigegeben, wenn ein bestimmtes Ereignis 

eintritt. 

• Organisationen (DAOs): Abstimmungen und Mittelverwaltung einer ganzen Organisation 

laufen über Verträge statt über einen Vorstand. 

3.3 Der entscheidende Begriff: Komponierbarkeit 

Eine besondere Eigenschaft von Smart Contracts ist die Komponierbarkeit ("Composability"), oft als 

"Money Legos" beschrieben. Weil alle Verträge öffentlich auf derselben Blockchain liegen, kann jeder 

Vertrag jeden anderen aufrufen und nutzen. Ein neues Protokoll kann also auf bestehenden aufbauen 

wie mit Bausteinen. Genau deshalb können sich ganze Ökosysteme ineinander verzahnen, in denen 

ein Protokoll die Dienste eines anderen automatisch mitnutzt. 

3.4 Die Kehrseite: Code ist Gesetz 

Die Unveränderlichkeit ist Stärke und Schwäche zugleich. Da der Code automatisch und unaufhaltsam 

ausgeführt wird, gilt: Enthält ein Smart Contract einen Programmierfehler, lässt sich dieser nicht 

einfach im Nachhinein beheben wie bei einer normalen App. Angreifer können solche Fehler 
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ausnutzen, und einmal abgeflossene Gelder sind in der Regel verloren. Aus diesem Grund werden 

seriöse Protokolle vor dem Start von spezialisierten Firmen auditiert (sicherheitsgeprüft) – worauf das 

Risiko-Kapitel zurückkommt. 

  



DeFi für Einsteiger 

Nur zu Informationszwecken – keine Finanzberatung Seite 8 

4. Was ist DeFi (Decentralized Finance)? 

DeFi steht für "Decentralized Finance", auf Deutsch dezentralisierte Finanzen. Gemeint ist ein ganzes 

Ökosystem von Finanzdienstleistungen – Tauschen, Sparen, Verleihen, Leihen, Versichern – das 

vollständig über Smart Contracts auf öffentlichen Blockchains abgewickelt wird, ohne Banken oder 

andere zentrale Vermittler. Den Gegenbegriff bildet CeFi ("Centralized Finance"), worunter sowohl 

das klassische Bankensystem als auch zentrale Krypto-Börsen fallen, die wie eine Bank ein Konto für 

den Nutzer verwalten. 

4.1 Klassische Bank gegenüber DeFi 

Die Unterschiede lassen sich an mehreren Dimensionen festmachen: 

Zugang — Eine Bank verlangt Identitätsnachweis und Bonitätsprüfung und kann Kunden ablehnen. 

DeFi steht jedem offen, der eine Internetverbindung und eine Wallet hat – weltweit, ohne 

Genehmigung. Das ist besonders für die rund 1,4 Milliarden Menschen ohne Bankzugang 

bedeutsam. 

Verfügbarkeit — Banken haben Öffnungszeiten, Wertstellungsfristen und Feiertage. DeFi-Protokolle 

laufen ununterbrochen, jeden Tag im Jahr. 

Kontrolle über das Vermögen — Bei einer Bank gehört das Guthaben juristisch der Bank, die es dir 

schuldet. In DeFi behältst du in der Regel die direkte Kontrolle über deine Mittel über deine 

eigene Wallet – man spricht von Selbstverwahrung ("Self-Custody"). 

Transparenz — Bankinterne Prozesse sind für Kunden undurchsichtig. In DeFi ist der gesamte 

Programmcode und meist auch jede Transaktion öffentlich überprüfbar. 

Renditen — Klassische Sparzinsen sind meist niedrig. DeFi kann durch Handelsgebühren und 

Anreizprogramme höhere Renditen bieten – allerdings bei deutlich höherem Risiko, das diese 

Renditen mit verursacht. 

Vertrauen — Bei der Bank vertraut man der Institution und der Einlagensicherung. In DeFi vertraut 

man dem Code und dem Netzwerk – mit dem Risiko, dass Code Fehler enthalten kann. 

4.2 Die wichtigsten Bausteine des Ökosystems 

• Blockchains als Fundament (vor allem Ethereum, daneben Arbitrum, Polygon, Optimism, 

Base und weitere). 

• Stablecoins als wertstabile Recheneinheit (Kapitel 6). 

• Dezentrale Börsen (DEX) wie Uniswap oder Curve zum Tauschen (Kapitel 7). 

• Lending-Protokolle wie Aave und Compound zum Verleihen und Leihen. 

• Aggregatoren wie 1inch, die automatisch den günstigsten Handelsweg über viele Protokolle 

hinweg suchen. 

Wie diese Bausteine konkret genutzt werden, behandelt Kapitel 8. Zunächst aber zwei Konzepte, die 

für das Verständnis unverzichtbar sind: die Wallet und die Stablecoins. 
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5. Wallets: Die eigene digitale Geldbörse 

Um mit DeFi zu interagieren, braucht man eine Wallet ("Geldbörse"). Der Begriff ist irreführend: Eine 

Wallet speichert nicht das Geld selbst – das liegt immer auf der Blockchain. Eine Wallet verwahrt die 

Schlüssel, mit denen man nachweist, dass man über bestimmte Mittel verfügen darf, und mit denen 

man Transaktionen signiert. 

5.1 Öffentlicher und privater Schlüssel 

Öffentlicher Schlüssel / Adresse — Vergleichbar mit einer Kontonummer. Diese Adresse darf man 

bedenkenlos weitergeben, damit andere einem etwas senden können. Sie sieht aus wie eine 

lange Zeichenkette, etwa beginnend mit "0x". 

Privater Schlüssel — Vergleichbar mit Unterschrift und PIN zugleich. Wer den privaten Schlüssel 

besitzt, kann über das gesamte Vermögen verfügen. Er darf niemals weitergegeben werden. 

5.2 Die Seed Phrase – der wichtigste Sicherheitsaspekt überhaupt 

Beim Einrichten einer Wallet erhält man eine Seed Phrase (auch "Recovery Phrase" oder 

"Wiederherstellungsphrase"), bestehend aus 12 oder 24 zufälligen Wörtern in fester Reihenfolge. Aus 

dieser Wortfolge wird der private Schlüssel abgeleitet. Sie ist der Generalschlüssel zum gesamten 

Vermögen. 

Die folgenden Regeln sind nicht verhandelbar: 

• Schreibe die Seed Phrase auf Papier und bewahre sie an einem sicheren, am besten an 

mehreren getrennten Orten auf. Speichere sie niemals digital – kein Foto, keine Cloud, keine 

Textdatei, keine E-Mail. 

• Teile sie mit niemandem. Kein seriöser Anbieter und kein Support-Mitarbeiter wird jemals 

nach der Seed Phrase fragen. Jede solche Anfrage ist ein Betrugsversuch. 

• Wer die Phrase verliert, verliert das Vermögen. Es gibt keine zentrale Stelle, die das 

Passwort zurücksetzen kann. 

• Wer die Phrase erbeutet, erbeutet das Vermögen. Eine abgeflossene Transaktion ist 

unumkehrbar. 

5.3 Arten von Wallets 

Software-Wallets (Hot Wallets) — Apps oder Browser-Erweiterungen, die mit dem Internet 

verbunden sind. Die bekanntesten für DeFi sind Rabby und MetaMask. Bequem für die 

tägliche Nutzung, durch die Internetverbindung aber angreifbarer. 

Hardware-Wallets (Cold Wallets) — Kleine physische Geräte (z.B. Ledger oder Trezor), die den 

privaten Schlüssel offline speichern. Transaktionen werden am Gerät bestätigt. Für größere 

Beträge dringend empfohlen, da der Schlüssel das Gerät nie verlässt. 

5.4 Gas-Gebühren 

Jede Transaktion auf der Blockchain kostet eine kleine Gebühr, die Gas genannt wird. Sie wird in der 

Währung der jeweiligen Blockchain bezahlt (bei Ethereum in ETH) und vergütet die Validatoren. Die 

Höhe schwankt je nach Auslastung des Netzwerks. Auf alternativen Netzwerken ("Layer 2" wie 
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Arbitrum oder Polygon) sind die Gas-Gebühren oft nur Bruchteile eines Cents. Wichtig: Man muss 

immer etwas von der Netzwerkwährung in der Wallet halten, sonst lässt sich keine Transaktion 

durchführen. 
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6. Stablecoins: Stabiler Wert auf der Blockchain 

Kryptowährungen wie Bitcoin oder Ethereum schwanken stark im Wert – Ausschläge von 10 bis 20 

Prozent an einem Tag sind nicht ungewöhnlich. Für viele Finanzanwendungen ist das untauglich: 

Niemand möchte einen Kredit in einer Währung aufnehmen, die über Nacht 30 Prozent steigen kann. 

Die Lösung sind Stablecoins. 

Ein Stablecoin ist eine Kryptowährung, deren Wert an einen stabilen Referenzwert gekoppelt ist – fast 

immer an den US-Dollar im Verhältnis 1:1. Ein Stablecoin soll also dauerhaft etwa einen Dollar wert 

sein. Er verbindet die Stabilität klassischer Währung mit den technischen Vorteilen der Blockchain: 

schnell, weltweit, rund um die Uhr übertragbar und in Smart Contracts nutzbar. 

Wie zentral Stablecoins inzwischen sind, zeigt das Transfervolumen: Allein die beiden größten, USDT 

und USDC, wickeln pro Monat ein Volumen im Bereich mehrerer hundert Milliarden Dollar ab. 

 
Abbildung: Geschätztes monatliches Transfervolumen der größten Stablecoins (USDT und USDC). Werte gerundet. 

Quelle: DefiLlama / Binance Research; Smartoptions (2025/2026). Werte teils gerundet/illustrativ. 

6.1 Wie die Stabilität erreicht wird – drei Modelle 

Fiat-besichert — Für jeden ausgegebenen Stablecoin liegt (idealerweise) ein echter Dollar oder ein 

dollarnahes Wertpapier auf einem Konto des Herausgebers. Beispiele: USDC (Circle) und USDT 

(Tether). Vorteil: einfach und sehr stabil. Risiko: Man muss dem Herausgeber vertrauen, dass 

die Reserven vorhanden sind. 

Krypto-besichert — Die Deckung erfolgt durch hinterlegte Kryptowährungen, die wegen ihrer 

Schwankung überbesichert werden. Beispiel: DAI (MakerDAO/Sky). Vorteil: dezentral und auf 

der Blockchain prüfbar. Risiko: komplexer und abhängig vom Wert der Sicherheiten. 

Algorithmisch — Die Stabilität wird allein durch Algorithmen und Marktanreize ohne vollwertige 

Deckung gesteuert. Dieses Modell gilt als das riskanteste. Der Zusammenbruch des 

algorithmischen Stablecoins UST im Mai 2022, bei dem Anleger zweistellige Milliardenbeträge 

verloren, hat die Schwächen drastisch gezeigt. Einsteigern wird davon abgeraten. 

6.2 Die wichtigsten Stablecoins 

USDC — USD Coin von Circle. Gilt als stark reguliert und transparent, mit regelmäßigen Berichten 

über die Reserven. 
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USDT — Tether, der älteste und größte Stablecoin. Sehr liquide und überall akzeptiert, in der 

Vergangenheit aber gelegentlich wegen der Transparenz seiner Reserven in der Diskussion. 

DAI — Dezentraler, krypto-besicherter Stablecoin aus dem MakerDAO-/Sky-Ökosystem. 

6.3 Was bedeutet "Depeg"? 

Verliert ein Stablecoin seine Kopplung an den Dollar und fällt etwa auf 0,90 Dollar, spricht man von 

einem Depeg. Auslöser können der Ausfall des Herausgebers, regulatorische Eingriffe, 

Vertrauensverlust oder technische Fehler sein. Selbst etablierte Stablecoins können kurzzeitig 

entkoppeln: USDC fiel im März 2023 vorübergehend auf rund 0,87 Dollar, als ein Teil seiner Reserven 

bei einer in Schieflage geratenen US-Bank lag – erholte sich dann aber vollständig. Für Einsteiger folgt 

daraus: auf gut besicherte Stablecoins setzen und nicht das gesamte Vermögen in einem einzigen 

Stablecoin halten. 

6.4 Warum Stablecoins für Einsteiger besonders geeignet sind 

• Kein Preisrisiko durch Schwankung: Tauscht man 100 USDC in 100 DAI, bleibt der Wert 

praktisch gleich. 

• Verständliche Erträge: Zinsen auf Stablecoin-Einlagen sind leicht nachvollziehbar. 

• Geringeres emotionales Risiko: Man ist nicht den heftigen Kursausschlägen von Bitcoin oder 

Ethereum ausgesetzt. 

• Fundament fast aller DeFi-Anwendungen: Wer Stablecoins versteht, versteht den 

wichtigsten Baustein vieler Protokolle. 
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7. AMMs und Liquiditätspools: Das Herz dezentraler Börsen 

Dezentrale Börsen (DEX) sind eine der wichtigsten Anwendungen von DeFi. Sie ermöglichen den 

Tausch von Kryptowährungen ohne zentrale Handelsplattform. Damit das ohne Vermittler 

funktioniert, nutzen die meisten DEX ein Prinzip, das man verstanden haben sollte, bevor man sich 

einzelnen Protokollen widmet: den Automated Market Maker. 

7.1 Orderbuch gegenüber Automated Market Maker 

Klassische Börsen arbeiten mit einem Orderbuch: Käufer und Verkäufer stellen Angebote ein, und ein 

Handel kommt zustande, wenn sich zwei Angebote treffen. Das setzt voraus, dass jederzeit eine 

Gegenpartei vorhanden ist. 

Viele DEX verzichten auf ein Orderbuch und nutzen stattdessen einen Automated Market Maker 

(AMM), auf Deutsch "automatischer Marktmacher". Statt auf eine Gegenpartei zu warten, tauscht 

man direkt mit einem Smart Contract, der einen Vorrat beider Vermögenswerte hält. Der Preis ergibt 

sich automatisch aus einer mathematischen Formel, abhängig vom Verhältnis der Mengen im Vorrat. 

Analogie: Das automatische Wechselstübchen 

Stell dir ein Wechselstübchen vor, in dem niemand hinter dem Tresen sitzt. Im Tresor 

liegen zwei Geldsorten. Du legst Sorte A hin und möchtest Sorte B. Eine fest verdrahtete 

Formel prüft sofort, wie viel von beiden im Tresor liegt, berechnet daraus einen fairen Kurs 

und gibt dir die entsprechende Menge B heraus. Durch deinen Tausch liegt nun etwas 

mehr A und etwas weniger B im Tresor, weshalb B für den nächsten Kunden minimal 

teurer wird. Das Stübchen ist rund um die Uhr geöffnet und braucht keinen Angestellten 

– das ist ein AMM. 

7.2 Liquiditätspools und Liquiditätsanbieter 

Der "Tresor" eines AMM heißt Liquiditätspool. Das Geld darin stammt nicht von der Börse selbst, 

sondern von normalen Nutzern, den Liquiditätsanbietern (Liquidity Provider, kurz LP). Wer Mittel in 

einen Pool einlegt, ermöglicht anderen das Tauschen und wird dafür an den Handelsgebühren 

beteiligt. 

Der Ablauf im Detail: 

1. Ein Liquiditätsanbieter zahlt Vermögenswerte in einen Pool ein, etwa zwei verschiedene 

Stablecoins. 

2. Im Gegenzug erhält er LP-Token. Diese sind eine Art Quittung, die seinen Anteil am Pool 

repräsentiert. 

3. Jedes Mal, wenn jemand durch den Pool tauscht, fällt eine kleine Gebühr an, die anteilig 

allen Anbietern gutgeschrieben wird. 

4. Möchte der Anbieter aussteigen, gibt er seine LP-Token zurück und erhält seinen Anteil am 

Pool zuzüglich der angesammelten Gebühren. 

7.3 Impermanent Loss verständlich erklärt 

Wer Liquidität bereitstellt, sollte den Impermanent Loss ("temporärer Verlust") kennen. Er beschreibt 

einen rechnerischen Nachteil, der entsteht, wenn sich die Preise der Vermögenswerte im Pool 
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gegeneinander verschieben. Weil der AMM bei Preisänderungen automatisch nachbalanciert, hält ein 

Anbieter nach einer Preisbewegung tendenziell mehr vom schwächeren und weniger vom stärkeren 

Vermögenswert – verglichen damit, die Coins einfach gehalten zu haben. "Temporär" heißt der 

Verlust, weil er sich zurückbilden kann, wenn die Preise zum Ausgangsverhältnis zurückkehren; 

realisiert wird er erst beim Ausstieg. 

Die praktische Faustregel: Bei Pools aus wertähnlichen Vermögenswerten (zwei Dollar-Stablecoins) ist 

der Impermanent Loss sehr klein, weil sich die Werte kaum voneinander entfernen. Bei Pools mit stark 

schwankenden Vermögenswerten kann er die verdienten Gebühren übersteigen. Einsteigern wird 

deshalb empfohlen, mit reinen Stablecoin-Pools zu beginnen. Genau auf diese Unterscheidung baut 

etwa Curve Finance seinen Ansatz auf – was ein späterer Bericht vertieft. 
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8. Was man in DeFi tun kann 

Mit den Bausteinen aus den vorigen Kapiteln lassen sich die wichtigsten DeFi-Anwendungen nun 

einordnen. Das Ökosystem bildet im Grunde die meisten Funktionen des klassischen Finanzsystems 

nach – und einige neue dazu. 

Handeln (Trading / Swapping) — Kryptowährungen direkt gegeneinander tauschen, über dezentrale 

Börsen, ohne zentrale Plattform. 

Sparen und Zinsen verdienen (Yield) — Eigene Kryptowährungen in Protokolle einlegen und dafür 

laufende Erträge erhalten. 

Verleihen (Lending) — Vermögen anderen zur Verfügung stellen und dafür Zinsen kassieren, etwa 

über Aave oder Compound. 

Leihen (Borrowing) — Einen Kredit aufnehmen, indem man Krypto als Sicherheit hinterlegt – ohne 

Bonitätsprüfung, aber überbesichert, das heißt man hinterlegt mehr Wert, als man leiht. 

Liquidität bereitstellen — Eigene Mittel in einen Handelspool einbringen und an den Gebühren 

mitverdienen (Kapitel 7). 

Yield Farming — Die erhaltenen LP-Token weiter einsetzen, um zusätzliche Belohnungen zu "ernten" 

– eine Strategie zur Renditesteigerung, die das Risiko ebenfalls erhöht. 

Mitbestimmen (Governance) — Über Governance-Token an Entscheidungen über die 

Weiterentwicklung eines Protokolls teilnehmen. 

 

Wichtig zur Einordnung: Höhere Renditen in DeFi sind kein Geschenk, sondern in aller Regel eine 

Vergütung für ein höheres Risiko. Je weiter man sich von einfachen Stablecoin-Strategien in Richtung 

Yield Farming und schwankende Vermögenswerte bewegt, desto größer werden sowohl die 

möglichen Erträge als auch die möglichen Verluste. 
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9. DeFi in Zahlen: Wie groß ist der Markt wirklich? 

Um DeFi richtig einzuordnen, hilft ein Blick auf belastbare Zahlen. Die folgenden Abbildungen stützen 

sich auf anerkannte Datenquellen wie DefiLlama, Chainalysis und Statista. Sie zeigen, dass DeFi 

einerseits beachtlich gewachsen ist, andererseits aber jung, schwankungsanfällig und gemessen an 

der Weltbevölkerung noch eine Nische ist. 

9.1 Wie verbreitet ist Krypto überhaupt? 

Weltweit besitzen schätzungsweise rund 560 Millionen Menschen Kryptowährungen. Das klingt nach 

viel, entspricht aber nur etwa 6 bis 7 Prozent der Weltbevölkerung. DeFi-Nutzer im engeren Sinne sind 

noch einmal eine deutlich kleinere Teilmenge davon. Die Technologie steht also trotz ihres medialen 

Echos noch am Anfang. 

 
Abbildung: Anteil der Krypto-Besitzer an der Weltbevölkerung, vereinfacht auf 100 Personen dargestellt. 

Quelle: Triple A / DataReportal (2024); rund 560 Mio. Besitzer bei ca. 8,1 Mrd. Menschen. 

9.2 Das Wachstum verlief in Wellen 

Das in DeFi verwaltete Kapital wird als Total Value Locked (TVL) gemessen – der Gesamtwert aller in 

den Protokollen hinterlegten Mittel. Sein Verlauf zeigt eindrücklich, dass DeFi keine ruhige, lineare 

Entwicklung nimmt, sondern starke Auf- und Abschwünge durchläuft. Nach einem ersten Boom 2021 

folgte 2022 ein tiefer Einbruch, ausgelöst unter anderem durch den Zusammenbruch des Terra/LUNA-

Ökosystems. Erst danach erholte sich der Markt allmählich und erreichte im Oktober 2025 mit rund 

172 Milliarden Dollar einen neuen Höchststand, bevor erneut eine deutliche Korrektur einsetzte. 



DeFi für Einsteiger 

Nur zu Informationszwecken – keine Finanzberatung Seite 17 

 
Abbildung: Verwaltetes Kapital (TVL) im DeFi-Markt 2018–2025, jährliche Höchstwerte, gerundet. 

Quelle: DefiLlama; Statista (2026); CoinDesk (2025). Werte gerundet. 

9.3 Wo liegt das Kapital? Ethereum dominiert 

DeFi findet auf vielen Blockchains statt, aber die Verteilung ist sehr ungleich. Ethereum, die 

Blockchain, auf der Smart Contracts ihren Durchbruch hatten, hält Anfang 2026 rund zwei Drittel des 

gesamten DeFi-Kapitals – mehr als alle anderen Netzwerke zusammen. Das erklärt, warum Ethereum 

oft als "Settlement-Schicht" des dezentralen Finanzwesens bezeichnet wird. Für Einsteiger ist das 

relevant, weil die meisten etablierten Protokolle zuerst und am stärksten auf Ethereum verfügbar sind. 

 
Abbildung: Verteilung des DeFi-Kapitals auf die wichtigsten Blockchains, Anfang 2026, gerundet. 

Quelle: DefiLlama; Bitget News (Januar 2026). Werte gerundet. 

9.4 Wo wird DeFi am stärksten genutzt? 

Die Adoption ist regional sehr unterschiedlich und folgt einem aufschlussreichen Muster: Besonders 

hoch ist sie in Ländern mit instabiler Landeswährung, hoher Inflation oder eingeschränktem 

Bankzugang. Dort wird Krypto nicht primär zur Spekulation genutzt, sondern als praktisches Werkzeug 

zum Werterhalt und für grenzüberschreitende Überweisungen. Die folgende Abbildung zeigt 

geschätzte Besitzquoten ausgewählter Länder. Sie verdeutlicht das Argument der finanziellen 

Inklusion, das im Zentrum der DeFi-Idee steht. 



DeFi für Einsteiger 

Nur zu Informationszwecken – keine Finanzberatung Seite 18 

 
Abbildung: Geschätzter Anteil der Bevölkerung mit Krypto-Besitz in ausgewählten Ländern. 

Quelle: Chainalysis Global Adoption Index 2025; Paybis (2026). Türkei und Philippinen belegt; übrige Werte als Näherung. 

Zusammengenommen zeichnen diese Zahlen ein realistisches Bild: DeFi ist eine ernstzunehmende, 

schnell wachsende, aber noch junge und schwankungsanfällige Technologie mit echtem Nutzen vor 

allem dort, wo das klassische Finanzsystem an seine Grenzen stößt. Diese nüchterne Einordnung ist 

die beste Grundlage, um im nächsten Kapitel die Risiken ehrlich zu betrachten. 
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10. Risiken und Sicherheit 

DeFi eröffnet echte Chancen, birgt aber ebenso reale Risiken. Dieses Kapitel ist für Einsteiger das 

wichtigste des gesamten Berichts. Wie bereits erwähnt, sind die hohen beworbenen Renditen kein 

Geschenk, sondern eine Vergütung für Risiken – und einige dieser Risiken führen zu vollständigen 

Verlusten. 

Wie real das ist, zeigt eine ernüchternde Zahl: Allein im Jahr 2025 gingen rund sechs Milliarden Dollar 

durch Betrug und sogenannte "Rug Pulls" verloren – Fälle, in denen Projektbetreiber mit dem Kapital 

der Nutzer verschwinden. 

 
Abbildung: Geschätzte Verluste durch Betrug und "Rug Pulls" im DeFi-Bereich im Jahr 2025. 

Quelle: DefiLlama; Plisio (2026). Wert gerundet. 

10.1 Smart-Contract-Risiko (Programmierfehler und Hacks) 

Smart Contracts sind Programmcode, und Code kann Fehler enthalten. Angreifer suchen gezielt nach 

Schwachstellen, um Gelder abzuziehen. Selbst große, etablierte Protokolle waren in der 

Vergangenheit von solchen Vorfällen betroffen, bei denen zweistellige Millionenbeträge verloren 

gingen. 

Schutzmaßnahmen: Nur etablierte, mehrfach auditierte Protokolle nutzen; das Vermögen über 

mehrere Protokolle streuen; und sich bewusst machen, dass selbst geprüfter Code niemals 

hundertprozentige Sicherheit bietet. 

10.2 Impermanent Loss 

Wie in Kapitel 7.3 erläutert, können Liquiditätsanbieter durch verschobene Preisverhältnisse 

rechnerisch schlechter dastehen als bei bloßem Halten. Bei reinen Stablecoin-Pools ist dieses Risiko 

klein, bei Pools mit schwankenden Vermögenswerten kann es die Gebührenerträge übersteigen. 

Schutzmaßnahme: Als Einsteiger mit reinen Stablecoin-Pools beginnen. 

10.3 Stablecoin-Depeg 

Auch ein Stablecoin kann seinen festen Wert verlieren. Der Zusammenbruch von UST im Mai 2022 

vernichtete zweistellige Milliardenbeträge; selbst USDC fiel im März 2023 kurzzeitig deutlich unter 

einen Dollar, bevor er sich erholte. 

Schutzmaßnahmen: Nur gut besicherte Stablecoins wie USDC, USDT oder DAI verwenden; 

algorithmische Stablecoins meiden; nicht das gesamte Vermögen in einen einzigen Stablecoin legen. 
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10.4 Betrug und Phishing 

Ein großer Teil der tatsächlichen Verluste entsteht nicht durch Protokollfehler, sondern durch Betrug. 

Betrüger erstellen täuschend echte Nachbauten bekannter Webseiten, schalten gefälschte 

Werbeanzeigen, geben sich als Support aus oder locken mit angeblichen Gratis-Token ("Airdrops"), 

um Nutzer zur Preisgabe ihrer Seed Phrase oder zur Bestätigung schädlicher Transaktionen zu 

bewegen. 

Schutzmaßnahmen: Offizielle Adressen als Lesezeichen speichern und ausschließlich darüber 

aufrufen; niemals Links aus E-Mails anklicken; jede Transaktion vor der Bestätigung prüfen; und sich 

einprägen, dass niemand jemals legitim nach der Seed Phrase fragt. 

10.5 Eigene Fehler und Unumkehrbarkeit 

Transaktionen auf der Blockchain lassen sich nicht rückgängig machen. Es gibt keinen Kundenservice, 

der eine falsch eingegebene Empfängeradresse korrigiert. Eine falsch gesendete oder bestätigte 

Transaktion ist in aller Regel unwiederbringlich verloren. 

Schutzmaßnahmen: Immer mit sehr kleinen Beträgen üben; jede Transaktion zweimal kontrollieren; 

für größere Summen ein Hardware-Wallet verwenden; und ohne Zeitdruck vorgehen. 

10.6 Überzogene Renditeversprechen 

Hohe beworbene Jahresrenditen können trügerisch sein. Sie beruhen oft auf befristeten Anreizen, auf 

Belohnungen in stark schwankenden Token oder auf Strategien mit erhöhtem Risiko. Die Grundregel 

lautet: Wenn eine Rendite zu gut erscheint, um wahr zu sein, ist sie es meistens auch. 

10.7 Goldene Regeln für Einsteiger 

1. Investiere ausschließlich Geld, dessen vollständigen Verlust du verkraften könntest. 

2. Beginne immer mit kleinen Beträgen, bis du jeden Schritt sicher beherrschst. 

3. Bewahre deine Seed Phrase handschriftlich und offline auf – niemals digital. 

4. Nutze nur etablierte, mehrfach geprüfte Protokolle und rufe sie nur über gespeicherte 

Lesezeichen auf. 

5. Streue dein Vermögen über mehrere Protokolle und Stablecoins. 

6. Prüfe jede Transaktion sorgfältig, bevor du sie bestätigst. 

7. Sei misstrauisch gegenüber außergewöhnlich hohen Renditeversprechen. 

8. Führe von Anfang an genaue Aufzeichnungen für die Steuer. 

9. Bilde dich kontinuierlich weiter, denn das Feld verändert sich schnell. 
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11. Steuern und Regulierung 

Die folgenden Ausführungen sind allgemeine Hinweise und keine Steuer- oder Rechtsberatung. 

Steuerrecht ist komplex, ändert sich laufend und unterscheidet sich von Land zu Land. Bei 

nennenswerten Beträgen ist fachkundige Beratung dringend zu empfehlen. 

11.1 Regulatorischer Rahmen in der EU 

In der Europäischen Union ist mit der Verordnung über Märkte für Kryptowerte ("MiCA", Markets in 

Crypto-Assets) ein einheitlicher Rechtsrahmen geschaffen worden, der schrittweise in Kraft getreten 

ist. MiCA regelt unter anderem die Herausgabe von Stablecoins und die Tätigkeit von Krypto-

Dienstleistern. Die rechtliche Einordnung rein dezentraler Protokolle bleibt allerdings ein in 

Entwicklung befindliches Feld. Wer DeFi nutzt, sollte sich über die jeweils aktuelle Rechtslage im 

eigenen Land informieren. 

11.2 Steuerliche Behandlung in Deutschland (Grundzüge) 

In Deutschland werden Gewinne aus Kryptowährungen grundsätzlich als private 

Veräußerungsgeschäfte behandelt. Einige Grundgedanken, ohne Anspruch auf Vollständigkeit: 

Haltefrist — Gewinne aus dem Verkauf oder Tausch von Kryptowährungen sind nach einer 

Haltedauer von mehr als einem Jahr in der Regel steuerfrei. Innerhalb der Jahresfrist sind sie 

steuerpflichtig, sofern eine Freigrenze überschritten wird. 

Tausch zählt als Veräußerung — Bereits der Tausch einer Kryptowährung in eine andere gilt 

steuerlich als Veräußerung des einen und Anschaffung des anderen Vermögenswerts und 

kann ein steuerlich relevantes Ereignis darstellen. 

Laufende Erträge — Erträge aus Liquiditätsbereitstellung, Lending oder Staking können als sonstige 

Einkünfte steuerpflichtig sein. Die genaue Behandlung ist im Einzelfall zu klären. 

11.3 Praktische Empfehlungen 

• Aufzeichnungen führen: Jede Transaktion mit Datum, Betrag, Gegenwert und Zweck 

dokumentieren. Werkzeuge wie CoinTracking erleichtern dies. 

• Frühzeitig beginnen: Nicht erst zum Jahresende dokumentieren, da nachträgliche 

Rekonstruktion aufwendig ist. 

• Fachkundigen Rat einholen: Bei größeren Beträgen einen Steuerberater mit Krypto-

Erfahrung hinzuziehen. 
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12. Erste Schritte in der Praxis 

Die folgende Anleitung beschreibt einen vorsichtigen, einsteigerfreundlichen Einstieg. Sie ist bewusst 

auf kleine Beträge und reine Stablecoin-Anwendungen ausgelegt, um das Risiko in der Lernphase 

gering zu halten. 

12.1 Schritt für Schritt 

1. Wallet einrichten. Eine Wallet installieren, etwa MetaMask. Die Seed Phrase handschriftlich 

notieren und sicher offline verwahren. 

2. Grundlagen verstehen. Vor dem ersten Einsatz die Kapitel zu Wallets, Stablecoins und 

Risiken noch einmal durchgehen. 

3. Netzwerkwährung besorgen. Auf einer regulierten Börse (z.B. Coinbase, Kraken oder für 

deutsche Nutzer Bitpanda) eine kleine Menge der Netzwerkwährung kaufen, um Gas-

Gebühren zahlen zu können. 

4. Stablecoins kaufen. Auf derselben Börse eine kleine Menge USDC oder USDT erwerben – 

zum Lernen genügen 20 bis 50 Euro. 

5. In die eigene Wallet übertragen. Zuerst einen kleinen Testbetrag senden und dessen 

Ankunft prüfen, bevor man mehr überträgt. 

6. Eine Anwendung über das offizielle Lesezeichen aufrufen. Niemals über Suchmaschinen-

Werbung, sondern nur über gespeicherte, geprüfte Adressen. 

7. Mit einer einfachen Aktion beginnen. Als erste Übung einen kleinen Stablecoin-Tausch 

durchführen, um den Ablauf und die Transaktionsbestätigung kennenzulernen. 

8. Beobachten und lernen. Die eigene Position und etwaige Erträge über einige Tage verfolgen 

und das Verständnis vertiefen, bevor man Beträge erhöht. 

12.2 Empfohlene Ressourcen 

defillama.com — Unabhängige Übersicht über DeFi-Protokolle mit Kennzahlen wie verwaltetem 

Kapital und Renditen. Kostenlos und werbefrei. 

etherscan.io — Block-Explorer für Ethereum, mit dem sich jede Transaktion und jeder Smart 

Contract nachvollziehen lässt. 

chainalysis.com — Analysefirma, deren jährlicher Adoptionsbericht fundierte Daten zur weltweiten 

Nutzung liefert. 

cointracking.info — Werkzeug zur Dokumentation von Transaktionen für die Steuer. 
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13. Glossar wichtiger Begriffe 

AMM (Automated Market Maker) — Automatischer Marktmacher; ein Smart Contract, der den 

Tausch zweier Vermögenswerte nach einer Formel ermöglicht, ohne Orderbuch und 

Gegenpartei. 

APR / APY — Jährliche Renditeangaben. APR ohne, APY inklusive Zinseszins. In DeFi oft variabel und 

nicht garantiert. 

Audit — Sicherheitsprüfung des Programmcodes durch spezialisierte, unabhängige Firmen. 

Blockchain — Dezentral und unveränderlich geführte Datenbank aus aneinandergeketteten Blöcken 

von Transaktionen. 

CeFi — Centralized Finance; zentral organisierte Finanzdienste, etwa Banken oder zentrale Krypto-

Börsen. 

DAO — Dezentrale autonome Organisation; eine über Smart Contracts und Token-Abstimmungen 

gesteuerte Gemeinschaft. 

DeFi — Decentralized Finance; Finanzdienste ohne zentrale Vermittler, über Smart Contracts auf 

Blockchains. 

Depeg — Verlust der festen Wertkopplung eines Stablecoins an seinen Referenzwert. 

DEX — Dezentrale Börse; Handelsplatz ohne zentralen Betreiber, über Smart Contracts. 

Gas — Gebühr für die Verarbeitung einer Transaktion, bezahlt in der Netzwerkwährung. 

Hash — Kryptografischer Fingerabdruck von Daten; verbindet die Blöcke einer Blockchain 

miteinander. 

Impermanent Loss — Temporärer, rechnerischer Nachteil für Liquiditätsanbieter durch verschobene 

Preisverhältnisse im Pool. 

Liquidity Provider (LP) — Liquiditätsanbieter; legt Vermögen in einen Pool ein und wird an den 

Gebühren beteiligt. 

LP-Token — Nachweis-Token, der den Anteil eines Anbieters an einem Pool repräsentiert. 

Node — Knoten; ein Computer, der eine vollständige Kopie der Blockchain führt. 

Pool — Der von einem Smart Contract verwaltete Vorrat an Vermögenswerten, über den getauscht 

wird. 

Proof of Stake / Proof of Work — Zwei Konsensverfahren, mit denen sich ein Netzwerk auf den 

gültigen Stand der Blockchain einigt. 

Seed Phrase — Wiederherstellungsphrase aus 12 oder 24 Wörtern; der Generalschlüssel zur Wallet, 

niemals weiterzugeben. 

Slippage — Differenz zwischen erwartetem und tatsächlich erzieltem Kurs eines Tauschs. 

Smart Contract — Auf der Blockchain gespeichertes Programm, das sich bei Erfüllung definierter 

Bedingungen automatisch ausführt. 

Stablecoin — Kryptowährung mit an einen stabilen Referenzwert (meist US-Dollar) gekoppeltem 

Wert. 

TVL (Total Value Locked) — Gesamtwert des in einem Protokoll oder im gesamten DeFi-Markt 

hinterlegten Kapitals. 
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Wallet — Anwendung oder Gerät zur Verwahrung der Schlüssel, mit denen man über Vermögen auf 

der Blockchain verfügt. 

Yield Farming — Strategie zur Renditesteigerung durch mehrfache Nutzung von Vermögenswerten 

und Belohnungs-Token, mit erhöhtem Risiko. 
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14. Ausblick: Von den Grundlagen zu einzelnen Protokollen 

Mit diesem Bericht steht das Fundament: Du weißt nun, was eine Blockchain ist, wie Smart Contracts 

funktionieren, wozu Wallets und Stablecoins dienen, wie AMMs und Liquiditätspools das Tauschen 

ohne Vermittler ermöglichen, welche Anwendungen DeFi bietet, wie groß der Markt tatsächlich ist 

und welche Risiken man kennen muss. 

Auf dieser Basis lassen sich nun einzelne Protokolle gezielt betrachten. Jedes von ihnen setzt die hier 

erklärten Konzepte auf eigene Weise um und fügt eigene Besonderheiten hinzu. Der nächste Teil 

dieser Reihe widmet sich Curve Finance – einer dezentralen Börse, die sich auf den besonders 

effizienten Tausch wertähnlicher Vermögenswerte spezialisiert hat und zu einer der wichtigsten 

Infrastrukturen im gesamten DeFi-Ökosystem geworden ist. Die in Kapitel 7 erklärten AMMs und 

Liquiditätspools sind dabei der direkte Anknüpfungspunkt. 

Weitere mögliche Themen der Reihe sind Lending-Protokolle wie Aave, dezentrale Börsen wie 

Uniswap oder Liquid-Staking-Anbieter. In jedem Fall gilt: Die Grundlagen aus diesem Bericht bleiben 

die gemeinsame Sprache, in der sich all diese Protokolle verstehen lassen. 

 

Dieser Bericht dient ausschließlich Informationszwecken und stellt keine Finanz-, Rechts- oder 

Steuerberatung dar. 
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15. Quellenverzeichnis 

Die in diesem Bericht verwendeten Daten stammen aus den folgenden Quellen. Krypto-Kennzahlen 

ändern sich laufend; die Werte geben den Stand Ende 2025 bis Anfang 2026 wieder. Für tagesaktuelle 

Zahlen empfiehlt sich der direkte Blick auf DefiLlama. 

 

DefiLlama. DeFi-Dashboard und Analyseplattform; verwaltetes Kapital (TVL), Stablecoin- und Protokolldaten. 

https://defillama.com 

Chainalysis. 2025 Global Crypto Adoption Index; Daten zur weltweiten und regionalen Krypto-Adoption. 

https://www.chainalysis.com/blog/2025-global-crypto-adoption-index/ 

Statista. TVL across multiple DeFi blockchains, 2018–2025 (Datenbasis DefiLlama). 

https://www.statista.com/statistics/1272181/defi-tvl-in-multiple-blockchains/ 

Triple A / DataReportal. Schätzungen zur weltweiten Zahl der Krypto-Besitzer (rund 560 Mio.). 

https://www.demandsage.com/crypto-adoption-statistics/ 

CoinDesk. Berichterstattung zum DeFi-TVL-Verlauf und zu Marktkorrekturen 2025. 

https://www.coindesk.com/business/2025/11/26/defi-s-usd55b-plunge-isn-t-the-disaster-it-looks-like 

Bitget News / DefiLlama. Anteil Ethereums am gesamten DeFi-TVL (~68 %), Januar 2026. 

https://www.bitget.com/news/detail/12560605129713 

Paybis. Crypto Adoption Statistics 2026; länderspezifische Besitzquoten. https://paybis.com/blog/crypto-

adoption-statistics/ 

Smartoptions. Top-Länder im Chainalysis-Adoptionsindex; Stablecoin-Transfervolumina 2025. 

https://smartoptions.io/top-10-countries-global-crypto-adoption/ 

Plisio. TVL-Leitfaden und Daten zu Betrugs-/Rug-Pull-Verlusten 2025. https://plisio.net/defi/tvl-in-defi-total-

value-locked 

FinanceFeeds. Ethereum-DeFi-TVL und Marktanteil, Anfang 2026. https://financefeeds.com/ethereum-defi-

total-value-locked-shatters-99-billion-dollar-milestone/ 

 

Diagramme wurden eigens für diesen Bericht auf Grundlage der genannten Daten erstellt; einzelne 

Werte sind gerundet oder als Näherung gekennzeichnet. 


