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Sie lernen:

e dass Technologie dem Menschen seit jeher dazu verholfen hat, gegenseitige Vertrauens-
beziehungen zu skalieren.
dass Grundlagentechnologien aufeinander aufbauen und gemeinsam Potenzial fir neue
Innovation schaffen.

dass mit der Lancierung des Bitcoin-Thesenpapiers am 31. Oktober 2008 eine neue Grund-
lagentechnologie angestossen worden ist, welche das Konzept echter digitaler Eigentums-
rechte geschaffen hat.

weshalb sich die digitale Ara nach Bitcoin grundlegend von dem unterscheidet, was gegen-
wartig unter dem Begriff «Digitalisierung» verstanden wird.

warum Digitalisiertes in Tat und Wahrheit nicht eigentlich (nativ) digital ist.

dass Bitcoin und 6ffentliche Blockchains neue Eigentumssysteme abseits und unabhangig
von Nationalstaaten im Cyberspace geschaffen haben.

Des Menschen Wunderwaffe

Die Geschichte der Menschheit ist eine Geschichte menschlicher Interaktionen. Seit jeher ver-
suchen Menschen, die soziale Koordination und Kooperation zu mehren, um so gegenseitige
Vertrauensbeziehungen zu skalieren.

Technologie — im weitesten Sinne verstanden — ist dabei des Menschen wichtigstes Werkzeug.
Immer mal wieder stossen wir auf neue Grundlagentechnologien, die zu einem fundamentalen
Wandel unserer Lebensrealitat fihren. Das Rad, die Schrift, der Buchdruck, die Elektrizitat oder
das Automobil sind Beispiele' solcher technologischen Durchbriiche, die unsere Welt, und damit
die Art und Weise, wie Menschen untereinander kooperieren, in ihren Grundfesten verandert
haben.

Grundlagentechnologien sind kumulierend. Das heisst: Diese verschiedenen Technologien
bauen jeweils aufeinander auf und fihren zu neuer Innovation. Eines der jingsten Beispiele ist
die Computer-Revolution. Diese diurfte 1959 mit der Erfindung von MOSFET, auch bekannt als
Metall-Oxid-Halbleiter-Feldeffekttransistor, begonnen haben. Dieser ist bis heute Grundbau-
stein? der modernen Elektronik und fuhrte zur Entwicklung des Mikroprozessors. Letzterer wie-
derum ermdglichte® den Aufstieg des Personal Computer. Heute tragen wir einen solchen in
Form des Smartphones taglich mit uns herum.

Fallows James, The 50 Greatest Breakthroughs Since the Wheel, The Atlantic, November 2013.

The Foundation of Today’s Digital World: The Triumph of the MOS Transistor, Computer History Museum,
Juli 2010.

Singer Graham, History of the Microprocessor and the Personal Computer, Techspot, Mai 2020.



https://curious-droid.com/1480/mosfet-the-most-significant-invention-of-the-20th-century/
https://www.youtube.com/watch?v=q6fBEjf9WPw
https://www.youtube.com/watch?v=q6fBEjf9WPw
https://www.techspot.com/article/904-history-of-the-personal-computer-part-5/
https://courses.lumenlearning.com/informationliteracy/chapter/personal-computers/#:~:text=A personal computer is a,with no intervening computer operator.&text=A personal computer may be,tablet or a handheld PC.
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https://www.techspot.com/article/904-history-of-the-personal-computer-part-5/
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Die Revolution rund um den Personal Computer hat schliesslich zur Feststellung gefthrt, dass
Software unsere Welt verschlingt.* Software gewinnt gegentber Hardware immer mehr an
Relevanz —in vielerlei Hinsicht substituiert Erstere die Letztere sogar. Physikalische Dinge werden
zu Software-Applikationen komprimiert. So ist das bereits erwahnte Smartphone heute Tele-
fonbuch, Kamera, Briefpost, Musikhorgerat, Bibliothek, DVD-Sammlung sowie Notizblock in
einem.
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Abbildung 1: Wie kaum eine andere Innovation hat das Smartphone unseren Alltag dematerialisiert,
indem es unzahlige Gerate und Applikationen substituiert hat.

Quelle: Anilsaisdo

In der Finanzindustrie, aber auch in anderen Industrien, spricht man bei dieser Entwicklung
heute gemeinhin von der Digitalisierung. Sie entschlackt Prozesse, macht Unternehmensablaufe
effizienter und ermoglicht neue Betriebskandle. Aufgrund neuer technologischer Méglichkeiten
andert die Digitalisierung die Kundenwinsche sowie das Nutzerverhalten und mit ihnen die
Geschaftsfelder und Businessmodelle.

Zeitenwende: Auftakt der digitalen Ara

Etwas mehr als eine Dekade ist es her, da hat die Digitalisierung einen neuen Schub erhalten.
Noch scheint kaum jemand zu ahnen, dass dieser Durchbruch in Form einer neuen Grundlagen-
technologie die Welt fundamental verandern wird. Am 31. Oktober 2008 tauchte im Internet
ein neunseitiges Thesenpapier® auf. Darin ist von Bitcoin, einem elektronischen Peer-to-Peer-
Cash-System, die Rede. Ein paar Jahre spater gelangte Bitcoin in den Fokus erster Anleger und
der Begriff der Kryptowahrung war geboren.

4 Andreessen Marc, Why Software is eating the World, The Wall Street Journal, 2011.
5 Nakamoto Satoshi, Bitcoin: Ein elektronisches Peer-to-Peer-Cash-System, 2008.
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https://bitcoin.org/files/bitcoin-paper/bitcoin_de.pdf
https://www.wsj.com/articles/SB10001424053111903480904576512250915629460
https://bitcoin.org/files/bitcoin-paper/bitcoin_de.pdf

Einleitung

Bis heute ist Bitcoin gemeinhin als Mutter aller Kryptowdhrungen bekannt. Immer offensicht-
licher wird, dass es sich bei Bitcoin nicht nur um eine neue Online-Wahrung handelt, sondern
Bitcoin die organische Entstehung einer mehrschichtigen Geld- und Finanzordnung reprasen-
tiert. Gerade wird die Menschheit Zeuge einer weiteren digitalen Transformation, die uns in eine
neue digitale Ara katapultiert.

An der Schwelle zu dieser neuen Epoche kénnen wir bereits erkennen, dass das digitale Zeitalter
mit dem Erscheinen von Bitcoin unter neuen Vorzeichen gestellt worden ist. Die digitale Ara
nach Bitcoin unterscheidet sich grundlegend von dem, was gegenwartig unter dem Begriff
«Digitalisierung» zusammengefasst wird. Bitcoin hat erstmals echte digitale Eigentumsrechte
geschaffen.

Bis zur Ankunft von Bitcoin war das Digitale bloss in eine elektronische Form gegossen. Was im
Frontend digital daherkommt, verlauft in Tat und Wahrheit in analogen Prozessen. Vermogens-
werte aller Art sind in der heutigen Finanzwelt eben nicht nativ-digital. Gemeint ist, dass Assets
nicht in rein digitaler Form existieren, sondern lediglich als digitale Attrappen. Was also in den
Kopfen der meisten Menschen als wundersames Phdnomen der Digitalisierung angesehen wird,
ist nur der Vorgang, Geld und Finanztitel digital erscheinen zu lassen. In Wirklichkeit sind diese
Dinge gegenwartig nicht an und fir sich digital. Sie existieren bloss als bindre Buchungseintrage
in unterschiedlichen elektronischen Hauptblchern, den Datenbanken von Finanzinstitutionen.

Digitales Inhaberinstrument

Bitcoin ist anders. Bitcoin stellt ein digitales Inhaberinstrument dar. Dieser etwas umstandliche
Begriff meint, dass Bitcoin als Finanzwert mittels kryptografischer Verschltsselungsmethoden
beherrschbar ist. Daraus leiten sich auch die fur Bitcoin gebrauchlichen Begriffe «Kryptowert»
oder «Kryptoasset» ab.

Doch was bedeutet kryptografische Beherrschbarkeit? Ein Inhaber, der im Besitz eines entspre-
chenden kryptografischen Zugangsschlissels ist, kann Uber diesen Kryptowert mittels elektroni-
scher Signatur verfligen.® Das bedeutet, dass Kryptowerte ahnlich wie physikalische Sachen di-
rekt durch den Inhaber und ohne Mittelsmann gehandhabt werden kénnen. Anders als
gewohnliche Finanzinstrumente existiert Bitcoin somit nicht als Kontobuchung in einer zentrali-
sierten Datenbank, sondern als eigenstandige digitale Einheit, die auf einem digitalen, verteilten
Hauptbuch, einem Distributed Ledger abgebildet ist. Aus diesem Grund besteht bei Bitcoin stets
die Option auf Selbstverwaltung — eine Moglichkeit, wie sie in unserem heutigen Finanzsystem
nicht gegeben ist.

Damit ist Bitcoin der erste und massgebendste Anwendungsfall der Blockchain-Technologie. Als
neue Grundlagentechnologie basiert sie auf Vorlaufern wie dem Mikroprozessor, dem Compu-
ter oder dem Internet. lhre Innovation besteht hauptsachlich darin, neue Eigentumssysteme ab-
seits und unabhangig von Nationalstaaten im Cyberspace zu begriinden.” So hat die digitale
Landnahme im Internet Gber Kryptoassets, Token oder NFTs eben erst begonnen.

In Anlehnung an den Goldrausch des 19. Jahrhunderts wirken die skurrilen Ereignisse, die preis-
lichen Exzesse und die zahlreichen Betriigereien rund um Bitcoin und Co. auf manch neutralen

6 Meisser Luzius, Die Option auf Selbstverwaltung ist schon viel wert, 10x10, 2019.
7 Hasu & Su Zhu, Bitcoin and the Promise of Independent Property Rights, Medium, 2018.



https://medium.com/aprycotmedia/bitcoin-und-das-versprechen-unabh%C3%A4ngiger-eigentumsrechte-39047d0850ff
https://www.10x10.ch/die-option-auf-selbstverwaltung-ist-schon-viel-wert-luzius-meisser/
https://medium.com/@hasufly/bitcoin-and-the-promise-of-independent-property-rights-8f10e5c7efa8

Bitcoin

Beobachter mitunter verstérend. Der Ruf nach Regulierung oder gar Verboten ist daher untber-
horbar. Unterschiedliche Regulierungsvorhaben sind daher auf dem Weg oder werden ange-
strebt.

Aufgrund ihrer digitalen Natur grenzt es allerdings an ein Ding der Unmaoglichkeit, Kryptoassets
verbieten zu wollen. Deren Reich ist das Internet und dieses, obschon heute durch Techgiganten
wie Google oder Facebook dominiert, ist im Kern offen und durch keinen Souveran regiert, ahn-
lich wie das fur die Weltmeere gilt.

Betrégt die Schrittlange Betrdgt die Schrittlange 1 Meter,

1 Meter, dann bringen einen nimmt aber pro Schritt exponentiell
30 Schritte 30 Meter weit zu, dann bringen einen 30 Schritte
o) o) 26-mal um die Erde

X

Abbildung 2: Wir sind uns lineares Denken gewohnt. Exponentialitat widerstrebt unserer Intuition.
Deshalb ist es auch so, dass wir die digitale Entwicklung in der kurzen Frist Gberschatzen, langfristig aber
unterschatzen.

Quelle: SingularityHub

Ob man es will oder nicht, das digitale Zeitalter ist angebrochen. Der Wandel ist unaufhaltsam
und lasst die Welt in all ihren Facetten vielféltiger, komplexer und daher oftmals auch weniger
intuitiv erscheinen. Angesichts der Geschwindigkeit und Schnelllebigkeit digitaler Phdnomene
ist exponentielles Denken und intellektuelle Empathie gefragt, um diese neuen Entwicklungen
besser zu verstehen, klarer zu deuten sowie auch kritisch hinterfragen zu kénnen.

Absicht und Ziel

Die meisten Lehrbicher zum Thema der Kryptowahrungen konzentrieren sich auf eine deskrip-
tive Erklarung der einzelnen Konzepte und Begriffe und versuchen mittels realer Anwendungs-
falle zu konkretisieren. Was ihnen allerdings haufig abhandenkommt, ist eine das Thema Uber-
blickende Vogelperspektive. So fehlen die grossen Zusammenhange, ohne die das so dringend
notige Gesamtbild von Bitcoin und Co. kaum erblickt werden kann.

Genau hier setzt das vorliegende Lehrbuch an. Es zeichnet sich inhaltlich darin aus, der Komple-
xitat des Themas ausgewogen gerecht zu werden. Es ist der Materie entsprechend verstandlich
geschrieben, ohne in technische Details oder unnétigen Fachjargon abzugleiten. Nichtsdesto-
trotz werden Spezialbegriffe und wenig bekannte Denkkonzepte thematisiert, um dem Lehr-
anspruch auf diesem Gebiet gerecht zu werden.
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Einleitung

Dieses Lehrbuch soll eine edukative und gesamtheitliche Sicht auf das Thema von Bitcoin, Block-
chain und Kryptoassets geben. Dabei geht es darum, Unwissen zu mindern, indem Missdeutun-
gen korrigiert, Halbowahrheiten entlarvt und Zusammenhdange aufgezeigt werden.

Aufbau und Inhalt

Das Lehrbuch ist in eine Einleitung, 8 Kapitel und eine Schlussfolgerung aufgeteilt. Die Einlei-
tung tragt den Titel «Des Menschen Wunderwaffe» und thematisiert, welche Rolle die Techno-
logie und deren Entwicklung bei der Koordination von Menschen spielt. Kapitel 1 ist der digita-
len Renaissance gewidmet, die durch die technologische Entwicklung eingelautet worden ist.
Wir beleuchten die Geburtsstunde von Bitcoin und erklaren, weshalb die Entdeckung von Bit-
coin im historischen Kontext als Durchbruch epochaler Tragweite zu werten ist. Im Fokus steht
das Double-Spend-Problem, flr das Bitcoin eine Losung darstellt. Auch weisen wir auf den
essenziellen Aspekt der digitalen Knappheit hin.

In Kapitel 2 betrachten wir die neue Grundlagentechnologie hinter Bitcoin, die Blockchain-Tech-
nologie. Indem wir einen Blick in den Maschinenraum wagen, erkennen wir, dass das revolu-
tionare Potenzial der Blockchain erst durch Kombination vieler weiterer Komponenten zu reali-
sieren ist. Dieses Verstandnis hilft uns, zwischen den verschiedenen Arten der sogenannten
Distributed Ledger Technology, kurz DLT, unterscheiden zu kénnen. Ebenfalls weisen wir auf
unterschiedliche Konsens-Mechanismen hin, erklaren das Blockchain-Trilemma und die Skalie-
rungsthematik rund um &ffentliche Blockchains.

Kapitel 3 steht ganz im Zeichen von Geld. So versuchen wir herauszuschalen, weshalb Bitcoin
eine monetdare Revolution darstellt. Entscheidend in dieser Hinsicht ist der Befund, dass Bitcoin
viele Geldeigenschaften bestens erfillt und ein neues digitales Geld darstellt. Darlber hinaus
thematisieren wir aber auch, wie Volatilitat von Bitcoin zu beurteilen ist und wie der Begriff der
Knappheit im Kontext von Geld eigentlich verstanden werden sollte. Abschliessend soll Bitcoin
als neues Basisgeld eingefthrt werden.

Das 4. Kapitel lasst uns offentliche Blockchain-Netzwerke wie Bitcoin als neue dkonomische
Institutionen verstehen, welche ein eigenes, unabhéngiges Finanzsystem begrtnden. Als neu-
artige Ledger-Technologie treten diese in Konkurrenz mit Unternehmen, Markten und Staaten.
Wie Bitcoin zeigt, verfligt diese neue Art von Institution Uber beispiellose 6konomische Garan-
tien fUr seine Teilnehmer und bietet eine soziale Skalierbarkeit sondergleichen. Das Resultat ist
eine neue Finanzordnung, welche &ffentliche Blockchains zur Grundlage hat.

Auf die Vielfalt der Kryptoassets und Blockchains gehen wir in Kapitel 5 ein. Dabei fragen wir
nach dem Sinn und Zweck derselben und wie sich diese von Bitcoin unterscheiden. Wir behan-
deln Ethereum als zweitgrosste 6ffentliche Blockchain sowie bedeutendste Smart-Contract-
Plattform und verdeutlichen, was unter Smart Contracts zu verstehen ist. Die Smart Contracts
legen die Grundlage fur eine neue Welt der dezentralen Finanzen, die DeFi-Welt. Wir erlautern,
wo die Vorteile und wo die Risiken dieser neuen dezentralisierten Finanzwelt liegen. Nach der
so wichtigen Unterscheidung zwischen Coin und Token gehen wir auf die Frage ein, wie diese
verschiedenen neuen Finanzwelten dank Interoperabilitatslosungen miteinander kommunizie-
ren kdnnen. Damit legen wir die Grundlage fur die Erklarung von Web3, dem Internet der Zu-
kunft, das durch das Phdnomen des Metaverse ein neues Gesicht sowie eine ganz neue Be-
deutung erhalt.
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Als Auftakt von Kapitel 6 widmen wir uns den Kryptoassets im Portfoliokontext. Wir setzen uns
damit auseinander, welche konkreten Auswirkungen die Beimischung von Kryptoassets — haupt-
sachlich Bitcoin — auf ein klassisches Portfolio hat. In einem weiteren Teil fihren wir die zahlrei-
chen Kryptoassets als verschiedene Kategorien eines neuen Anlageuniversums ein. Im Anschluss
befassen wir uns mit den unterschiedlichen Bewertungsversuchen, mit denen man unterschied-
liche Kryptoassets zum heutigen Zeitpunkt zu bewerten versucht.

Kapitel 7 soll eine makrodkonomische Einordnung des Krypto-Phdnomens bieten. Die Welt der
Kryptoassets hat mittlerweile eine Marktkapitalisierung von mehr als einer Billion US-Dollar
langst Uberschritten. Bitcoin hat nicht nur das Interesse von Finanzinstituten und anderen Un-
ternehmen gewonnen, auch Zentralbanken scheinen durch die neuen Innovationen angeregt
worden zu sein. Wir schildern die moglichen Arten zur Einfihrung von digitalem Zentralban-
kengeld, diskutieren deren mogliche Auswirkungen auf die Wirtschaft und spekulieren, wie
CBDCs die Aufgliederung in zwei Geldsysteme, das traditionelle und das Bitcoin-System, voran-
treiben durften. Ebenfalls thematisiert werden in diesem Kapitel die (privaten) Stablecoins, von
denen es unterschiedliche Varianten gibt. Deren Relevanz gilt es zu ergriinden.

Kapitel 8 wagt sich schliesslich an die Energiefrage heran. Wir betrachten Bitcoins Energiever-
brauch sachlich und thematisieren, weshalb Bitcoin neben seinem monetaren Potenzial auch fur
die Energieproduktion eine Innovation darstellen kénnte.

Mit dem Schlusswort gilt es, den geopolitischen Schlussbogen zu spannen. Dabei kontrastieren
wir das chinesische, das amerikanische sowie das dezentrale Bitcoin-System und wagen einige
provokante Zukunftsaussagen dariber, wohin sich diese neue dezentrale Welt entwickeln
kénnte.

Praktische Lesehilfe

Jedes Kapitel in diesem Lehrbuch ist mit verschiedenen praktischen Lesehilfen ausgestattet. Zu
Beginn eines jeden Kapitels findet sich eine Ubersicht («Sie lernen») zu jenen Punkten, die man
in diesem Kapitel lernt. Derweil verhilft eine Aufzahlung («Was Sie jetzt wissen sollten») der
wichtigsten Punkte am Schluss eines jeden Kapitels, dessen Kerninhalte zu verinnerlichen. Uber
das Lehrbuch verteilt finden sich in jedem Kapitel immer wieder Abbildungen und Boxen («Er-
kenntnisse flrs gepflegte Tischgesprach», «Gut zu Wissen» & «Etwas fur Nerds»), welche den
Inhalt des Fliesstextes unter anderem in Form konkreter Anwendungsfalle illustrieren, vertiefen
oder erganzen. Fur das Selbststudium verfligen die einzelnen Kapitel im Lehrbuch Uber ver-
schiedene formative Lernkontrollen («Wissen auf dem Priifstand»).

Was Sie jetzt wissen sollten:

e Seit jeher versuchen Menschen, die soziale Koordination und Kooperation zu mehren, um so
gegenseitige Vertrauensbeziehungen zu skalieren. Dabei greifen sie auf immer neue Techno-
logien zurlick, die ihnen helfen, die soziale Koordination zu verbessern.

Grundlagentechnologien sind kumulierend. Das heisst: Diese verschiedenen Technologien
bauen jeweils aufeinander auf und fihren zu neuer Innovation.

Bitcoin reprasentiert den Aufbruch in ein neues digitales Zeitalter. Gerade wird die Mensch-
heit Zeuge einer weiteren digitalen Transformation, die uns in eine neue digitale Ara
katapultiert. Diese digitale Ara nach Bitcoin unterscheidet sich grundlegend von dem, was



https://www.coindesk.com/markets/2021/01/06/total-cryptocurrency-market-value-hits-record-1-trillion/

Einleitung

gegenwartig unter dem Begriff «Digitalisierung» zusammengefasst wird. Bitcoin hat
erstmals echte digitale Eigentumsrechte geschaffen.

In Wirklichkeit ist Digitalisiertes (jeglicher Art) gegenwartig nicht an und fur sich digital. Es
existiert bloss als bindre Buchungseintrage in unterschiedlichen elektronischen Haupt-
blchern, zum Beispiel den Datenbanken von Finanzinstitutionen.

Bitcoin stellt ein digitales Inhaberinstrument dar. Dieser etwas umstandliche Begriff meint,
dass Bitcoin als Finanzwert mittels kryptografischer Verschltsselungsmethoden beherrschbar
ist.

Bitcoin und o6ffentliche Blockchains haben neue Eigentumssysteme abseits und unabhangig
von Nationalstaaten im Cyberspace begrindet.




Sie lernen:
und wissen Bescheid, dass die Idee eines globalen, nicht-staatlichen Geldes, das mit Energie
unterlegt ist, bereits vor Bitcoin thematisiert worden ist.
dass Bitcoin mit steigendem Energieaufwand als Netzwerk grundsatzlich sicherer wird.
dass Bitcoins Energieverbrauch stets in Relation zu seinem Nutzen gesetzt werden muss.

dass sich der Energieverbrauch von Bitcoin in der langen Frist mehr an den Transaktions-
gebUhren orientieren und die Kosteneffizienz von Bitcoins Sicherheits- und damit Energie-
aufwand relativ zur Marktkapitalisierung hoch sein kénnte.

weshalb Bitcoin-Mining gestrandete Energiequellen monetarisieren kann.

8.1 Energieverbrauch unter Generalverdacht?

Energie ist die Grundlage allen Lebens. Was keine Energiezufuhr erlebt, stirbt schnell ab. Diese
unumstossliche Tatsache auf die Wirtschaftswelt angewendet bedeutet, dass Energie aufge-
wendet werden muss, um Arbeit zu verrichten, welche den Wohlstand steigern kann. Dass der
Lebensstandard der westlichen Welt in materieller Hinsicht heute so hoch ist, ist auch unserem
verhaltnismassig hohen Energieverbrauch zu verdanken. Die Bedeutung des Energieverbrauchs
im Zusammenhang mit zivilisatorischem Fortschritt und Wohlstand lasst sich eigentlich nicht
leugnen.

Nichtsdestotrotz scheint das Verbrauchen von Energie von gewissen politischen Gruppen immer
starker unter Generalverdacht gestellt zu werden. Deren Credo ist es: Als Gesellschaft sollten
wir nicht mehr, sondern weniger Energie verwenden. Wahrend derartige Aufrufe zu wirdigen
und auf individueller Ebene sinnvoll sind, besteht die Gefahr, dem sogenannten malthusiani-
schen Fehlschluss zu unterliegen.

8.1.1 Der malthusianische Fehlschluss

Dessen Annahme besteht darin, dass der Mensch ein Nettoenergieverbraucher ist. Wie die
Geschichte bislang eindrlcklich zeigt, ist das Gegenteil der Fall. Bereits etliche Male in der
Geschichte der Menschheit wurde eine Ressourcenknappheit prognostiziert. Eine der bertihm-
testen Publikationen stammt vom Club of Rome und trégt den Titel «Die Grenzen des Wachs-
tums». Darin wird vor Uberbevélkerung und Umweltkatastrophen gewarnt. Seit der Veraffent-
lichung dieses Werkes hat sich die Weltbevélkerung beinahe verdoppelt. Die Untergangsszenarien
sind nicht eingetroffen und die Ressourcenknappheit ebenso wenig.

Dass durfte vor allem damit zu tun haben, dass der Mensch eine denkende Spezies ist, die
erfinderisch immer wieder neue Moéglichkeiten der Energieaufbereitung entdeckt. So brauchen
wir Menschen zwar immer mehr Energie, doch tun wir das immer effizienter und produktiver,
wie das Vaclav Smil in einem Buch «Energy and Civilization» eindrtcklich zeigt. Das fuhrt dazu,
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dass sich die These des Menschen als Nettoenergieverbraucher bislang nicht als richtig erwiesen
hat.
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Abbildung 105: Diese Grafik zeigt in groben Zugen die historische Bevolkerungsentwicklung im Vergleich
zum taglichen Energieverbrauch pro Person.

Quelle: Historical Trends in Global Energy Consumption von Mattick, Williams & Allenby

Angesichts des hohen Lebensstandards, den sich die Menschheit dank immer effizienterer Nut-
zung von Energie erarbeitet hat, durfte weniger Energieverbrauch vor allem materieller Ruick-
schritt bedeuten, weshalb diese malthusianische Auffassung gemeinhin kaum ernsthaft Beach-
tung findet. Allgemein anerkannter ist die Uberzeugung, dass insbesondere der Energieverbrauch
fossiler Brennstoffe ein grosses Problem unserer Zeit darstellt. Dartiber scheinen sich mehr und
mehr Menschen einig zu werden.

Genauso wie der Konsens Uber die Schattenseiten des fossilen Energieverbrauchs wachst, so
sollte auch Einigkeit dartiber bestehen, dass die Menschheit zum heutigen Zeitpunkt noch weit
davon entfernt ist, zu einem Energiestandard ohne fossile Brennstoffe Gbergehen zu kénnen —
alles andere ware zivilisatorischer Selbstmord. Obschon tiichtig an alternativen Energiequellen
aller Art geforscht und getiftelt wird, bleibt die Olférderung und der -verbrauch zurzeit eine
gesellschaftliche Notwendigkeit.

Beide Fehlschliisse sind daher als solche zu entlarven: Zum heutigen Zeitpunkt ist es unprakti-
kabel und daher zivilisatorisch rtickschrittlich, insgesamt weniger Energie zu verbrauchen. Ge-
nauso wenig moglich ist es, von heute auf morgen auf saubere, nicht-fossile Energie umzustei-
gen.

8.1.2 Der Nutzen legitimiert den Verbrauch

Langfristig betrachtet, ist jeglicher Energieverbrauch stark mit dem Bruttoinlandprodukt korre-
liert. Die wohlhabendsten Lander sind auch jene mit dem héchsten Energieverbrauch. So sind es
heute fur selbstverstandlich gehaltene Innovationen wie beispielsweise Kuhlschrénke, Klima-
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anlagen, Ventilatoren, Transportmittel sowie Computer oder das Internet, welche eine riesige
Menge an Energie verbrauchen, gleichzeitig aber die Lebensqualitat erheblich erhéht haben.

Chart 2:
Globales reales BIP und Primarenergieverbrauch in
Billionen US-Dollar & Tsd. TWh, 1965-2019
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Abbildung 106: In der langen Sicht betrachtet, ist der globale Energieverbrauch eng mit dem globalen
Bruttoinlandprodukt korreliert.

Quelle: Bitcoin Net Zero, NYDIG

Der Nutzen, den diese Innovationen stiften, rechtfertigt schliesslich deren Energieverbrauch, so
dass es kaum gesellschaftliche Diskussionen dartiber gibt, ob man den Gebrauch von Kuhl-
schranken oder Computern einschranken sollte. So sind es diese technologischen Durchbriche,
die das Leben in den unterschiedlichen Jahreszeiten ertraglicher und lebenswerter, die Haus-
arbeit einfacher und bequemer und die Weltwirtschaft funktionaler und effizienter machen.

In derselben Frage des Nutzens liegt auch der Umstand begrindet, weshalb Bitcoin als neue
Technologie in der brennenden Energiefrage bislang einen schweren Stand hat. Wie in Kapitel 3
und 4 aufgezeigt, handelt es sich bei Bitcoin um eine Innovation in Form eines neuartigen Basis-
geldes, das ein globales, nicht-staatliches Geld- und Finanzsystem ermdéglicht und auf der
Grundlage dezentral durchgesetzter Konsens-Regeln und wirtschaftlicher Anreizmechanismen
funktioniert. Als solches bietet Bitcoin ein einzigartiges System von kryptografisch verankerten
digitalen Eigentumsrechten.

Wie in den Anfédngen bahnbrechender Technologien Ublich, werden die Vorzige, Chancen und
Maoglichkeiten von Bitcoin kaum durch den gesamten potenziell adressierbaren Markt vollum-
fanglich wahrgenommen geschweige denn verstanden. Je starker die Akzeptanz voranschreiten
und Bitcoin einen hohen Sattigungsgrad in seiner Monetarisierungsphase erreicht, desto eher
durfte jedoch der Nutzen und damit der Energieverbrauch von Bitcoin durch die Allgemeinheit
anerkannt werden.
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Wo aber liegt der Nutzen. Wie in Kapitel 6 gelernt, ist dieser subjektiv begrindet: Fiir alle jene,
die Bitcoin nutzen, schafft das Kryptoasset einen Mehrwert, sonst wirden sie es nicht nutzen.
Jede TWh-Energie, welche zur Sicherung der Bitcoin-Blockchain aufgewendet wird, ist es in den
Augen der Nutzer wert, konsumiert zu werden. Ob russische Oppositionelle oder nigerianische
Geschaftsleute, diese und andere Menschen weltweit profitieren von Bitcoins Existenz als siche-
rem und unaufhaltsamem WertUbertragungsmittel.

Wer in Bitcoin demnach einen Nutzen sieht, flr den relativiert sich die Energiefrage etwas. Es
kommt dann nicht darauf an, ob Bitcoin Energie verbraucht, sondern vielmehr ist die Frage ent-
scheidend: Wie viel Energie und welche Art von Energie verbraucht Bitcoin.

8.1.3 Energie-gedecktes Geld: Eine Idee, deren Zeit gekommen ist

Wer in Bitcoin gegenwartig keinerlei Sinn, Funktion oder Nutzen sehen kann, dem féllt es nicht
schwer, dessen Energieverbrauch als totale Verschwendung abzutun. Warum sollte man Energie
zur Schaffung eines Basisgeldes aufwenden? Im Verstandnis der meisten Menschen muss Geld
doch durch den Staat geschaffen, rechtlich institutionalisiert und somit offiziell legitimiert wer-
den.

Historisch spannend ist, dass die Idee eines globalen, nicht-staatlichen Geldes, das mit Energie
unterlegt ist, schon lange Zeit vor der Ankunft Bitcoins von klugen Menschen angedacht wor-
den ist. Kein Geringerer als Henry Ford, der Anfang des 20. Jahrhunderts dem Auto zum Durch-
bruch verhalf, pladierte fur eine Energiewahrung. Sein Argument: Ein derartiges Geld wirde
nicht so leicht kontrolliert werden kénnen wie beispielsweise Gold. Stattdessen wiirde jedes
Land dieses Geld basierend auf seinen Energieressourcen mit emittieren konnen. Der Prozess
der Geldschopfung ware auf diese Weise global verteilt und wirde nicht einem einzigen Staat
zufallen, so wie das heute mit dem US-Dollar der Fall ist. Dieser verleiht den Vereinigten Staaten
gegenwartig das sogenannte exorbitante Privileg und macht es maoglich, dass die USA ihre
US-Dollar als Leit- und Reservewahrung in die gesamte Welt exportieren kénnen.

Ebenfalls aufgegriffen hat diese Idee der Universalgelehrte Richard Buckminster Fuller, als er
Vermogen und Wohistand als Energie definierte und prognostizierte, dass wir dereinst ein wis-
senschaftliches Buchhaltungssystem (eine Blockchain vielleicht?) haben wiirden, das tber dieses
Vermogen Buch fuhrt.

Tischgesprach: Mit Vulkanenergie Bitcoin schirfen

Bitcoin-Mining-Maschinen werden in einer geothermischen Anlage am Fuss eines Vulkans
in El Salvador betrieben. Diese Art der geothermischen Energie ist nicht nur rund um die
Uhr verfugbar, sie gilt auch als eine der saubersten Energiequellen, welche die Natur zu
bieten hat. Durch den Anschluss an das Bitcoin-Mining kann ein aufstrebendes Land wie
El Salvador am globalen Aufstieg eines neuen globalen Basisgeldes teilhaben. Die Geld-
schépfung (Seigniorage) ist nicht mehr auf einige wenige Institutionen beschrankt, son-
dern steht allen offen. Gut moglich also, dass die Energieerzeuger von heute die Banken
von morgen sind.
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Wie von diesen grossen Denkern angedacht, existiert ein solches Energiegeld seit 2009. Bitcoin
erfullt Henry Fords Definition ziemlich exakt: So schlug er eine Wahrung vor, die durch Kilowatt-
stunden (kWh) gedeckt ist — genauso wie es bei Bitcoin heute der Fall ist: Die Kryptowahrung ist
durch Energieeinsatz, auch Proof-of-Work genannt, gedeckt. Neue Bitcoin-Einheiten werden
nur gegen geleistete Arbeit, das heisst durch die Bereitstellung von Rechenleistung, ausgege-
ben. Je mehr Energie ein Miner aufwendet, desto héher die Wahrscheinlichkeit, dass er dafur
Bitcoin erhalt. Mit steigendem Aufwand durch alle Miner wird es fur den einzelnen Miner aller-
dings auch immer schwieriger und teurer, neue Bitcoin zu minen. So sieht es das Bitcoin-Proto-
koll vor.

Letztlich folgt das Netzwerk einer einfachen Gleichung: Je mehr Energie Bitcoin absorbiert und
auf sich vereint, desto sicherer und zuverlassiger wird das Netzwerk als Settlement-Infrastruktur.
Aus der Sicht eines Netzwerknutzers bedeutet der stetig steigende Energieaufwand von Bitcoin,
dass das Netzwerk und somit die durch den Nutzer getatigten Transaktionen sicherer werden,
da es auch mehr Energie benttigen wirde, das System erfolgreich zu attackieren. Wo genau die
Schwelle liegt, ab der Bitcoin als unsicher gelten wiirde, ist kaum auszumachen. Es ist aber da-
von auszugehen, dass das Bitcoin-Netzwerk auch Ende 2021 fir seine eigene Sicherheit zu viel
bezahlt und daher mehr Energie als eigentlich nétig verbraucht. Wie viel Energie das Bitcoin-
System konsumiert, ist eine spontane Marktentscheidung global verteilter Akteure.

Von einigen Vertretern der Kryptoszene werden andere Konsens-Mechanismen als um-
weltfreundlicher angepriesen. Allen voran Proof-of-Stake, wo beinahe keine externe
Energie mehr aufgewendet wird, sondern die Blockchain-eigenen Coins «gestakt», also
aufs Spiel gesetzt werden. Auf den ersten Blick stimmt es, dass dieser Konsens-Mechanis-
mus weniger Energie konsumiert. Die Frage ist aber: Zu welchem Preis? Der Proof-of-
Stake ist als Konsens-Mechanismus grundsatzlich komplexer, was mehr Angriffsvektoren
schafft, weshalb seine 6konomischen Garantien zum heutigen Zeitpunkt weniger er-
probt sind — zumindest in einem Ausmass, wie das fur ein Netzwerk der Grosse Bitcoins
der Fall ist. Erst die Zukunft wird zeigen kénnen, ob Proof-of-Stake fir einen Anwen-
dungsfall eines globalen, nicht-staatlichen Basisgeldes auch geeignet ist.

8.1.4 Bitcoins Energieverbrauch: Eine Frage der Perspektive

Dass Bitcoins Energieverbrauch den fir das Bitcoin-Netzwerk so essenziellen Nutzen der Sicher-
heitsbereitstellung gewahrleistet, geht haufig vergessen. In den Medien wird oftmals einzig und
allein auf den Bitcoin-Preis und somit auf die Kosten des Bitcoin-Energieverbrauchs fokussiert.

Wie emotional und Uberrissen die Berichterstattung zu diesem Thema ist, fihrt ein Beispiel aus
dem Jahr 2017 vor Augen. Dazumal haben mehrere Medien davon gewarnt, dass das Mining
far die Kryptowahrung im Jahr 2020 voraussichtlich die gesamte Energieproduktion unseres
Planeten beanspruchen wirde. Heute, wo wir dieses Jahr bereits passiert haben, kénnen wir
schliessen: Diese Warnrufe waren machtig Gbertrieben.



https://medium.com/capriole/bitcoin-value-energy-equivalence-6d00d1baa34a
https://www.newsweek.com/bitcoin-mining-track-consume-worlds-energy-2020-744036

Sie lernen:

und kennen die verschiedenen Varianten von zuklnftigen Basisgeldern.

dass 6ffentliche Blockchains den neutralen Boden in einer sich zuspitzenden geopolitischen
Auseinandersetzung zwischen China und den USA darstellen kénnten.

dass wahrenddem die Chinesen auf ein zentralisiertes digitales Zentralbankengeld setzen,
sich die durch die USA angefiihrte westliche Achse auf die Innovationen rund um private
Stablecoin-Projekte einlassen wird.

dass eine CBDC per Definition nicht nativ-digital sein kann.
wie Bitcoin das Verstandnis von Eigentum neu definiert hat.

9.1 Zur Zukunft von Geld und der Welt

In der Einleitung zu diesem Lehrbuch wurde davon gesprochen, dass wir uns gegenwartig an
der Schwelle einer neuen Ara befinden. Ausgangspunkt ist das Hervortreten einer neuen Grund-
lagentechnologie in der Gestalt 6ffentlicher Blockchains. Diese haben unseren Umgang mit
dem Digitalen fur immer verandert. So ist Digitales in der Form digitaler Inhaberinstrumente ex-
klusiv kontrollier- und beherrschbar geworden. In Verbindung mit der Blockchain-Technologie
koénnen digitale Daten nicht-kopierbar gemacht werden. Dank der Blockchain erhalten Bits and
Bytes einen digitalen Sachencharakter. Aufgrund dieser digitalen Kérperlichkeit und der Mog-
lichkeit der exklusiven Beherrschbarkeit werden digitale Daten so zu digitalen Werten. Diese Art
von virtuellem Wert haben wir mit dem neuartigen Begriff «nativ-digital» zu erfassen versucht.

Das Ausmass und die Tragweite dieser Zasur ist zum heutigen Zeitpunkt kaum abschliessend zu
fassen. Auszumachen ist, dass unsere Vorstellung und die Konzeption von Geld nachhaltig und
weitreichend auf den Kopf gestellt wird. Die schrittweise Etablierung von Bitcoin als neues digi-
tales Basisgeld veranschaulicht diesen Umstand treffend.

Bitcoin ist allerdings weniger ein direktes Update unseres gegenwartigen Fiatgeldes, sondern
vielmehr eine neuartige Alternative dazu. Als digitales Basisgeld ist mit Bitcoin das Fundament
flr eine neue Finanzordnung geschaffen worden. Diese basiert auf einer nicht-staatlichen, un-
abhangigen und dezentralisierten Settlement-Infrastruktur.

In Grundzlgen ist diese gegenwartig vor allem auf Ethereum, der zweitgrossten offentlichen
Blockchain, auszumachen. Inwiefern es sich bei Ethereum langfristig um eine ernstzunehmende
Alternative, vielleicht sogar um einen Kontrahenten unter diesen neuen Settlement-Infrastruk-
turen handelt, ist unklar. Nicht auszuschliessen ist, dass diese neuen offentlichen Blockchains
keine Gegenspieler sind, sondern symbiotische Systeme, die ihren jeweiligen Kompromissen ge-
mass neben- und miteinander gedeihen.

Sicher ist, dass diese neuen Systeme das traditionelle Geld- und Finanzwesen mitprdgen, her-
ausfordern und aus der Reserve locken. Als Folge der steigenden Relevanz von Bitcoin und Co.
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sind die MUhlen von Regierungsinstitutionen und Zentralbanken in Bewegung gesetzt worden.
Die Bestrebungen rund um CBDCs verdeutlichen dies.

9.1.1 Geopolitisches Hickhack: Digitales Geld in der Hauptrolle

Tatsache ist, dass die Anzahl maglicher Konzeptionen von Basisgeldern zugenommen hat. Ganz
grob durften sich in absehbarer Zukunft folgende Varianten vorfinden:

e (CBDCs: Politisch, rechtlich orchestriertes Basisgeld in Form nationaler Wahrungen

e Gold: Durch die Natur im Angebot beschranktes Basisgeld

e Bitcoin: Im Angebot algorithmisch absolut beschranktes Basisgeld

e Ether: Algorithmisches Basisgeld mit an die Netzwerkauslastung angepasster Inflation

Basisgelder wie Bitcoin, Ether oder dhnliche werden den digitalen Raum beherrschen. Neue, sich
Uber das global verteilte Internet formende Netzwerkstaaten werden derartige Basisgelder als
monetdren Standard adoptieren. Das schafft neue, unkonventionelle Wahrungsgebiete (haupt-
sachlich digitaler Natur), die mit anderen Wahrungsgebieten im Wettstreit stehen werden.

Selbst das allgemein fir totgedachte Basisgeld Gold kénnte dank fortschreitender Technologi-
sierung eine Art Renaissance erleben. So gibt es Versuche, Uber den Weg der Tokenisierung das
gelbe Edelmetall fur das digitale Zeitalter fit zu machen. Andere Versuche bestehen darin, Geld-
scheine aus Gold zu drucken. Beide Ansatze gehen dahin, Gold als transaktionsfahiges Medium
aufzuwerten.

Mehr als Gold aber werden sich CBDCs als geeignete Basisgeldalternativen hervortun wollen.
Diese haben die Ruckendeckung von Staaten, und erste Zentralbanken sind bereits dabei,
CBDCs nach Mdoglichkeit einzufihren. Einige kleinere Staaten haben ein digitales Zentralban-
kengeld auch schon lanciert. In den Bahamas wurde der digitale Bahama-Dollar, auch Sand-Dol-
lar genannt, gestartet.” Genauso wurde in den ostkaribischen Staaten die eigene Dollar-Wah-
rung in der Form einer CBDC unter dem Namen DCashEC? ins Leben gerufen. Und auch Nigeria
verfligt seit dem vierten Quartal von 2021 Gber eine CBDC. In Landern wie Jamaika oder Uru-
guay hat man entweder bereits einen Pilotversuch absolviert oder stand Ende Oktober 2021
kurz davor, einen zu beginnen.?

9.1.2 China macht vorwarts mit dem E-Yuan

In China zeichnet sich das neue (Geld-)System schon deutlich ab. Klar ist, dass man hier auf das
CBDC-Konzept setzen wird. Offiziell eingeftihrt wurde dieser E-Yuan an den olympischen Win-
terspielen in Peking Anfang 2022. Auf nationaler Ebene haben die chinesischen Nationalspiele
vom September 2021 bereits als Testbecken gedient. Lokalen Medien zufolge akzeptierten viele
Offline-Verkaufer an den Austragungsorten den digitalen Yuan als Zahlungsmittel.

Als CBDC-Projekt soll der digitale Yuan in ein gesamtes System — auch Digital Currency and
Electronic Payment (DCEP) genannt — eingebettet werden. Anders als andere CBDC-Vorhaben
basiert dasjene von China vollstandig auf einer zentralisierten Datenbank. Obwohl eine Aus-

1 Digital Bahamian Dollar Sand Dollar.
2 ECCB Connects - DCash Launch - DCash Day | Facebook.
3 Jurisdictions Where Retail CBDC Is Being Explored (09/23/2021) | Kiffmeister Chronicles.



https://valaurum.com/aurum-homepage/
https://www.gfmag.com/magazine/october-2021/sand-dollar-bahamas-digital-currency
https://www.facebook.com/watch/live/?ref=watch_permalink&v=201015584755720
https://www.ledgerinsights.com/nigeria-launches-second-largest-cbdc-pilot/
https://kiffmeister.blogspot.com/2019/12/countries-where-retail-cbdc-is-being.html
https://www.lowyinstitute.org/the-interpreter/china-s-digital-currency-takes-shape
https://www.lowyinstitute.org/the-interpreter/china-s-digital-currency-takes-shape
https://www.sanddollar.bs/
https://www.facebook.com/724350494334126/videos/201015584755720
http://kiffmeister.blogspot.com/2019/12/countries-where-retail-cbdc-is-being.html
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