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Natalie Schmiicker & Arnd Wiedemann

Umnutzung von Bits und Bytes: die digitale Wahrung Bitcoin

Das erfolgreichste Brettspiel seit {iber 80 Jahren ist ein Spiel mit Geld: Monopoly.
Sicherlich kennen auch Sie den Handel mit Straflen und Héusern gegen Pa-
piergeld. Nicht nur im Bereich Geld, Finanzen und Banking hat sich in den
letzten Jahren viel verdndert. Auch Monopoly gibt es seit 2012 in einer Electronic
Banking-Variante. Banking 3.0 ist also auch im Spiel angekommen. Doch was
passiert, wenn eine komplette Wahrung neu erfunden wird, die von modernen
Computern erzeugt wird? Bitcoins sind eine von Zentralbanken unabhéngige
Wihrung und gehen als solche durch alle Medien - sowohl mit positiven wie
auch mit negativen Schlagzeilen. Bitcoins werden hdufig auch als »Geld aus der
Steckdose« bezeichnet. Kann man Computer umnutzen, um damit Geld zu
schaffen? Was genau verbirgt sich hinter der digitalen Wéhrung, die bis heute
nur 15 % der deutschen Bevolkerung kennen (vgl. BITKOM 2013, S. 1)?

1. Funktionen des Geldes

Im volkswirtschaftlichen Sinne soll Geld drei wesentliche Funktionen erfiillen:
Zahlungsmittelfunktion, Wertaufbewahrungsfunktion und Recheneinheits-
funktion (vgl. Mankiw/Taylor 2008, S. 709). Geld dient als Zahlungsmittel und
vereinfacht den Austausch von Giitern oder Dienstleistungen. Eine wichtige
Voraussetzung ist dabei die allgemeine Akzeptanz des Geldes als Tauschmittel.
Geld in Form von Miinzen aus Edelmetallen gab es bereits im Mittelalter. In
China existiert schon seit dem 10. Jahrhundert Papiergeld, das die Zahlungs-
mittelfunktion erfiillt. Zudem stellt Geld ein Wertaufbewahrungsmittel dar. Eine
Geldeinheit kann auch als Kaufkraft bezeichnet werden. Umgekehrt ist die
Kaufkraft ein Maf3stab fiir den Wert des Geldes. Eine elementare Voraussetzung
in diesem Zusammenhang ist eine stabile Wertentwicklung des Geldes iiber
einen bestimmten Zeitraum. Die Funktion von Geld als Recheneinheit wird
benoétigt, um relative Marktwerte zu messen. Hierbei wird Geld als der ein-
heitliche Maf3stab herangezogen.
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Die Wihrung als Unterform des Geldes regelt die gesamte Geldwirtschaft
eines Staates und sichert damit die Funktionen des Geldes. Eine méoglichst gute
Erfillung aller Geldfunktionen trigt zur allgemeinen Akzeptanz und zum Ver-
trauen in der Bevolkerung bei. Altkanzler Helmut Kohl sagte einmal: »Eine
stabile Wahrung ist und bleibt die entscheidende Grundlage fiir die Zukunft
unseres Landes« (Kohl 1993).

2.  Bitcoins — eine neue Wihrung?

Wiahrungen und Geld haben eine lange Tradition. Bereits im 3. Jahrhundert
v.Chr. ibernahmen Edelmetalle wie Kupfer, Gold und Silber die Funktionen des
Geldes. Daher wird Geld fast automatisch mit materiellen Gegenstinden wie
Miinzen oder Geldscheinen verbunden. In einer weiteren Ausbaustufe wurde
das Bargeld um das Buchgeld als weiteres Zahlungsmittel erweitert, um Gelder
auch bargeldlos von Konto zu Konto transferieren zu konnen. Eine neue Di-
mension wird erreicht, wenn nun Bits und Bytes umgenutzt werden und aus
ihnen elektronisch ein neues Zahlungsmittel generiert wird.

Im Jahre 2009 wurde von Satoshi Nakamoto (bis heute ist unklar, ob der
Softwareentwickler tatsidchlich so heifft oder ob es sich lediglich um ein
Pseudonym handelt) die neue digitale Wahrung verdffentlicht (Nakamoto
2009a). Bitcoins konnen als eigenstdndige Wiahrung angesehen werden. Sie sind
kein Online-Bezahlsystem, da sie an keine andere Wihrung gekoppelt sind:
Transaktionen lauten auf Bitcoin (vgl. Conrad 2013).

Grundsitzlich stellt das Konzept der Bitcoins als digitale Wahrung keine
Neuheit dar. Schon in der Vergangenheit gab es dhnliche Systeme. Im Mai 2013
erregte beispielsweise die digitale Wahrung Liberty Reserve, die im Jahr 2002
entstand, besonderes Aufsehen, als sie von diversen Strafverfolgungsbehérden
abgeschaltet und verboten wurde (vgl. 0. V. 2013). Damit stellt sich die funda-
mentale Frage, in wie weit digitale Wahrungen die Funktionen einer Wihrung
wirklich erfiillen konnen.

Damit Geld seine Zahlungsmittelfunktion erfiillt, muss es verfiighar und
ausreichend akzeptiert sein. Schon mit dieser Funktion haben Bitcoins erheb-
liche Probleme. Die Verfiigbarkeit ist gewdhrleistet, solange aus technischer
Sicht alles funktioniert. Allerdings ist zu beachten, dass Bitcoins auf 21 Millio-
nen Stiick begrenzt sind. Auch die Funktion der ausreichenden Akzeptanz kann
von Bitcoins nicht erfiillt werden. Zwar sind aktuell ca. 13 Mio. Bitcoins im
Umlauf, allerdings wird die digitale Wahrung, auch online, nur von wenigen
Geschiften und Dienstleistern akzeptiert. WikiLeaks, ein Weingut, eine kleine
Bar in Berlin und die Universitit von Nikosia akzeptieren Bitcoins als Zah-
lungsmittel. Eine Ubersicht von Bitcoin-Akzeptanzstellen findet sich z. B. unter
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http://usebitcoins.info/. Insgesamt sind die Akzeptanzstellen der digitalen
Wihrung rar gesit und stellen oftmals nur einen PR-Gag fiir Start-Ups und
kleine Firmen dar. Zurzeit werden taglich etwa 70.000 Transaktionen mit Bit-
coins durchgefithrt. Das klingt zunéchst viel, ist es aber nicht, denn allein in
Deutschland werden jeden Tag gemifl Bundesbank-Vorstandsmitglied Carl-
Ludwig Thiele 24,6 Mio. Uberweisungen und 35,2 Mio. Lastschriften getitigt
(vgl. Hef3 2014).

Die Wertaufbewahrungsfunktion erfiillen Bitcoins dagegen gut. Im Zuge der
Schulden-/Euro-Krise Zyperns im Jahr 2013 nutzten verunsicherte Investoren
Bitcoins als alternative Anlagemoglichkeit. Die digitale Wiahrung wurde dhnlich
wie Gold als Wertspeicher bei Krisen genutzt. Da es die digitale Wahrung jedoch
noch nicht lange gibt, existieren keine Erfahrungswerte zu ihrer lingerfristigen
Aufbewahrungsfunktion. Zu beachten sind insbesondere auch Risiken, die bei
den klassischen Wahrungen und bei Gold nicht auftreten. Am erwédhnenswer-
testen ist das weiter unten noch zu vertiefende Verbotsrisiko: Sollten Bitcoins
genauso wie die Wahrung Liberty Reserve von Regierungen verboten werden,
existiert das Geld zwar noch, aber Handel und Umtausch wiéren illegal. Ein
weiteres Problem stellen die starken Schwankungen der Bitcoin-Kurse dar.
Abbildung 1 zeigt die Entwicklung des Umtauschkurses zum Euro vom 1. Januar
2013 bis zum 28. September 2014. Kursschwankungen von bis zu 20 % am Tag
sind keine Seltenheit.
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Abb. 1: Kursverlauf Bitcoin in Euro (http://www.ariva.de [29.09.2014]).
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Als Recheneinheit eignen sich Bitcoins dagegen sehr gut, da sich diese bis auf
die achte Nachkommastelle in kleinere Einheiten teilen lassen. So konnen auch
Betridge von 0,00000001 Bitcoin bezahlt werden. Dies ldsst eine hohere Re-
chengenauigkeit als bei allen herkémmlichen Wéihrungen zu. Diese bieten mit
ihren zwei Nachkommastellen aber immer noch eine héhere Rechengenauigkeit
als Gold, dessen kleinste Barreneinheit (1 g) ca. 30 € wert ist (Stand: 07.11.
2014).

3. Die Funktionsweise von Bitcoins

Bereits in den 1970er Jahren gab es erste Ansitze, eine Wahrung, die nur im
Internet existiert, unabhingig von Zentralbanken und Regierungen zu kon-
struieren. Systeme wie eCash oder b-money wurden jedoch nur wenig bekannt
und konnten kaum Anwender gewinnen. Sie dienten aber als Vorlage fiir das
Bitcoin-System. Am 31. Oktober 2008 stellte Satoshi Nakamoto erstmals Bit-
coins in einem Aufsatz in den USAvor (vgl. Kerscher 2013, S. 42). Im Januar 2009
erzeugte er mithilfe eines handelsiiblichen PCs die ersten 50 Bitcoins. Dabei
hatten Bitcoins anfanglich keinen Wert, sondern wurden mehr als Experiment
genutzt, um die bendtigte Software weiter zu entwickeln. Das Erschaffen von
Bitcoins wird »Mining« genannt und kann von jedem mit ausreichender Hard-
ware durchgefiihrt werden.

Die Grundlage der digitalen Wahrung ist die Kryptografie, die sich mit der
Verschliisselung von Informationen (z.B. fiir Passworter) mittels aufwendiger
mathematischer Gleichungen beschiftigt. Bitcoin ist zwar die bekannteste di-
gitale Wahrung, aber nicht die Einzige. Seit Juni 2011 kann ein erh6htes Interesse
an Bitcoins, vornehmlich in Europa, Russland und den USA, beobachtet werden.
Dies lasst sich auch durch die starke Zunahme der Anfragen auf »Google Trends«
nach dem Suchbegriff »Bitcoin« belegen. Zahlreiche weitere digitale, Krypto-
grafie-basierte Wahrungen sind in den vergangenen Jahren erschaffen worden.
Dazu gehoren z.B. Litecoin, Peercoin und Bytecoin. Diese Wihrungen bieten
eine Alternative zu den Bitcoins und werden unter dem Begriff Altcoins zu-
sammengefasst. Eine Liste aller alternativen digitalen Wahrungen findet sich
unter http://altcoins.com/.

Wer Bitcoins kaufen mochte, muss diese an einer Online-Borse erwerben. Um
Transaktionen in Bitcoin durchfithren zu kénnen, wird ein Client auf einem PC
oder Smartphone benoétigt. Eine der grofiten und bekanntesten Online-Borsen
fiir Bitcoins war Mt.Gox, iiber die im August 2013 gut 60 % aller Bitcoin-
Transaktionen weltweit durchgefithrt wurden. Im Februar 2014 meldete diese
Borse jedoch Insolvenz an. Seit Juli 2013 erobern chinesische Anbieter den
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Markt. Sie fithren aktuell {iber 70 % (http://bitcoinity.org/markets/list?curren
cy=ALL&span=30d, Stand 29.09.2014) aller Transaktionen durch.

Das Bezahlen funktioniert mittels eines Peer-to-Peer-Netzwerks. Solche
Netzwerke sind sonst nur von Tauschborsen bekannt. Deutsche Nutzer kaufen
die digitale Wahrung zumeist auf https://www.bitcoin.de/de. Dort lassen sich
auch aktuelle Kurse abrufen und in Foren Probleme und Fragen rund um das
Thema Bitcoin diskutieren. Bitcoins werden iiber ein verifiziertes Bankkonto
gekauft und in einer Online-Geldbérse, dem so genannten »Wallet«, gespeichert.
Die elektronische Geldborse hat den Vorteil, dass ein Nutzer auf sie weltweit
zugreifen und sein Wallet beispielsweise mithilfe eines Smartphones verwalten
kann.

4, Chancen und Risiken von Bitcoins

»Bitcoins sind das gefahrlichste Open Source Projekt aller Zeiten«, so der
Weblog-Betreiber Jason Calacanis (vgl. Petereit 2011). Auch das fiir die Bereiche
Bargeld sowie Zahlungsverkehr und Abwicklungssysteme zustindige Vor-
standsmitglied der Deutschen Bundesbank Carl-Ludwig Thiele warnt vor der
digitalen Wahrung (vgl. Hef3 2014). Insbesondere die starke Volatilitit der Kurse
und die undurchsichtige Preisbildung machen Bitcoins zu einer stark spekula-
tiven Wahrung. Aber eine digitale Wihrung, abseits von Zentralbanken und
Kreditinstituten, bietet auch Vorteile. Sehr ausfiihrlich hat sich Kerscher (2013)
mit dem Thema der Chancen und Risiken auseinandergesetzt.

Die grofiten Gefahren, die von einer digitalen Wahrung ausgehen, stellen auch
gleichzeitig ihre grofiten Chancen dar. »Das Kernproblem konventioneller
Wihrungen ist das Ausmafd an Vertrauen, das nétig ist, damit sie funktionieren,
so der Bitcoin-Erfinder Satoshi Nakamoto (2009b). Durch die Finanz- und
Weltwirtschaftskrise, beginnend im Jahr 2007, sank das Vertrauen der Bevol-
kerung in Banken und allgemein in das Finanzwesen. Gerade in den hoch ver-
schuldeten Euro-Landern suchten Anleger nach alternativen Geldanlagen. Bit-
coins bieten eine Vertrauenschance: als Wahrung, die ohne Zentralbanken und
staatliche Eingriffe auskommt. Auch bieten Bitcoins einen Schutz gegen stei-
gende Inflation, da sie auf 21 Mio. Stiick begrenzt sind. Insbesondere in China,
wo die Inflationsrate in den letzten Jahren zwar gesunken ist, 2014 aber immer
noch bei drei Prozent lag (vgl. Statista 2014), wird die digitale Wahrung als
Geldanlage genutzt. Viel wird auch in den USA, dem Entstehungsland der Bit-
coins, in die digitale Wihrung investiert. Abbildung 2 zeigt die Aufteilung der
Wihrungen, die in Bitcoins getauscht werden.

Da es keine Zentralbank gibt, die fiir die Ausgabe von Bitcoins zustiandig ist,
existiert eine Dezentralititschance. Die digitale Wahrung kann den vorgestellten
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Volumen Wihrungen in Bitcoin

= USD =CNY =EUR =Rest

Abb. 2: Anteil Wahrungen in Bitcoin (http://bitcoincharts.com [29.09.2014]).

Funktionen des Geldes dienen, ohne weiteren Zielen einer Zentralbank, wie
beispielsweise der Preisniveau- oder Geldwertstabilitét, geniigen zu miissen. Die
Dezentralitdt macht Bitcoins auch sicher. Da es keinen zentralen Server gibt,
iiber den alle Transaktionen abgewickelt werden, konnen Hacker-Angriffe zwar
einzelne Handelsplattformen angreifen, aber nie das ganze Peer-to-Peer Netz-
werk ausschalten. Je mehr Menschen Bitcoins nutzen, desto besser wirkt dieser
Aspekt der Dezentralitit. Ambivalent wird in diesem Zusammenhang die An-
onymitdt der Bitcoins gesehen. Die Wallets sind im Gegensatz zu Bankkonten
nur dem jeweiligen Besitzer bekannt und bisher vor einer staatlichen Uberwa-
chung geschiitzt. Auch Transaktionen {iber Lindergrenzen hinweg sind anonym
moglich. Mit Hilfe eines Smartphones beziehungsweise auch nur mit dem
Schliissel einer Bitcoin-Adresse konnen beliebige Betrage ohne Zoll- oder De-
visenkontrolle ins Ausland geschafft werden.

Bitcoins sind im Gegensatz zu anderen elektronischen Zahlungsmoglich-
keiten weitestgehend gebiihrenfrei. Transaktionen mit Bitcoins sind generell
umsonst. Sie bieten damit in verschiedenster Hinsicht eine Kostenchance. Da fiir
Verkiufer im Gegensatz zu Paypal oder Kreditkarten keine Gebiihren anfallen,
konnen Hiéndler bei Zahlung mit Bitcoin giinstigere Preise anbieten. Da sich
zudem mit der digitalen Wahrung getitigte Transaktionen nicht mehr riick-
gangig machen lassen, ist der Verkiufer keinem Ausfallrisiko ausgesetzt, so dass
er diesen Vorteil im Preis weitergeben kann. Genau entgegengesetzt verhdlt es
sich allerdings fiir den Kéufer. Sollte er die gewiinschte Ware nicht geliefert
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bekommen, hat er keine Moglichkeit, die Bitcoins von sich aus wieder zuriick-
zurufen.

Ein weiterer Vorteil ist die Flexibilititschance. Aufgrund der guten Teilbarkeit
der Bitcoins kann die digitale Wahrung eine gute Losung fiir Micropayments
sein. Zusammen mit den kostenfreien Transaktionen bieten Bitcoins eine effi-
ziente Moglichkeit, kleine Betrdge zu bezahlen. Dies gilt auch fiir Spenden oder
das aktuell boomende Crowdfunding, also die Schwarmfinanzierung zur
Sammlung privaten Kapitals in kleinen Betrdgen fiir groflere Vorhaben. Bei
Paypal und Mastercard hingegen werden auch fiir vergleichsweise kleine Zah-
lungen hohe Gebiihren fiir die Nutzer der Zahlungssysteme fallig. Allerdings
haben die etablierten Onlinebezahlsysteme mittlerweile das gesteigerte Inte-
resse am Crowdfunding erkannt. Beispielsweise verlangt Paypal seit dem Jahr
2010 in Deutschland geringere Gebiihren fiir Micropayments und Spenden (vgl.
Weigert 2010).

Den vorteilhaften Eigenschaften der Bitcoins stehen jedoch auch Risiken
gegeniiber. Neben dem klassischen Wechselkursrisiko gibt es bei Bitcoins Ver-
lust- und Sicherheitsrisiken. Die verwendeten kryptografischen Verfahren ma-
chen eine Filschung von Transaktionen und Bitcoin-Einheiten zwar kaum
mdoglich, allerdings passiert es immer wieder, dass Bitcoins bei verschiedenen
Anbietern gestohlen werden. Trotz der Sicherheitsexperten von grofen Internet-
Konzernen im Entwicklerteam fiir Bitcoins gelingen immer wieder Angriffe auf
Bitcoin-Borsen. Im Juni 2011 wurde die Online-Borse Mt.Gox gehackt und es
wurden die Daten von 61.000 Kunden erbeutet. Im April 2013 gelang erneut ein
Angriff auf Mt.Gox. Die Online-Borse wurde fiir mehrere Stunden lahmgelegt.
Auch andere Anbieter, wie beispielsweise der Cloud-Provider Linode, wurden
schon angegriffen. Die Bitcoin-Community hat daraufhin zahlreiche Méglich-
keiten zum Melden von Sicherheitsliicken - sogar gegen Belohnung - einge-
richtet. Als Konsequenz wurden auch einige Online-Borsen komplett geschlos-
sen. Investoren missen bei Bitcoins auch mit dem Totalausfall rechnen, denn
diese unterliegen nicht wie Guthaben bei einer Bank einem Einlagensiche-
rungsfonds. Bitcoins sind zwar offiziell ein anerkanntes Zahlungsmittel, gelten
aber als Sondervermégen (vgl. Fehr 2013). Zu dem Verlustrisiko durch Angriffe
auf Online-Dienste besteht bei Bitcoins auch das Risiko, dass auf einem Endgerit
gespeicherte Guthaben bei Defekt des Datentrigers verloren gehen. Dies gilt
auch, wenn der private PC oder das Smartphone des Investors gehackt werden.

Ein fiir klassische Wahrungen nicht vorhandenes Risiko stellt fiir Bitcoins das
Verbotsrisiko dar. Ahnlich wie bei der digitalen Wihrung Liberty Reserve
konnten Regierungen auch den Handel mit Bitcoins unterbinden. Transaktio-
nen wiren dann illegal. Schon bevor die Bundesbank im Januar 2014 vor der
digitalen Wéhrung warnte, machte die franzésische Notenbank im Dezember
2013 verstarkt auf die Risiken von Bitcoins aufmerksam. Am 5. Dezember 2013
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verbot die chinesische Zentralbank Finanzinstituten und Zahlungsdienstleis-
tern Transaktionen in Bitcoin (vgl. o. V. [rtr] 2013). Auch Indien hat den Handel
mit Bitcoins bereits stark eingegrenzt. Weiterfithrende Verbote in anderen
Landern sind daher nicht auszuschlieflen.

Aufgrund der Anonymitit und der einfachen Méoglichkeit Lindergrenzen zu
iiberwinden, fordern Bitcoins auch den Handel mit Waffen, Drogen und anderen
verbotenen Substanzen und tragen so ein ethisches Missbrauchsrisiko. Als pro-
minentestes Beispiel hierfiir sei die im Februar 2011 entstandene Plattform Silk
Road genannt (vgl. Kerscher 2013, S. 95). Auf dieser Website waren ca. 10.000
Artikel, vornehmlich Drogen wie Cannabis und Kokain, aber auch Anleitungen
wie beispielsweise zum Knacken von Geldautomaten, erhaltlich. Nachdem die
Moglichkeit geschaffen wurde, mit Bitcoins zu bezahlen, erzielte die Website ein
starkes Wachstum. Im Oktober 2013 wurde die Website durch das FBI ge-
schlossen (vgl. 0. V. [kau] 2013). Dabei konnten Bitcoin im Wert von 3,6 Mio. US-
Dollar beschlagnahmt werden. Die Aktivititen auf Silk Road machten zwischen
5% und 10 % aller Bitcoin-Transaktionen weltweit aus. Von einer erhéhten
Aufmerksamkeit der Behorden auf die digitale Wihrung kann daher ausge-
gangen werden. Zu beachten ist auch, dass Bitcoins als Wirtschaftsgut aufgefasst
werden und somit unter das Einkommensteuergesetz fallen (vgl. Koschyk 2013,
S.1). Laut Bundesfinanzministerium sind Bitcoins zwar ein gesetzlich aner-
kanntes Zahlungsmittel, sie sind aber nicht ganzlich von Steuern befreit. Ge-
winne aus Bitcoins, die innerhalb eines Jahres gekauft und wieder verkauft
werden, miissen versteuert werden. Da Bitcoin-Transaktionen aber nicht tiber
Banken abgewickelt werden, werden auf erzielte Gewinne keine Abgeltungs-
steuern einbehalten. Ertrdge aus Bitcoin-Geschéften miissen daher in der
Steuererklirung angegeben werden. Viele Details zu der Besteuerung von Bit-
coin-Geschiften befinden sich noch in der Grauzone. Beispielsweise ist auch
unklar, wie mit Bitcoins in verschiedenen Wallets umgegangen werden soll.

Fiir Wiahrungen und Finanzprodukte eher untypisch ist das technische Risiko,
welches Bitcoins mit sich bringen. Das Mining, also das Schaffen neuer Bitcoins
durch das Losen komplexer mathematischer Probleme, wird mit zunehmendem
Bitcoin-Volumen immer aufwendiger. Abbildung 3 zeigt eine Erhohung des
Aufwands (gemessen in benétigter Rechnerkapazitit pro erzeugtem Bitcoin) um
fast 300 % innerhalb eines Jahres. Wihrend zur Erzeugung der ersten Bitcoins
ein handelsiiblicher Rechner ausreichte, werden mittlerweile speziell fiir das
Mining entwickelte Prozessoren benétigt. Die so genannten ASIC (Application
Specific Integrated Circuits) sind Prozessoren, auf denen bis zu 100 Mal
schneller als auf Grafikkarten gerechnet werden kann und die vergleichsweise
wenig Strom verbrauchen.
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Abb. 3: Schwierigkeit beim Mining von Bitcoins (https://blockchain.info/ [29.09.2014]).

Die Anschaffungskosten fiir miningfihige Hardware und die anfallenden
Stromkosten machen die Produktion von Bitcoins fiir Privatpersonen kaum
mehr rentabel. Aus diesen Griinden wird die maximal zu erreichende Bitcoin-
menge geschitzt erst im Jahre 2040 erreicht werden. Das ist ca. sieben Jahre
spiter als eigentlich erwartet. Hinzu kommt, dass bei der erstmaligen Installa-
tion eines Clients zur Nutzung von Bitcoins eine Datei heruntergeladen werden
muss, die alle bisherigen Transaktionen enthélt. Die Grofle dieser Blockchain-
Datei betrdgt zurzeit fast 23 Gigabyte (https://blockchain.info, Stand: 29.09.
2014). Alleine der Download dieser Datei und ihre Aktualisierung konnen je
nach Internetverbindung mehrere Stunden betragen. Da zudem jede Transak-
tion bestitigt werden muss, kann es auch hier zu Uberlastungen kommen, so-
dass Transaktionen mit Bitcoins keine zeitlichen Vorteile gegentiber her-
kémmlichen Bezahlsystemen wie zum Beispiel Kreditkartenzahlungen mehr
bieten. Die Bestdtigung einer Transaktion in Bitcoin dauert im Schnitt eine
Stunde.

Die Begrenzung der Bitcoins auf 21 Mio. Stiick fiithrt zu einem weiteren Ri-
siko, dem Deflationsrisiko. Wiahrend Zentralbanken mit inflationdren Entwick-
lungen kdampfen, konnte bei Bitcoins ein starker Prozess der Deflation einsetzen.
Peter Coy hat einen Preisindex fiir Bitcoins konstruiert, der innerhalb eines
Jahres einen Riickgang der Bitcoin-Preise von 98,5 % zeigte (vgl. Coy 2013). Da
die digitale Wahrung aber nicht national begrenzt ist, ist das Ausmaf} einer
solchen Entwicklung kaum abschitzbar. Auch ist ungewiss, inwieweit der
Wirtschaftszyklus von Bitcoins betroffen wiirde.
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Abschlieflend sei noch das Spekulationsrisiko erwéhnt. Der extrem volatile
Kurs der Bitcoins birgt Risiken, aber auch Chancen fiir Anleger. Eine Voraussage
des Kurses ist extrem schwierig, da sich der Bitcoin-Kurs weder nach Angebot
und Nachfrage zu richten scheint, noch Ereignisse spezieller Branchen wider-
spiegelt und auch von der Schlieflung verschiedener Online-Borsen unbeein-
flusst blieb (vgl. Christin/Moore 2013, S. 1). Die in der Vergangenheit beob-
achteten Kursschwankungen kamen durch vollig unterschiedliche Ereignisse
zustande. Der Angriff auf Mt.Gox im Juni 2011 lie8 den Kurs ebenso wie die
erwihnte Schlieflung der Plattform Silk Road im Oktober 2013 stark sinken. Als
im Gegenzug der Paypal-Chef David Marcus im Dezember 2013 verkiindet »Ich
liebe Bitcoins, ich besitze Bitcoins«, schnellte der Kurs in die Hohe (vgl. Bei-
ersmann 2013). Aufgrund des starken Anstiegs des Bitcoin-Kurses in den letzten
Monaten mehren sich die Anzeichen, die fiir eine Bitcoin-Blase sprechen.

5.  Geld aus dem Computer — unsere Zukunft?

Wie gezeigt, bieten Bitcoins Vor- und Nachteile. Ob sich aber Bitcoins oder
irgendeine andere digitale Wahrung jemals durchsetzen werden, ist fraglich. Es
gibt eine Reihe prominenter Befiirworter von Bitcoins. Zu ihnen gehort bei-
spielsweise Barry Silbert, der den ersten Bitcoin-Fonds gegriindet hat (http://
www.bitcoin-fonds.com/). Fiir ihn wird »Bitcoin die Wahrung der Welt« (Lie-
tzmann 2014). Auch Futures und Optionen auf fallende Bitcoin-Kurse konnen
bereits im Netz unter https://icbit.se gekauft werden. Bitcoins werden als Aus-
gangspunkt fiir eine Revolutionierung des Finanzsystems und Alternative fiir
die traditionellen Bankensysteme - nicht zuletzt fiir das durch die Finanzkrise
stark in Mitleidenschaft gezogene europdische Bankensystem - gesehen. Jetzt
schon sind Weiterentwicklungen digitaler Wéhrungen im Gange. Ein zu-
kunftsfahiges Projekt konnte die Cryptomiinze Quark darstellen (vgl. Hauschild
2013).

Die meisten Finanzinstitute raten von Bitcoins ab und wollen sich auch nicht
am Bitcoin-Geschift beteiligen. Als einzige deutsche Bank handelt die Fidor-
Bank seit Juli 2013 mit Bitcoins (vgl. Kerkmann 2013). Da die Unsicherheit im
Markt und insbesondere bei den Héndlern in nachster Zeit voraussichtlich nicht
drastisch sinken wird, werden Bitcoins kaum eine breite Akzeptanz erreichen.

Von der zugrunde liegenden Idee her konnten digitale Wahrungen tatsachlich
eine Alternative zu klassischen Wahrungen und Zahlungssystemen bieten. Je
mehr Menschen Bitcoins nutzen, desto mehr Akzeptanz und Vertrauen wird die
digitale Wihrung erlangen. Das Risiko des Missbrauchs und die Intervention
von Staaten und Banken werden damit aber immer wahrscheinlicher. Aufgrund
der wenigen Akzeptanzstellen werden Bitcoins zurzeit lediglich als risikoreiche
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Anlageform genutzt. Wie bei jeder anderen risikoreichen Anlageform auch,
kann eine Investition in Bitcoins eine iiberproportionale Rendite erwirtschaften.
Allerdings unterscheiden sich die Risiken deutlich von denen bisher bekannter
risikoreicher Anlagen, wie z. B. Knock-Out-Zertifikate oder Hedge-Fonds.

Es ist fraglich, inwieweit ein jahrhundertealtes System einer Wahrung ver-
dndert werden kann und vor allem ob dieses dann auch von der Gesellschaft
akzeptiert wird. Eine Umnutzung von materiellen Giitern beabsichtigt meist die
verdnderte Weiternutzung des bestehenden Gutes. Die Erschaffung einer kom-
pletten Wahrung, z.B. der Bitcoins, mit Hilfe eines Rechners stellt eine Um-
nutzung fiir Computer dar. Das Geld selbst wird nicht umgenutzt. Somit
schaffen die Bits und Bytes lediglich eine neue Wahrung. Vom Status einer
akzeptierten Wihrung sind Bitcoins aber noch weit entfernt. Als risikoreiche
alternative Anlageform eignen sie sich dagegen schon heute. In jedem Fall bieten
sie aber reichlich Anschauungsmaterial, um Phantasien zu entwickeln, was
zukiinftig in einer digitalisierten Welt noch alles moglich sein wird.
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