Rudolf Hickel Bremen, November 2017

Bitcoins — Ein neues Spekulationsinstrument
Kryptowdhrung ohne gesamtwirtschaftliche Rationalitat

Das digitale Zeitalter macht auch vor dem bisher streng staatlichen, Giber No-
tenbanken gesteuerten Geldsystem nicht halt. Die Kampfansage durch die de-
zentralen, komplett anonymen Digitalwahrungen ist uniiberhorbar. Von den
bereits Giber 800 Wahrungen ohne jeglichen Bezug zur realokonomischen Wert-
schopfung ist das Bitcoin-System der Platzhirsch. Die Werbung mit der auf das
S-Zeichen anspielenden Bitcoin-Miinze ist jedoch ein Fake. Dieses auf Compu-
tern mit entsprechender Software hin und her geschobene sowie auch selbst
erzeugbare Geld ist substanzlos, also virtuell. Einzig und allein das Vertrauen in
diese Digitalwahrung zahlt. Wahrend sich die staatlich garantierte Geldversor-
gung der Wirtschaft durch die Notenbanken im Zusammenspiel mit den Ge-
schaftsbanken an der Nachfrage nach stabilem Geld mit dem Ziel eines inflati-
onsfreien Wirtschaftswachstums orientiert, will das Bitcoingeld die zielorien-
tierte monetare Steuerung vermeiden.

Die drei klassischen Funktionen treffen auf diese staatsfreie Wahrung auch zu:
Sie bietet eine Recheneinheit. Das virtuelle Geld dient dartber hinaus als ano-
nymes und damit staatlich unkontrolliertes Zahlungsmittel. Hinzu kommt die
Funktion der Bitcoins als ein Vermogenswert, mit dem spekuliert werden kann.
Der Preis dieses Assets ist der Devisenkurs, der beim Umtausch in offiziell-
staatliche Wahrungen fallig wird. Dieser Wechselkurs verleiht der Wahrung
ohne Substanz liber die Devisenmarkte einen Marktwert. Spekuliert wird auf
Gewinne durch den spateren Verkauf des heute preiswerter eingekauften Bit-
coin-Assets. Im langerfristigen Trend hat das Spekulationsinteresse den Markt-
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wert dieser Digitalwahrung seit ihrer Einfihrung 2009 enorm nach oben ge-
trieben. Wer Ende Oktober des letzten Jahres einen Bitcoin zu 648,75 € gekauft
hatte, konnte genau ein Jahr spater mit einer Steigerung von 665 % diesen Bit-
coin mit 4965,93 € verkaufen. Allerdings schwanken die Bitcoinkurse gegen-
Uber herkdmmlichen Wahrungen auffallig stark. Ende Oktober 2017 wird die
Anzahl der Bitcoins mit 16,66 Millionen angegeben. Deren Devisenmarkt- wert
lag nach Angaben der Internetseite ,,Coinmarketcap” bei knapp 120 Mrd. USS.

Dezentral-digitales Buchungssystem — Basis der Kryptowdhrung

Wie funktioniert diese Wahrung? Die Basis bildet ein weltweit verbreitetes de-
zentrales Netzwerk zur Erfassung und Abwicklung der Zahlungsvorgange. Es
handelt sich um eine Art digitales Buchfiihrungssystem. Die Daten zu den
Transaktionen werden in Blocken abgepackt und in der Datenbank aufgelistet
(,,Blockchain®). Dabei sichert die Verschllisselung der elektronischen Daten-
satze mit Kryptomethoden die Anonymitat dem Eigentiimer von Bitcoins sowie
den Empfangern und den Zahlern. Die entsprechende Bitcoin- Verschlisse-
lungssoftware hatte Ende 2008 unter dem japanischen Pseudonym Satoshi
Nakamoto das Licht der Welt erblickt. Prasentiert wurde eine Peer-to-Peer-Ver-
sion von elektronischen Zahlungen von einer Partei an die andere ohne zwi-
schengeschaltete Geschaftsbanken. Zur Verfligung stehen den Teilnehmern
anonymisierte Bitcoin-Wallet (elektronisch Geldborsen). Es wird kolportiert,
dem Erfinder seien die Bankgebihren zur Bezahlung aus England gelieferter
Modelleisenbahnen zu teuer und zu langsam realisiert worden. Mit viel Auf-
wand lassen sich in diesem System auch Bitcoins geschaffen werden. Dazu ist
der Einsatz spezieller Hochleistungsrechner erforderlich. Vergleichbar der Lo-
sung eines aufwandigen Suchratsels wird mit viel Zeit und dem Einsatz von
Energie Bitcoin- Geld durch die ,,Miner” geschiirft. Dabei ist die Kapazitat der
Geldschaffung durch das programmierte System mit einer immer schwieriger
zu beherrschenden Software beschrankt. So miissen heute spezielle, leistungs-
starke Grafikcharten eingesetzt werden. Ein eingepflanzter Algorithmus sorgt
dafir, dass alle vier Jahre die Zahl der neu erzeugbaren Bitcoins halbiert wird
(seit dem letzten Jahr pro neuem, hinzugefligtem Block nur noch 12,5 statt 25
Bitcoins).

Nach dem derzeitigen Stand des programmierten Systems lassen sich in diesem
dezentralen Netzwerk bis Anfang 2030 insgesamt nur 21 Millionen schiirfen.



Bitcoin — billig, schnell, anonym

Die Vorteile dieser Verschllisselung der Bit und Bytes liegen auf der Hand: billi-
ger gegenuber den Ublichen Bankgebiihren, schneller und vor allem anonym
fir die Empfanger und die Zahler. Im System ist fiir Transaktionen eine ver-
gleichsweise niedrige Geblihr eingebaut (Mindestgebihr bei einem Kurs von
1000 € etwa 1 Euro-Cent pro Kilobyte; freiwillige hohere Bezahlung fiihrt zu ho-
herer Prioritdt beim Bestatigungsvorgang). Im System wird heftig tber die Pro-
grammierung einer erhéhten Transaktionsgeschwindigkeit und die Senkung der
Transaktionskosten gestritten. Die Transaktionsgebihr wird den ,,Minern“ gut-
geschrieben, also denjenigen, die mit dieser Transaktion durch die Blockbildung
im Datensystem Bitcoins schirfen.

Den Vorteilen stehen jedoch massive Risiken gegeniiber. Die Anonymitat lasst
die Finanzierung wirtschaftskrimineller Geschafte wie Drogen- und Waffenhan-
del sowie des Terrorismus zu. Die anonyme Kryptowahrung des ,Darknets”.
sind die Bitcoins. Erleichtert wird auch die Steuerhinterziehung. Die Anonymitat
wird allerdings immer wieder durch erfolgreiche Hackerangriffe gefahrdet. Al-
lein im August 2016 haben Hacker den Bitcoins mit einem Marktwert von 58
Mio. € vernichtet. In China flhrt die Anonymitat zu ganz anderen Problemen.
Die Kryptowahrung expandiert massiv, denn durch die Anonymisierung lassen
sich derzeit Vermdgen an der staatlichen Kontrolle vorbei ins Ausland transfe-
rieren und damit Kapitalverkehrskontrollen umgehen. Deshalb sind die Han-
delsplattformen fiir Bitcoins in China geschlossen worden.

Von den Beflirwortern wird immer wieder gelobt, durch die in das dezentral
anonymisierte Netzwerk eingebaute Begrenzung der schiirfbaren Geldmenge
auf 21 Millionen bis aus heutiger Sicht 2030 wiirde Inflation ausgeschlossen.
Diese Behauptung belegt die makrookonomische Inkompetenz der Bitcoin-
Community mit ihren Computerfreaks. Die Argumentation erinnert an die Gold-
wahrung, mit der die Finanzierung der wachsenden Wirtschaft durch vorgege-
bene Goldbestande behindert worden ware. Dagegen muss ein modernes, leis-
tungsfahiges Geldsystem heute die Geldnachfrage bedienen, die durch ein an-
gemessenes Wirtschaftswachstum ohne strukturelle Inflation erforderlich ist.



Auf dieses Ziel die Geldversorgung auszusteuern ist die allerdings schwierige
Aufgabe der Notenbanken. Ware Bitcoin das Weltwahrungssystem, dann wiir-
den Deflation und 6konomischer Niedergang mangels ausreichendem Geldan-
gebot unvermeidbar. Das ist der Preis der fir die Ideologie des staatsfreien In-
dividuums ohne Notenbankmonopol bezahlt werden muss (Satoshi Nakamoto:
,freies Geld, welches nicht vom Staat kontrolliert werden kann®; im acht Seiten
umfassenden Whitepaper vom 1. 11. 2008 mit dem schlichten Titel "Bitcoin: A
Peer-to-Peer Electronic Cash System".)

Hénde weg vom Spekulationsobjekt Bitcoin

Wahrend in absehbarer Zeit diese Kryptowahrung fir den Kauf von Gitern und
Dienstleistungen eine geringe Rolle spielen wird, ist fiir den renditehungrigen
Anleger ein neues Zockerinstrument geschaffen worden. Auf Spekulationsge-
winne durch steigende Umtauschkurse der Bitcoins gegentber den offiziell re-
gulierten Staatswahrungen wird gesetzt. Getrieben wird das Geschaft durch die
Bitcoin-Broker, die am Ende satte Gewinne erzielen (aus der Differenz der Ein-
kaufs- und Verkaufskurse, sog. Spreads). Der Bitcoinspekulant sei vor den we-
nig transparenten und oftmals unterschiedlichen Geblhren und Provisionen
der verschiedenen Handelsplattformen gewarnt.
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Entwicklung des Euro-Preises fiir 1 Bitcoin (BTZ): Hypeverddchtiger
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Noch von den staatlichen Finanzaufsichtsbehérden zumindest gebremst, wird
mit speziellen Instrumenten (,, Termingeschafte”) auf kiinftige Kursentwicklung
massenhaft spekuliert werden kénnen. Auf borsennotierte Bitcoin-Fonds
freuen sich selbst die institutionellen Anleger. Wer mit Bitcoins spekuliert,

muss wissen, dass der seit dem Start 2009 im Trend steigende Kurs durch kurz-

fristig heftige Schwankungen gepragt ist. So ist am zweiten Wochenende im

Oktober 2017 der Kurs vom Rekordhoch mit 7 900 USS in wenigen Stunden um

2.300 € abgestiirzt. Vermutete Ursachen sind: Zweifel in die langerfristige Sta-
bilitat auch durch wachsenden Regulierungsdruck, kriminelle Machenschaften

sowie den Streit der Macher lber eine beschleunigte Transaktionsgeschwindig-
keit und Reduzierung der Transaktionskosten. In der virtuellen Welt des Geldes

wachst gegenliber der soliden Vertrauensbasis eine Spekulationsblase heran.
Wenn die spekulativ nach oben getriebenen Umtauschkurse platzen, dann
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bricht das ohnehin fragile Vertrauen in diese Wahrung zusammen. Der Um-
tausch der Bitcoins in offizielle Wahrungen fiihrt zu Verlusten der Bitcoineigner.
Die Anerkennung als staatlich unkontrolliertes Zahlungsmittel ware futsch. Es
gibt im Unterschied zur regulierten Geldpolitik, keine Moglichkeit um das Geld-
angebot und die Geldnachfrage zu steuern. Insgesamt wird die Finanzwelt zu
Lasten der Realwirtschaft noch instabiler und krisenanfalliger. Diese erkennba-
ren Risiken und Fehlentwicklungen rufen heute schon die Finanzaufsichten in
aller Welt auf den Plan. Wahrend die meisten Lander restriktiv vorgehen, aner-
kennt derzeit nur Japan seit diesem Jahr Bitcoins als Zahlungsmittel. Von einem
einzigen ,Betrug” (Jamie Diamond, JP Morgan) ist auf den Finanzmarkten die
Rede. Was tun? Diese Kryptowahrungen lassen sich mit den Daten auf abertau-
senden Computern genau so wenig wie das Internet verbieten. Umso wichtiger
ist der Rat: Hande weg von diesem digitalen Handel mit Geldillusionen. Der Ein-
satz der Kryptowahrungen als hoch gefahrliche Spekulationsobjekte muss ge-
bremst werden. In einem ersten Schritt missen Verbraucher gewarnt werden.
Sollten immer wieder Spekulationsblasen drohen, dann wird der Umtausch der
Bitcoins in staatliche gesicherte Wahrungen wie dem € oder dem USS untersagt
werden mussen.

In 5 Schritten kann mit Bitcoins und Kryptowahrungen gehandelt
werden
.
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registrieren kaufen auf Bankkonto
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