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»Im Walde zwei Wege boten sich mir dar und ich ging den, der weniger betreten war - und das veränderte mein Leben.«

Robert Frost


Einleitung

Die Welt ist aus den Fugen geraten

»Mut steht am Anfang des Handelns, Glück am Ende.«

Demokrit

Spüren Sie es auch? Immer mehr Menschen merken intuitiv, dass sich etwas massiv verändert hat. Die Welt ist im Umbruch, sie ist eine komplett andere als noch vor wenigen Jahren. Spätestens seit der Coronakrise scheint die Welt aus den Fugen geraten zu sein. Seitdem fühlt es sich an, als ob sich eine Krise an die nächste reihen und sich die Ereignisse überschlagen würden. Man kann mit Fug und Recht behaupten, dass wir gerade eine historische Zeitenwende erleben. Sie begann 2008 mit der Finanzkrise. Die Geldkrise, die seit Jahren vor sich hin brodelt, hat in einem Dominoeffekt viele weitere Krisen ausgelöst. Denn alles hängt am Geld. Es heißt nicht umsonst: Geld regiert die Welt. Und unser Geld ist sterbenskrank und leidet an einer immer stärkeren Vertrauenskrise. Doch nicht nur das. Generell schwindet das Vertrauen der Menschen in die alten Verhältnisse.

Corona wirkte dabei wie ein Brandbeschleuniger. Dieser gravierende Einschnitt hat die Krisen der letzten Jahre, die mit einem verzweifelten Notenbankexperiment des billigen Geldes und der tiefen Zinsen notdürftig gekittet worden waren, deutlich offenbart und wieder aufbrechen lassen. Gigantische 21 Billionen US-Dollar wurden hastig von den Staaten und Notenbanken ins System geworfen, um die Coronakrise zu bekämpfen. Allein Deutschland hat Corona monetär knapp 440 Milliarden Euro gekostet, wobei die volkswirtschaftlichen Schäden und Spätschäden bei den Menschen noch gar nicht berücksichtigt sind.1 Die neu gemachten Schulden, die offensichtliche Inkompetenz, historische Fehlentscheidungen gepaart mit gar Lügen der Staaten und Politik haben die Fragilität des Systems demaskiert und das Vertrauen der Menschen in die Politik und den Staat weiter erodieren lassen.

Aber in Zeiten wie diesen werden Helden geboren und Schicksale entschieden. Sie haben es in der Hand. Wir, als Menschheit, haben es in der Hand.

Der Paradigmenwechsel ist nicht nur spürbar, sondern deutlich sichtbar in einer Akkumulation von Krisen: Corona, Lockdowns, gestörte Lieferketten und Deglobalisierung, starke Zinsanhebungen, Inflation, das Ende von Pax Americana und eine multipolare Welt, Bankenkrise, Krieg in Europa, Atomausstieg, Energiewende und Klimakrise. Das Allerwichtigste ist jedoch das Ende unseres Geldsystems.

Abbildung 1: Zeitenwende vor und nach Corona








	Vor Corona:

	Nach Corona:




	deflationäre Tendenzen

	Inflation




	niedrige Zinsen, billiges Geld

	hohe Zinsen, teures Geld




	billige Rohstoffe und Energie

	teure Rohstoffe und Energie




	billige Arbeitskräfte

	teure Arbeitskräfte; Fachkräftemangel




	Globalisierung

	Deglobalisierung




	unipolare Welt

	multipolare Welt




	geopolitische Ruhe

	geopolitische Anspannungen




	funktionierende Lieferketten

	gestörte Lieferketten




	hohe Schulden

	nicht nachhaltige Schuldenstände




	Kapitalismus

	Sozialismus






Wie Sie in Abbildung 1 sehen können, sind wir gerade Zeugen eines epochalen Wandels, der mit einer neuen Geldordnung einhergeht. Die alte Welt wurde abgelöst und nichts ist mehr, wie es war. Dies führt zu Turbulenzen und Anspannungen, aber auch zu Chancen. Solche Zeitenwenden gehen immer mit einer neuen Geldordnung einher. Erstmalig haben wir nun die Chance, das Geld zu demokratisieren und Staat und Geld voneinander zu trennen – für eine bessere Welt. Was all das genau bedeutet, wollen wir untersuchen. Wir zeigen Ihnen auf, wieso unser Geld stirbt, warum es im bestehenden System keine Lösung gibt, wieso Krisen immer wieder in Zyklen vorkommen und sie unvermeidbar sind, wie Sie sich schützen und die Krise in eine Chance umwandeln können, welche Rolle das Internet, Künstliche Intelligenz und Bitcoin dabei spielen und warum wir vor der größten Revolution aller Zeiten stehen.

Die vergangenen Jahre haben gezeigt, dass es den notwendigen Wandel zum Besseren »von oben« nicht geben wird, sondern nur ein »weiter so«, mehr Umverteilung und vor allem mehr Sozialismus. So war es in der Geschichte der Menschheit bisher immer. Im Nachhinein betrachtet, endeten die Krisen und der Sozialismus stets in einem noch größeren Fiasko und dem finalen Kollaps.

Alle Krisen der letzten Jahre wurden mit den immer gleichen und nur temporär wirkenden Mitteln bekämpft. Gelöst wurden sie indes nicht. Die wahren Ursachen der Krisen wurden lediglich in die Zukunft verschoben, wo sich die Krisen weiter auftürmten. Jedes Mal war die Verwunderung groß, wenn die folgende Krise noch heftiger und teurer wurde als die vorherige. Denn die Kollateralschäden der Krisen werden von Mal zu Mal größer. Die Schuldenstände der Welt sind ein Beleg dafür, diese steigen exponentiell in immer neue Rekordhöhen. Wir können jetzt nicht wieder die gleichen unwirksamen Medikamente verabreichen, sondern müssen mutig nach neuen Heilmitteln Ausschau halten. Dazu passt ein Zitat von Albert Einstein:

»Die Definition von Wahnsinn ist, immer wieder das Gleiche zu tun und andere Ergebnisse zu erwarten.«

Wollen wir zeitlich einordnen, wo wir uns gerade befinden, müssen wir feststellen: Wir sind im Finale – im Finale der Krisen und im Finale unseres Geldsystems. Wir stehen vor der Entscheidung, ob wir wieder denselben bekannten und vertrauten Weg wählen oder ob wir den Mut haben, einen neuen Weg einzuschlagen. Uns muss klar sein, dass der alte Weg keine Lösung bringt, sondern direkt in den Abgrund führt.

Jedes meiner Bücher hat ein Eingangszitat, welches das Buch unter ein Motto stellt und den aktuellen Zeitgeist widerspiegelt. Aus all den genannten Gründen schien mir dieses Mal das Zitat von Robert Frost sehr passend.

Wir Menschen sind Gewohnheitstiere, unsere Komfortzone verlassen wir nur ungern, nur wenn Stress- und Krisensituationen es unumgänglich machen. Doch gerade diese Kipppunkte im Laufe der Menschheitsgeschichte brachten häufig die größten Entwicklungssprünge und Fortschritte mit sich. Wenn es keinen anderen Ausweg mehr gibt, wenn wir mit dem Rücken zur Wand stehen, dann sind wir Menschen besonders kreativ und innovativ.

Krisen sind Evolutionsbeschleuniger!

Schauen Sie in Ihre eigene Biografie. Wann hatten Sie den größten Lerneffekt? Es war eine Krise, oder? Die erste 5 in Mathematik, der erste Liebeskummer, die erste Enttäuschung in einer Freundschaft, der erste Rüffel im Job, die erste Lebenskrise. Der Mensch lernt seit jeher durch Scheitern! Für die Fortentwicklung sind Krisen leider essenziell und notwendig.

Sehen wir uns beispielsweise die größte Katastrophe im letzten Jahrhundert an: den Zweiten Weltkrieg. Deutschland hatte den Krieg verloren und das Land lag in Schutt und Asche. Aber so perfide es auch klingen mag, diese schreckliche Tragödie war das Fundament für das Wirtschaftswunder und den größten wirtschaftlichen Aufstieg in der Geschichte der Menschheit. Die früheren Feinde rückten zusammen und es entstand etwas bisher Undenkbares: die deutsch-französische Freundschaft, Partnerstädte, Schüleraustausch, die Einführung der jeweiligen Sprache in den Schulen, die Vereinten Nationen, das Völkerecht.

Fakt ist: So schlimm Krisen während ihres Verlaufs auch sind – ohne sie wären wir nicht da, wo wir momentan stehen.

Wir als Menschheit stehen nun vor dem bekannten alten Weg und müssen entscheiden, ob wir diesen wieder gehen wollen mit dem erwartbaren Ergebnis. Dieser alte Weg ist verführerisch vertraut und wir kennen ihn in- und auswendig, es erwarten uns keinerlei Überraschungen und Gefahren. Er ist gut ausgeleuchtet, vollkaskoversichert und überwacht. Allerdings ist er eine Sackgasse.

Alternativ können wir einen neuen Weg schaffen. Dieser neue Pfad ist noch gar nicht vorhanden, ist zugewuchert, dunkel, voller Gefahren, ohne Leitplanken und Überwachungskameras und wurde noch nie begangen. Er ist aber die einzige Alternative und Möglichkeit, ein anderes Ergebnis zu erzielen. Und als Belohnung für den Mut und die Mühen könnte am Ende dieses Pfades ein goldenes Zeitalter stehen. Ein Zeitalter, wie wir es uns momentan überhaupt nicht vorstellen können.

Dieses Mal könnten wir nach dem Platzen der Schuldenblase und dem Ende unseres Geldes tatsächlich einen anderen Weg einschlagen. Nein, wir müssen sogar! Es ist Zeit, dass wir endlich Lehren aus der Vergangenheit ziehen, um das Fiasko zu vermeiden. Erstmalig haben wir auch starke Mitstreiter an unserer Seite wie das Internet, die Künstliche Intelligenz und Bitcoin. Ja, Sie lesen richtig: Bitcoin.

Wir haben es jetzt in der Hand, neue Wege zu beschreiten. Lassen Sie uns mutig sein, denn Mut wird belohnt.

Herzlichst

Ihr Marc Friedrich und Florian Kössler

Lorch im Remstal, im Dezember 2023

»Wer nichts waget, der darf nichts hoffen.«

Friedrich Schiller


Teil I

Warum unser Geld stirbt


Kapitel 1

Das große Finale – das Endspiel um unser Geld

Geldsysteme kommen und gehen. Die meisten von uns haben schon, wenn auch eher nebenbei, eine neue Währung erlebt: Die D-Mark wurde abgelöst durch den Euro. Spektakulärer haben 1989 die DDR-Bürger den Abgesang der DDR-Mark und die Einführung der D-Mark in Erinnerung. Damals betrug der Abschlag im Durchschnitt circa 50 Prozent. Und das lief freiwillig und friedlich ab! Die Kollateralschäden beim Wechsel in ein neues Geldsystem lagen in der Vergangenheit bei 70 bis 100 Prozent.

Die Nachkriegsgeneration kennt kein Scheitern einer Währung. Das bedeutet aber nicht, dass es nicht passiert. Ganz im Gegenteil: Wir stehen kurz davor oder sind sogar schon mittendrin.

Schon immer wurden neue Währungen geschaffen und auch wieder aufgelöst. Seit dem 13. Jahrhundert gab es im Schnitt etwa alle hundert Jahre eine neue Leitwährung. Die Lebensspanne einer dominierenden Währung dauerte ungefähr so lang wie ein Menschenleben. Nun befinden wir uns zumindest im Westen Deutschlands seit dem Zweiten Weltkrieg in relativ stabilen Verhältnissen, im Osten seit der Wende. Erst mit der D-Mark und dann mit dem Euro. Allerdings erlebten wir mit der Einführung des Währungsexperiments Euro schon eine dramatische Verschlechterung und auch eine Vielzahl an Krisen. Seit 2012 ist der Euro im Dauerkrisenmodus und unter ständiger Betreuung der Europäischen Zentralbank (EZB). Ohne die rigorose »whatever it takes«-Mentalität von Mario Draghi, ohne die Billionen-schweren Rettungspakete, Aufkaufprogramme und Stützungskäufe durch die EZB wäre der Euro schon längst eine weitere vergangene Währung in den Geschichtsbüchern. Nun liegt er auf der Palliativstation und wir sehen immer verzweifeltere Versuche, ihn künstlich am Leben zu erhalten. Der nächste Versuch ist die Digitalisierung – der digitale Euro.

Die Krisen brechen gehäuft und in immer kürzeren Abständen aus: Finanzkrisen, Rettungspakete erst in Millionenhöhe, jetzt in Billionenhöhe, ausufernde Notenbankbilanzen, historisch tiefe Zinsen, Spekulationsblasen, historisch schnell steigende Zinsen, Inflation, Bankenkrisen und Pleiten begleiten uns seit mehreren Jahren und die Dynamik steigert sich. Das System ächzt an allen Ecken und Enden.

Schauen wir auf den Euro: Laut Statistischem Bundesamt haben wir seit Einführung des Euros 39,1 Prozent an Kaufkraft verloren.

Abbildung 2: Kaufkraftverlust des Euros seit 1999

[image: images]

Und dies sind die offiziellen Zahlen. Wenn man den Euro gegen Gold stellt, ist der Verlust sogar über 90 Prozent und gegenüber Bitcoin befindet sich der Euro schon in der Hyperinflation mit einer Abwertung von 99,99 Prozent.

Anderen Währungen ergeht es nicht besser. Die eine verliert langsamer, die andere schneller an Wert, aber alle enteignen ihre Besitzer und sind auf dem Weg zu 100 Prozent Kaufkraftverlust.

Abbildung 3: Kaufkraftverlust des Dollars seit Gründung der Fed 1913

[image: images]

Mit der Aufhebung des Goldstandards 1971 (siehe Kapitel »Das Ende des ›Goldstandards‹«) sieht man einen deutlichen Bruch im System. Seitdem hat sich der Kaufkraftverlust der Währungen beschleunigt und die Schulden sind weltweit exponentiell gestiegen. Aktuell stehen wir bei sagenhaften 307 Billionen Dollar, was 340 Prozent des weltweiten BIP entspricht.2

Abbildung 4: Weltweite Schulden

[image: images]

Unser Geldsystem ist destruktiv und macht einige Wenige immer reicher und die breite Masse immer ärmer. Die Politik ist in eine gefährliche Abhängigkeit von großen Kapitalsammelstellen wie Pensionskassen, Banken und Hedgefonds geraten, und einige Wenige, die über sehr viel Kapital verfügen, bestimmen die Regeln und machen gar Präsidenten. Denken Sie immer daran: Geld regiert die Welt – nicht die Politik. Oder wie es Horst Seehofer einmal gesagt hat: »Diejenigen, die entscheiden, sind nicht gewählt, und die, die gewählt sind, haben nichts zu entscheiden.« 3

Dies führt nicht nur zu Fehlallokationen von Kapital, also dass das Geld ungerecht und einseitig verteilt ist, und so letztendlich zu Spekulationsblasen, die von der Allgemeinheit bezahlt werden müssen, sobald sie platzen, sondern vor allem zu Armut. Daraus entsteht eine Negativspirale mit immer größeren Problemen und mehr sozialen Spannungen, Revolutionen und gar Krieg, oftmals um die internen Probleme zu kaschieren.

Letztlich muss dem Patienten Geldsystem leider Folgendes attestiert werden: Es hat den Zenit hinter sich und ist am Ende – präfinal. Besserung ist nicht in Sicht und die Medikamente in Form von Zinssenkungen, Anwerfen der Druckerpresse, Regulation und Digitalisierung wirken nur temporär und sind doch immer weniger wirksam.


Warum unser Geld stirbt


	Überschuldung: Wir haben eine gefährlich hohe Verschuldung erreicht, die nicht tragbar ist.


	Geldentwertung: Durch die Ausweitung der Geldmenge wird die Kaufkraft geschwächt und Ersparnisse werden entwertet (Inflation).


	Zentralisierung der Macht: Wenige Zentralbanken und Finanzinstitutionen besitzen zu viel Macht und könnten sie missbrauchen.


	Finanzspekulation und Instabilität: Der Finanzsektor ist von riskanten Spekulationen und instabilen Finanzinstrumenten geprägt.


	Fehlende Transparenz und Vertrauen: Das Finanzsystem leidet unter mangelnder Transparenz und Vertrauen.


	Abhängigkeit: Das System erfordert viele Zwischenhändler wie Banken, was zu höheren Kosten und weiteren Risiken führt. Zudem entsteht eine ungesunde Co-Abhängigkeit zwischen dem Staat und der Finanzwelt.


	Steigende Staatsquoten: Der Staat wird immer ausufernder; er bestimmt und lenkt das Wirtschaftsgeschehen im Übermaß und richtet oft mehr Schaden als Nutzen an.


	Inkompetenz: Mangelnde finanzielle Intelligenz in Politik und Gesellschaft.


	Fehlende finanzielle Souveränität: Menschen haben keine Kontrolle über ihr eigenes Geld und sind von Banken und Regierungen abhängig.






Zusammenfassend bleibt festzustellen: Krisen sind seit jeher Teil der menschlichen Evolution und Treiber von Innovation und Wandel. Erst wenn der Mensch keinen Ausweg mehr sieht, ist er bereit für Veränderung. Die Zuspitzung an multiplen Krisen der letzten Jahre sind ein Zeichen für eine Zeitenwende. Ein »weiter so« gibt es nicht mehr. Jetzt müssen wir als Menschheit neue und teils unbequeme Wege beschreiten. Jede Krise ist eine Chance, und nun haben wir die größten Krisen der letzten 70 Jahre, aber damit auch gigantische Chancen. Wir sind davon überzeugt, dass die aktuellen Krisen uns weiterbringen und auf eine neue Bewusstseinsstufe katapultieren werden. Das Grundübel aller Krisen ist unser falsch gestricktes Geldsystem, es ist ungerecht, erzeugt Armut, Ungerechtigkeit und Kriege. Wir sehen jedes Mal, dass ein Geldsystem in der Hand der Politik ins Desaster führt. Wir müssen Staat und Geld trennen. Für eine bessere Zukunft brauchen wir ein neues, faires, demokratisches und deflationäres Geldsystem. Wir brauchen die Trennung von Staat und Geld! Bitcoin ist momentan die einzige Alternative, die wir haben. Wir sollten sie nutzen.


Kapitel 2

Was ist Geld?

»Who controls the food supply controls the people; who controls the energy can control whole continents; who controls money can control the world.«

Henry A. Kissinger

Die Entwicklung des Geldes

Wirtschaftshistorisch gesehen gibt es eine stetige Evolutionsgeschichte des Geldes – es veränderte sich in Wert und Form. Tausende Währungen hat es gegeben, vom Warengeld über Metallgeld, Papiergeld und Plastikgeld zum digitalen Geld.

Aber warum hat der Mensch überhaupt Geld erfunden? Dafür müssen wir uns auf eine Zeitreise begeben: Bevor Geld geschaffen wurde, herrschte zwischen den Menschen ein reger Tauschhandel. Ein jeder tauschte, was er produzierte oder sammelte, er gab also seine eigenen Waren und Dienstleistungen gegen die eines anderen. Der Bauer tauschte seinen Weizen gegen Fisch, der Jäger Fleisch und Felle gegen Milch und Werkzeuge, der Schamane sein Wissen gegen Naturalien. So handelten unsere Vorfahren viele tausend Jahre lang, doch dies war mühsam und nicht immer zielführend. Die Menschen, die erst als Nomaden, Jäger und Sammler lebten, wurden irgendwann sesshaft, wodurch sich die Arbeitsteilung immer stärker spezialisierte. Durch die Verfeinerung und Aufteilung der Produktionsweise war der Tauschhandel nicht mehr praktikabel und umständlich. Stellen Sie sich vor, Sie wollen ein Schaffell, der Schäfer benötigt aber gerade eine Schere, die Sie nicht haben und somit nicht eintauschen können. So etwas führt zu langen Tauschketten, die sehr umständlich und zeitintensiv sind.


Krisenwährungen

Tauschhandel gibt es bis heute. Milliarden Menschen haben keinen Zugang zum Bankensystem oder zu Geld. Sobald ein Geldsystem scheitert, etablieren sich sofort Tauschhandel (Schwarzmärkte), auf denen alles geldlos getauscht wird. Das war in der Weimarer Republik der Fall, nach dem Zweiten Weltkrieg, beim Zusammenbruch des Ostblocks, bei der Pleite in Argentinien sowie zuletzt bei der Pleite Sri Lankas 2022. Die Menschen wechseln, archaisch geprägt, sofort um auf den Tauschhandel. Egal, in welcher Zeit man sich befindet. Als beliebte und bewährte »Krisenwährungen« gelten in diesem Fall Alkohol, Zigaretten, Kaffee, Zucker, Werkzeuge, Edelmetalle, Uhren und Lebensmittel.



Was war die Lösung? Man benötigte ein definiertes Gut, welches portabel und haltbar war und auf das sich alle einigen und verständigen konnten. Es entstand zuerst das Warengeld, eine Vorstufe unseres jetzigen Geldes. Für Warengeld gibt es unzählige Beispiele: Schon früh verwendeten die Menschen Muscheln und Salz als Warengeld. Römische Legionäre erhielten ihr Salär unter anderem in Form von Salz, das der Bezeichnung »Salär« seinen Namen gab. Reis und Pfeilspitzen waren in Japan lange Warengeld und Kakao und Chilischoten bei den Azteken. Die indigenen Völker in Nordamerika verwendeten neben Vieh, Fleisch, Pelz und Leder auch Muschelketten, sogenannte Wampum.

Durch die Förderung von Erzen, Metallen und vor allem Edelmetallen (Gold und Silber) etablierte sich ein neues Geldsystem – das Metallgeld. Die Vorteile lagen regelrecht auf der Hand: Es war nahezu unzerstörbar, homogen, haltbar, selten und begehrt, wertstabil, transportierbar und einfach in der Handhabe. All das führte zum Siegeszug der Münzen. Das erste Metallgeld gab es in der Türkei 2200 v. Chr. in Form von Silberbarren mit einem fixen Gewicht und Silbergehalt. Bis zur ersten Münze dauerte es nochmals 1500 Jahre. Im 7. Jahrhundert v. Chr. waren es die Lyder, die den »Elektron« in einer Gold-Silber-Legierung herstellten. Münzen aus Gold und Silber waren bis zur Neuzeit gang und gäbe, sind aber immer wieder durch »Münzverschlechterung« gescheitert.

Die nächste Evolutionsstufe des Geldes war dann das Papiergeld. Die Chinesen hantierten schon im 7. Jahrhundert n. Chr. mit Papiergeld. Hier wurde erstmals Metallgeld bei einer staatlichen Behörde hinterlegt und gegen einen Papierschein (»Fey-thsian« – fliegendes Geld) eingetauscht, der wiederum zum Rücktausch in Münzen berechtigte. Dieses System war so erfolgreich, dass man in Sichuan im 10. Jahrhundert das erste gesetzliche Zahlungsmittel in Form von Banknoten einführte: den »Zhu Quan«. Die erste Banknote war geboren.

Obwohl Marco Polo schon nach seiner Rückkehr aus Asien im 13. Jahrhundert von dem chinesischen Modell berichtete, dauerte es mehrere hundert Jahre, bis im 17. Jahrhundert das Papiergeld seinen Einzug in Europa hielt – durch den »Banco« der Schweden 1661. Notenbanken, die das Geldmonopol innehatten, wurden bald darauf gegründet.

Marco Polo stellte übrigens amüsiert fest, dass China ganz einfach Papier in Geld verwandelte, während in Europa die Alchemisten seit Jahrhunderten verzweifelt versuchten, Metalle zu Gold zu verwandeln.

Schon früh wurden Transaktionen auch buchhalterisch erfasst, damit nicht jedes Mal Waren getauscht werden mussten oder Geld fließen musste. Es wurde dann lediglich festgeschrieben, wer wem was schuldete. Hierzu wurden Kerbhölzer, Knochen, Zählsteine, Schnüre oder Tontafeln verwendet. Markierungen, Kerben, Knoten und Striche zeigten Forderungen und Verbindlichkeiten auf. Professionalisiert wurde dieses sogenannte Giralgeld dann durch das Bankwesen im 13. Jahrhundert in Italiens Stadtstaaten Venedig, Genua, Florenz und später auch durch die Familie Fugger in Deutschland.

Ungedecktes Papiergeld erlebte mehrere Hyperinflationen und Pleiten, sodass man dazu überging, das Papiergeld mit Gold und Silber zu decken. Denn zum einen war es mit Arbeit verbunden, diese Edelmetalle zu gewinnen, und zum anderen waren sie naturgemäß limitiert und somit begehrt. Damit war der Goldstandard geboren. Aber auch hier wurde manipuliert, geschummelt und betrogen. Seit dem 15. August 1971 mit der Aufhebung des goldgedeckten Dollars durch Präsident Richard Nixon haben wir ein Papiergeldsystem, das nur durch Vertrauen gedeckt ist. Böse Zungen sagen, es sei durch Flugzeugträger und Atomwaffen gedeckt.

Durch den Siegeszug der Kreditkarten hat sich das Plastikgeld verbreitet. Danach folgten die digitalen Varianten in Form von PayPal, Apple Pay und seit 2009 der Bitcoin sowie bald die digitalen Währungen der Notenbanken, die sogenannten CBDCs (Central Bank Digital Currencies). Mehr dazu im Kapitel »Geldgeschichte«.

Die Geschichte verdeutlicht, dass sich Geld in einem stetigen Evolutionsprozess befindet und digitales Geld sowie Bitcoin die logische Fortsetzung dieses Prozesses sind. Einiges spricht dafür, dass Bitcoin eventuell das finale Geld sein könnte. Die Gründe dafür erörtern wir in Kapitel 18.

Eigenschaften von Geld

Geld ist eine Technologie wie das Rad, das Internet oder die Elektrizität. Es wurde von Menschen entwickelt, um ein Problem zu lösen: den Austausch von Waren und Dienstleistungen zu erleichtern. Wie bei jeder Technologie können wir uns überlegen, wie optimales Geld aussieht und wie wir es gestalten können.

Lassen Sie uns zuerst die zehn wichtigsten Eigenschaften von Geld definieren:


	Tauschmittel: Geld muss als allgemeines Tauschmittel akzeptiert werden. Das setzt voraus, dass es liquide und leicht handelbar ist.


	Recheneinheit: Geld dient als Maßstab für den Marktwert von Waren und Dienstleistungen und ermöglicht eine einheitliche Bewertung von Produkten. Dafür muss Geld überall den gleichen Wert besitzen.


	Haltbar: Geld muss physisch stabil sein und darf nicht leicht zerfallen oder zerstört werden. Haltbarkeit ist wichtig für Transaktionen, sowohl über den Raum als auch über die Zeit. Geld, das empfindlich und leicht zerstörbar ist, ist nicht sehr nützlich. Ein Grundnahrungsmittel, das verrotten kann, oder ein Metall, das leicht rostet oder korrodiert, ist als Geld von begrenztem Nutzen.


	Teilbar: Geld muss in kleinere Einheiten unterteilt werden können, um den Wert verschiedener Waren oder Dienstleistungen genau darzustellen. Ein Bild von Picasso mag ein guter Wertspeicher sein, als Geld ist es jedoch ungeeignet. Von der Zerteilung in kleinere Teile ist dringend abzuraten.


	Tragbar: Geld muss leicht zu transportieren und zu handhaben sein. Da Geld in erster Linie ein Tauschmittel ist, muss es effizient an jemand anderen übertragen und von A nach B gebracht werden können.


	Austauschbar: Austauschbarkeit bedeutet, dass ein Stück Geld eines angegebenen Wertes genauso viel wert ist wie alle anderen Stücke dieses angegebenen Wertes. Alle Einheiten sollten identisch sein, sodass ein Stück durch ein anderes ersetzt werden kann und kein Stück als besser oder verunreinigt angesehen wird. Ein Euro ist immer gleich einem anderen Euro, 100 Gramm Gold haben immer denselben Wert.


	Wertspeicher: Die vielleicht wichtigste und entscheidendste Eigenschaft von Geld ist, dass es seinen Wert über die Zeit behalten können muss. Es ermöglicht Menschen, Kaufkraft zu speichern und zu einem späteren Zeitpunkt zu verwenden.


	Selten: In der Geschichte war bisher eine der Hauptursachen für das Scheitern von Währungen ein übermäßiges Angebot. Das Ergebnis ist Preisinflation. Geldsysteme sind immer in Inflationen gestorben, nie in Deflationen. Ein Geld, dessen Wert aufgrund einer Zunahme des Angebots leicht verwässert werden kann, ist zum Scheitern verurteilt. Jedes erfolgreiche Geld muss schwer zu erschaffen sein und seine Schaffung muss kostspielig sein, sonst wird es kein guter Wertspeicher.


	Lange Geschichte: Das Gut, das wir als Geld verwenden, sollte eine lange Historie als Wertspeicher haben. Mit einer langen Historie wächst in der Gesellschaft das Vertrauen in seine Wertaufbewahrungsfunktion.


	Resistent: Geld sollte nicht leicht von Regierungen oder anderen Institutionen kontrolliert oder manipuliert werden können. Mit dem Voranschreiten der Digitalisierung steigt leider der Grad der Überwachung an. Unser Geld sollte uns Schutz davor bieten können.




Diese Eigenschaften machen Geld zu einem unverzichtbaren Werkzeug in unserer Wirtschaft und Gesellschaft. Sie ermöglichen den Handel, fördern wirtschaftliches Wachstum und bieten eine Möglichkeit, Werte über die Zeit zu speichern und zu übertragen. Es ist wichtig, diese Eigenschaften zu verstehen, um die Rolle und den Wert von Geld in unserer Gesellschaft vollständig zu schätzen.

Als menschengemachte Technologie hat das Geldsystem das Potenzial, sich weiterzuentwickeln und zu verbessern. Wir können uns vorstellen, wie ein optimales Geldsystem aussehen könnte und wie wir es gestalten könnten, um den Bedürfnissen einer sich ständig verändernden Welt gerecht zu werden. Ob es sich um die Entwicklung von digitalen Währungen oder die Verbesserung bestehender Geldsysteme handelt, das Verständnis der grundlegenden Eigenschaften von Geld ist der Schlüssel zur Gestaltung effektiver und besserer Geldsysteme für die Zukunft.

Nehmen Sie sich selbst einen Moment Zeit, um zu überlegen, wie Sie unser heutiges Geldsystem anhand dieser Punkte bewerten würden und was für Sie eine Alternative darstellen könnte: Gold? Öl? Digitale Währungen? Oder doch etwas ganz anderes?

Wir werden zu einem späteren Zeitpunkt noch mal auf diese Punkte zurückkommen und Fiat-Währungen mit Gold und Bitcoin anhand dieser Attribute vergleichen. Wer wird hier am besten abschneiden?


Währung versus Geld (Currency versus Money)

Mike Maloney ist ein bekannter US-amerikanischer Befürworter eines harten Geldsystems. Auf YouTube hat er mit der Dokumentationsreihe Hidden Secrets of Money die vermutlich informativste Serie zum Thema Geld veröffentlicht. Eines seiner oft diskutierten Themen ist der Unterschied zwischen Währung und Geld. Im Englischen lässt sich das Ganze noch klarer mit currency und money trennen.

Im Alltag werden diese Begriffe häufig mit derselben Bedeutung verwendet, Maloney verweist jedoch auf einen kleinen, aber feinen Unterschied zwischen einer Währung und echtem Geld:


	Währung (»currency«): Eine Währung ist ein Tauschmittel, eine Recheneinheit. Sie ist tragbar, haltbar, teilbar und fungibel (austauschbar). Allerdings ist sie kein langfristiger Wertspeicher. Das liegt vor allem daran, dass Regierungen jederzeit mehr Banknoten drucken können, was zu Inflation führt und dadurch die Kaufkraft verringert. Beispiele für Währungen sind Dollar, Euro und Yen.


	Geld (»money«): Geld hat alle Eigenschaften einer Währung. Es ist ein Tauschmittel, eine Recheneinheit, tragbar, haltbar, teilbar und fungibel. Im Unterschied zur Währung ist es jedoch auch ein Wertspeicher. Gold und Silber sind Beispiele für Geld in diesem Kontext, da ihre Menge nicht willkürlich erhöht werden kann.




Zusammengefasst: Geld hat alle Eigenschaften einer Währung und zusätzlich die Funktion eines Wertspeichers.



Gift fürs Geld

Ein stabiles und vertrauenswürdiges Geldsystem ist entscheidend für eine gesunde Wirtschaft und das Funktionieren einer Gesellschaft. Was schadet dem Geld? Welche Umstände schwächen das Geldsystem? Falsche politische Entscheidungen können zu folgenden Faktoren führen, die regelrecht Gift für ein Geldsystem sind, besonders wenn sie gemeinsam auftreten und sich gegenseitig verstärken:


	Inflation: Das Geld verliert an Wert. Eine hohe und unkontrollierte Inflation raubt den Menschen Kaufkraft und damit Lebenszeit. Dadurch verlieren die Menschen das Vertrauen in die Stabilität des Geldes.


	Hyperinflation: Dies ist die Champions League der Inflation. Die Preise geraten außer Kontrolle und steigen um mehr als 30 Prozent pro Monat. Das Geld verliert rapide an Wert – und die Zündschnur zu Bürgerkrieg, Auswanderung und Chaos ist sehr kurz.


	Deflation: Eigentlich sind sinkende Preise gut für die Menschen. Sie können sich immer mehr kaufen. Wenn die Preise aber kontinuierlich sinken, kann dies zu einer Abwärtsspirale führen, in der Menschen ihre Ausgaben aufschieben, da sie erwarten, dass die Preise weiter fallen werden. Dies kann die Wirtschaft lähmen und zu Arbeitslosigkeit und wirtschaftlicher Instabilität führen.


	Korruption und Missbrauch: Wenn Geldsysteme von Korruption und Missbrauch durch Regierungsbeamte, Banken oder andere Institutionen betroffen sind, kann dies das Vertrauen der Menschen erschüttern und die Integrität des Geldes beeinträchtigen.


	Manipulation: Wenn Geldmärkte oder Währungen manipuliert werden, beispielsweise durch illegale Aktivitäten wie Geldwäsche oder durch Marktmanipulationen, kann dies das Vertrauen in das Geld schwächen und die Stabilität des Finanzsystems gefährden.


	Mangelnde Transparenz: Ein Mangel an Transparenz in Bezug auf die Geldschöpfung, Geldpolitik und finanzielle Entscheidungen kann das Vertrauen der Menschen in das Geld untergraben. Wenn die Menschen nicht verstehen, wie Entscheidungen getroffen werden und welche Auswirkungen sie haben, kann dies das Vertrauen in das Geldsystem erschüttern.




Optimale Geldmenge

Wie viel Geld wir brauchen, ist ein kontrovers und heiß diskutiertes Thema in den Wirtschaftswissenschaften. Es gibt verschiedene Schulen des Denkens, die unterschiedliche Ansichten zu der Frage nach der optimalen Geldmenge haben. Im Kern geht es um die Kontroverse, ob das Geldangebot »reguliert« werden soll oder ob es dem freien Markt überlassen werden kann. Hier sind einige Ansätze:


	Die Monetaristen, unter der Führung des Wirtschaftswissenschaftlers Milton Friedman in seiner Spätphase, glauben, dass die Geldmenge in einem vorhersehbaren und stetigen Tempo wachsen sollte, ungefähr im Gleichklang mit dem langfristigen Wachstum der realen Wirtschaftsleistung. Sie argumentieren, dass dies helfen würde, Inflation und Konjunkturschwankungen zu minimieren.


	Die Vertreter der modernen Geldtheorie (Modern Monetary Theory, MMT) argumentieren, dass Länder, die ihre eigene Währung ausgeben, mehr Flexibilität bei der Geldschöpfung hätten. Sie behaupten, dass diese Länder ihre Geldmenge beliebig erhöhen könnten, um Vollbeschäftigung zu erreichen, solange es keine übermäßige Inflation gebe. Wie man so etwas ernsthaft glauben und behaupten kann, bleibt uns jedoch ein Rätsel. Bisher hat Gelddrucken weder Krisen gelöst noch Wohlstand geschaffen, ansonsten müssten Venezuela, Simbabwe und Sierra Leone die reichsten Länder der Welt sein.


	Die Anhänger der Österreichischen Schule argumentieren, dass der Markt selbst die optimale Geldmenge bestimmen sollte. Sie behaupten, dass jegliches Eingreifen in den Geldmarkt, einschließlich der Erhöhung oder Verringerung der Geldmenge durch eine Zentralbank, zu Marktverzerrungen und wirtschaftlichen Problemen führe.


	Die Keynesianer glauben, dass ein aktives Management der Geldmenge notwendig sei, um Konjunkturzyklen abzumildern und Vollbeschäftigung zu fördern. Sie unterstützen eine aktive Geldpolitik, um das Wachstum der Geldmenge zu steuern und die Wirtschaft zu stabilisieren.




Während, abgesehen von den MMT-Anhängern, jeder Ansatz valide Argumente vorbringen kann, ist in unseren Augen in erster Linie die Argumentation der Österreichischen Schule sinnvoll. Die heutige Lehrmeinung, dass wirtschaftliches Wachstum nur möglich sei, wenn es gleichermaßen von einem Geldmengenwachstum begleitet werde, ist aus unserer Sicht nicht empirisch nachweisbar, ganz im Gegenteil.

Besonders Murray Rothbard, einer der einflussreichsten Denker der Österreichischen Schule, vertrat zu der Frage nach der optimalen Geldmenge folgende Ansichten: Geld, im Gegensatz zu anderen Ressourcen in der Wirtschaft, hat eine einzigartige Rolle – es dient als Tauschmedium. Dies ist grundlegend anders als bei Konsumgütern wie Lebensmitteln oder Kleidung, Kapitalgütern wie Maschinen oder natürlichen Ressourcen wie Land. Diese Güter haben einen direkten Nutzen und tragen zur Steigerung des Lebensstandards bei, wenn ihr Angebot erhöht wird. Geld jedoch wird nicht verbraucht oder bei der Produktion abgenutzt. Es wechselt lediglich von einer Hand in die andere, um den Austausch von Waren und Dienstleistungen zu erleichtern.

Nehmen wir an, ein Auto kostet 5000 Euro, ein Fernseher 500 Euro und eine Packung Eier 5 Euro. Was bestimmt den Preis dieser Güter? Die gleichen Kräfte, die alle Preise auf dem Markt bestimmen – das altbewährte, aber ewig wahre Gesetz von Angebot und Nachfrage. Wenn das Angebot an Eiern zunimmt, wird der Preis tendenziell fallen, wenn die Nachfrage zunimmt, wird der Preis wohl steigen.

Grundsätzlich stehen alle Güter in einem Verhältnis zueinander, Geld ist lediglich der Mittelsmann zur Vereinfachung der Transaktionen. Ein Auto kostet in unserem Beispiel 10 Fernseher oder 1000 Packungen Eier, völlig losgelöst von der Höhe der Geldmenge.

Welche Auswirkungen hätte eine Änderung der Geldmenge? Nach dem Vorbild von David Hume, einem der Pioniere der Wirtschaftswissenschaften, können wir uns fragen, was passieren würde, wenn über Nacht eine gute Fee die Kontostände aller Bürger verdoppeln würde. Wären sie doppelt so reich? Offensichtlich nicht. Was uns reich macht, ist ein Überfluss an Gütern, und was diesen Überfluss begrenzt, ist ein Mangel an Ressourcen: nämlich Land, Arbeit und Kapital. Das Vermehren von Geld wird diese Ressourcen nicht herbeizaubern. Es würde lediglich zu einer Erhöhung der Preise führen, da nun mehr Geld vorhanden ist, um die gleiche Menge an Waren zu kaufen. Anders ausgedrückt: Die Kaufkraft des Geldes würde sinken.

Die Preise der Güter würden sich mit der Zeit der Inflation anpassen und ebenfalls verdoppeln. Ein Auto kostet nun 10.000 Euro, ein Fernseher 1000 Euro und eine Packung Eier 10 Euro. Schlussendlich kostet ein Auto aber noch immer 1000 Packungen Eier. Deswegen ist der Immobilienboom der letzten Jahre, erzeugt durch eine historische Niedrigzinsphase, eine Illusion. Nicht die Immobilien sind im Wert gestiegen, sondern der Euro hat an Kaufkraft verloren.

Das führt zu dem wichtigen Schluss: Eine Erhöhung des Geldangebots im Gegensatz zu einer Erhöhung des Angebots an Konsum- oder Kapitalgütern bringt keinen gesellschaftlichen Nutzen. Das liegt daran, dass Geld nur in seinem Tauschwert nützlich ist. Anders als bei anderen Gütern, deren zusätzliches Angebot mehr Verbraucherbedürfnisse befriedigen kann, erhöht zusätzliches Geld nur die Preise, das heißt, es verringert seine eigene Kaufkraft.

Wohlstand wird nicht durch eine Erhöhung der Geldmenge in einer Gesellschaft vergrößert, sondern durch unternehmerischen Fortschritt und Innovationen. Ein größeres Warenangebot oder neu entwickelte Produkte und Dienstleistungen sind der einzige Weg, den ökonomischen Wohlstand zu erhöhen.

Wenn das Geldangebot erhöht wird, sinkt der »Preis des Geldes« (das heißt seine Kaufkraft), während eine Reduzierung des Geldangebots seine Kaufkraft erhöht. Es ist jedoch irrelevant, was das Geldangebot ist, da der freie Markt sich einfach anpasst, indem er die Kaufkraft der Geldeinheit ändert. Daher ist es nicht notwendig, in den Markt einzugreifen, um das Geldangebot zu verändern.


Kapitel 3

Das aktuelle Geldsystem

»Würden die Menschen das Geldsystem verstehen, hätten wir eine Revolution noch vor morgen früh.«

Henry Ford

Ist dieses Zitat vielleicht der Grund, warum wir kein Schulfach »Geld« haben und uns das Geldsystem nicht von Kindheit an erklärt wird, weil man Angst vor einer Revolution hat?

Wir alle verwenden Geld – egal, ob arm oder reich, jung oder alt, Frau oder Mann. Geld ist Treiber von Innovation, Wirtschaft und Arbeit. Geld ist gebündelte Energie von Lebenszeit. Daher ist es fundamental zu wissen und vor allem zu verstehen, wie Geld in die Welt kommt, wie die Geldschöpfung funktioniert. Denn erst wenn man das Geldsystem durchdrungen hat, kann man sich vor Inflation schützen und seine investierte Lebenszeit konservieren vor Wertverlust und Enteignung.

Wie kommt das Geld in die Welt?

Wenn ich (MF) Freunde, Bekannte, Kunden meiner Honorarberatung oder Zuhörer nach meinen Vorträgen frage, woher ihrer Meinung nach das Geld komme, erhalte ich die unterschiedlichsten Antworten: »Das Geld gibt der Staat aus«, »Es kommt von der Bank«, »Die Europäische Zentralbank verteilt es«, bis hin zu lustigen Annahmen wie »Na, aus dem Geldautomaten natürlich!«.

Es ist schon ein Kuriosum: Die meisten können zwar Auto fahren, fremde Sprachen verstehen und einen WLAN-Router installieren, aber die allerwenigsten können erklären, wie unser Geld geschaffen wird und wie es in die Welt gelangt. Dabei haben wir alle täglich mit Geld zu tun, ein jeder will finanzielle Freiheit erlangen und verbringt einen Großteil seiner Lebenszeit mit Arbeit, um genau dieses Ziel zu erreichen.

Bei jedem anderen Lebensziel klemmen sich die Menschen voller Ehrgeiz und Eifer dahinter, egal ob Automechaniker, Bäcker, Floristen, Herzchirurgen oder Ingenieure. Es wird gebüffelt und geübt. Die Akademikerdichte ist so groß wie noch nie in Deutschland, nichtsdestotrotz haben wir parallel so viele finanzielle Analphabeten wie selten zuvor. Selbst der ehemalige Finanzminister Olaf Scholz gehört dazu, indem er in der Nullzinsphase Geld auf dem Konto verbrannte. Aus dem Grund nochmals ein wichtiger Appell: Werden Sie Geldhandwerker, Geldingenieur oder welchen Beruf Sie auch immer innehaben. In der momentanen Zeitenwende ist es existenziell wichtig, das Geldsystem zu verstehen, um sein Vermögen sicher und werthaltig in die neue Zeit zu transferieren, um eine Zukunft zu haben. Dies ist unser voller Ernst. Die nächsten Jahre werden turbulent, volatil und vogelwild. Der Übergang von einem Geldsystem zum nächsten geht immer einher mit großen Kollateralschäden, und wenn man die Vergangenheit als weisen Ratgeber heranzieht, verliert in diesem Transformationsprozess ein Großteil der Bevölkerung ihr Geld und ihr Vermögen. Diese schmerzhafte Katharsis möchten wir Ihnen ersparen. Investieren Sie diese wertvollen Stunden und Sie werden mehr Rendite erwirtschaften als mit Ihrer Hände Arbeit.

Doch zurück zur Eingangsfrage: Wie wird Geld geboren? Weit verbreitet ist die Annahme, dass Bankeinlagen, also Geld, das Menschen auf Sparbücher und Konten eingezahlt haben, von der Bank als Kredite an Unternehmen und Privathaushalte ausgegeben werden. Einfaches Beispiel: Frau Schnabel spart 10.000 Euro auf ihrem Konto an. Wenn der Unternehmer Pfeiffer 8000 Euro für eine neue Maschine braucht, gibt ihm die Bank das Geld von den Einlagen, zum Beispiel von Frau Schnabel. Dies würde aber bedeuten, dass die Banken nur so viel Geld an Krediten herausgeben können, wie sie Einlagen haben. Das wäre ein so genanntes Vollgeldsystem. Jeder Euro, den die Bank herausgibt, ist auch mit einem Euro hinterlegt, den sie eingenommen hat. Wäre Frau Schnabel die einzige Kundin, wäre ein Kredit über 10.000 Euro im Vollgeldsystem nicht möglich. Mit diesem System wären Schulden gedeckt und Kundeneinlagen sicher, es würde keine Spekulationsblasen geben und Banken müssten nicht mit Steuergeldern gerettet werden. Allerdings wäre auch ein Wachstum limitiert und es gäbe eine große Abhängigkeit.

Unser jetziges Geldsystem ist ein sogenanntes Schuldgeldsystem. Es basiert auf Schulden. Ein Geldsystem basierend auf Schulden? Ist das nachhaltig? Ja, klingt semigeil. Ist es auch. Aber wie alles hat es Vor- und Nachteile.


Gedecktes versus ungedecktes Geldsystem

Unser jetziges Geldsystem ist mit nichts gedeckt – außer mit unserem Vertrauen. Früher war Geld gerne mit Gold gedeckt. Dies nennt man ein gedecktes Geldsystem. Durch das Schuldgeld haben wir ein ungedecktes Geldsystem, da es nicht mit Gold hinterlegt ist, sondern lediglich mit dem Versprechen, dass der Staat im Notfall dafür haftet. Dieses Versprechen wurde in der Vergangenheit immer wieder gebrochen. In den letzten 200 Jahren ist dies über 250-mal schon passiert. In einigen Ländern auch mehrfach (13-mal in Spanien, achtmal in Deutschland, Argentinien, Österreich und Frankreich).



Wichtig zu wissen: Im Schuldgeldsystem wird neues Geld nur durch die Vergabe von Krediten (Schulden) ins System gebracht. Jedes Mal, wenn ein Kredit vergeben wird, wird neues Geld kreiert. Um Geld zu erschaffen, muss eine Geschäftsbank (zum Beispiel Volksbanken, Sparkassen, Privatbanken) lediglich eine Mindestreserve in Form von Zentralbankgeld (Münzen und Geldscheine) oder notenbankfähigen Sicherheiten (Staats- und Unternehmensanleihen, Aktien, Gold, Immobilien) bei der Zentralbank hinterlegen, um neues Geld aus dem Nichts zu erschaffen. In Europa muss 1 Prozent bei der Europäischen Zentralbank als Reserve hinterlegt werden. Die EZB setzt auch die Mindestreserve fest. Abhängig von weiteren Eigenkapitalvorschriften und des jeweiligen Ratings können Banken dann theoretisch mit einem Hebel von 100 Giralgeld (Buchgeld – kein physisches Geld in Form von Scheinen und Münzen) aus dem Nichts erzeugen.

Zurück zu unserem Beispiel: Die Bank nimmt die 10.000 Euro von Frau Esken und kann diese bei der EZB als Mindestreserve hinterlegen. So werden durch einen »Zaubertrick« aus 10.000 Euro Notenbank-Geld theoretisch bis zu 1 Million Euro Giralgeld, das die Bank an Krediten ausgeben kann. Das heißt, ein Großteil unseres Geldes entsteht tatsächlich aus dem Nichts. Dieser beinahe schon göttliche und magische Akt heißt Giralgeldschöpfung. Aus dem Grund wird unser Geld oft auch als »Fiat-Geld« bezeichnet. In der Bibel heißt es »Fiat Lux« – es werde Licht, und Fiat-Geld bedeutet, »es werde Geld«.

Abbildung 5: Giralgeldschöpfung

[image: images]


Ihr Geld auf dem Konto gehört der Bank

Nur circa 10 Prozent des Euros sind als physisches Geld in Form von Münzen oder Banknoten vorhanden, der Rest ist rein virtuell.4 Wenn der digitale Euro kommt, werden es mehr.

All Ihre Spareinlagen, egal welcher Art, gehören juristisch gesehen immer der Bank. Sie haben der Bank lediglich einen Kredit gegeben und sind Gläubiger. Aus dem Grund ist es essenziell, nicht zu viel Geld auf den Konten zu belassen. Es gehört erst Ihnen, wenn Sie es physisch abheben und im Portmonee haben oder ins Schließfach legen. Es ist ratsam, für maximal drei Monate Fixkosten Geld auf dem Konto zu belassen.



Das Ende des »Goldstandards« – die Party beginnt

Am 15. August 1971 ist etwas Entscheidendes passiert, was unser Geldwesen bis heute beeinflusst. An diesem Tag wurde das sogenannte »Goldfenster« von US-Präsident Richard Nixon geschlossen. Seitdem ist der Vermehrung des Geldes keine natürliche Grenze mehr gesetzt und wir leben in einer entfesselten Welt. Zum besseren Verständnis lassen Sie uns kurz die Vorgeschichte dazu erzählen.

Im Juli 1944 hatten sich 44 Staaten im schönen Bretton Woods, im US-Bundesstaat New Hampshire, auf eine neue Währungs- und Wirtschaftsordnung geeinigt, die nach dem Ende des Zweiten Weltkrieges gelten sollte. Mit der Implementierung der neuen Geldordnung – dem sogenannten »Bretton-Woods-System« – wollte man die volatilen Währungsschwankungen vermeiden. Der US-Dollar sollte die führende Ankerwährung (Weltreservewährung) sein, die mit Gold gedeckt ist. Alle anderen Währungen sind an den Dollar gekoppelt. Somit wurde ein indirekter Goldstandard etabliert. Der Goldpreis wurde auf 35 US-Dollar pro Unze fixiert. Die US-Notenbank Federal Reserve System (Fed) verpflichtete sich, die führende Rolle zu übernehmen und Gold dementsprechend zu kaufen beziehungsweise zu verkaufen und zu verwahren.

Durch den wirtschaftlichen Aufschwung der Welt nach dem Zweiten Weltkrieg mussten die USA immer mehr Dollar ins System bringen und parallel immer mehr Gold kaufen. Das US-Leistungsbilanzdefizit stieg in immer neue Höhen und ebenso die Inflation, unter anderem wegen der enormen Kosten des Vietnamkrieges.


Leistungsbilanzdefizit

Eine Leistungsbilanz zeigt die Differenz zwischen den Einnahmen und Ausgaben eines Landes für den Handel mit dem Ausland auf. Das Leistungsbilanzdefizit tritt auf, wenn ein Land mehr Geld für den Kauf von Waren, Dienstleistungen und Investitionen aus dem Ausland ausgibt, als es durch den Verkauf von eigenen Gütern und Dienstleistungen sowie durch ausländische Investitionen und Unterstützung einnimmt. Es zeigt an, dass das Land mehr ausgibt, als es einnimmt, was zu einer Verschuldung gegenüber anderen Ländern führen kann und die Währung des Landes beeinflussen könnte.



Als der französische Präsident Charles de Gaulle 1966 die Dollarbestände seines Landes in Gold tauschen wollte, wurde klar, dass die USA nicht sauber gearbeitet hatten und nur etwa halb so viel Gold vorhanden war, wie eigentlich benötigt wurde.

Im August 1971 hob Nixon also das amerikanische Versprechen, den Dollar jederzeit in Gold umzutauschen, auf und gab damit das Ende dieser Währungsordnung bekannt.

Zerstörerische Auswirkungen des Geldsystems

Das Geldsystem, das Fundament einer jeden modernen Gesellschaft, wirkt sich erheblich auf zahlreiche Aspekte unseres täglichen Lebens aus. Als solches sollte es in unserem kollektiven Interesse sein, das bestmögliche Geldsystem zu kreieren. Es soll den Menschen dienen, also einerseits wirtschaftliche Stabilität und Wohlstand fördern, und andererseits ein harmonisches Zusammenleben sowohl der Menschen untereinander als auch zwischen den Menschen und unserer Umwelt ermöglichen.

Geld kann wie andere Technologien nach unseren Vorgaben optimiert werden. Das aktuelle Geldsystem bringt allerdings eine Vielzahl von Problemen mit sich, die sowohl auf individueller als auch auf gesellschaftlicher Ebene negative Auswirkungen haben, jedoch in der breiten Öffentlichkeit kaum diskutiert werden und daher nur Wenigen bekannt sind. Wir wollen das ändern. Das heutige Fiat-Geldsystem ist verantwortlich für eine Reihe von sozialen, wirtschaftlichen und umwelttechnischen Fehlentwicklungen – um nicht sogar zu sagen: für fast alle. Bei mehr oder weniger sämtlichen Herausforderungen des 21. Jahrhunderts landet man auf der Suche nach der Wurzel des Problems früher oder später beim Geld.

Kaum jemand scheint vom aktuellen Geldsystem zu profitieren, wenn überhaupt, profitiert von der aktuellen Struktur und Funktionsweise des Geldes das berüchtigte 1 Prozent. Die restlichen 99 Prozent schauen in die Röhre.

Und so ist es kein Wunder, dass das Vertrauen in die Politik und alte Institutionen schwindet, politische und soziale Unruhen zunehmen und sich durch alle gesellschaftlichen Schichten hindurch zunehmend Unzufriedenheit ausbreitet. Die meisten Menschen sehen jedoch keinen Zusammenhang zum Geldsystem, dabei ist er in unseren Augen der größte Grund und Auslöser für viele wirtschaftliche, soziale und ökologische Herausforderungen, vor denen wir stehen.

Die Auswirkungen reichen von steigenden Asset- und Immobilienpreisen, die zu einer immer größeren sozialen Ungleichheit führen, über eine zunehmende Verschuldung der öffentlichen Haushalte und Privatpersonen bis hin zu Umweltproblemen durch übermäßigen Ressourcenverbrauch beziehungsweise Verschwendung.

Im Folgenden werden wir diese Punkte genauer unter die Lupe nehmen und aufzeigen, dass das Geldsystem einen viel größeren negativen Einfluss auf die Umwelt besitzt als Ölheizungen, Verbrennerautos oder Flugreisen.

Auch auf das Funktionieren unserer Demokratie hat das Geldsystem Auswirkungen. Die Macht, Geld zu schaffen und zu verteilen, ist oft in den Händen von wenigen zentralisierten Institutionen konzentriert, was zu Machtungleichgewichten führt und das demokratische Prinzip untergräbt.

In den folgenden Abschnitten wollen wir einige der gravierendsten Missstände hervorheben, die im Kern auf das gegenwärtige Geldsystem zurückzuführen sind. Unser Ziel ist es, ein Bewusstsein für diese Probleme zu erzeugen und eine konstruktive Diskussion über mögliche Lösungen und Alternativen anzustoßen. Denn nur durch Verständnis und Engagement können wir ein Geldsystem schaffen, das den Bedürfnissen aller gerecht wird.

Schulden

Die leichtere Verfügbarkeit von Krediten durch niedrige Zinssätze führt oft zu übermäßiger Verschuldung sowohl bei Einzelpersonen als auch bei Staaten. Diese Schuldenberge können auf lange Sicht nicht nachhaltig sein und erhöhen die Anfälligkeit für Wirtschaftskrisen. Sie tragen auch zu Ungleichheit bei, da die Schuldenlast häufig die finanziell schwächsten Mitglieder der Gesellschaft am stärksten trifft. Ein ungedecktes Geldsystem ermöglicht es, in der Gegenwart weit über seinen Verhältnissen zu leben und zukünftigen Generationen die Schulden zu überlassen, ohne selbst die Verantwortung dafür tragen zu müssen. So etwas geht meist über 80 bis 100 Jahre gut, bevor das System unter großen Kollateralschäden in sich zusammenbricht.

Auf die Schuldenproblematik gehen wir später noch genauer ein. An dieser Stelle nur so viel: Die Zinsmanipulation der Zentralbanken führt zur künstlichen Senkung der Zinsen, und die Möglichkeit der Banken, aus dem Nichts Geld zu erschaffen (Fractional Reserve Banking), hat Schuldenberge zur Folge, die unter einem Geldsystem mit einer Deckung unmöglich wären.

Während eines wirtschaftlichen Abschwungs wird nach der aktuellen Wirtschaftslogik der Zentralbanken versucht, durch das Drucken von Geld und die Aufnahme neuer Schulden eine künstliche Nachfrage zu erzeugen, die ohne das neu geschaffene Geld nicht vorhanden wäre. Deshalb ist die Regierung so verzweifelt darauf bedacht, die Banken wieder zum Verleihen zu bringen: Wenn die Banken mehr Kredite vergeben, schaffen sie im Prozess mehr neues Geld, und die Leute, die sich Geld geliehen haben, geben dieses neue Geld aus. Aber wenn die Finanzkrise durch eine zu hohe Verschuldung der Menschen verursacht wurde, wie kann die Lösung dann sein, dass die Menschen noch mehr Schulden machen?

Wenn Sie Ihre Schulden abzahlen, geht das Geld, das Ihr Bankkonto verlässt, nicht an jemand anderen – es verschwindet einfach. Das liegt daran, dass Tilgungen genau der entgegengesetzte Prozess zur Geldschöpfung sind: Banken schaffen Geld, wenn sie neue Kredite vergeben, und »zerstören« effektiv Geld, wenn sie Kredite zurückzahlen. Wenn also viele Menschen gleichzeitig versuchen, ihre Schulden abzubauen, verschwindet Geld aus der Wirtschaft. Dadurch, dass es weniger Geld und weniger neue Kredite gibt, verlangsamen sich die Ausgaben.

Wenn das passiert, ist es, als würde man das Öl aus dem Motor eines Autos ablassen: Ziemlich bald funktioniert nichts mehr. Das bedeutet, dass es fast unmöglich ist, unsere Schulden abzubauen, ohne eine große Wirtschaftskrise zu verursachen. Und Sie persönlich können Ihre Schulden nur mit Geld abbezahlen, das geschaffen wurde, als jemand anderes Schulden gemacht hat. Dies erzeugt eine Schuldenfalle, in der die persönliche Verschuldung in der Wirtschaft im Laufe der Zeit immer weiter wachsen muss.

Kurzum, es gibt kein Entkommen aus der Schuldenfalle.

Immer mehr Schulden für immer weniger Wirtschaftswachstum

Das Wachstum der Staatsschulden lenkt Ressourcen von produktiven Aktivitäten ab. Ressourcen werden in Projekten gebunden, die möglicherweise nicht überlebensfähig wären, wenn es keine billigen Kredite oder Nullzinsen gäbe. In Zeiten niedriger Zinsen könnten Unternehmen und Projekte leichter Kredite aufnehmen, selbst wenn sie ansonsten nicht rentabel wären. Dies kann zu einer ineffizienten Allokation von Kapital führen, da Ressourcen in nicht produktive oder weniger produktive Bereiche fließen. Tendenziell erzeugt das eine Abwärtsspirale. Mit steigender Verschuldung wird immer mehr Geld benötigt, um die Schulden zu bedienen und staatliche Programme zu finanzieren. Dies erfordert eine zunehmende Kreditaufnahme und eine Erhöhung der Verschuldung. Seit 1980 frisst das Wachstum der Schulden das gesamte Wirtschaftswachstum auf.

Schätzungen zufolge müssen in der Zwischenzeit aktuell 4 US-Dollar an Schulden aufgenommen werden, um 1 US-Dollar Wirtschaftswachstum zu generieren. Mit anderen Worten, ohne Schulden hat es kein organisches Wirtschaftswachstum gegeben.

Wir betreiben eine Fehlallokation von Kapital in ungeheurem Ausmaß. Eine von der Zentralbank induzierte Niedrigzinspolitik führt oft zu einer Fehlallokation von Kapital, da sie den natürlichen Prozess der Preisfindung auf den Finanzmärkten stört. Die niedrigen Zinssätze führen dazu, dass Kredite günstiger werden und daher mehr Unternehmer und Unternehmen geneigt sind, Kredite aufzunehmen und Investitionen zu tätigen. Im Prinzip sollte dies die Wirtschaft beleben. Das Problem entsteht jedoch, wenn die Zinssätze künstlich niedrig gehalten werden – unterhalb dessen, wie sie in einem freien Markt wären –, was zu einer übermäßigen Kreditvergabe und Investitionen führt, besonders in nicht wirtschaftliche und risikoreiche Projekte.

Die Liste an Unternehmen, auf die das zutrifft, könnte Bücher füllen. Denken Sie nur an all die Zombie-Firmen, die ohne billige Kredite schon längst nicht mehr existieren würden oder nie existiert hätten: WeWork, Nikola, Peloton, Pinterest, Lyft und viele mehr.


Zombie-Unternehmen

Zombie-Unternehmen sind Firmen, die trotz finanzieller Probleme oder Schulden weiterbestehen, oft durch staatliche Unterstützung oder niedrige Zinsen. Sie erwirtschaften nicht genug Gewinn, um ihre Schulden zu begleichen, und blockieren Ressourcen, die sonst in wettbewerbsfähigere Unternehmen fließen könnten. Sobald die Zinsen dann steigen, gehen sie pleite.

Auf diese Weise wird auch Humankapital künstlich gebunden und verrichtet unproduktive Arbeitsaufgaben. Fachkräftemangel? Ja, weil zu viele Menschen in Firmen arbeiten, die es in einem anderen Geldsystem erst gar nicht geben würde. Dieser Tage trifft das besonders auf den gesamten Tech-Sektor zu.



Inflation

Wussten Sie, dass Sie täglich bestohlen werden? Kaum spürbar, aber doch erheblich. Die Täter heißen Inflation und Staat.

Die Inflation ist das Ergebnis von Geldmengenausweitung. Sie trifft die ärmsten Mitglieder der Gesellschaft zumeist am härtesten, da diese einen größeren Anteil ihres Einkommens für Grundbedürfnisse aufwenden müssen. Inflation kann auch vom Sparen abhalten und so zu mehr Konsum und einer größeren Ausbeutung von Ressourcen führen.

Inflation wirkt hierbei wie eine versteckte Steuer. Während der Staat die Inflation dazu nutzt, den Wert seiner eigenen Schulden zu senken, werden Einkommen und Ersparnisse der Bürger immer weniger – ohne dass diese es wirklich merken. Sie haben auf dem Konto noch immer die gleiche Summe, jedoch ist sie in Wahrheit weniger wert. Der Staat hat sie ohne ihr Wissen heimlich besteuert.

Die Auswirkungen davon sind vielfältig:


	Während die Inflation und die Lebenshaltungskosten steigen, stagnieren seit Jahren die realen Löhne, was besonders die Mittelschicht betrifft und sie schleichend verarmt. Auf dem Papier verdient sie dasselbe, die wahre Kaufkraft sinkt aber stetig.


	Während in den 1970er-Jahren in den USA bei einem Paar in weniger als 50 Prozent der Fälle beide arbeiten mussten, sind es heute fast 70 Prozent. Das Einkommen einer Person reicht immer weniger Paaren, um einen Haushalt zu finanzieren.


	Eine sinkende Geburtenrate mag vielfältige Gründe haben, Inflation und steigende Lebenshaltungskosten gehören jedoch mit Sicherheit dazu. Während 1950 die weltweite Geburtenrate noch bei 4,86 lag, liegt sie heute nur noch bei 2,32, Tendenz weiter fallend. Wenn beide Elternteile berufstätig sein müssen, bleibt automatisch weniger Zeit für die Familie.




Inflation ist also nicht nur eine versteckte Steuer, sondern auch ein Dieb unserer Zeit.

Inflation – der unsichtbare Zeitdieb

Lassen Sie uns etwas philosophisch werden. Zeit ist das wichtigste und knappste Gut, das wir haben. Zeit ist endlich und wir können sie nicht erschaffen. Arbeit ist im Wesentlichen ein Tausch von Zeit gegen Geld. Wenn wir zur Arbeit gehen, bieten wir unsere Zeit, unser Wissen und unsere Fähigkeiten an und erhalten im Gegenzug eine finanzielle Entlohnung. Jede Stunde, die wir arbeiten, wird zu einer bestimmten Geldmenge, die unser Einkommen darstellt. Auf diese Weise wandeln wir aktiv unsere Zeit, die wertvollste und knappste Ressource, die wir haben, in eine monetäre Form um.

Sparen ist dann der Prozess, diese monetäre Form unserer Zeit für später zu speichern. Wenn wir Geld auf die Seite legen, speichern wir effektiv die Zeit, die wir in der Vergangenheit investiert haben, für zukünftige Bedürfnisse oder Wünsche. Das Geld auf unserem Bankkonto repräsentiert die Zeit, die wir bereits gearbeitet haben und für die wir noch nicht den entsprechenden Wert in Form von Waren und Dienstleistungen erhalten haben.

In diesem Sinne ist Sparen eine Art »Zeitkapsel«. Jeder gesparte Euro repräsentiert einen Bruchteil unserer Vergangenheit – die Zeit, die wir in Arbeit investiert haben. Es ermöglicht uns, unsere Vergangenheit in Form von angesparter Zeit in die Zukunft zu transportieren, um sie dort zu nutzen.

Im Film In Time – Deine Zeit läuft ab wurde eine faszinierende Dystopie präsentiert, in der Zeit buchstäblich zu Geld wird. Der Film spielt in einer Zukunft, in der Menschen genetisch so manipuliert sind, dass sie mit 25 Jahren aufhören zu altern, aber mit einer eingebauten Uhr ausgestattet sind, die ab diesem Alter nur noch ein Jahr läuft. Zeit wird zur Währung, und Menschen arbeiten und handeln, um mehr Zeit zu bekommen und zu überleben. Die Hauptfiguren kämpfen darum, genügend »Zeit« zu verdienen, um ihre Existenz fortzusetzen.

Diese Welt ist eine metaphorische Darstellung unserer eigenen, in der die Zeit, während der wir arbeiten, um Geld zu verdienen und unseren Lebensstandard zu halten, ständig unter der unsichtbaren Bedrohung der Inflation steht. Inflation, in diesem Fall repräsentiert durch die steigenden Lebenshaltungskosten (zum Beispiel die Kosten fürs Wohnen und für unsere Nahrungsmittel), kann als eine Form des »Zeitdiebstahls« gesehen werden. Menschen müssen mehr von ihrer Zeit (Arbeitsstunden) aufwenden, um den gleichen Lebensstandard zu erhalten.

Mit jedem Jahr, in dem die Preise steigen, »stiehlt« die Inflation einen Teil unserer Zeit, indem sie den Wert der Stunden, die wir gearbeitet haben, verringert.

Es ist wichtig, dass wir uns alle bewusst sind, dass Inflation, obwohl sie oft unbemerkt bleibt, einen signifikanten Einfluss auf unser Leben hat. Sie beeinflusst, wie viel wir arbeiten, wie viel wir sparen können und welche Ziele wir uns für die Zukunft setzen können.

Das von den Zentralbanken als heiliger Gral ausgegebene Inflationsziel von 2 Prozent hat zur Folge, dass nach 40 Jahren Arbeitsleben 55 Prozent Ihres Vermögens und damit Ihrer gespeicherten Zeit zerstört wurden. Notenbanker rund um die Welt behaupten, 2 Prozent würden zur Preisstabilität beitragen. Das klingt nach Orwell’schem Doppeldenk und ist logisch nicht nachzuvollziehen. Wir fragen uns: Warum ist dies erstrebenswert, und wann hören wir endlich mit diesem Wahnsinn auf?

Bei 8 Prozent Inflation ist übrigens bereits nach 10 Jahren mehr als die Hälfte Ihres angesparten Geldes beziehungsweise Ihrer Lebenszeit vernichtet worden. Wenn die Sparzinsen, die Sie bei der Bank erhalten, oder die Rendite, die Sie bei einer Investition erzielen, geringer sind als die Inflation, haben Sie Ihre Zeit im Grunde genommen in einen schmelzenden Eiswürfel verwandelt.

Sie arbeiten den ganzen Tag für eine Fiat-Währung. Sie tauschen Ihre Zeit, Energie und Expertise gegen einige Ziffern auf Ihrem Bankkonto. Aber Notenbanker können einfach einen Knopf drücken und Billionen an Fiat-Währung aus dem Nichts erschaffen. Und wenn sie das machen, klauen sie Ihnen damit Ihre Kaufkraft, Ihre geleistete Arbeit und Ihre gespeicherte Zeit. Ihre eingefrorenes Zeitguthaben schmilzt dahin. Nun müssen Sie noch mehr Zeit, Energie und Fachwissen aufwenden, um über Wasser zu bleiben.

In diesem Sinne ist Inflation tatsächlich ein Dieb unserer wertvollsten Ressource – unserer Zeit.

Ungleichheit

Das Erschaffen von frischem Geld und die damit einhergehende Inflation stiehlt nicht nur Ihre Zeit, sondern führt gleichzeitig zu einer ständig wachsenden Ungleichheit. Vermögensungleichheit ist eine der großen sozialpolitischen Fragen unserer Zeit, und bei kaum einem ökonomischen Thema werden so viele Nebelkerzen gezündet wie bei diesem.

Wer ist schuld an der großen und immer weiter wachsenden Ungleichheit und dem zunehmenden sozialen Sprengstoff? Der Kapitalismus? Die Globalisierung oder doch die De-Globalisierung? Gierige Unternehmen und Investoren?

In unserem Geld- und Finanzsystem gibt es in unseren Augen schon lange keine freien Märkte oder kapitalistische Marktmechanismen mehr. Vielmehr leben wir in einer Form des Finanzsozialismus, in dem verzweifelt versucht wird, die Weltwirtschaft mithilfe von Notenbanken zentral, wie in der immer wieder gescheiterten Planwirtschaft, zu steuern. Einer der Kollateralschäden davon ist die zunehmende Ungleichheit. Oder ist das vielleicht sogar ein willkommener Effekt? Die wachsende Ungleichheit bedeutet zwar, dass immer mehr Menschen verarmen, auf der anderen Seite profitiert aber eine kleine Gruppe Menschen vom »Gelddrucken«.

Das Ganze erklärt sich mit dem »Cantillon-Effekt«, benannt nach dem Ökonomen Richard Cantillon. Der Begriff bezeichnet das Ungleichgewicht, das durch die ungleiche Ausbreitung neu geschaffenen Geldes in der Wirtschaft entsteht.

Cantillon wurde Ende des 17. Jahrhunderts in Irland geboren und zog in jungen Jahren nach Frankreich. Dank seiner familiären und politischen Verbindungen hatte er das Glück, Bankbesitzer zu werden. Einen großen Teil seines späteren Vermögens verdiente er mit einem frühen Investment in die Mississippi-Kompanie, die französische Territorien in Nordamerika erschloss. Dank der französischen Regierung hatte das Unternehmen ein Monopol auf die Rechte für diese Erschließung. Im Gegenzug stimmte die Mississippi-Kompanie zu, die Schulden der französischen Regierung zu niedrigen Zinssätzen zu finanzieren. Mit anderen Worten, sie druckten Geld für die französische Regierung.

Dieses Übereinkommen führte zur Entstehung der sogenannten Mississippi-Blase. Und als sie platzte, verloren viele französische Anleger Geld. Doch nicht so Cantillon. Er kaufte seine Aktien zu einem frühen Zeitpunkt und verkaufte sie, bevor die Blase platzte.

Aber er missbrauchte auch seine Position. Obwohl er glaubte, dass das Geschäft der Mississippi-Kompanie unsicher war und es eine spekulative Blase wurde, lieh er vielen Franzosen durch seine Bank Geld, damit sie in die Mississippi-Kompanie investieren konnten – zu hohen Zinssätzen. Und als die Blase platzte und diese Anleger ihr Geld verloren, kannte Cantillon kein Erbarmen beim Eintreiben ihrer Hochzins-Darlehen. Zu sagen, dass er danach nicht mehr sonderlich beliebt war, ist noch untertrieben. Er starb 1734 bei einem Hausbrand im Zuge eines Raubüberfalls.

Cantillon hinterließ uns als Erbe eine wichtige Theorie, die heute sehr relevant ist – vielleicht relevanter denn je. Der Grundgedanke des Cantillon-Effekts ist, dass neu geschaffenes Geld nicht gleichmäßig und sofort in der gesamten Wirtschaft verteilt wird. Es gelangt zuerst zu denjenigen, die sich in der Nähe der Geldquelle befinden – etwa Banken und Unternehmen, die Kredite aufnehmen, oder Regierungen, die Staatsanleihen ausgeben. Diese Akteure können das neue Geld ausgeben, bevor es Inflation verursacht hat. Sie profitieren also von Kaufkraftgewinnen, während der Rest der Gesellschaft noch nicht von der Geldmengenausweitung profitiert hat.

Wenn das neu geschaffene Geld schließlich in der breiteren Wirtschaft ankommt, sind die Preise inzwischen gestiegen (Inflation). Dies trifft besonders jene hart, die das neue Geld erst spät erhalten oder die über wenig oder gar kein Vermögen verfügen. Ihre Kaufkraft sinkt, während die der ersten Empfänger des neuen Geldes gestiegen ist. Der Cantillon-Effekt führt also dazu, dass Reichtum und Kaufkraft mehr und mehr bei denjenigen landen, die das neu geschaffene Geld zuerst erhalten. Die Verlierer in diesem Spiel sind diejenigen, die das neue Geld erst spät oder gar nicht erhalten.

In der modernen Zeit zeigt sich der Cantillon-Effekt in den Vermögensmärkten. Wenn billiges Geld den Aktien- oder den Immobilienmarkt aufbläht, profitieren am meisten jene davon, die dem Geld am nächsten sind – Banken, Hedgefonds und andere Insider. Deswegen bestrafen Konjunkturpakete, quantitative Lockerungen und andere Formen der Geldschöpfung eigentlich den kleinen Mann. Da die erhöhte Geldmenge diese Vermögensklassen aufbläht, rücken sie für Kleinanleger zunehmend außer Reichweite. Bis Besitz zu etwas wird, das für die Eliten reserviert ist.

Der Cantillon-Effekt stellt sicher, dass die Reichen reicher werden.

Abbildung 6: Der Cantillon-Effekt

[image: images]

Kurzum: Wenn Sie nahe an der Geldquelle sitzen, sind Sie ein Profiteur vom Gelddrucken. Je weiter weg Sie davon sitzen, umso mehr leiden Sie darunter.

Der Kapitalismus trägt keine Schuld daran, ganz im Gegenteil. In einer freien Wirtschaft mit einem gedeckten Geldsystem würde der Cantillon-Effekt nicht existieren. Wann immer jedoch die Ungleichheit in der Gesellschaft ein zu großes Ausmaß erreicht, bringt dies sozialen Sprengstoff mit sich. Selbst wenn der Mann auf der Straße noch nie von Richard Cantillon gehört hat, spürt er, dass das System zu seinem Nachteil funktioniert. Irgendwann ist der Kipppunkt erreicht und er greift, salopp gesagt, zur Mistgabel und versucht, das System zu ändern. Die Ungleichheit zum Zeitpunkt des Schreibens dieser Zeilen hat in etwa ein Ausmaß erreicht wie kurz vor der Französischen Revolution. Was im Anschluss daran passierte, ist allgemein bekannt.

Steuern, Umverteilung und alle anderen sozialistischen Maßnahmen zur angeblichen Bekämpfung der Ungleichheit können das Problem nicht lösen. Sie versuchen lediglich, die Symptome zu bekämpfen, zielen jedoch nicht auf die Wurzel des Problems ab. Auch eine gewaltsame Revolution dürfte dauerhaft nur wenig ändern.

Abbildung 7: Nettovermögensverteilung in den USA
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Es ist interessant, wie der jahrhundertlange Zyklus der Vermögenskonzentration fast perfekt (umgekehrt) mit dem jahrhundertlangen Zinszyklus übereinstimmte (siehe Abbildung 7). Die Vermögenskonzentration von einigen Wenigen erreichte ihren Höhepunkt während hoher Niveaus der systemweiten Verschuldung und niedriger Zinssätze, und sie hatte ihren Tiefpunkt während Perioden niedriger Verschuldung und hoher Inflation und hoher Zinssätze. Summa summarum: In Zeiten von niedrigen Zinsen sieht man einen Vermögenstransfer von unten und der Mitte nach ganz oben. Die Konzentration von Vermögen bei immer Wenigeren pervertiert und die 0,1 Prozent der Superreichen werden noch reicher und die unteren 90 Prozent ärmer.

Was Richard Cantillon bereits vor drei Jahrhunderten entdeckte, hat auch heute noch seine Gültigkeit. Die beste Bekämpfung der Ungleichheit ist ein Geldsystem, in dem der Cantillon-Effekt nicht mehr existiert und in dem nicht einige wenige Menschen die Geldmenge zu ihren Gunsten manipulieren können.

Jeder muss investieren!

Inflation und Geldentwertung haben tiefgreifende Auswirkungen auf die finanziellen Entscheidungen, die Menschen treffen. Dies zwingt sie in gewisser Weise dazu, Finanzspekulanten zu werden, unabhängig von ihrem Wissen oder ihrem Interesse an den Finanzmärkten. Sie können es sich nicht mehr leisten, ihr Geld einfach auf der Bank liegen zu lassen, da es sonst kontinuierlich an Kaufkraft verliert. Daher sehen sie sich gezwungen, in Aktien, Immobilien, Uhren und andere Vermögenswerte zu investieren, in der Hoffnung, ihre Kaufkraft zu erhalten oder sogar zu steigern. Dieses Phänomen führt nicht nur zu einer verstärkten Volatilität auf den Finanzmärkten durch mehr Teilnehmer und mehr Liquidität, sondern erhöht auch das Risiko für Einzelpersonen, die oft ohne ausreichende Kenntnisse und Erfahrung investieren.

Da wir kein Geld haben, das eine Wertspeicherfunktion gut erfüllt, sondern nur eine Währung, ist es für die Menschen fast unausweichlich, an den Finanzmärkten aktiv zu werden. Wer sein Geld auf dem Konto lässt, verliert automatisch. Wer in das »Finanzcasino« geht, hat zumindest eine Chance, ein Gewinner zu werden.

Dies führt zu weiteren Nebeneffekten, zum Beispiel im Immobilienmarkt. Immobilien sind schon lange nicht mehr nur ein Ort zum Wohnen, sondern auch ein Wertspeicher geworden. Vielleicht haben Sie schon einmal Berichte gelesen, dass in großen Metropolen wie New York, London oder Vancouver viele Immobilien leer stehen. Ihre Besitzer leben nicht selbst darin, sondern haben sie als Wertspeicher erworben. Die Folgen durch diese künstliche Nachfrage sind stark steigende Kosten für Wohnraum.

Hätten wir ein Geldsystem, das seine Wertspeicherfunktion erfüllt, müsste niemand mehr auf Immobilien oder Aktienkurse spekulieren. Jeder könnte sein Erspartes in Form dieses Geldes anlegen und wüsste mit Sicherheit, dass es in der Zukunft seinen Wert noch immer besitzt. Die Möglichkeit des Investierens wäre nur optional, für alle, die aktiv eine Rendite auf ihr Kapital suchen und daher bereit sind, bewusst die damit verbundenen Risiken einzugehen.

Krieg

Kam es in der Geschichte zur Geldentwertung, lässt sich eine Gemeinsamkeit beobachten: Krieg. Es ist kein Geheimnis, dass Kriege teuer sind. Sie werden fast ausschließlich durch das Drucken von Geld oder das Aufnehmen von Schulden finanziert, ein Prozess, der die wahren Kosten des Krieges verschleiert und ihn für die Öffentlichkeit weniger spürbar macht.

Würden Kriege stattdessen durch direkte Steuereinnahmen finanziert, wäre ihre Dauer und ihr Ausmaß wahrscheinlich deutlich begrenzter. Denn auch die größten Befürworter könnten das Interesse an endlosen Konflikten verlieren, wenn diese mit ihrem eigenen Geld und hohen Steuern finanziert werden müssten.

Das Aufblähen der Geldmenge ist eine Methode, die die Kosten von Kriegen im ersten Moment gut versteckt hält. Sie sind vor der breiten Öffentlichkeit verborgen und machen sich erst später durch Inflation bemerkbar. In der Vergangenheit wurden der Goldstandard und Währungsentwertungen oft aufgrund von Kriegen durchgeführt, um die enorme finanzielle Last zu tragen, die diese Konflikte mit sich bringen.

Denken Sie in der jüngsten Vergangenheit nur an die extrem kostspieligen Kriege des Westens im Irak und in Afghanistan. Die Vereinigten Staaten konnten diese Kriege hauptsächlich durch das Ausleihen von Kapital aufrechterhalten. Dies war weitgehend möglich durch die Geldpolitik der Federal Reserve (die US-Notenbank), die die Zinssätze durch quantitative Lockerung relativ niedrig gehalten hat. Als Konsequenz erhöhten sich sowohl die Geldmenge als auch die Staatsschulden.

Wir drucken buchstäblich Geld, um damit Kriege zu finanzieren. Ein hartes Geldsystem, das auf einer festen Geldmenge basiert und nicht manipuliert werden kann, untergräbt diese Möglichkeit und könnte dadurch zu mehr Frieden beitragen. In einem solchen System könnte der Staat lang andauernde und groß angelegte Kriege nur durch sehr unpopuläre Maßnahmen wie extreme Steuern oder sogar Enteignungen finanzieren. Dies würde die tatsächlichen Kosten eines Krieges stärker in den Vordergrund rücken und die Bevölkerung dazu zwingen, die Konsequenzen ihrer Entscheidungen direkt zu tragen. Die Mehrheit der Bevölkerung hätte in einem harten Geldsystem wenig Interesse daran, Kriege zu finanzieren, die lediglich im Interesse einer kleinen Elite liegen.

Machen wir uns nichts vor: Der Mensch würde wohl unter jedem Geldsystem Mittel und Wege finden, Kriege zu führen. Unser heutiges Geldsystem begünstigt es jedoch, lange und teure Kriege überhaupt erst finanzieren zu können. Wir werden niemals alle Konflikte verhindern können; eine Veränderung im Geldsystem könnte jedoch die Häufigkeit und den Umfang von Kriegen verringern und so zu einer friedlicheren Welt beitragen.

Ein Dritter Weltkrieg wäre nur unter einem Fiat-Geldsystem möglich. Sollten wir nicht alles Erdenkliche versuchen, um dies zu verhindern?

Umwelt

Es gibt einen Aspekt der Umweltproblematik, der selten bis gar nicht von Umweltaktivisten erwähnt wird – möglicherweise, weil die größten Unterstützer der heutigen Umweltbewegung auch zu den größten Profiteuren eines ungedeckten Schuldgeldsystems gehören. An Freitagen sollten Umweltaktivisten also nicht nur vor den Parlamenten, sondern auch vor der Europäischen Zentralbank demonstrieren und sich ankleben.

Ein ungedecktes Geldsystem ermöglicht es allen Akteuren, seien es Privatpersonen, Unternehmen oder Staaten, sich über die Maßen zu verschulden. Ein Kredit ist im Wesentlichen nichts anderes, als würde man sich von seinem zukünftigen Ich Geld leihen. Geld und Kaufkraft, die man in der Gegenwart nicht besitzt, borgt man sich quasi aus der Zukunft.

Wenn Millionen von Menschen und Unternehmen dies gleichzeitig tun, führt das unweigerlich dazu, dass wir in der Gegenwart über unsere Verhältnisse leben. Wir verbrauchen weit mehr Ressourcen, als wir eigentlich dürften, und belasten damit auch die Umwelt weit mehr, als würden wir in einem System ohne Schuldgeld leben.

Die Lösung für dieses Problem liegt nicht in der Einschränkung der Nutzung von Ressourcen und fossilen Energieträgern durch Gesetze und Zwangsmaßnahmen. Vielmehr würde sich der Verbrauch dieser Ressourcen unter einem anderen Geldsystem normalisieren. Im jetzigen Geldsystem kommt es zu Fehlallokationen und damit erheblichen Nachteilen für die Umwelt.

Zusätzlich erfordert ein auf Schulden basierendes System ein konstantes Wirtschaftswachstum, um alte Schulden und Zinsen zurückzahlen zu können. Dieser Wachstumszwang hat per se nichts mit dem Kapitalismus zu tun, sondern ist eine direkte Folge eines Geldsystems, das ständiges Wachstum erfordert. Es ist an der Zeit, dass wir diese Dynamik erkennen und nach nachhaltigen Alternativen suchen, die sowohl unsere Wirtschaft als auch unseren Planeten schützen können.

Zeitpräferenz

Kennen Sie das Experiment, in dem ein Kind entweder jetzt sofort ein Bonbon haben kann oder 10 Bonbons erhält, wenn es sich 10 Minuten geduldet? Hierbei geht es um Selbstregulation und Zeitpräferenz.

Zeitpräferenz ist ein Konzept aus der Wirtschaftswissenschaft, das die Neigung eines Individuums beschreibt, sofortige Belohnungen gegenüber zukünftigen Belohnungen zu bevorzugen. Es ist ein Maß dafür, wie sehr jemand den Konsum in der Gegenwart dem Konsum in der Zukunft vorzieht. Reife ist ein Zeichen für die Fähigkeit, für die Zukunft zu planen.

Zeitpräferenz bezeichnet das relative Abwägen zwischen der Befriedigung eines Bedürfnisses im gegenwärtigen Moment und dem Aufschieben für die langfristige Zukunft. Anders ausgedrückt geht es um kurzfristiges versus langfristiges Denken.

Eine hohe Zeitpräferenz bedeutet, dass jemand einen starken Drang hat, im Hier und Jetzt zu konsumieren, und weniger Wert auf zukünftigen Konsum oder zukünftige Belohnungen legt. Eine niedrige Zeitpräferenz hingegen zeigt mehr Geduld und ein größeres Interesse an zukünftigen Vorteilen oder Belohnungen. Solche Personen sind eher bereit, gegenwärtigen Konsum hinauszuzögern oder zu opfern, um zukünftige Vorteile zu erzielen, wie zum Beispiel durch Ersparnisse oder Investitionen.

Eine Währungsabwertung führt zu einer Veränderung der Zeitpräferenz. Die Menschen neigen dann dazu, die Gegenwart der Zukunft vorzuziehen. Diese Verhaltensänderungen innerhalb der Gesellschaft bedingen kurzfristiges Denken und sofortigen Konsum statt langfristiger Planung und der Motivation zum Sparen.

Eine Gesellschaft mit einer hohen Zeitpräferenz zieht das Feiern und Party-Machen dem Gründen einer Familie vor, das Fernsehen dem Lesen eines Buches, das Geldausgeben dem Sparen und die kurzfristige Ausbeutung der Umwelt der langfristigen Pflege. Ein Baum ist schnell gefällt und zu Feuerholz verarbeitet, einen neuen Baum hingegen zu pflanzen und sein Wachstum zu begleiten, dauert Jahrzehnte.

Unser Fiat-Geldsystem erzieht uns zu einer hohen Zeitpräferenz, die durchwegs mit großen Nachteilen für unsere Gesellschaft und unseren Planeten einhergeht. Ein anderes Geldsystem kann zu einer veränderten Zeitpräferenz führen und damit zu einer prosperierenden Gesellschaft, die eine Kultur des Sparens, Investierens und der langfristigen Planung fördert.

Altersarmut

In den wohlhabenden westlichen Staaten wird Altersarmut zunehmend ein Problem. Sie ist regelrecht grassierend in den USA: Dort müssen ältere Menschen immer länger arbeiten, um ihren Lebensunterhalt zu bestreiten. Teilweise sieht man über 80-Jährige an Tankstellen, in Fast-Food-Restaurants, als Gärtner oder Poolreiniger arbeiten. Zudem beziehen immer mehr Menschen sogenannte »Food Stamps«, also Lebensmittelmarken. Das ist ein absolutes Armutszeugnis für die »reichen« USA.

Auch in Deutschland wird Altersarmut in den nächsten Jahren ein massives Problem werden. Die durchschnittliche Rente beträgt hierzulande 1550 Euro. Ein Großteil der deutschen Rentner erhält weniger. Davon lässt sich in vielen Städten nicht einmal die Miete bezahlen. Frauen bekommen im Schnitt nur 1300 Euro.5 Sich für Nachwuchs zu entscheiden und ihn großzuziehen, wird in unserem System mit einer geringeren Rente bestraft. Klar ist, dass sich die Renten nicht einfach aufbessern lassen durch ein Mehr an Arbeit. Denn im Ruhestand sind die Menschen altersbedingt weniger leistungsfähig: Mehr als eine geringfügige Beschäftigung schaffen viele nicht. Zwangsläufig führt das vergleichsweise niedrige Rentenniveau bei einer galoppierenden Inflation aber zu weniger Kaufkraft – oder anders gesagt: Zu einem handfesten Problem mit der Altersarmut, das Frauen sogar noch stärker betrifft als Männer. Einerseits müssen wir dringend Reformen umsetzen, um Müttern die Elternzeit voll anzuerkennen und sie nicht im Alter zu benachteiligen. Andererseits wird aber ein Eingriff ins Geldsystem, der das Inflationsproblem behebt, eine viel wirkungsvollere Maßnahme sein, die Altersarmut einzudämmen. Wie aufgezeigt, tendiert unser inflationäres Geldsystem dazu, uns durch Kaufkraftverlust zu enteignen. Das heißt, man hat im Alter weniger zur Verfügung, was bei steigenden Kosten zur Verarmung führt. Parallel ist das Rentensystem durch eine schlechte Demografie und eine schlechte Migrationspolitik nicht nachhaltig. Spätestens mit dem Renteneintritt der Boomergeneration wird das Rentensystem entweder kollabieren oder durch Reformen nur noch ein Schatten seiner selbst sein. Zuletzt wurden 111,9 Milliarden Euro im Bundeshaushalt in das Rentensystem quersubventioniert.6

Abbildung 8: Leistungen an die Rentenversicherung
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Gesundheit

Die erwähnte hohe Zeitpräferenz unserer Gesellschaft führt dazu, dass wir eher dazu neigen, kurzfristige Belohnungen wie Fast Food, Süßigkeiten und andere stark verarbeitete, ungesunde Lebensmittel zu wählen, anstatt langfristig in unsere Gesundheit zu investieren. Das hat dazu geführt, dass Übergewicht bei Menschen seit 1970 weltweit dramatisch zugenommen hat. In den letzten Jahrzehnten hat sich die Prävalenz von Übergewicht und Fettleibigkeit sowohl bei Erwachsenen als auch bei Kindern und Jugendlichen signifikant erhöht. Hier sind einige wichtige Punkte zur Entwicklung des Übergewichts seit den 1970er-Jahren:


	Weltweiter Anstieg: Die Zahl der übergewichtigen Menschen ist weltweit stark angestiegen. Laut der Weltgesundheitsorganisation (WHO) hat sich die Prävalenz von Übergewicht und Fettleibigkeit seit 1975 mehr als verdoppelt. Die Zahl der übergewichtigen Kinder und Jugendlichen hat sich weltweit in den letzten 40 Jahren verzehnfacht. (!)


	Ernährungsgewohnheiten: Die Ernährungsgewohnheiten haben sich ebenfalls stark verändert. Der Konsum von verarbeiteten Lebensmitteln, Fast Food und zuckerhaltigen Getränken ist drastisch angestiegen. Gleichzeitig hat der Verzehr von frischem Obst, Gemüse und gesunden Lebensmitteln abgenommen. Eine unausgewogene Ernährung mit einem hohen Anteil an Kalorien, Zucker und Fett trägt zur Gewichtszunahme bei.


	Verfügbarkeit von Nahrungsmitteln: Die Verfügbarkeit von billigem, kalorienreichem und ungesundem Essen hat zugenommen. Schnellrestaurants und Lebensmittelgeschäfte bieten eine Vielzahl energiereicher Lebensmittel an, die oft arm an Nährstoffen sind. Dies führt zur Überernährung und Gewichtszunahmen bei gleichzeitiger Mangelversorgung.




Mit Übergewicht belasten wir sowohl unsere eigene Lebensqualität als auch massiv die Sozial- und Gesundheitssysteme. Zugegeben, die Gründe für eine ungesunde Ernährung und Übergewicht mögen vielfältig sein, die Auswirkungen unseres Geldsystems sind jedoch nicht zu übersehen.

Die Möglichkeit, Geld zu drucken, erlaubt es Regierungen, verschiedene Programme und Subventionen zu finanzieren. Dies schließt auch Subventionen für die Landwirtschaft und Lebensmittelproduktion ein. So können bestimmte Nahrungsmittel zu niedrigeren Preisen produziert und verkauft werden. Kurzfristig mag das ein Erfolg sein, mittelfristig sind Subventionen aber selten eine gute Idee.

Die Subventionierung von Lebensmitteln kann dazu führen, dass bestimmte Lebensmittel, die oft als preisgünstige Optionen angesehen werden, übermäßig konsumiert werden. Diese Lebensmittel sind häufig stark verarbeitet, zucker- und fettreich, aber arm an Nährstoffen. Dadurch wird die Qualität der Ernährung beeinträchtigt und ernährungsbedingte Gesundheitsprobleme nehmen zu.

Das Fiat-Währungssystem begünstigt darüber hinaus große landwirtschaftliche Betriebe und Lebensmittelkonzerne, die auf kostengünstige Massenproduktion ausgerichtet sind, anstatt auf Qualität und Nachhaltigkeit. Große Lebensmittelkonzerne dominieren den Markt und beeinflussen die Angebotspalette stark. Das Ergebnis ist eine Standardisierung von Lebensmitteln, die oft auf Kosten der Nährstoffdichte und Qualität geht.

Tatsächlich waren 2022 Agrarsubventionen mit 450 Milliarden Euro der größte Posten im EU-Haushalt.

Laut einer Auswertung der Daten erhielt das oberste Prozent der Empfänger fast ein Viertel aller Subventionen – also mehr als 12 Milliarden Euro oder knapp 30.000 Euro pro Betrieb im Monat. Die gesamte untere Hälfte der kleinen landwirtschaftlichen Betriebe und Landwirte zusammen bekam dagegen weniger als 4 Milliarden Euro. Das sind gerade einmal 200 Euro pro Betrieb im Monat.7

Das ist ein Praxisbeispiel für den besagten Cantillon-Effekt, für Machtmissbrauch und Korruption, also Umverteilung von unten nach oben.

Ein weiterer Nebeneffekt des Geldschöpfens und der Subventionierung von Lebensmitteln besteht darin, dass die tatsächliche Inflation und die steigenden Lebensmittelpreise oft in offiziellen Inflationsindizes wie dem Verbraucherpreisindex (CPI) nicht vollständig reflektiert werden. Regierungen können dazu neigen, die Auswirkungen der Inflation auf die Preise zu minimieren, um eine günstigere Darstellung der wirtschaftlichen Lage zu erreichen. Dies kann dazu führen, dass die tatsächlichen Kosten für Lebensmittel und die wahre Inflation unterschätzt werden.

Finanzsystem

Das Finanzsystem übt eine enorme Macht aus, die oft sogar größer ist als die der Regierungen. Dies liegt hauptsächlich daran, dass Privatbanken für einen Großteil der Geldschöpfung verantwortlich sind und Geld der Grundbaustein unserer Zivilisation ist. Dies gibt privaten Banken automatisch eine unglaubliche Macht.

Diese Macht führt dazu, dass Banken »too big to fail«, also systemrelevant werden. In ihren Möglichkeiten zur Geldschöpfung sind sie kaum eingeschränkt, aber im Falle eines Ausfalls müssen sie dann von den Steuerzahlern gerettet werden. Dieses Phänomen bedeutet, dass Gewinne privatisiert und Verluste sozialisiert werden. Dies ist keine Form von Kapitalismus mehr, sondern eine Art Finanzsozialismus. Im Kapitalismus würden Banken nicht vom Staat gerettet werden.

In dieser Konstellation wird die Politik zum Spielball der Großbanken, die sich durch ihre künstlich aufgeblähten Bilanzen gleichzeitig politischen Einfluss erkaufen können. So werden die demokratischen Prozesse und die Machtbalance in einer Gesellschaft untergraben, da diese Banken in der Lage sind, politische Entscheidungen zu ihren Gunsten zu beeinflussen, indem sie die Politik einfach erpressen (Wenn wir scheitern, bricht alles zusammen). Es ist daher entscheidend, dieses Problem zu erkennen und geeignete Maßnahmen zu ergreifen, um die Macht der Banken zu beschränken und das Gleichgewicht im Finanzsystem wiederherzustellen.

Boom-Bust-Zyklen

Der Boom-Bust-Zyklus, auch als Konjunkturzyklus bekannt, ist ein fundamentaler Bestandteil der Österreichischen Schule der Wirtschaft, insbesondere bei Ludwig von Mises.

Der Zyklus beginnt mit einem »Boom«, einer Phase des Wirtschaftswachstums, der oft durch eine expansive Geldpolitik (das »Gelddrucken«) und niedrige Zinssätze gefördert wird. Die niedrigen Zinssätze erleichtern die Kreditaufnahme und fördern Investitionen, sowohl von Unternehmen als auch von Verbrauchern, was die Wirtschaft ankurbelt.

Das Problem, das Mises identifiziert, ist, dass diese Phase des Wirtschaftswachstums oft auf künstlich niedrigen Zinssätzen basiert, die nicht die tatsächlichen Marktbedingungen widerspiegeln. Dies führt zu einer Fehlallokation von Ressourcen und zu Investitionen in Projekte, die sich als unprofitabel erweisen würden, wenn die Zinsen auf ein natürliches Niveau stiegen.

Wenn die Zentralbank schließlich die Zinssätze anhebt, um die Inflation zu bekämpfen oder um eine Überhitzung der Wirtschaft zu vermeiden, kommt es zu einer »Bereinigung«, in der die nicht nachhaltigen Investitionen aufgedeckt werden. Dieser Prozess kann schmerzhaft sein und zu einem wirtschaftlichen »Bust« oder Abschwung führen, in dem Unternehmen scheitern, die Arbeitslosigkeit steigt und das Wirtschaftswachstum verlangsamt oder sogar negativ wird.

In diesem Sinne können Gelddrucken und künstlich niedrige Zinssätze einen Boom-Bust-Zyklus auslösen, indem sie eine Phase des ungesunden Wachstums fördern, die schließlich in einem Abschwung endet. Mises und die Österreichische Schule argumentieren daher für eine freie Marktwirtschaft, in der die Zinsraten durch Angebot und Nachfrage bestimmt werden, anstatt von der Zentralbank manipuliert zu werden.

Keine kreative Zerstörung

Der österreichische Ökonom Joseph Schumpeter, einer der herausragendsten ökonomischen Denker des 20. Jahrhunderts, prägte den Begriff der »kreativen Zerstörung« in Bezug auf das Wirtschaftssystem. Laut Schumpeter ist kreative Zerstörung der Prozess, bei dem alte, ineffiziente Unternehmen und Praktiken durch innovative und effizientere ersetzt werden. Dieser ständige Wandel und Fortschritt ist das Herzstück des kapitalistischen Systems und führt zu einem allgemeinen Anstieg des Wohlstands und der Produktivität.

Allerdings hat die weltweite Politik der Notenbanken seit der Finanzkrise von 2008 oftmals den Prozess der kreativen Zerstörung untergraben. Durch Rettungspakete und andere Formen der finanziellen Unterstützung wurden Unternehmen, die sonst wahrscheinlich aufgrund ihrer ineffizienten Betriebsweise gescheitert wären, am Leben gehalten. Das Resultat dieser Politik ist die Schaffung von sogenannten »Zombie-Unternehmen« – Firmen, die oft hoch verschuldet und gerade so in der Lage sind, genug Einnahmen zu generieren, um ihre laufenden Schulden zu bedienen, aber nicht in der Lage, produktive Investitionen zu tätigen. In einer effizient funktionierenden Wirtschaft würden solche Unternehmen wahrscheinlich aus dem Markt gedrängt werden, um Platz für effizientere Unternehmen zu machen.

Wir können diese Dynamik mit Waldbränden in der Natur vergleichen. Trotz ihrer augenscheinlichen Zerstörung spielen Waldbrände eine wichtige Rolle in der Aufrechterhaltung der Gesundheit von Ökosystemen. Sie entfernen abgestorbenes und trockenes Gestrüpp, das sich sonst ansammeln und ein noch größeres Feuerrisiko darstellen würde. Wenn dieses Gestrüpp beseitigt ist, entsteht Raum für neues Wachstum, was letztlich zu einem vitalen, widerstandsfähigen Ökosystem führt.

Interessant ist in diesem Zusammenhang das Vorgehen in Kalifornien. Ähnlich wie die Notenbanken haben die Behörden dort Waldbrände in den letzten Jahren schnell gelöscht, um sicherzustellen, dass sie nicht außer Kontrolle geraten. Als Ergebnis durfte das Gestrüpp von Jahr zu Jahr anwachsen, es fand keine »kreative Zerstörung« im Wald mehr statt. Als eine Reihe von Blitzen 2000 Brände auslöste, verwandelte das Gestrüpp einige von ihnen in große Feuersbrünste. Die Los Angeles Times schrieb im Jahr 2008 in einer großen Serie über Waldbrände:


»Die langjährige Kampagne der Regierung zur Eindämmung von Waldbränden hat das Problem paradoxerweise verschlimmert [...]. Indem die Forstverwaltung die meisten Waldbrände so schnell wie möglich gelöscht hat, hat sie die natürliche Reinigungskraft der Natur behindert – die häufigen, gutartigen Brände, die einst die Kiefernwälder der Sierra Nevada und des Südwestens aufräumten. Jetzt sind die Wälder mit dichtem Wachstum und toten Ästen verwirrt. Wenn Brände ausbrechen, explodieren sie oft regelrecht.« 8



Ähnlich wie das Eingreifen der Behörden in Kalifornien führen die Eingriffe der Notenbanken zu demselben Ergebnis. Es findet keine kreative Zerstörung mehr statt, was die Probleme nur verschlimmert.

Im Kapitalismus ist die wichtigste Regel, dass jeder Teilnehmer gewinnen, aber auch verlieren darf. Gute Geschäftsentscheidungen können nur getroffen werden, wenn die Hoffnung auf Gewinn durch die Angst vor Verlust ausgeglichen wird. Wird Letzteres durch die Notenbanken künstlich beseitigt, funktioniert das System nicht mehr und steuert unweigerlich in die Katastrophe. Früher oder später werden die Zombie-Firmen kollabieren und Kreditblasen platzen, allerdings in einem vielfach größeren Ausmaß, als das ohne das Einschreiten von Notenbanken der Fall gewesen wäre.

Ohne kreative Zerstörung gibt es keinen Kapitalismus. Leben wir also überhaupt noch im Kapitalismus oder ist es in Wahrheit eine Form von Finanz-Sozialismus, die für viele der heutigen Probleme verantwortlich ist?

Ausufernder Staatsapparat

Über die letzten Jahrzehnte beobachten wir in einem Großteil der westlichen Länder einen ständig wachsenden und ausufernden Staatsapparat. Mit billigem Geld und niedrigen Zinsen wird es für den Staat einfacher und attraktiver, Schulden aufzunehmen. Dies führt oft zu erhöhten Staatsausgaben, einer erhöhten Staatsquote und einer Expansion des öffentlichen Sektors. Strukturen werden dadurch immer ineffizienter und bürokratischer. Wer in Deutschland schon mal ein Unternehmen gründen wollte oder seine Steuererklärung selbst macht, kann ein Lied davon singen.

Es ist nicht ungewöhnlich, dass in Zeiten des billigen Geldes und niedriger Zinsen die öffentlichen Ausgaben steigen und damit die Kontrolle und Rechenschaftspflicht der Regierungen abnehmen. Dies schafft eine Atmosphäre, in der Vetternwirtschaft und Korruption gedeihen können.

Abbildung 9: Anzahl Arbeiter im verarbeitenden Gewerbe und in der Regierung

[image: images]

Zudem verschwimmt mit der Ausweitung der Staatsausgaben und dem leichten Zugang zu Kapital oft die Grenze zwischen öffentlichem und privatem Sektor. Dies kann zu Interessenkonflikten führen und Möglichkeiten für unethisches Verhalten und Korruption schaffen.

All das konnten wir zuletzt im eigenen Land live miterleben im Zuge des Agora-Skandals im Bundeswirtschaftsministerium um Patrick Graichen, dem Maskenskandal oder dem verfassungswidrigen Haushalt der Ampelregierung.

Und wenn eine neue staatliche Stelle erst einmal geschaffen ist, fällt sie später in den seltensten Fällen wieder weg. Durch die Zunahme an staatlichen Mitarbeitern ist allerdings kaum eine Besserung des Systems nachzuweisen. Oder können Sie einen Bereich nennen, in dem sich aufgrund der Rekordmarke von 30.000 Regierungsbeamten etwas zum Positiven gewandelt hätte?9

Die Bürokratie tendiert dazu, immer mehr Stellen zu schaffen und sich auszuweiten. Schon 1955 erkannte dies der britische Historiker Cyril Northcote Parkinson und kreierte das nach ihm genannte »Parkinsonsche Gesetz zum Bürokratiewachstum«, welches aus zwei Punkten besteht:


	Jeder Angestellte wünscht, die Zahl seiner Untergebenen, nicht jedoch die Zahl seiner Rivalen zu vergrößern.


	Angestellte schaffen sich gegenseitig Arbeit.




Nehmen wir beispielsweise die Zahl der EZB-Mitarbeiter. Seit Einführung des Euros hat sie sich fast verzehnfacht auf aktuell 3500 Angestellte. Die Qualität des Euros ist im selben Zeitraum ebenso schnell gesunken.10

In den USA sehen wir exakt dasselbe Bild (Abbildung 9). Während die Anzahl der Mitarbeiter im produzierenden Gewerbe (also die Menschen, die etwas Nützliches herstellen, für das andere Menschen Verwendung haben) seit Jahrzehnten rückläufig ist, steigt die Staatsquote unaufhörlich. In einer gesunden Gesellschaft brauchen wir sowohl produktive Tätigkeiten in der freien Wirtschaft als auch effiziente Verwaltungsstrukturen im öffentlichen Sektor.

Demokratieverfall

Das billige Geld führt in zweierlei Hinsicht zu einem Demokratieverfall. Zum einen profitieren große Unternehmen durch den Cantillon-Effekt davon. Sie setzen das Geld wiederum für Lobbyismus ein, um die Politik nach ihren Vorstellungen und Wünschen zu gestalten. Es ist also kein Wunder, dass die Zahl der Lobbyisten in Brüssel seit Jahren stark ansteigt.11

Zum anderen können sich Politiker mit billigem Geld natürlich auch die Gunst der Wähler kaufen. Wer stimmt schon gegen den Politiker, der ein bedingungsloses Grundeinkommen, höhere Renten oder sonstige Geschenke durch den Staat verspricht? Vordergründig klingt das immer toll, doch hintenrum zahlen wir alle durch Inflation, Geldentwertung und die anderen hier aufgelisteten Faktoren dafür.

Die gestörte Zeitpräferenz macht übrigens auch vor der Politik nicht Halt. Statt langfristig in Bildung, Infrastruktur und Ähnliches zu investieren, erkauft man sich die Wählergunst dank billigem Geld und niedrigen Zinsen mit kurzfristigen Sozialgeschenken. Ohne billiges Geld wäre Schluss damit.


Kapitel 4

Die fünf wichtigsten Zyklen, die alles verändern

»Die Geschichte wiederholt sich nicht, aber immer tut es der Mensch.«

Voltaire

Nichts ist stetiger als der Wandel. Die Welt befindet sich in einem konstanten Zyklus von Veränderungen. Das haben gerade die vergangenen Jahre wieder deutlich gezeigt.

Jeder, der aufmerksam die Entwicklungen studiert, merkt, dass gerade massive Veränderungen und Umbrüche stattfinden – politisch, sozial und kulturell. Als Leser dieses Buches werden Sie sich dessen bereits bewusst sein. Zeitgleich sehen wir uns mit einem exponentiellen Wachstum technologischen Fortschritts wie selten in der Menschheitsgeschichte konfrontiert, der weiteren starken Druck auf den politischen und sozialen Status quo ausübt. Und als wäre das nicht genug, steht unser Finanzsystem vor einer großen Zäsur, vielleicht einer der größten jemals.

Glücklicherweise sind wir nicht die erste Generation, die eine solche Phase von monumentalen Umbrüchen durchläuft.

Während wir in die Zukunft blicken, müssen wir unsere Lehren aus der Vergangenheit ziehen, um nicht dieselben Fehler immer und immer wieder zu wiederholen. Aber nicht nur das, wir können die Lehren der Vergangenheit auch zu unserem Vorteil nutzen, indem wir ein besseres Verständnis dafür entwickeln, wie die Zukunft aussehen könnte.

Um uns ein klareres Bild davon machen zu können, was gerade jetzt in der Welt passiert und wohin sie sich bewegen könnte, wollen wir uns hier auf fünf elementare Zyklen beschränken.

Moderne westliche Menschen betrachten die Zeit als ein lineares Phänomen. Allerdings verläuft das Leben nicht linear, sondern folgt einem natürlichen Rhythmus, einem Kreislauf des Lebens, wenn man so will.

Praktisch gesprochen sind Tage, Monate und Jahre einfach bequeme Bezeichnungen, die den beobachtbaren Zyklen in der Astronomie gegeben werden. Die Erde dreht sich um eine Achse, der Mond um unsere Erde und die Erde umkreist die Sonne.

Frühling, Sommer, Herbst und Winter. Leben und Tod. Der Kohlenstoffkreislauf, der Wasserkreislauf. Wir sind von natürlichen Zyklen umgeben. Das Wissen über Zyklen ist essenziell und der Menschheit seit Tausenden von Jahren bekannt. So haben die Etrusker Zyklen als festen Bestandteil des Lebens gesehen. Für sie bestand ein Leben aus dem Anfang, der Mitte und dem Ende. Sie nannten es das Saeculum. Ein Saeculum stand für etwa 90 Jahre. Es konnte in vier »Jahreszeiten« von jeweils vier Generationen mit ungefähr 22 Jahren unterteilt werden; diese Jahreszeiten stehen für Jugend (Frühling), beginnendes Erwachsenenalter (Sommer), Lebensmitte (Herbst) und Alter (Winter). Die Etrusker regierten Italien für etwa 900 Jahre. Sie gingen davon aus, dass etwa alle 90 Jahre ein großer, schwarzer Schwan kommen würde, der das System grundlegend transformieren und einen neuen Superzyklus einläuten würde.

Die Weisheit der Zyklen ist in der modernen Kultur verankert. Sie wird durch gängige Phrasen wie »Die Geschichte wiederholt sich nicht, aber sie reimt sich« und »Es gibt Jahrzehnte, in denen nichts passiert, und Wochen, in denen Jahrzehnte geschehen« repräsentiert.

Wir beschäftigen uns bereits seit vielen Jahren mit Zyklen. Sie sind vielleicht der elementarste Bestandteil unseres Denkens und Handelns hinsichtlich unserer wirtschaftlichen Einschätzungen und Investmententscheidungen.

In diesem Kapitel geben wir Ihnen einen Einblick in die Resultate unserer jahrelangen Arbeit, die es uns ermöglicht haben, viele der aktuellen Entwicklungen früher zu erkennen als andere Experten.

Zyklen haben für viele Investoren und Marktkommentatoren nach wie vor einen esoterischen Touch. Sie muten etwas unwissenschaftlich an, denn man kann sie nicht in eine mathematische Formel fassen oder mit unwiderlegbaren Fakten untermauern.

Natürlich dienen die meisten Zyklen nicht dazu, spezielle Ereignisse auf die Woche, den Monat oder gar den Tag genau zu timen. Wann beispielsweise der Winter endet und der Frühling beginnt, können wir nicht auf den Tag genau vorhersagen. Mal dauert eine Jahreszeit etwas länger, mal etwas kürzer. Wir wissen jedoch, dass sich jedes Jahr die vier Jahreszeiten wiederholen.

Langfristig betrachtet, zeigen sich in der Wirtschafts- und Finanzgeschichte besonders über große Zeiträume immer wieder dieselben Phänomene. Der Mensch scheint hier nicht aus seinen Fehlern zu lernen, vielmehr fällt er über Generationen hinweg stets in dieselben Muster.

Zyklen können in verschiedenen Längen auftreten. Es gibt kurzfristige Zyklen von nur wenigen Jahren (zum Beispiel im Aktienmarkt) und andere sozioökonomische Zyklen mit einer Spanne von 50 bis 500 Jahren.

Zyklen unterscheiden sich sehr in ihrer Kraft und ihren Auswirkungen. Generell lässt sich sagen: Je länger ein Zyklus, umso größer ist seine Wirkung auf uns. Je kürzer ein Zyklus, desto weniger werden wir normalerweise seine Auswirkungen im Alltag spüren.

Aus diesem Grunde fokussieren wir uns in diesem Kapitel besonders auf langfristige Zyklen, die eine besonders große disruptive Kraft besitzen.

Konkret haben wir das Kapitel in fünf Teile eingeteilt:


	soziale und demografische Zyklen: Fourth Turning (Die vierte Wende)


	politische Zyklen: Imperiums-, Revolutions- und Demokratiezyklen,


	Wirtschaftszyklen: Kondratieff-Zyklen,


	Technologiezyklen: seit 1771,


	Finanzzyklen: langfristiger Kreditzyklus.




Zusammen zeichnen sie für uns ein schlüssiges Gesamtbild, um zu erkennen, an welchem Punkt wir uns aktuell befinden.

Alle fünf Zyklen-Typen laufen in dieser Dekade zusammen, was die Analyse besonders spannend macht.

1. Soziale und demografische Zyklen: Fourth Turning

»History is seasonal, and winter is coming.«

William Strauss

Ein Buch, welches unser Denken hinsichtlich gesellschaftlicher und ökonomischer Veränderungen stark geprägt hat und auch Ihre Ansichten für immer verändern könnte, ist The Fourth Turning von William Strauss und Neil Howe.12 Es wurde 1997 veröffentlicht und beschreibt die Geschichte der Welt im Wandel von vier immer wiederkehrenden Generationenzyklen und deren Einfluss auf Wirtschaft, Politik, Kultur und Gesellschaft. Rückblickend liest sich das Buch wie eine Prophezeiung.

Die Theorie der vier Generationenzyklen stammt aus Strauss’ und Howes erstem gemeinsamen Buch Generations. Sie erkannten einen großen Superzyklus von etwa 80 bis 90 Jahren, durch den wir alle immer wieder gehen. Der große Superzyklus ist unterteilt in vier kleinere Zyklen. Diese vier Lebenszyklen sind an die vier Jahreszeiten angelehnt. Nach der Theorie von Strauss und Howe sind historische Ereignisse mit wiederkehrenden Generationenpersönlichkeiten (Archetypen) verbunden. Jede Generationenpersönlichkeit löst eine neue Ära (turning = Wende genannt) aus, die etwa 20 bis 25 Jahre dauert und in der ein neues soziales, politisches und wirtschaftliches Klima (eine Stimmung) herrscht.

Jede Generation wird also in ihrem Verhalten stark von den äußeren Einflüssen verändert. Lassen Sie uns das an einem einfachen Beispiel verdeutlichen: Eine Person, die kurz nach dem Zweiten Weltkrieg geboren wurde, wächst mit einem komplett anderen Wertesystem auf als ein Kind, das Anfang der 1990er-Jahre geboren wurde. In der Praxis zeigt sich dies in den politischen Ansichten, den kulturellen Interessen, dem Investitionsverhalten oder der Definition von eigenen Lebenszielen.

Die große Erkenntnis: Die Verhaltensmuster sind nicht besonders abhängig von der jeweiligen Zeitepoche, sondern werden massiv durch die Ereignisse beeinflusst. Das Erleben der Französischen Revolution oder des Amerikanischen Bürgerkrieges hat auf das persönliche Verhalten identische Auswirkungen wie das Durchleben des Zweiten Weltkrieges. Menschen hingegen, die in den 1990er- oder 2000er-Jahren geboren wurden und aufgewachsen sind, haben ein komplett anderes Weltbild im Hinblick auf Gesellschaft, Arbeit und Lebensstil. Der Mensch ist meistens das Resultat der äußeren Eindrücke, die zu seinen Lebzeiten auf ihn wirken.

Jeder Superzyklus endet immer mit dem »Fourth Turning«, der vierten Wende, der Transformation, dem Winter, der alles Bestehende beendet und umwirft. Wie in der berühmten HBO-Serie Game of Thrones heißt es auch bei William Strauss und Neil Howe »Winter is coming«. Das bedeutet in beiden Fällen nichts Gutes. Der Winter ist eine kalte, unwirtliche Zeit, aber vor allem kommen in der Serie die Zombies, und mit ihnen kommt ein unvermeidbarer Kampf um Leben und Tod. Bei den beiden Autoren handelt es sich bei dem Winter um eine einmalige Krise, die jede Generation durchmacht und die leider zumeist mit einem Krieg einhergeht.

Diese Muster bieten ein Framework, um die aktuellen Entwicklungen besser einordnen zu können. Nach der Vier-Generationen-Theorie befinden wir uns mitten im Sturm des Fourth Turnings.

Während jedes Fourth Turning wird die Weltordnung meist komplett verändert. Das alte Paradigma stirbt und macht Platz für ein neues. Historisch gesehen verläuft dieser Wandel, wie gesagt, leider selten friedlich.

Die Fourth Turnings der vergangenen 500 Jahre:


	Rosenkriege (1455–1487),


	Armada-Krise (1569–1594),


	Glorreiche Revolution (1675–1704),


	Amerikanische Revolution (1767–1791): Aus der Revolution und nach der Unterzeichnung der Unabhängigkeitserklärung gehen die USA als Republikanische Demokratie hervor, ein bahnrechender Schritt in der Menschheitsgeschichte. In Europa findet fast zeitgleich die Französische Revolution statt.


	Amerikanischer Bürgerkrieg (1861–1864),


	Große Depression und der Zweite Weltkrieg (1925–1945): Legt den Grundstein für den Aufstieg der USA zur Supermacht und schafft die Basis für viele Institutionen wie die UN, die NATO, die Weltbank, den IWF und so weiter. Außerdem geht aus der Bretton-Woods-Versammlung ein neues Geldsystem hervor.




Meist finden Sie in denselben Zeiträumen ähnliche Ereignisse in Europa.

Obwohl sich das Buch The Fourth Turning vor allem auf die Vergangenheit und Zukunft der USA bezieht, ist es doch allgemein anwendbar. Die westlichen Länder sind kulturell und wirtschaftlich so miteinander verwoben, dass sich keine der Volkswirtschaften von den Entwicklungen absondern kann. In jeden einzelnen Generationszyklus, der ungefähr 20 Jahre umfasst, wird eine neue Generation hineingeboren, die dann prägend für die jeweilige Epoche ist. Diese haben Strauss und Howe folgendermaßen bezeichnet:


	Frühling; Hoch (High); Prophet (The Prophet);


	Sommer; Erwachen (Awakening); Nomade (The Nomad);


	Herbst; Auflösung (Unraveling); Held (The Hero);


	Winter; Krise (Crisis); Künstler (The Artist).




Im Folgenden möchten wir anhand der Vier-Generationen-Theorie den letzten Zyklus beschreiben und charakterisieren. Wenn wir wissen, in welcher Etappe des Zyklus wir uns befinden, lassen sich viele Trends und globale Entwicklungen besser vorhersagen und basierend darauf auch politische und finanzielle Entscheidungen weitaus rationaler und klüger treffen.

First Turning: Der Frühling (1945–1965)

Nach dem letzten Winter (Zweiter Weltkrieg) begann der neue Frühling (das Hoch). Jedes Ende einer Krise führt zu einem solchen neuen Hoch. Die Menschen sind der schlechten Zeiten überdrüssig und es werden die Lehren daraus gezogen. Die Gemeinschaft, das Miteinander, der Wunsch nach Frieden, nach einem ruhigen und zufriedenen Leben im Wohlstand tritt wieder in den Vordergrund. Daraus resultiert eine neue zivile Ordnung (Weltordnung) voller Hoffnung und Optimismus. Der Wunsch nach Stabilität ist groß und die Gesellschaft rauft sich zusammen.

Alle vereint das eine, gleiche Ziel: Frieden und Wohlstand. Staaten und Strukturen werden aufgebaut, nach dem Zweiten Weltkrieg beispielsweise die Gründung der Vereinten Nationen, der Europäischen Union, der Weltgesundheitsorganisation WHO sowie der NATO. Die Familie trat in den Fokus, es wurden viele Kinder geboren. Die Generation, die daraus entstand, waren die Babyboomer, die als Propheten galten und den Frühling mit ihren Visionen prägten. Kinder wurden in der Erziehung vernachlässigt, der Aufbau stand im Vordergrund. Kriege sind in dieser Phase unwahrscheinlich, Frieden gilt als das höchste Gut. Zu lebendig sind noch die Erinnerungen an die Schrecken des gerade erst zu Ende gegangenen Krieges.

Bei Strauss und Howe ist die erste Wende die gute Zeit, die Erneuerung. Sie ist geprägt von Ordnung, Optimismus und starken Institutionen. Die beiden Autoren glauben, dass diese »Hohe Erweckung« 1946 begann – mit Ende des Zweiten Weltkrieges – und bis Mitte der 1960er-Jahre andauerte.

Merkmale:


	Die Gesellschaft ist zuversichtlich und weiß, wohin sie kollektiv gehen möchte. Sie hat Vertrauen in Regierungen und Institutionen.


	Die Anliegen und Agenden der Mehrheit dominieren den Fokus der nationalen Diskussion. Diejenigen außerhalb der Mehrheit fühlen sich durch die Konformität erstickt.




Second Turning: Der Sommer (1965–1985)

Die zweite Wende ist das »Erwachen«, wenn Institutionen schwächer werden und Individualismus sowie rebellische Einstellungen sich ausbreiten. Laut Strauss und Howe dauerte diese Phase von 1966 bis 1985.

Diese Generation kennt die Krise nur aus Erzählungen ihrer Eltern und Großeltern, sie betrachtet Wohlstand und Frieden als selbstverständlich und stellt den Status quo infrage. Auch die eigenen Eltern werden hinterfragt, die Generation der Nachkommen fühlt sich moralisch überlegen und macht den Eltern Vorwürfe (»Wie konntet ihr nur?«). Die Gemeinschaft verliert an Wichtigkeit und das Individuelle rückt stärker in den Mittelpunkt, ebenso das Soziale, die Sinnfrage und die Spiritualität. Diese Tendenzen werden von der älteren Generation zu Anfang ignoriert oder kleingeredet. So war es auch zwischen 1965 und 1985. Die rebellische Musik, die langen Haare und die wilden Klamotten – all das wurde von der vorherigen Generation als temporärer Aussetzer eingestuft (»Die müssen nur arbeiten, dann haben sie keine Zeit mehr für solche Spinnereien.«). Selbst die Studentenproteste Ende der 1960er-Jahre wurden noch abgewiegelt. Erst als die Gewalt eskalierte und es zu Terroranschlägen kam, war die Gesellschaft alarmiert. Der Bruch zwischen den Generationen war nicht mehr wegzudiskutieren und die Wende in vollem Gange.

Merkmale:


	Institutionen geraten unter Beschuss. Es herrscht Misstrauen gegenüber Autoritäten und Institutionen.


	Die aufkommende Generation rebelliert gegen die kulturellen Überzeugungen und Moralvorstellungen der Mehrheit.




Third Turning: Der Herbst (1985–2005)

Mit dem Herbst kommt das »Auseinanderfallen«, in dem die soziale Ordnung zu zerbrechen beginnt. Die Autoren Strauss und Howe beschreiben diese Phase in ihrem Buch von 1986 bis 2005, in der Vertrauen und Zuversicht ab- und Unruhen zunehmen.

Es zeigt sich die Auflösung des alten Systems, aber auch erste Brüche im neuen System. Diese Entwicklung, die durch die vorherige Generation eingeläutet wurde, ist nicht mehr zu stoppen, es gibt kein Zurück. Charakteristisch hierfür ist die Generation der Millennials, die Helden. Sie haben das beste Zeitfenster erwischt. Sie sind frei und doch behütet aufgewachsen.

Das Individuelle, die Selbstfindung gerät immer mehr in den Fokus. Das »Wir«, die Gemeinschaft, verliert an Bedeutung, das »Ich« ist Dreh- und Angelpunkt. Der Abstieg und die Verrohung der Gesellschaft beginnt. Die Menschen leben nebeneinander her, statt miteinander. Große Debatten über Wertvorstellungen und Moral bestimmen den Diskurs. Man lebt über seine Verhältnisse – nicht nur mit Blick auf die eigenen wirtschaftlichen Möglichkeiten, sondern auch in Bezug auf die Umwelt. Konsum wird immer wichtiger, weil die innere Leere gefüllt werden muss. Die Politik hat keine Visionen. Man ist saturiert und selbstzufrieden. Diese Wende bildet das Fundament der kommenden Krise.

Merkmale:


	Institutionen sind schwach und das Misstrauen in sie ist groß.


	Die Nachfrage nach Ordnung befindet sich auf ihrem Tiefpunkt.


	Die Anliegen von Minderheitengruppen bestimmen den Fokus der nationalen Diskussion.


	Technologie-Innovationen lassen die Menschen sich stärker vernetzt fühlen als je zuvor.




Fourth Turning: Der Winter (2005–2030)

Schließlich die »vierte Wende«, der Winter; mit Umbrüchen, Konflikten und Kriegen. Im Zuge dieser Feuer wird die alte Ordnung zerstört und eine neue geboren.

Der Winter und damit die Krise lösen den Herbst ab, und jetzt werden die Artisten geboren. Das heißt, Kreativität wird die Zukunft prägen, die dann auch nach dem Zusammenbruch des Systems für neue Visionen und den Aufbau benötigt wird. Der Erziehungsstil ist gekennzeichnet durch einen übertriebenen Schutz der Kinder (Helikoptereltern). Die Krise beginnt mit einem Ereignis, das viele Menschen in ihrem Innersten erschüttert, das an den Grundfesten des Systems rüttelt und die Gesellschaft als Ganzes bedroht. Gesetze werden verabschiedet, die früher undenkbar waren. Der Staat wird immer drastischer in seinen Maßnahmen (Kommt Ihnen das bekannt vor?). Das Vertrauen in das System, in die Politik und die Institutionen wankt immer mehr. Die Sehnsucht nach einfachen Lösungen und einem guten, einfachen Leben nimmt zu. Die Bereitschaft, eine gemeinsame Lösung herbeizuführen, steigt mit jeder weiteren Krise. Die Gemeinschaft wird wieder wichtiger. Im Rückblick kann man die große Finanzkrise von 2008, die Flüchtlingskrise und vor allem die Coronazeit als Krisenpunkte festmachen.

Merkmale:


	Institutionen befinden sich im Stadium der Auflösung.


	Schlussendlich werden Institutionen gestürzt und durch eine neue Ordnung ersetzt.


	Eine bürgerliche Autorität belebt sich, kultureller Ausdruck findet einen gemeinschaftlichen Zweck und die Menschen beginnen, sich als Mitglieder einer größeren Gruppe zu positionieren.


	Es kommt zur Aufgabe von freien Märkten.


	Der Kampf zwischen Individualismus und Kollektivismus hebt die Spannung zwischen persönlicher Freiheit und Gruppeninteressen hervor.


	Soziale Unruhen reflektieren wachsende Spannungen und Konflikte innerhalb der Gesellschaft.


	Es gibt einen Zerfall der öffentlichen Ordnung, begleitet von einer steigenden Nachfrage nach strengerer Gesetzesdurchsetzung und Ordnung.


	Nationalismus wächst, ebenso wie das Verlangen nach autoritären, starken Führungsfiguren.




Der Winter, die »vierte Wende«, ist nochmals unterteilt in fünf Stufen:


	Der Funke (The Spark),


	Der Bruch (The Disruption),


	Der Kollaps (The Collapse),


	Der Höhepunkt (The Climax),


	Der Neubeginn (A New Beginning).




Die folgenden Absätze enthalten Originalauszüge aus The Fourth Turning. Bedenken Sie bitte beim Lesen, dass das Buch bereits 1997 erschienen ist.

1. Der Funke

Jede Krise beginnt mit einem Ereignis (oder einer Reihe von Ereignissen), das eine plötzliche Stimmungsänderung hervorruft. Dieses »Katalysator«-Event wird von vielen Menschen bereits als große Krise wahrgenommen, ist aber in Wahrheit nur der Wegbereiter für den eigentlichen Krisenhöhepunkt.

Den Auslöser der vierten Wende für das jetzige Fourth Turning beschreiben die Autoren Strauss und Howe folgendermaßen:


»Es wird sich ein Funke entzünden, der zu einem Stimmungsumschwung führt. […] Die Behörde zur Krankheitskontrolle und -prävention des Gesundheitsministeriums verkündet die Verbreitung eines neuen ansteckenden Virus. Das Virus erreicht dicht bevölkerte Gebiete und fordert zahlreiche Opfer. Der Kongress verabschiedet ein Gesetz über Zwangsquarantäne. Der Präsident weist die Nationalgarde an, unsichere Viertel prophylaktisch abzusperren. Die Bürgermeister weigern sich. Städtische Gangs liefern sich Gefechte mit den Milizen aus den Vororten. Es mehren sich die Rufe nach Verhängung des Kriegsrechts.«13



2. Der Bruch

In der zweiten Stufe erodiert das Vertrauen in das alte System. Jede vierte Wende ging immer mit einem Vertrauensbruch einher, der notwendig ist, um das neue System zu etablieren – ganz nach dem Ökonomen Josef Schumpeter und seiner Theorie der schöpferischen Zerstörung. Erst wenn das Alte verschwindet, kann Neues entstehen. Im Buch heißt es:


»Die neue Stimmung und ihre aufrüttelnden neuen Probleme bilden einen natürlichen Endpunkt des rückläufigen Vertrauens im Zeitalter der Auflösung. In den Vor-Krisenjahren werden die Befürchtungen über die Fadenscheinigkeit des Gesellschaftsvertrags gering sein, aber wachsen. Wenn das krisenauslösende Ereignis eintritt, dringen diese Befürchtungen scharfkantig an die Oberfläche. Auf individueller Ebene haben die Menschen, die sowieso schon misstrauisch sind, das Gefühl, dass sie zu ihrem eigenen Überleben noch misstrauischer sein müssen. Dieses Verhalten könnte in eine plötzliche Abwärtsspirale, eine Implosion des gesellschaftlichen Vertrauens, münden.«14



3. Der Kollaps

Die dritte Stufe verdeutlicht, warum es so wichtig ist, sich jetzt um die eigenen Finanzen zu kümmern. Durch die Verwerfungen an den Finanzmärkten verlieren die Anleger überproportional und durch die Rettung der Finanzindustrie verliert dann die gesamte Gesellschaft. Es beginnt eine neue Zeitrechnung und alles, was als sicher galt, ist es nicht mehr.


»An irgendeinem Punkt wird Amerikas kurzfristige Krisenpsychologie zu den langfristigen Post-Auflösungs-Grundlagen aufholen. Das könnte in einer Großen Abwertung enden, einem drastischen Einbruch der Marktpreise der meisten Finanzassets und realen Vermögenswerte. Dieser Wertverlust könnte eine kurze, aber heftige Panik sein, ein ins Bodenlose stürzender Preis in einem Markt ohne Käufer. Oder es könnte eine Serie von Abwärtsschüben sein, die mit politischen Ereignissen verknüpft sind, die schrittweise das verbliebene öffentliche Vertrauen in das System untergräbt. Im Zuge der Abwertung der Vermögenswerte wird das Vertrauen weiter schwinden, woraufhin die Preise der Vermögenswerte weiter sinken, und so wird eine Abwärtsspirale in Gang gesetzt. Jeder weitere Rückgang der Assetpreise, der Beschäftigung und der Produktion wird jeder Generation Anlass zu neuen Befürchtungen geben. Wenn die Ersparnisse weniger wert sind, wird die Abhängigkeit der älteren Bevölkerung vom Staat steigen, und das zu einem Zeitpunkt sich leerender Kassen. Angesichts der hohen Steuern werden die Menschen in der Lebensmitte in den wichtigsten Einkommensjahren immer weniger in der Tasche haben. Und bei einem abnehmenden Angebot an Arbeitsplätzen wird die neue Jugend mit noch höheren Zukunftsbarrieren konfrontiert sein.«15



4. Der Höhepunkt

Das Grande Finale kann sich keiner so richtig vorstellen, weil es Neuland für uns ist und es unsere Vorstellungskraft sprengt. Es macht Angst. Aber hier erwähnen wir nochmals die kreative Zerstörung nach Schumpeter. Es muss erst etwas kaputt gehen, damit etwas wirklich Neues entsteht. Im alten bestehenden System gibt es keine Besserung und keine Lösung. Da der Mensch aber am Alten und Vertrauten gerne festhält, muss es zum Äußersten kommen und im Zusammenbruch eskalieren.


»Es treten entscheidende Ereignisse ein, die so gewaltig, mächtig und einzigartig sind, dass sie unsere heutigen wildesten Hypothesen übersteigen. Sie inspirieren zu großen Dokumenten und Reden sowie zu Visionen über eine neue politische Ordnung. Die Menschen entdecken eine bis dahin ungekannte Fähigkeit, für ein gemeinsames Anliegen zu kämpfen und zu sterben und die eigenen Kinder kämpfen und sterben zu lassen. Der Geist von Amerika wird zurückkehren, weil es keine andere Möglichkeit gibt. So inszeniert Amerika den großen antiken Mythos der Ekpyrosis – des Weltenbrands – neu. Und so erwartet auch uns unser nächstes Rendezvous mit dem Schicksal. […] Aus der Geschichte lassen sich Warnungen ableiten, die noch ernüchternder sind: Bewaffnete Konflikte ereignen sich üblicherweise ungefähr um die Zeit des Krisenhöhepunkts. Wenn es einen Konflikt gibt, wird daraus wahrscheinlich ein Krieg. Das kann jede Art von Krieg sein: ein Klassenkrieg, ein Stellungskrieg, ein Krieg gegen globale Anarchisten oder Terroristen oder ein Krieg gegen eine andere Supermacht.«16



5. Der Neubeginn


»Aus diesem Krisenhöhepunkt geht eine große Entropie-Umkehr hervor – jenes Wunder der menschlichen Geschichte, in dem das Vertrauen wiedergeboren wird. Im Verlauf der Vierten Wende stirbt die alte Ordnung, aber erst, nachdem sie die Saat gelegt hat, die den Keim der neuen zivilgesellschaftlichen Ordnung in sich trägt. Im Moment der höchsten Gefahr geht diese Saat auf, und ein neuer Gesellschaftsvertrag schlägt Wurzeln. Für eine kurze Zeit ist das amerikanische Firmament form- und gestaltbar, wie wir es uns in unserer heutigen vom Zeitalter der Auflösung geprägten Denkweise nicht vorstellen können.«17



Laut Strauss und Howe werden diese fünf Stufen erst etwa 2025 beendet sein, wenn wir in die nächste erste Wende und den Beginn einer neuen Weltordnung eintreten. Das Buch der beiden Autoren erschien zu einem denkbar ungünstigen Zeitpunkt, nämlich auf dem Höhepunkt der Dotcom-Blase. Während dieser Boomphase lehnten die meisten ihre Ansichten ab, weil es am Aktienmarkt und in der Realwirtschaft vermeintlich wie am Schnürchen lief.

Wie auch wir empfehlen die beiden Autoren, keine Schulden zu haben, liquide zu sein und gute Investments zu besitzen (Sachwerte). Die neue Währung wird Vertrauen, Partnerschaft, Selbstlosigkeit und Menschlichkeit sein. Persönliche Beziehungen werden wichtig und die Gemeinschaft wird wieder an Wert gewinnen. Wir werden in ein menschliches und goldenes Zeitalter eintreten.

Vertrauen in die Währung wird ebenso eingefordert werden. Aus diesem Grund wird Bitcoin so essenziell sein, da er als Währungssystem nicht auf Zentralbanken oder Menschen angewiesen ist. Dazu später mehr.

Das aktuelle Fourth Turning

Wir steuern erneut auf die Krisenphase zu. Wir wissen nicht genau, wie sich das entwickelt – niemand weiß das –, aber wir stehen am Rande von etwas Neuem und spüren es bereits: Aufstände auf den Straßen, große soziale Ungleichheit, mehr Spaltung, mehr Wut auf Institutionen, Falschmeldungen, Misstrauen gegenüber den Medien und Eliten, mehr Populismus, mehr Nationalismus, neuer Protektionismus, geopolitische Spannungen zwischen West und Ost. Die Menschen sind verärgert und das sollten sie auch sein. Wie sich jetzt in Retrospektive herausstellt wurden sie von Politik und Medien in der Coronakrise angelogen, die deutsche Energiepolitik ist ein Debakel und kostet die Bürger immer mehr Geld und zu guter Letzt ist der Bundeshaushalt in Teilen sogar verfassungswidrig. Parallel werden einige Wenige immer reicher, während die breite Masse monetär absteigt. Die Geschichte lehrt uns, dass dies zu Brüchen führt. Der letzte Zeitpunkt mit so großer Ungleichheit war in den 1930er-Jahren – und es war genau der Moment der vierten Wende.

Die Ungleichheit verschärft sich über Jahrzehnte aufgrund eines fehlerhaften Geldsystems. Schließlich leisten die Menschen Widerstand, und Populisten erlangen die Macht. Es bildet sich eine Gegenbewegung gegen die Elite, die über traditionelle politische Kategorien wie links oder rechts hinausgeht. Die Menschen streben danach, ihre Macht zurückzugewinnen. Trotz unterschiedlicher Ansichten darüber, wie dies zu erreichen ist, eint beide politische Lager der gemeinsame Wunsch, sich gegen die Eliten zu stellen.

Die Ähnlichkeiten zwischen dem aktuellen und dem letzten Fourth Turning sind nicht von der Hand zu weisen:


	Aktienmarkt-Crash 1929 – Finanzkrise 2008,


	sozialer und moralischer Verfall (wie heute),


	Populismus und Vertrauensverlust in alte Strukturen (wie heute),


	hohe Schulden-Level und massive Regierungsausgaben (wie heute),


	Kapitalismus versus Sozialismus,


	Bretton Woods und neues Geldsystem (mehr Diskussionen denn je über neues Geldsystem).




Entscheidend wird sein, wo das Pendel zwischen Kapitalismus und Sozialismus schlussendlich zur Ruhe kommen wird, und das könnte der größte tiefgreifende Konfliktpunkt in unserer Gesellschaft werden. Sollte sich der Kollektivismus durchsetzen, dürfte er mithilfe heutiger Technologien zu einem totalitären Alptraum im Stile von George Orwell werden. In welche Richtung wird das Pendel über die kommenden Jahre schwingen? Freiheit oder Überwachung? Leider gipfelte jedes Fourth Turning der letzten 500 Jahre in einem blutigen Konflikt.

Abbildung 10: Vermögensverteilung während der französischen Revolution vs. USA HEUTE
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Diese Abbildung zeigt die ungerechte Verteilung von Vermögen in den Händen einiger Wenigen in der letzten Phase des »Fourth Turning«.

»Die einzigen zwei Möglichkeiten, menschliche Gesellschaften im großen Maßstab zu koordinieren, sind freie Märkte und physische Macht.
 Jede Ideologie, die freie Märkte ablehnt, setzt sich lediglich für Macht ein.
 Sozialismus, Kommunismus und Faschismus laufen alle auf denselben Endpunkt hinaus - Herrschaft durch den größten Schläger.«

Naval Ravikant18

Bedeutet das, dass wir in dieser Dekade den Dritten Weltkrieg erwarten?

Wir hoffen nicht! Krieg war in der Vergangenheit immer die Lösung, das Phänomen, das die Gesellschaft mobilisierte und hinter einem gemeinsamen Ziel vereinte. Gerne wurde Krieg auch zur Ablenkung eingesetzt. Kriegszeiten bildeten die Grundlage dafür, die Gesellschaft durch ihre hohe Opferbereitschaft und zentralistische Planung zu verändern. Es besteht immer die Hoffnung, dass uns das auch ohne Blutvergießen gelingt. Kurzzeitig sah es so aus, als könnte bei diesem Fourth Turning kein Krieg, sondern die Coronakrise als Höhepunkt dienen. Menschen waren bereit, viele Freiheiten für das »größere Wohl« zu opfern, und setzten darauf, dass ihre Regierungen sie mittels zentralistischer Maßnahmen aus der Krise führten. Jedoch endete die Coronakrise in einer extremen Spaltung der Gesellschaft statt in einer Vereinigung. Vielleicht war sie bereits der Höhepunkt – die Geschichte sagt uns jedoch, dass ein noch größeres Ereignis in den kommenden Jahren auf uns warten wird. Denken Sie nur an die größte Wirtschaftskrise des letzten Jahrhunderts. »The great depression« 1929/1930 war ein verheerendes wirtschaftliches Ereignis von historischen Ausmaßen: Börsenverluste von 80 bis 90 Prozent, Massenarbeitslosigkeit und endlos lange Schlangen vor Suppenküchen. Der traurige Höhepunkt dieses Fourth Turnings sollte aber erst ein Jahrzehnt später kommen und in einer viel größeren humanitären Katastrophe enden: dem Zweiten Weltkrieg.

In der Revolution steckt die Evolution!

Was lernen wir daraus? Die Zyklen sind immer wiederkehrend. Dieses Konzept ist bereits sehr alt, denn schon im Jahr 146 v. Chr. skizzierte Polybios die groben Konturen des politischen Zyklus – den »kyklos«.

Polybios’ Formel ist bekannter als die Theorie von Strauss und Howe, Sie kennen sie als das Meme »Harte Zeiten kreieren starke Männer«.

Auch für Polybios hatte der Zyklus vier Phasen und begann in der Krise, mit harten Zeiten der sozialen Unordnung, die sich schließlich legen, wenn starke Männer an die Macht kommen.

Das führt zu Erneuerung und Wohlstand. Unglücklicherweise enthält der Wohlstand die Saat seiner eigenen Zerstörung, da eine neue Generation die harten Zeiten vergisst und selbstzufrieden wird. Institutionen verfallen, das soziale Vertrauen nimmt ab und die harten Zeiten kehren wieder zurück.

Abbildung 11: Immerwiederkehrende Zyklen
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Wir sind in der Meinung, dass wir uns eindeutig im Niedergang befinden, egal ob man diese Phase nun als »Fourth Turning« oder Polybios’ »Harte Zeiten« bezeichnet.

Dies ist aber bei Weitem kein Grund, vor Schreck zu erstarren, ganz im Gegenteil!

Katastrophale Dinge werden weiterhin geschehen, die völlig außerhalb unserer Kontrolle liegen. Das ist keine neue menschliche Erfahrung. Jedoch liegt es an uns zu entscheiden, worauf wir unsere Aufmerksamkeit, Emotion und Energie richten.

»Sei selbst die Veränderung, die du dir für diese Welt wünschst.« Nehmen Sie sich diesen Rat von Mahatma Ghandi zu Herzen. Und denken Sie daran, dass das, worauf Sie Ihren Fokus richten, Ihr Leben bestimmen wird. Also wählen Sie weise. Lassen Sie sich nicht von Negativität und Angst lähmen. Wertschätzen Sie die schönen Momente und bereiten Sie sich auf Herausforderungen vor. Die Welt verändert sich – sowohl in politischer als auch in technologischer Hinsicht. Es ist wichtig, positiv zu bleiben, sich auf das zu konzentrieren, was man kontrollieren kann, und kluge Entscheidungen darüber zu treffen, womit man seine Zeit verbringt.

Noch haben wir nicht den Höhepunkt der Krise erreicht und es bleibt Zeit, sich auf die kommenden Ereignisse vorzubereiten. Wenn schon Politik und Gesellschaft dies nicht tun, sollte es jeder Einzelne übernehmen und sich vorbereiten – sowohl auf die Krise als auch auf den Neubeginn. Das ist unsere Intention mit diesem Buch. Bereiten Sie sich vor! Noch ist Zeit. Wenn Sie mental, aber auch monetär auf diese Entwicklung vorbereitet sind, werden Sie nicht auf die Nase fallen. Sie werden die Nachrichten entspannter anschauen und die chaotischen Ereignisse fast schon erwarten. Leider ist davon auszugehen, dass es erst einmal schlimmer wird, bevor es besser werden kann. Strauss und Howe rechnen damit, dass nach 2030 der Zyklus wieder von vorn beginnen wird, mit einem neuen Hoch. Das ist ein in unserer Lebenszeit einmaliges Ereignis und deswegen ist es sinnvoll, jetzt die Weichen zu stellen. Evolutionen in der Geschichte der Menschheit werden zumeist durch Revolutionen ausgelöst – ob es nun technische Revolutionen sind oder tatsächliche Revolutionen. Ein goldenes Zeitalter für uns Menschen kann beginnen.

Auch wenn es auf den ersten Blick anders klingen mag, sind Strauss und Howe genauso wenig Untergangspropheten wie Nikolai Kondratieff und andere Historiker. Nach jedem Winter folgt der Frühling und die Geschichte nimmt von Neuem ihren Lauf. Es ist Teil unserer Entwicklung und Fortschritt.

Umso besser wir uns darauf vorbereiten, umso besser lässt sich der Winter überstehen. Der größte Vermögenstransfer geht damit einher. Sie können eigenmächtig bestimmen, mit welchem Startkapital Sie in die nächste Wende eintreten. Jetzt werden für die nächsten Generationen Vermögen gesichert oder geschaffen oder verloren. Es liegt an Ihnen. Hierzu passt das Zitat von Otto von Bismarck, der ebenso das Vier-Generationen-Modell erkannt hat:

»Die erste Generation schafft Vermögen, die zweite verwaltet Vermögen, die dritte studiert Kunstgeschichte, und die vierte verkommt.«

2. Imperiums-, Revolutions- und Demokratiezyklen

»Aber Barbaren vor den Toren sind nicht der wahre Grund für den Zusammenbruch von Imperien. Sie sind eine Folge des Versagens, soziale Zusammenarbeit aufrechtzuerhalten. Wie der britische Historiker Arnold Toynbee sagte, werden große Zivilisationen nicht ermordet - sie begehen Selbstmord.«

Peter Turchin Ultrasociety19

Es gibt jedoch auch Zyklen, die über noch viel größere Zeitspannen zu tracken sind. Im Folgenden wollen wir auf drei dieser Zyklen genauer eingehen, von denen Sie vermutlich noch nichts gehört haben, die aber doch umso mehr erklären:


	der Imperiumszyklus (250 Jahre),


	der Revolutionszyklus (250 Jahre),


	der Demokratiezyklus (200-250 Jahre).




Der Imperiumszyklus

The Fate of Empires and Search for Survival ist ein Essay von Sir John Glubb, einem britischen General, Historiker und Autor. Glubb untersuchte die Gründe für den Aufstieg und Fall von Imperien in der Geschichte und stellte fest, dass alle Imperien einen gemeinsamen »Lebenszyklus« durchlaufen.

Dieser Lebenszyklus besteht aus sechs Phasen:


	Die Phase des Pioniergeists und der Eroberung, in der eine Nation neue Gebiete erobert und ihr Territorium ausdehnt.


	Die Phase des kommerziellen Wohlstands, in der die Nation ihren Wohlstand durch Handel und wirtschaftliches Wachstum steigert.


	Die Phase des intellektuellen Fortschritts, in der Künstler, Gelehrte und Wissenschaftler etwas Großartiges zur kulturellen Blüte der Nation beitragen.


	Die Phase der moralischen Krise, in der Wohlstand und Komfort das ethische Verhalten und die Disziplin der Bürger untergraben. Die Gesellschaft wird zunehmend korrupt und degeneriert.


	Die Phase des politischen Chaos, in der die Regierung versucht, die Korruption durch eine verstärkte Kontrolle zu bekämpfen, was jedoch oft zu politischen Unruhen und Rebellionen führt.


	Die Phase des fatalen Militarismus, in der die Nation ihre militärische Stärke einsetzt, um ihre Macht zu bewahren, was aber letztendlich in Krieg und Zerstörung endet.




Glubb stellte fest, dass alle Imperien in der Geschichte diesen Zyklus durchlaufen haben und verschiedene Nationen zu unterschiedlichen Phasen in diesem Zyklus sind. Imperien bestanden etwa 250 Jahre oder zehn Generationen lang, was wiederum etwa dreimal den Vier-Generationen-Zyklus (Fourth Turning) umfasst. Dies schien ausreichend Zeit zu sein, um »den robusten und unternehmungslustigen Pionier in den missmutigen Bürger des Wohlfahrtsstaates zu verwandeln«. Das Imperium wird, so Glubb, dekadent, defensiv und ängstlich, um seinen Reichtum zu schützen. Am Ende wird es von politischer Spaltung, Pessimismus und dem Aufstieg einer benachbarten Macht besiegt.

Der Autor wies darauf hin, dass der Niedergang nicht durch äußere Feinde oder Umstände verursacht werde, sondern durch innere Schwäche und moralischen Verfall. Kommt Ihnen das vertraut vor?

Glubb warnte die Nationen vor einer Überdehnung und einem Auseinanderbrechen ihrer Gesellschaften und forderte eine Rückbesinnung auf die moralischen Werte und traditionellen Tugenden. Er betonte die Bedeutung von Disziplin, harter Arbeit und Opferbereitschaft für das Überleben einer Nation.

Abbildung 12: Dauer von Imperien
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Spielen wir die Phasen eines Imperiums am Beispiel der USA durch:


	Aufbruch (1776–1806): Das ist die Geburt einer neuen Nation oder eines Imperiums. In dieser Phase sahen die USA das Verfassen der Unabhängigkeitserklärung, den Unabhängigkeitskrieg, die Erstellung der Verfassung und die Einrichtung einer neuen Bundesregierung.


	Eroberung (1809–1847): Während die Nation wächst, versucht sie, ihre Grenzen und ihren Einfluss zu erweitern. In dieser Zeit erhielten die USA zum einen durch Käufe wie den Louisiana-Kauf große Mengen an Territorium, zum anderen durch Kriege wie den Mexikanisch-Amerikanischen-Krieg, der zur Annexion der heutigen Staaten Kalifornien, Arizona, New Mexico und anderer südwestlicher Staaten führte.


	Handel (1851–1898): Der Fokus wechselt von der territorialen Expansion zum wirtschaftlichen Wachstum. Die USA erlebten den Aufstieg der Industrialisierung, den Bau von transkontinentalen Eisenbahnen und das Wachstum ihrer Wirtschaft zu einer globalen Macht.


	Reichtum (1898–1935): Die Nation erreicht einen Höhepunkt des Wohlstands. »Die Roaring 20s«, eine Zeit des wirtschaftlichen Booms, kultureller Innovation und sozialen Wandels in den USA.


	Intellekt (1935–1994): In dieser Phase scheint eine Verschiebung hin zu kulturellen und intellektuellen Bestrebungen stattgefunden zu haben. Die Disney-Filme könnten als Beispiel für das Wachstum der Unterhaltungsindustrie und den amerikanischen kulturellen Einfluss weltweit genannt werden.


	Dekadenz (1964–1983): Moralischer Verfall und ein Fokus auf Selbstverwöhnung. Das Zeitalter von »Sex, Drugs & Rock’n’Roll« verkörpert die kulturellen Verschiebungen der 1960er- und 1970er-Jahre. Dekadenz entsteht meist durch zu lange Zeiträume von Reichtum und Macht. Egoismus, Geldgier und der Verlust von Pflichtgefühl nehmen überhand. Die Lebensgeschichten großer Staaten sind in dieser Hinsicht erstaunlich ähnlich.


	Niedergang (1983–2001): Die Machtgefüge beginnen an Einfluss und Stabilität zu verlieren. Der Lewinsky-Skandal (1998) und der Beginn des Krieges gegen den Terror nach dem 11. September 2001 sind Indikatoren für politische Instabilität und sich ändernde Prioritäten.


	Zusammenbruch (2001–2030): Diese Phase deutet auf einen noch drastischeren Rückgang der Stabilität hin. Die Finanzblasen und Krisen könnten auf zugrunde liegende systemische Probleme verweisen, die schlussendlich möglicherweise zu einem Zusammenbruch führen. Ob dies wirklich in dieser Form so passieren wird, ist, Stand heute, natürlich spekulativ. Ein Kollaps der USA würde den Machtanspruch zum jetzigen Zeitpunkt zumindest an niemanden anderen übertragen, da sämtliche Herausforderer wirtschaftlich häufig sogar noch schlechter dastehen als die USA selbst.




Der Revolutionszyklus

Vor 234 Jahren fand die Französische Revolution statt, die die politische Landschaft Europas für immer veränderte. Aber wussten Sie, dass es einen 250-jährigen Revolutionszyklus gibt? Diese Theorie besagt, dass etwa alle 250 Jahre eine große revolutionäre Veränderung stattfindet, die die Gesellschaft auf den Kopf stellt.

Der italienische Philosoph Giambattista Vico hat, wie viele andere vor und nach ihm, die Geschichte als Zyklus beschrieben. Seine Arbeiten basieren auf ähnlichen Theorien wie die von Sir Glubb. Letzterer fokussierte sich aber als Mitglied des Militärs mehr auf die Auswirkungen auf den Staat oder die Nation, während Vico seinen Fokus auf die soziologischen Entwicklungen legte. In seinem 1725 veröffentlichten Buch Die erste neue Wissenschaft geht Vico von vier Stadien aus: dem Zeitalter der Götter, dem Zeitalter der Helden, dem Zeitalter der Menschen und dem Zeitalter des Verfalls. Sie repräsentieren den Aufstieg, das Blühen, den Niedergang und den Fall von Zivilisationen und ähneln damit Nikolai Kondratieffs Theorie des Wachstums, des Peaks, der Stagnation und der Rezession (siehe Abschnitt »3. Wirtschaftszyklen«).

Interessanterweise stammt Vicos Theorie aus einer Zeit vor der Industriellen Revolution und dem Aufkommen des Kapitalismus, und doch hat sie starke Parallelen zum Wirtschaftszyklus, den Kondratieff zwei Jahrhunderte später vorschlug. Beide Theorien legen nahe, dass die sich wiederholenden Zyklen der Geschichte ähnliche Themen und Herausforderungen mit sich bringen und diese Zyklen etwa 250 Jahre dauern.

Während sich Kondratieffs Theorie auf technologische Innovationen, wirtschaftliches Wachstum und politische Systeme konzentriert, betont Vicos Theorie kulturelle und soziale Faktoren. Vico glaubte, dass jeder neue Zyklus eine neue Denkweise und ein neues Set an kulturellen Idealen mit sich bringe, die wiederum zu neuen sozialen, politischen und wirtschaftlichen Strukturen führen.

Egal ob es sich um Glubbs, Kondratieffs oder Vicos Theorien handelt, sie alle legen nahe, dass es grundlegende Ähnlichkeiten zwischen den Zyklen gibt. Dies hilft uns zu verstehen, was als Nächstes wahrscheinlich passieren wird und warum. Von der Entstehung antiker Zivilisationen bis hin zum Aufkommen des digitalen Zeitalters sehen wir, dass Themen wie technologische Innovation, wirtschaftliches Wachstum, politische Revolutionen und kulturelle Veränderungen durch die gesamte Geschichte präsent sind.

Es gibt viele Beispiele für den 250-jährigen Revolutionszyklus in der Geschichte:


	Die Magna Carta von 1215 in England ist ein bedeutendes Dokument, das die absolute Autorität des Königs beschränkte und die Grundlage für das moderne Rechtssystem legte. Die Magna Carta war eine direkte Reaktion auf den autoritären Herrschaftsstil von König John und stellte sicher, dass sich der König an rechtsstaatliche Verfahren halten musste. Das Dokument enthält auch Bestimmungen zum Schutz der Freiheiten und Eigentumsrechte der Bürger. Die Magna Carta gilt als eines der wichtigsten Dokumente der englischen Rechtsprechung und des Staatswesens und hatte eine Vorreiterrolle in der Entwicklung moderner demokratischer Gesellschaften.


	Die Reformation war eine Bewegung, die im 16. Jahrhundert begann und die kulturelle und religiöse Landschaft Europas veränderte. Sie hatte Auswirkungen auf die religiöse Landschaft Europas und führte zu neuen Denkweisen und religiöser Vielfalt. Die Bewegung wurde von wichtigen Persönlichkeiten wie Martin Luther und Johannes Calvin vorangetrieben, die die Autorität der römisch-katholischen Kirche infrage stellten und ihre eigene Interpretation der Bibel förderten. Die Reformation hatte auch politische Auswirkungen auf Europa, indem sie den Weg zur Entstehung von Nationalstaaten wie England, Frankreich und Spanien ebnete und nachhaltig die Trennung von Staat und Kirche einleitete.

Zusätzlich brachte sie einen der größten Erfinder aller Zeiten hervor, Leonardo da Vinci. Während der Renaissance kam es zu einer intellektuellen Revolution im 16. Jahrhundert.


	Die Amerikanische und die Französische Revolution waren zwei bedeutende Revolutionen, die im späten 18. Jahrhundert stattfanden und die politische Landschaft Nordamerikas und Europas veränderten. Die Amerikanische Revolution begann 1765 als Protest gegen die Besteuerung durch die britische Regierung und mündete schließlich in der Unabhängigkeitserklärung der Vereinigten Staaten von Amerika im Jahr 1776. Die Revolution hatte auch Einfluss auf andere Teile der Welt und war ein wichtiger Meilenstein in der Geschichte des Kampfes für die Bürgerrechte und der Errichtung von demokratischen Regierungsformen. Dies war der Grundstein für die moderne Demokratie. Die Französische Revolution begann im Jahr 1789 und markierte das Ende des feudalen Systems und führte zur Etablierung der französischen Republik. Die Revolution hatte auch Auswirkungen auf andere Länder Europas und führte zu politischen Veränderungen, zum Beispiel in der Schweiz und in Polen. Die Industrielle Revolution des 19. Jahrhunderts war eine unmittelbare Folge dieser Revolutionen und führte zu erheblichen wirtschaftlichen und sozialen Veränderungen weltweit.




Diese Ereignisse zeigen, wie der 250-jährige Revolutionszyklus Teil des menschlichen Fortschritts und der historischen Entwicklung ist. Und wir sind mitten im Zeitfenster für den nächsten 250-jährigen Revolutionszyklus, also schnallen Sie sich an! Jeder von Ihnen wird es schon selbst gespürt haben, ohne etwas über diesen Zyklus zu wissen. Die Dinge befinden sich bereits in einem massiven Wandel.

Zusammenfassend ist zu sagen, dass der 250-jährige Revolutionszyklus von Giambattista Vico eine faszinierende und aufschlussreiche Möglichkeit ist, um den Fortschritt in der Geschichte zu verstehen. Die Theorie lädt uns ein, darüber nachzudenken, wie die Geschichte sich wiederholen kann und inwiefern jeder Zyklus neue Herausforderungen und Möglichkeiten mit sich bringt. Obwohl diese Theorien nicht perfekt oder vollständig sind, bieten sie einen hilfreichen Rahmen, der uns die Muster, die sich in der Geschichte zeigen, verdeutlicht und uns aus ihnen Lehren ziehen lässt.

Der Demokratiezyklus

Zyklen wie das Fourth Turning oder der 250-Jahre-Zyklus geben uns ein Framework, um größere makroökonomische, geopolitische und sozialpolitische Abläufe besser einordnen zu können. Häufig werden sie als Esoterik oder Pseudowissenschaft abgetan, da eine konkrete Vorhersage auf Basis ihrer Theorien nicht möglich ist. Wir können nicht sagen, ob das Fourth Turning im Jahr 2025 oder erst 2035 vorbei sein wird. Wir können lediglich vermuten, dass es sich in diesem Zeitraum abspielen wird.

Umso wichtiger ist es, weitere Anhaltspunkte zu definieren, die uns dabei helfen, die Thesen anderer Zyklen zu untermauern und zu verfestigen. Ein weiterer Zyklus, der komplementär zum Revolutionszyklus wirkt, ist die Theorie über den Kreislauf der Demokratie, der im 18. Jahrhundert vom schottischen Juristen und Historiker Alexander Fraser Tytler entwickelt wurde. Seine Theorie der »Kreisläufe der Demokratie« besagt, dass Demokratien in einem regelmäßigen Zyklus durch verschiedene Phasen gehen.

Tytler zufolge entsteht Demokratie aus Wohlstand und Freiheit. Die Menschen legen Wert auf ihre Freiheiten und nehmen ihre Verantwortung als Bürger ernst. Im Laufe der Zeit beginnen sie jedoch, sich zunehmend für ihre persönlichen Interessen zu interessieren. Das führt dazu, dass sie sich mehr und mehr auf den Staat verlassen und ihre Verantwortung als Bürger vernachlässigen.

Abbildung 13: Demokratiezyklus
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Quelle: https://en.wikipedia.org/wiki/Alexander_Fraser_Tytler,_Lord_Woodhouselee

Dieser Prozess geht weiter, bis die wirtschaftliche und politische Situation des Landes schlechter wird und die Regierung Maßnahmen ergreift, um die Ordnung wiederherzustellen. Die Regierung nimmt dabei zunehmend Macht an sich und wird schließlich zu einer Tyrannei. Wenn die Tyrannei unerträglich wird, kommt es irgendwann zu einer Revolution, die die Regierung stürzt.

Dann beginnt der Kreislauf von vorn. Tyler glaubte, dass dieser Prozess etwa 200 Jahre dauert, bevor er sich wiederholt.

Wenn Sie nun die letzten 1000 Jahre genauer beleuchten, werden Sie sehen, dass sich dieser Prozess immer wieder wiederholt hat und damit auch recht plausibel den 250-jährigen Revolutionszyklus erklärt. Etwa alle 200 bis 250 Jahre schwingt das Pendel zwischen Freiheit und Tyrannei zu sehr in das Extrem der Kontrolle und Unterjochung, sodass die Menschen als einzige Lösung eine Revolution sehen.

Obwohl Tytlers Theorie keine exakte wissenschaftliche Erklärung für das politische Geschehen bietet, hat sie dazu beigetragen, unser Verständnis für das politische Leben und die menschliche Natur zu erweitern. Es ist ein wichtiges Konzept, das uns helfen kann, die Warnzeichen von Demokratieabbau und Tyrannei zu erkennen und ihnen entgegenzuwirken, um die Freiheit und den Wohlstand unserer Gesellschaften zu erhalten.

Was denken Sie? In welcher Phase dieses Zyklus steht die Menschheit aktuell?

3. Wirtschaftszyklen nach Kondratieff

Kondratieff-Zyklen sind nach dem russischen Ökonomen Nikolai Kondratieff benannt und sind langfristige Wirtschaftszyklen, die sich über einen Zeitraum von etwa 40 bis 60 Jahren erstrecken. Diese Zyklen beschreiben Perioden des wirtschaftlichen Aufschwungs, gefolgt von Phasen des Abschwungs.

Ein Kondratieff-Zyklus besteht aus vier Phasen:


	Aufschwung (Expansion): In dieser Phase steigt die wirtschaftliche Aktivität, es entstehen neue Technologien und Innovationen. Investitionen und Produktivität nehmen zu, was einen Anstieg von Beschäftigung und Einkommen zur Folge hat.


	Rezession (Abschwung): Nach der Phase des Aufschwungs treten Symptome einer Überhitzung auf. Überinvestitionen und Spekulationen führen zu einem wirtschaftlichen Abschwung. Die Nachfrage nimmt ab, Investitionen sinken, Unternehmen geraten in Schwierigkeiten und die Arbeitslosigkeit steigt.


	Depression (Tiefpunkt): Dies ist die Phase des starken Abschwungs. Unternehmen scheitern, die Produktion und die Beschäftigung gehen deutlich zurück. Die Nachfrage ist schwach, es herrscht ein allgemeines Gefühl der Unsicherheit und eine pessimistische Stimmung in der Wirtschaft.


	Erholung (Erneuerung): In dieser Phase beginnt die Wirtschaft sich zu erholen. Wieder entstehen neue Technologien und Innovationen, die zu einem wirtschaftlichen Aufschwung führen. Investitionen und Produktivität steigen wieder an, die Arbeitslosigkeit nimmt ab und die Wirtschaft gewinnt an Stärke.




Aktuell befinden wir uns, unschwer zu erkennen, in der Phase Rezession (Abschwung).

4. Technologiezyklen

»Das Geheimnis aller Erfinder ist, nichts für unmöglich anzusehen.«

Justus von Liebig

Wie stellen Sie sich die Welt in 100 oder 200 Jahren vor? Vermutlich haben Sie die fantastischsten Vorstellungen. Werden wir uns in fliegenden Autos fortbewegen? Werden wir ewig leben können? Müssen wir noch arbeiten oder erledigen Maschinen sämtliche Aufgaben?

Viele dieser Dinge erscheinen aus heutiger Sicht kaum verwirklichbar oder unrealistisch. Das ist häufig der Knackpunkt technologischer Revolutionen. Das menschliche Gehirn denkt linear, während technologische Revolutionen meist exponentiell verlaufen und in der Folge unser Leben komplett verändern.

Während der ganzen Menschheitsgeschichte haben wir Herausforderungen durch technologischen Fortschritt gelöst und damit die Qualität und unseren Lebensstandard über die letzten 10.000 Jahre ständig verbessert. Obwohl der Wandel meist schnell, exponentiell und damit wenig erwartbar für den Menschen passiert, ist doch ein gewisser Rhythmus in der zeitlichen Abfolge dieser Veränderungen zu erkennen.

Wichtig ist hierbei, zwischen horizontalem und vertikalem Fortschritt zu unterscheiden. Peter Thiel hat beide Arten von Veränderung in seinem Buch Zero to One beschrieben.

Horizontaler Fortschritt entsteht durch die Weiterentwicklung und Verbesserung bereits vorhandener Ideen, zum Beispiel die neueste Generation eines Smartphones. Diese mag besser und schneller sein als ihr Vorgänger, eine wirkliche grundlegende Neuerung ist sie jedoch nicht.

Vertikaler Fortschritt wäre zum Beispiel die Entwicklung des ersten Telefons. Vertikaler Fortschritt ist weitaus schwerer zu erreichen als horizontaler Fortschritt, da es eine Erfindung benötigt, die heute noch gar nicht existiert. Für vertikale Veränderungen müssen Menschen die Zukunft mit anderen Augen sehen als die Gegenwart. Von 0 auf 1 zu gelangen, ist die größte Herausforderung, von 1 auf 10 zu gelangen oder gar von 1 auf 100 benötigt eine kontinuierliche Weiterentwicklung des Bestehenden, aber nicht diesen einen genialen Moment, der alles verändert. Das erste Flugzeug, der erste Computer, die erste Rakete und das erste Telefon sind nur einige der vertikalen Veränderungen der letzten Jahrhunderte.

Thiel meint – und wir stimmen dem zu –, dass die heutige Welt zwar technischen Fortschritt suggeriert, doch die vermeintlichen Neuerungen sind lediglich rudimentäre Verbesserungen des Bestehenden und damit keine wirkliche Innovation. Die Tech-Welt ist nach seinem Modell voll mit Veränderungen von 10 auf 100, die »zero to one«-Entwicklungen sucht man jedoch vergebens.

Zusammenfassend lassen sich folgende Merkmale technologischer Revolutionen definieren:


	Wahre Innovation entsteht nicht horizontal, sondern sprunghaft und explosiv – »from zero to one«.


	Durch die technologische Revolution entstehen komplett neue Industrien und Sektoren.


	Sie verändert die Art und Weise unseres Lebens komplett, es findet eine kreative Zerstörung des Alten statt.




Lassen Sie uns gemeinsam einige technologische Revolutionen der letzten 250 Jahre genauer betrachten und damit eine Zeitleiste für die Zyklen technologischer Revolutionen definieren.

In dem Buch Technological Revolutions and Financial Capital untersucht Carlota Perez Technologierevolutionen in der Geschichte und deren Einfluss auf das Finanzkapital und institutionelle Veränderungen. Hier folgen eine Zusammenfassung und einige Beispiele:

Ab 1771 – Die Industrielle Revolution: Die Industrielle Revolution war einer der ersten Technologiezyklen. Die Erfindung und Mechanisierung der Dampfmaschine ermöglichte es der Industrie, ihre Produktionsmethoden radikal zu ändern und effizienter zu gestalten. Die Industrielle Revolution bezeichnet den Übergang von der Agrar- zu einer Industriegesellschaft.

Ab 1829 – Das Zeitalter der Dampfmaschinen und Eisenbahnen: Die Einführung der Dampfmaschinen und Eisenbahnen in den frühen 1800er-Jahren markierte eine bedeutende technologische Revolution, die die Art und Weise, wie Menschen reisten, Waren transportierten und produzierten, grundlegend veränderte. Seit Beginn der Menschheit waren wir abhängig von menschlicher Arbeitskraft und Pferdestärke. Durch die Erfindung der Dampfmaschine wurde die menschliche Arbeitsleistung exponentiell erhöht und verbessert.

Ab 1875 – Zeitalter des Stahls, der Elektrizität und des schweren Maschinenbaus: Die Elektrifizierung und Massenproduktion in der zweiten Hälfte des 19. Jahrhunderts war ein weiterer Technologiezyklus. Mit der Einführung des elektrischen Stroms und der Erfindung der Fließbandfertigung wurde die Massenproduktion möglich. Dies führte zu einer radikalen Veränderung der Arbeitsbedingungen und der Produktionsmethoden. Stahl machte es möglich, Wolkenkratzer oder große Brücken zu bauen. Die Möglichkeit der Stromerzeugung war einer der vermeintlich größten Meilensteine des letzten Jahrtausends, die das Leben der Menschen für immer verändern sollte.

Ab 1908 – Zeitalter des Erdöls, des Automobils und der Massenproduktion: Die längste Zeit der Menschheitsgeschichte war das Pferd das Fortbewegungsmittel Nummer 1. Die Automobilindustrie in der ersten Hälfte des 20. Jahrhunderts war ein weiterer bedeutender Technologiezyklus. Der Sprung vom Pferd zum Automobil stellte einen exponentiellen Fortschritt für unsere Zivilisation dar.

Der Beginn des Erdölzeitalters und die Einführung von Petrochemie in der Mitte des 20. Jahrhunderts war ein weiterer wichtiger Technologiezyklus. Petrochemische Produkte ermöglichten die Herstellung von Kunststoffen und modernen Chemikalien, was zu einer Vielzahl neuer Produkte und Anwendungen in verschiedenen Branchen wie der Automobil- und Bauindustrie führte. Mit der Entwicklung des Verbrennungsmotors und der Verfügbarkeit von billigem Erdöl als Energiequelle wurde die Massenproduktion möglich.

Ab 1971 – Digitale Revolution: In den 1960er- und 1970er-Jahren wurde der Grundstein für die technologische Revolution von heute gelegt. Der Mikrochip und der Personal Computer wurden erfunden. Internet, Smartphone und Künstliche Intelligenz waren Fortschritte auf dieser Grundlage.

Die digitale Revolution, welche in den 1970er-Jahren begann und bis heute anhält, ist einer der bedeutendsten Technologiezyklen in der modernen Geschichte. Die fortschreitende Verbreitung von Computern und des Internets hat die Art und Weise verändert, wie wir kommunizieren, Informationen sammeln und miteinander umgehen.

2020–2030: Ein Blick auf die Zeitleiste der technologischen Revolutionen verrät uns, dass es etwa alle 40 bis 60 Jahre zu den grundlegenden Veränderungen in der Menschheitsgeschichte gekommen ist. Dies würde die nächste technologische Revolution etwa in der aktuellen Dekade platzieren. Hier sind aus unserer Sicht zwei Dinge zu nennen: die Künstliche Intelligenz und der digitale Euro.

Mit dem digitalen Euro von der EZB haben die klügsten Köpfe in Frankfurts Elfenbeinturm einen Weg gefunden, damit wir die Kontrolle über unser Geldsystem noch schneller abgeben und dabei mehr überwacht werden als jemals zuvor. Die Tausenden Stunden Research, die für diese tolle Erfindung nötig waren, wurden übrigens vom Steuerzahler finanziert. Auf jeden Fall ist es eine wunderbare Möglichkeit, um finanzielle Freiheit aufzugeben und in den Komfort des Überwachungsstaates einzutauchen. Willkommen im Zeitalter des digitalen Euro!

Kleiner Scherz am Rande!

Natürlich sprechen wir von Bitcoin, dem ersten dezentralen Geldsystem in der Menschheitsgeschichte und dem großen Gegenspieler der digitalen Notenbank-Währungen.

Nach Peter Thiel ist Bitcoin eine »0 auf 1«-Erfindung. Sie ermöglicht uns zum ersten Mal, das Geldsystem neu zu denken.

Gepaart mit den Fortschritten in der Künstlichen Intelligenz erwartet uns eine spannende Dekade!

5. Finanzzyklen: Langfristiger Kreditzyklus

»The last big long-term debt cycle, which is the one that we are now in, was designed in 1944 in Bretton Woods, New Hampshire, and was put in place in 1945 when World War II ended, and we began the dollar/US-dominated world order.«

Ray Dalio, Gründer von Bridgewater Associates

Wir befinden uns im Endspiel des langfristigen Schuldenzyklus. Dieser Prozess wird sich aller Voraussicht nach noch einige Jahre hinziehen. Jedoch ist es kaum mehr von der Hand zu weisen, dass wir uns im letzten Viertel des Endspiels befinden.

Endspiel klingt dramatisch. Es ist jedoch in unseren Augen der passende Begriff für ein Phänomen, das etwa nur einmal im Jahrhundert passiert und dessen letztes Auftreten fast niemand von uns miterlebt hat. Das letzte Endspiel fand in den 1940er-Jahren statt, als unser Währungssystem nach dem Zweiten Weltkrieg restrukturiert wurde und Institutionen wie die Weltbank oder der Internationale Währungsfonds ins Leben gerufen wurden.

Etwas weniger als ein Jahrhundert später stehen wir an einem ähnlichen Punkt der Geschichte.

Die Ökonomen der österreichischen Schule haben den Begriff des Boom-Bust-Zyklus geprägt. Der berühmte US-amerikanische Hedgefondsmanager und Schriftsteller Ray Dalio hat mit dem Begriff des langfristigen Schulden- oder auch Kreditzyklus darauf aufgebaut. In seinem Werk Principles for Navigating Big Debt Crises stellt Dalio ein verständliches Modell für den langfristigen Kreditzyklus vor. In seinem Video »How the economic machine works«, das Sie auf YouTube finden können, erklärt er diese Zusammenhänge ebenfalls detailliert.

Wir wollen hier das Framework von Dalio aufgreifen und mit unseren eigenen Gedanken kombinieren.

Wie alles auf unserem Planeten durchlaufen auch unsere Wirtschaftssysteme Zyklen von Auf- und Abschwüngen (Boom and Bust), die sich in erkennbaren Mustern wiederholen. Diese Tatsache ist vielen Menschen nicht bewusst, obwohl sie für unser wirtschaftliches Handeln so wichtig ist – egal ob als Investor, Unternehmer oder Angestellter. So ist es zum Beispiel deutlich sinnvoller, zu Beginn eines wirtschaftlichen Aufschwungs in das Wachstum seiner Firma zu investieren als während eines Abschwungs. Auf diese Phase sollte man sich mit deutlich defensiveren Handlungen vorbereiten.

Der Kreditzyklus, so Dalio, besteht aus zwei Teilen: dem kurzfristigen und dem langfristigen Zyklus. Während der kurzfristige Zyklus, auch bekannt als Geschäftszyklus, innerhalb von etwa 7 bis 10 Jahren auf- und abschwingt, erstreckt sich der langfristige Kreditzyklus über einen Zeitraum von 50 bis 75 Jahren. Dieser langfristige Zyklus ist das, was Dalio als »langfristigen Schuldenzyklus« bezeichnet.

Kurzfristiger Kreditzyklus

Mit dem klassischen kurzfristigen Kreditzyklus, mit einer Laufzeit von etwa 7 bis 10 Jahren, dürften die meisten unserer Leser vertraut sein. Dies ist der klassische Zyklus zwischen Rezession und Aufschwung im kleineren Zeitrahmen.

Zu Beginn einer ökonomischen Expansion begeben sich Unternehmen und Verbraucher auf einen Pfad der Erholung von der vorangegangenen Rezession, wobei sie vermehrt Schulden aufnehmen und Risiken eingehen. Im Verlauf dieser Expansionsphase steigt die Verschuldung immer weiter an, was dazu führt, dass sowohl Unternehmen als auch Haushalte zunehmend gehebelt und anfällig werden. Schließlich tritt ein negativer Auslöser auf, sei es von externen Faktoren oder durch selbstverursachte Umstände, der einen wirtschaftlichen Schock und eine Phase der Entschuldung auslöst, die wieder in eine Rezession führt. Die politischen Entscheidungsträger reagieren in der Regel darauf, indem sie niedrigere Zinssätze und fiskalpolitische Stimuli einsetzen, um die Wirtschaft aus der Rezession zu führen. Das Problem besteht darin, dass die Entschuldung die Schuldenstände nie auf den Stand zurückführt, auf dem sie zu Beginn des Zyklus waren. Politische Entscheidungsträger lassen die kreative Zerstörung nach Schumpeter nie zu, sondern versuchen künstlich durch Konjunkturpakete (ein anderes Wort für mehr Gelddrucken und Schulden) den nächsten Konjunkturzyklus so schnell wie möglich wieder anzuschieben. So steigt die Schuldenlast für Unternehmen, Privatpersonen, aber auch Staaten von Zyklus zu Zyklus weiter an.

Abbildung 14 zeigt die Geschäftszyklen der letzten vier Jahrzehnte. Die Unternehmensschulden als Prozentsatz des Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Blau sinken während der Rezessionen (gelb schattiert), erreichen aber im Laufe der Jahrzehnte immer extremere Tiefst- und Höchststände. Das liegt zum Großteil daran, dass die Zinssätze in Rot in jedem Zyklus niedriger werden und so die zunehmende Schuldenaufnahme im Laufe der Zeit ermöglichen. Dieses Phänomen lässt sich nur durch die von Notenbanken künstlich erschaffenen niedrigen Zinsen erklären. Während wir dieses Buch schreiben, steigen die Zinsen massiv an und dürften nun zu enormen Problemen bei zu hoch verschuldeten Firmen führen. Achten Sie auf die Phase von 2006 bis 2010. In dieser Zeit stiegen die Zinsen ebenfalls, was schlussendlich zur größten Wirtschaftskrise dieses Jahrhunderts führte und ein »Deleveraging« (Entschuldung) zur Folge hatte.

15 Jahre später steigen die Zinsen schneller an als damals, während gleichzeitig die Schuldenstände nochmals deutlich höher liegen. Daher gehen wir davon aus, dass die Folgen ebenfalls dramatischer als 2008 sein werden, vielleicht sogar der »Größte Crash aller Zeiten«?

Die Anhäufung von Staatsschulden verläuft in der Regel gegenläufig zu diesem Trend (siehe Abbildung 15). Staatsschulden steigen während Rezessionen rasch an, da die Steuereinnahmen aufgrund der niedrigeren Wirtschaftsleistung sinken und die staatlichen Ausgaben steigen, um zusätzliche Arbeitslosenunterstützung und Konjunkturprogramme anzubieten.

Abbildung 14: Leitzins vs. US-Unternehmensschulden
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Mit anderen Worten: Immer wenn der Privatsektor sich ein wenig entschuldet (in Blau), erhöht der öffentliche Sektor seine Verschuldung (in Rot). Dieser keynesianische Ansatz wird von den fiskalpolitischen Entscheidungsträgern gesteuert. Und so haben wir eine Reihe von kurzfristigen Geschäftszyklen, die über Jahrzehnte hinweg öffentliche und private Verschuldung aufbauen.

Langfristiger Schuldenzyklus

Mit dem langfristigen Kreditzyklus beziehungsweise Schuldenzyklus – wie Dalio ihn nannte – sind weniger Menschen vertraut, da er nur alle paar Jahrzehnte einen Wendepunkt erreicht und wir in die Geschichtsbücher zurückblicken müssten, um die Details zu sehen. Die meisten Menschen erleben nur das Ende eines langfristigen Kreditzyklus zu ihren Lebzeiten, und den letzten in den 1940er-Jahren dürften die meisten von uns verpasst haben.

Abbildung 15: US-Staatsschulden zu Privatschulden
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Um es noch schwieriger zu machen, reimt sich die Geschichte nur, anstatt sich identisch zu wiederholen. Sämtliche Zyklen dienen als Wegweiser und sind keine exakte Wissenschaft, weswegen zu viele sie vorschnell als sinnloses Gerede abtun. Ein großer Irrtum!

Doch zurück zum langfristigen Kreditzyklus. Eine Mehrzahl von kurzfristigen Kreditzyklen bildet einen langfristigen Kreditzyklus mit einer Länge von etwa 80 bis 100 Jahren. Der langfristige Schuldenzyklus beginnt mit einer Periode geringer Verschuldung, jedoch häuft der Mensch durch Niedrigzinsen, Gelddrucken und Konjunkturpakete einen solchen Schuldenberg an, der dann kaum noch tragbar ist, bis das System letztendlich unter der Schuldenlast zusammenbricht.

Der letzte Kreditzyklus erreichte seinen Höhepunkt wie gesagt in den 1940er-Jahren, der jetzige ist gerade dabei, seinen Höhepunkt zu finden. Wir haben ihn vermutlich noch nicht ganz erreicht, aber kommen dem Gipfel immer näher.

Eine normale Menge an systemweiten Schulden kann nominal entschuldet werden. Menschen und Unternehmen zahlen für ihre Fehler, indem sie Geld verlieren und Insolvenz anmelden. Kreative Zerstörung findet hier statt, starke Unternehmen verschlingen schwache Unternehmen, der Staub legt sich und das System entwickelt sich weiter.

Eine riesige Menge an systemweiten Schulden jedoch, die ein paar Hundert Prozent des BIP entspricht, ist im Grunde genommen unmöglich, nominal zu entschulden, denn das würde das gesamte System zum Einsturz bringen. Deswegen schieben Politiker und Notenbanker das unausweichliche Ende immer weiter in die Zukunft, da keiner für den Systemcrash verantwortlich sein will. Die Kollateralschäden werden durch dieses Hinauszögern für uns alle jedoch immer größer.

Abbildung 16: US-Staatsschulden
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Die Höhepunkte der langfristigen Schuldenzyklen gehen oft mit Spitzenwerten der gesellschaftlichen Vermögenskonzentration einher, wobei der Cantillon-Effekt eine bedeutende Rolle spielt. Dies eröffnet Raum für populistische Bewegungen (wie sie in den 1930er- und 2020er-Jahren auftraten), die zwar einfache Lösungen anbieten, jedoch selten das Geldsystem als zugrunde liegendes Problem erkennen und dementsprechend auch keine wirklichen Lösungen aufzeigen können. Mit diesem Buch möchten wir dazu beitragen, das Bewusstsein für die Rolle des Geldsystems als zentrales Problem zu schärfen und einen Beitrag zu einer positiven Veränderung zu leisten.

Um diese Zyklen in den Kontext der aktuellen globalen Schuldenlage zu setzen, beträgt die weltweite Gesamtverschuldung derzeit über 300 Billionen US-Dollar, bereits mehr als das 3,5-Fache des weltweiten BIP. Das sind alarmierende Zahlen. Und die Schulden kennen weiter nur eine Richtung – nach oben. Sie müssen sich fragen: Wie lange kann das noch gut gehen? 12 Monate, 3 Jahre, ein Jahrzehnt? Ewig werden wir dieses Spiel nicht weiterspielen können, es ist uns nie gelungen in der Geschichte. Wir haben bereits den Punkt erreicht, an dem die Schulden so hoch sind, dass sie das wirtschaftliche Wachstum extrem verlangsamen. Wir befinden uns in der Phase der Schuldenbelastung des langfristigen Zyklus.

Dalio argumentiert, dass in dieser Phase der Zyklus typischerweise durch einen »Schuldentilgungsprozess« korrigiert wird, indem Schulden restrukturiert oder abgeschrieben werden, manchmal durch einen Prozess, den er als »Schönen Abschwung« bezeichnet. Aber dieser Prozess ist selten einfach oder schmerzlos. Es kann zu finanzieller Instabilität, erhöhter Arbeitslosigkeit und einer allgemeinen wirtschaftlichen Abschwächung führen.

Besonders wenn die Schulden-Level so hoch sind wie heute, ist ein schöner Abschwung, wie von Dalio propagiert, fast unvorstellbar.

Interessanterweise überschneidet sich dieser langfristige Kreditzyklus mit dem Fourth-Turning-Zyklus. Treibt die Demografie den langfristigen Kreditzyklus an oder ist es umgekehrt? Letztendlich beschreiben beide Ansätze auf Basis unterschiedlicher Fakten dasselbe Phänomen.

Bemerkenswert ist die erhebliche Überschneidung mit den 1930er-/1940er-Jahren und heute. Beide sind »Fourth Turnings«, die mit einer Bankenkrise begannen (1929 und 2008), die dazu führten, dass die Zinssätze auf 0 Prozent gedrückt wurden.

In der Folge wird die Welt in eine Ausgabe-Krise gestürzt, gekennzeichnet durch den Zweiten Weltkrieg und die Covid-19-Krise (potenziell ein weiterer geopolitischer Konflikt in den kommenden Jahren). Die Folgen werden massive Staatsausgaben und möglicherweise ein bedingungsloses Grundeinkommen sein, was jedoch auch nur ein anderer Name für Gelddrucken ist. Genau wie in den 1940er-Jahren deutet diese Situation auf eine Inflationsperiode und ein hohes Risiko von Währungsausfällen in den 2020er- und 2030er-Jahren hin.

Das bringt uns zu der Schlüsselfrage: Was machen wir mit all den Schulden?

Bisher war die häufigste Antwort auf generationenübergreifende Höchststände der Verschuldung fast unvermeidlich eine massive Abwertung der Währung selbst. Die ersten Tendenzen dazu konnten wir bereits in den letzten Jahren deutlich sehen. Das alles wiederholt sich durch die Geschichte hindurch immer wieder. Im Folgenden ein Auszug aus Die Lehren der Geschichte von Will und Ariel Durant:


»Im Athen des Jahres 594 v. Chr., so Plutarch, ›hatte die Kluft zwischen Arm und Reich ihren Höhepunkt erreicht, sodass die Stadt in einem gefährlichen Zustand zu sein schien, und keine andere Möglichkeit, sie vor Unruhen zu schützen … schien möglich, als despotische Macht‹. Die Armen, die feststellen mussten, dass sich ihr Status von Jahr zu Jahr verschlechterte – die Regierung war in den Händen ihrer Herren und die korrupten Gerichte entschieden in jeder Frage gegen sie –, begannen, von gewaltsamer Revolte zu sprechen. Die Reichen, wütend über die Bedrohung ihres Besitzes, bereiteten sich darauf vor, sich mit Gewalt zu verteidigen. Letztlich setzte sich der gesunde Menschenverstand durch. Gemäßigte Kräfte sicherten die Wahl von Solon, einem Geschäftsmann aristokratischer Abstammung, zum obersten Beamten Athens. Er entwertete die Währung und entlastete damit alle Schuldner (obwohl er selbst ein Gläubiger war); er reduzierte alle persönlichen Schulden und beendete die Schuldhaft; er strich die Zahlungsrückstände bei Steuern und Hypothekenzinsen; er führte eine gestaffelte Einkommensteuer ein, die die Reichen das Zwölffache der von den Armen geforderten Einkommensteuer zahlen ließ; er reorganisierte die Gerichte auf einer populäreren Grundlage; und er sorgte dafür, dass die Söhne derer, die im Krieg für Athen gefallen waren, auf Kosten der Regierung großgezogen und ausgebildet wurden. Die Reichen protestierten, dass seine Maßnahmen einer regelrechten Enteignung gleichkämen, die Radikalen beklagten sich darüber, dass er das Land nicht neu aufgeteilt hatte, aber innerhalb einer Generation waren sich fast alle darin einig, dass seine Reformen Athen vor einer Revolution gerettet hatten.«20



Ob uns das heute in ähnlicher Form wieder gelingen wird, ist fraglich. Die Schulden des einen sind das Guthaben der anderen. Eine »Debt Jubilee« (Schuldenerlass), wie im alten Athen, hätte sofort die Pleite aller Pensionskassen zur Folge, die in erster Linie in Staatsanleihen investiert sind.

So oder so geben uns die zahlreichen Beispiele aus vergangenen Zeiten eine Idee, in welche Richtung sich die Dinge entwickeln werden und worauf wir uns einstellen müssen. Ausgang ungewiss. Sicher ist jedoch: Vorsorge auf verschiedene Szenarien ist besser als Nachsorge!

Zusammenfassung

Wir hoffen, dass Ihnen diese prägnante Zusammenfassung verschiedener historischer, ökonomischer und technologischer Zyklen ein besseres Gefühl und Verständnis für die aktuellen Entwicklungen in der Welt gibt und als Richtschnur für die kommenden Jahre dienen kann. Dabei untermauert das Kapitel die zentrale Hypothese, dass wir an einem entscheidenden Punkt angelangt sind, an dem sämtliche besprochenen Zyklen sich überschneiden, und das bedeutet nur eines: Feuerwerk!

Besonders das Ende des langfristigen Kreditzyklus kombiniert mit dem Höhepunkt des Fourth Turnings werden uns vor große gesellschaftliche Herausforderungen stellen. Vor allem die historisch hohen Schulden-Levels bedeuten, dass es keinen einfachen Weg aus dieser Sackgasse geben wird.

Wir postulieren, dass das Zusammenlaufen all dieser Zyklen in den 2020er-Jahren eine Zeit intensiver Unruhe, Veränderung und letztendlich auch Erneuerung einläuten wird. Die genauen Auswirkungen sind zwar schwer vorherzusagen, doch die Analyse deutet darauf hin, dass die staatlichen Ausgaben weiter steigen und weitere Währungsabwertungen unausweichlich sind, gepaart mit einem Anstieg der Inflation und einem fundamentalen Wandel der geopolitischen Machtverhältnisse. Darüber hinaus ist zu befürchten, dass Staaten auf diese Entwicklungen hin vermehrt zu autoritären und totalitären Maßnahmen greifen, um den unausweichlichen Systemcrash hinauszuzögern.

Doch wie heißt es so schön? »Die Nacht ist am dunkelsten vor der Dämmerung.« Neue und bahnbrechende Technologien bieten das Potenzial, aus diesen Zyklen zu lernen und in eine bessere Zukunft voranzuschreiten. Besonders Bitcoin stellt in unseren Augen eine Bastion und Verteidigung gegenüber staatlichen Übergriffen dar.

Wann immer große Zyklen enden, sehen wir eine immense Zentralisierung von Macht. Technologische Revolutionen wie Bitcoin, menschlicher Erfindergeist und Freiheitsdrang sind die Gegenwehr.


Kapitel 5

Geldgeschichte

2000 Jahre Krieg, Inflation, Aufstieg und Fall von Imperien

»Je weiter du zurückblicken kannst, desto weiter wirst du voraussichtlich in die Zukunft sehen können.«

Winston Churchill

Wir leben in einer Zeit voller Krisen, Chaos und Umbrüche. Die Ursachen dafür scheinen vielfältig, komplex und schwer zu fassen zu sein. Viele Menschen spüren, dass wir vor weitreichenden Veränderungen stehen, und wissen insgeheim, dass diese auch notwendig sind. Unser heutiges wirtschaftliches und politisches System ist in vielerlei Hinsicht krank und knarrt an allen Ecken und Enden. Jedoch versuchen wir verzweifelt, nur die Symptome zu bekämpfen, anstatt die Ursache zu verbessern und wundern uns, warum sich kein nachhaltiger Wandel zum Positiven einstellt.

Haben Sie jemals auf die USA geschaut und gedacht: Mann, das sieht sehr nach dem späten Römischen Reich aus?

Mächtig, aber gespalten. Reich, aber korrupt. Glamourös, aber dysfunktional.

Eine Quelle für großartige technologische Errungenschaften, aber nicht mehr in der Lage, Dinge so zu errichten wie früher. Regiert von inkompetenten Politikern, im Besitz einer kleinen Elite, eine Bevölkerung, die mit einer untragbaren Verschuldung belastet ist und sich mit endloser Unterhaltung ablenkt.

Mit anderen Worten, ein gewaltiges Imperium, das kurz davor ist zu stürzen?

Vermutlich haben Sie das, so wie wir und viele andere. Umso wichtiger und sinnvoller erscheint es, Winston Churchills Rat zu befolgen und einen Blick in die Geschichte zu werfen. Unzählige Generationen vor uns sind über die Jahrhunderte, ja sogar Jahrtausende mit ähnlichen Herausforderungen konfrontiert worden wie wir heute. Bekanntlich haben sie Lösungen gefunden, sonst wären wir heute nicht hier. Das ist schon mal beruhigend.

Auf der anderen Seite hat die Menschheit in regelmäßigen Abständen immer wieder ähnliche Fehler wiederholt, ist in dieselben Krisen gestolpert und machte Jahrhundert für Jahrhundert dieselben Umstürze durch. Wie im Kapitel über die wichtigsten Zyklen beschrieben, scheint der Mensch in einem ewigen Teufelskreis gefangen zu sein:

Krise -> Umbruch -> Heilung -> Blütezeit -> Krise und so weiter.

Die Geschichte ist bekanntlich der beste Lehrmeister. Darum wollen wir gemeinsam den Aufstieg und Fall der größten Hochkulturen der letzten 2000 Jahre näher beleuchten und Ursachenforschung betreiben.

Dieses Kapitel ist eines der wichtigsten des gesamten Buches. Um besser nachvollziehen zu können, warum wir Bitcoin als eine der größten Revolutionen der Menschheitsgeschichte sehen, deren Auswirkungen unser gesamtes gesellschaftliches und wirtschaftliches Zusammenleben für immer verändern werden, müssen wir zuerst verstehen, warum der Untergang von Zivilisationen und Hochkulturen immer eng mit dem Geldsystem verbunden war. Die für uns entscheidenden Fragen sind:

Warum kommen und gehen Weltreservewährungen? Warum gehen Imperien unter und überdauern nicht Jahrtausende?

Zu jeder einzelnen zeitlichen Epoche lassen sich ganze Bibliotheken füllen, daher nehmen wir für uns nicht in Anspruch, jedes Detail hier abzubilden. Viel wichtiger ist in unseren Augen, das Gesamtbild und die Ähnlichkeiten zwischen den einzelnen Epochen zu verstehen.

Auch mag das Geldsystem nicht jedes Mal der einzige Auslöser gewesen sein, es spielte jedoch gewiss immer eine zentrale Rolle. Es gibt wohl kein anderes Phänomen, das so viele Hochkulturen auf dem Gewissen hat wie die Inflation. In unserer Geschichte findet sich kaum ein Großreich, das nicht erst sein eigenes Geld zerstörte, bevor es dem Untergang geweiht war.

Dennoch wiederholen wir seit Jahrtausenden dieselben finanzpolitischen Fehler, die uns dann unweigerlich auf den Weg der Inflation schicken. Immer wieder werden dieselben Floskeln und fadenscheinigen Behauptungen hervorgebracht, warum dieses Mal alles anders sei und die Alchemie des Gelddruckens dieses Mal nicht zum Untergang, sondern zu ewigem Wohlstand führen würde.

Ist die Inflation dann erst einmal da, bricht doch wieder die große Panik aus. Man kann sich Inflation wie eine Ketchup-Flasche vorstellen. Zuerst schüttelt man ohne Erfolg wie verrückt, damit etwas Ketchup herauskommt, und urplötzlich ist der gesamte Teller voll.

Erkennen von Mustern

Durch die Geschichte hindurch scheinen der Aufstieg und Fall von Weltreichen nach ähnlichen und immer wiederkehrenden Mustern zu verlaufen:


	Ein Land startet mit wenig Schulden und einem harten, nicht inflationierbaren Geldsystem – historisch gesehen meist Gold. Tatsächlich ist uns kein Beispiel in der Geschichte bekannt, bei dem ein Land zur Supermacht aufstieg, während eine inflationäre Währung im Umlauf war.


	Dies führt zu einem starken wirtschaftlichen Wachstum und Aufschwung, und in der Folge etabliert sich das Land zum globalen Handelszentrum. Durch den daraus entstehenden weltweiten Handel, setzt sich die Währung über die Grenzen hinaus durch. Zusätzlich wird zunehmend in militärische Aktivitäten investiert, um den Wohlstand und die Handelsrouten zu sichern oder weiter auszudehnen.


	Hochmut kommt vor dem Fall. Die große Prosperität führt zu einer ausufernden Bürokratie und einem Wohlfahrtsstaat. Auf dem Höhepunkt der Macht wird die herrschende Klasse übermütig, erhöht extrem die Staatsausgaben, die Verschuldung steigt und die Produktivität sinkt. Man ruht sich auf seinen Lorbeeren aus und zehrt von der wirtschaftlichen Substanz.


	Imperialistische Außenpolitik dient zur Ablenkung innenpolitischer Probleme. Kriege sind jedoch extrem kostspielig, plündern die Staatskasse nur noch weiter und treiben die Verschuldung zu neuen Rekorden.


	Um das schwächelnde System am Leben zu halten, wird der harte Geldstandard aufgelöst und die Geldmenge vergrößert. Zu Beginn langsam und vorsichtig, mit fortlaufender Zeit immer schneller. Die Inflation gerät zunehmend außer Kontrolle.


	Das Geld verliert immer schneller seinen Wert, es kommt zu innenpolitischen Verwerfungen. Die Menschen sind wegen der Geldentwertung verzweifelt und wütend. Einige wenige profitieren von der Inflation, der Großteil der Bevölkerung wird jedoch ärmer. Die Ungleichheit wird immer größer.


	Der Staat führt totalitäre Gesetze ein, um die Menschen weiterhin dazu zu zwingen, das wertlose Geld zu akzeptieren. Teils werden drakonische Strafen für Zuwiderhandlungen verhängt.


	Final helfen alle Gesetzesbrüche nichts, das Geld wird wertlos, der Staat bricht in sich zusammen und ein anderes Land beginnt den Zyklus von vorn.




Abbildung 17: Zyklenverlauf von Imperien
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Politiker und herrschende Regierungen wiederholten diesen Zyklus unzählige Male. Jedes Mal aufs Neue hält man sich für klüger als seine Vorgänger, ist in dem Glauben, Inflation sei dieses Mal kein Problem und unter Kontrolle zu halten. Sobald klar wird, dass dies nicht der Fall ist, werden wieder und wieder erfolglos dieselben Maßnahmen wiederholt, um das unausweichliche Ende zu verhindern. Doch jedes Mal scheitern sie auf ein Neues.

Nun wissen Sie, welches Muster sich durch unsere Geschichte zieht und worauf es zu achten gilt. Mit diesem Muster im Kopf springen wir nun in unsere Zeitmaschine und rasen 2000 Jahre zurück in die Vergangenheit. Unsere Reisestationen in der Geschichte der Imperien und des Geldes sind:


	Das Römische Reich: Der Denar

Das Konzept einer Weltreservewährung ist so alt wie der internationale Handel selbst. Die Römer prägten eine der ersten Währungen, die für den Handel über die Grenzen des Landes hinaus verwendet wurden – den Denar.21 Dieser Silberpfennig wurde ab dem Jahr 211 v. Chr. geprägt und zur dominierenden Währung für Handel und Transaktionen in der gesamten westlichen Welt.


	Das Byzantinische Reich: Der Solidus und der Bezant

Mit dem Fall des westlichen Römischen Reiches im Jahr 476 n. Chr. übernahm das oströmische Reich, oft als Byzantinisches Reich bezeichnet, die Führung. Die byzantinische Währung, der Solidus und später der Bezant, wurde zur dominierenden Währung des Mittelalters, die überall im Mittelmeerraum und im Nahen Osten verwendet wurde.


	Das portugiesische und spanische Imperium: Der Real

Die Entdeckungsreisen des 15. und 16. Jahrhunderts führten zu einer Machtverschiebung weg von Asien und dem Nahen Osten hin zu Westeuropa. Portugal und später Spanien wurden zu dominierenden Seemächten und ihre Währungen, insbesondere der spanische Real, wurden für den interkontinentalen Handel verwendet.


	Die Niederlande: Der Gulden

Im 17. Jahrhundert übernahmen die Niederlande die finanzielle Vorherrschaft. Die Niederlande, ein Zentrum des Handels und der Finanzen, hatten eine starke und stabile Währung – den Gulden. Dieser wurde weitgehend in Europa und in den niederländischen Kolonien in Asien und Amerika akzeptiert.


	Das Britische Empire: Das Pfund Sterling

Mit dem Aufstieg des Britischen Empire im 19. Jahrhundert wurde das Pfund Sterling zur dominierenden Währung. Es war die wichtigste Währung für den internationalen Handel und die Finanzen bis zum Ausbruch des Ersten Weltkrieges.


	Die Vereinigten Staaten: Der US-Dollar

Nach dem Zweiten Weltkrieg übernahm der US-Dollar die Rolle der Weltreservewährung, eine Position, die er bis heute beibehält. Das Bretton-Woods-Abkommen von 1944 etablierte den Dollar als Rückgrat des internationalen Finanzsystems, gebunden an Gold. Durch feste Umtauschverhältnisse waren die anderen Währungen fest daran gekoppelt.




Die Geschichte der Weltreservewährungen ist ein faszinierender Spiegel der sich ändernden globalen Machtstrukturen. Was kommt als Nächstes? Was kommt nach dem Dollar?

Abbildung 18: Weltreservewährungen im Lauf der Zeit
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Das antike Rom (200 v. Chr.)

Das alte Rom entwickelte sich von einem kleinen Stadtstaat zu einer der größten Weltmächte aller Zeiten. Zu seiner Blütezeit beherrschte Rom den gesamten Mittelmeerraum und fast die gesamte in Europa bekannte Welt, inklusive Griechenland und Athen.

Das heutige Italien ist lediglich ein Schatten seiner einstigen Vorfahren. An den Glanz von römischen Kaisern und Legionären erinnern nur noch alte Ruinen, die erahnen lassen, wie weit Rom seiner Zeit voraus war.

Worauf lässt sich der Untergang Roms zurückführen? Was kann uns die Geschichte lehren, um ähnliche Fehler zu vermeiden?

Unsere Zeitreise wird uns die grausame Verbindung von Krieg, Inflation und dem Untergang von Hochkulturen vor Augen führen.

Das alte Rom – 100 n. Chr.

Mit der Weltherrschaft geht meist ein ganz irdisches Problem einher: Die Welt zu beherrschen ist ein kostspieliges Unterfangen. Das Weltreich benötigt vor allem eines: einen riesigen Militärapparat, der Unmengen an Steuergeldern verschlingt und mit jedem unterworfenen Land wächst und teurer wird.

Warum konnte Rom seine Vormachtstellung nicht verteidigen und zerfiel in seine Einzelteile? Wie bereits beschrieben, finden wir schon im alten Rom dasselbe wiederkehrende Muster:


	zu starke Ausdehnung der Grenzen einhergehend mit militärischen Kosten,


	spätrömische Dekadenz und eine große Ungleichheit,


	Inflation und Abwertung der eigenen Währung.




Rom war vielleicht das mächtigste Imperium aller Zeiten. Falls es jemals so etwas wie eine unzerbrechliche Zivilisation gab, die Römer hätten den Titel gehalten. In vielerlei Hinsicht stand Rom an der Spitze des menschlichen Fortschritts. Aquädukte revolutionierten die Wasserversorgung, Roms weit verzweigtes Straßensystem verband fast alle Handelszentren der damals bekannten Welt von Europa über Afrika bis Asien; römische Legionäre eroberten fast 5 Millionen Quadratkilometer Land, und die römische Kunst, Architektur, Bildung, Literatur und Verwaltung waren die Basis für die westliche Kultur von heute.

Zu seinem Höhepunkt lebten etwa 30 Prozent der Weltbevölkerung im Römischen Reich.

Rom stieg dank seiner Innovationen, niedrigen Steuern, freiem Handel und dem Schutz von Privateigentum zum Zentrum für Wohlstand, Kultur und Bildung in der gesamten Welt auf.

Etwa im 5. Jahrhundert verschwand all dies jedoch relativ schlagartig. Rom brach auseinander und stürzte die westliche Welt über einige Jahrhunderte ins Chaos. Die Jahrhunderte nach dem Fall Roms werden häufig auch als »Dark Ages«, dunkle Jahrhunderte, bezeichnet.

Warum existiert das alte Rom in seiner damaligen Form nicht mehr? Was ist passiert, was lief schief, welche Fehler unterliefen den gebildetsten Staatsmännern ihrer Zeit? Wie konnte eine Supermacht, die in allen Belangen ihrer Zeit voraus schien, überhaupt untergehen und fast gänzlich von der Landkarte verschwinden?

So spannend und lehrreich der Aufstieg Roms war, ist auch sein Untergang.

Geld spielt in jedem Aspekt menschlichen Lebens eine dominante Rolle. Daher geht ökonomische Stärke in einer Kultur häufig mit einer intellektuellen Vorreiterrolle, technischen Innovationen und kulturellen Errungenschaften einher. Über Jahrhunderte dominerte Rom in allen drei Kategorien die Welt.

Über die Gründe für den Untergang des Weströmischen Reiches kursieren Hunderte verschiedene Theorien. Häufig behaupten Historiker, dass Rom von den eindringenden Barbaren überwältigt wurde. Dies ist nur die halbe Wahrheit. Die Vorstöße der Barbaren waren nur erfolgreich, weil das Römische Reich ökonomisch bereits stark geschwächt war.

Es gibt sicherlich mehr als einen Grund für die Schwächung. Viel zu selten werfen wir in diesem Zusammenhang jedoch einen Blick auf das römische Geldsystem und einen ausufernden Wohlfahrtsstaat, was vielleicht die größte Rolle bei seinem Untergang spielte.

Wie für viele mächtige Staaten vor und nach Rom ging der Untergang Hand in Hand mit dem Übergang von »hartem Geld« zu »leichtem Geld«. Als die Herrscher der Währungsentwertung nicht mehr widerstehen konnten, begann Roms Untergang.

Der Denar – die erste Weltreservewährung

Die römische Zivilisation begann einige Jahrhunderte vor Christi Geburt. In den Anfängen bestand die römische Gesellschaft in erster Linie aus kleinen Landwirten und Hirten. Etwa im 2. Jahrhundert v. Chr. entstanden die ersten großen Unternehmen, Italien wurde zunehmend urbaner und die Wirtschaft begann zu florieren. Dies zog Einwanderer aus aller Herren Länder an, die ihr wirtschaftliches Glück in Rom suchten. Der wachsende Wohlstand wurde ermöglicht durch wenig Bürokratie, geringe Steuern, großen ökonomischen Spielraum und die Achtung privater Eigentumsrechte. Händler und Unternehmer waren geschätzt und bewundert. Die Geschäftswelt und der Handel boomten und große Investments waren alltäglich.

Die wirtschaftliche Prosperität Roms wurde durch eine stabile Währung untermauert oder gar erst möglich gemacht. Die Römer bauten ihr Währungssystem über Edelmetalle auf. Die Regierung prägte Gold- und Silbermünzen, um den Bürgern ein verlässliches Zahlungsmittel bereitzustellen.

Der Silber-Denar wurde etwa 211 v. Chr. während der punischen Kriege gegen Hannibal eingeführt. Die Münze bestand aus fast reinem Silber und wog rund 4 Gramm.

Der Gold-Aureus kam im ersten Jahrhundert v. Chr. in Umlauf und erfreute sich wachsender Popularität unter der Herrschaft Julius Cäsars. Beide Münzen waren bis zur Herrschaft von Konstantin dem Großen (306–337 n. Chr.) in Umlauf.

Die Währung folgte den römischen Legionen quer durch Europa und wurde somit zur Zeitenwende die wichtigste Währung im Römischen Reich. Aber sie war nicht nur in den römischen Provinzen in Umlauf, sondern überall dort, wo Römer Handel trieben. Aus diesem Grund bezeichnen wir den Denar als die erste Weltreservewährung, und nicht die griechische Drachme, die zwar bereits einige Jahrhunderte vor dem Denar zirkulierte, aber nicht denselben Einfluss gewinnen konnte.

Abstieg

Das Ende Roms begann schleichend. Das Römische Reich erreichte seinen Höhepunkt und seine maximale Ausdehnung etwa im Jahr 100 n. Chr. unter Kaiser Trajan. Die römische Elite begann, sich auf vergangenen Erfolgen auszuruhen und über ihre Verhältnisse zu leben.

Damit einhergehend war ein mächtiger und teurer Militärapparat vonnöten, um einerseits die Exzesse in der Heimat zu finanzieren, andererseits all die Provinzen unter Kontrolle zu halten und nach außen hin zu verteidigen. Finanziert wurde der Römische Staat durch Steuern und neue Eroberungen.

Die Kosten für das Heer beliefen sich in Friedenszeiten etwa auf 120 Million Denare pro Jahr, in Kriegszeiten stiegen die Ausgaben beträchtlich. Zusätzlich kamen etwa 20 Millionen Denare für Verwaltung sowie 15 Millionen Denare für Subventionen, Infrastrukturprojekte und Brot und Spiele hinzu. Alles in allem lagen die Kosten bei 150 Millionen Denaren. Der durchschnitte Jahressalär war 200-250 Denare

In guten Zeiten ließ sich der Staatshaushalt relativ problemlos finanzieren. In Krisenzeiten kam es aber zunehmend zu Schwierigkeiten. Engpässe im Staatshaushalt wurden meist durch einmalige Steuererhöhungen, Sondersteuern oder durch das Veräußern von Staatsbesitz finanziert. Aber auch durch Schulden. Der König des Schuldenmachens war Kaiser Nero. Er führte einen verschwenderischen Lebensstil, der enorme finanzielle Ressourcen erforderte. Um seine Ausgaben zu decken, erhöhte er die Steuern, konfiszierte das Vermögen von reichen Bürgern und verschuldete sich stark bei Bankiers und Adligen. Nero war letztendlich gezwungen, Münzen zu entwerten und Schulden zu erlassen, um seine finanzielle Situation zu stabilisieren.

Während in den frühen Tagen von Rom individuelle Freiheit und Unternehmertum die Gesellschaft prägten und jeder in erster Linie für sich selbst verantwortlich war, übernahm über die Jahre immer mehr der Staat die Kontrolle. Um sich ihre Macht zu sichern, erkauften sich zahlreiche römische Kaiser mit einem ausufernden Wohlfahrtsstaat die Zustimmung der Bürger. Die sogenannte spätrömische Dekadenz hielt zunehmend in Rom Einzug. Während zu Beginn des Römischen Reiches Tugenden wie Fleiß und Arbeitswille dominierend waren, ruhten sich die Bürger später auf den Lorbeeren ihrer Vorfahren aus und ließen ihren Lebensstandard in erster Linie durch staatliche Umverteilung aufrechterhalten anstatt durch harte Arbeit.

Bekanntlich können Staaten aber nur das umverteilen, was an Wohlstand bereits vorhanden ist. Wohlstand lässt sich nicht aus dem Nichts erzeugen.

Über die Zeit wurde für viele römische Bürger der Staat zur Haupteinnahmequelle. Immer höhere Steuern, eine ausufernde Bürokratie und zahlreiche Regulierungen führten zu einem immer schwächer werdenden Wirtschaftswachstum. Dadurch wuchs die Kontrolle durch den Staat und die individuelle Freiheit geriet ins Hintertreffen. Die Bürger Roms akzeptierten diese Entwicklungen jedoch mehr oder weniger, bekanntlich beißt man nicht die Hand, die einen füttert.

Der Staatshaushalt rutschte dadurch jedoch in eine Schieflage, und so wurde auch Rom vom Fluch aller Wohlfahrtsstaaten heimgesucht: der Inflation.

Im Verlauf der Jahre kamen die römischen Kaiser auf eine brillante Maßnahme, die wir heute als »Modern Money Theory« bezeichnen. Modern Money Theory (kurz MMT), umgangssprachlich auch als »Gelddrucken« bekannt, ist nämlich keine neuzeitliche Erfindung. Bereits im alten Rom versuchte der Staatsapparat, sich seiner Probleme mittels Gelddrucken zu entledigen. Und damals wie heute war das Unterfangen zum Scheitern verurteilt.

Im Gegensatz zu heutigen Machthabern hatten römische Kaiser jedoch ein großes Problem. Papiergeld sollte erst 1000 Jahre später erfunden werden und auch die Druckerpresse war den alten Römern noch unbekannt.

Im alten Rom wurde die Prägung und Wertigkeit von Münzen durch den Staat kontrolliert. Solange die Regierung finanzpolitische Verantwortung trug, was in der längsten Zeit des Römischen Reiches der Fall war, funktionierte das System gut, aber als Korruption und spätrömische Dekadenz und Imperialismus überhandnahmen, bot das System für die Herrschenden die Möglichkeit, es zu ihrem Vorteil auszunutzen.

Es zeigt aber auch ein durch die Geschichte immer wieder auftretendes Problem: Staaten, Regierungen und Kaiser missbrauchten regelmäßig das von den Bürgern entgegengebrachte Vertrauen und reduzierten den Wert ihrer Währungen. Die Versuchung war (und ist) einfach zu groß. Mit der Erzeugung von Geld aus dem Nichts lassen sich auf den ersten Blick viele Probleme leicht lösen. An die mittel- bis langfristigen Folgen und Konsequenzen denkt zu diesem Zeitpunkt leider kaum jemand.


Möglichkeiten der Inflation

Durch die Geschichte hindurch gab es vor allem drei Möglichkeiten der Geldentwertung:


	Coin Clipping: Dies war eine gängige Methode des Münzschwunds, bei der kleine Mengen von Metall von Münzen abgeschnitten oder abgefeilt wurden, um das Metall zu erhalten und den Wert der Münze zu reduzieren.


	Reduzierung des Metallgehalts (Münzverschlechterung): Hier wurde den Münzen weniger Silber oder Gold beigemischt und andere minderwertige Metalle verwendet.


	Gelddrucken: Nach der Erfindung des Papiergeldes war das das Mittel der Wahl.






Zur Zeit Neros (etwa 60 n. Chr.) besaß der Aureus eine Goldreinheit von 99 Prozent, der Silber-Denar von etwa 97 Prozent. 200 Jahre später war der Edelmetallgehalt beider Münzen auf 2 Prozent gefallen (siehe Abbildung 19). Die römischen Kaiser veranlassten ganz einfach, den Edelmetallgehalt der Münzen zu reduzieren – natürlich ohne das Wissen der römischen Bürger. Mit diesem einfachen Trick konnten mit derselben Menge an Gold und Silber auf einmal viel mehr Münzen geprägt werden.


Möglichkeiten des Staates, wenn ihm das Geld ausgeht

Wann immer Staaten über ihre Verhältnisse leben, bleiben ihnen letztendlich vier Optionen für die weitere Zukunft.

Option 1 – Kosten und Ausgaben reduzieren: Man sollte meinen, dies wäre das Naheliegendste. Doch es passiert in den seltensten Fällen. Wenn erst einmal der Staatsapparat und die Bürokratie überhandgenommen haben, ist es schwer, sie wieder zu reduzieren. Die Staatsmacht müsste in diesem Fall ihr eigenes Budget kürzen, wozu nur die wenigsten bereit wären. Ins eigene Fleisch schneidet man sich nur ungern.

Option 2 – Schulden machen: Mehr Schulden machen verschiebt das Problem des finanziellen Ruins zwar lediglich in die Zukunft, kann aber die Gemüter in der Gegenwart beruhigen. Nach dem Motto »Nach mir die Sintflut« ist diese Option besonders in der Moderne sehr populär. Die Schulden werden natürlich niemals zurückgezahlt, sondern über Generationen aufgetürmt, bis das Schuldenhaus irgendwann unausweichlich in sich zusammenbricht.

In der Antike gab es jedoch keinen Anleihenmarkt im heutigen Sinne. Römische Kaiser nahmen daher nur sehr selten Schulden auf.

Option 3 – Steuern erhöhen: Diese Maßnahme war schon immer sehr unbeliebt. Bürger hassen Steuern, und die meisten Politiker wollen höhere Steuern vermeiden, um weiterhin im Amt zu bleiben. Es gibt aber noch eine weitere Methode, um den Bürgern ihr Geld abzunehmen, jedoch ohne dass sie es direkt bemerken.

Option 4 – Die Währung abwerten: Inflation ist bekanntlich eine versteckte Steuer. Besonders in der Anfangsphase fällt sie kaum auf. Daher ist die Abwertung der Währung das vermutlich populärste Instrument von Regierungen. Die Abwertung der Währung ermöglicht es, dieselben nominalen Ausgaben mit einer weniger wertvollen Währung zu bezahlen. Natürlich führt das über kurz oder lang zu einem Anstieg des Preisniveaus für Güter und Dienstleistungen, aber meist treten diese Effekte zeitverzögert ein und werden von den Bürgern zu spät erkannt. Politiker schieben darüber hinaus die Inflation gerne auf andere Gründe als auf ihr eigenes Handeln.



Diese Kaiser waren die Inflationskönige

Der Silber-Denar behielt seinen Wert und seinen Silbergehalt für fast 300 Jahre. Cäsar Augustus, Julius Cäsar und eine Vielzahl anderer großer römischer Kaiser wussten um die Relevanz einer stabilen Währung. Wann kam es zum Bruch mit der jahrhundertealten Tradition einer stabilen Währung?

Um das Ausmaß der Inflation beziehungsweise Währungsentwertung zu dieser Zeit darzustellen, setzen wir den Denar ins Verhältnis zum goldenen Aureus. Während Julius Cäsars Herrschaftszeit (44 v. Chr.) war ein Aureus 25 Denarii wert. 300 Jahre später besaß ein Aureus den Wert von 1000 Denarii. In 330 n. Chr. waren es bereits 100.000 Denarii, und am Ende des Römischen Reiches kam es zu einem kompletten Wertverfall.

In Abbildung 19 ist aufgelistet, wer die größten Inflationskönige im alten Rom waren:

Nero (37–68 n. Chr.): Nero übernahm 54 n. Chr. die Macht. Im Juli 64 n. Chr. zerstörte das berühmt-berüchtigte Feuer zwei Drittels Roms. Nero reduzierte den Silbergehalt des Denars auf 3,3 Gramm, also um etwa 20 Prozent, um den Wiederaufbau Roms nach dem großen Feuer zu finanzieren.

Abbildung 19: Münzverschlechterung des Denar

[image: images]

In den Folgejahren erreichte das Römische Imperium um das Jahr 117 seinen Höhepunkt. Kaiser Hadrian startete im Jahr 122 mit dem Bau des Hadrianswalls und vollendete im Jahr 126 das Pantheon. Die großen Staatsausgaben für diese Projekte neben einem immer größer werdenden militärisch-industriellen Komplex multiplizierten die Staatsdefizite Roms.

Septimius Severus (145–211 n. Chr.): Zum Zeitpunkt seiner maximalen Ausdehnung kontrollierte das Römische Reich fast 5 Millionen Quadratkilometer an Land – von Marokko bis Georgien, von Schottland bis zum Iran; zusätzlich alle Gebiete rund um das Mittelmeer und das Schwarze Meer. Der Nil und die Donau befanden sich unter römischer Kontrolle sowie fast die gesamte Seidenstraße.

Kurzum, Rom kontrollierte jede bekannte Handelsroute der Welt und verfügte über eine immense wirtschaftliche Macht. 15.000 Kilometer messen die Grenzen des Römischen Reiches. Die Sicherung dieser Grenzen benötigte eine Unmenge an Legionären. Um die Treue der Legionen zu halten, verdoppelte Severus das Gehalt des Militärs und reduzierte im selben Zuge den Silbergehalt des Denars weiter drastisch auf mittlerweile 1,82 Gramm, um die neuen Ausgaben finanzieren zu können.

Caracalla (188–217 n. Chr.): Er war der Sohn von Septimius Severus und übernahm zunächst den Thron gemeinsam mit seinem Bruder Geta, den er jedoch ermorden ließ. Caracalla war für seine Brutalität und Skrupellosigkeit bekannt. Auf die Solderhöhungen seines Vaters setzte er noch einen drauf. Damit stiegen die Kosten für den Militärapparat auf 600 Millionen Denarii. Der Staatshaushalt geriet dadurch weiter unter massiven Druck. Er reduzierte den Silbergehalt um weitere 25 Prozent und erhöhte die Steuern. Schlussendlich wurde Caracalla von einem seiner eigenen Soldaten ermordet, aber Roms Untergang hatte bereits Fahrt aufgenommen.

Die Inflation in Rom lässt sich auch gut anhand der Saläre für Legionäre ablesen. Neben den steigenden Löhnen wuchs der Militärapparat auch zahlenmäßig stark an. Dienten unter Augustus noch etwa 200.000 Legionäre, waren es unter Diokletian 600.000 Mann. Somit verdreifachten sich nicht nur die Saläre der Soldaten, sondern auch ihre Anzahl. Dies ließ die Staatsausgaben massiv ansteigen.

Ab den 200er-Jahren geriet Rom zunehmend unter starken Stress und Druck. Kaum ein Jahr verging ohne eine große Krise – zahlreiche Bürgerkriege, Barbaren-Überfälle, Krankheiten, Kaisermorde und Wirtschaftskrisen. Die Zeit war so verheerend, dass Historiker diese Periode als die »Reichskrise des dritten Jahrhunderts« bezeichnen.

Zwischen 192 und 305 n. Chr. wurden unglaubliche 84 Prozent der römischen Kaiser ermordet. Die Weltmacht drohte im Chaos zu versinken. Zwischen 235 und 284 waren zwanzig verschiedene Kaiser an der Macht, im Jahr 238 waren sechs davon im Amt. Fünf von ihnen sollten das Jahr nicht überleben.

Das politische und soziale Chaos sorgte für großes Misstrauen der Bürger Roms in ihre Institutionen. Die meisten Kaiser waren korrupt und inkompetent, was zum kompletten Vertrauensverlust der Römer in ihre Regierung führte.

Damals wie heute führte die Geldentwertung zu einer ausufernden Inflation. Damals wie heute suchten Kaiser und Politiker die Ursache nicht bei ihren eigenen Missetaten, sondern machten äußere Einflüsse für das Unheil verantwortlich.

Zunehmend begannen germanische Stämme Raubzüge in das Römische Reich zu unternehmen und fügten den Legionen empfindliche Verluste zu, was den Glanz der einstigen militärischen Supermacht verblassen ließ. Zusätzlich kam es noch zu großen Pandemien. Der Antoninischen Pest zwischen 165 und 180 n. Chr. fielen 5 bis 20 Prozent der römischen Bevölkerung zum Opfer. Zwischen 250 und 270 n. Chr. folgte die Cyprianische Pest mit hohen Opferzahlen. Diese großen Pandemien hatten im Römischen Reich ähnliche Auswirkungen wie heutzutage Corona: Versorgungsketten wurden unterbrochen und es kam zu einem großen Mangel an Arbeitskräften.

Rom litt unter einer massiven Stagflation durch Währungsentwertung, steigende Preise und eine schrumpfende Wirtschaft. Die sozialen und innenpolitischen Spannungen nahmen zu und das Reich zerfiel in drei Teile.

Geschichte wiederholt sich nicht, aber sie reimt sich eben doch.

Hoffnung macht vielleicht die weitere Entwicklung. Der ehemalige Soldat Lucius Domitius Aurelianus wurde zum neuen Kaiser ernannt. In den Geschichtsbüchern ist er als Aurelian verewigt worden. Unter seiner Herrschaft (270–275 n. Chr.) wurde innerhalb weniger Jahre vorerst das Reich wieder vereint, fast sämtliche Territorien von den Barbaren zurückerobert und sowohl die Währung als auch die Wirtschaft reformiert und stabilisiert.

Aurelian war für lediglich fünf Jahre an der Macht, bevor er vermutlich aufgrund seines Vorgehens gegen Korruption ebenfalls ermordet wurde. Seine Taten und Reformen führten aber in kürzester Zeit dazu, dass das Römische Reich noch zwei Jahrhunderte überdauerte. Ohne ihn wäre es wohl schon vor dem Jahr 300 untergegangen. Aufgrund seiner Erfolge wurde ihm nach seinem Tod der Titel »Restitutor Orbis – Wiederhersteller der Welt« verliehen.

Seine Nachfolger machten leider dort weiter, wo seine Vorgänger aufgehört hatten.

Kaiser Diokletian

Als Diokletian 284 n. Chr. an die Macht kam, war das Gehalt von Silber in den Münzen auf nahezu null gefallen. Sie bestanden fast ausschließlich aus Kupfer. Die Inflation erreichte dreistellige Zahlen.

Ägypten, zur damaligen Zeit eine Provinz Roms, war die Kornkammer des Römischen Reiches. Zu Beginn des 1. Jahrhunderts lag der Weizenpreis bei 8 Drachmen. Zu Beginn des 3. Jahrhunderts lag der Preis bei 100.000 Drachmen.

Im Jahr 301 n. Chr. führte Kaiser Diokletian zur Bekämpfung der Inflation strenge Preiskontrollen im gesamten Reich ein. Diese Gesetze gingen als Edictum de Pretiis Rerum Venalium (Höchstpreispredikt) in die Geschichte ein. Das Höchstpreispredikt legte für fast alle Produkte und Dienstleistungen die Preise fest. Auf die Nichtbeachtung dieser Vorgaben stand die Todesstrafe.

Ähnliche Maßnahmen finden wir durch die Geschichte hindurch in fast jeder Phase von hoher Inflation und Währungsentwertung – egal ob in Weimar, Argentinien oder Zimbabwe. Preiskontrollen sind der letzte verzweifelte Versuch des zentralistischen Machtapparates, Herr der Lage zu werden. Jedoch gibt es keine bekannten Beispiele, in denen Preiskontrollen zu einer Abnahme der Inflation führten. Wie auch, war doch das eigentliche Problem ein ganz anderes.

Auch im alten Rom waren die Folgen des Höchstpreispredikts katastrophal. Zahlreiche Römer verließen als Reaktion das Land und flohen ins Ausland. Dies führte zu noch drastischeren Maßnahmen. Da Kaiser Diokletian es sich nicht leisten konnte, massenhaft Steuerzahler zu verlieren, verhängte er kurzerhand ein Auswanderungsverbot.

Der Historiker Lactantius schrieb im Jahr 314 über die Maßnahmen:


»Nachdem die vielen Unterdrückungen, die er in die Praxis umgesetzt hatte, eine allgemeine Knappheit im gesamten Reich verursacht hatten, begann er, die Preise für alle verkäuflichen Dinge zu regulieren. Es gab viel Blutvergießen wegen sehr geringfügiger und belangloser Angelegenheiten; und die Leute brachten keine Lebensmittel mehr auf die Märkte, da sie dafür keinen angemessenen Preis bekommen konnten; und das erhöhte die Knappheit so sehr, dass schließlich, nachdem viele daran gestorben waren, das Gesetz selbst außer Kraft gesetzt wurde.«22



Der komplette Wertverfall des Denars führte zu zivilen Unruhen und Bürgerkrieg. Inflation und Währungsentwertung hatten den Wohlstand eines Großteils der römischen Bevölkerung vernichtet. In wenigen Jahrzehnten hatte die römische Gesellschaft ihre Grundlage für ihren Wohlstand verloren und die freiheitliche Rechtsordnung war zerfallen.

Im Jahr 293 veranlasste Diokletian, das Römische Reich in zwei Hälften zu teilen. Es gab einige Versuche, das Währungssystem zu stabilisieren und zu erneuern, aber das Chaos durch Inflation und Unruhen war kaum noch unter Kontrolle zu bringen.

Allen totalitären Maßnahmen zum Trotz war das Römische Reich dem Untergang geweiht und sollte kurze Zeit später von der Landkarte verschwinden.

Der Untergang Roms ist eine ernüchternde Lehre für uns. Nicht nur, weil die Muster heute so offensichtlich sind, sondern weil jedes gefallene Imperium dem gleichen Muster folgt.

Die wichtigste Lektion aus der Geschichte Roms ist in unseren Augen die Notwendigkeit einer stabilen Währung. Roms Aufstieg ist eng mit einer stabilen Geldpolitik verknüpft, sein Untergang ebenso mit einer expansiven und inflationären Geldpolitik.

Interessant zu sehen sind die Versuche zahlreicher Kaiser und Regierungen, durch Reformen die Geldentwertung zu stoppen. Wenn aber erst einmal die einstig stabile Geldpolitik durch Abwertung unterwandert wurde, ist es fast unmöglich, das alte Vertrauen dauerhaft wiederherzustellen.

Neben der Geldentwertung führte Roms ausufernder Militär- und Staatsapparat in den langsamen, aber stetigen Untergang. Rom startete als Staat mit großer ökonomischer und individueller Freiheit und wandelte sich über die folgenden Jahrhunderte in ein bürokratisches Monster mit hohen Steuern, großer Einschränkung ökonomischer und individueller Freiheiten sowie fehlgeleiteten ökonomischen Eingriffen durch den Staat, wie beispielsweise Preiskontrollen. Zahlreiche kostspielige Kriege verschlangen mehr Geld, als die römische Wirtschaft finanzieren konnte.

Rom war nicht die erste und nicht die letzte Gesellschaft, deren wirtschaftlicher Verfall mit dem Übergang von »hartem Geld« zu »leichtem Geld« einherging. Und so geht unsere Zeitreise weiter.


Wichtigste Daten:


	753 v. Chr. Gründung der Stadt Rom.


	300–100 v. Chr. Römische Expansion: Zwischen dem 3. und 1. Jahrhundert v. Chr. eroberte Rom weite Teile des Mittelmeerraums, einschließlich Nordafrika, Spanien, Griechenland und Kleinasien.


	27 v. Chr.–180 n. Chr. Pax Romana: Eine Periode weitgehenden Friedens und relativer Stabilität im Römischen Reich.


	Ab 195 n. Chr.: Extreme innenpolitische Unruhen und Geldentwertung durch zahlreiche Kaiser.


	395 n. Chr.: Teilung des Römischen Reiches in das Weströmische und das Oströmische (Byzantinische) Reich.


	476 n. Chr. Fall des Weströmischen Reiches: Odoaker, ein germanischer König, stürzte den letzten weströmischen Kaiser, Romulus Augustulus, und setzte das Ende des Weströmischen Reiches in Gang.






Das Byzantinische Reich (395–1453)

Aus der Reichsteilung 395 n. Chr. ging das Weströmische und das Oströmische Reich hervor. Das östliche Reich mit der Hauptstadt Konstantinopel wird auch als Byzantinisches Reich bezeichnet.

Aufstieg

Über fast 1000 Jahre – von 309 bis 1250 – prägte der Solidus, die offizielle Goldmünze des Byzantinischen Reiches, den Handel der Welt. Der Solidus wurde im Jahr 309 von Konstantin dem Großen als Nachfolger des Aureus eingeführt. Spätestens nach der Teilung des Römischen Reiches in West und Ost wurde er zur dominanten Währung der Antike. Händler in ganz Europa, im Mittleren Osten und selbst in Teilen von Asien und Afrika nutzten den Solidus für ihre Geschäfte.

Der Solidus bestand aus 4,5 Gramm 24 Karat Gold und sollte diesen Gehalt über fast sieben Jahrhunderte behalten. Dies ist in der Geschichte des Geldes einmalig. Es gibt keine vergleichbare Zeitspanne, in der eine vom Staat erschaffene Währung ihren Wert so lange halten konnte. Er hat damit bereits jede heutige existierende Währung um mehr als das Zehnfache übertroffen.

Der Fall

Nun stellt sich die Frage. Was lief schief? Warum verwenden wir nicht auch heute noch den Solidus als Währung? Ab etwa dem 10. Jahrhundert begann Byzanz durch Kaiser Michael IV. (1034–41) mit der langsamen, aber stetigen Entwertung des Geldes, um seine zahlreichen Kriege finanzieren zu können. (Krieg als Grund für Geldentwertung wird Ihnen in diesem Buch öfter begegnen.)

Innerhalb von wenigen Dekaden sank der Goldgehalt des Solidus durch die Maßnahmen verschiedener Kaiser rapide und erreichte etwa im Jahr 1080 einen Gehalt von unter 10 Prozent. Innerhalb von weniger als 50 Jahren war die stabilste Währung in der Geschichte der Menschheit ruiniert.

Alexios I. reagierte im Jahr 1092 auf die massive Entwertung mit einer Münzreform und führte eine neue Goldmünze ein – das Hyperpyron. Wie der Solidus vor ihm, wurde auch das Hyperpyron über das nächste Jahrhundert konstant entwertet und der Goldanteil immer mehr reduziert. Die Währung von Byzanz verlor zunehmend an Stellenwert in der Welt.

Byzanz selbst verlor ebenfalls an Bedeutung und ging schließlich mit der Eroberung Konstantinopels durch die Osmanen 1453 unter. Etwa zu selben Zeit begann der Aufstieg anderer Staaten entlang des Mittelmeers, besonders von Florenz und Venedig.


Wichtigste Daten:


	309: Einführung des Solidus durch Konstantin den Großen


	395: Teilung des Römischen Reiches in West und Ost


	Ab 1000: konstante Abwertung des Solidus


	1453: Einnahme Konstantinopels durch die Osmanen






Das chinesische Kaiserreich und sein Geldsystem (ab 900 n. Chr.)

Während Europa nach dem Fall des Römischen Reiches in den sogenannten »Dunklen Jahrhunderten« verharrte, geplagt von Kriegen, fehlendem Fortschritt, Bildungsmangel und einem Stillstand technischer Innovationen, erblühten im Osten goldene Zeiten. Doch auch diese Ära war nicht frei von Herausforderungen, geprägt durch zahlreiche Krisen und ambitionierte, aber weitgehend erfolglose sozialistische Experimente in Wirtschaft und Geldwesen.

Im Jahr 9 n. Chr. bestieg Wang Mang den kaiserlichen Thron der Han-Dynastie in China.

Die Han-Dynastie Chinas übertraf zu ihrer Blütezeit wahrscheinlich sogar den Glanz und Reichtum der Römischen Republik und des antiken Griechenlands. Wang Mang war jedoch eine Schlüsselfigur bei der Zerstörung dieses Erbes.

In seiner Amtszeit als Kaiser entpuppte er sich als totales Desaster. Wang lag sehr an sozialer und wirtschaftlicher Gerechtigkeit, was dazu führte, dass er eine Reihe von überhasteten Landreformen durchführte, um die soziale Ungleichheit zu verringern und eine fairere Gesellschaft zu schaffen.

Anstelle der erhofften »Gerechtigkeit« führten seine Reformen jedoch zu einem dramatischen Rückgang der landwirtschaftlichen Produktion und zur Verknappung von Nahrungsmitteln, was viele Menschen hungern ließ. Ohne seine Fehler einzusehen, setzte Wang Mang seine Bemühungen fort, indem er ganze Wirtschaftszweige verstaatlichte. Bald befand sich die chinesische Wirtschaft in einer Krise. Die Preise stiegen stark an, und so kam der Kaiser auf die brillante Idee, strenge Preisregulierungen zu erlassen, was die Knappheit und wirtschaftlichen Schwierigkeiten weiter verschärfte.

Verstaatlichungen und Preiskontrollen sind sozialistische Maßnahmen, die ohne Ausnahme in der Geschichte immer katastrophale Folgen mit sich brachten. Leider sehen wir über die gesamte Welt hinweg politische Entscheidungsträger wieder genau diese Maßnahmen planen und als vermeintliche Lösungen propagieren.

Wang Mang hatte den glorreichen Einfall, seine Fehler durch die Abwertung der Währung zu reduzieren, was in der Folge nur zu noch mehr sozialen Turbulenzen führte. Wang Mang fiel schlussendlich einem Aufstand zum Opfer.

Seine Geschichte zeigt, wie Inkompetenz katastrophale Folgen für eine ganze Nation haben kann. Wir haben in der Vergangenheit zahlreiche weitere Beispiele für ähnliche Entwicklungen erlebt, und wir sind heute Zeugen davon, wie sich solche Muster in unserer eigenen Zeit wiederholen.

Was derzeit geschieht, ist zutiefst besorgniserregend. Aber wir haben noch die Chance, es umzukehren, und wir alle schulden es zukünftigen Generationen. Wir appellieren an Sie, sich mit uns gegen die immer gleichen sozialistischen Maßnahmen zu stemmen, die durch die Geschichte hindurch niemals die Lösung waren.

Erstes Papiergeld

Die Tang-Dynastie begann im 7. Jahrhundert damit, hartes Geld in Form von Kupfermünzen einzuführen und die Seidenstraße wiederzubeleben. Der Aufschwung des Handels führte in China zu großem Wohlstand.

Zukünftige Herrscher regierten nicht so weise und hatten bald Geldsorgen. Während der Song-Dynastie (960–1126) wurde dann zum ersten Mal in der Geschichte der Menschheit Papiergeld herausgegeben. Allerdings war das Papiergeld, bekannt als »guanzi«, damals durch Gold, Silber und Kupfermünzen im kaiserlichen Besitz gedeckt.

Das änderte sich, als Kublai Khan, der Enkel des legendären Mongolenherrscher Dschingis Khan, Südchina eroberte und etwa 1279 die Yuan-Dynastie gründete. Die Mongolen, bekannt für ihre Eroberungszüge und ihren exzessiven Lebensstil, kamen schnell in Geldprobleme. So kamen sie auf die Idee, die erste Fiat-Währung der Welt einzuführen.

Die Mongolen erkannten die Vorteile im unlimitierten Gelddrucken. Der Besitz von Gold und Silber wurde kurzerhand verboten, beide Metalle mussten an die Regierung übergeben werden.

Jedoch konnten auch die Mongolen nicht dem ultimativen Schicksal einer jeden Papiergeld-Währung entgehen. Die Geldruckorgie führte zu zahlreichen Perioden hoher Inflation. 1287 und 1309 kam es zu zwei Währungsreformen, die aber auch das unausweichliche Ende nicht verhindern konnten. Nach nicht einmal 100 Jahren kollabierte 1368 die Yuan-Dynastie. Zum ersten Mal in der Geschichte kam es zu einer Hyperinflation. Die Währung verlor fast 100 Prozent ihres Wertes.

Der buddhistische Mönch Zhu Yuanzhang verjagte mit seiner Armee 1368 die Mongolen aus Peking und beendete damit ihre Herrschaft über China. Während der darauffolgenden Ming-Dynastie entwickelte sich das Land zu einem der fortschrittlichsten der Welt. Das gelang – wenig überraschend – auf einem Weg der absoluten ökonomischen Freiheit. Bürokratische Vorgaben, staatliche Monopole, Steuern, Preiskontrollen und andere wirtschaftliche Einschränkungen wurden massiv abgebaut.

Nach der Hyperinflation und den Währungsreformen wurde wieder eine durch Edelmetalle gedeckte Währung eingeführt, die ebenso zu einer Stabilisierung der Wirtschaft beitrug. Tatsächlich gab es allerdings kurze Zeit später noch mal eine Episode von Papiergeld in der Ming-Dynastie. Diese endete im 15. Jahrhundert wieder in einer Hyperinflation und um 1436 akzeptierte die politische Führung endgültig die ökonomische Realität und bezahlte das Militär fortan in Silber.

In der Folge stieg der Wohlstand dramatisch an, China setzte einige der größten Infrastruktur-Projekte seiner Zeit um. Unter anderem wurde in dieser Zeit die chinesische Mauer errichtet.

Vieles, was in der heutigen Zeit im politischen und ökonomischen Rahmen passiert, erinnert an die Herrschaft der Mongolen. Die Lösungsansätze sind dieselben geblieben. Innerhalb eines Jahrhunderts wurde China durch ökonomische Freiheit, Deregulation, eine stabile Währung und nachhaltige Staatsausgaben von einem »Failed State« zu einer der wohlhabendsten und mächtigsten Nationen der Welt transformiert.

In der Zwischenzeit begann das Pendel wieder Richtung Westen zu schwingen. Nach fast 1000 Jahren dunklen Mittelalters erlebte Europa eine Renaissance und das Zeitalter der Aufklärung begann.

Der italienische Renaissance-Standard (1250–1535)

Während Konstantinopel als Zentrum des damals globalen Handels an Bedeutung verlor, schwangen sich im 11. und 12. Jahrhundert einige kleine Stadtstaaten entlang der italienischen Küste auf: Venedig, Genua und auch Florenz. Sie nutzten die konstante Geldentwertung und den damit einhergehenden Vertrauensverlust in den Solidus aus und brachten ihre eigenen Goldmünzen auf den Markt.

Die Weltreservewährung findet ihre Heimat meist am selben Ort, wo sich auch das globale Handelszentrum befindet. Und das lag vor 800 Jahren zunehmend in Italien.

Florentiner

Florenz und Genua erschufen den Florin (3,5 Gramm pures Gold). Es war die erste europäische Währung seit dem Untergang Roms, die in größerem Umfang geprägt wurde und sich schnell durch Westeuropa und im Mittelmeerraum ausbreitete.

Zeitgleich mit der Verbreitung des Florin stieg Florenz zu einer Handelsmacht auf. Ein immer größerer und mächtigerer Handel bildete die Grundlage für ein florierendes Bankengeschäft. Kredit- und Wechselgeschäfte wurden immer wichtiger und gefragter. Zu den ersten bedeutenden Bankiersfamilien zählten unter anderen die Bardi und die Peruzzi aus Florenz. Sie betrieben Bankfilialen in so gut wie jeder großen europäischen Stadt.

Der Florin kann als Grundlage für unser modernes Geldsystem angesehen werden. Das Zusammenspiel zwischen einer Währung, die als Standard für Handel, Schulden und Buchhaltung etabliert wurde, und einem extrem mächtigen und weit verbreiteten Bankensystem dehnte den Einfluss von Florenz in kürzester Zeit stark aus.

Die Medici-Bank nutzte zum Beispiel die moderne Buchführung, um die Bilanzen zwischen ihren einzelnen Zweigstellen zu verwalten, ohne Gold über den gesamten Kontinent transportieren zu müssen. Das war einer der Gründe, warum Florenz zum Finanzsitz Europas aufstieg.

Der Florin verbreitete sich weit über die Grenzen von Florenz hinaus. Er wurde von vielen anderen Staaten in Europa kopiert – unter anderem in Genua (Geovina), den Niederlanden (Guilder) und in Venedig (Dukat).

Venezianischer Dukat

Venedig nutzte zunächst den byzantinischen Solidus und dessen Nachfolger, das Hyperpyron, als Währung. Wegen zunehmender Inflation des Hyperpyron begann Venedig etwa ab 1284 mit der Prägung von Dukaten, die dem Gewicht und der Werthaltigkeit des Florins nachempfunden waren.

Während der Florin eher in Westeuropa verwendet wurde, verbreitete sich der Dukat in Südosteuropa rund um das Mittelmeer und das Schwarze Meer, in Teilen Nordafrikas und Vorderasiens. Da sich der Florin und der Dukat sehr ähnlich waren, können wir sie zusammen eigentlich als eine einheitliche italienische Reservewährung ansehen.

Der Dukat wurde bis zur Einnahme Venedigs 1797 durch Napoleon Bonaparte verwendet, ohne jemals abgewertet oder inflationiert worden zu sein. Den Peak in der Ausbreitung sah der Dukat jedoch bereits zu Beginn des 16. Jahrhunderts. Damals begann das Zeitalter der Erkundung der neuen Welt, und das Zentrum des Handels und damit auch das Zentrum für die Währung verlagerte sich von Italien auf die Iberische Halbinsel.

Bemerkenswert: Dies ist vermutlich das einzige (!) Beispiel in der Geschichte, bei dem die Verschiebung der Weltreservewährung weder auf kriegerische Handlungen noch auf Inflation und Geldentwertung zurückzuführen ist. Es ist auch das einzige Mal in der Geschichte, dass der ehemalige Herausgeber der Währung nicht in einen großen Krieg verwickelt war und weiter existierte.

Spanisches Königreich (1530–1640)

Die zweite Hälfte des 15. Jahrhunderts wird meist als das Ende des Mittelalters und der Beginn der Neuzeit bezeichnet. Das heutige Spanien existierte noch nicht, sondern war in vier Königreiche unterteilt: die christlich geprägten Königreiche Portugal, Kastilien und Aragon sowie das islamische Emirat Granada.

Tatsächlich stellte Portugal noch vor Spanien für etwa 80 Jahre von 1450 bis 1530 die Weltreservewährung in Form des Portugiesischen Reals.

Nach dem Fall Konstantinopels im Jahr 1453 und der zunehmenden Stärke und Ausbreitung des Osmanischen Reiches wurden die traditionellen Handelsrouten der Europäer blockiert. Dank der Fortschritte in der maritimen Navigation gelang es zuerst den Portugiesen und darauf den Spaniern, Afrika, Asien und die neue Welt zu erreichen und zu erkunden.

Aufstieg

1488 erreichten portugiesische Schiffe zum ersten Mal den Indischen Ozean, indem sie das Horn von Afrika umsegelten. Kurze Zeit später, 1492, versuchte Christoph Kolumbus Asien zu erreichen und entdeckte stattdessen Amerika.

Im selben Jahr gelang es Königin Isabella von Kastilien und Ferdinand von Aragon, das Emirat von Granada einzunehmen und die drei Königreiche Kastilien, Aragon und Granada unter ihrer Herrschaft zu einen. Damit war die Reconquista, die Rückeroberung der Iberischen Halbinsel von den Muslimen, abgeschlossen und Spanien in seiner heutigen Form vereint.

Die Portugiesen erkundeten weiter die Welt, erreichten 1511 zum ersten Mal Indonesien und ein Jahr später China. Eine Weltumsegelung gelang erstmals 1522, die Spanier eroberten 1521 das Aztekenreich in Mexiko und stürzten 1533 die Inkas. Auf die Brutalität der Eroberungszüge können wir hier aus Platzgründen nicht weiter eingehen, aber es ist hinlänglich bekannt, dass spanische und portugiesische Eroberer, von ihrer Gier nach Gold getrieben, keine Rücksicht auf Verluste nahmen.

Dennoch muss es eine der faszinierendsten und aufregendsten Epochen in der europäischen Geschichte gewesen sein. Spanier und Portugiesen erkundeten quasi die gesamte Welt. Portugiesische Seefahrer entdeckten ebenfalls zufällig 1543 Japan und etablierten neue Handelsrouten. 1557 erlaubte die chinesische Regierung eine portugiesische Handelskolonie in Macau, die Spanier errichteten 1571 in Manila auf den Philippinen ihren Stützpunkt.

Spanier und Portugiesen bauten in weniger als einem Jahrhundert ein nie zuvor dagewesenes weltumspannendes Handelsnetz auf und liefen damit den italienischen Stadtstaaten den Rang als Handelsmächte ab. Konsequenterweise wurde dadurch zuerst Portugal und im Anschluss Spanien zum Handelsmittelpunkt der Welt und dementsprechend ihre Währungen zu Reservewährungen.

Durch geschickte und strategische Hochzeiten mit Adeligen aus dem Reich der Habsburger übernahm 1516 Karl V., ein Nachfahre von Isabella und Ferdinand, nicht nur den spanischen Thron, sondern ebenso den des Heiligen Römischen Kaiserreiches und festigte somit auch in der Heimat den Stand Spaniens als neue Weltmacht.

In nicht einmal 40 Jahren stieg die in kleine Königreiche unterteilte Iberische Halbinsel zu einem mächtigen Weltreich auf. Spanien kontrollierte die Iberische Halbinsel, das heutige Mexiko, große Teile Süd- und Lateinamerikas, das heutige Kalifornien, zahlreiche Inseln im Pazifik, Teile Afrikas und Europas.

Als im Jahr 1580 Unklarheiten über die Thronfolge in Portugal bestanden, übernahm Spanien endgültig das Zepter mit dem Zusammenschluss von Spanien und Portugal zur Iberischen Union. Von nun an bestehen keine Zweifel über den Inhaber der Weltreservewährung.

Den Spaniern war bewusst, dass jedes große Handelsnetzwerk auch eine gute Währung benötigt. Sie setzten im Gegensatz zu vielen anderen Großmächten auf Silber. Die bekannteste Währung im spanischen Reich war ab 1535 der Spanische Silberdollar, auch bekannt unter dem Namen »pieces of eight«. Der spanische Silberdollar hatte einen Silbergehalt von 27,375 Gramm. Das entspricht fast einer heutigen Unze Silber.

Nach der Plünderung der Gold- und Silber-Reichtümer der Inkas und Azteken stießen die Spanier vor allem in Mexiko und Bolivien auf große Silbervorkommen und begannen im großen Stil, Silber zu schürfen.

Dadurch verneunfachte sich etwa die globale Silberproduktion zwischen 1500 und 1600, während die Goldproduktion lediglich um 50 Prozent stieg. Das führte dazu, dass sich die Gold-Silber-Ratio von 1:10 um 1500 auf etwa 1:16 um 1800 verschob.

Der Fall

Der spanische Silberdollar entwickelte sich zur ersten wirklich globalen Weltreservewährung. Während seine Vorgänger meistens nur in Europa und Teilen Nordafrikas und Vorderasiens zirkulierten, gelang es den Spaniern durch ihr weltumspannendes Handelsnetz, die Währung in aller Herren Länder zu verbreiten.

Der spanische Silberdollar sollte über die nächsten Jahrhunderte den weltweiten Handel von China bis Malaysia, von Mexiko bis Damaskus und von London bis Südafrika bestimmen und prägen.

Doch in einem Weltreich gibt es auch viele Konflikte und Probleme. Gegen Ende des 16. Jahrhunderts war Spanien in zahlreiche Kriege rund um den Erdball verwickelt. Frankreich, England, das Osmanische Reich und die Niederlande bekriegten sich entweder in Europa oder in einer der zahlreichen Kolonien mit den Spaniern.

In dieser Zeit fanden einige der längsten Kriege der Menschheitsgeschichte statt. So waren Spanien und das Habsburger Reich in den Dreißigjährigen Krieg verwickelt (1618–1648), zeitgleich befand sich Spanien mit den Niederlanden im sogenannten Achtzigjährigen Krieg (1568–1648). Diese langwierigen Auseinandersetzungen schwächten das spanische Weltreich.

Hauptkonfliktpartner waren die Niederlande, die ebenfalls durch Handel zu großem Reichtum gelangt waren und über den Landweg aufgrund großer Sumpfgebiete schwer zu erobern waren.

Die Niederlande (1640–1720)

Aufstieg

Der Aufstieg der Niederlande zur dominanten Handels- und Finanzmacht des 17. Jahrhunderts begann, wie so häufig in der Geschichte, kriegerisch. 1581 vertrieben die Niederländer die spanischen Besetzer und erklärten ihre Unabhängigkeit.

Zahlreiche Juden, die im Zuge der Inquisition 1492 aus Spanien vertrieben wurden, hatten in den Niederlanden, besonders in Amsterdam, ein neues Zuhause gefunden. Ihre Erfahrungen im globalen Handel, die sie im spanischen Königreich gesammelt hatten, ermöglichten es ihnen, Amsterdam als neues Finanzzentrum der Welt aufzubauen und nach und nach die Handelsrouten des zerfallenden spanischen Reiches zu übernehmen.

1602 wurde mit der Gründung der »Dutch East India Company« die erste »public traded« Firma der Welt erschaffen und gleichzeitig die erste moderne Aktienbörse.

Zwischen 1602 und 1796 stieg die Dutch East India Company zur reichsten und mächtigsten privaten Firma auf, die die Welt bisher gesehen hatte. Sie war für etwa die Hälfte des europäischen Handels mit Asien zuständig, kontrollierte um die 150 Handelsschiffe, 40 Kriegsschiffe, hatte 50.000 Angestellte und etwa 10.000 private Soldaten. Man könnte fast von einem Staat im Staate reden. 1621 wurde für den Handel mit der neuen Welt und Afrika die Dutch West India Company gegründet, die Häfen von Brasilien bis New Amsterdam (heute New York) kontrollierte.

Die Niederländer gründeten ein beeindruckendes maritimes Imperium, wobei ihre Handelsflotten und mächtigen Handelsunternehmen überlegenen Schiffbau nutzten, um den Globus zu bereisen. Auf ihren Handelsrouten brachten sie Gewürze und andere seltene Waren aus Asien nach Europa.

Um den globalen Handel zu fördern, wurden zu dieser Zeit zahlreiche Innovationen an den Finanzmärkten eingeführt und die Grundlage für die heutige Finanzindustrie geschaffen. Es entstanden die ersten Versicherungsgesellschaften, es gab einen florierenden Handel mit ausländischen Devisen und die ersten Future- und Optionsgeschäfte auf Rohstoffe wurden etabliert und abgeschlossen.

Vielleicht noch entscheidender war die Einführung der ersten skalierbaren Kreditmärkte, sowohl für private als auch öffentliche Institutionen. In der zweiten Hälfte des 17. Jahrhunderts gab es etwa 3 bis 4 Prozent auf Staatsanleihen.

Die zahlreichen Investmentmöglichkeiten zogen immer mehr ausländisches Kapital an und zementierten Amsterdams Stellung als das führende Finanzzentrum der Welt. Die aus heutiger Sicht kleinen Niederlande wurden das mit Abstand reichste und mächtigste Land der Welt. Sie sind ein glänzendes Beispiel dafür, wohin individuelle und ökonomische Freiheit und Unternehmertum ein Land führen können.

1609 wurde mit der Amsterdamer Wechselbank (Amsterdamsche Wisselbank), je nach Definition, die erste Zentralbank der Welt gegründet. Die Bank deckte 100 Prozent ihrer Einlagen mit Gold und Silber und war bis auf Ausnahmen gegenüber dem niederländischen Staat in keine Kreditgeschäfte involviert. Die Bank spielte eine entscheidende Rolle in der wirtschaftlichen Entwicklung und dem Wohlstand Amsterdams während des »Goldenen Zeitalters« der Niederlande. Ein bemerkenswertes Merkmal der Wisselbank war ihre strikte Politik der Währungsstabilität. Die Bank behielt die Wertbeständigkeit ihrer eigenen Münze, des Florin, sorgfältig bei, indem sie konsequent überschüssige Münzen und Münzen geringer Qualität aus dem Verkehr zog und einschmolz. Dies trug dazu bei, das Vertrauen in die Währung zu stärken und den Handel und das Wirtschaftswachstum zu fördern.

Darüber hinaus fungierte die Wisselbank auch als Clearingstelle für den Handel, was die Sicherheit und Effizienz von Transaktionen erheblich verbesserte.

Die Niederlande waren ein Paradebeispiel dafür, wie eine stabile Währung den Handel und das Wirtschaftswachstum fördert.

Doch expansive und global umspannende Imperien sind auf Dauer kaum zu erhalten und werden von den immer gleichen Problemen heimgesucht: Korruption, Geldentwertung und Krieg.

Der Fall

Über die Jahre begann die Amsterdamer Wechselbank im Geheimen immer mehr ungedeckte Kredite zu vergeben. Besonders die stetig größer werdende Dutch East India Company war der größte Schuldner der Bank. Dieses System konnte viele Jahrzehnte aufrechterhalten werden, bis ein Krieg zu einer stark steigenden Kreditnachfrage führte.

Die Briten, eine der aufstrebenden Kräfte zum Ende des 18. Jahrhunderts, traten zunehmend in Konkurrenz zu den Niederländern. Besonders der Vierte Englisch-Niederländische Krieg (1780–1784), der intensiv auf allen Weltmeeren geführt wurde, hatte große ökonomische Verwerfungen und den Abstieg der Dutch East India Company zur Folge.

Die Amsterdamer Wechselbank war in der Zwischenzeit zum Kreditgeber letzter Instanz für die Dutch East India Company geworden und verlieh fast ihre gesamten Edelmetallbestände. Der verlorene Krieg gegen die Briten führte 1790 sowohl zur Insolvenz der Bank als auch zum Ende der Dutch East India Company.

Kurze Zeit später wurden die Niederlande 1795 von den Franzosen eingenommen und bis 1813 besetzt. Das niederländische Imperium war damit Geschichte, der Staat insolvent und die Finanzmärkte brachen in sich zusammen.

Die Niederlande, das kleine europäische Land, das im 17. und 18. Jahrhundert den Löwenanteil des weltweiten Handels ausmachte, sahen nun das Ende ihres Handelsempires und waren gezwungen, tatenlos zuzusehen, wie Großbritannien an Bedeutung gewann.


Wichtigste Daten:


	1602: Gründung Dutch East India Company


	1609 wird die Amsterdamer Wechselbank, die wohl erste Zentralbank der Welt, gegründet.


	1784: Der Untergang der Dutch East India Company und die Niederlage im Vierten Englisch-Niederländischen Krieg beenden das niederländische Imperium.






Frankreich (1720–1815)

Weiter geht es auf unserer Zeitreise zu unseren französischen Nachbarn, die ebenfalls auf eine lange Geschichte mit gescheiterten Geldexperimenten, Inflation und Hyperinflation blicken können.

Aufstieg und Fall

Frankreich arbeitete zeitgleich mit den Niederlanden an seiner kolonialen Herrschaft. Im 17. Jahrhundert begannen die Franzosen Kolonien in Nordamerika, der Karibik, Afrika und Indien zu errichten.

König Ludwig XIV., auch bekannt als Sonnenkönig, hatte wie keiner seiner Vorgänger das französische Territorium ausgedehnt. Sie werden es ahnen, er investierte enorme Summen in Kriege, aber auch in Kunst und Kultur, was Frankreich zu seinen Lebzeiten zum kulturellen Zentrum Europas und der Welt machte. Nach seinem Tod 1715 hinterließ er Frankreich mehr oder weniger insolvent, allein die jährlichen Zinsforderungen auf die Schuldenberge überstiegen die Steuereinnahmen des Staates.

Der übertriebene Staatshaushalt wurde durch eine extreme Entwertung der Münzen finanziert. Der Livre hatte über die Jahrhunderte 99 Prozent seines Silbergehaltes verloren.

Einmal mehr zeigt sich: Ausufernder Imperialismus mit einem überquellenden Staatshaushalt sind nur durch Geldentwertung zu finanzieren, was früher oder später immer in einem Untergang der Währung endete.

Erstes Papiergeld in Frankreich

In ihrer Verzweiflung ließen sich die Franzosen 1716 auf das erste Papiergeld-Experiment ein.

Nachdem Frankreich durch die Kriege Ludwigs XIV. finanziell ruiniert war, setzte sein Nachfolger Philippe von Orléans zahlreiche Reformen um, um die Bürokratie abzubauen und die Wirtschaft zu fördern. Anfangs zeigte das eine starke positive Wirkung. Meist ist es ja schon ausreichend, die wirtschaftliche Freiheit wiederherzustellen und von der Regierung eingeführte Regularien abzuschaffen.

Eine der weniger glorreichen Ideen von Philippe war allerdings die Partnerschaft mit dem Schotten John Law. Dieser bekam 1716 die Erlaubnis zur Errichtung einer privaten Kreditbank, die aufgrund ihres Erfolges kurze Zeit später in eine Staatsbank umgewandelt wurde.

Diese Bank gab Zettel (Papiergeld) aus, die eigentlich durch den Grund und Boden des Landes gedeckt sein sollten. Tatsächlich jedoch nutzte der Staat die Gelegenheit, deutlich mehr Papiergeld in Umlauf zu bringen, als durch Land gedeckt war.

Zeitgleich mit seinem Bankzettel-Experiment gründete John Law die Mississippi-Kompanie, eine Gesellschaft zum Handel von Aktien, die die Kolonisierung Kanadas und der Länder am Mississippi verfolgte.

Die Kombination aus unendlich verfügbarem Papiergeld und dem wirtschaftlichen Potenzial der neuen Kolonien führten zu einem massiven spekulativen Boom. Innerhalb kurzer Zeit kletterten die Aktienkurse der Mississippi-Kompanie von 500 auf über 14.000 Livre. Jedoch stellte sich alsbald heraus, dass die neuen Kolonien keineswegs das erhoffte Eldorado waren. Immer mehr Investoren wollten ihre Aktien und das Papiergeld in Münzen umtauschen, mussten aber feststellen, dass nicht genügend Edelmetalle vorhanden waren.

Der Staat griff zu extremen Maßnahmen (achten Sie in den kommenden Jahren darauf, ähnliche Maßnahmen wird man 300 Jahre später genauso erfolglos wieder ergreifen):


	Verbot von Edelmetallbesitz und


	strikte Kapitalverkehrskontrollen.




All das half nichts, und Frankreich kehrte nach dem Scheitern von John Laws Geldexperiment 1726 zu einem Münzstandard zurück. Dies war ein wichtiger Wendepunkt in der Geschichte des Geldes, da er die Risiken eines nicht durch Edelmetalle gestützten Währungssystems offenbarte und zu einer allgemeinen Skepsis gegenüber dem Konzept des Papiergeldes führte.

Der Weg zur Französischen Revolution

Die Französische Revolution ist in gewisser Weise ein historischer Denkzettel im Hinblick darauf, dass eine repräsentative Demokratie und Inflation Hand in Hand gehen. Gewählte Volksvertreter werden immer versuchen, ihre Chancen auf eine Wiederwahl zu erhöhen, indem sie die auf Schulden basierenden Wahlversprechen erfüllen. Dieser Zyklus führt zu stets weitreichenderen Maßnahmen, die immer mehr Schulden zur Folge haben, und so nimmt die Inflation langsam Fahrt auf.

Leider lernte auch Frankreich vor 250 Jahren nicht aus seinen Fehlern und türmte in kürzester Zeit weitere enorme Staatsschulden an, die den Staatshaushalt in eine extreme Schieflage brachten. Die Verwicklung der Franzosen in den Amerikanischen Bürgerkrieg gab dem Staatshaushalt den Rest. Der Unmut über ausufernde Staatsausgaben, Schuldenberge, Vermögensungleichheit und Korruption mündete in der Französischen Revolution. Der Staat war pleite, hohe Zinsen auf Staatsschulden fraßen die Steuereinnahmen auf und die Ungleichheit nahm abstruse Züge an. In Frankreich besaßen kurz vor der Revolution von 1789 die reichsten 10 Prozent der Bevölkerung etwa 90 Prozent des gesamten Vermögens, während die obersten 1 Prozent sogar 60 Prozent des Vermögens hielten.

Die Schweizer Bank Crédit Suisse veröffentlicht jedes Jahr einen globalen Wohlstands-Report. Die Zahlen von heute erinnern stark an 1789.

Trotz der klaren Vorzeichen wurde die Aristokratie größtenteils von der Revolution überrascht und konnte bis zuletzt nicht glauben, was passierte.

Revolutionen erwischen Staaten meist überraschend. In der einen Woche scheinen die Dinge ihren üblichen Lauf zu nehmen, in der nächsten steht die Bastille in Flammen. Es ist schwierig, den genauen Punkt vorherzusagen, wann für die 90 Prozent, die kaum etwas besitzen, das Fass überläuft. Eine massive Ungleichheit ist aber mit Sicherheit einer der Faktoren, der irgendwann dazu führt, dass die breite Masse schlichtweg nichts mehr zu verlieren hat und im wahrsten Sinne des Wortes auf die Barrikaden geht.

Die Wut entlud sich im absoluten Chaos und Terror, Tausende verloren ihr Leben, sogar der König selbst landete auf dem Schafott und verlor seinen Kopf.

Doch gehen wir nochmals zurück zum Anfang der Revolution. Sie werden es nicht glauben, aber tatsächlich versuchte der französische Staat zu Beginn der Revolution 1789 wieder eine Papiergeld-Währung einzuführen, den »Assignat«.

Den Ursprung des Debakels rund um den Assignat bilden die französischen revolutionären Kriege. Neben den innenpolitischen Problemen wurde Frankreich in zahlreiche innereuropäische Kriege verwickelt. Um diese Kriege zu finanzieren, brauche es Geld. Viel Geld.

Wie immer startete auch der Assignat vor über 200 Jahren mit großen Versprechen.

Die Nationalversammlung übernahm 1789 de facto die politische Kontrolle in Frankreich. Nach dem Ende der königlichen Knechtschaft war das französische Volk nicht in der Stimmung, Steuern zu zahlen, geschweige denn höhere. Gleichzeitig leistete sich die Nationalversammlung jedoch horrende Ausgaben für öffentliche Projekte und für Brot-Subventionen. Sie ahnen es bereits: viele Ausgaben, keine Einnahmen, wie sollte das nachhaltig funktionieren?

Der neuen Regierung war bewusst, dass ein Auslöschen der Schulden durch einen Staatsbankrott die Probleme nur vergrößern würde. Durch die Entmachtung des Königs hatte man sich bereits die meisten europäischen Königshäuser zum Feind gemacht. Wollte man nun auch noch die Banker in Amsterdam, Hamburg und Genua gegen sich aufbringen?

Um weitere Projekte in der Zukunft finanzieren zu können, würde man wieder auf selbige Banker für neue Kredite zurückgreifen müssen. Eine Armee würde die neue Republik auch benötigen, und irgendwer müsste sie bezahlen. Daher entschied sich die Nationalversammlung dafür, die Schulden der Königszeit zu honorieren, die Frage war nur, wie? Wenn nicht durch Steuern höhere Einnahmen erzielt werden konnten, vielleicht durch Enteignungen? Nur – wer war reich genug, um die horrenden Schuldenberge zu begleichen?

Und hier wird es pikant und wir sehen, dass Regierungen in Krisenzeiten vor nichts zurückschrecken. 1790 entschied die mit großen Zielen gestartete demokratische Volksversammlung Frankreichs kurzerhand, alle Grundstücke der Kirche zu beschlagnahmen und damit die Eigentumsrechte außer Kraft zu setzen.

Sie lesen richtig, die französische Regierung war so verzweifelt, dass sie selbst vor dem Hab und Gut der Kirche nicht haltmachte. Zur damaligen Zeit war das ein Unding, ein Platz im Fegefeuer schien gesichert.

Nun kann man darüber streiten, ob die Kirche nicht, wie die Monarchie selbst, das Volk über Jahrhunderte ausgebeutet hat. Jedoch sind private Eigentumsrechte und rechtliche Sicherheit die Grundpfeiler einer freien Gesellschaft.

Die neue Währung (der Assignat) sollte durch die Grundstücke der Kirche gedeckt sein. Aber schon 1793 hatte die Regierung mehr Assignats in Umlauf gebracht, als die Deckung mit dem ehemaligen Vermögen der Kirche erlaubte. Selbst die Kirche war nicht reich genug, um die wieder ausufernden Staatsfinanzen finanzieren zu können.

An dieser Stelle hätte die Regierung einsehen können, dass das Leid der Inflation nicht durch noch mehr Inflation zu heilen ist und andere Restrukturierungen nötig wären, um den Staatshaushalt zu sanieren. Jedoch heißt es nicht ohne Grund: Die Revolution frisst ihre Kinder. Und so fiel auch die neue revolutionäre Regierung in alte Muster und versuchte durch immer mehr ausufernde totalitäre Maßnahmen das Unausweichliche zu verhindern:


	1793 wurde der »Wohlfahrtsausschuss« gegründet, der in Wahrheit eine Organisation des Terrors und Schreckens war. Ziel war es, »Feinde der Republik« zu bekämpfen. Sie wurden in Tribunalen ohne Widerspruchsmöglichkeit verurteilt. Etwa 40.000 Menschen wurden zum Tode verurteilt und hingerichtet.


	Ebenfalls im Jahr 1793 versuchte man durch Preiskontrollen die Lebensmittelpreise zu drücken. In der Folge wurde aber noch weniger produziert, was die Nahrungsmittelsituation lediglich verschlimmerte.


	Die Regierung ergriff immer drastischere Maßnahmen. Ebenfalls 1793 wurde es unter Strafe gestellt, die in sich zusammenfallende Währung nicht mehr zu akzeptieren: »Jeder Franzose, der wegen Verweigerung der Zahlung von Assignat-Geld verurteilt wird, oder es abgewertet genommen oder gegeben hat, wird mit 3000 Livres bestraft und das erste Mal für sechs Monate eingesperrt. Im Falle einer Wiederholung wird die Geldstrafe verdoppelt und er wird zu 20 Jahren Gefängnis in Ketten verurteilt.«23


	Doch keine Regierung der Welt kann das Gresham’sche Gesetz aufhalten. Trotz der massiven Drohungen und Strafen durch die Regierung, oder sollte man eher sagen: Diktatur, wollte niemand mehr die wertlosen Assignats annehmen.





Gresham’sches Gesetz

Wenn die Menschen das Vertrauen in das Geld verlieren, suchen sie immer nach Alternativen. Das bedeutet: Gibt eine Regierung eine Parallelwährung heraus, bevorzugen die Menschen das minderwertige gegenüber dem höherwertigen Zahlungsmittel und tauschen es aus. Dies gilt wirtschaftshistorisch schon seit jeher, wie folgendes Beispiel zeigt.

So hatten die 25-Cent-Münzen (»Quarters«) der USA von 1932 bis 1964 einen Silbergehalt von 90 Prozent. Er wurde dann 1965 durch eine Münzreform auf 40 Prozent reduziert und 1970 schließlich durch eine Kupfer-Nickel-Legierung komplett ersetzt. Dies führte dazu, dass die ursprünglich wertvolleren Silbermünzen aus dem Geldkreislauf verschwanden, weil die Menschen sie lieber behielten und die wertloseren Kupfer-Nickel-Münzen ausgaben. Die »Quarters«, die vor 1970, und vor allem vor 1965 produziert worden waren, wurden ein beliebtes Sammelobjekt, das die Bürger massiv horteten – bis heute! Durch den Silbergehalt bewahrten sie nicht nur ihre Kaufkraft, sondern sie stiegen sogar noch im Wert. Diese alten Münzen kosten heute ein Vielfaches ihres nominalen aufgedruckten Wertes. Der Materialwert ist weitaus höher und entwickelt sich heute mehrheitlich parallel zum Silberpreis. Es geht los ab 5 Euro, seltene Münzen kosten sogar Hunderte, wenn nicht Tausende von Euro.



1796 überstieg das Volumen des Assignats die ehemaligen Edelmetallbestände Frankreichs um das 20-Fache, und die Preise hatten sich gegenüber 1796 teilweise um das 500-Fache erhöht. Der Assignat war Geschichte, doch schon im Februar 1796 brachte man tatsächlich eine neue Papiergeld-Währung hinaus, den »Mandat«. Das Umtauschverhältnis zum Assignat betrug 30 zu 1.

Im August 1796 waren bereits 2500 Millionen Mandats gedruckt worden, und die Währung hatte im Verhältnis zum Februar bereits 97 Prozent verloren. An diesem Punkt kapitulierte die Regierung endgültig vor den Gesetzen der Inflation und Mathematik, und es kam zu einer feierlichen Zerstörung der Druckerpressen.

Die Episode erinnert etwas an Deutschland während der Hyperinflation, bei der versucht wurde, durch die Druckerpresse die Kriegsschulden zu tilgen.

Abbildung 20: Inflation in Frankreich ab 1791

[image: images]

Napoleon rettet die Nation

1799 kehrte ein französischer General namens Napoleon Bonaparte von einer Militärexpedition in Ägypten zurück und löste durch einen Militärputsch die unbeliebte und finanziell am Boden liegende Republik ab.

Napoleon besann sich wieder auf den Goldstandard. Ein Franc entsprach fortan 290,32 Milligramm Gold oder 4,5 Gramm Silber, was zu einer fixen Gold-Silber-Ratio von 1:15,5 führte. Soldaten, Arbeiter und Händler sollten fortan nur noch in Gold bezahlt werden. Die neue Währung wurde unter dem Namen »Gold Napoleons« bekannt und etablierte sich als weltweite Währung.

Unter dem Goldstandard sollte in der Folge Napoleon den halben Kontinent erobern.

Der Niedergang

Zwar gelang es Napoleon durch zahlreiche Reformen, den französischen Staat grundzuerneuern und ein nachhaltiges Geldsystem zu etablieren, jedoch leiteten seine Feldzüge das Ende Frankreichs als dominierende Weltmacht ein. Nach dem desolaten Russlandfeldzug besiegelten 1815 alliierte Truppen unter der Führung Großbritanniens in der Schlacht um Waterloo das endgültige Ende der französischen Dominanz.


Wichtigste Daten:

1720 Mississippi Blase: Frankreichs erste Papiergeld-Währung unter John Law endet im Kollaps der Mississippi-Blase.

1789 Revolution: Mitauslöser der Französischen Revolution waren Inflation und ein durch Schulden finanzierter Staat.

1803-1815 Napoleonische Kriege: Die Napoleonischen Kriege markierten das Ende der französischen Dominanz.



Großbritannien (1815–1920)

Nach den Befreiungskriegen von Napoleon kam es zu einer kompletten Neuordnung Europas und der Welt. Auf dem Wiener Kongress wurde 1815 eine finanzielle und territoriale Restrukturierung beschlossen. Großbritannien ging daraus als dominante neue Supermacht hervor und sollte das größte Reich der Menschheitsgeschichte erschaffen. 1913 lebten 23 Prozent der Weltbevölkerung unter der Herrschaft der Briten und etwa ein Viertel der weltweiten Landmasse standen unter der Kontrolle Großbritanniens.

Aufstieg

Der Aufstieg des Britischen Reiches zwischen 1815 und 1920 war eine bemerkenswerte Ära, geprägt durch entscheidende Veränderungen in Politik, Wirtschaft und Technologie. Die Grundlage für diese Entwicklung waren wichtige Institutionen und Bewegungen wie die Bank of England, der klassische Goldstandard, die Industrielle Revolution und die British East India Company sowie die Rechtsstaatlichkeit und die Trennung von Parlament und Monarchie.

Die Bank of England spielte eine zentrale Rolle in der Finanzstruktur des Landes. Als Zentralbank, die bereits im Jahr 1694 gegründet wurde, fungierte sie als Kreditgeber für die Regierung und half, das Vertrauen in die nationale Währung aufrechtzuerhalten. Im Jahr 1844 wurde das Gesetz zur Bank of England verabschiedet, das die Bank dazu verpflichtete, Noten nur gegen vollständige Goldreserven auszugeben.

Dies führte zur Einführung des klassischen Goldstandards, der von etwa 1871 bis zum Beginn des Ersten Weltkrieges 1914 vorherrschte. Er war ein entscheidendes Element im globalen Finanzsystem und trug maßgeblich zum Aufstieg des Britischen Empire im genannten Zeitraum bei. Er setzte auf den Kernprinzipien der vollständigen Konvertibilität und der freien Bewegung von Gold auf, um die Stabilität des Währungssystems zu gewährleisten.

Das britische Pfund Sterling, unterlegt mit einer bestimmten Menge Gold, wurde zum Dreh- und Angelpunkt des internationalen Finanzsystems. Es wurde als die »Weltreservewährung« angesehen. Auf seinem Höhepunkt wurden etwa 50 bis 60 Prozent des globalen Handels in Pfund abgewickelt.

Die Industrielle Revolution, die um 1760 begann und bis ins 19. Jahrhundert andauerte, war ein weiterer entscheidender Faktor für den Aufstieg Großbritanniens und wurde durch eine stabile Währung stark begünstigt. Durch neue Technologien und Prozesse in Bereichen wie Textilherstellung, Bergbau und Verkehr konnten Produkte schneller, billiger und in größerem Umfang hergestellt werden. Erfindungen wie die Dampfmaschine, die Spinning Jenny und der mechanische Webstuhl revolutionierten die Produktion und machten Großbritannien zum weltweit führenden industriellen und kommerziellen Machtzentrum.

Triumphe der Technologie wurden schnell von den Triumphen des Kapitalismus eingeholt, da riesige Summen in die Umsetzung der neuen Durchbrüche investiert wurden.


	1712: Erfindung der Dampfmaschine


	1760–1800: Erfindung der ersten Spinnmaschine und des mechanischen Webstuhls


	1801: Erfindung des Straßendampfwagens


	1825: Bau der ersten Eisenbahnstrecke zwischen Manchester und Liverpool


	1837: Samuel Morse entwickelt den Morsecode und das Telegrafensystem, das die Kommunikation revolutionierte.


	1859: Erfindung der modernen Ölförderung


	1866: Alfred Nobel erfindet Dynamit, das in Bau und Bergbau eingesetzt wurde.


	1870–1890: Die weltweite Stahlproduktion erhöht sich um das Zwanzigfache und ermöglicht den Bau von großen Brücken, neuen Schiffen und Gebäuden.


	1876: Alexander Graham Bell erhält das Patent für das Telefon, was zu einer globalen Veränderung in der Kommunikation führte.


	1879: Erfindung der elektrischen Glühbirne


	1886: Der deutsche Erfinder Karl Benz entwickelt das erste praktikable Automobil, das mit einem Benzinmotor angetrieben wird.


	1892: Rudolf Diesel entwickelt den Dieselmotor.


	1895: Guglielmo Marconi sendet die ersten Funksignale.


	1895: Bau eines Wasserkraftwerks an den Niagarafällen


	1903: Der erste Flug der Gebrüder Wright


	1913: Henry Ford führt die Fließbandfertigung ein, was die Produktion von Gütern revolutionierte und zur Geburt der modernen Automobilindustrie führte.




Der US-amerikanische Investor und Unternehmer Peter Thiel argumentiert, dass echter Fortschritt in der Wirtschaft und Gesellschaft durch »Zero-to-One«-Innovationen entstehe, das heißt durch die Schaffung völlig neuer Dinge, die zuvor nicht existierten (siehe Kapitel 4).

In keinem Jahrhundert zuvor gab es so viele »Zero-to-One«-Innovationen wie in diesem. Und das unter einem Goldstandard – oder gerade deswegen? Der Mythos, wir würden eine wachsende Geldmenge für eine wachsende Wirtschaft benötigen, dürfte hiermit entzaubert sein. Das Gegenteil ist entscheidend: Wir benötigen eine stabile Währung.

Auf politischer Ebene war die Rechtsstaatlichkeit – die Vorstellung, dass niemand über dem Gesetz steht und alle gleichbehandelt werden – ein Grundpfeiler der britischen Gesellschaft. In Kombination mit der zunehmenden Trennung von Parlament und Monarchie schuf sie ein stabiles politisches Umfeld, das den wirtschaftlichen und sozialen Fortschritt unterstützte. Im 19. Jahrhundert war Großbritannien eine konstitutionelle Monarchie mit einer zunehmend starken parlamentarischen Demokratie. Dieses System war das Ergebnis einer jahrhundertelangen Entwicklung, in der die Macht von der Monarchie auf das Parlament übertragen wurde. Die Monarchie hatte immer noch eine wichtige Rolle in der Regierung, aber ihre Macht war durch die Verfassung und das Gesetz begrenzt.

Die Monarchie in Großbritannien diente als Staatsoberhaupt, und die Monarchen – Königin Victoria für den Großteil des 19. Jahrhunderts – hatten bestimmte verfassungsrechtliche Aufgaben. Sie eröffneten und schlossen das Parlament, ernannten den Premierminister und andere Regierungsbeamte und unterzeichneten Gesetze, nachdem sie vom Parlament verabschiedet worden waren. Aber sie taten dies mit Beratung und Einwilligung des Parlaments und der Regierung, und ihre Rolle war weitgehend zeremoniell.

Die Trennung zwischen Parlament und Monarchie ermöglichte es Großbritannien, ein effizientes Regierungssystem zu erschaffen, das die Macht der Monarchie einschränkte und die Rechtsstaatlichkeit förderte. Es erlaubte auch eine größere politische Teilhabe und stärkte die repräsentative Demokratie.

Stabile Währung + Rechtsstaatlichkeit = unaufhaltsame Kombination

Es war eine der besten Epochen der Vermögensbildung und der allgemeinen Prosperität in der menschlichen Geschichte.

Benjamin Anderson war von 1920 bis 1939 der Chefökonom der Chase National Bank, er erinnerte sich:


»Diejenigen, die eine erwachsene Erinnerung und ein erwachsenes Verständnis der Welt haben, die dem Ersten Weltkrieg vorausging, blicken mit großer Nostalgie darauf zurück. Damals gab es ein Gefühl von Sicherheit, das seither nie mehr existiert hat. Fortschritt wurde allgemein als selbstverständlich angesehen. Wir hatten eine anhaltende Periode, in der Jahrzehnt für Jahrzehnt zunehmende politische Freiheit, die progressive Verbreitung demokratischer Institutionen und die stetige Anhebung des Lebensstandards der Massen der Menschen zu verzeichnen waren. In finanziellen Angelegenheiten wurde auf das gute Verhalten der Regierungen vertraut. Kein Land machte den Fehler, seine Währung als kluges finanzielles Manöver zu entwerten.«24



Sogar John Maynard Keynes, nicht unbedingt ein Verfechter des Goldstandards, erinnert sich positiv an diese Zeitepoche:


»Welch außergewöhnliche Episode im wirtschaftlichen Fortschritt des Menschen war jenes Zeitalter, das im August 1914 endete. Jeder Mann mit Fähigkeiten oder Charakter, der über dem Durchschnitt lag, konnte aus der Arbeiterklasse in die Mittel- und Oberschicht entkommen, für die das Leben zu geringen Kosten und mit dem geringsten Aufwand Bequemlichkeiten und Annehmlichkeiten bot, die jenseits des Vermögens der reichsten und mächtigsten Monarchen anderer Zeiten lagen.«25



Am Vorabend des Ersten Weltkrieges wurde der globale Goldstandard nahezu einhellig als Erfolg angesehen. Die Erfahrungen aus der langen monetären Geschichte waren hart – nun schien man am Ziel angekommen. Die Welt war vereint durch ein kohärentes Währungssystem, das auf Gold basierte. Es erforderte keine andere Form der politischen Vereinigung. Regierungen, deren Währungen schwankten, wurden wegen ihrer Verantwortungslosigkeit getadelt.

Doch das Glück sollte ein jähes und plötzliches Ende finden.

Der Abstieg

Mit dem Ausbruch des Ersten Weltkrieges stellte die Bank of England die Umtauschbarkeit ihrer Banknoten in Edelmetalle ein. Und vorbei war es mit dem Glück und dem wirtschaftlichen Wachstum. Das Britische Königreich sollte sich davon nie wieder erholen.

Die weit verbreitete Verwendung von Papierbanknoten nach 1870 und die Schaffung von monopolistischen Zentralbanken, die von den Regierungen beeinflusst werden konnten, machten diesen Prozess viel einfacher und direkter. Die Papiergeldfinanzierung, die China im 11. Jahrhundert entdeckt hatte, kam erstmals gleichzeitig in die gesamte westliche Welt.

Neben Großbritannien verabschiedeten sich auch alle anderen Kriegsparteien vom Goldstandard und warfen die Druckerpressen an. Deutschland sollte 1923 den ultimativen Preis dafür bezahlen.

Über den Ersten Weltkrieg gibt es eine Fülle an Literatur, weswegen wir uns hier auf die Rolle und Abwertung des Pfundes fokussieren. Der Erste Weltkrieg war von seinem Ausmaß und Leid sicher einer der schrecklichsten Kriege in der Menschheitsgeschichte. Ohne die Möglichkeit der Geldabwertung und des unendlichen Druckens hätte zumindest eine reelle Chance bestanden, das Ausmaß dieses Krieges niemals so groß werden zu lassen, da finanzielle Reserven viel früher erschöpft gewesen wären.

Das Ende des Goldstandards hatte dramatische Folgen. Das britische Pfund, das zuvor als stabilste Währung der Welt galt, begann an Wert zu verlieren. Die Regierung musste enorme Summen an Geld drucken, um die Kriegsausgaben zu finanzieren, was zu einer erhöhten Inflation führte. Während des Krieges stieg das Preisniveau in Großbritannien um mehr als 100 Prozent.

Bis zum Ende des Ersten Weltkrieges im Jahr 1918 hatte das britische Pfund gegenüber dem Gold erheblich an Wert verloren. Vor dem Krieg konnte man für ein Pfund etwa 113 Grains (etwa 7,3 Gramm) Gold bekommen. Nach dem Krieg, im Jahr 1918, bekam man für 1 Pfund nur noch etwa 66 Grains (etwa 4,3 Gramm) Gold. Dies entspricht einem Wertverlust des Pfundes gegenüber Gold von mehr als 40 Prozent.

Es ist wichtig zu betonen, dass dieser drastische Wertverlust des Pfundes eine direkte Folge der Aufhebung des Goldstandards und der daraus resultierenden massiven Geldmengenausweitung war.

Nach Kriegsende blieben die wirtschaftlichen Probleme Großbritanniens bestehen und das britische Pfund war weiterhin stark von Inflation betroffen. Die Regierung musste daher noch mehr große Mengen an Geld drucken, um die Schulden aus dem Krieg zu finanzieren. Dies führte zu einer anhaltend hohen Inflation und weiteren Verlusten beim Wert des Pfundes.

Die 1920er-Jahre waren geprägt von wirtschaftlichen Schwierigkeiten, einschließlich einer hohen Arbeitslosigkeit und einer schwachen Industrieproduktion. Trotzdem bemühte sich Großbritannien, zum Goldstandard zurückzukehren, um die Stabilität des Pfunds wiederherzustellen. Dies geschah 1925, allerdings zu einem festen Wechselkurs, der den Vorkriegsstand widerspiegelte und dadurch das Pfund überbewertete. Dieser Schritt verschärfte die wirtschaftlichen Probleme Großbritanniens, da die hohen Zinsen, die notwendig waren, um das Pfund zu stützen, die Wirtschaft noch weiter belasteten.

Mit der Weltwirtschaftskrise Ende der 1920er-Jahre verschlechterte sich die Situation noch weiter und das Pfund wurde 1931 erneut vom Goldstandard entkoppelt. In den folgenden Jahren nahm das Pfund weiter an Wert ab.

Der Ausbruch des Zweiten Weltkrieges im Jahr 1939 hatte abermals erhebliche Auswirkungen auf die britische Wirtschaft und das Pfund. Zur Deckung der Kriegsausgaben musste die Regierung, wie schon im Ersten Weltkrieg, auch diesmal enorme Summen an Geld drucken. Erneut gab es eine hohe Inflation und einen weiteren Wertverlust des Pfundes. Bis zum Ende des Zweiten Weltkrieges im Jahr 1945 hatte das Pfund einen erheblichen Teil seines Werts verloren, verglichen mit dem Stand vor dem Ersten Weltkrieg.

Das Pfund als Weltreservewährung war mehr oder weniger nach dem Ersten Weltkrieg schon Geschichte, der Zweite Weltkrieg gab dem britischen Imperium endgültig den Todesstoß. Die USA gingen als neue Supermacht aus den beiden Weltkriegen hervor.

Vereinigte Staaten von Amerika (ab 1920)

Die USA und Geld – Mythos und Legende. Im ökonomischen Spektrum hat in den vergangenen Jahrhunderten kaum ein Thema zu mehr Kontroversen geführt als die Geschichte rund um den Dollar, Gold, Papiergeld und die amerikanische Zentralbank. Es ist eine Geschichte voller Mythen und Verschwörungstheorien, von Macht, Kontrolle und Mord. Unzählige Bücher, Filme und Dokumentationen sind darüber produziert worden, unzählige weitere werden folgen.

Der US-Dollar ist der unangefochtene König unserer heutigen Geldordnung, sagen seine Verteidiger. »Noch« – entgegnet eine immer größer werdende Menge an Kritikern.

Doch wie sind wir hier gelandet, und wie geht es weiter mit dem Dollar und dem damit verbundenen internationalen Geldsystem, dem Rückgrat unseres Wirtschaftslebens?

In diesem Abschnitt werden wir einen Blick auf den Aufstieg, den Status quo und die mögliche Zukunft des Dollars werfen.

Um die heutigen Verwerfungen und Missstände im globalen Finanzsystem nachvollziehen zu können, müssen wir zuerst verstehen, wie wir in diesem Chaos landen konnten. Wie wollen wir ein besseres System errichten, ohne die Wurzel des Problems zu verstehen?

In der Verfassung der USA ist unter Artikel 1 Sektion 8 und Sektion 10 etwas immens Wichtiges festgehalten:


»Der Kongress hat die Macht [...],

Geld zu prägen, den Wert desselben und von ausländischen Münzen zu regulieren und den Standard für Gewichte und Maße zu festlegen. Er hat auch die Befugnis, Strafen für die Fälschung von Wertpapieren und gängigen Münzen der Vereinigten Staaten vorzusehen.

Kein Bundesstaat darf Geld prägen, Kreditbriefe ausgeben oder etwas anderes als Gold- und Silbermünzen als Zahlungsmittel für Schulden anbieten.«



Die Gründerväter der USA waren in der 1787 verabschiedeten Verfassung der amerikanischen Staaten in ihren Worten klar und deutlich, was Geld ist und wer die Macht über das Geld besitzen sollte. George Washington und Co. konnten sich wohl nicht in ihren kühnsten Träumen vorstellen, was in den folgenden Jahrhunderten passieren würde. Aber vielleicht ahnten sie, wie sehr der freiheitliche Gedanke unter Beschuss geraten sollte.

Benjamin Franklin, einer der Gründerväter der USA, prophezeite bereits am 17. September 1787: »A republic, if you can keep it.«26

Mit dieser Aussage betonte Franklin die fragile Natur einer Republik oder einer demokratischen Regierungsform. Er wollte darauf hinweisen, dass die Errichtung einer Republik nicht ausreiche, um sie dauerhaft aufrechtzuerhalten. Die Menschen müssten aktiv an der Aufrechterhaltung und Pflege der demokratischen Institutionen und Prinzipien arbeiten, die eine Republik ausmachen.

Die Verfassung der Vereinigten Staaten gibt dem Kongress die Macht »to coin money«, nicht aber die Macht, Geld zu drucken. Unter dem Begriff »coin money« wurde der Prozess verstanden, Gold- und Silbermünzen herzustellen.

Man sollte meinen, es sei unmöglich, diese Worte anders zu interpretieren, und es sei eindeutig, welche Intention die Gründerväter hatten. Gewieften Juristen fiel jedoch eine Hintertür auf. So ist in Artikel 1 Sektion 10 zwar den Bundesstaaten verboten, Geld zu drucken (»No state shall emit bills of credit«), von der Bundesregierung ist jedoch keine Rede. Ein kleiner, aber folgenreicher Fehler in der Verfassung.

Warum aber waren die Gründerväter so bedacht darauf, das Gelddrucken zu verbieten und ausschließlich Gold- und Silbermünzen als Geld zu deklarieren? Sie waren sich einerseits der Vorgeschichte der weltweit gescheiterten Geld-Experimente bewusst, andererseits hatten die USA bereits ihre eigenen Horrorgeschichten von Inflation und Geldentwertung durchlebt.

Aufstieg

Wie wurde der Dollar nun zur globalen Währung der Welt? Zunächst mussten die USA den gesamten langen Prozess auf der Suche nach dem perfekten Geld durchlaufen.

Auch wenn der Dollar erst im Verlauf der beiden Weltkriege zum König des internationalen Währungssystems wurde, beginnt unsere Geschichte weitaus früher. Als die ersten Siedler in der neuen Welt landeten, waren die amerikanischen Ureinwohner nicht daran interessiert, Gold als Geld zu verwenden. Gold erschien ihnen wertlos, weil sie nicht an seinen Wert glaubten. Stattdessen verwendeten verschiedene Stämme Muschelperlen (Wampum) als Geld. Genau wie alle guten Währungen, die wir diskutiert haben, hatte Wampum alle wichtigen Eigenschaften, die Geld auszeichnen. Es war langlebig, tragbar, fungibel, hatte standardisierte Einheiten, war schwer zu fälschen und selten.

Und so waren die neuen Siedler gezwungen, mit Wampum zu handeln. Jedoch stellte sich schnell heraus (und deshalb wird Wampum heute nicht mehr als Geld verwendet) – es war gar nicht so selten, wie gedacht. Die Europäer merkten rasch, dass Muscheln zwar an Land relativ selten waren, sie aber endlose Mengen an Muscheln aus dem Meer ziehen konnten. Sie überschwemmten den Markt mit Muscheln und zerstörten so effektiv den Wert. Unabhängig davon, welche Geldform man verwendet, zerstört Inflation die Währung.

Und so kehrte man damals zu einer selteneren Geldform zurück: Gold.

Aber bald gab es ein weiteres monetäres Experiment. Die amerikanische Geschichte ist wie kaum eine andere mit dem blutigen Aufstieg und Fall von Papiergeldwährungen verbunden. Etwa zur selben Zeit als in Frankreich Louis XIV. den Staatshaushalt durch Kriege und ausufernde Staatsausgaben für Prunk und Luxus ruinierte, machten die damaligen 13 Kolonien in Nordamerika ihre ersten Erfahrungen mit dem Unheil des Gelddruckens. Die Muscheln waren nicht Warnung genug gewesen.

Die meisten Verfasser der amerikanischen Verfassung hatten die Katastrophe von Papiergeld und Gelddrucken am eigenen Leibe in den Kolonien miterlebt und wollten verhindern, dass sich so etwas auf amerikanischem Boden wiederholte.

250 Jahre später müssen wir leider das Fazit ziehen, dass die Bemühungen gescheitert sind. Umso essenzieller ist es, nicht ein weiteres Mal in der Zukunft dieselben Fehler zu machen.

Inflation in den Kolonien (1690–1775)

Massachusetts war die erste Kolonie, die auf Papiergeld setzte. Es befand sich 1690 mit der französischen Kolonie Québec in einem Konflikt. Steuererhöhungen waren wie immer unpopulär, und so wurde mit einer Notfall-Genehmigung eine einmalige Ausnahme beschlossen, um Soldaten und Ausrüstung durch Gelddrucken zu finanzieren. Weiteres Gelddrucken sollte unter keinen Umständen stattfinden. Machen Sie an dieser Stelle eine kurze Pause: Können Sie erahnen, wie sich die Geschichte fortsetzte?

Hier die Auflösung: Der Angriff auf Québec war nicht siegreich, die Kosten des Krieges konnten nicht mit Kriegsbeute ausgeglichen werden und Massachusetts musste bereits kurz danach die nächste Notfall-Genehmigung verabschieden, um weiteres Geld zu drucken.

Der Magie des Gelddruckens und der scheinbar einfachen Lösung ökonomischer Herausforderungen durch die Druckerpresse erlagen kurz darauf zahlreiche andere Staaten. Das Ergebnis war jedoch immer dasselbe. Bis 1750 betrug die Preisinflation in Connecticut etwa 800 Prozent, in Carolina 900 Prozent, in Massachusetts sogar 1000 Prozent und Rhode Island war Spitzenreiter mit 2300 Prozent.

Die Inflation führte zu wirtschaftlichen Krisen und Depressionen. Es war der klassische Boom-Bust-Zyklus. Die Situation geriet dermaßen außer Kontrolle, dass das britische Parlament sich dazu genötigt sah, den britischen Kolonien (sehr zum Missfallen selbiger) unter die Arme zu greifen.

Gelddrucken wurde verboten und es wurde wieder ein Goldstandard etabliert. Und siehe da, die Änderungen im Geldsystem führten zu einer Stabilisierung der Wirtschaft und hatten einige Jahrzehnte Wohlstand und wirtschaftlichen Aufschwung zur Folge.

Amerikanischer Unabhängigkeitskrieg (1775–1783)

Der Amerikanische Unabhängigkeitskrieg zwischen den 13 Kolonien und der britischen Kolonialmacht sollte diese Entwicklung leider abrupt anhalten.

Wie wir mittlerweile wissen, werden Kriege leider weder aus der bestehenden Staatskasse noch durch Steuererhöhungen finanziert. Der Amerikanische Unabhängigkeitskrieg machte dabei keine Ausnahme. Der Kontinentalkongress begann ab Mai 1775 im Zuge der Kriegsvorbereitungen, Geld zu drucken, sogenannte Continental-Dollars.


	Vor Kriegsbeginn 1775 stand die Geldsumme bei 12 Millionen Dollar,


	bis zum Ende des Jahres 1775 wurden weitere 5 Millionen Dollar gedruckt,


	1776 weitere 19 Millionen Dollar,


	1777 weitere 13 Millionen Dollar,


	1778 weitere 64 Millionen Dollar,


	1779 weitere 125 Millionen Dollar.




In Summe wurden in fünf Jahren 227 Millionen Dollar gedruckt und die Geldmenge wurde damit um 2000 Prozent erhöht. Klingt viel? Dies war lediglich die Bundesregierung. Die einzelnen Kolonien produzierten zeitgleich in etwa noch mal dieselbe Summe. Und als wäre das nicht genug, druckte die Kontinentalarmee zusätzlich ihre eigenen Geldscheine im Gegenwert von 200 Millionen Dollar. Insgesamt machte das etwa 650 Millionen Dollar innerhalb von fünf Jahren und erhöhte die Geldmenge um sagenhafte 5000 Prozent im Verhältnis zum Kriegsbeginn.

Die Folgen für die Bevölkerung waren im Lauf der Geschichte immer wieder dieselben. Wir möchten ihnen dies nicht jedes Mal aufs Neue erzählen, dennoch ist es essenziell, aus den geschichtlichen Fehlern zu lernen.

Während der Continental-Dollar 1775 noch den Wert einer Goldmünze besaß, war er vier Jahre später weniger wert als ein Penny und hatte damit 99 Prozent seines Wertes verloren.

Auch der Staat und die Regierenden verfallen im Zuge von Geldentwertung stets in dieselben Muster und greifen zu denselben totalitären Mitteln. In den USA wurde trotz der hohen Inflation der Continental-Dollar als gesetzliches Zahlungsmittel festgelegt, den jeder zu akzeptieren hatte. Wer sich dagegenstellte, galt als Verräter und Feind des Landes: »If any person shall hereafter be so lost to all virtue and regard for his country as to refuse to accept its notes, such person shall be deemed an enemy of his country.« So lautete eine Resolution des Kontinentalkongresses, der Vertretung der 13 Kolonien Nordamerikas, im Jahr 1776, als das Misstrauen gegen die Papierwährung, die faktisch Staatsanleihen zur Finanzierung eines Krieges glichen, in der Bevölkerung hohe Wellen schlug.

Am Ende sollten alle Drohungen und Bestrafungen durch den Staat nichts ändern. Niemand kann Menschen dauerhaft dazu zwingen, Güter und Dienstleistungen im Austausch gegen wertlose Papierscheine anzubieten. Das Vermögen einer ganzen Generation war wieder einmal vernichtet worden. Aus dieser Zeit stammt der in den USA bekannte Ausspruch: »Not worth a Continental.«

Die USA sollten dennoch den Unabhängigkeitskrieg gewinnen.

Im Jahr 1787 fand der Verfassungskonvent der Vereinigten Staaten in Philadelphia statt. Dort sollte die noch heute gültige Verfassung der Vereinigten Staaten entworfen werden. Der Vorsitzende der Versammlung war George Washington, der spätere erste Präsident der USA.

Die Gründerväter der USA legten in Philadelphia den Grundstein für eine demokratische und freie Zukunft, die wir bis heute in Teilen genießen dürfen. Ihrem Weitblick und intellektuellem Verstand ist es zu verdanken, dass die USA zum mächtigsten, aber auch freiheitlichsten Land der Menschheitsgeschichte aufsteigen konnten.

Umso aufmerksamer und genauer sollten wir ihnen zuhören, was ihre Meinungen zum Thema Geld und Geldsystem waren. Viele von ihnen hatten ein ähnliches Ziel: Die Verfassung der USA sollte für immer verhindern, dass der Staat jemals wieder Fiat-Geld herausgibt.

George Washington, erster Präsident der USA (1789–1797), schrieb 1786 an Thomas Jefferson:


»Das Papiergeld hat in Ihrem Staat die Wirkung, die es immer haben wird: den Handel zu ruinieren, die Ehrlichen zu unterdrücken und eine Tür zu jeder Art von Betrug und Ungerechtigkeit zu öffnen.«27



John Adams, zweiter Präsident der USA (1797–1801):


»Alle Verwirrungen, Konfusionen und Notlagen in Amerika entstehen nicht aus Mängeln in ihrer Verfassung oder Konföderation, nicht aus Mangel an Ehre oder Tugend, so sehr wie aus der schlichten Unkenntnis über die Natur von Münzen, Kredit und Zirkulation.«28



Thomas Jefferson, dritter Präsident der USA (1801–1809):


»Ich glaube, dass Bank-Institutionen gefährlicher für unsere Freiheiten sind als stehende Armeen. Wenn das amerikanische Volk jemals privaten Banken erlaubt, die Ausgabe ihrer Währung zu kontrollieren, erst durch Inflation, dann durch Deflation, werden die Banken und Unternehmen, die um die Banken herum entstehen, das Volk aller Eigentumsrechte berauben, bis ihre Kinder obdachlos auf dem Kontinent aufwachen, den ihre Väter erobert haben.«29



Auf dem Verfassungskonvent in Philadelphia meldeten sich noch einige andere Gründerväter mit drastischen Worten gegen Fiat-Geld zu Wort.

Oliver Ellsworth, Mitverfasser der Unabhängigkeitserklärung, Senator für Connecticut und der dritte oberste Richter der Vereinigten Staaten:


»Dies ist der günstige Moment, um die Tür gegen Papiergeld zu schließen und zu versperren. Das Unheil der verschiedenen Experimente, die gemacht wurden, ist nun frisch im öffentlichen Bewusstsein und hat den Abscheu aller respektablen Teile Amerikas erregt.«30



James Wilson galt als der gebildete Gründervater der USA und war einer der sechs ursprünglichen Richter des Obersten Gerichtshofes:


»Es wird den größten heilsamen Einfluss auf die Kreditwürdigkeit der Vereinigten Staaten haben, die Möglichkeit von Papiergeld zu beseitigen.«31



John Langdon, Gouverneur New Hampshire und Senator:


»Ich werde die gesamte Verfassung ablehnen, wenn Papiergeld nicht verboten wird.«32



Thomas Paine, Intellektueller und einer der Gründerväter der USA, schrieb ganze Essays und Aufsätze gegen Fiat-Geld. Er bezeichnete es als eine Erfindung des Teufels. Darüber hinaus war er ein großer Gegner von »legal tender laws«, die die Bürger zwangen, eine bestimmte Form von Geld anzunehmen. Politikern, die solche Gesetze einführen wollten, sollte die Todesstrafe drohen. Was würden Politiker und Notenbanker von heute wohl dazu sagen?

Aber machen Sie sich selbst ein Bild! Da wir seine Ausführungen als so brilliant empfinden, haben wir uns dazu entschlossen, einen längeren Auszug aus seinem Werk Common Sense von 1776 hier wiederzugeben:


»Ich werde einige der Übel des Papiergeldes aufzählen und mit dem Vorschlag von Mitteln zu ihrer Verhinderung abschließen.

Eines der Übel des Papiergeldes besteht darin, dass es das ganze Land zu Börsenmaklern macht. Die Prekarität seines Wertes und die Ungewissheit seines Schicksals wirken fortwährend, Tag und Nacht, um diesen zerstörerischen Effekt zu erzeugen. Da es selbst keinen wirklichen Wert hat, hängt es für seinen Bestand von Zufällen, Launen und Parteien ab, und da es im Interesse einiger liegt, seinen Wert zu mindern, und im Interesse anderer, ihn zu steigern, gibt es eine ständige Erfindung, die die Moral des Landes zerstört.

Es war schrecklich zu sehen und schmerzhaft sich daran zu erinnern, wie lose die Prinzipien der Gerechtigkeit durch die Papieremissionen während des Krieges gelassen wurden. Die damals gemachte Erfahrung sollte für jede Versammlung eine Warnung sein, wie sie es wagen, eine solche gefährliche Tür wieder zu öffnen.

Was die romantische, wenn nicht heuchlerische, Erzählung betrifft, dass ein tugendhaftes Volk kein Gold und Silber braucht und dass Papier ebenso gut ist, so bedarf sie keiner anderen Widerlegung als der Erfahrung, die wir gemacht haben. Obwohl einige wohlmeinende Menschen geneigt sein mögen, es in diesem Licht zu sehen, steht fest, dass der Scharlatan immer diese Sprache spricht.

Es gibt eine Gruppe von Männern, die Einkäufe auf Kredit tätigen und Grundstücke kaufen, die sie nicht bezahlen können; und nachdem sie das getan haben, ist ihr nächster Schritt, die Zeitungen mit Absätzen über die Geldknappheit und die Notwendigkeit einer Papieremission zu füllen, dann unter dem Vorwand, ihren Kredit zu stützen, ein gesetzliches Zahlungsmittel zu haben, und wenn sie draußen sind, sie so schnell wie möglich abzuwerten, viel davon für einen kleinen Preis zu bekommen und ihre Gläubiger zu betrügen; und das ist die prägnante Geschichte von Papiergeldschemata.

Aber warum sollte, da der universelle Brauch der Welt Geld als das bequemste Medium des Handels etabliert hat, Papier Gold und Silber vorgezogen werden? Die Produktionen der Natur sind sicherlich so unschuldig wie die der Kunst; und im Falle von Geld sind sie überaus, wenn nicht unendlich, mehr so. Die Liebe zu Gold und Silber kann Habgier erzeugen, aber Habgier, wenn sie nicht mit Unredlichkeit verbunden ist, ist nicht wirklich ein Laster. Es ist Sparsamkeit im Extrem.

Aber die Übel des Papiergeldes haben kein Ende. Sein unsicherer und schwankender Wert weckt oder schafft ständig neue Betrugsschemata. Jedes Prinzip der Gerechtigkeit wird auf die Folter gespannt und der Gesellschaftsvertrag aufgelöst: Daher hätte die Unterdrückung des Papiergeldes sehr gut in das Gesetz zur Verhinderung von Laster und Unmoral aufgenommen werden können.

Der Vorwand für Papiergeld war, dass es nicht genug Gold und Silber gab. Dies ist, weit davon entfernt, ein Grund für Papieremissionen zu sein, ein Grund gegen sie.

[...]

Was die angenommene Autorität irgendeiner Versammlung betrifft, Papiergeld oder irgendeine Art von Papier zu einem gesetzlichen Zahlungsmittel zu machen, also in anderen Worten, zu einer erzwungenen Zahlung, so ist das ein höchst anmaßender Versuch, willkürliche Macht auszuüben. In einer republikanischen Regierung kann es eine solche Macht nicht geben: Die Menschen haben keine Freiheit und das Eigentum keine Sicherheit, wo diese Praxis ausgeübt werden kann: und das Komitee, das einen Bericht zu diesem Zweck einbringt, oder das Mitglied, das ihn einbringt, und das ihn unterstützt, verdient eine Anklage, und früher oder später kann es damit rechnen.

Von allen verschiedenen Arten von unechten Münzen ist das Papiergeld das unechteste. Es hat den geringsten inneren Wert von allem, was an die Stelle von Gold und Silber gesetzt werden kann. Ein Hobelnagel oder ein Stück Wampum übertrifft es bei Weitem. Und es wäre passender, diese Artikel zu einem gesetzlichen Zahlungsmittel zu machen, als Papier dazu zu machen …

Die Gesetze eines Landes sollten der Maßstab für Gerechtigkeit sein und dazu berechnet sein, in den Köpfen der Menschen sowohl die moralischen als auch die rechtlichen Verpflichtungen der gegenseitigen Gerechtigkeit zu verankern. Aber Tender-Gesetze jeglicher Art wirken der Zerstörung der Moral entgegen und lösen, unter dem Vorwand des Gesetzes, das auf, was das Prinzip des Gesetzes unterstützen sollte, die gegenseitige Gerechtigkeit zwischen Mensch und Mensch: und die Bestrafung eines Mitglieds, das einen solchen Gesetzentwurf einbringen sollte, sollte der Tod sein.

[...]

Hätte irgendetwas, oder könnte irgendetwas, einen Wert haben, der dem von Gold und Silber gleichkäme, würde es kein Tender-Gesetz benötigen: und hätte es nicht diesen Wert, sollte es kein solches Gesetz haben; und daher sind alle Tender-Gesetze tyrannisch und ungerecht und darauf ausgelegt, Betrug und Unterdrückung zu unterstützen.

[...]

Was das Papiergeld betrifft, so ist es in jedem Licht, in dem man es betrachten kann, bestenfalls eine Blase. Betrachtet man es als Eigentum, so ist es widersinnig zu vermuten, dass der Atem einer Versammlung, deren Autorität mit dem Jahr erlischt, dem Papier den Wert und die Dauer von Gold geben kann. Sie können nicht einmal garantieren, dass die nächste Versammlung es in Steuern annehmen wird. Und nach dem Präzedenzfall (denn Autorität gibt es keine), dass eine Versammlung Papiergeld macht, könnte eine andere dasselbe tun, bis Vertrauen und Kredit vollständig vertrieben sind und alle Übel der Abwertung noch einmal durchgespielt werden. Die Summe des Papiergeldes ist also, dass es das illegitime Kind von Versammlungen ist, und wenn ihr Jahr abgelaufen ist, lassen sie einen Landstreicher in den Händen der Öffentlichkeit zurück.«33



Zusammenfassend lässt sich sagen, dass die Papiergeld-Experimente in den USA furchtbar schief gingen und in den Kolonialzeiten jeweils in einem Totalschaden endeten. Wenn Ihnen also jemand sagt, dass Hyperinflation in den USA nicht passieren könne, können Sie antworten, dass sie bereits zweimal passiert ist. Angesichts der skandalösen fiskalischen und monetären Politik Washingtons heute, kann ein drittes Mal nicht ausgeschlossen werden.

Bis zum 19. Jahrhundert erkannten die USA und die meisten Länder auf der Welt, dass gutes Geld durch harte Vermögenswerte gestützt werden muss. Die Gründerväter gaben uns mit der Verfassung der Vereinigten Staaten eine Blaupause dafür, wie ein nachhaltiges und funktionierendes Geldsystem auszusehen hat.

Selten in der Geschichte ist eine Gruppe von Menschen mit einem solchen Intellekt an einem Ort zusammenkommen. Wir hätten ihren Plänen und Ideen nur folgen müssen. Aber wie sie bereits wissen, hatten spätere Generationen andere Pläne.

Der Mythos der Großen Depression

Im gesamten Buch treten wir als enthusiastische Verfechter eines Goldstandards auf, doch wir sind keine Dogmatiker, sondern auf der Suche nach der besten Lösung für unser Geldsystem und damit auch für die Gesellschaft und die Zukunft. Wir haben Ihnen nun die positiven Aspekte und Epochen des Goldstandards geschildert und könnten an dieser Stelle unsere Erzählung beenden.

Wir drücken uns jedoch nicht davor, auch die negativen Seiten zu beleuchten, und stellen uns der Phase, die den Goldstandard in modernen Gesellschaften für immer in Verruf bringen sollte: die Große Depression.

Die Große Depression der 1930er-Jahre war eine der schwerwiegendsten Krisen in der Wirtschaftsgeschichte. Noch heute liest man, dass die Hauptschuld der Krise beim Goldstandard zu suchen sei.34 Zudem hätten Gewinnstreben, Spekulation und ein ungezügelter Wettbewerb zum damaligen Crash und zur sich anschließenden Depression beigetragen. Die Krise habe eindeutig gezeigt, dass die neue Wirtschaftsordnung auf mehr staatlichen Eingriffen sowie auf politischer und bürokratischer Kontrolle, Menschenrechten und staatlicher Wohlfahrt beruhen müsse. So lautete zumindest die Schlussfolgerung der Keynesianer, die von nun an die maßgeblichen Akzente in der Wirtschaftspolitik setzen sollten.

Abbildung 21: Geldmengenausweitung in den USA von 1900 bis 1942

[image: images]

Ja, es stimmt. Im Jahr 1929 war eine gewaltige Spekulationsblase geplatzt. Taucht man etwas tiefer in die Thematik ein, so kommt man allerdings schnell zu weiteren Ergebnissen. Unter der Administration von US-Präsident Coolidge war es zwischen 1924 und 1929 zu einer enormen Ausweitung der Geldmenge gekommen. In Abbildung 21 ist die Geldmenge M2 der USA zwischen dem Jahr 1900 und 1942 dargestellt. Obwohl sich die USA damals de facto noch unter einem Goldstandard befanden, wurde die Geldmenge während des Ersten Weltkrieges und auch danach stark ausgeweitet. Im Jahr 1924, nach einem drastischen Geschäftsrückgang, schufen die Zentralbanken binnen kürzester Zeit neue Kredite in Höhe von 500 Millionen Dollar, was zu einer Ausweitung der Bankkredite um über 4 Milliarden Dollar in weniger als einem Jahr führte.

War der Goldstandard also schuld an der Krise?

Bis heute ist es eines der zentralen Argumente der Kritiker, dass das System damals während der Weltwirtschaftskrise wegen und nicht trotz des Goldstandards zusammengebrochen ist. Diese Darstellung ist jedoch irreführend. Schaut man nämlich genauer hin, so erkennt man, dass der damalige Goldstandard nach dem Ersten Weltkrieg bestenfalls ein Pseudo-Goldstandard war. Offiziell war das Geld durch Gold gedeckt, allerdings konnten die Banken dennoch auf Basis eines Teilreservesystems Kredite vergeben und erhöhten so die Geldmenge quasi »aus dem Nichts«. Spätestens mit der Gründung der Federal Reserve Bank im Jahr 1913 als Lender of Last Resort (Kreditgeber letzter Instanz) hatte sich der Spielraum für die Kreditvergabe der Banken enorm erhöht. Bedeutende Entwicklungen in der Produktivität verhinderten zunächst einen deutlichen inflationären Effekt. Die Folge war jedoch, dass die Banken immer mehr Geld druckten und die Verzerrungen in der Marktwirtschaft immer größer wurden.35

Das neu geschaffene Geld musste irgendwo investiert werden. So ist es nicht verwunderlich, dass ein Großteil des Kapitals in den Aktienmarkt floss. Die Bewertungen erreichten im Jahr 1929 abstruse Höhen. Nur im Jahr 2000 während der Tech-Blase konnten noch höhere Bewertungen erzielt werden. Viele Bürger, insbesondere in den USA, hatten damals einen erheblichen Teil ihres Konsums über Kredite finanziert. So waren die Kredite für Konsumzwecke zwischen 1919 und 1929 von 100 Millionen auf über 7 Milliarden Dollar angestiegen. Irgendwann neigt sich jedoch jede Partynacht ihrem Ende zu. Nach einem gescheiterten Versuch der Stabilisierung in der ersten Hälfte des Jahres 1928 gab die Fed Anfang 1929 schließlich ihre Politik des leichten Geldes auf. Sie verkaufte Staatsanleihen und stoppte damit die Ausweitung der Bankkredite. Im August 1929 erhöhte sie ihren Diskontsatz auf 6 Prozent. Die Zinssätze für Termingeld stiegen auf 8 Prozent, die Zinssätze für Commercial Paper auf 6 Prozent.

Die Folge war eine Kreditdeflation. Viele Anleger mussten ihre Vermögenswerte verkaufen, um ihre Schulden bedienen zu können, was den Börsencrash weiter beschleunigte. Gewaltige Vermögen wurden binnen kürzester Zeit vernichtet und die Wirtschaft rutschte im Anschluss in eine schwere Krise. Die Arbeitslosenquote stieg in den USA bis 1933 auf fast 25 Prozent.36 Zwischen 1929 und 1932 brachen mehr als 5000 der insgesamt 24.000 Banken zusammen oder stellten ihre Zahlungen ein.37 Die Reaktion der Politik machte die Situation nicht besser – ganz im Gegenteil. Der damalige Präsident Herbert Hoover drängte die Unternehmen, nicht die Preise zu senken und die Löhne zu kürzen, sondern die Investitionen, Löhne und sonstigen Ausgaben zu erhöhen, um die Kaufkraft zu erhalten. Er begann die Defizite auszuweiten, und forderte die Gemeinden auf, ihre Kreditaufnahme für mehr öffentliche Arbeiten zu erhöhen. Mithilfe des Farm Board, das Hoover im Herbst 1929 eingerichtet hatte, versuchte die Regierung in Washington, die Preise für Weizen, Baumwolle und andere landwirtschaftliche Erzeugnisse zu stützen. Am 17. Juni 1930 wurde der Smoot-Hawley Tariff Act verabschiedet, durch den die Zölle auf über 20.000 Produkte auf Rekordniveau angehoben wurden. Die Exporte und Importe der USA fielen in den darauffolgenden Jahren um mehr als 60 Prozent.

Die Phase der Großen Depression hat das ökonomische Verständnis von Krisen bis heute geprägt. Es dauerte ganze 24 Jahre (inflationsbereinigt sogar 27 Jahre), bis sich der Aktienindex S&P 500 nach dem Börsencrash von 1929 erholte und seine früheren Höchststände übertraf. Die Zeit der Großen Depression kann als gutes Beispiel dafür dienen, was der Ökonom Ludwig von Mises »Interventionsspirale« nennt. Die Blase an der Börse war ein indirektes Resultat der Ausweitung der Kredit- und Geldmenge in den Jahren zuvor. Es kam zur Kreditdeflation, und eigentlich hätte sich der Markt von selbst von Fehlinvestitionen und Fehlallokationen bereinigt. Doch die Krise rief die Politik aufs Spielfeld. Die Regierungen unter Hoover und seinem Nachfolger Roosevelt griffen immer stärker in die Wirtschaft ein, und jeder Eingriff verschärfte die Probleme und verzögerte die Erholung.

Auch der US-amerikanische Ökonom Murray Rothbard beschäftigt sich in seinem Buch Americas Great Depression38 mit der Großen Depression der 1930er-Jahre. Anhand eines makroökonomischen Modells, welches zum einen auf der Quantitätstheorie des Geldes (Fishersche Verkehrsgleichung) und zum anderen auf der neoklassischen Wachstumstheorie (Swan-Solow) aufbaut, veranschaulicht er, wieso der Interventionismus und die Geldmengenausweitung zum Scheitern verurteilt ist. Aus seiner Sicht wurde von den Präsidenten Hoover und Roosevelt so ziemlich alles falsch gemacht, was man falsch machen kann. Im Folgenden eine kurze Auflistung seiner Kritikpunkte:39


	Maßnahmen zur Verzögerung der Liquidation von Fehlinvestitionen,


	Niedrigzinspolitik und neue Geldschöpfung,


	Aufrechterhaltung von überhöhten Lohnsätzen,


	Stabilisierung des Preisniveaus,


	Maßnahmen der Deflationsbekämpfung,


	erneute Inflationierung der Volkswirtschaft,


	Setzung von Konsumanreizen,


	Maßnahmen zur Verminderung des Sparens,


	Ausweitung der Arbeitslosenunterstützung.





Kritik des Interventionismus nach Ludwig von Mises

Ludwig von Mises (1881–1973) zählt zu den bedeutendsten Vertretern der Österreichischen Schule der Nationalökonomie. In seinem Buch Die Kritik des Interventionismus von 1929 geht von Mises konkret auf das Konzept der Interventionsspirale ein und argumentiert, wieso staatliche Eingriffe in die Wirtschaft immer zum Scheitern verurteilt sind. Anhand von Beispielen zeigt Mises, inwiefern staatliche Eingriffe in das Wirtschaftsgeschehen zunächst das Zusammenspiel der verschiedenen Akteure (Produzenten und Konsumenten) verzerren. Diese Eingriffe haben allerdings unerwünschte Nebeneffekte, die der Staat durch noch mehr Eingriffe versucht zu beheben. Es entsteht sozusagen ein Teufelskreis. Sie können sich das bildlich wie eine Lawine vorstellen, die ins Rollen gerät und irgendwann die komplette Wirtschaft unter sich begräbt. Auch eine Lawine startet zu Beginn mit einer einzelnen Schneeflocke, die immer größere Schneemassen in Bewegung setzt, bis es schließlich zur Katastrophe kommt. Am Ende wird dann wie damals während der Großen Depression die Schuld auf den freien Markt geschoben, obwohl es die Politik war, die eine Erholung durch immer mehr Eingriffe in die Länge zog.



Einen Ausweg aus einer Krise wie damals sieht Rothbard also nicht im weiteren Inflationieren, sondern in der Deflation. Diese hilft, die Verzerrungen, die sich am Markt gebildet haben, schneller zu beseitigen. Das ist natürlich unschön und kann für viele Privatpersonen und Unternehmen sehr schmerzhaft sein. Mittel- bis langfristig ist es allerdings gut, da so die Ressourcen aus unproduktiven Verwendungen befreit werden.40

Die Große Depression war nicht die Folge des Kapitalismus oder gar des Goldstandards, sondern das Ergebnis, dass die Regierung darauf beharrte, den Wirtschaftsboom durch Interventionen künstlich am Leben zu halten und die Notenbank großzügig das Kreditvolumen anwachsen ließ.

Ein wahrer Goldstandard ohne Geldmengenausweitung hätte sogar eine solche Geldmengenausweitung verhindert.

Heute befinden wir uns in einer weiteren Ära des wahnsinnigen, experimentellen Gelddruckens. Wie alle anderen in der Geschichte wird sie kurz sein und schlecht enden.

Mehrere Jahrzehnte Keynesianismus haben uns dahingehend geprägt, dass wir Deflation als etwas begreifen, das es um jeden Preis zu verhindern gilt. Ein Blick in die Geschichte zeigt jedoch, dass die langen Phasen von großen Produktivitätsfortschritten immer durch Deflation geprägt waren.

Die erste Phase, die wir betrachten, erstreckte sich von 1873 bis 1896. Diese Periode wird auch als »Gilded Age« (Goldenes Zeitalter) beschrieben. Die USA waren gerade aus dem Sezessionskrieg gekommen und die Industrielle Revolution war im vollen Gange. Bereits im Jahr 1869 wurde die erste Transkontinentale Eisenbahnstrecke eröffnet. Millionenfache Einwanderungsströme und die Erschließung von immer mehr Land im Westen der USA lösten einen ungemeinen Optimismus unter der Bevölkerung aus. Diese Phase war zugleich eine der dynamischsten in der Geschichte der USA. Das Innovationstempo war gewaltig. Innerhalb von nur einer Generation wurden quasi alle Technologien erfunden, die unser heutiges modernes Leben möglich machen. Hier nur eine Auswahl: Automobile, Radio und Rundfunk, Flugzeug, Video, drahtlose Kommunikation, rostfreier Stahl, Kunststoffe, Elektrizität und der erste analoge Computer. Zwischen 1860 und 1890 wurden über 500.000 Patente angemeldet. Das war mehr als zehnmal so viel wie in den 70 Jahren zuvor. Das Besondere: Die Produktivitätsfortschritte gingen mit einer Deflationsrate von circa 2 Prozent einher. Wirtschaftswissenschaftler kennen diese Phase der USA auch als »lange Depression«, denn damals verstand man darunter noch Phasen, die durch fallende Preise geprägt waren. Der Fortschrittsglaube dieser Zeit spiegelt sich wohl am besten in der Literatur. Autoren wie Jules Verne verarbeiteten in ihren Büchern den rasanten Fortschritt ihrer Tage und legten somit den Grundstein für die moderne Science-Fiction-Literatur.

Es war auch Jules Verne, der zur damaligen Zeit von fliegenden Autos träumte. Der US-Investor Peter Thiel, früher Facebook-Geldgeber und wohl eine der einflussreichsten Stimmen im Silicon Valley, meint, dass wir uns seit den 1970er-Jahren in einer technologischen Stagnationsphase befinden. Diese technologische Ernüchterung beschreibt er mit folgendem Slogan: »Wir wollten fliegende Autos und alles, was wir bekamen, waren 140 Zeichen«. Damit bezieht sich Thiel auf die begrenzte Zeichenanzahl bei Twitter/X. Aber was ist mit der Computerrevolution? Hierauf entgegnet Thiel im Interview mit der MIT Technology Review, dass die Fortschritte auf diesem Gebiet zwar einige Produktivitätsfortschritte gebracht haben, allerdings nicht die erhofften Quantensprünge in der realen Welt. Als Beispiel nennt Thiel vor allem die ingenieurwissenschaftlichen Felder oder Fortschritte in der Medizin, die schlicht ausgeblieben sind (zum Beispiel der Kampf gegen Krebs).41 Interessanterweise datiert Thiel das Einsetzen dieser Stagnation auf die frühen 1970er-Jahre, also den Beginn der aktuellen Fiat-Periode.

Fazit: Der Goldstandard hat nicht versagt

Wir können also festhalten, dass die Weltwirtschaftskrise 1929 nichts mit dem Goldstandard zu tun hatte, da es sich eigentlich nicht um einen Goldstandard gehandelt hatte. Bestenfalls lässt sich also von einem »Pseudo-Goldstandard« sprechen. Die Banken, sowohl in den USA als auch in Europa, agierten mit einer Teilreserve, was im Wesentlichen die Kreditvergabe erleichterte. Als dann der amerikanische Notenbank-Gouverneur Benjamin Strong Jr. im Jahr 1924 auch noch die Zinsen senkte und bis 1927 Ankaufprogramme durchführte, um laut eigenen Angaben den internationalen Goldstandard zu stützen, befeuerte dies vor allem die Vermögenswerte, wie Aktien.42 Die Folge war eine wilde Spekulationsblase, die sich erst im Oktober 1929 entlud und auch Abstrahleffekte auf andere Länder hatte. Auch in Deutschland waren die Folgen zu spüren. Im Jahr 1932 war die Inflation hier auf 30,8 Prozent geklettert. Der Unmut und der Groll in der Bevölkerung waren enorm. Im gleichen Jahr erhielt die NSDAP bei der Reichstagswahl im Juli einen Stimmenanteil von 37,3 Prozent. Was sich in den folgenden Jahren dann ereignete, dürfte bekannt sein.

Wir haben zudem gesehen, dass die Bekämpfung der Weltwirtschaftskrise durch die damalige US-Administration stark marktfeindliche Züge hatte. Man weigerte sich, dass der Markt notwendige Anpassungsprozesse vollführte, wie zum Beispiel Lohnsenkungen. Dies führte dazu, dass die Erholung massiv erschwert und in die Länge gezogen wurde.

Die Gründung der Fed

»Gebt mir die Kontrolle über die Währung einer Nation, und es ist mir gleichgültig, wer die Gesetze macht!.«

Amschel Mayer von Rothschild

Der Satz »Don’t fight the Fed« dürfte wohl jedem Börsianer bekannt sein. Er steht sinnbildlich für einen Machtkomplex, der erheblichen Einfluss auf die Märkte hat und dessen Entscheidungen jeder Anleger bei seinen Investments zumindest berücksichtigen sollte.

Vorgeschichte zur Gründung der momentan mächtigsten Zentralbank der Welt

Die erste amerikanische Bank mit Funktionen einer Zentralbank gab es seit dem 7. Januar 1782 – die »Bank of North America«. Sie war eine Art Vorläufer für die »First Bank of the United States«.43

Der Vorschlag zur Implementierung der First Bank kam vom damaligen Finanzminister Alexander Hamilton. Ziel war es, die Kriegsschulden aus dem Krieg mit England mit der Zeit zu begleichen und nach dem Unabhängigkeitskrieg eine eigene Währung aufzubauen. Obwohl es bereits am 8. Februar 1791 zur offiziellen Gründung im Repräsentantenhaus kam, unterschrieb der damalige Präsident George Washington die Charta (auf 20 Jahre ausgelegt) beziehungsweise das Gründungsgesetz nach reiflicher Überlegung erst 17 Tage später. Denn die Gründung und der allgemeine Vorschlag für einen Vorläufer einer Zentralbank/der Fed, wie wir sie heute kennen, war auch unter den Repräsentanten stark umstritten.

Die Gründerväter waren sich in ihrer Ablehnung von Papiergeld einig. Die Gründung einer Institution wie einer Notenbank würde die Gefahr signifikant erhöhen, in alte Muster zu verfallen und früher oder später wieder die Druckerpresse anzuwerfen.

Nichtsdestotrotz wurde die First Bank der Vereinigten Staaten die größte Firma zur damaligen Zeit mit 10 Millionen Dollar an Einlagen, davon 2 Millionen Dollar durch den Staat und der größte Anteil von privaten Investoren. Dadurch bekamen die privaten Investoren die Möglichkeit, die überwiegende Anzahl der Bankdirektoren (20 von insgesamt 25) zu bestimmen.44 Somit war die erste »Zentralbank der USA«, wie auch die heutige Fed, überwiegend in der Hand privater Investoren.

Auf die First Bank folgte fünf Jahre nach ihrem Ende die »Second Bank of the United States«, im April 1816. Die Intention ihrer Gründung war auch hier, die Währung der USA zu stabilisieren sowie die im Britisch-Amerikanischen Krieg entstandenen Schulden zu begleichen und die damit einhergehende schwächelnde amerikanische Wirtschaft zu unterstützen. Wieder wurde die Gründung der Bank nur mit knapper Mehrheit im Kongress beschlossen, auch wenn James Madison – zu diesem Zeitpunkt amerikanischer Präsident – nicht vollständig überzeugt war. Noch bei der Frage zur Gründung der First Bank hatte er sich dagegen ausgesprochen.45

Zwar fand die Auflösung der Second Bank wie vorgesehen nach 20 Jahren 1836 statt, jedoch gab es bereits vorher erhebliche Kontroversen um die Zentralbank:


»Präsident Jackson betrachtete die Second Bank aufgrund ihrer weit verbreiteten Korruption und betrügerischen Aktivitäten als eine der Hauptverantwortlichen für die Wirtschaftskrise und wird von vielen als Initiator des langsamen Zusammenbruchs der Second Bank angesehen. Obwohl die Charta der Bank erst 1836 auslaufen sollte, beabsichtigte Jackson, die Aktivitäten der Bank schon viel früher zu beschränken.«46



Das trug vermutlich erheblich dazu bei, dass es erst mal nicht zur Gründung einer weiteren Zentralbank kam. Einige Jahrzehnte später änderte sich das dann mit dem Aldrich-Plan und dem darauffolgenden »Federal Reserve Act«.

Wer waren die Initiatoren der Fed-Gründung und wem gehört sie eigentlich?

Um das zu verstehen, begeben wir uns in das Jahr 1913, das Jahr der Gründung der Fed oder – anders ausgedrückt – des »Federal Reserve Systems«. Dieses wurde mithilfe des »Federal Reserve Act« 1913 durch den amerikanischen Kongress zum Leben erweckt. Vorrangig war die Intention, vorangegangene Finanzkrisen in den USA zukünftig dadurch zu verhindern, dass die Fed eine einheitliche Zinspolitik vorgibt und gleichzeitig die Geldmenge kontrolliert. Mit der Zeit wuchs jedoch auch ihr Einfluss auf die gesamte Wirtschaft und vor allem auf Volkswirtschaften außerhalb der USA.47

Bevor allerdings der Kongress den »Federal Reserve Act« verabschieden konnte, gab es entscheidende Akteure, die die Entstehung des Fed vorantrieben. Die ersten Pläne zur Schaffung einer Zentralbank, die später zur Gründung der Fed führten, kamen von Paul M. Warburg, selbst Bankier und Teil des Bankhauses Warburg. Die Pläne erreichten dann Jakob Heinrich Schiff von der Bank Kuhn, Loeb & Co. sowie James Jewett Stillman von der National City Bank, der heutigen Citibank.

Neuen Aufwind für die Schaffung einer Zentralbank brachte daraufhin die sogenannte Panik von 1907, in der vor allem J.P. Morgan eine große Rolle spielte. Denn im Oktober 1907 zogen viele Sparer ihre Gelder bei den Banken ab, nachdem eine – mit vielen Krediten der Banken – versuchte Übernahme der United Copper Company gescheitert war. Die Banken wiederum hatten aufgrund hoher Zinsen, die J.P. Morgan bot, viele Einlagen dort angelegt. J.P. Morgan, der zu diesem Zeitpunkt bereits nahezu vier Fünftel des gesamten Bargelds in den USA besaß, verweigerte jedoch die Auszahlung an die Banken. In der Folge wurde die Knickerbocker Trust Company, eine Bank mit sehr hohen Einlagen zu der Zeit, zahlungsunfähig. Als sich die Panik allerdings noch weiter auszubreiten drohte, war J.P. Morgan zusammen mit anderen Bankiers dann doch bereit, mit eigenem Geld die Märkte zu stützen, und verhinderte so gegebenenfalls noch stärkere Verwerfungen an den Märkten. Ganz uneigennützig war diese Aktion dennoch nicht, denn sie erhöhte den Einfluss der großen Banken und J.P. Morgans auf Politik und Wirtschaft nur noch mehr.48

Verschwörungstheoretiker würden sogar behaupten, dass die Finanzkrisen von gewisser Seite gewollt waren, um die breite Öffentlichkeit von der Notwendigkeit einer zentral gesteuerten Superbank zu überzeugen, die zukünftig ähnliche Krisen verhindern sollte.

Paul Warburg nahm die Finanzkrisen nun erneut zum Anlass, die Wichtigkeit einer Zentralbank herauszustellen. In der Folge fand sich 1910 eine illustre Runde auf Jekyll Island ein, im Club von John D. Rockefeller und J.P. Morgan, die es auf extreme Geheimhaltung abgesehen hatte und deren Treffen bis in die 1930er-Jahre geheim blieben. Die Teilnehmer waren:


	Senator Nelson Aldrich,


	Abraham Piatt Andrew (Staatssekretär des US-Finanzministeriums),


	Paul Moritz Warburg (Teilhaber von M. M. Warburg & Co., Partner bei Kuhn, Loeb & Co.), sowie ein Repräsentant der Rothschild-Bankendynastie in England und Frankreich;


	Charles D. Norton (Präsident der First National Bank of New York),


	Benjamin Strong (Präsident der Bankers Trust Company),


	Frank A. Vanderlip (Präsident der National City Bank of New York),


	Henry P. Davison (Repräsentant der J.P. Morgan Company).




Den geheimen Charakter dieser Zusammenkunft auf Jekyll Island beschrieb Bertie Charles Forbes, der Gründer des Forbes Magazine, Jahre später wie folgt:


»Stellen Sie sich eine Gruppe der berühmtesten Banker unserer Nation vor, wie sie sich aus New York im Schutze der Dunkelheit in einem Privat-Waggon davonstehlen, heimlich Hunderte von Meilen Richtung Süden eilen, ein geheimnisvolles Hafenboot besteigen, sich davonstehlen auf eine Insel, die bis auf wenige Diener verlassen war, um dort eine ganze Woche unter solch strenger Geheimhaltung zu leben, dass der Name keines Einzigen von ihnen je genannt wurde, damit die Dienerschaft die Identität nicht herausbekommen konnte und der Welt die Geschichte dieser seltsamsten und geheimnisvollsten Expedition in der Geschichte der amerikanischen Finanzwelt zu enthüllen. Ich fabuliere nicht. Ich berichte der Welt zum ersten Mal die wahre Geschichte, wie der berühmte Währungsbericht von Aldrich, die Grundlage unseres neuen Währungssystems, geschrieben wurde.«49



Weshalb sahen sich diese gestandenen Männer, die auf Jekyll Island zusammenkamen, veranlasst, eine derart hohe Geheimhaltung zu wahren? In einem Beitrag, der erst sehr viel später am 9. Februar 1935 in der Saturday Evening Post erschien, gab einer der Beteiligten, Frank A. Vanderlip, der auf Jekyll Island die Interessen von John D. Rockefeller vertrat, diese Antwort:


»Ungeachtet meiner Ansichten über den gesellschaftlichen Wert größerer Öffentlichkeit für die Angelegenheiten von Unternehmen gab es eine Gelegenheit, etwa zum Jahresende 1910, als ich so geheimnisvoll, ja geradezu geheimnistuerisch wie ein Verschwörer handelte … Enthüllung, das wussten wir, durfte nicht geschehen, sonst wären all unsere Zeit und Anstrengung vergeudet. Wäre es öffentlich geworden, dass ausgerechnet diese Gruppe von Menschen zusammengekommen war, um ein Bankgesetz zu formulieren, hätte es nicht den Hauch einer Chance gehabt, durch den Kongress zu kommen.«50



Mark Twain definierte eine Verschwörung so: »Eine Verschwörung ist nichts anderes als eine geheime Übereinkunft einer Reihe von Männern zur Verfolgung von Vorhaben, die sie sich in der Öffentlichkeit nicht zuzugeben trauen.«

Auf Jekyll Island entwickelten die Verschwörer den bekannten Aldrich-Plan, der schlussendlich dann unter dem US-Präsidenten Woodrow Wilson die Gründung der Fed am 23. Dezember 1913 zur Folge hatte, welche praktisch im »Eilverfahren« im Kongress beschlossen wurde.51

Obwohl er die Gründung der Fed selbst mitbeschlossen hat, wird Woodrow Wilson folgendes Zitat zugesprochen:


»Unwissentlich habe ich mein Land ruiniert. Eine große Industrienation wird kontrolliert von ihrem Kreditsystem. Dieses System ist hochkonzentriert. Das Wachstum der Nation und alle unsere Aktivitäten befinden sich in den Händen einiger weniger Menschen. Wir haben uns zu einer der am schlechtesten geführten, am meisten überwachten und beherrschten Regierungen der zivilisierten Welt entwickelt.52



Gegenüber der Öffentlichkeit wurde die Fed als Reservebank (verkauft), die helfen würde, der Öffentlichkeit Kredite zu bieten, wenn es negative finanzielle Situationen gäbe. Realität ist aber, dass die Fed von Anfang an gestaltet wurde, um ihre Besitzer, die größte Banken zu schützen und ein de facto Bankenkartell zu schaffen, das seine Verluste auf den Steuerzahler abwälzen kann. Und deshalb sind die großen sechs Banken heute größer als sie es jemals zuvor gewesen sind, und werden immer wieder auf ein Neues von der Federal Reserve gestützt und gerettet, während die Bilanzsumme der Fed ebenfalls größer ist als jemals zuvor.

Die »Lizenz zum Gelddrucken« stellt ein unglaubliches Privileg dar. Dank der Schaffung der Federal Reserve war dieses Geldmonopol nun endlich in der Hand der Banker. Daher stellt sich die Frage, wem dieses Privileg eigentlich gehört und wer davon profitiert?

Die Fed besteht aus zwölf verschiedenen regionalen Federal Reserve Banken, welche jeweils für einen bestimmten Abschnitt in den USA tätig sind. In einem Artikel von Egmond Haidt bei Finanzen100 ist zur genauen Eigentümerstruktur der Fed Folgendes zu finden:


»Die zwölf regionalen Notenbanken gehören den Geschäftsbanken, die jeweils Aktienanteile an der Notenbank ihres Distrikts kaufen müssen, die Papiere allerdings nicht weiter veräußern dürfen. Mit einfachen Worten: Die Eigentümer der Fed sind die privaten Banken, 100 Prozent der Eigentümer der Fed sind private Banken. Keine einzige Aktie an der Fed gehört dem Staat. Welche Banken genau die Eigentümer sind, und wie groß ihr Anteil an der jeweiligen regionalen Notenbank ist, ist aber streng geheim. Niemand weiß es, weil die Fed es schlicht und einfach verheimlicht. Man muss es mit der Transparenz ja nicht übertreiben.«53



Das oberste Entscheidungsgremium der Federal Reserve, das Board of Governors, ist eine Bundesbehörde. Die sieben Mitglieder werden vom Präsidenten der Vereinigten Staaten ernannt und vom Senat bestätigt. Das ändert allerdings nichts an der Tatsache, dass der Staat keine Anteile an der Fed besitzt, auch wenn die Fed dem Kongress gegenüber Verantwortung trägt. Ferner beschreibt auch das Wort »Federal« in Fed, was so viel wie staatlich oder föderativ bedeutet, die Besitzverhältnisse nicht wirklich zutreffend.54

Das Monopol über das Fiat-Geldsystem ist also den privaten Anteilseignern (Banken) gegeben, welche hohe Gewinne beziehungsweise Zinserträge aus den Anleihekäufen erhalten. Man kann nur mutmaßen, welche Banken den größten Anteil an der Fed und den regionalen Ablegern der Fed haben. In einem Artikel von Frank Doll und Gerald César aus dem Jahr 2013 ist zu lesen:


»Allein in den letzten fünf Jahren sind die Vermögenswerte der sechs größten US-Banken JP Morgan Chase, Bank of America, Citigroup, Wells Fargo, Goldman Sachs und Morgan Stanley im Durchschnitt um 37 Prozent gewachsen. Im Wesentlichen sind das jene Banken, die gleichzeitig auch die einflussreichsten Anteilseigner der zwölf regionalen Banken im Federal Reserve System sind. Wie in Italien auch, befindet sich die Notenbank in den USA faktisch im Privatbesitz. Auf ihre Entscheidungen, so die Theorie, soll das aber keinen Einfluss haben. Seit 2008 gibt es für zwölf Großbanken eine implizite Garantie durch die US-Regierung und die Fed.«55



Diese Einschätzung ist durchaus schlüssig, da ja J.P. Morgan, Bank of America sowie die Citigroup bereits vor der Gründung der Fed große Marktanteile besaßen und Bankvertreter an den Verhandlungen zur Gründung der Fed beziehungsweise des Aldrich-Plan beteiligt waren.

Heißt das nun, dass es sich beim Federal Reserve System um eine Institution handelt, die sich rein in Privatbesitz befindet? Die Antwort muss »Jein« lauten. Die Fed ist ein Hybrid, ein Zusammenschluss großer Geschäftsbanken, dem vom Kongress besondere Privilegien gewährt wurden. Schlussendlich ist es ein staatlich geschütztes Kartell.

So oder so zeigt sich, dass wieder einmal nur einige Wenige von den großen finanziellen Machtkomplexen wie dem Federal Reserve System profitieren und darauf Einfluss nehmen können. Der Ökonom und ehemalige Staatssekretär des US-Finanzministeriums Paul Craig Roberts urteilte in einem Interview über die Leistung der Fed wie folgt:


»Es hat für den Reichtum der Banken gearbeitet und sie mit der Liquidität versorgt, die sie wollten. Für die breite Öffentlichkeit hat es kläglich gearbeitet. […] Wir hatten eine Reihe von Inflationen, und die Federal Reserve hat uns die Große Depression beschert. Sie bescherte uns den Finanz-Crash im Dezember 2007. Sie beschert uns das aktuelle, beispiellose Drucken von US-Dollar. Also, vom Standpunkt der Öffentlichkeit ist sie nachweislich ein Fehler, aber für die Banken als Anbieter endloser Liquidität ist sie erfolgreich gewesen. […] Das Problem ist, dass die Federal Reserve kreiert wurde, um den Banken zu dienen. Und die Banken wollten einen Kreditgeber der letzten Instanz, und im Laufe der Zeit waren sie erfolgreich bei der Umwandlung der Federal Reserve zu ihrem direkten Funktionär.«56



Aufstieg der USA zur Weltmacht

Es gibt ein gigantisches Lager unter Manhattan, das Gold für Nationalstaaten lagert. Es befindet sich unter dem Gebäude der Federal Reserve. Die Anlage beherbergt rund ein Fünftel bis ein Viertel des gesamten jemals geförderten Goldes auf der Erde. Jeder Tresor gehört einem anderen Land und beinhaltet die jeweiligen Goldbarren. Der Rest des US-Goldes wird in Fort Knox aufbewahrt, einer Militärbasis außerhalb von Louisville, Kentucky. Es ist einer der am stärksten bewachten und sichersten Orte auf dem Planeten.

So wurde die USA zur weltweiten Währungssupermacht. Sie hat den Großteil des weltweiten Goldes angehäuft.

Während Europa damit beschäftigt war, sich selbst zu zerstören und sein Geld durch zwei Weltkriege aufzureiben, agierte Amerika als Bank. Amerika lieh jedem Geld und wurde dafür in Gold bezahlt. Am Ende des Krieges waren alle pleite, außer den USA.

So einfach ist das. Wer das Gold besitzt, hat die Macht.

Natürlich taten eine freie Wirtschaftsordnung, Rechtsstaatlichkeit und der Kapitalismus ihr Übriges. Die USA waren »the land of the free« und das Land der unbegrenzten Möglichkeiten. Dies in Verbindung mit einer stabilen Währung, wir wissen es bereits, ist eine unschlagbare Kombination.

Bretton Woods

[image: images]

Im Juli 1944 trafen sich Delegationen aus 44 Ländern in Bretton Woods, New Hampshire, zur wichtigsten Geld-Konferenz des 20. Jahrhunderts. Als das Ende des Zweiten Weltkrieges abzusehen war, war es Zeit für eine neue Geldordnung. Die Europäer hatten ihre Währungen zerstört, während Amerika auf einem gigantischen Goldberg saß und die nächste Ära des Geldes beschloss: ein globales Dollar-System.

Zwei Hauptergebnisse der Konferenz waren die Schaffung des Internationalen Währungsfonds (IWF) und der Internationalen Bank für Wiederaufbau und Entwicklung (IBRD), die heute Teil der Weltbankgruppe ist. Diese Institutionen sollten die Stabilität des globalen Finanzsystems gewährleisten und die Wirtschaftsentwicklung fördern.

Das entscheidende Ergebnis war die Einführung eines festen Wechselkurssystems, bekannt als Bretton-Woods-System. Dieses System band die Währungen aller teilnehmenden Länder an den US-Dollar, der wiederum an Gold gebunden war. Es war eine Art globaler Goldstandard. Amerika wurde zur Bank der Welt … Das Vereinigte Königreich, vertreten durch John Maynard Keynes, hatte ursprünglich vorgeschlagen, eine supranationale Reservewährung namens »Bancor« zu schaffen, aber dieser Vorschlag wurde letztendlich abgelehnt.

Die Bretton-Woods-Konferenz markiert somit den Beginn des modernen Systems globaler Finanzregulierung und den Aufstieg des US-Dollars zur dominanten Reservewährung der Welt.

Haben Sie sich jemals gefragt, warum so viele Nationen ihr Gold in New York gelagert haben? Wie kam es überhaupt dorthin? Die meisten Nationen haben mit den USA einen Handelsbilanzüberschuss. Das ist ein Exportüberschuss, der dazu führte, dass sie immer mehr Dollar erhielten und einen Teil davon in Gold umwandelten, das in New York eingelagert wurde.

Die Bretton-Woods-Vereinbarung funktionierte relativ gut. Es gab Stabilität auf der ganzen Welt mit Gold und dem Dollar als sichere Verankerung. Und es war eine der wohlhabendsten Phasen in der Geschichte. Es ist bekannt als das »Goldene Zeitalter des Kapitalismus« – der Nachkriegsboom. Und das lag am Dollar. Die Welt einigte sich schließlich auf eine neue globale Reservewährung, die durch Gold gedeckt war. Der Handel florierte. Wie wir aus der Geschichte wissen, boomt die Wirtschaft immer dann, wenn die Menschen sich auf eine neue universelle Form von knappem Geld verständigen, egal ob Gold oder Wampum.

Erinnern Sie sich noch an Benjamin Franklins Worte »A republic, if you can keep it«?

Die Republik wurde zunehmend unterwandert. Präsident Dwight D. Eisenhower prägte den Begriff »militärisch-industrieller Komplex« in seiner Abschiedsrede als Präsident der Vereinigten Staaten im Jahr 1961. Er warnte vor der potenziell schädlichen Auswirkung einer engen und dauerhaften Zusammenarbeit zwischen Rüstungsindustrie, Militär und Politik auf die demokratischen Strukturen und Prozesse.

Und so sollte die Ära des Goldstandards wieder einmal nicht lange halten und der nächste Krieg war nicht mehr weit entfernt.

Das Ende des Goldstandards

Im Februar 1965 begannen die USA den Vietnamkrieg. Der Krieg dauerte länger als erwartet und war somit auch teurer. Die USA fingen also an, sich in einem atemberaubenden Tempo Geld zu leihen. Und als das nicht ausreichte, druckten sie welches. Das brachte das gesamte Dollar-System in Gefahr.

Andere Nationen wurden nervös wegen der US-amerikanischen Wirtschaft. Sie gerieten in Panik und forderten ihr Gold von den USA zurück. Bis 1971 war die US-Verschuldung einfach zu hoch gewachsen – nur 11 Milliarden Dollar in Gold sicherten 24 Milliarden Dollar.

Frankreichs Präsident Charles de Gaulle war einer der entschlossensten. Er war wütend auf die USA und erinnerte die Welt daran, wie wichtig unabhängiges, hartes Geld ist.


»Wir halten es für notwendig, dass der internationale Handel, wie vor den beiden Weltkriegen, auf einer unbestreitbaren Währungsbasis ruht, die keinem bestimmten Land zugeordnet ist. Welche Basis? Tatsächlich kann es kein anderes Kriterium, keinen anderen Standard als Gold geben.«57



Im August 1971 schickte der nachfolgende französische Präsident Georges Pompidou sogar ein Kriegsschiff nach New York City, um die Goldreserven seiner Nation von der Federal Reserve abzuholen. De Gaulle und Pompidou lösten im Grunde einen Bank Run auf Fort Knox aus. Das Dollar-Angebot stieg, aber Amerikas Goldreserven sanken.

In einer Fernsehansprache am 15. August 1971 erklärte Präsident Richard Nixon dem amerikanischen Volk, dass die USA keine Dollar mehr gegen Gold einlösen würden, und veränderte die Natur des Geldes für immer. »Wir müssen den Dollar als Stützpfeiler der monetären Stabilität auf der ganzen Welt schützen. [...] Ich habe Minister Connally angewiesen, die Konvertierbarkeit des Dollar in Gold oder andere Reservewährungen vorübergehend auszusetzen […]«.58

Es war der größte Betrug in der Geldgeschichte. Nixon nahm den Dollar offiziell ohne Zustimmung anderer Nationen vom Goldstandard. Die Weltreservewährung wurde nicht länger durch Gold gedeckt. In seiner Ansprache redete er von einer vorübergehenden Aussetzung – die nun schon mehr als 50 Jahre andauert. Theoretisch ließe sich der Goldstandard aber jederzeit wieder in Kraft setzen.

Wie wir bereits wissen, kommt es zu einer massiven Abwertung des Geldes, wenn eine Nation aufhört, ihre Währung durch harte Werte zu sichern. Über Nacht enteigneten die USA und Nixon alle anderen Nationen auf dem Planeten, die Dollar als Reserve hielten. Die Geldmenge betrug 1971 401 Milliarden Dollar, jetzt sind es 21 Billionen Dollar.

Zum ersten Mal in der Geschichte befand sich die Welt auf einem reinen Fiat-Standard. Die von Zentralbanken auf der ganzen Welt gehaltenen Dollar verloren ihre Deckung und es gab einen geopolitischen Moment, in dem die US-Dominanz infrage gestellt wurde und eine multipolare Finanzwelt eine reale Möglichkeit geworden war.

Um den Druck noch zu erhöhen, beschlossen die arabischen Erdöl-Exporteure der OPEC 1973, den Preis für Weltöl zu vervierfachen und die USA wegen ihrer Unterstützung Israels während des Jom-Kippur-Krieges zu boykottieren. Innerhalb weniger Jahre stieg der Preis für ein Barrel Öl von unter 2 Dollar auf fast 12 Dollar.

Angesichts einer zweistelligen Inflation und eines sinkenden globalen Vertrauens in den Dollar kamen Nixon und Henry Kissinger, sein Außenminister und nationaler Sicherheitsberater, auf eine Idee, die es ihnen ermöglichen sollte, »Waffen und Butter« in der Ära nach dem Goldstandard am Laufen zu halten und das Schicksal der Welt zu verändern.

Petrodollar

Um die globale Dominanz des US-Dollars aufrechtzuerhalten und das Vertrauen in die Währung zu stärken, entwickelten Nixon und Kissinger eine brillante Strategie: Sie banden den Dollar an das Öl. Einfach ausgedrückt, ist ein Petrodollar ein US-Dollar, der an einen Erdöl-Exporteur im Austausch für Öl gezahlt wird.

Im Jahr 1974 sandte die US-Regierung unter Nixon und Kissinger ihren Finanzminister William Simon nach Saudi-Arabien, um eine Lösung zu finden, wie das damals als feindselig angesehene Königreich die wachsenden Defizite Amerikas durch seinen neu erworbenen Petrodollar-Reichtum finanzieren könnte. Der entwickelte Plan war recht einfach: Die Vereinigten Staaten würden Öl von Saudi-Arabien kaufen und im Austausch militärische Unterstützung sowie Ausrüstung anbieten. Als Gegenleistung sollten die Saudis einen Teil ihrer Petrodollar-Einnahmen in amerikanische Staatsanleihen investieren, wodurch die Ausgaben der USA finanziert werden würden.

Am 8. Juni 1974 unterzeichneten Kissinger und Kronprinz Fahd in Washington Vereinbarungen, die saudi-arabische Investitionen in den USA und die amerikanische Unterstützung für das saudische Militär festlegten.

1975 folgten andere OPEC-Länder dem Vorbild Saudi-Arabiens. Wer etwas von ihren fast 80 Prozent der weltweiten Erdölreserven kaufen wollte, musste in Dollar bezahlen. Dies schuf eine neue künstliche Nachfrage nach dem Dollar. Die Welt war durstig nach Öl, und um es zu bekommen, brauchte man Dollars. Somit war eine konstante Nachfrage der amerikanischen Währung sichergestellt. Der Dollar war de facto nicht mehr durch Gold, sondern durch Öl gedeckt.

Mittlerweile wird der Petrodollar mehr denn je infrage gestellt, und der Welt stehen wieder einmal große Veränderungen im Geldsystem bevor, doch dazu gleich mehr.


Kapitel 6

Status quo – die finale Allesblase

Im Jahr 2000 hatten wir die Techblase um den »Neuen Markt« und die US-Technologiebörse Nasdaq, 2008 dann die Immobilienblase in den USA, welche die große Finanzkrise ausgelöst hat. Seitdem haben wir die Allesblase, weil alles durch das billige Geld der Notenbanken und durch die historisch tiefen Zinsen nach oben bugsiert oder besser inflationiert wurde: Aktien, Immobilien, Kunst, Staatsanleihen, Uhren, ja sogar Lego und Turnschuhe. Schauen wir uns in diesem Kapitel einmal die Eskalationsstufen im Einzelnen an und wer dafür verantwortlich ist.


Spekulationsblase

Eine Spekulationsblase ist ein überkaufter und überbewerteter Markt. Der Wert des Assets hat sich von der Realität extrem entkoppelt. Das kann in allen möglichen Assets geschehen – egal ob Aktien, Immobilien, Uhren, Tulpen oder Bitcoin. Dies geschieht durch übermäßigen Optimismus, Euphorie, viel billiges Geld und Spekulationen der Marktteilnehmer. Viele Menschen investieren in der Hoffnung auf hohe Gewinne. Die Blase platzt jedoch (immer!), wenn die Preise nicht mehr gehalten werden können, was dann zu großen Verlusten führt.



Die Rolle der Notenbanken – Master of the Universe oder the Master of Desaster?

Was Sie vielleicht nicht wissen: Die Notenbanken sind seit Jahren selbst für die Blasen verantwortlich. Sie sind Brandstifter und Feuerwehr in einem. Sobald sie eine Krise »erfolgreich« bekämpft haben, legen sie parallel durch eine verfehlte Notenbankpolitik das Fundament für die nächste Krise, die noch größer, destruktiver und kostspieliger für die Allgemeinheit ist als die vorherige. Vor allem der ehemalige Fed-Chef Alan Greenspan (1987–2006) ist einer der Hauptverantwortlichen für die sogenannte »Everything Bubble«, in der wir uns heute befinden. Während seiner Amtszeit wurde er jedoch von den Medien fast schon angehimmelt und bekam den Spitznamen »the Maestro« verpasst. Er galt als Hauptverantwortlicher für das wirtschaftliche Wachstum der USA in den 1990er- und 2000er-Jahren. In Retrospektive war er eher der »Master of Desaster«. Die brillante Autorin Ayn Rand gab Greenspan in den 1950er-Jahren prophetisch den prägnanten Spitznamen »The undertaker« (der Bestatter). Die Medien aber hielten den Maestro damals für einen Zauberer, der die wirtschaftliche Formel für ewige Prosperität geknackt und das Perpetuum mobile gefunden hatte. Kritische Berichterstattung war, solange der Rubel rollte, nicht existent, die amerikanischen Medien übten sich in Hofberichterstattung.

Hier ein paar Beispiele aus der Presse über Greenspan:


	Fortune Magazine, 1996: »In Greenspan we trust: the powerful Fed chairman is headed for four more years, to the relief of corporate America. What does it mean? Simply this: no recession. No Inflation. No Voodoo.«59


	Time Magazine, 1999: »The Committee to save the world.«60


	Chigago Tribune, 2003: »Greenspan: Our economic czar for life.«61




Wir erinnern daran: Die amerikanische Notenbank ist eine von Privatbanken regierungsunabhängige und demokratisch unangreifbare Organisation (siehe »Die Gründung der Fed« in Kapitel 5). Bei der Berichterstattung muss man sich unweigerlich die Frage stellen, welche Aufgabe die Medien erfüllen und wem sie dienen. Wäre es nicht Aufgabe der Medien als »Vierte Gewalt«, die Federal Reserve zu hinterfragen, zu überwachen und ihre Maßnahmen zu prüfen?

An der Wall Street galt Greenspan als Gott. Unter seiner Regie erlebten die USA einen der größten Aktien-Bullenmärkte ihrer Geschichte und eine breitflächige Deregulierung der US-amerikanischen Finanzindustrie wie nie zuvor. Dies legte den Grundstein für den explodierenden Derivate-Markt, der heute nach Schätzungen (genaue Zahlen kennt niemand) das 12- bis 15-Fache vom globalen (!) BIP beträgt. Und das obwohl Warren Buffett selbst Derivate einst als »finanzielle Massenvernichtungswaffen« bezeichnete.62

Für die Wall Street war es aber in erster Linie ein schier endloser Geldregen und die Möglichkeit, neue komplizierte Finanzprodukte zu verkaufen. Greenspan war allerdings weit davon entfernt, ein Finanzgott zu sein. Er hatte lediglich verstanden, wie er die Druckerpresse zu seinem Vorteil nutzen konnte. Damit schuf er die Illusion von Reichtum. Während seiner Zeit als Fed-Chairman nahm das Schuldenproblem der USA so richtig Fahrt auf. Sie begannen deutlich schneller zu wachsen als das BIP und stiegen um 350 Prozent an.

Während Greenspans Amtszeit blieb die Fed Funds Rate – der Zinssatz, zu dem sich die amerikanischen Finanzinstitute untereinander Geld leihen – viel zu lange zu tief und das Bankensystem wurde massiv dereguliert, was zu einer exzessiven Verschuldung der gesamten US-amerikanischen Gesellschaft führte.

Das Resultat von Greenspans Politik ist durchaus bemerkenswert. Von 1929 bis zu seinem Amtsantritt 1987 war es in den USA zu keinen nennenswerten Finanzblasen gekommen. Während seiner 16-jährigen Amtszeit erlebten die USA dann jedoch gleich drei außergewöhnliche Spekulationsblasen.

Zugegeben, Allan Greenspan ist nicht die Wurzel des Problems, sondern auch nur Gefangener eines nicht funktionierenden ungedeckten Geldsystems. Er war sogar vor seiner Zeit als Fed-Chef ein ausdrücklicher Befürworter des Goldstandards. Für den Chefposten bei der Fed hat er aber seine Glaubenssätze über Bord geworfen und sich für Macht und Einfluss einer Institution angeschlossen, die genau für das Gegenteil steht. Am Ende des Tages spielt es aber keine Rolle, ob Allan Greenspan oder irgendjemand anders Chef der Notenbank ist. Nicht eine einzelne Person ist das Problem, sondern das System selbst.

Greenspan ist lediglich als hervorragendes Beispiel zu nehmen, wie uns Medien und Lehrbücher in die Irre führen und ein komplett anderes Bild von der Realität zeichnen.

Die Internetblase 2000

Ende der 1990er-Jahre erlebten die USA ihre bis heute größte Aktienmarktblase im Technologiesektor. Von 1990 bis 2000 legte der Technologieaktienindex Nasdaq um sagenhafte 2700 Prozent zu. In Deutschland hatten wir die »Neue Markt«-Blase mit EM-TV, Mobilcom, Intershop und Qiagen. Fast alle aus dieser Zeit sind wieder verschwunden. Nie waren Aktienmärkte in den vergangenen 150 Jahren so massiv überbewertet. Kürzlich sind wir wieder in ähnliche Höhen gekommen, die Blase von 2000 konnten wir jedoch nicht übertreffen. Selbst die große Blase der 1920er-Jahre sieht im Verhältnis zu 2000 klein und zart aus (siehe Abbildung 22).

Abbildung 22: Shiller PE Ratio
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Die Übertreibungsphase ist nur zum Teil auf die Geldpolitik der US-Notenbank zurückzuführen. Ein weiterer Auslöser war die schier endlose Fantasie rund um die neue disruptive Technologie: Internet. Mit den immer billigeren und schnelleren Computern und den ersten Webbrowsern wurde der Mainstream erobert. Plötzlich konnte jeder Zugang zum World Wide Web erhalten. Es war zweifellos einer der bedeutendsten technologischen Durchbrüche des letzten Jahrhunderts. Das Internet versprach, die gesamte Welt zu vernetzen, was bedeutete, dass Unternehmen durch E-Commerce nun die Möglichkeit hatten, ihre Produkte weltweit zu verkaufen.

Wie es bei neuen Technologien oft der Fall ist, hatten die Menschen anfangs Schwierigkeiten, das volle Potenzial dieser Innovation korrekt einzuschätzen. Unsere Fantasie neigt dazu, mit uns durchzugehen. Dies führt zwangsläufig zu Blasen, da die Bewertungen weit von der Realität entfernt sind. Spätestens ab 1998 wurde jedoch offensichtlich, dass wir uns am Anfang einer manischen Phase auf den Aktienmärkten befanden, in der die Bewertungen jeglicher Realität entrückt waren.

Die Euphorie um Technologieaktien kannte damals keine Grenzen. Unternehmen, die kaum Umsätze erzielten und noch keine Gewinne vorweisen konnten, wurden mit astronomischen Bewertungen gehandelt. Investoren und Spekulanten waren bereit, hohe Risiken einzugehen und auf einen unbegrenzten Aufstieg der Technologiebranche zu setzen. Die Erwartungen an zukünftige Gewinne schienen grenzenlos zu sein, und so entstand eine gefährliche Abkopplung von den tatsächlichen Fundamentaldaten. Es nahm absurde und bizarre Züge an, als Unternehmen nicht mehr nach ihrem Gewinn bewertet wurden, sondern nach ihrer Cash-Burn-Rate, also wie schnell sie Geld verbrannten.

Obwohl die Wirtschaft und vor allem die Börse schon heiß liefen, senkte die Fed wiederholt die Zinsen und erhöhte die Geldmenge.

Bereits in den 1990er-Jahren sahen wir ähnliche Szenarien, als Finanzkrisen in Japan und Mexiko ausbrachen. Die Fed war schnell zur Stelle, um Banken zu retten, die sich im Ausland verspekuliert hatten. Interessanterweise gehörte auch Goldman Sachs zu den Banken, die von einem möglichen Staatsbankrott Mexikos am stärksten betroffen gewesen wären. Doch das konnte der damalige US-amerikanische Finanzminister Robert Rubin, ein ehemaliger CEO von Goldman Sachs, natürlich nicht zulassen. Also druckten die USA einfach Geld, kauften damit Pesos und stabilisierten so Mexiko – und nebenbei auch noch die Bilanz von Goldman Sachs. Vergessen Sie nicht, wem die Fed gehört, und denken Sie an den Spruch »Die Bank gewinnt immer«.

Ein weiteres Paradebeispiel für die fragwürdigen Interventionen der Fed war Long-Term Capital Management (LTCM), ein kleiner Hedgefonds, der von einigen sogenannten Experten gegründet wurde, darunter sogar zwei Nobelpreisträger. Sie gingen mit wenig Eigenkapital und massiven Schulden riskante Derivate-Geschäfte ein. Alles lief blendend, bis ihre Modelle plötzlich versagten und der Fonds während der Russlandkrise 1998 massiv in Schieflage geriet.

Anstatt die Marktmechanismen wirken zu lassen und die Risiken zu bereinigen, beschloss die Fed, erneut einzuschreiten. Sie senkte im September und Oktober 1998, mitten in einem historischen Aktienmarktboom, zweimal die Zinsen. Zu diesem Zeitpunkt lag der Nasdaq bei 1611 Punkten, nicht einmal zwei Jahre später erreichte er im März 2000 über 5000 Punkte. Die Fed hatte die Zinsen zur Rettung einiger Spekulanten mit Doktortiteln und Nobelpreisen fehlplatziert erhöht.

Gleichzeitig weitete die Fed die Geldmenge und ihre eigene Bilanz aus, indem sie frisches Geld in Umlauf brachte. Dadurch wurde die Blase mit noch mehr Geld gefüttert und weiter aufgebläht. Es ist eine beängstigende Vorstellung, wie die Fed immer wieder in die Märkte eingreift, kurzfristige Probleme löst und dabei die langfristigen Auswirkungen völlig außer Acht lässt. Diese Politik begünstigt diejenigen, die bereits Vermögenswerte besitzen, während die breite Bevölkerung mit steigenden Preisen und einer wachsenden Kluft zwischen Arm und Reich zu kämpfen hat.

Die Medien trugen ihren Teil zu der Misere bei, weil sie die »FOMO« (Fear of Missing Out, die Angst, etwas zu verpassen) befeuerten, was zu dieser beispiellosen Rallye führte. Alle dachten, sie würden reich werden. Es war jedoch klar, dass diese Situation nicht nachhaltig war. Die Bewertungen waren schlichtweg unrealistisch und basierten auf übertriebenen Erwartungen. Es dauerte nicht lange, bis die Blase platzte und der Markt in sich zusammenfiel. Die Kurse der Technologieaktien stürzten ab, viele Unternehmen gingen bankrott und die Illusion einer grenzenlosen »New Economy« wurde jäh zerstört.

Heute, viele Jahre nach dem Platzen der Technologieblase, können wir die Lehren aus dieser Zeit ziehen. Es ist wichtig, das Potenzial neuer Technologien realistisch einzuschätzen und nicht in Euphorie zu verfallen. Die Geschichte hat gezeigt, dass Blasenbildung und überhöhte Bewertungen zu schwerwiegenden Konsequenzen führen können. Es liegt an uns, aus diesen Erfahrungen zu lernen und eine fundierte, rationale Herangehensweise an Investitionen und Bewertungen zu entwickeln. Nur so können wir langfristig stabile und nachhaltige Märkte schaffen.

Die Immobilienblase 2008

»The U.S. government has a technology, called a printing press (or today, its electronic equivalent), that allows it to produce as many U.S. dollars as it wishes at no cost.«

Ben Bernanke

Als Reaktion auf den Crash der Tech-Blase und die darauffolgende Rezession senkte die Fed um Greenspan die Zinsen und schuf damit das Fundament der nächsten Megablase – der Immobilienblase. Sie war noch größer als die Techblase und löste die Finanzmarktkrise 2008 aus. Gemessen am Verhältnis zum Einkommen erreichten die Hauspreise ungekannte Höhen.63

Was tat der neue Fed-Chef Ben Bernanke, um die Krise zu lösen? Er bediente sich der selben beliebten Lösungen wie sein Vorgänger, senkte die Zinsen und öffnete die Geldschleusen. Aber nicht nur für ein bis zwei Jahre, sondern für sechs Jahre (siehe Abbildung 23)! Dieses Mal explodierten alle Assets und die finale Blase, die Allesblase, wurde generiert. Von Anleihen über Immobilien bis hin zu Aktien, Kryptowährungen und Uhren schoss alles irrational in die Höhe. Aber nicht die Preise stiegen, sondern die Kaufkraft des Geldes nahm durch die Geldmengenausweitung rapide ab.

Ben Bernanke, der Vater der Allesblase, bekam übrigens 2022 den Wirtschaftsnobelpreis verliehen, was entweder bedeutet, dass das System korrupt ist, oder aber kaum jemand die größeren makroökonomischen Zusammenhänge unseres heutigen Finanzsystems versteht. Oder beides. Sie dürfen entscheiden.

Abbildung 23: Zinsrate in den USA und Rezessionen
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Die Derivate-Blase

Der Derivate-Markt wird mittlerweile auf eine Größe von über 1 Billiarde Dollar geschätzt. Wissen Sie, wie viele Nullen eine Billiarde hat? Es sind 15, und ausgeschrieben sieht das dann so aus: 1.000.000.000.000.000. Um es in ein Verhältnis zu stellen: Das BIP der Welt knackte 2022 erstmals die 100-Billionen-Dollar-Marke. Also alles, was die Menschen, egal ob in Alaska oder Zypern, an Waren und Dienstleistungen produzieren, ist ein Zehntel von dem, was in den Derivate-Märkten schlummert.

Greenspan gab später selbst zu, dass er das Ausmaß des Derivate-Marktes unterschätzt habe und seine Modelle nicht funktioniert hätten.64

2008 stand das Finanzsystem kurz vor dem Abgrund, trotzdem ist der Derivate-Markt seitdem immer größer geworden. Mögliche Basiswerte für Derivate sind Anleihen.

Staatliche Schuldenblase

Wir schreiben bereits seit langer Zeit über das Platzen der vielleicht größten Blase aller Zeiten, der staatlichen Schuldenblase. Doch was könnte der Auslöser sein?

Die Schulden der USA haben im Dezember 2023 eine unglaubliche Summe von über 33 Billionen US-Dollar erreicht. Falls Sie sich diese Zahl nicht vorstellen können, so sieht sie ausgeschrieben aus:

33.840.179.638.464 US-Dollar.65

Wenn Sie dieses Buch in der Hand halten, werden wir die 34-Billionen-Dollar-Marke schon geknackt haben. Im Oktober 2021 betrug diese Summe noch etwa 28 Billionen Dollar. 2022 haben die USA fast 3 Billionen Dollar an Schulden hinzugefügt. Dies war der zweitgrößte Anstieg in der Geschichte der Vereinigten Staaten. Der Größte war kurz zuvor während der Coronakrise, als die USA innerhalb eines Jahres mehr als 4 Billionen Dollar an Schulden zusätzlich aufnahmen. Alleine im Oktober 2023 gab es einen Tag an dem die Verschuldung um 275 Milliarden Dollar zugenommen hat.66 Das ist so viel wie Mercedes, SAP und VW zusammen wert sind.

Mittlerweile scheinen die meisten Menschen von der schier unvorstellbaren Größe dieser Zahlen nicht mehr überwältigt zu sein. Kaum jemand schenkt dieser unglaublich rasanten, fast schon exponentiell wachsenden Schuldenlast noch besondere Beachtung. Die Schuldenlast wächst eben schon immer, wir kennen keinen anderen Zustand. Bisher ist nichts Schlimmes passiert. Warum sollte sich das ändern?

Nun ja, wir müssen die Schulden irgendwann zurückzahlen. Aber wie soll das jemals möglich sein?

Wenn sich ein Staat verschuldet, gibt er Anleihen mit verschiedenen Laufzeiten heraus. Diese können zwischen wenigen Monaten und vielen Jahren liegen. Meistens bewegen wir uns in einem Rahmen von 4 Wochen bis hin zu 30 Jahren. Zugegeben, wer heute einem Staat sein Geld für 30 Jahre leiht, muss ein großer Optimist sein. Aber diese Entscheidung ist jedem Investor selbst überlassen. Nach dem Ende der Laufzeit zahlt der Staat dem Kreditgeber sein Geld zurück und gibt eine neue Anleihe heraus, um sich wiederum neues Geld zu leihen.

Die durchschnittliche Laufzeit US-amerikanischer Anleihen beträgt fünf Jahre. Dies ist im internationalen Kontext recht gering. In Japan beträgt die durchschnittliche Laufzeit etwa 9 Jahre, in Deutschland 13 Jahre und in Großbritannien sogar 15 Jahre.

Die USA müssen also einmal im Jahr etwa 20 Prozent ihrer Schuldenlast refinanzieren. Da kein Staat jemals seine Schulden wirklich zurückzahlt, werden neue Anleihen herausgegeben, um damit die alten Schulden zurückzuzahlen.

Ist das nachhaltig? Haben Staaten das Perpetuum mobile der Schuldenfinanzierung erfunden? Denken wir kurz darüber nach: Wenn Sie privat alte Schulden immer wieder dadurch zurückzahlen, indem Sie neue Schulden aufnehmen, werden Sie irgendwann an den Punkt gelangen, an dem Ihnen niemand mehr Geld leihen möchte. Sie betreiben eigentlich ein Schneeballsystem.

Wie bereits aufgezeigt, befinden sich die USA bereits an diesem Punkt. Das Ausland möchte immer weniger US-amerikanische Staatsanleihen kaufen.

Ein anderer wichtiger Bestandteil ist die Zinslast. Solange die Zinsen extrem tief sind, können Sie theoretisch auch als Privatperson immer neue Schulden aufnehmen und damit alte Schulden zurückzahlen. Was ist aber, wenn die Zinsen steigen?

Beispiel: Die USA haben im Oktober 2020 Anleihen mit einer Laufzeit von zwei Jahren im Wert von 50 Milliarden Dollar herausgegeben, mit einem Zinssatz von lediglich 0,12 Prozent. Zwei Jahre später laufen diese Anleihen aus und müssen refinanziert werden.

Die Crux? Die Zinsen auf US-amerikanische Anleihen mit einer Laufzeit von zwei Jahren sind seitdem extrem gestiegen und liegen aktuell bei über 5 Prozent. Das bedeutet, auf die 50 Milliarden Schulden fallen nun auch noch 2,5 Milliarden Zinsen pro Jahr an. Und nun rechnen Sie das für die gesamte Schuldenlast der USA oder jedes andere beliebige Land nach.

Fakt ist: Der größte Posten des US-amerikanischen Staatshaushaltes ist nicht mehr das Militär, sondern erstmals der Schuldendienst. Im 1. Quartal 2023 stiegen die Zinszahlungen auf das Jahr hochgerechnet auf 928,9 Milliarden Dollar (siehe Abbildung 24). Das ist ein neuer Rekord!

Abbildung 24: Zinslast der USA
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Der US-Staatshaushalt und die immensen Ausgaben sind längst aus dem Ruder gelaufen. Die wahnsinnigen Militärausgaben, der Unterhalt von rund 1000 Militärbasen auf der Welt, die Aufrüstung der Ukraine haben ihren Preis und sprengen jeglichen geschichtlichen Kontext. Mit den steigenden Zinsen wird die Rechnung präsentiert und offengelegt. Wenn die Fed nicht schnell umkehrt, dürfte der Prozess von Rezession und explodierenden Staatsausgaben kaum aufzuhalten sein.

Und trotz alledem verhält sich die USA noch rationaler als Deutschland und Teile der EU. Immerhin sind in den Vereinigten Staaten billige Energie, die Sicherung von Absatzmärkten im Ausland, das Locken von Investitionen aus dem Ausland noch fest avisierte Ziele. Damit könnten sie sich trotz des schwierigen Umfeldes vergleichsweise besser entwickeln als der Rest der Welt.

Die Situation in Japan, China und der Eurozone

Lassen Sie uns einen kurzen Blick auf die anderen großen Wirtschaftsräume dieser Welt werfen: Japan, China und Europa.

Japan

Japan ist mit einem Schulden-/BIP-Verhältnis von über 260 Prozent der einsame Spitzenreiter im Tross der Industrieländer. Da sehen selbst einige südeuropäische Staaten finanziell bodenständig aus. Wie es den Japanern gelang, ein solches Schuldenniveau anzuhäufen, ist Stoff für ein eigenes Buch. Aufgrund ihrer Exportstärke, der ältesten Bevölkerung der Welt (ein Trend, der grundsätzlich deflationär wirkt, da ältere Menschen weniger Geld ausgeben) und massiver Eingriffe der Notenbank lief das japanische Schulden-Experiment bisher einigermaßen reibungslos ab.

Die Bank of Japan besitzt über 50 Prozent japanischer Schulden. Sie druckt also Geld aus dem Nichts und leiht es dem Staat, da andere Anleger schon lange kein Interesse mehr haben, Japan im großen Stile Geld zu leihen.67 Der Betrag ist mittlerweile so groß wie das BIP des Landes.

Und auch in Japan sehen wir dieselben Tendenzen wie im Rest der Welt. Die Währung beginnt gegenüber dem Dollar stark abzuwerten, während gleichzeitig die Zinsen anfangen zu steigen.

Durch massive Eingriffe der japanischen Notenbank (BOJ) bleiben die Zinsen nach wie vor auf einem extrem niedrigen Niveau. Es bleibt jedoch die Frage, ob die Bank of Japan dies dauerhaft durchhalten wird können, wenn zeitgleich der japanische Yen weiterhin an Wert verliert.68

Wir sagen ganz klar Nein. Es ist leider nur eine Frage der Zeit, bis auch das japanische Kartenhaus in sich zusammenbrechen wird. Was passiert jedoch, wenn sich die Reserven früher oder später dem Ende zuneigen? Dann wird die BOJ die Wahl haben zwischen einer massiven Geldentwertung oder stark steigenden Zinsen. Japan befindet sich in einer Sackgasse ohne Ausweg.

China

Auch in China sehen wir ähnliche beunruhigende Entwicklungen. Hier ist ebenfalls eine gewaltige Immobilienblase entstanden, begleitet von einer Finanzblase und einem undurchsichtigen Schattenbankensystem. Hinzu kommt die demografische Zeitbombe, die durch die jahrzehntelange Ein-Kind-Politik geschaffen wurde und nun die Altersstruktur der Bevölkerung belastet. China befindet sich zudem in einem schwierigen Spagat zwischen den beiden Welten des Ostens und des Westens, wobei wirtschaftliche Öffnung und Modernisierung auf der einen Seite stehen, während auf der anderen Seite das autoritäre Regime und kommunistische Kontrollmechanismen, verbunden mit weitreichender Überwachung, eine immer stärkere Präsenz zeigen.

Ein weiterer besorgniserregender Aspekt ist der zunehmende Personenkult um Xi Jinping, der als Staatspräsident und Generalsekretär der Kommunistischen Partei eine beispiellose Machtfülle in den Händen hält. Dieser Kult um Xi verstärkt nationalistische Tendenzen und schürt einen aggressiveren Ton in der chinesischen Außenpolitik. Insgesamt steht China vor ähnlichen Problemen und Herausforderungen wie der Westen. Eine alternde Bevölkerung, geringes Wirtschaftswachstum sowie zahlreiche Finanzblasen lähmen das Land zunehmend und werden in nicht allzu ferner Zukunft zahlreiche schwere Entscheidungen erfordern.

Eurozone

In der Eurozone ist die Lage keineswegs besser, vielleicht sogar dramatischer als in den USA. Seit 2008 erlebte der Euro eine deutliche Abwertung gegenüber dem US-Dollar. Diese Entwicklung intensivierte sich in den Jahren 2021 und 2022, als der Euro erneut stark an Wert verlor. Parallel dazu stiegen die Zinssätze für europäische Staatsanleihen.

Das ist normalerweise eine klassische Krise, die bisher Entwicklungsländern vorbehalten war. Auf der einen Seite verliert die Währung massiv an Wert, auf der anderen Seite steigen die Zinsen auf Anleihen rasant an, was früher oder später zu einem Staatsbankrott und einem Währungsausfall führt. Ähnlich wie in den USA kannten die Zinsen über Jahrzehnte fast nur eine Richtung und fielen zeitweise sogar ins Negative, was rational kaum zu erklären ist. Würden Sie jemandem Geld leihen, wenn Sie bereits vorab wissen, dass sie weniger zurückbekommen? Wohl kaum.

Doch genau das ist in Europa passiert, da die EZB durch massive Anleihenkäufe die Zinsen künstlich senkte.

In den USA stellt sich die Situation zumindest während des Schreibens dieser Zeilen (Sommer 2023) noch anders dar. Zwar steigen auch hier massiv die Zinsen mit all den dargelegten Problemen, gleichzeitig aber ist die eigene Währung extrem stark und wertet gegenüber dem Ausland auf.

Aufgrund der Inflation in 2023 kommt die EZB nun in eine unmögliche Situation. Wenn sie weiter Geld druckt, um damit besonders die Anleihen südeuropäischer Staaten zu kaufen, wird der Euro weiter an Wert verlieren und die Inflation hoch bleiben. Hört sie jedoch auf, Geld zu drucken, steigen die Zinsen auf Staatsanleihen explosiv an und bringen die hochverschuldeten Staaten in eine sehr prekäre Situation. Niemand am Markt möchte ohne die Zinsmanipulation der EZB europäischen Staaten zu niedrigen Zinsen mehr Geld leihen.

Einfache Auswege aus dieser Situation gibt es leider kaum oder gar nicht. Wir erleben in Europa gerade eine staatliche Schuldenkrise. Die Auswirkungen einer völlig fehlgeleiteten Geldpolitik sowohl vonseiten der einzelnen Staaten als auch von der europäischen Notenbank werden uns alle treffen.

Fazit

Die Krisen der westlichen Welt wurden nicht bewältigt, sondern haben sich ausgeweitet wie ein Krebsgeschwür in der ganzen Welt. Global haben wir nun eine einmalige Anhäufung von Krisen und Blasen unterschiedlichster Natur. Es ist nicht die Frage ob, sondern lediglich wo und wann zuerst die Blasen platzen und einen Dominoeffekt auslösen.


Kapitel 7

Welche Möglichkeiten gibt es, das System zu retten?

»Papiergeld kehrt irgendwann zu seinem inneren Wert zurück - Null.«

Voltaire

In Sachen Geldsystem versuchen wir seit 2000 Jahren mit denselben Spielchen und Tricks die Mathematik zu überlisten und scheitern am Ende doch immer wieder. Daher entspricht es leider der Wahrheit, dass es wie in den vergangenen 2000 Jahren auch dieses Mal keine Lösung im bestehenden System gibt.

Voltaire hat recht: Papiergeld ist immer gescheitert. Jede Generation in den letzten 2000 Jahren musste diese Erfahrung machen, leider bleibt auch unsere davon nicht verschont. Ganz im Gegenteil, wir haben mehr als jede andere Generation zuvor an der Schuldenspirale gedreht und die größte Blase aller Zeiten erschaffen. Noch nie waren die Schulden höher, die Menschheit mehr miteinander vernetzt und verwoben und das System komplexer. Ihr Platzen ist unausweichlich. Es ist nur noch eine Frage des Zeitpunktes.

Hinter den Kulissen ist dies vielen Notenbankern, Politikern und Ökonomen mehr als bewusst. Auch sie kennen die Geldgeschichte. Aus dem Grund laufen die Planungen für ein »Danach« bereits auf Hochtouren. Es besteht hinter vorgehaltener Hand Einigkeit darüber, dass wir einen kompletten Reset unseres Geld- und Finanzsystems benötigen. Erst kürzlich machten hochrangige Vertreter zweier europäischer Notenbanken in einem persönlichen Gespräch keinen Hehl daraus, dass wir nur ein Spiel auf Zeit spielen und es ein neues Geld benötigt. Das Geld der Zukunft kann jedoch viele verschiedene Gesichter annehmen und es herrscht bei Weitem keine Einigkeit darüber, wie unser Geldsystem aussehen könnte. Sie wissen, dass die Kontrolle über das Geldsystem mit absoluter Macht einhergeht, und über diese wird in den kommenden Jahren ein großer Kampf ausbrechen. Die USA als aktueller Hüter über die Weltreservewährung haben wenig Interesse daran, ihr Monopol zu verlieren; Russen, Chinesen, Inder, aber auch zunehmend die Europäer haben hingegen ein großes Interesse an einer Veränderung des Status quo.

Nachdem wir in den vorherigen Kapiteln genauer analysiert haben, dass sich die USA und der US-Dollar in einer, gelinde gesagt, angespannten Lage befinden, stellt sich für uns alle die entscheidende Frage: Ist der Dollar bald Geschichte? Übernehmen die Chinesen die Weltmacht?

Vorhersagen sind schwierig, insbesondere über die Zukunft des Geldes. Dennoch wollen wir in diesem Kapitel erörtern, was die Zukunft für uns bereithält.

Uns schweben folgende vier Optionen vor:


	digitale Notenbank-Währungen,


	SDRs,


	Gold-/Rohstoff-Standard,


	neutrale Weltreservewährung (Bitcoin).




Das Ende von Pax Americana

Wir leben wahrlich in einem Paradigmenwechsel. Neben der Auflösung der unipolaren Welt und der Deglobalisierung ist dies vor allem am Geld zu sehen, und zwar in Form der De-Dollarisierung. Die letzte wirklich große Veränderung im Geldsystem war die Aufhebung des Goldstandards 1971 (siehe Kapitel 3). Seitdem haben wir in den vergangenen 50 Jahren recht wenig Bewegung im globalen Geldsystem gesehen. Die USA waren die unangefochtene Weltmacht, der Dollar hat mehr oder weniger funktioniert und es gab weit und breit keine ernstzunehmenden Kontrahenten. Dies hat sich mittlerweile massiv verändert. Im Jahr 2023 ging es Schlag auf Schlag und es wird einem fast schwindelig von der Geschwindigkeit der weltweiten Umbrüche und Machtverschiebungen.

Die Amerikaner haben das Ende von Pax Americana eingeleitet und ziehen sich zunehmend aus der Rolle des globalen Weltpolizisten zurück. Zeitgleich hat nicht erst die Coronakrise ein Ende der Globalisierung herbeigeführt. Lieferketten werden nie wieder in der Form existieren wie noch vor 2020. Produktionsstandorte werden verlegt, die Preise steigen und der Zugang zu Rohstoffquellen wird immer wichtiger. Verändert sich der globale Handel beziehungsweise die Handelspartner, verändern sich häufig auch die Währungen, mit denen man den Handel betreibt. Mit dem Ende der Globalisierung und dem Beginn einer multipolaren Weltordnung dürfte zunehmend die Volatilität, die Abschwächung des Wachstums und damit die Unruhe in der globalen Weltpolitik zunehmen.

Pax Americana, ein Begriff, der sich auf die Zeit der US-amerikanischen Hegemonie in der Welt seit dem Zweiten Weltkrieg bezieht, hat maßgeblich zur Ausbreitung und Aufrechterhaltung der Globalisierung beigetragen. Als führende Weltmacht haben die USA eine globale Ordnung aufrechterhalten, die zumindest im Westen für eine gewisse Stabilität sorgte. In einer multipolaren Welt, in der mehrere Länder oder Allianzen von Ländern als bedeutende Mächte fungieren, streiten automatisch verschiedene Mächte um Einfluss und Dominanz, was zu deutlich mehr Instabilität führen wird, auch im globalen Finanz- und Währungssystem.

Abbildung 25: Unipolare Welt vs. Multipolare Welt
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Wir haben ein ähnliches Phänomen bereits im auslaufenden 19. Jahrhundert mit dem Ende von Pax Britannica beobachten können. Die Folgen sind leider bekannt.

Der Weg zu einer neuen Geldordnung dürfte also aufgrund verschiedener Faktoren ein steiniger werden, mit vielen Wendungen. Die Macht über ein neues Geldsystem wird hart umkämpft sein. Für die breite Öffentlichkeit werden vermutlich viele Nebelkerzen gezündet werden, um die wahren Intentionen möglichst lange verdeckt zu halten. Wenn Sie selbst mit wachen Augen die globalen Geschehnisse verfolgen, werden Sie jedoch viele Entwicklungen deuten können und in der Lage sein, sich besser auf den Umbruch vorzubereiten. Mit diesem Buch wollen wir unseren Beitrag dazu leisten.

Bevor wir aber damit loslegen, müssen wir uns als Erstes die Frage stellen, wie wir mit den gigantischen Schuldenbergen umgehen, die wir rund um den Planeten in den vergangenen Jahrzehnten angehäuft haben. Wie werden wir sie wieder los? Ist das überhaupt möglich?

Historisch gesehen gibt es vier Möglichkeiten, um die Schulden aus dem System zu eliminieren. Spoiler: Wir alle werden abgeben müssen.

Möglicher Umgang mit Staatsschulden

Grundsätzlich können Staaten, die in der eigenen Währung verschuldet sind, kaum pleitegehen. Dies trifft zum Beispiel auf die USA, die Eurozone oder Japan zu. Schließlich können all diese Länder immer mehr Geld drucken und damit die Schuldenlast refinanzieren. Unter einem Goldstandard wäre dies nicht möglich gewesen, da ein Land schließlich bei zu hoher Schuldenlast ohne Gold dastehen könnte. Um dies zu verhindern, pausierten die USA 1971 dauerhaft den Goldstandard und können seither also so viele Dollars drucken, wie sie benötigen, und sie haben, wie bereits aufgezeigt, dieses Recht auf Teufel komm raus genutzt. Dies sagt jedoch wenig über den Wert der Dollars aus. Zwar können wir unendlich Geld drucken, jedoch fällt damit konstant der Wert der Währung und endet im schlimmsten Fall in einer Hyperinflation und einem kompletten Wertverfall.

Für Staaten gibt es folgende Möglichkeiten, ihre Schuldenthematik anzugehen:


	Wirtschaftswachstum,


	Inflation beziehungsweise Hyperinflation,


	Staatsbankrott beziehungsweise Währungsreform,


	Krieg.




Wirtschaftswachstum

Der einfachste Weg, um Schulden loszuwerden, wäre durch wirtschaftliches Wachstum. Zumindest ist das die einfachste Lösung auf dem Papier. In Wahrheit müsste man jedoch sehr naiv sein, um zu glauben, dass es einen Weg gibt, unsere Schulden ausschließlich durch wirtschaftliches Wachstum zu begleichen. Die Geschichte hat uns gelehrt, dass dieser Ansatz nur in Zeiten starken wirtschaftlichen Wachstums funktioniert. Das Vereinigte Königreich schaffte es nach den Kriegen gegen Napoleon. Viele westliche Länder konnten nach dem Zweiten Weltkrieg ebenfalls aus ihren Schulden herauswachsen. Die Schulden, die durch die Asienkrise von 1997 verursacht worden waren, wurden ebenfalls auf diese Weise aufgelöst. In all diesen Fällen konnten die Volkswirtschaften aufgrund ihrer frühen Phase im wirtschaftlichen Lebenszyklus hohe Wachstumsraten verzeichnen.

Die heutige Situation ist jedoch genau das Gegenteil. Die meisten Teile der Welt sind unzureichend auf die kommende Welle der Rentner vorbereitet. Anstatt von günstigen demografischen Bedingungen zu profitieren, würden wir noch mehr Schulden benötigen, um unsere Rentenverpflichtungen zu erfüllen.

Unserer Meinung nach ist der einzige gangbare Weg eine Schulden-Umstrukturierung oder ein Schuldenerlass, bevor eine nachhaltige Erholung erreicht werden kann.

Jetzt wird der eine oder andere sagen, dass der Staat ja auch Steuern erhöhen könne. Ja, dies ist möglich, aber nur wenn die Wirtschaft wächst. Dies ist jedoch eine unmögliche Strategie, wenn das Wirtschaftswachstum schwach oder negativ ist, wie in den meisten Industrieländern der Fall. Kein Politiker würde es wagen, Steuern zu erhöhen, da dies politischen Selbstmord bedeuten würde. Und große Teile der Wirtschaft könnten es sich nicht leisten. Zwar wird es dennoch allerhand Erhöhungen von Abgaben und Steuern und auch Versuche der Enteignung geben (Lastenausgleich, CO2-Steuer, Vermögensabgabe etc.), es wird jedoch bei Weitem nicht reichen, um die Schuldenlast signifikant zu verringern. Daher ist es keine wirkliche Option.


Angriff auf unser Vermögen

Die Bundesregierung hat im September 2022 eine Machbarkeitsstudie für einen Lastenausgleich in Auftrag gegeben, obwohl man noch im März zuvor verlautbart hatte, dass dies im Koalitionsvertrag nicht vorgesehen sei. Interessanterweise kommt die Studie zu folgendem Resultat: »Auf der Grundlage dieser Auslegung können auch die Folgelasten der Klimakrise oder des Krieges gegen die Ukraine nach der Einschätzung des Gesetzgebers ein tauglicher Anlass für die einmalige Erhebung einer Vermögensabgabe sein.«69

Glauben Sie uns: Man wird einen Grund finden.

Parallel plant die EU ein Vermögensregister, in dem jeglicher Immobilienbesitz (In- und Ausland), Fahrzeuge, Bargeldbestände und Kryptowährungen, Schmuck, Antiquitäten und Kunstwerke erfasst werden sollen. Vorgeschoben wird als Grund, wie immer, die Bekämpfung von Steuerhinterziehung. Dass man damit alle Bürger pauschal kriminalisiert, wird in Kauf genommen. Neben den Datenschutzbedenken vergessen Sie bitte nicht, dass so ein Register erstellt wird, um zu überwachen, zu besteuern und im schlimmsten Fall auch, um einem das Vermögen zu nehmen.



Inflation beziehungsweise Hyperinflation

Der Staat kann sich durch Inflation auf Kosten der Bürger entschulden. Durch das Drucken von Geld wird nicht nur die eigene Währung entwertet, sondern auch der Wert der Schulden. Der Kreditgeber erhält seinen Kredit zurück, in realer Kaufkraft hat er allerdings einen großen Verlust hinnehmen müssen. Diesen Weg scheinen viele Staaten aktuell zu verfolgen. Die Crux an der Sache? Der Grat zwischen kontrollierter Geldentwertung und unkontrollierbarer Inflation ist sehr schmal. Zumeist in der Geschichte ging dieser Balanceakt schief, wie wir bereits im Kapitel 4 gesehen haben. Dennoch ist es der Weg des geringsten Widerstandes und wird deshalb von fast allen Staaten gewählt. Selbst Bloomberg schrieb 2022: »Die USA inflationieren ihre Schulden nach einem beispiellosem Ausgabenrausch weg. Gemessen an der Wirtschaft ist die Verschuldung Amerikas auf dem Weg, den größten Rückgang seit mindestens zwei Jahrzehnten zu verzeichnen.«70

Dennoch ist der inflationäre Weg ein Ritt auf einer extrem dünnen Klinge zur Hyperinflation. Der nicht gerade für Verschwörungstheorien bekannte Hedgefonds Elliott Investment Management warnte in einem veröffentlichten Investorenbrief vor den Folgen der Politik des billigen Geldes: »Die Welt ist auf dem Weg zur ›Hyperinflation‹ und könnte auf die schlimmste Finanzkrise seit dem Zweiten Weltkrieg zusteuern«. »Eine ›außergewöhnliche‹ Reihe von finanziellen Extremen, die kommen, während das Zeitalter des billigen Geldes zu einem Ende kommt, [hat] eine Reihe von Ergebnissen möglich gemacht, die an oder über den Grenzen der gesamten Nachkriegszeit liegen. Investoren sollten nicht annehmen, dass sie ›alles gesehen haben‹, nur weil sie Finanzkrisen wie den Bärenmarkt und den Ölpreisschock der 1970er-Jahre, den Börsencrash von 1987, den Dotcom-Crash oder die Finanzkrise von 2008 erlebt haben.«71

Denken Sie daran: Geldsysteme sind bis dato immer in der Inflation gestorben.

Staatsbankrott beziehungsweise Währungsreform

In der Menschheitsgeschichte sind fast alle Staaten mehr oder weniger bereits einmal bankrottgegangen, von Argentinien über Deutschland bis hin zu Russland. Die Schweiz ist eine der wenigen Ausnahmen, die bisher noch nie diesen Weg einschlagen musste.

Die Schulden des einen sind das Guthaben des anderen. Ein Staatsbankrott hat zur Folge, dass der Kreditgeber einen Totalverlust seines Kapitals hinnehmen muss. Häufig sind Versicherungen, Pensionskassen und ähnliche Institutionen die Leidtragenden eines kompletten Schuldenschnitts, was extreme soziale Konsequenzen nach sich zieht. Im Endeffekt trifft es die Bürger, denn sie sind der Staat. Entweder wird die Währung dann massiv entwertet oder es kommt zu einer Währungsreform mit enormen Verlusten in der Kaufkraft.

Der US-amerikanische Hedgefonds Hirschmann Capital veröffentlichte 2020 eine Studie, die aufzeigt, dass seit 1800 in 50 von 51 Fällen Staaten, deren Schulden im Verhältnis zu ihrem Bruttoinlandsprodukt 130 Prozent überschritten, in einem Staatsbankrott endeten (siehe Abbildung 26). Bisher gilt Japan als einzige Ausnahme, das bei atemberaubenden 256 Prozent steht. Es ist davon auszugehen, dass sich Japan irgendwann den anderen 50 Kandidaten anschließen wird.

Abbildung 26: Staatsbankrotte
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Besorgniserregend ist, dass auch aktuell viele Industrienationen mit Schulden-Level von 100 Prozent plus x im Verhältnis zum BIP flirten.72

Heutige Generationen scheinen vergessen zu haben, dass es früher oder später zum Zahlungsausfall kommt, wenn immer mehr Schuldenstände astronomische Höhen erreichen. Auch die USA haben technisch gesehen bereits zwei Zahlungsausfälle in den letzten 100 Jahren hinter sich: 1933 mit dem Goldverbot durch Roosevelt und einer Aussetzung des Goldstandards, die eine Abwertung des Dollars gegenüber Gold von 65 Prozent nach sich zog, sowie 1971 durch das Schließen des Goldfensters durch Nixon.

Die letzte Periode großer staatlicher Zahlungsausfälle ereignete sich in den 1930er-/1940er-Jahren. Wer mehr über diese Periode erfahren möchte, dem sei Liaquat Ahameds Buch Lords of Finance: The Bankers Who Broke The World empfohlen. Das einzige Land, das seine Kriegsschulden jemals ganz bezahlte, war Finnland. Die Franzosen einigten sich mit den USA auf 0,4 Dollar Rückzahlung pro Dollar Schulden, Italien gar auf 0,26 Dollar. Das bedeutet Zahlungsausfälle von 60 beziehungsweise 74 Prozent.

All diese Entwicklungen sind auch den heutigen Notenbankern bekannt. Im Oktober 2016 hielt der ehemalige Chef-Volkswirt der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ), William White, eine Rede:


»Ich werde eine weniger erfreuliche Geschichte erzählen. Das bedeutet, dass wir eine vermutete Abschwächung oder eine globale Rezession erleben. [...] Aber in Ländern, die mit einer sehr schlechten finanziellen Situation begonnen haben, gibt es viele historische Belege dafür, dass eine Abschwächung, wenn ein Land eine sehr schlechte finanzielle Situation durchmacht, zu noch mehr Rückgriff auf die Zentralbank führt und dass Menschen, gewöhnliche Leute und Händler, die Zeichen an der Wand erkennen, dass die Finanzierung durch die Zentralbank letztlich zu Inflation führen wird. Jeder sagt: ›Ich bin hier raus.‹ Es gibt einen Währungseinbruch und Hyperinflation. Wir haben das in der Geschichte schon oft gesehen, in den schlimmsten der Worst-Case-Szenarien.«73



Es ist fast unausweichlich, dass wir auch in der westlichen Welt in den kommenden Jahren größere Zahlungsausfälle sehen werden. Genaue Zeitangaben zu machen, wäre höchst unseriös und auch unmöglich. Man kann aufgrund der Datenlage lediglich argumentieren und faktisch belegen, dass es in der Geschichte jedes Mal so endete.

Der Internationale Währungsfond (IWF) veröffentlichte bereits 2013 ein Paper zu diesem Thema mit dem passenden Titel »Taxing Times«.74 Es zählt zahlreiche extreme Maßnahmen zur Verletzung privater Eigentumsrechte auf. Die wichtigsten drei Punkte:


	Dem IWF ist bewusst, dass eine reine Besteuerung der Reichen bei Weitem nicht ausreicht, um die immensen Schulden-Level auch nur annähernd tilgen zu können. Die Schlussfolgerung daraus: Jeder Haushalt, der in irgendeiner Form über Ersparnisse verfügt, muss zahlen, im Zweifel durch staatliche Enteignungen.


	Trotz dieser Maßnahmen sieht der IWF keine Chance, langfristig die Haushaltsdefizite westlicher Staaten zu finanzieren. Es gibt einfach nicht genügend Vermögen im Westen. Die nächste Krise würde daher noch »stärkere« Maßnahmen erfordern.


	Sollten Politiker und Staaten mit der Umsetzung dieser Vorschläge scheitern, ist in den Augen des IWF der einzige Ausweg Hyperinflation und eine Art von Schuldenerlass (Debt Jubilee).




Sind Sie sprachlos? Wir waren es.

Sie können das Papier bis heute online abrufen und sich selbst ein Bild dieser kommunistisch anmutenden Ideen machen. Leider hört man davon in unseren Medien nichts.

Wirkliche Vorschläge zu Reformen des Systems sucht man vergebens. Das auf Schulden basierende Geldsystem wird nicht im Ansatz infrage gestellt. Dafür verdient man zu gut daran.

In einem weiteren im Jahr 2013 erschienenen Paper des IWF – »Financial and Sovereign Debt Crises: Some lessons learned and those forgotten« – argumentieren der ehemalige Chefökonom des Internationalen Währungsfonds und heutige Harvard-Professor Kenneth Rogoff und die Chefökonomin der Weltbank Carmen Reinhart, dass es Restrukturierungen von Schulden benötige, die bei Weitem das überschreiten, was im öffentlichen Rahmen diskutiert wird.

Anhand ihrer Studie ist es nahezu unmöglich, durch wirtschaftliches Wachstum Herr der Schulden zu werden. Westliche Volkswirtschaften müssen einsehen, dass in der kommenden großen Schuldenkrise eine »Kombination aus finanzieller Repression, Restrukturierung von Schulden, Inflation und Kapitalkontrollen benötigt wird, um einen Neustart des Systems zu ermöglichen«.75 Die beiden Ökonomen haben 2009 in ihrem lesenswerten Buch This time is different: Eight centuries of financial folly (Deutsch: Dieses Mal ist alles anders: Acht Jahrhunderte Finanzkrisen) diese Erkenntnisse anhand einer umfangreichen Studie der Geschichte untermauert. Wem unser kurzer Ausflug in die Finanzgeschichte in Kapitel 5 nicht gereicht hat, dem sei dieses Buch ans Herz gelegt.

Krieg

Die letzte und schlimmste Lösung des Schuldenproblems ist Krieg. Dabei verliert man nicht nur sein Vermögen, sondern im Extremfall sogar sein Leben. Nach einem Krieg werden die Karten neu gemischt und die Schulden sind erst einmal weg oder werden erlassen.

Jetzt wird sich der eine oder andere fragen: Wieso nicht einfach die Schulden erlassen?

Schuldenerlass

»In the end, policy makers always print. That is because austerity causes more pain than benefit, big restructurings wipe out too much wealth too fast, and transfers of wealth from haves to have-nots don’t happen in sufficient size without revolutions.«

Ray Dalio

In den jüdischen und den christlichen Traditionen findet sich ein sogenanntes »Jubeljahr«, ein Jahr der universellen Vergebung. Im hebräischen mosaischen Gesetz wurde alle 50 Jahre ein Jubeljahr gefeiert, in dem Land an seine ursprünglichen Besitzer zurückgegeben wurde, Sklaven freigelassen und Schulden erlassen wurden, um einen Neuanfang zu ermöglichen. Angesichts der gegenwärtigen Schuldenkrise und der ständig wachsenden Schuldenberge in vielen Ländern stellt sich die Frage: Könnte ein Schuldenjubiläum eine Lösung sein? Der französische Finanzminister Abbé Terray, der im 18. Jahrhundert lebte, war der Meinung, dass Regierungen alle 100 Jahre in den Zahlungsausfall gehen sollten, um das Gleichgewicht wiederherzustellen.76

Die meisten Länder geben lediglich vor, ihre Schulden zurückzuzahlen, werden dies aber nie tun. Aber wenn die Schuldenlast zu groß wird, tritt ein Zahlungsausfall ein. Dies ist in der Geschichte immer wieder geschehen. Laut der bereits erwähnten Studie von Hirschmann Capital gab es seit 1800 in 50 von 51 Fällen Staatsbankrotte.

Ein Schuldenerlass würde eine umfassende Schuldenstreichung bedeuten, bei der Schulden erlassen oder stark reduziert werden. Dadurch würden die Schuldenlasten der Regierungen, Unternehmen und Privatpersonen verringert, was einen Neuanfang für all diejenigen ermöglichen würde, die unter der erdrückenden Schuldenlast leiden. Der letzte große Schuldenerlass war der Fall Griechenland – mit überschaubarem und nur temporärem Erfolg. In der Zwischenzeit sind die Schulden sogar höher als vor dem Schuldenerlass.

Die Ökonomen Carmen Reinhart und Kenneth Rogoff schrieben zu den Schuldensanierungen der letzten 500 Jahre:

»Spaniens Zahlungsausfälle stellten einen Rekord auf, der bis heute ungebrochen ist. Tatsächlich gelang es Spanien allein im 19. Jahrhundert, sieben Mal in eine Auslandsschuldenkrise zu geraten, nachdem es in den vorhergehenden drei Jahrhunderten sechs Mal in Zahlungsverzug geraten war. Mit seiner Serie an Zahlungsausfällen im 19. Jahrhundert löste Spanien Frankreich, das seinen Schuldendienst zwischen 1500 und 1800 acht Mal nicht erfüllt hatte, als Spitzenreiter unter den säumigen Schuldnern ab. […] Österreich und Portugal hatten in der Zeit bis 1800 nur jeweils einen Zahlungsausfall zu verzeichnen, doch wie wir sehen werden, gerieten beide Länder im 19. Jahrhundert mehrmals in eine Auslandsschuldenkrise.«77

Weiter führen die beiden Autoren aus:


»Mit Beginn des 19. Jahrhunderts führte die Kombination aus der Entwicklung internationaler Kapitalmärkte und der Entstehung einer Reihe neuer unabhängiger Staaten zu einer Explosion der internationalen Zahlungsausfälle. […] Experten betrachten Umschuldungen zu Recht als partielle Zahlungsausfälle […].«78



Lassen wir nochmals den Notenbank-Insider William White zu Wort kommen. Er riet bereits 2016 dazu, das alttestamentarische Konzept des »Schuldenjubiläums« wiederzubeleben:


»In den letzten acht Jahren haben sich Schulden weiter aufgebaut und sie haben in jeder Region der Welt ein solches Ausmaß erreicht, dass sie zu einer potenziellen Ursache für Unruhe geworden sind. Aufstrebende Märkte waren nach der Lehman-Krise Teil der Lösung. Nun sind sie auch Teil des Problems. Es wird offensichtlich werden, dass viele dieser Schulden in der nächsten Rezession niemals bedient oder zurückgezahlt werden können. Dies wird für viele Menschen unangenehm sein, die glauben, dass sie Vermögenswerte besitzen, die etwas wert sind. Die einzige Frage ist, ob wir in der Lage sein werden, der Realität ins Auge zu blicken und dem Kommenden geordnet entgegenzutreten, oder ob es chaotisch ablaufen wird. Schuldenjubiläen haben seit 5000 Jahren stattgefunden, bis zurück zu den Sumerern.«79



Das große Problem bei einem Schuldenerlass sind die Konsequenzen für die andere Seite. Die Schulden des einen sind ja die Guthaben des anderen.

In den industrialisierten Ländern sind sämtliche Pensionskassen und Versicherungen bis oben hin mit Staatsanleihen vollgestopft, die im Zuge eines Schuldenjubiläums alle wertlos werden würden und damit in Konsequenz auch Ihre Rente oder Lebensversicherung. Das ist ein fast undenkbares, aber vielleicht am Ende unausweichliches Szenario. Das ist einer der Gründe, warum wir an Sie appellieren, selbst fürs Alter vorzusorgen und sich von Investmentprodukten aller Art aus der Versicherungsbranche fernzuhalten.

Gold als Lösung

Eine andere Möglichkeit wollen wir nicht unerwähnt lassen.

Diese Lösung basiert auf den Prinzipien der doppelten Buchführung und setzt nicht auf die herkömmliche Methode der Abschreibung von Staatsschulden, sondern auf die Aufwertung eines Vermögenswerts, der in den Bilanzen jeder einzelnen Zentralbank weltweit bereits verzeichnet ist.

Wissen Sie, von welchem neutralen Asset wir sprechen? Fast jede Zentralbank der Welt hält dieses Asset. Es kann bis ins Unendliche aufgebläht werden, ohne praktische Auswirkungen auf die reale Wirtschaft zu haben, da es für nichts verwendet wird. Zentralbanken haben kürzlich weltweit begonnen, es in Rekordmengen zu kaufen.

Dieser besondere Vermögenswert ist Gold, ein Edelmetall, das von nahezu jeder Zentralbank auf der Welt gehalten wird. Die Einzigartigkeit von Gold liegt darin, dass es sich um einen durch die Natur limitierten Vermögenswert handelt, dessen Preis nahezu unbegrenzt erhöht werden kann, ohne nennenswerte Auswirkungen auf die reale Wirtschaft, da es in der industriellen Produktion nur eine geringe Rolle spielt. In jüngster Zeit haben Zentralbanken weltweit begonnen, erhebliche Mengen an Gold zu erwerben, was die Bedeutung dieses Vermögenswertes weiter unterstreicht.

Die vorgeschlagene Strategie besteht darin, den Goldpreis über Nacht erheblich zu steigern, möglicherweise auf Werte von 10.000 oder 20.000 Dollar pro Unze oder sogar höher. Dadurch würden die Goldreserven in den Bilanzen der Zentralbanken erheblich an Wert gewinnen, was ihnen die Möglichkeit eröffnen würde, ihre Schuldenlast deutlich zu reduzieren oder sogar vollständig zu tilgen. Diese innovative Herangehensweise könnte als Win-win-Situation angesehen werden, da sie die Schuldenlast der Staaten enorm lindert, ohne negative Auswirkungen auf die Wirtschaft zu haben.

Die Nutzung der doppelten Buchführung spielt hier eine entscheidende Rolle, da sie sicherstellt, dass die Bilanzen der Zentralbanken präzise und transparent bleiben und die aufgewerteten Goldreserven ordnungsgemäß erfasst werden. Dieser Ansatz zur Bewältigung der Staatsverschuldung verdient es zweifellos, sorgfältig untersucht und als mögliche Lösung für ein drängendes wirtschaftliches Problem in Betracht gezogen zu werden.

Kommt der große Reset des Finanzsystems?

»Right now there are changes, the likes of which we haven’t seen for 100 years. And we are the ones driving these changes together.«

Xi Jinping zu Wladimir Putin, März 2023

Veränderungen im globalen Wirtschafts- und Finanzsystem müssen weit im Voraus und mit großem Bedacht geplant werden, besonders in einer Welt, die so eng ineinander verzahnt ist wie die unsere. Abrupte Änderungen können zu großem Chaos im System führen. Dies dürfte allen heutigen Akteuren und Figuren auf dem Schachbrett des internationalen Geldsystems bewusst sein. Aufgrund der Empfindlichkeit des Themas hören wir ganz selten Entscheidungsträger über einen Reset oder eine Neuplanung des Geldsystems in der Öffentlichkeit sprechen. Ein falsches Wort könnte zu Panik und Abstürzen an den Finanzmärkten führen. Nur ganz selten fanden sich in der Vergangenheit Zitate, die Hinweise darauf geben, dass hinter den Kulissen schon lange und mit großem Eifer an einer Zukunft nach dem Dollar gearbeitet wird. Im Zuge der Coronakrise und spätestens seit dem Beginn des Ukraine-Krieges Anfang 2022 ändert sich das zunehmend. Immer häufiger hören wir Schlagworte wie »Bretton Woods 3.0«, das »große Reset« oder das Ende des US-Dollars. Trotz der Tragweite der Konsequenzen eines solchen Wandels wird das Thema der breiten Öffentlichkeit größtenteils vorenthalten und kaum thematisiert. Wie meistens in der Geschichte wird die Mehrheit der Bürger dann von den Veränderungen über Nacht überrascht und vor vollendete Tatsachen gestellt. Bedenken Sie: Wirtschaftshistorisch verlieren wir, die Bürger, zwischen 50 und 90 Prozent plus X, wenn ein neues Geldsystem installiert wird.

Mit diesem Buch wollen wir Sie für die Zeitenwende sensibilisieren, die uns in dieser und der nächsten Dekade mit großer Wahrscheinlichkeit bevorsteht.

Im Folgenden werden wir anhand vieler Quellen belegen, dass seit Jahren in den höchsten politischen und Finanzkreisen über ein Ende des Petrodollars diskutiert wird oder sogar konkrete Schritte eingeleitet wurden, um ein neues Finanzsystem zu entwerfen.

Unser Finanzsystem unterliegt keinen Naturgesetzen

Es ist wichtig zu verstehen, dass unser Finanzsystem von uns Menschen erschaffen wurde und keinen Naturgesetzen unterliegt. Wir können insbesondere das Geldsystem vollends nach unseren Wünschen und Vorstellungen gestalten. Natürlich werden viele unterschiedliche und mächtige Interessengruppen alles in ihrer Macht stehende unternehmen, um das neue System zu ihren Gunsten und Vorteilen zu gestalten, was meist zum Nachteil der restlichen 99 Prozent sein wird.

Umso wichtiger ist, dass wir uns von Politikern oder Notenbankern nicht blenden lassen und uns mit einem offenen Geist an die mögliche Gestaltung eines neuen Systems heranwagen.

Solange sich die großen Handelszonen der Welt auf ein System einigen, kann es jegliche Form annehmen. Das Finanzsystem ist ein hoch flexibles System. In der Theorie können wir morgen sämtliche Schuldenstände der Welt löschen, auf null setzen, eine neue Währung einführen, jedem Bürger 10.000 Einheiten dieser Währung als Startkapital geben und von Neuem beginnen. Würde sich die Welt darauf einigen, stände dem nichts im Wege.

Darüber, wie es sich letztlich genau entwickeln wird, lässt sich aus heutiger Sicht nur spekulieren. Aber genau das haben wir mit Ihnen in diesem Kapitel vor.

Die Welt steht hinsichtlich des Finanzsystems vor drei entscheidenden Herausforderungen:


	einen Ersatz für den US-Dollar als Weltleitwährung zu finden,


	die außer Kontrolle geratene Schuldenkrise zu lösen,


	ein nachhaltiges und langfristiges Geldsystem zu erschaffen, was nicht alle 100 bis 200 Jahre scheitert und das Triffin-Dilemma (siehe Abschnitt »Triffin-Dilemma« in diesem Kapitel) löst.




Für den ersten und den zweiten Punkt werden Sie in großen Teilen der Welt Zustimmung finden. Kaum jemand leugnet die Schuldenproblematik, und außerhalb von Nordamerika wird der Wille immer größer, sich vom US-Dollar zu lösen.

Punkt drei wiederum ist in erster Linie im Interesse der 99 Prozent der Bevölkerung. Das restliche Prozent profitiert vom Status quo (Stichwort Cantillon-Effekt) und wird alles daransetzen, auch ein zukünftiges Geldsystem zu seinem Vorteil zu gestalten. Hier kommen dezentrale Systeme wie Bitcoin ins Spiel.


Steht der Dollar kurz vor seinem Ende?

Eine Veränderung des Geldsystems geschieht nicht von einem Tag auf den anderen, sondern unterliegt einem Prozess, der sich über Jahre oder gar Jahrzehnte hinziehen kann. Denken wir nur an das alte Rom, das über mehrere Jahrhunderte seine Währung abwertete, bevor sie endgültig scheiterte. Oder an das britische Empire, das den Goldstandard zu Beginn des Ersten Weltkrieges 1914 aussetzte, aber erst im Zuge von Bretton Woods 30 Jahre später wirklich den Status der Weltreservewährung verloren hat.

Die USA sind in einem ähnlichen Prozess. Den ersten großen Dämpfer erhielt der Dollar bereits 1971 im Zuge der Aussetzung des Goldstandards. Wirklich an Fahrt nahm das Thema aber erst mit der Finanzkrise 2008 auf und der in der Folge von der Fed aufgelegten Geldschwemme und der Schuldenmonetarisierung durch Quantitative Easing (QE, Ausweitung der Geldmenge, sprich Anleihenkauf im großen Stil durch die Zentralbanken). Dennoch dauerte es weitere 14 Jahre, bis in Folge des Ukraine-Krieges die nächste Eskalationsstufe erreicht wurde und die USA zunehmend das Finanzsystem als Waffe gegen ihre Gegner einsetzen, um den Dollar möglichst lange an der Spitze zu halten.



Warum ist der Dollar so wichtig für die USA?

Um die Handlungen der USA besser nachvollziehen zu können, müssen wir an der Stelle nochmals aufgreifen, warum die USA durch das aktuelle ökonomische System mit einem »exorbitant privilege«, einem unverschämten Privileg, ausgestattet sind, wie einst der legendäre französische Staatspräsident Charles de Gaulle in den 1960er-Jahren wetterte.

Worin bestehen die exorbitanten Vorteile im Detail?


	Die Vereinigten Staaten verfügen über die Fähigkeit, ihre eigene Währung, den US-Dollar, uneingeschränkt zu drucken. Dies liegt daran, dass der US-Dollar die weltweit führende Reservewährung ist und in vielen internationalen Transaktionen und Reserven verwendet wird. Dies bedeutet, dass die USA im Vergleich zu anderen Ländern mehr Spielraum haben, um ihre Geldmenge zu erweitern, ohne sofort mit schwerwiegender Inflation oder anderen negativen Folgen konfrontiert zu sein.


	Durch die Rolle als Weltreservewährung besteht eine konstant künstliche Nachfrage nach Dollars und verhindert, dass die Währungsabwertung außer Kontrolle gerät. Einfaches Beispiel: Wenn Indien Waren aus Chile bezieht, beispielsweise Lithium oder Kupfer, wird dieser Handel weder in indischen Rupees noch chilenischen Pesos vollzogen, sondern in US-Dollar. Das bedeutet in diesem Fall, die Inder müssen zuerst an US-Dollar herankommen, bevor sie Waren aus Chile beziehen können.


	Auf der anderen Seite versuchen alle Länder, ihre Dollar-Einnahmen in sichere Anlageklassen zu investieren, vorzugsweise in Staatsanleihen der USA, da das Ausfallrisiko dort als extrem gering eingestuft wird. So finanziert das Ausland die Schulden der USA und hält das System am Leben.


	Die USA können den Dollar als geopolitische Waffe gegenüber anderen Ländern einsetzen.




Wenn bereits vor 60 Jahren der französische Präsident diese Privilegien angeprangert hat, stellt sich die Frage, warum die Welt weiterhin unter einem US-Dollar-Standard operiert und sich nicht einfach von ihm löst.

Der Grund ist relativ einfach: Bisher gab es einfach keine nennenswerten Alternativen für den Dollar. Der Dollar blieb das geringste Übel für die meisten Nationen. Der US-amerikanische Kapitalmarkt bietet die mit Abstand größte Liquidität, die USA stellen den größten Absatzmarkt der Welt, und im Zweifel traute man der amerikanischen Notenbank noch immer mehr als jeder anderen Alternative auf der Welt. Dies scheint sich aber zunehmend zu ändern, besonders in den internationalen Ölmarkt kommt zunehmend Bewegung. Öl ist mit Abstand der wichtigste Rohstoff der Welt. In welcher Währung er gehandelt wird, ist die alles entscheidende Frage.

Trotz sämtlicher Bemühungen hat sich aber bisher nichts daran geändert, dass der Dollar die Weltreservewährung blieb. »This time is different«, sind die vier gefährlichsten Wörter in der Finanzwelt. Dennoch erweckt es dieses Mal zumindest den Anschein, dass das Ausland so motiviert wie noch nie an einer Ablösung des Dollars arbeitet.

Triffin-Dilemma: Ist der US-Dollar als Weltreservewährung eine Bürde für die USA?

Ist es langfristig wirklich ein unverschämtes Privileg, die Weltreservewährung zu stellen? Langfristig betrachtet widersprechen wir den Franzosen: Nein, die meisten Amerikaner profitieren nicht davon, ganz im Gegenteil!

Sie sind überrascht? Lassen Sie uns das Ganze erklären.

Haben Sie schon einmal vom Triffin-Dilemma gehört? Wenn wir über das internationale Geldsystem sprechen wollen, ist dieses ökonomische Problem extrem relevant. Wer das Triffin-Dilemma versteht, der möchte nicht die Weltreservewährung stellen.

Gemäß dem Triffin-Dilemma hat das Land, das die globale Reservewährung bereitstellt, zwei gegensätzliche Ziele. Einerseits muss es genug von seiner Währung auf den internationalen Finanzmärkten bereitstellen, um den weltweiten Bedarf an Reserven und internationalen Transaktionen zu decken. Dies erfordert ein hohes Maß an Handelsdefiziten (das heißt, es muss mehr Währung exportieren, als es durch den Handel wieder einnimmt).

Auf der anderen Seite muss dieses Land seine innenpolitischen wirtschaftlichen Ziele wie Preisstabilität und niedrige Arbeitslosigkeit aufrechterhalten. Dies erfordert jedoch häufig die Aufrechterhaltung eines Handelsüberschusses.

Diese zwei Ziele sind grundsätzlich nicht gleichzeitig erreichbar, was zu Instabilitäten führt.

Das Triffin-Dilemma ist eine relativ unbekannte ökonomische Theorie, die auf den belgisch-amerikanischen Yale-Professor Robert Triffin zurückgeht. Triffin war bereits in den 1960er-Jahren ein großer Kritiker des internationalen Geldsystems. Das Triffin-Dilemma oder auch Triffin-Paradox ist heute allerdings relevanter als jemals zuvor!

Im Grunde genommen haben die USA durch das Bretton-Woods-Abkommen einen Pakt mit dem Teufel geschlossen. Sie haben ihre Industrieproduktion für eine schuldenbasierte Konsumgesellschaft eingetauscht, die langfristig zur Insolvenz der USA führen würde.

Die USA exportieren US-Dollar (in Form von Zahlungsmitteln für Waren, Dienstleistungen, Investitionen und Finanzinstrumente), indem sie anhaltende Leistungsbilanzdefizite anhäufen, und andere Länder, insbesondere jene mit Exportüberschüssen, akkumulieren diese Dollar. Häufig investieren sie diese in US-Staatsanleihen, wodurch sie das Geld effektiv an die US-Regierung zurückführen. Dieses System ermöglicht es den USA, Waren und Dienstleistungen aus aller Welt zu konsumieren und dabei ihre Schulden in der eigenen Währung zu halten.

Im Wesentlichen wurde der übermäßige Konsum der Vereinigten Staaten durch Kredite aus Exportnationen finanziert. Der Gesamtfluss von Dollars ging von amerikanischen Verbrauchern hin zu exportierenden Ländern, die Währungsreserven ansammelten (China, Mexiko, Deutschland und so weiter) und diese über Kredite (zum Beispiel US-Anleihen) zurück in die USA investierten, die damit weiterhin Importe finanzieren konnten und so die Dollars wieder ins Ausland schickten.

Dieser Prozess hat erhebliche Auswirkungen auf die Weltwirtschaft, insbesondere im Hinblick auf Beschäftigung und Produktionsstandorte. Wenn ein Land beabsichtigt, seine Produkte in die USA zu exportieren, erfordert dies oft die Entwicklung der Fähigkeit, diese Güter herzustellen. Dies führt nicht selten zur Verlagerung von Arbeitsplätzen und Produktionsstätten aus den USA in dieses Land.

Das heißt einfach ausgedrückt: Das Land mit der Weltreservewährung muss konstant Geld drucken und mehr importieren als exportieren, damit der Rest der Welt mit Dollars versorgt wird. Dies kann nur dadurch erreicht werden, indem der eigene Industriesektor ins Ausland verlagert wird. Sobald das passiert, werden die Güter nicht mehr im Inland produziert, sondern aus dem Ausland importiert und im Gegenzug Dollars exportiert. Dies hat Triffin früh erkannt, und was damals noch in weit entfernter Zukunft zu liegen schein, ist nun Realität.

Abbildung 27: US-Handelsbilanz
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Der große Vorteil ist, wie bereits erwähnt, dass das Herausgeberland, in dem Fall die USA, fast unlimitiert Geld drucken und auf Pump einen ausufernden Lebensstil finanzieren kann. Dies funktioniert aber nur eine gewisse Zeit lang. Langfristig hat diese Politik nämlich gravierende Auswirkungen im Inneren der Weltreservewährung.

Konsequenzen am Beispiel der USA:

Die Schulden-Level erreichen über die Zeit astronomische Höhen, bis sie irgendwann nicht mehr tragbar sind. An diesem Punkt sind wir fast angekommen. Der Schuldenstand der USA ist auf einem Rekordhoch. Während es früher Jahre dauerte, bis 1 Billion US-Dollar neuer Schulden aufgetürmt wurden, sind es seit ein paar Jahren nur noch wenige Monate. Die letzte Billion neuer Schulden hat gerade mal acht Monate gebraucht. Während der Coronakrise waren es gar nur drei Monate. Sie sehen, das Ganze eskaliert immer schneller.

Aufgrund des angesprochenen Handelsbilanzdefizites wächst die Schuldenlast im Verhältnis zum Bruttoinlandsprodukt immer weiter, bis es ein nicht mehr tragbares Level erreicht (siehe Abbildung 27).

Durch das Handelsbilanzdefizit und die Möglichkeit, konstant auf Pump Waren aus dem Ausland zu importieren, wird über die Zeit die eigene produzierende Industrie immer weiter abgebaut und die Wirtschaft wandelt sich zu einer reinen Konsumwirtschaft. Die USA haben seit Ende der 1970er-Jahre über 40 Prozent ihrer Angestellten in der Industrie eingebüßt. Besonders an Geschwindigkeit gewann dieser Trend seit 2001, als China der Welthandelsorganisation (WTO) beitrat.

Abbildung 28: Anzahl US-Industriearbeiter
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Seitdem zeigte sich das Triffin-Dilemma in vollem Ausmaß. Die Arbeitskräfte aus den USA wanderten im großen Stile nach China ab. Die USA verloren damit hochqualifizierte und gut bezahlte Jobs, die breite Mehrheit der Amerikaner profitiert also keineswegs davon, dass ihre Währung die Weltreservewährung stellt. Aus dem Grund sehen wir momentan, wie die US-Regierung das Land wieder re-industrialisieren will und Arbeitsplätze vor Ort schaffen möchte.

Interessanterweise ist seit Ende des Zweiten Weltkrieges die Zahl der staatlichen Stellen regelrecht explodiert. Wie im alten Rom wächst die Bürokratie massiv an, während die produktiven Stellen in der Wirtschaft abnehmen (siehe Abbildung 28). Immer weniger Angestellte in der freien Wirtschaft müssen durch Abgaben einen immer größer werdenden Staatsapparat finanzieren. Dies ist ein langfristig zum Scheitern verurteiltes Unterfangen.

Im gleichen Zuge investierten die Chinesen ihre durch Exporte gewonnenen Dollarreserven in US-amerikanische Staatsanleihen und finanzierten damit das Defizit der USA. Doch hier beginnt sich nun für die USA ein weiteres Problem herauszukristallisieren. Während man die Arbeitsplätze dauerhaft an China verloren hat, sind die Amerikaner gleichzeitig in eine gewisse Abhängigkeit von selbigen gerutscht. Was passiert, wenn sich die Chinesen eines Tages dazu entscheiden sollten, keine US-Anleihen mehr zu kaufen und damit das amerikanische Defizit nicht weiter zu finanzieren? Dieser Tag ist näher, als viele für möglich halten.

In Abbildung 29 erkennen wir genau diesen Trend. Ab 2000 akkumulieren die Chinesen massiv US-amerikanische Anleihen. Die Chinesen werden zur Werkbank der Welt, exportieren dadurch immer mehr Güter, erhalten dafür im Gegenzug US-Dollar und reinvestieren diese in US-amerikanische Anleihen. Dieser Trend beginnt zeitgleich mit dem Eintritt Chinas in die WTO. Von da an übernehmen die Chinesen die US-amerikanische Industrie und finanzieren im Gegenzug durch den Kauf von Staatsanleihen das amerikanische Haushaltsdefizit. Mittlerweile beginnt sich der Trend jedoch umzukehren. Bereits 2013 verkündete die People’s Bank of China, dass es nicht länger in ihrem Interesse sei, weiterhin ausländische Devisen und Anleihen zu halten.80 2022 sind die chinesischen Bestände an US-amerikanischen Anleihen zum ersten Mal seit 2010 unter die Marke von 1 Billion Dollar gefallen.

Abbildung 29: Besitz US-Staatsanleihen von China
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Natürlich halten die Chinesen nach wie vor eine große Menge an US-amerikanischen Anleihen, aber seit fast einem Jahrzehnt wird diese Position langsam abgebaut. Das bedeutet aber auch, dass die Chinesen hier nach wie vor einen wunden Punkt in Konflikten mit den Amerikanern haben. Theoretisch könnten die USA China vollständig enteignen.

Ganz im Gegensatz zu Russland: Bereits 2018 hat es sich jeglicher Abhängigkeiten zu den USA entledigt. Russland hält tatsächlich überhaupt keine US-amerikanischen Anleihen mehr (siehe Abbildung 30). Damit haben sich die Russen schon vor Jahren deutlich besser gegen mögliche ökonomische Angriffe der USA abgesichert. Das zeigte sich beispielsweise an den Sanktionen gegen Russland in Folge der Ukraine-Krise. Diese haben mehr dem Westen als Russland geschadet.

Interessant ist, dass die Russen diese Anleihen offenbar in Gold umwandelten.81 Putin tauschte klammheimlich seine aus Rohstoff erwirtschafteten Überschüsse in Gold um. Ohne großes Theater hat er über Jahre weiterhin Dollar für seine Güter akzeptiert, diese aber direkt wieder in Gold angelegt.

Abbildung 30: Besitz US-Staatsanleihen von Russland
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Auch Saudi-Arabien scheint zunehmend den Petrodollar infrage zu stellen. Da die Amerikaner selbst zum Ölexporteur mutierten und die Saudis zunehmend in andere Regionen ihr Öl exportieren und das vielleicht auch bald für andere Währungen als den Dollar, scheint es keinen Grund mehr zu geben, weiterhin auf Anleihen aus den USA zu setzen.

Die Saudis waren noch nie der große Freund der Amerikaner, akzeptierten jedoch 1973 die Vorgaben von Kissinger zum Petrodollar. Spätestens seit der De-facto-Machtübernahme durch Mohammed bin Salman (Kronprinz und Premierminister Saudi-Arabiens) scheinen die Saudis ihre eigenen Ziele zu verfolgen. Das mischt nicht nur die Karten im Mittleren Osten neu, sondern könnte den Petrodollar in seiner heutigen Form schneller an sein Ende bringen, als viele für möglich halten. Seit dem Ausbruch des Ukraine-Krieges mehren sich die Nachrichten, dass die Saudis sich eher Richtung BRICS-Staaten (Brasilien, Russland, Indien, China, Südafrika) wenden anstatt gen Westen. Und tatsächlich beschlossen die BRICS-Länder im Sommer 2023 in Südafrika, Saudi-Arabien, Iran, die Vereinigten Arabischen Emirate, Ägypten, Äthiopien und Argentinien 2024 als vollwertige Mitglieder aufzunehmen.

Abbildung 31: Besitz US-Staatsanleihen vom Ausland
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Halten wir fest: Die BRICS-Nationen reinvestieren ihre Bilanzüberschüsse nicht mehr in Dollar. Dies ist ein Problem für die Amerikaner.

Und was passiert in Europa? Spannend ist in diesem Zusammenhang ein Tweet aus dem Jahr 2018 von Martin Selmayr, den Der Spiegel einst als mächtigsten Bürokraten in Europa bezeichnete.


»Am 15.08.1971 nutzte Pdt Nixon das Fernsehen (damals ein neues Medium), um das Engagement der USA für das BrettonWoods-System einseitig zu beenden. Europa musste reagieren und begann mit der Arbeit an einer Währungsunion, die schließlich zum € führte. Europa muss sein Schicksal selbst in die Hand nehmen.«82



Wir müssen zugeben, wir waren zuerst sprachlos, als wir diesen Tweet gefunden haben, und haben mehrmals kontrolliert, ob er auch vom echten Martin Selmayr stammt.83 Seine Aussage hat kaum Beachtung gefunden und wurde von den Medien nicht aufgegriffen. Sie hat aber eine enorme Sprengkraft. Der mächtigste Bürokrat stellt hier quasi den Petrodollar infrage und deutet darauf hin, dass die Gründung der Eurozone im Zusammenhang mit dem Versuch steht, größere Unabhängigkeit von diesem zu erlangen. Das wird durch den Entschluss der EU unterstrichen, Reserven der EZB lieber in Gold als in US-Staatsanleihen zu halten. Und während dieser Tweet in Europa also kaum beachtet wird, könnte sich in den USA der ein oder andere gedacht haben: Es ist an der Zeit, den Europäern eine Lektion zu erteilen. Die Europäer hätten durch Nord Stream 2 auch fast Energie-Unabhängigkeit erreicht, damit den Petrodollar weiter geschwächt und ihr Schicksal in die eigene Hand genommen, wie von Selmayr gefordert. Nun kann man natürlich streiten, ob es der klügste Schachzug war, sich in die Arme von Wladimir Putin zu begeben. Aber letztendlich ist zumindest für den Moment die Diskussion müßig, weil die Amerikaner den Europäern gezeigt haben, wer der Chef im Ring ist und Nord Stream 2 vielleicht niemals in Betrieb genommen wird.

Trump warnte 2018 Deutschland davor, diesen Weg zu beschreiten: »Deutschland wird total abhängig von russischer Energie werden, wenn es nicht sofort seinen Kurs ändert. Hier in der westlichen Hemisphäre sind wir dazu verpflichtet, unsere Unabhängigkeit vor dem Einfluss fremder Mächte zu bewahren.«84 Die deutsche Delegation rund um den damaligen Außenminister Heiko Maas reagierte darauf verwundert und amüsiert. Heute lacht niemand mehr darüber. Deutschland wurde für seine Naivität auf dem geopolitischen Schachbrett mit nicht mehr wettbewerbsfähigen Strompreisen bitter bestraft.

Die Regierung um Trump hatte jedenfalls die Auswirkungen des Triffin-Dilemmas verstanden. Interessanterweise ist Trump genau mit diesen Versprechen beziehungsweise aufgrund dieser Entwicklungen 2016 in das Präsidentenamt gekommen. Egal was Sie von Trump halten, er war der erste US-amerikanische Präsident, der aktiv gegen den Ausverkauf an China ankämpfte und sich vehement dafür einsetzte, amerikanische Industrieproduktion nach Nordamerika zurückzuholen. Ganz nach dem Motto »Make America Great Again«.

Kurzum, wenn die USA nicht aufhören, ihre Produktion und Wirtschaftsleistung nach China abwandern zu lassen, stehen der amerikanischen Wirtschaft sehr herausfordernde Zeiten bevor – oder besser: Sie haben längst begonnen. Dies alles geht so lange gut, bis sich der Rest der Welt dazu entscheidet, nicht mehr länger das Defizit zu finanzieren, und beginnt, nach Alternativen zu suchen. An diesem Punkt stehen wir nun. Triffin erkannte das bereits vor 50 Jahren und sagte voraus, dass der US-Dollar dem Untergang geweiht sei. Wir haben diesen Abschnitt extra ausführlicher gestaltet, damit Sie besser verstehen, warum es im Gegensatz zum Konsens auch im Interesse der USA ist, den Dollar nicht mehr als Weltleitwährung zu besitzen. Lässt man sich auf diese Diskussionsebene ein, eröffnen sich ganz neue Perspektiven auf das internationale Geldsystem.

Der Dollar ist noch immer der König

Der Dollar ist nach wie vor die mit Abstand dominante Weltwährung. Durch das Bretton-Woods-Abkommen und den später folgenden Petrodollar ist die Welt im großen Ausmaß von US-Dollars und US-amerikanischen Staatsanleihen abhängig.

Hier ein paar Zahlen, um das Ausmaß darzustellen:


	In den letzten zwei Jahrzehnten wurden über 80 Prozent aller internationalen Währungstransaktionen in US-Dollar abgerechnet. Manche Auswertungen sprechen sogar von 90 Prozent.


	2022 wurden etwa 60 Prozent aller Währungsreserven in US-Dollar gehalten. Diese Zahl fällt langsam, aber stetig, was bereits auf einen Wandel hindeutet. Sie ist aber noch immer signifikant.


	Etwa 60 Prozent der globalen Verschuldung sind in US-Dollar nominiert, in Schwellenländern liegt diese Zahl teilweise noch deutlich höher.85




Das sind erstaunliche Zahlen, bedenkt man, dass die USA nur noch um die 23 Prozent des globalen BIPs ausmachen und nur etwa 4 Prozent der Weltbevölkerung stellen.


Wichtigste Daten im US-Dollar-System seit 1944:

1944: Der US-Dollar wird offiziell zur globalen Reservewährung ernannt und ersetzt das britische Pfund. Der US-Dollar ist an Gold gebunden, andere Währungen an den US-Dollar.

1971: Die Bindung des US-Dollars an Gold wird durch Nixon aufgegeben und es werden flexible Wechselkurse eingeführt.

1979: Wiedereinrichtung der Glaubwürdigkeit der Fed durch massive Zinserhöhungen, was in der Folge zu einer massiven Erstarkung des US-Dollars führte.

1984: Das Plaza-Abkommen von 1985 war eine Vereinbarung zwischen fünf wichtigen Industrieländern, darunter die USA, Japan und Deutschland, die darauf abzielte, den überbewerteten US-Dollar abzuwerten und die Stabilität der Wechselkurse wiederherzustellen. Die Länder intervenierten auf den Devisenmärkten, um den Dollar abzuwerten, was die Wettbewerbsfähigkeit der US-Exporte verbesserte und das Handelsdefizit der USA verringerte.

2008: Die Fed stellt anderen Zentralbanken und ausländischen Banken massive US-Dollar-Liquidität zur Verfügung. In der Folge entsteht das Quantitative Easing (QE).

2015–17: Vorsichtige Zinserhöhungen der Fed und Beginn des Quantitative Tightening (QT), aber schnelle Rückkehr zu Nullzinsen.

2020: Ungekannte Geldschöpfung und Konjunkturprogramme als Reaktion auf die Covidkrise.

2022: Schnellster und aggressivster Fed-Zinszyklus in der Geschichte zur Bekämpfung der Inflation.



Die Abhängigkeit vom US-Dollar

Das wichtigste Tool der US-amerikanischen Notenbank zur Befriedigung des weltweiten Dollar-Bedarfs sind sogenannte »Swap Lines«. Was darunter zu verstehen ist, können Sie direkt auf der Homepage der Fed nachlesen:


»Wenn eine ausländische Zentralbank ihre Swap-Linie bei der Federal Reserve nutzt, verkauft die ausländische Zentralbank einen festgelegten Betrag ihrer Währung an die Federal Reserve im Austausch für Dollar zum aktuellen Marktkurs. Die Federal Reserve hält die ausländische Währung auf einem Konto bei der ausländischen Zentralbank. Die von der Federal Reserve bereitgestellten Dollar werden auf einem Konto eingezahlt, das die ausländische Zentralbank bei der Federal Reserve Bank von New York führt. Gleichzeitig gehen die Federal Reserve und die ausländische Zentralbank eine verbindliche Vereinbarung für eine zweite Transaktion ein, die die ausländische Zentralbank verpflichtet, ihre Währung zu einem festgelegten zukünftigen Datum zum gleichen Wechselkurs zurückzukaufen. Die zweite Transaktion kehrt die erste um. Am Ende der zweiten Transaktion zahlt die ausländische Zentralbank Zinsen, zu einem marktbasierten Satz, an die Federal Reserve. Dollar-Liquiditätsswaps haben Laufzeiten von über Nacht bis zu drei Monaten.«86



Klingt erst mal trocken und wenig spektakulär, hat aber enorme Auswirkungen auf die Welt. Die Fed nutzt Swap-Linien, um die globale Liquidität in US-Dollar zu erhöhen und finanzielle Instabilitäten auf den Weltmärkten zu vermeiden.

Die Funktionsweise von Swap-Linien ist ziemlich komplex, aber hier ist eine vereinfachte Erklärung:


	Eine ausländische Zentralbank (sagen wir die Europäische Zentralbank – EZB) wendet sich an die Federal Reserve und zeigt Interesse am Austausch von Euros gegen US-Dollars.


	Die EZB und die Federal Reserve vereinbaren einen Wechselkurs und ein zukünftiges Rücktauschdatum.


	Die EZB sendet Euros an die Federal Reserve und erhält im Gegenzug US-Dollars, die auf einem Konto bei der Federal Reserve Bank von New York hinterlegt werden.


	Die EZB kann dann die US-Dollars an Banken in ihrer Gerichtsbarkeit verleihen, um den Bedarf an US-Dollar-Liquidität zu decken.


	Bei Fälligkeit der Swap-Vereinbarung kauft die EZB ihre Euros mit den US-Dollars zurück, die sie ursprünglich von der Federal Reserve erhalten hat, und zahlt Zinsen.




Das Hauptziel dieser Swap-Linien besteht darin, die Verfügbarkeit von US-Dollars auf globalen Märkten zu verbessern und damit zur Stabilität der globalen Finanzmärkte beizutragen. Während der Finanzkrise 2008/2009 und der Covid-19-Krise haben die US-Swap-Linien eine wichtige Rolle dabei gespielt, die Märkte mit US-Dollar-Liquidität zu versorgen und so potenziell schädliche finanzielle Schocks abzumildern.

In Zeiten großer Marktturbulenzen bietet es Ländern eine große Entlastung und Erleichterung, US-Dollars zu erhalten, ohne dafür die eigenen Reserven anzapfen zu müssen oder den Wechselkurs der eigenen Währung zu destabilisieren.

Wie Sie sich denken können, erhält nicht jedes Land Zugang zu einem solchen Privileg. Die US-Notenbank hat die Welt in Verbündete und nicht Verbündete unterteilt. In der Übersicht sehen Sie die 14 Zentralbanken, die aktuell Zugang zu den Swap Lines der Fed besitzen.

Abbildung 32: SWAP-Linien
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Quelle: https://www.eia.gov/todayinenergy/detail.php?id=43216)

Einige große Namen wie China oder Russland fehlen. Wenig überraschend finden sich hier nur Notenbanken, die ein freundschaftliches Verhältnis zu den USA pflegen. Viele andere Länder würden sich gerne auf dieser Liste befinden, werden aber von den USA hingehalten. Im Kontext der Geopolitik können Swap-Linien als Machthebel eingesetzt werden, indem sie bevorzugten Partnern Zugang zu Dollar-Liquidität gewähren. Dies kann ein mächtiges Werkzeug sein, um politischen Einfluss auszuüben und Beziehungen zu stärken. Es kann auch als »sanfter« Hebel in Krisenzeiten genutzt werden, indem der Zugang zu Swap-Linien gewährt oder verweigert wird, um bestimmte wirtschaftspolitische Entscheidungen zu beeinflussen.

Ein Beispiel ist die Weigerung der Federal Reserve, Swap-Linien mit China zu öffnen. Trotz der Größe und Bedeutung der chinesischen Wirtschaft für das globale Finanzsystem haben geopolitische Spannungen dies verhindert. Das illustriert, wie Swap-Linien als politisches Werkzeug eingesetzt werden können, um diplomatische Ziele zu erreichen oder politische Haltungen zu signalisieren.

Was passiert, wenn ein Land in einer Finanzkrise seine Reserven aufgebraucht hat und nicht an weitere Dollars kommt? Das konnte man 2022 zum Beispiel in Sri Lanka verfolgen. Der Staat war pleite, es brachen Chaos und Unruhen aus, die sogar in einer Revolution und dem Sturz der Regierung endeten.

Diese Furcht verfolgt aufgrund der Konstruktion des aktuellen weltweiten Geldsystems auch viele andere Länder, die sich deshalb im Zweifel dem Willen der USA unterwerfen, um weiterhin mit Dollars versorgt zu werden und am internationalen Handel teilnehmen zu können.

In den kommenden Jahren sollte man bei seinen persönlichen Investments vorsichtig damit sein, in Länder zu investieren, die über keine Swap Lines mit den USA verfügen. Dort ist es weitaus wahrscheinlicher, dass man als Aktienbesitzer beispielsweise enteignet wird, da die Länder zu extremen Maßnahmen wie Verstaatlichungen greifen werden. In einigen südamerikanischen Ländern sehen wir diese Tendenzen immer wieder, besonders im Rohstoffbereich.

Aber zurück nach Russland und China. Ein weiterer Grund für den Vorstoß der beiden Länder, sich vom US-Dollar lösen zu wollen, ist die Verweigerung von Swap Lines. In Krisenzeiten bleiben sie in einem Dollar-basierten System immer in Abhängigkeit von den USA und sind deren Bittsteller – eine Rolle, mit der sich beide Nationen nicht länger abfinden wollen.

Der US-Dollar als Waffe

The US Dollar is our currency, but it’s your problem.«

John Connally, US-Finanzminister

Der US-Dollar ist nicht nur die Weltreservewährung und dient als Rückgrat für den internationalen Handel, sondern kann von den Amerikanern auch als Waffe gegen mögliche Konkurrenten der globalen Machtordnung eingesetzt werden. Wann immer die Entwicklungsländer in den vergangenen Jahrzehnten den Versuch unternahmen, politische und finanzielle Unabhängigkeit von den USA zu erreichen, haben die Amerikaner den Dollar als Waffen gegen sie eingesetzt. Andere Nationen sind sich dieser Tatsache sehr wohl bewusst.

Generell folgten die Amerikaner dem Plan, eine straffere Geldpolitik zu fahren, die globale Liquidität an Dollars zu verknappen und damit andere Nationen, die nicht in der Lage waren US-Dollars zu drucken, im wahrsten Sinne des Wortes auszuquetschen. Denn mit dieser Geldpolitik werteten die Währungen der anderen Länder gegenüber dem Dollar massiv ab, was die einheimischen Wirtschaften massiv unter Druck setzte.

Auch auf US-amerikanischer Seite wird daraus kein Geheimnis gemacht. Der ehemalige Angestellte des US-amerikanischen Finanzministeriums Juan Zarate schrieb 2013 in seinem Buch Treasury’s War:87


»Der US-Dollar fungiert als globale Reservewährung und bevorzugte Währung für den internationalen Handel, und New York hat seine Position als zentrale Finanzhauptstadt und Knotenpunkt für Dollar-Clearing-Transaktionen beibehalten. Mit dieser Konzentration von Finanz- und Wirtschaftsmacht geht die Fähigkeit einher, den Zugang zu amerikanischen Märkten, amerikanischen Banken und amerikanischen Dollars als finanzielle Waffen einzusetzen.

Die Macht des Schatzamtes beruht letztlich auf der Fähigkeit der USA, ihre finanziellen Kräfte weltweit wirksam einzusetzen. Diese Fähigkeit resultiert wiederum aus der zentralen Position und Stabilität New Yorks als globalem Finanzzentrum, der Bedeutung des US-Dollars als Reservewährung und den Vorbildeffekten, ob regulatorisch oder anderweitig, die von den USA im erweiterten internationalen System erzeugt werden.«



Als die USA den Goldstandard pausierten, war der Dollar durch das Versprechen gedeckt, dass die Amerikaner ihre Finanzen gewissenhaft verwalten würden. Der Goldpreis ist ein gutes Anzeichen dafür, wie gut die USA ihrem Job nachkommen. Steigt der Goldpreis gemessen in Dollar, verlieren die an die USA gegebenen Kredite an Wert, da der Dollar an Wert verliert.

Daher sagte der ehemalige Vorsitzende der amerikanischen Notenbank Paul Volcker einst: »Gold was the enemy.88« In Wahrheit ist natürlich nicht Gold sein Gegner, sondern die ausufernden Staatsausgaben, die die Währung abwerten.

Die Sanktionen infolge des Ukraine-Krieges werden als Wendepunkt in der internationalen Akzeptanz des US-Dollars eingehen. Durch die De-facto-Enteignung der ausländischen Devisenreserven Russlands hat der Westen unter Missachtung jeglicher demokratischer und juristischer Standards die Spielregeln in einem monumentalen Stil verändert. Dies war in unseren Augen ein massiver »Gamechanger«, der besonders in Schwellenländern erhöhte Aufmerksamkeit generiert hat.

Der größte ökonomische Vorteil der westlichen Welt ist die Achtung von Eigentumsrechten und das Vertrauen in die Rechtsstaatlichkeit. Dieses Vertrauen ist nun massiv erschüttert oder sogar nachhaltig zerstört worden.

Ausländische Investoren müssen sich jetzt fragen: Werden wir in einer zunehmend fragmentierten Welt als Nächstes enteignet, weil unsere Regierung oder unser Land gegen eine vom Westen aufgestellte Regel verstoßen hat?

Warum nur Russland angreifen, dort draußen gibt es noch viele andere Schurken in den Augen des Westens. Wenn man erst mal die Rechtsstaatlichkeit aushebelt, begibt man sich auf einen sehr schmalen Grat.

Die US-amerikanische Notenbank und das Finanzministerium scheinen den Dollar in einem zunehmenden Maß als Waffe einzusetzen, um den Status des Dollars in der Welt zu verteidigen. Russland und China haben eine rote Linie überschritten, und nun schießen die USA mit voller Wucht zurück. Aktuell ist es in erster Linie ein ökonomischer Krieg, allerdings mit extremen Nebenwirkungen. Durch den starken Anstieg in Dollar und Anleihen, geraten Schwellenländer oder vielmehr fast der gesamte Rest der Welt massiv unter Druck. Die USA setzen darauf, dass zuerst im Rest der Welt etwas im System bricht, bevor es daheim passiert. Sie nehmen dafür einen Kollateralschaden in den eigenen Reihen in Kauf und spekulieren darauf, dass China und Co. zuerst einknicken.

SWIFT und Sanktionen

Das »Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication«-System (SWIFT-System), ist das Herzstück des globalen Banken- und Finanzsystems. Es ermöglicht Banken weltweit, sicher und effizient Informationen über Finanztransaktionen auszutauschen. Mit über 11.000 Finanzinstitutionen in mehr als 200 Ländern, die SWIFT verwenden, ist es buchstäblich das Nervensystem des globalen Handels. Aber diese unerlässliche Infrastruktur kann auch als Waffe eingesetzt werden – insbesondere in Form von Wirtschaftssanktionen.

Im Gegensatz zum öffentlichen Verständnis ist SWIFT jedoch kein Zahlungsnetzwerk per se, sondern lediglich ein sicher verschlüsseltes Telekommunikationsnetzwerk, welches Banken erlaubt, untereinander sicherer Nachrichten auszutauschen.

Die USA haben sich die Abhängigkeit der Welt vom Dollar zunutze gemacht, um das globale Finanzsystem in eine Kontrollmaschinerie zu verwandeln. Da die meisten internationalen Transaktionen letztlich in Dollar über New York abgewickelt werden, verschafft das System Washington erheblichen zusätzlichen Einfluss auf das globale Finanzsystem. Die Möglichkeit, Transaktionen über SWIFT einsehen zu können, verleiht unglaublich viel Macht. Wenn Amerika den Zugang zu diesen Netzwerken blockiert, könnten Einzelpersonen oder ganze Länder vom internationalen Zahlungssystem ausgeschlossen werden. Das macht das SWIFT-System zu einem mächtigen Instrument amerikanischer Außenpolitik und gleichzeitig nährt es beim Rest der Welt das Verlangen, diese Dominanz zu brechen und SWIFT zu ersetzen.

Was bedeutet das in der Praxis?

Beispiel: Eine Firma aus Deutschland möchte 100.000 Euro an Toyota in Japan transferieren. Die deutsche Bank schickt daraufhin über das SWIFT-System eine Nachricht an die Japanische Bank, die in etwa besagt: »Ich gebe Ihrer Bank hiermit die Berechtigung, 100.000 Euro an Toyota zu überweisen und dafür unseren Account mit 100.000 Euro zu belasten, um die Zahlung auszugleichen.«

SWIFT überbringt lediglich die Nachricht, sodass der Banker in Tokio sicher sein kann, dass die Nachricht auch wirklich aus Deutschland kommt. Diesem System gehören fast 11.000 Banken in über 200 Ländern an. Jedoch müssen die Banken im internationalen Zahlungsverkehr zusätzlich miteinander abgeglichene Accounts aufsetzen, um Zahlungen zu clearen. Das ist auch die Crux bei der Sache. Sollte Ihre Bank mit der ausländischen Bank kein solches Abkommen abgeschlossen haben, ist es nicht möglich, eine Transaktion durchzuführen, und Sie müssen sich eine dafür geeignete Bank suchen.

Die USA haben in der Vergangenheit wiederholt das SWIFT-System genutzt, um Sanktionen gegen Länder durchzusetzen, die sie für Fehlverhalten auf internationaler Ebene verantwortlich machen. Der prominenteste Fall ist vielleicht der Iran, der aufgrund seines Atomprogramms von SWIFT ausgeschlossen wurde. Indem sie den iranischen Banken den Zugang zu SWIFT verwehrten, konnten die USA und ihre Verbündeten das Land effektiv vom globalen Finanzsystem abschneiden und seinen Zugang zu ausländischen Märkten und Ressourcen drastisch einschränken.

Doch auch Länder, die auf dem Papier Verbündete sind, werden regelmäßig von den USA unter Druck gesetzt. Die Schweiz opferte ihr Bankgeheimnis,89 die Commerzbank wurde aufgrund der Umgehung von Sanktionen zu Geldstrafen verurteilt und die Franzosen wurden in Form von BNB Paribas gleich zu einer Geldstrafe von 9 Milliarden Dollar verurteilt. Wer nicht zahlt, darf sich direkt neben dem Iran und Russland auf die Auswechselbank setzen und wird aus dem SWIFT-System ausgeschlossen. Daher zahlen alle ausländischen Geldinstitute zähneknirschend die hohen Strafen. Einen Ausschluss aus dem größten Kapitalmarkt der Welt könnte sich niemand leisten, und so knicken sämtliche Banken stets vor den USA ein. Dass die NSA ohne richterlichen Beschluss sämtliche Transaktionen illegal überwacht – wie die Snowden-Leaks ans Licht brachten –, ist nur die Kirsche auf der Torte.

Ein Ausschluss vom SWIFT-System ist nicht nur eine Sanktion, sondern auch eine erhebliche Waffe. Ohne den Zugang zu SWIFT wird es für ein Land sehr schwierig, seine internationalen Finanzverpflichtungen zu erfüllen, was zu erheblichen wirtschaftlichen und sozialen Problemen führen kann. Der frühere deutsche Außenminister Heiko Maas forderte damals in einem Gastkommentar im Handelsblatt, dass Europa endlich seine Unabhängigkeit stärken und ein unabhängiges SWIFT-System aufbauen müsse.90 Jedoch blieb es bei großen Worten, und Versuche zum Aufbau einer Alternative verliefen im Sande.

Je mehr die USA SWIFT aber weiterhin als Druck- und Sanktionsmittel einsetzen, umso größer wird die Überzeugung für Alternativen. Die aktuellen geopolitischen Entwicklungen machen ein Ende des SWIFT-Systems innerhalb der nächsten Dekade sehr wahrscheinlich.

Risse im System

In den höchsten Finanz- und Wirtschaftskreisen ist es seit Langem ein offenes Geheimnis, dass ein US-Dollar-basiertes Finanz- und Geldsystem dauerhaft ein Problem darstellen und schlussendlich zu einer Dollar-Krise führen wird.

Wie bereits beschrieben existiert seit 1973 der Petrodollar, unter dem Öl weltweit in Dollar bepreist wird. Wann immer die Ölpreise auf ein zu tiefes Niveau fielen, waren ölfördernde Staaten wie Russland und die OPEC-Nationen gezwungen, ihre ausländischen Devisenreserven aufzubrauchen, um ihre Ökonomien zu stabilisieren, da sie durch den Verkauf von Öl zu wenig Dollar einnahmen. Meistens lag es dann an Saudi-Arabien, die Ölproduktion zu verknappen, um die Ölpreise wieder auf ein höheres Niveau zu bringen und somit die Staatshaushalte der Ölförderländer zu normalisieren.

Wann immer die Ölpreise zu hoch stiegen, war es Aufgabe der USA beziehungsweise der Fed, die Zinsen anzuheben, um die US-Wirtschaft (größter Öl-Importeur und größte Wirtschaftsmacht) zu verlangsamen. Das senkte die Nachfrage nach Öl und drückte dessen Preis.

Da dieses System letztendlich funktionierte, wurde es vom Rest der Welt geduldet.

Für einen stabilen Dollar waren die USA bereit, auch ihre eigene Wirtschaft leiden zu lassen. Zwischen 1971 und 1981 erhöhte die Fed massiv die Zinsen, um die Ölpreise zu drücken, und das, obwohl sich die eigene Wirtschaft in einer schweren Rezession befand. Die USA zeigten damit der Welt, dass der US-Dollar nach wie vor »so gut wie Gold sei«, obwohl die einseitige Pausierung des Goldstandards unter Nixon einem Zahlungsausfall gegenüber anderen Nationen gleichkam, die nun ihre Dollar nicht mehr gegen Gold in einem festen Wechselkurs tauschen konnten.

Die Situation änderte sich jedoch ab den 2000er-Jahren drastisch. Die US-amerikanische Wirtschaft hatte derart hohe Schulden angehäuft, dass es praktisch unmöglich schien, die Zinssätze im gleichen Maße zu erhöhen, wie es unter einem Petrodollar-Standard aufgrund steigender Ölpreise erforderlich gewesen wäre. Als Reaktion darauf begannen die Vereinigten Staaten, ihre Schulden zu monetarisieren, indem die Zentralbank Geld druckte und damit Staatsanleihen aufkaufte. Dies führte zu einem rapiden und fast exponentiellen Anstieg der Gesamtverschuldung der USA. Aktuell beläuft sich die Schuldenlast der Amerikaner auf 33,6 Billionen Dollar und steigt sekündlich weiter an.

Steigen die Zinsen in den USA also um 1 Prozent, bedeutet das eine zusätzliche Belastung von 310 Milliarden Dollar pro Jahr, was etwa 6 bis 8 Prozent der aktuellen Steuereinnahmen der USA entspricht.

All diese Entwicklungen führten dazu, dass das Petrodollar-System Risse bekam. Auf den US-Dollar als stabile Währung konnte sich die Welt nicht mehr verlassen. Es kam daher zu großen Veränderungen auf dem Ölmarkt.

2015 hob der US-amerikanische Kongress den 40-jährigen Exportstopp für Öl auf. Damit wurden die USA quasi über Nacht vom größten Importeur von Öl zu einem Exporteur. Das hatte enorme Auswirkungen auf die Öl produzierenden Nationen. Plötzlich konnten sie ihr Öl nicht mehr an die USA für Dollar liefern, sondern hatten auf den internationalen Märkten sogar einen weiteren Konkurrenten.

Daraufhin begannen am internationalen Ölmarkt zwischen verschiedenen Ländern Verhandlungen darüber, Öl nicht mehr in Dollar, sondern in anderen Währungen zu handeln, um sich von der Abhängigkeit des Dollars und der zunehmend außer Kontrolle geratenen US-Finanzpolitik zu lösen.

Das Ende des Petrodollars?

Öl ist weltweit der am häufigsten nachgefragte Rohstoff und bildet seit der Schließung des Goldfensters das Rückgrat des Dollars. Wer den Dollar und die USA angreifen will, muss hier ansetzen. Würde der internationale Ölhandel nicht mehr auf der Basis von amerikanischen Dollars stattfinden, wären die USA zu einer kompletten Restrukturierung ihres Geschäftsmodells gezwungen. Die globale Nachfrage nach US-Dollars würde stark sinken und damit würden fast alle Privilegien der USA zunichte gemacht.

Nun haben über die vergangenen Jahrzehnte schon einige Öl-Herrscher versucht, ihr wertvollstes Exportgut gegen andere Währungen als Dollar zu verkaufen, und haben dafür meist mit ihrem Leben bezahlt. Siehe die E-Mails von Hillary Clinton bei Wikileaks.91

Das hat tatsächlich nichts mit Verschwörungstheorien zu tun. Die USA lassen keinen Zweifel daran, dass Öl in Dollar gehandelt werden muss. Wer sich dagegenstellt, bekommt einen Hausbesuch des amerikanischen Militärs. Wir erinnern uns an dieser Stelle auch noch mal an Trumps Warnung 2018 hinsichtlich der Nord-Stream-Pipelines.

Ein kurzer Ausflug in den blutigen Kampf um den Petrodollar

Saddam Hussein und Muammar al-Gaddafi dürften abseits von Nord Stream die beiden bekanntesten Protagonisten in diesem Spiel sein. Beide haben dafür mit ihrem Leben und der kompletten Zerstörung ihrer Länder bezahlt. Die militärischen Einsätze im Irak und Libyen sind natürlich nicht wegen des Öls, sondern nur im Sinne der Demokratie und der Menschenrechte passiert. Diesen zynischen Kommentar können wir uns an dieser Stelle nicht ersparen.

Hussein plante im Jahr 2000, Öl in Euro zu handeln. Allerdings unterschätzte er die Skrupellosigkeit der CIA. Kurze Zeit später erfanden die USA die Lüge von Massenvernichtungswaffen im Irak, die Hunderttausende in der Folge das Leben kosten und den gesamten Mittleren Osten destabilisieren sollte.

Wie wir heute wissen, log Colin Powell am 5. Februar 2003 in seiner berühmt-berüchtigten Rede vor den UN, als er den Irak beschuldigte, über Massenvernichtungswaffen zu verfügen.92 Während der Rede saß der ehemalige CIA-Chef George Tenet, der federführend hinter den falschen Anschuldigungen stand, mit entspannter Miene schräg hinter ihm, obwohl er wusste, dass diese Rede einen großen Krieg nach sich ziehen würde.

Die Waffen wurden natürlich nie gefunden, dafür sollte der Irak aber sein Öl nie in Euro verkaufen. Der Plan Husseins starb mit ihm. Zwar entschuldigte sich Powell viele Jahre später für seine Lügen, aber es wurde nie jemand dafür zur Rechenschaft gezogen. Das ist ein Privileg einer Weltmacht: Internationale Gesetze gelten nur für die anderen.

Aus unserer Sicht waren die Massenvernichtungswaffen nur ein Vorwand für einen Einmarsch in den Irak. Das Ziel war die Verteidigung des Petrodollars und als Bonus die Kontrolle über irakische Ölquellen. Die Dokumentation Iraq for Sale sei an dieser Stelle empfohlen.

Hinsichtlich Muammar al-Gaddafi ist die Beweislast noch erdrückender. Unter ihm stieg Libyen von einem der ärmsten Länder Afrikas zu einem der reichsten und höchstentwickelten Länder des Kontinents auf. Bildung und medizinische Versorgung waren kostenlos, der Besitz eines Eigenheims galt als Menschenrecht und Libyen baute unter ihm das größte Bewässerungssystem der Welt.

Wie konnte es also dazu kommen, dass die ehemalige First Lady und US-amerikanische Außenministerin Hillary Clinton lachend und vor Freude strahlend im nationalen Fernsehen verkündete: »We came, we saw, he died.«93

Ein erster Hinweis: Libyen war Afrikas größter Ölproduzent. Dies scheint wirtschaftlich auf den ersten Blick ein großer Vorteil zu sein, sollte Libyen jedoch zum Verhängnis werden. Überraschenderweise bombardieren die USA vorzugsweise Länder mit großen Rohstoffvorkommen.

Noch pikanter: Al-Gaddafi verfolgte Pläne, Öl nicht mehr gegen Dollar zu handeln, sondern gegen den Gold-Dinar, eine supranationale afrikanische Währung, die durch Gold gedeckt sein sollte. Dies versetzte die westlichen Eliten in helle Aufregung. Der ehemalige französische Präsident Nicolas Sarkozy ging so weit, Libyen als eine Bedrohung für das internationale Finanzsystem zu bezeichnen.94

Das kleine Land, eine Bedrohung für das internationale Finanzsystem? Wie kann das sein?

Al-Gaddafis Plan hätte den gesamten afrikanischen Kontinent gestärkt und den amerikanischen Dollar in weitere Bedrängnis gebracht. Das ging dann aber doch zu weit. Entwicklungshilfe muss ihre Grenzen haben!

Das klingt nach einer weiteren Verschwörungstheorie.

Weit gefehlt, wir können es sogar mit Quellen aus höchsten Kreisen belegen. WikiLeaks veröffentlichte 2015 Tausende E-Mails von Hillary Clintons privatem Mailserver. Darin können wir schockierende Details lesen. Am 2. April 2011 schrieb Sidney Blumenthal, ein enger Vertrauter Clintons, an Hillary Clinton:


»Die Regierung von Gaddafi besitzt 143 Tonnen Gold und eine ähnliche Menge Silber [...]. Dieses Gold wurde vor der aktuellen Rebellion angesammelt und sollte dazu verwendet werden, eine panafrikanische Währung auf der Grundlage des libyschen goldenen Dinars zu etablieren. Dieser Plan sollte den frankophonen afrikanischen Ländern eine Alternative zum französischen Franc (CFA) bieten.«

»Laut sachkundigen Personen wird diese Menge an Gold und Silber auf mehr als 7 Milliarden Dollar geschätzt. Französische Geheimdienstbeamte entdeckten diesen Plan kurz nach Beginn der aktuellen Rebellion, und dies war einer der Faktoren, die Präsident Nicolas Sarkozy dazu bewegten, Frankreich zum Angriff auf Libyen zu verpflichten. Laut diesen Personen werden Sarkozys Pläne von folgenden Fragen bestimmt:

Der Wunsch, einen größeren Anteil an der libyschen Ölproduktion zu gewinnen,

die französische Einflussnahme in Nordafrika zu erhöhen,

seine innenpolitische Situation in Frankreich zu verbessern,

der französischen Armee die Möglichkeit zu geben, ihre Position in der Welt zu behaupten,

die Sorge seiner Berater über Gaddafis langfristige Pläne zu berücksichtigen, Frankreich als dominante Macht im frankophonen Afrika zu verdrängen.«95



Nicht nur die Amerikaner hatten großes Interesse daran, den Gold-Dinar zu verhindern. Auch Frankreich verfolgte seine eigenen geopolitischen Interessen. Mal wieder ging es nicht um Menschenrechte, sondern um Öl, Macht und Einfluss.

Wenig später lag Libyen in Schutt und Asche und hat sich vom ehemaligen afrikanischen Vorzeigeland in ein zerrüttetes und von Warlords beherrschtes Land verwandelt.

Hussein und al-Gaddafi waren autoritäre Herrscher, aber in beiden Kriegen ging es um komplett andere Ziele, als uns Medien und Politiker Glauben machen wollten.

Der ehemalige amerikanische General Wesley Clark, der während des Kosovo-Krieges Oberbefehlshaber der NATO-Streitkräfte war, schilderte 2007 in einem Interview ein Erlebnis aus dem Pentagon, was sich nach seinen Worten wenige Tage nach dem 11. September zugetragen hatte. Ein Mitarbeiter sagte zu ihm: »Wir werden in fünf Jahren sieben Länder ausschalten, beginnend mit dem Irak, dann Syrien, Libanon, Libyen, Somalia, Sudan und abschließend Iran [...]«96.

Hören Sie sich das Interview in voller Länge an und stellen Sie sich danach selbst die Frage: Ist der ehemalige Oberbefehlshaber der NATO ein verrückter Verschwörungstheoretiker oder ist der Hintergrund fast aller Kriege in der arabischen Welt ein ganz anderer?

Nachdem die USA nicht mehr der größte Importeur von Öl waren, hat diese Rolle China übernommen. Und China beginnt zunehmend damit, Ölverträge in Yuan statt in Dollar abzuschließen. Der Trend begann 2014, als Russland und China die ersten Geschäfte in Yuan abschlossen. Im Zuge des Ukraine-Krieges kam es zu einer Vielzahl weiterer solcher Deals. Auch Saudi-Arabien, noch (?) ein enger Verbündeter der USA, denkt zunehmend darüber nach, Yuan statt Dollar zu akzeptieren, und wird das schlussendlich auch allen Drohungen der USA zum Trotz machen.97

Wer das geopolitische Schachspiel schon etwas länger verfolgt, weiß, dass diese Entwicklungen mit zu den schlimmsten Alpträumen in Washington gehören. Zumindest bei denen, die das Triffin-Dilemma nicht verstehen oder verstehen wollen.

Bereits 1919 stellte der britische Geologe Sir Halford Mackinder die sogenannte geopolitische »Heartland-Theorie« vor. Im Kern besagt sie Folgendes: »Who rules East Europe commands the Heartland; who rules the Heartland commands the World-Island; who rules the World-Island commands the World.«98 Zusammengefasst: Wer die eurasische Landmasse kontrolliert, beherrscht den wichtigsten Teil der Erde und somit die gesamte Welt. Seit jeher war es das Ziel der Amerikaner, dies nicht zuzulassen. Besonders eine Allianz zwischen Deutschland und Russland wurde stets gefürchtet.

Zwischen Europa und Russland scheint man spätestens seit dem Ukraine-Krieg erfolgreich einen Keil getrieben zu haben. Die Nord-Stream-2-Pipeline wäre der Supergau für Amerika gewesen, sie hätte Eurasien komplett energieunabhängig von Nordamerika gemacht. Nun sind die Europäer mehr denn je von amerikanischem Flüssiggas abhängig.

In Asien hingegen scheinen die Dinge zunehmend nicht nach amerikanischem Plan zu laufen. Der Titan der amerikanischen Außenpolitik, Zbigniew Brzeziński, Berater zahlreicher US-Präsidenten, unter anderem von Barack Obama, schrieb 1997 in seinem Buch The Grand Chessboard:


»Möglicherweise wäre das gefährlichste Szenario eine große Koalition aus China, Russland und vielleicht dem Iran, eine antihegemoniale Koalition, die nicht durch Ideologie, sondern durch ergänzende Beschwerden vereint ist. Sie würde an Umfang und Reichweite der Herausforderung erinnern, die der sino-sowjetische Block darstellte, obwohl diesmal wahrscheinlich China der Führer und Russland der Nachfolger wäre. Um diese Eventualität zu vermeiden, so fern sie auch sein mag, wird eine Demonstration der US-geostrategischen Fähigkeiten an allen Perimetern Eurasiens gleichzeitig erforderlich sein.»99



Wer glaubt, dass die USA seit 2014 dem Treiben der Russen und Chinesen tatenlos zusehen, muss sich die Frage stellen, ob der Ausbruch von Kriegen und Revolutionen in Ländern mit enger Verbindung zu Russland reiner Zufall ist:


	die Maidan-Proteste in der Ukraine, eine der Grundlagen für den späteren Krieg,


	Krieg und Destabilisierung in Syrien, einem engen Verbündeten Russlands,


	Unruhen in Weißrussland und Kasachstan,


	Sanktionen gegen den Iran,


	Handelskrieg mit China.




Doch anders als im Falle von Libyen oder dem Irak, sind Russland und China militärisch zu stark, als dass die USA wirklich den Lauf der Dinge verhindern könnten.

Sind sich die USA der aktuellen Situation bewusst?

Die spannende Frage ist: Leben amerikanische Entscheidungsträger in einer Hybris? Sind sie blind gegenüber den aktuellen Entwicklungen? Oder haben sie bereits realisiert, dass die Welt den Dollar mit jedem Tag weniger braucht, und positionieren sich schon für eine neue Zeitrechnung?

Das amerikanische Militär hat längst die Brisanz der Lage erkannt. Der ehemalige Vorsitzende der Joint Chiefs of Staff und damit der ranghöchste Soldat der US-Streitkräfte, Admiral Michael Mullen, prophezeite bereits 2011:


»Die größte Bedrohung für Amerika ist seine steigende Schuldenlast. [Diese Bedrohung] ist größer als die durch Terrorismus, Massenvernichtungswaffen und globale Erwärmung. [...] Wir leihen uns Geld von China, um Waffen zu bauen, um China entgegenzutreten. Das ist eine gescheiterte Strategie [...] es ist eine gescheiterte Strategie aus der Perspektive der nationalen Sicherheit.«100



Der ranghöchste amerikanische Soldat warnte bereits vor über einem Jahrzehnt vor den aktuellen Entwicklungen. Sie können sich sicher sein, dass in der Zwischenzeit im Hintergrund viele Pläne entwickelt wurden, um der Situation Herr zu werden. Die USA sind sich ihrer Situation bewusst.

Ähnliches hören wir 2014 in einer Rede von Lawrence Wilkerson, dem ehemaligen Stabschef von Außenminister Colin Powell:


»Das bedeutet, dass Gold auf einzigartige Weise, konzentriert, geheim und speziell, bewegt wird, und die Hauptstädte sich langsam, aber sicher und methodisch von US-Staatsanleihen trennen. Dass Peking und Moskau beide daran beteiligt sind und dass sie versuchen, den Dollar zu schwächen. Was wir also gerade bei der vermeintlichen Stärkung des Dollars sehen, ist eigentlich ein falscher Eindruck. Was sie tun wollen, ist im Grunde genommen das, was wir getan haben, als wir den Goldstandard aufgegeben haben und das Öl eigentlich zum Standard wurde, weil Öl hauptsächlich in Dollar bemessen und verkauft wird. Was sie tun wollen, ist, die Ölmacht Putins und anderer, die Petrodollars sozusagen, und ich sage das so: Petro-Yuan, Petro-Renminbi, Petro-Euro, was auch immer, zu nutzen, um die Vereinigten Staaten dazu zu zwingen, ihre unglaublich mächtige Rolle als Inhaber der weltweiten Transaktionsreservewährung zu verlieren. […]

Was wir also sehen, ist die mögliche Nutzung unserer Abhängigkeit vom Dollar durch andere in der Welt, um uns so viel Macht zu geben, die wir sonst nicht hätten. [...] Charles de Gaulle sagte einmal, es sei abscheulich, was wir nach dem Krieg getan haben, als wir die weltweite Reservewährung hatten … und diese Macht von uns zu nehmen. Und die enorm zunehmende Staatsverschuldung der USA erhöht die Fähigkeit dieser anderen Nationen, dies zu tun. Die Verschuldung ist atemberaubend, wenn man darüber nachdenkt. Wenn man sie nur betrachtet und versteht, was die Fed in Bezug auf QE getan hat und einfach immer mehr Geld druckt. Der einzige Grund, warum man das tun kann, ist, dass man die weltweite Transaktionsreservewährung besitzt. Man kann Geld und Geld und Geld drucken und man treibt die Inflation nicht wie Mbutu zum Beispiel auf 300.000 Prozent. Oder, zum Beispiel, was den Deutschen in den 1920er-Jahren passiert ist; Sie kennen das alte Sprichwort von dem Schubkarren voller Mark, um ein Brot zu kaufen. Könnte es im amerikanischen Imperium so schlimm werden? Ja, das könnte es. Besonders wenn der Rest der Welt entscheidet, dass das eine gute Sache ist und mitmacht. Oder beschließt, dass er es tun muss, Euros oder Yen verwenden muss, oder nennen wir es einfach SDRs beim IWF, etwas, das den Chinesen gefällt. Könnte man etwas anderes als eine Währung schaffen, zu dem jeder in einer Krise greift? Ja, das könnte man. SDRs wären genau das, beim IWF oder wo auch immer sie sich befinden könnten.«101



Wir erinnern uns: Der Deal sah vor, dass die Welt Dollar nimmt und im Gegenzug Fabriken und Jobs erhält. Wenn also der Rest der Welt aufhört, US-Dollars zu akzeptieren beziehungsweise sie an die amerikanische Regierung zu verleihen, dann gilt der Deal nicht mehr und für die Amerikaner ist es an der Zeit, Jobs und Fabriken zurückzuholen und somit auch das Triffin-Dilemma zu bekämpfen. Make America Great Again!

Der wichtigste Schritt für die USA wäre, industrielle Produktion in die Heimat zurückzuholen. Wie bereits erwähnt, wurde dieses Ziel unter Trump angestoßen, am besten ersichtlich im Hinblick auf den Handelskrieg mit China, der zumindest in Teilen unter der Biden-Regierung fortgesetzt wird.

Die Trump-Regierung verfolgte den Plan, dieses Ziel durch eine Abwertung des Dollars zu erreichen. Dies wäre zumindest der friedliche Weg. Der Militärische würde eine direkte Konfrontation mit China und Russland vorsehen.

In unseren Augen bleibt mittelfristig das weitaus wahrscheinlichere Szenario: Eine starke Abwertung des amerikanischen Dollars.

Die Trump-Regierung schien genau gewusst zu haben, was der einzige sinnvolle Ausweg für die USA aus der aktuellen Situation sein könnte: Eine Abwertung des US-Dollars, um in der Folge die amerikanische Industrie wieder wettbewerbsfähig zu machen, Fabriken und Arbeitsplätze nach Hause zu holen und das große Handelsbilanzdefizit auszugleichen.

Eine Möglichkeit wäre die Folgende: Die Fed lässt die Inflation über die kommenden drei bis fünf Jahre heißlaufen und akzeptiert eine Inflation jenseits der 10 Prozent. Dies würde dazu führen, dass das Schuldenniveau bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt vorübergehend wieder auf ein erträgliches Maß gesenkt wird. Gleichzeitig investiert die Politik massiv in die Halbleiterherstellung, die Infrastruktur und die Bildung (was bereits passiert). Dadurch steigen die Löhne in den USA an und können mit der Inflation Schritt halten. Im Anschluss an die Wiederbelebung der amerikanischen Industrie könnte die Fed ihre Politik wieder normalisieren.

Dennoch würden wir zeitgleich ein neue Weltreservewährung benötigen, dazu aber gleich mehr.

Was, wenn es schiefgeht?

Der Begriff »Thukydides-Falle«, geprägt vom amerikanischen Harvard-Professor Graham Allison, bezieht sich auf das erhöhte Risiko eines Krieges, wenn eine aufstrebende Macht beginnt, eine etablierte Großmacht in ihrer Rolle als regionaler oder internationaler Hegemon herauszufordern. Diese Theorie beschreibt die zunehmende Spannung und Konfliktwahrscheinlichkeit, die entsteht, wenn eine neue Macht das bestehende Machtgleichgewicht zu verschieben droht.

Allison nimmt in seinem Buch Destined for War: Can America and China escape Thucydide’s Trap Bezug auf den antiken athenischen Strategen Thukydides, nach dessen Einschätzung der Peloponnesische Krieg zwischen Athen und Sparta unausweichlich gewesen sei, da Sparta die wachsende Macht Athens und damit die Infragestellung des Status quo fürchtete. Eine ähnliche Entwicklung sieht Allison heute zwischen den USA und China.

Sollten sich die USA den aktuellen Entwicklungen nicht anpassen und aktiv dabei mithelfen, das internationale Währungssystem zu restrukturieren, drohen uns eher dystopische Optionen. Für die USA blieben schlussendlich zwei Szenarien:


	Zusammenbruch der US-amerikanischen Wirtschaft unter ihrer Schuldenlast,


	der dritte Weltkrieg gegen China und Russland, um eine weitere Abkehr vom US-Dollar mit Gewalt zu verhindern.




Vor nicht allzu langer Zeit wäre man für solche Aussagen noch für verrückt erklärt worden, die geopolitischen Entwicklungen im Jahr 2022 lassen ein solches Zukunftsszenario jedoch leider erschreckend realistisch erscheinen.

Interessanterweise behauptete der Kreml-Berater und Putin-Vertraute Sergei Glazyev, dass Trumps Wahl den dritten Weltkrieg verhindert hätte und Hillary Clinton »ein Symbol für Krieg« sei.102 Die geopolitischen Spannungen seit Trumps Amtszeit haben zumindest deutlich zugenommen.

Die Herausforderer

»The current international currency system is the product of the past.«

Hu Jintao, Generalsekretär der Kommunistischen Partei Chinas, 16. Januar 2011

Neben den besprochenen Problemen im Geldsystem haben die letzten drei Jahre auch auf geopolitischer Ebene zu dramatischen Veränderungen in der Weltwirtschaft geführt, deren Auslöser aber schon deutlich länger schwelen. Wenig überraschend haben diese Veränderungen heftige Reaktionen an den Finanzmärkten ausgelöst, einschließlich der Aktien-, Anleihe- und Devisenmärkte. Wie in früheren Zeiten wirtschaftlicher und geopolitischer Turbulenzen haben sie auch die Frage formuliert, ob das internationale Währungssystem möglicherweise langfristigeren und grundlegenderen Veränderungen unterworfen sein könnte.

China arbeitet schon seit über einem Jahrzehnt auf Veränderungen im internationalen Geldsystem hin. Auch Russland verfolgt eigene Ziele. Aber selbst in Europa ist man kein ausgesprochener Anhänger des Petrodollars.

Aus unserer Sicht zerbrach das Bretton-Woods-System im Februar 2022, als die G7-Länder die Devisenreserven Russlands beschlagnahmten. Bis dahin galt es als risikofrei, Geld in Finanzinstitutionen wie dem IWF zu halten. Die Bedeutung dieses Vertrauensverlustes ist kaum zu überschätzen.

Mark Carney, ehemaliger Gouverneur der Bank of England, hielt eine Rede in Jackson Hole, in der er unter anderem sagte, dass eine digitale Währung die Antwort auf die destabilisierende Dominanz des US-Dollars sein könnte (der Traum von »One world – one currency«) und die globale Hegemonie des US-Dollars nach Ende des Zweiten Weltkrieges logisch erschien, als die USA für 28 Prozent der globalen Exporte standen.103

Die USA spielen bei Weitem nicht mehr die dominante Rolle im globalen Handel. Dennoch dominiert der Dollar noch immer den internationalen Handel. Das bedeutet, dass die Nachfrage nach dem US-Dollar und nach in Dollar denominierten Instrumenten künstlich hoch bleibt, sodass der Dollar immer noch die Weltreservewährung ist, obwohl sich der Anteil der Vereinigten Staaten am globalen BIP in den letzten 80 Jahren ungefähr halbiert hat. Diese Entwicklung schürt insbesondere in den BRICS-Nationen Unmut und lässt den Ruf nach größerer Mitsprache laut werden.

Die BRICS-Nationen werden über die kommenden Jahre die G7 als größten Wirtschaftsblock ablösen – mit immensen Folgen für uns alle.


BRICS-Staaten

BRICS ist ein Akronym für einen Block von Ländern, die versuchen, eine wirtschaftliche Zusammenarbeit zu bilden – ein nicht-westlicher Block. Diese Länder sind derzeit Brasilien, Russland, Indien, China und Südafrika. Sie suchen nach einer Alternative zu den Transaktionen in US-Dollar.

Darüber hinaus haben bereits acht weitere Länder formell einen Antrag auf eine Mitgliedschaft in der Allianz gestellt, darunter Argentinien, Ägypten, Saudi-Arabien, die Vereinigten Arabischen Emirate, Algerien, Bahrain, Indonesien und Iran.

Dutzende andere haben »Interesse geäußert«, wie Belarus, Mexiko, Nicaragua und die Türkei.

Zur Erinnerung: Die Türkei und Mexiko sind beide G20-Länder, was bedeutet, dass sie zu den größten und systematisch wichtigsten Volkswirtschaften der Welt gehören.

Eine wichtige Anmerkung: Wenn Saudi-Arabien den BRICS beitritt, dann hat BRICS mit Russland zwei der drei größten Energieproduzenten an seine Währung gebunden. Der Dritte sind die USA. Eine BRICS-Währung würde effektiv einen sprichwörtlichen Nagel (vielleicht final) in den Sarg des Petrodollars schlagen.



Die Zeit der westlichen Vorherrschaft in der Welt ist bereits am Ende. Das bedeutet nicht das Ende der Welt, sondern bietet viele Chancen und Möglichkeiten, auf die wir unter anderem in unserem letzten Buch Die größte Chance aller Zeiten oder regelmäßig auf YouTube (@MarcFriedrich7) eingehen. Von daher gibt es keinen Grund, den Kopf in den Sand zu stecken. Es ist aber wichtig, sein Bewusstsein dafür zu schärfen, dass die Dinge in der Welt in den kommenden 100 Jahren etwas anders laufen dürften als in den vorangegangenen 100 Jahren.

Seit geraumer Zeit verfolgt China eine Politik mit dem Ziel, den Dollar als Weltleitwährung zu ersetzen. China dominiert zunehmend den internationalen Handel und begegnet dem Dollar mit einer ablehnenden Haltung. Warum sollte auch eine ökonomische Supermacht mit einer fremden Währung handeln?

Darüber hinaus sind China, aber auch viele andere Staaten davon überzeugt, dass die USA den Dollar als ökonomische Waffe einsetzen, um ihren Status als Hegemon zu verteidigen. Daher liegt es nicht nur in Chinas großem Interesse, sich so weit wie möglich vom US-Dollar zu lösen.

Die USA hingegen wehren sich mit Händen und Füßen gegen eine Ablösung des Dollars. Das Anzweifeln und Herausfordern des US-Dollars durch China ist aus amerikanischer Sicht die fundamentale Infragestellung der globalen Weltordnung seit dem Ende des Zweiten Weltkrieges.

Chinas größtes Problem ist die internationale Akzeptanz der eigenen Währung. Durch die strikten Kapitalverkehrskontrollen in China ist es seit jeher eine »Mission Impossible«, ausreichend Liquidität für den chinesischen Yuan im Ausland bereitzustellen. Die Chinesen haben dafür vielleicht eine Lösung gefunden, aber dazu gleich mehr.

Bis vor Kurzem sind wir noch für verrückt erklärt worden, ein Ende des Dollar-Status zu prophezeien. Doch durch den Ukraine-Krieg hat sich alles verändert.

Versetzen Sie sich für einen Moment in die Lage von Russland oder China. Warum sollten diese Länder noch Euros oder Dollars für ihre Waren akzeptieren? Sie können damit nichts mehr anfangen, da sie aus dem westlichen Währungssystem ausgeschlossen wurden.

Russland exportiert etwa ein Volumen von 70 bis 80 Milliarden Dollar an Gütern pro Jahr, vornehmlich Rohstoffe, an China. In der Vergangenheit musste China im selben Volumen Güter an die USA verkaufen, um die notwendigen Dollars zu verdienen, mit denen es in der Folge Rohstoffe von Russland kaufen konnte.

Damit ist es jetzt vorbei.

China – größter Ölimporteur

China hat seit einigen Jahren die USA als größten Ölimporteur der Welt abgelöst. Dies zeigt einerseits die Abhängigkeit der Chinesen vom Öl, die ihnen in einem größeren geopolitischen Konflikt zum Verhängnis werden könnte. Andererseits – und darauf wollen wir uns hier fokussieren – stellt sich die Frage, warum China weiterhin in Dollar für seine Ölimporte zahlen sollte.

Bereits 2018 versuchten die Chinesen mit Nachdruck, einen Öl-Future-Kontrakt zu etablieren, der in Shanghai in Yuan gehandelt wird. Seitdem wächst er konstant vom Volumen her. Saudi-Arabien, dessen Hauptabnehmer für Öl mittlerweile die Chinesen sind, denkt mittlerweile immer lauter darüber nach, Yuan statt Dollar für Öl zu akzeptieren. Darüber hinaus werden immer engere Handels- und Wirtschaftsbeziehungen zwischen China und Saudi-Arabien aufgebaut. Solche Vorgänge wären vor ein paar Jahren noch undenkbar gewesen. Washington hätte das niemals akzeptiert.

Auch wenn die Saudis Verbündete der USA bleiben, ist das Handelsvolumen mit China zu groß geworden, um nicht über Alternativen nachzudenken. Und wie wir bereits gesehen haben, haben auch die Saudis ihr Investment in amerikanische Staatsanleihen zurückgefahren.

China ist nicht nur der größte weltweite Importeur von Öl, sondern auch die Werkbank der Welt. Alle Länder, die Öl für Yuan an China liefern, können im Gegenzug chinesische Waren importieren.

Über die kommenden Jahre wird sich der Dollar nicht mehr länger an seinem Monopol über die Ölpreise erfreuen können. Öl wird in verschiedenen Währungen gehandelt werden. Das scheint aus heutiger Sicht unausweichlich zu sein.

Das Finanzzentrum folgt meistens dem Handelszentrum. Die USA stiegen nach dem Zweiten Weltkrieg zum globalen industriellen Powerhouse auf. Danach folgte der Weg zur globalen Finanzmacht. Aktuell scheinen die Chinesen denselben Weg verfolgen zu wollen. Die Werkbank der Welt sind sie bereits, nun würden sie im nächsten Schritt gerne die neue Finanzmacht werden. Ob es den Chinesen gelingt, ihr System in dieser Form wirklich umzusetzen, bleibt abzuwarten.

Natürlich muss man hier festhalten, dass die Chinesen seit langer Zeit davon träumen, Öl in Yuan zu handeln, und es bisher nicht erfolgreich umsetzen konnten. Dennoch scheinen sie ihrem Ziel nun näher zu sein als jemals zuvor.

Wenn wir dieses System weiterdenken, müssen wir die Überlegung anstellen, warum die Chinesen dieses Vorgehen auf Öl beschränken sollten. China ist der größte Rohstoffimporteur der Welt. Von manchen Rohstoffen wie Kupfer, Nickel oder Kohle importiert China mehr als 50 Prozent der globalen Produktion. Früher oder später werden die Chinesen versuchen, auch Teile dieser Rohstoffe nicht mehr in Dollar zu handeln.104

Grundsätzlich ist die große Abhängigkeit Chinas von Rohstoffimporten auch die Achillesferse der Chinesen und wird sie immer bleiben – völlig unabhängig davon, in welcher Währung sie gehandelt werden.

Unter dem jetzigen System sind die Chinesen aber der Schwäche und Stärke des Dollars ausgeliefert. Wird der Dollar zu stark, steigen die Kosten für ihre Importe enorm, was in der Folge zu sozialen Verwerfungen und Unruhen führen könnte. Zusätzlich waren sie dem konstanten Zwang ausgesetzt, durch ihre Exporte Dollars zu erwirtschaften, um diese dann wieder in den Import von Rohstoffen zu investieren. Die Chinesen waren süchtig nach Dollars.

Die Entdollarisierung von Rohstoffen ist nach den ausführlichen Schriften von Zoltan Pozsar von Credit Suisse Ende 2022 und Anfang 2023 zu einem der heißesten Themen in der Makroökonomie geworden.105 Doch viele Anleger und Analysten scheinen den Schlüsselfaktor grundlegend falsch zu verstehen: Die Kombination aus steigender chinesischer Energienachfrage und den Versorgungsdynamiken von nicht ausreichend vorhandenen fossilen Brennstoffen führt zur mathematischen Gewissheit, dass China eine schwere Zahlungsbilanzkrise erleiden wird, wenn Energie ausschließlich in Dollars gehandelt wird. Sollte dies der Fall sein, würde es nicht nur China, sondern die ganze Welt in eine schwere Depression stürzen. Es ist also essenziell wichtig für die Chinesen, zukünftig vermehrt Rohstoffe in Yuan handeln zu können. Dann wären sie das erste Land neben den USA, das seine eigene Währung drucken könnte, um sie gegen Güter einzutauschen. Damit wären sie von ihrer Dollar-Sucht geheilt und die weltweite Nachfrage nach Dollars würde einen großen Rückschlag erfahren.

China und Russland beginnen das System zu attackieren

China und Russland befinden sich in der Pole-Position, um Umstürze im internationalen Währungssystem herbeizuführen:


	Russland ist weltweit der größte Rohstoffexporteur und China der größte Rohstoffimporteur. Auf Dauer ist es für die beiden dominanten Spieler im Markt nicht sinnvoll, in der Währung eines ihnen feindlich gesinnten Landes zu handeln.


	Durch ihre Bemühungen, einen durch Gold gedeckten Rohstoffhandel zu etablieren, würden sie auch anderen Ländern wie dem Iran oder Saudi-Arabien die Möglichkeit bieten, sich vom US-Dollar zu lösen.




Natürlich beobachten sowohl China als auch Russland die finanzielle Situation der USA mit Argusaugen und versuchen, sie zu ihrem Vorteil zu nutzen oder sie gar als möglichen Angriffspunkt auszunutzen. Hierfür einige Beispiele:


	Bereits 2009 argumentierte Zhou Xiaochuan, damals Gouverneur der People’s Bank of China (PBoC), in einer Rede mit dem Titel »Reform des internationalen Währungssystems«, dass wir dringend Reformen im internationalen Währungssystem benötigten. Dies zeigt, wie lange besonders China darauf schon hinarbeitet: »[...] die Häufigkeit und zunehmende Intensität von Finanzkrisen nach dem Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems [deuten] darauf [hin], dass die Kosten eines solchen Systems für die Welt möglicherweise dessen Nutzen übersteigt.« Er forderte eine »kreative Reform des bestehenden internationalen Währungssystems hin zu einer [...] super-souveränen [...] internationalen Reservewährung mit stabilem Wert, regelbasierter Ausgabe und kontrollierbarer Versorgung [...], die von einzelnen Nationen getrennt ist und auf lange Sicht stabil bleiben kann, wodurch die inhärenten Mängel beseitigt werden, die durch die Nutzung kreditbasierter nationaler Währungen verursacht werden.«106


	Wladimir Putin sagte während einer Pressekonferenz 2016: »Die USA haben viele solcher Probleme, mehr als genug. Obwohl sie zweifellos eine führende Weltwirtschaft und Supermacht sind, gibt es viele ungelöste Probleme. Zum Beispiel die massive Staatsschuld. Dies ist eine Zeitbombe – sowohl für die Wirtschaft der USA als auch für das internationale Finanzsystem. Niemand weiß, was man dagegen tun soll. Werden sie in der Zukunft die Schulden entwerten? Oder gibt es eine andere Lösung? Niemand weiß es.«


	Sergei Glazyev, enger Putin-Vertrauter und -Berater, meinte im Jahr 2017: »Je aggressiver die Amerikaner sind, desto schneller werden sie den endgültigen Zusammenbruch des Dollars sehen, und das Loswerden des Dollars wäre der einzige Weg für die Opfer amerikanischer Aggressionen, diesen Angriff zu stoppen. Sobald wir und China den Dollar abwerfen, wird es das Ende der militärischen Macht der USA sein. Die Vereinigten Staaten haben keine anderen Mittel, um alle anderen zur Nutzung des Dollars zu zwingen, als einen Knüppel. Deshalb führen sie einen Hybridkrieg mit der ganzen Welt, um ihre Schuldenlast auf andere Länder zu verschieben, alle an den Dollar zu binden und Gebiete zu schwächen, die sie nicht kontrollieren können. In objektiver Hinsicht führen sie einen globalen Hybridkrieg und in subjektiver Hinsicht richtet sich dieser Krieg gegen uns. Außerdem, wie es immer geschieht, wenn ein globaler Führer wechselt, ist der Krieg um die Kontrolle über Randstaaten. Während des Ersten und Zweiten Weltkrieges agierte Großbritannien als Anstifter, um seine globale Führung zu behalten. Jetzt tun die Vereinigten Staaten dasselbe. Und Trump drückt diese Interessen aus.« 107


	Qiao Lian, Major General der People’s Liberation Army (PLA), erklärte er im April 2015, dass er Finanztheorien studiert habe und zu dem Schluss gekommen sei, dass die USA den Dollar als globale Währung durchsetzen, um ihre Hegemonie über die Welt zu bewahren. Die USA werden alles versuchen, einschließlich Krieg, um die Dominanz des Dollars im globalen Handel aufrechtzuerhalten. Er diskutierte auch Chinas Strategie, zur Supermacht aufzusteigen, inmitten der Eindämmung durch die USA.108


	Das vielleicht eindrücklichste Beispiel lieferte Wladimir Putin in einer Rede am 17. Juni 2022: »Im Sog des inflationären Sturms fragen sich viele Entwicklungsländer: Warum sollten wir Waren gegen Dollars und Euros tauschen, wenn sie direkt vor unseren Augen an Wert verlieren? Tatsächlich wird die Wirtschaft des imaginären Reichtums unweigerlich durch die Wirtschaft von realen Werten und Sachwerten ersetzt. Laut IWF enthalten die heutigen globalen Devisenreserven 7,1 Billionen Dollar und 2,5 Billionen Euro. Und dieses Geld entwertet sich mit einer jährlichen Rate von etwa 8 Prozent. Darüber hinaus kann es auch auf Laune der USA konfisziert oder gestohlen werden, wenn sie mit irgendetwas in der Politik eines Landes nicht einverstanden sind. Ich denke, das ist für viele Länder, die ihre Gold- und Devisenreserven in diesen Währungen halten, zu einer sehr realen Bedrohung geworden. Nach objektiver Expertenanalyse wird in den kommenden Jahren ein Umwandlungsprozess der globalen Reserven beginnen. Reserven werden von schwächelnden Währungen in greifbare Ressourcen wie Nahrung, Energiegüter und andere Rohstoffe umgewandelt. Offensichtlich wird dieser Prozess die globale Dollarinflation weiter anheizen.«109




Lassen Sie diese Worte auf sich wirken. Kein Wunder, dass Sie in westlichen Medien kein Wort darüber lesen. Hier wird öffentlich und in klarer und scharfer Sprache zum Angriff auf den Status quo aufgerufen.

In der Vergangenheit waren China und Russland den Amerikanern meist unterlegen. Beginnt sich dieser Trend umzukehren? Verliert der Dollar als Waffe gegen die beiden Nationen an Durchschlagskraft und Effektivität?

Zusammenfassung

Die Deutschen und damit die EU sind keine großen Verfechter des Petrodollars und versuchen, Alternativen aufzubauen. Sie wurden aber von den USA vorerst in ihre Schranken gewiesen, besonders durch den Ukraine-Krieg.

Russland hat sich bereits seit vielen Jahren vom Petrodollar gelöst, aber der Rubel wird weltweit keine tragende Rolle mehr spielen. Andere Länder wie Saudi-Arabien stehen vielleicht kurz davor, sich vom Dollar loszusagen.

Die Amerikaner kämpfen an allen Fronten um den Erhalt des Status quo. Durch geschicktes Handeln können sie vielleicht nicht mehr den Petrodollar retten, dafür aber wieder zu einem ökonomischen Powerhouse aufsteigen.

Bleiben noch die Chinesen, die den Petrodollar ebenfalls nicht mögen. Sie haben auf dem Spielfeld der Geopolitik ihre Figuren relativ gut positioniert. Aufgrund ihrer großen wirtschaftlichen Aktivitäten können sie einen stärkeren Einfluss auf andere Länder ausüben als beispielsweise Russland. Um ihr Ziel zu erreichen, müssen die Chinesen ihren Handelspartnern eine glaubwürdige Alternative anbieten.

Eine neue Weltreservewährung

Nur wenige Währungen kommen aufgrund ihrer Größe überhaupt infrage, genügend Liquidität bereitzustellen, um als Rückgrat eines internationalen Geldsystems agieren zu können. Es gibt zwei Regionen, die in ihrer Wirtschaftsgröße den Vereinigten Staaten ähnlich sind und die sich von ihrem Umfang her grundsätzlich qualifizieren könnten: die Eurozone und China. Doch Stand heute (Juni 2023) wären sowohl der Euro als der chinesische Yuan noch zu klein, um den Dollar ersetzen zu können.

Der Euro fällt aufgrund der endlosen strukturellen Probleme der Eurozone aus der engeren Wahl raus. Werfen wir also nur einen genaueren Blick auf die Chinesen.

Die vielleicht einfachste und naheliegendste Antwort, die Sie von Politikern und Ökonomen dieser Tage auf die Frage nach der neuen Supermacht hören werden, lautet: China. Und nach den nun ausführlich beschriebenen Entwicklungen auf dem Ölmarkt klingt das noch einleuchtender.

Das bevölkerungsstärkste Land der Welt, das in den vergangenen Jahrzehnten einen unglaublichen Aufstieg hingelegt hat, scheint der logische Nachfolger im Kampf um die Vorherrschaft zu sein. Wer, wenn nicht China, wäre prädestiniert dafür, die Macht der USA zu übernehmen und damit auch die neue Weltreservewährung zu stellen? Die einfachste Antwort ist aber nicht immer die richtige. Unserer Meinung nach ist es so gut wie ausgeschlossen, dass China die neue Weltreservewährung stellen wird!

Vielmehr sprechen mittlerweile mehr Punkte gegen China als unangefochtene Nummer 1 in der Welt als dafür. Zu groß sind die Probleme, mit denen die Chinesen konfrontiert sind. Hier drei ihrer größten:


	China hat enorme demografische Probleme. Mittlerweile hat Indien China als bevölkerungsreichstes Land der Welt fast überholt, zusätzlich führte die Ein-Kind-Politik zu einer extremen Alterung der Gesellschaft. Die UN erwartet, dass Chinas Bevölkerung am Ende des Jahrhunderts nur noch um die 750 Millionen Menschen betragen wird (momentan sind es 1,4 Milliarden).




Abbildung 33: Chinas Schulden steigen stärker als seine Wirtschaft
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	Chinas Schuldenproblem ist mindestens genauso groß wie die der westlichen Welt. Seine Schulden wachsen bei Weitem schneller als das BIP (siehe Abbildung 33). Besonders Firmen und Privathaushalte sind auf einem atemberaubenden Niveau im Schuldensumpf gefangen. Das sind nicht die Statistiken einer zukünftigen Weltmacht.


	Die große Abhängigkeit von Importen, besonders im Rohstoffbereich, würde es möglichen Gegnern wie den USA relativ leicht machen, China durch eine Seeblockade vom Nachschub abzuschneiden. Die chinesische Navy ist ihrem amerikanischen Gegenpart nach wie vor hoffnungslos unterlegen.


	Dem Yuan fehlt ein Schlüsselmerkmal, das ihn zum Konkurrenten des US-Dollars qualifizieren würde: internationale Kapitalmobilität. Für die absehbare Zukunft scheint es äußerst unwahrscheinlich, dass China seine Finanzmärkte vollständig liberalisieren und für grenzüberschreitende Transaktionen öffnen wird. Zusätzlich verfügt China über keinen international zugänglichen und liquiden Anleihenmarkt. Dies ist der Hauptgrund, warum der Anteil des Renminbi an den globalen Devisenreserven immer noch so gering ist. Andere Merkmale wie ein international anerkanntes Rechtssystem sprechen ebenfalls gegen den Renminbi als ernsthaften Anwärter auf eine Leitwährung.




Wenn wir einen Blick in die Vergangenheit der Weltreservewährungen werfen, fällt uns auf, dass der jeweils neue Hegemon immer mit einer guten Demografie, einer reinen Bilanz ohne Schulden und einer dominanten militärischen Stellung gesegnet war. China kann davon nichts aufweisen.

Daher stellen wir die vielleicht umstrittene These auf, dass es deutlich unwahrscheinlicher ist, als viele denken, dass China die neue Weltreservewährung stellen wird – sogar unmöglich. Zusätzlich gehen wir davon aus, dass sich die Chinesen des Triffin-Dilemmas bewusst sind und nicht denselben Fehler wie die Amerikaner begehen wollen. Dies bedeutet nicht, dass China keine zentrale Rolle in einer neuen Welt- und Geldordnung einnehmen könnte, jedoch im Rahmen einer multipolaren Weltordnung und nicht als Hegemon.

Auch wenn die USA angezählt scheinen, sind sie in vielen Bereichen, gerade was die Unabhängigkeit von Rohstoffen und den offenen Kapitalmarkt betrifft, China weit voraus oder sogar uneinholbar. Seine geografischen Gegebenheiten kann nun mal kein Land der Welt ändern. Das heißt aber nicht, dass die Chinesen nicht dennoch alles daransetzen werden, andere Lösungen zu finden, auch wenn der Yuan nicht die neue Weltreservewährung stellen wird.

Die Chinesen haben neben ihrer suboptimalen demografischen Ausgangslage noch ein anderes Problem, was sie zunehmend unter Zeitdruck setzt. Der chinesische Energieverbrauch explodiert regelrecht. Wie wir bereits wissen, importieren die Chinesen den Großteil ihrer Energie. Wenn der Dollar nun besonders stark ist, laufen die Chinesen Gefahr, dass sie durch die stark steigenden Kosten ihre Handelsbilanz massiv in Schieflage bringen. Ähnliches sehen wir 2022 in Europa, besonders in Deutschland, wo aufgrund der Energiekosten sämtliche Exportgewinne aufgefressen wurden.

In dem Zuge ist auch ein Blick auf die chinesische Leistungsbilanz interessant. 2018 fiel sie zum ersten Mal in diesem Jahrtausend ins Minus. Das wird in Peking zu viel Unruhe geführt haben. Interessant dabei ist, dass ein großer Teil des Defizites durch den chinesischen Tourismus zustande kam. Je mehr die Chinesen auf Reisen gingen, umso mehr Geld haben sie im Ausland statt in der Heimat ausgegeben.110 Dies zeigt, warum die Chinesen solch strikte Kapitalverkehrskontrollen eingeführt haben. Ansonsten würde das Geld vermutlich im großen Stile China verlassen.

Dem Tourismus hat kurze Zeit später die Coronakrise den Riegel vorgeschoben. Aus chinesischer Sicht muss man hier fast von Glück sprechen. Ein Schelm, wer Böses denkt.

Allerdings haben die Chinesen ein großes Problem: Kommunismus hasst Freiheit und offene Märkte. Dies wird langfristig auch das chinesische System zum Einsturz bringen. Es kann jedoch noch eine Weile auf sich warten lassen. Da die kommunistische Partei Freiheit ablehnt und strikte Kapitalverkehrskontrollen unterhält, ist es mehr oder weniger unmöglich, Kapital in oder aus dem Land zu bringen. Ausländischen Handelspartnern die eigene Währung schmackhaft zu machen, ist natürlich schwierig, wenn diese weder in China investieren noch das Geld ins Ausland bringen können.

Kurzum, andere Länder können nichts mit dem Yuan anfangen und wären den Launen der Kommunistischen Partei ausgeliefert. Da sagen sich viele Länder: Ja, die Amerikaner sind der weltweite Bully und ihre Währung ist auch nicht mehr das, was sie mal war, aber im Zweifel vertrauen wir Big Brother noch immer mehr als euch.

Bleibt die Frage, ob es eine andere Währung als den US-Dollar geben könnte, die eine ähnlich dominante Rolle im globalen Währungssystem einnimmt. Hier ist die Antwort ebenfalls ein klares Nein, zumindest auf absehbare Zeit.

China und Russland haben aber trotzdem noch ein Ass im Ärmel: Unser allseits geliebtes goldenes Edelmetall, doch dazu später mehr. Zuvor schauen wir uns die digitalen Währungen der Notenbanken an.


Kapitel 8

Digitales Geld – Himmel und Hölle

Digitale Zentralbankwährungen (CBDCs)

»Die glücklichen Sklaven sind die erbittertsten Feinde der Freiheit.«

Marie von Ebner-Eschenbach
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Die Digitalisierung hat unsere Welt grundlegend verändert. Nie zuvor waren wir so vernetzt und gleichzeitig doch so isoliert wie heute. Neben all den utopischen Versprechungen der Digitalisierung hat sie Regierungen ganz neue Möglichkeiten der Überwachung eröffnet. Während es in den 1980er-Jahren noch große Protestbewegungen gegen Volkszählung und Zensus gegeben hat, hat sich der Bürger von heute daran gewöhnt, so gut wie all seine persönlichen Informationen preiszugeben.111

Es klingt zugegebenermaßen etwas reißerisch, aber die Entwicklungen, die wir Ihnen auf den folgenden Seiten präsentieren, könnten das Ende unserer liberalen Demokratie bedeuten. Auf Knopfdruck wäre es möglich, Individuen oder ganze Bevölkerungsgruppen vom Finanzsystem und somit vom gesellschaftlichen Leben auszuschließen. Die Folge wäre ein Abdriften in einen Überwachungsstaat à la China. Mithilfe Digitaler Zentralbankwährungen (Central Bank Digital Currency, CBDC) hätten Politiker erstmals in der Geschichte die volle Einsicht in das Ausgabeverhalten ihrer Bürger. Es wäre das ultimative Kontroll- und Überwachungsinstrument. Und das alles geschieht ganz spielerisch und wird sogar freiwillig von den Bürgern angenommen. Das Marketing macht es möglich.

Was ist eine CBDC?

Um zu verstehen, was eine Digitale Zentralbankwährung ist, müssen wir uns zuerst ansehen, in welchen Formen Geld derzeit existiert. Heute gibt es zwei Hauptformen: physisches Geld (Banknoten und Münzen) und digitales Geld (Kontostände bei Banken und Zahlungsabwicklern wie PayPal). Dabei macht das digitale Geld den Großteil des Geldangebots aus. Bereits heute sind mehr als 92 Prozent des weltweiten Geldangebotes nur doch als digitale Zahlen verfügbar. Es existiert nicht mehr in physischer Form.

Der aufmerksame Leser wird sich nun fragen: Wenn der größte Teil des Geldes bereits digital ist, warum brauchen wir dann eine CBDC (Central Bank Digital Currency) und worin unterscheidet sie sich vom digitalen Geld der Banken und Zahlungsabwickler?

CBDCs sind digital geborene Fiat-Währungen, die direkt von der Zentralbank an die Öffentlichkeit ausgegeben werden und Peer-to-Peer übertragen werden können, ohne durch das Bankensystem fließen zu müssen. Kurz gesagt, es handelt sich dabei um digitalisierte Zentralbankverbindlichkeiten, die direkt von der Zentralbank an die Öffentlichkeit »ausgeschüttet« werden. Dadurch sind CBDCs effizienter, da sie Vermittler und unnötige Reibungsverluste beseitigen und eine sofortige Abwicklung von Transaktionen garantieren.

CBDCs existieren nie in physischer Form. Sie sind immer digital und der Besitz wird in einer einzigen Datenbank erfasst, die von der Zentralbank gepflegt wird, anstatt in den vielen Datenbanken, die heute bei verschiedenen Banken und Zahlungsabwicklern existieren. Mit CBDCs werden Banken, Kreditkartenunternehmen und sogar PayPal weitgehend irrelevant. Alle Transaktionen werden von der Zentralbank über eine einzige digitale Geldbörse für Zahlung und Empfang verarbeitet. Dies ist wichtig zu verstehen und der zentrale Unterschied zu digitalem Geld in seiner heutigen Form. In einer CBDC-Welt hat jeder nur noch einen Bank-Account bei der Zentralbank, über den sämtliche Zahlungen direkt abgewickelt werden. Man kann CBDCs am besten als elektronische Gutscheine beschreiben, die für Einkäufe verwendet werden können.

Außerdem geben CBDCs den Zentralbanken noch eine ganz neue Möglichkeit, Geld zu drucken. Stellen Sie sich vor, die Regierung könnte in Sekundenschnelle Stimulus-Schecks direkt in Ihren digitalen Bank-Account buchen – digitales Helikoptergeld. Das könnte ein bedingungsloses Grundeinkommen sein, das jeden Monat an die Bürger ausgezahlt wird. Das klingt großartig, bis es eines Monats einbehalten wird, weil Sie sich nicht nach den Vorstellungen des Staates verhalten haben. Oder Ihr Konto wird eingefroren, weil Sie Geld für etwas gespendet haben, das der Regierung missfällt.

Vor- und Nachteile von CBDCs

Um einen Vorteil in CBDCs zu erkennen, müssen Sie entweder ein vom Staat bezahlter Ökonom und Claqueur oder überzeugt davon sein, dass eine Diktatur die beste Regierungsform ist. Für eine freiheitliche Gesellschaft existieren keine Vorteile durch CBDCs. Um jedoch ein vollständiges Bild zu zeichnen, finden Sie hier die »angeblichen« Vorteile:


	Schnelligkeit bei der internationalen Transaktionsabwicklung: Die Entwicklungen im Krypto-Sektor haben den Banken deutlich vor Augen geführt, dass das traditionelle Bankensystem zu langsam und nicht mehr wettbewerbsfähig ist. Theoretisch sind heute länderübergreifende Sofortzahlungen möglich.


	Nullzinspolitik und Bargeldhortung: Das Experiment der Nullzinspolitik birgt die Gefahr, dass die Menschen Bargeld horten, um es zumindest den Strafzinsen der Bank zu entziehen. Mit der Einführung von CBDCs und der parallelen Abschaffung von Bargeld würde man das Problem eliminieren und niemandem mehr Schutz bieten.


	Reduzierung des Gegenparteirisikos: Anders als beim Giralgeld wären Nutzer eines CBDC nicht mehr von der Solvenz einer einzelnen Geschäftsbank abhängig. Sie hätten ihr eigenes Konto bei der Zentralbank. Bessere Kontrolle von Zahlungsströmen in der Wirtschaft. Notenbanken könnten gezielt einzelne Wirtschaftssektoren oder Gruppen unterstützen, anstatt Hilfspakete mit dem Gießkannenprinzip zu verteilen.




Schauen wir uns die Nachteile an, und die Liste ist lang:


	Negativer Zinssatz, der nicht zum Sparen ermutigt und stattdessen das Ausgeben fördert.


	Sofortige und automatische Besteuerung und Verhängung von Strafen.


	Keine finanzielle Privatsphäre, mit der Begründung, »Kriminelle« aufspüren zu wollen.


	Datenschutz und Privatsphäre: CBDCs könnten eine umfassende Überwachung der finanziellen Aktivitäten der Menschen ermöglichen. Die Zentralbanken hätten Zugriff auf detaillierte Informationen.


	Ablaufdatum für Ihr Geld, wie der Staat es für richtig hält, das heißt komplette Zerstörung der natürlichen Zeitpräferenz (Schwundgeld).


	Per Knopfdruck Beschränkungen von Ausgaben und Zahlungen; beispielsweise kann der Staat Ihr Geld einfrieren, wenn er Ihre politischen Ansichten nicht mag.


	Aufgrund ihrer digitalen Natur tritt eine Entwertung viel schneller ein, da das »Helikoptergeld« vom Staat in Echtzeit an seine Bürger ausgegeben werden kann.


	Systemrisiken: Die Einführung von CBDCs könnte zu erheblichen Änderungen im Bankensystem führen und die Stabilität des Bankensystems gefährden.


	Technologische Herausforderungen: Die Entwicklung und Implementierung einer sicheren und effizienten CBDC-Plattform erfordert erhebliche Investitionen in Technologie und Sicherheitsmaßnahmen.




Es scheint, als wären einige Funktionen von CBDCs von George Orwells klassischem Roman 1984 inspiriert.

Digitales Geld = digitale Diktatur

Das bargeldlose Bezahlen wird in Zeiten von Kreditkarten, Apple Pay, Paypal und Co. immer beliebter. Über 90 Prozent aller Zahlungen werden mit EC- und Kreditkarte, mit elektronischen Zahlungsdiensten, per Überweisung oder Lastschrift getätigt. De facto haben wir schon einen digitalen Euro. Warum also pusht die EZB so sehr die Einführung eines digitalen Euros in Form eines Digitalen Zentralbankgeldes für das Eurosystem?

Die kurze Antwort lautet: Es geht um Kontrolle.

Alle Überweisungen und Transaktionen, egal ob privat oder gewerblich, werden von den Banken gesammelt und einmal täglich im Bankensystem zwischen den Instituten ausgeführt. Wofür die Kunden ihr Geld ausgeben, sehen momentan nur die Banken. Eine Weitergabe der Transaktionen an die EZB oder andere Parteien ist aus mehreren Gründen nicht möglich und verboten. Mit einer CBDC wäre dieses Problem dauerhaft gelöst. Dann hätte jeder Bürger in der EU ein digitales Konto (Wallet) direkt bei der EZB – und die EZB hätte somit in Echtzeit den kompletten Überblick darüber, wo welche Gelder hinfließen.

Natürlich werden die Notenbanken mit Charme alle Register ziehen, um uns diese schöne neue Welt schmackhaft zu machen: Zahlungen wären dann sicher, praktisch, hygienisch, kontaktlos, effizienter, günstiger und schneller.

Der Preis dafür wäre aber hoch, denn jeder Kunde und jede Transaktion ist dann komplett transparent und nachvollziehbar. Eine digitale Währung kann unzählige Daten über die Zahlungsströme und das Nutzerverhalten der Bürger liefern. Man könnte die Wallets praktischerweise mit weiteren Daten verknüpfen, beispielsweise mit dem Impfzertifikat. Und dann haben wir die wahrlich gläserne Kundschaft.

Die Orwell’sche Überwachung droht
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Mal provokant weitergedacht: Um das Klima zu retten und uns zu besseren Menschen zu erziehen, könnte man dann auch ein CO2-Guthabenkonto installieren. Wer sein CO2-Guthaben aufbraucht, weil er zu oft reist oder zu viel Auto fährt und Fleisch statt Käfer oder hochprozessierten Fleischersatz isst, muss zahlen oder gar darben. Das sind die heimlichen Träume der Geheimdienste und der Albtraum, vor dem uns George Orwell gewarnt hat.

Ein weiteres Risiko: Man könnte die Zinsen problemlos in den Minusbereich senken, ohne dass die Bürger das Geld von der Bank abheben und sich dem Negativzins entziehen können. Ein Bank Run wäre damit in Zukunft unmöglich.

Strafzinsen oder eine Vermögensabgabe könnten schnell und effizient eingesetzt und von jedem Konto eingezogen werden, ohne dass man sich dagegen wehren kann. Ebenso Bußgelder, der Rundfunkbeitrag und so weiter. Wie praktisch! Selbst ein Einfrieren des Kontos wäre jederzeit durch die zentralistische EZB möglich.

Als Sahnehäubchen könnte man dann auch noch ein Social Credit Program nach chinesischem Vorbild installieren. Ein zentralistisch gelenktes digitales Geld, gepaart mit dem Sozialkredit-System, ist die perfekte (und perfide) Lösung, um die eigenen Bürger in Schach zu halten, allzeit zu kontrollieren und sie abzustrafen, falls sie sich nicht an die Regeln halten. Wer dann aus der Reihe tanzt, bekommt neben dem Abzug an sozialen Kreditpunkten noch Sanktionen in Form von Abhebungslimitierungen oder Kontosperrungen. Fertig ist die digitale Diktatur unter dem Mantel der Klimaneutralität, Solidarität und Gerechtigkeit.

Aber auch der Konsum wäre steuerbar. In China denkt man über Schwundgeld nach, das heißt das Guthaben verfällt nach einer bestimmten Zeit, um die Konjunktur anzukurbeln. Auf der anderen Seite könnte man auch Zahlungen limitieren oder auf bestimmte Güter gar sperren. Ganz so, wie es eine zentralistische Institution möchte.

Die EZB will bis 2027 den digitalen Euro einführen. Global wird bei allen Notenbanken mit Hochdruck an digitalen Währungen gearbeitet, da die Vorteile für sie auf der Hand liegen. Im Endeffekt ist ein digitaler Euro nichts anderes als das ungedeckte Fiat-Geldsystem, das zu 100 Prozent digitalisiert ist. Für uns Bürger hat es nur Nachteile, weil wir dann problemlos überwacht und enteignet werden können. Es können Negativzinsen installiert werden, ohne dass wir uns davor schützen können. Denn in einem solchen Fall ist der Fluchtweg versperrt, nämlich Bargeld abzuheben, es aus dem Bankenkreislauf herauszunehmen und es damit legal der Überwachung und dem Zugriff der Staaten zu entziehen.

Sie sehen also, warum der Erhalt von Bargeld so wichtig für Anonymität, Freiheit und Demokratie ist.

Bargeld ist Freiheit

Die Freiheit, die Bargeld bietet, ist seit Jahren von allen Seiten unter Beschuss. Nicht nur die Staaten und Notenbanken greifen das Bargeld an, sondern auch Organisationen wie die Better Than Cash Alliance, eine weltweite Vereinigung von Regierungen, Unternehmen und internationalen Organisationen, die den Übergang des Barzahlungsverkehrs zu digitaler Zahlungsweise beschleunigen will. Mitglieder sind – wenig überraschend – die Kreditkartengiganten Visa und Mastercard, die Citibank, aber auch die Bill und Melinda Gates Stiftung. Spannend ist, dass die »Anti-Bargeld-Allianz« von unserer Bundesregierung deutsche Steuergelder erhalten hat. Von 2016 bis 2018 waren es 500.000 Euro und seit 2019 sind es jährlich 200.000 Euro.112

Der Trend ist eindeutig: Die Abschaffung des Bargelds erfolgt leise und schleichend. Zu Beginn des Jahres 2023 verkündete Lufthansa, dass das Unternehmen an seinen Servicepoints nur noch bargeldlose Zahlungen akzeptiere. Fast zeitgleich ließ die Technikkette Gravis mit ihren 40 Filialen verlauten, dass man ab sofort kein Bargeld mehr annehme.

Längst hat Deutschland die Regeln für Barkäufe verschärft. Maximal 10.000 Euro dürfen bei einem Erwerb in bar den Besitzer wechseln, bei Goldkäufen sind es sogar nur 2000 Euro. Banken sind inzwischen verpflichtet, für Bareinzahlungen ab 2500 Euro einen Herkunftsnachweis zu fordern. Lediglich bei ihrer Hausbank dürfen Kunden bis zu 10.000 Euro ohne einen solchen Nachweis einzahlen. Auch in anderen Ländern sind ähnliche Bestrebungen zu erkennen. Italien, Frankreich und Israel sind nur einige Länder, die längst sogar tiefergehende Beschränkungen eingeführt haben. Die Begründung für die verschärften Regelungen lautet: Geldwäsche- und Kriminalitätsbekämpfung.

Laut dem Spiegel prophezeite der ehemalige Chef der Deutschen Bank, John Cryan, bereits 2016 beim Weltwirtschaftsforum in Davos, spätestens in zehn Jahren sei das Problem ohnehin erledigt. Dann werde es keine Geldscheine mehr geben. Bargeld sei fürchterlich teuer und ineffizient und nur noch Geldwäschern und anderen Kriminellen von Nutzen.

Fakt ist, dass nur Bargeld den Besitz und das Eigentum von Vermögen garantiert. Das Geld auf dem Konto gehört nicht dem Bankkunden, sondern der Bank. Bargeld ist und bleibt daher gedruckte Freiheit! Es ist und bleibt das einzige gesetzliche Zahlungsmittel laut den Statuten der EZB: »Die Euro-Banknoten und -Münzen sind gesetzliches Zahlungsmittel im Euroraum. Bargeld ist die einzige Form von Zentralbankgeld, die wir alle unmittelbar nutzen können.«113

Auch im Fall eines Blackouts wird Bargeld das einzige offizielle Zahlungsmittel sein, das noch funktioniert.

Trotz dieses leidenschaftlichen Plädoyers für Bargeld darf – auch an dieser Stelle – nicht unerwähnt bleiben, dass unser momentanes Geldsystem nicht nachhaltig ist. Denn ungedecktes Papiergeld (Fiat-Geld) wird, wie immer im Lauf der Geschichte, weiter an Kaufkraft verlieren und schlussendlich scheitern. Vor allem das dysfunktionale Währungsexperiment Euro. Aus dem Grund ist ein unabhängiges, dezentrales, grenzenloses, nicht manipulierbares und deflationäres System wie Bitcoin so genial und wichtig. Unserer Ansicht nach ist und bleibt es die einzige Alternative für ein besseres Geldsystem.

Negativzinsen und Bargeld

In einer Studie des IWF aus dem Jahr 2018 mit dem Titel »Geldpolitik mit Negativzinsen: Entkopplung von Bargeld und elektronischem Geld« (Monetary Policy with Negative Interest Rates: Decoupling Cash from Electronic Money) widmen sich die Autoren der Frage, wie man es am besten hinbekommt, Negativzinsen für Konsumenten durchzusetzen.114 Dazu müsse zuerst der Bargeldverkehr massiv eingeschränkt werden. Denn was passiert im Falle starker Negativzinsen? Die Menschen würden ihr Geld vom Konto abheben und eher in Bargeld horten. Dieses Problem haben wir bereits erläutert. Wir haben gesehen, dass CBDCs eine attraktive Möglichkeit für Zentralbanken darstellen, um diesem Problem entgegenzuwirken.

Die Autoren schlagen vor, den Zahlungsverkehr in ein elektronisches Zahlungsmittel (E-Money) und normales Bargeld aufzuteilen. Im Grunde genommen gäbe es dann zwei Währungskurse: einen für das E-Money, welches bei Ihnen auf dem Bankkonto liegt, und einen für das Bargeld, das Sie im Geldbeutel haben. Wie die Abwertung dann konkret in der Praxis aussehen würde, macht der IWF anhand eines Beispiels deutlich. Angenommen, dieser senkt den Leitzins von 0 auf -3 Prozent. Das heißt, Banken müssten auf Einlagen bei der Zentralbank Zinsen in Höhe von 3 Prozent zahlen. In solch einem Szenario wäre es nur logisch, dass die Geschäftsbanken dies in Form eines Strafzinses 1:1 an ihre Kunden weitergeben. Konkret bedeutet das, dass 100 Euro, die Sie am Jahresanfang auf Ihrem Konto liegen haben, am Jahresende nur noch 97 Euro wert sind.

Wie aber erreicht man auch eine parallele Abwertung des Bargeldes? Hierbei setzt der IWF auf die Händler, die einen Preis für Barzahler und einen für Zahler mit digitalem Geld (E-Money) anwenden (siehe Abbildung 34).115 Wirtschaftsprofessor Gunther Schnabl von der Universität Leipzig bezeichnete diesen Vorschlag gegenüber dem Tagesspiegel als »Einstieg in die Planwirtschaft«. Er befürchtet, dass sich in solch einem Szenario die Flucht in Sachwerte eher noch beschleunigen würde.116

Abbildung 34: Vorgeschlagener Mechanismus des IWF, um Negativzinsen auf Bargeld zu ermöglichen

[image: images]

Es geht jedoch noch weiter. Eine im Jahr 2017 veröffentlichte Studie des Internationalen Währungsfonds mit dem Titel »The Macroeconomics of De-Cashing« hebt hervor, dass es zunächst vermieden werden sollte, direkte staatliche Eingriffe zu unternehmen, da diese das Misstrauen in der Bevölkerung wecken könnten. Stattdessen wird vorgeschlagen, den Fokus auf den Kosten-Nutzen-Aspekt zu legen. Mit anderen Worten, die Menschen sollten aus eigenem Interesse auf Bargeld verzichten. Diese Überlegung zur Kosten-Nutzen-Relation wird erneut in einem IWF-Arbeitspapier aus dem Jahr 2019 mit dem Titel »Enabling Deep Negative Rates to Fight Recessions: A Guide« aufgegriffen. In diesem Vorschlag wird insbesondere der Mechanismus betont, der eine Differenzierung zwischen Bargeld und digitalem Geld vorsieht. Wer mit digitalem Geld bezahle, sollte günstigere Preise erhalten als Bargeldzahler.117

Wer arbeitet bereits an CBDCs?

Aktuell arbeiten über 110 Länder an ihrer digitalen Währung. Vor allem seit der Coronakrise haben sich die Projekte fast vervierfacht.118 Auf den folgenden Seiten betrachten wir die Aktivitäten verschiedener Länder und internationaler Institutionen hinsichtlich der Einführung digitaler Währungen und zeigen auf, in welchem Entwicklungsstadium sie sich befinden. Egal ob in China, den USA oder Europa, überall lassen sich ähnliche Entwicklungen beobachten. Das Tempo im Kampf gegen Bargeld nimmt zu.

Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ)

Ein oft unterschätzter, aber doch sehr einflussreicher Player in der Welt der Notenbanken ist die Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) mit Sitz in Basel (Schweiz). Bei der BIZ handelt es sich sozusagen um die Mutter aller Zentralbanken. Auch sie ist in Sachen CBDC äußerst aktiv, bekommt allerdings von der Öffentlichkeit weniger Aufmerksamkeit geschenkt. Ihr Hauptaugenmerk liegt auf der Interoperabilität von verschiedenen CBDC-Systemen, das heißt, wie verschiedene Währungsräume, die irgendwann einmal CBDCs einführen, in Zukunft miteinander agieren werden. Dabei geht es vor allem darum, Friktionen im Zahlungsverkehr zu verringern.

Agustín Carstens, aktueller Chef der BIZ, äußerte sich während einer virtuellen Konferenz, die am 19. Oktober 2020 vom IWF unter dem Titel »Grenzüberschreitende Zahlungen – Eine Vision für die Zukunft« veranstaltet wurde:


»Bei unserer Analyse von CBDC insbesondere für allgemeine Nutzung, tendieren wir dazu, die Äquivalenz mit Bargeld herzustellen, und da gibt es einen gewaltigen Unterschied. Zum Beispiel wissen wir bei Bargeld nicht, wer heute einen Hunderter-Schein benutzt; wir wissen nicht, wer heute einen Tausend-Peso-Schein benutzt. Ein wesentlicher Unterschied bei einem CBDC ist, dass die Zentralbank absolute Kontrolle über die Regeln und Vorschriften hat, die die Nutzung dieser Ausdrucksform der Zentralbankverbindlichkeit bestimmen. Und außerdem werden wir die Technologie haben, um das durchzusetzen. Diese beiden Themen sind äußerst wichtig und das macht einen riesigen Unterschied zu dem, was Bargeld ist.«119



Ohne ein Blatt vor den Mund zu nehmen, gibt Carstens zu, dass man mithilfe einer CBDC »absolute Kontrolle« über deren Verwendung hätte, im Gegensatz zum Bargeld, das nach wie vor größtenteils anonym verwendet werden kann.

In einer Rede am 18. Januar 2022 an der Goethe-Universität Frankfurt macht der Zentralbanker erneut indirekt klar, dass kein Weg an CBDCs vorbeiführen wird, da nur Zentralbanken Vertrauen schaffen können. Dazu heißt es:


»Meine Hauptbotschaft heute ist einfach: Die Seele des Geldes gehört weder einer großen Technologie noch einem anonymen Ledger. Die Seele des Geldes ist Vertrauen. Die Frage ist also: Welche Institution ist am besten geeignet, Vertrauen zu schaffen? Ich werde argumentieren, dass Zentralbanken am besten in der Lage sind, im digitalen Zeitalter Vertrauen zu schaffen. Dies ist auch der beste Weg, um ein effizientes und integratives Finanzsystem zu gewährleisten, das allen zugutekommt.»120



Einige Monate später, im Juni 2021, wiederholte die Bank of England die Bemerkungen von Carstens, als sie auf die Programmierbarkeit von CBDCs als ein wichtiges Merkmal hinwies, das sicherstellen würde, dass Geld für Güter ausgegeben wird, die die Regierung oder der Arbeitgeber als sinnvoll erachtet.

Der chinesische Albtraum

»You will own nothing. And you will be happy.«

Werbeslogan World Economic Forum

Wenn es um Überwachung geht, steht China auf dem ersten Platz. Hier hat man seitens der Kommunistischen Partei schon früh das (Überwachungs-)Potenzial von digitalen Zentralbankwährungen erkannt. Bereits seit 2014 treibt die Regierung die Entwicklung eines E-Yuan voran. Im April 2020 hatte man den E-Yuan (E-CNY) in einen ersten Testlauf geschickt. Mit an Bord waren sowohl die staatseigenen Banken als auch etliche Technologieunternehmen wie beispielsweise Huawei oder China Mobile. Es handelt sich also um ein hybrides Projekt. Herausgegeben wird die CBDC von der Zentralbank Chinas, die Verteilung und die Aufbewahrung übernehmen die Geschäftsbanken.

Das Australian Strategic Policy Institute kam nach der Untersuchung der chinesischen CBDC (auch bekannt als DCEP – Digital Currency and Electronic Payments) zu folgendem Ergebnis:


»Es hat das Potenzial, das weltweit größte zentralisierte Repository für Finanztransaktionsdaten zu schaffen [...], es würde auch beispiellose Möglichkeiten zur Überwachung schaffen. Die anfängliche Auswirkung eines erfolgreichen DCEP-Projekts wird hauptsächlich national sein, aber es wurde wenig über die längerfristigen und globalen Implikationen nachgedacht. DCEP könnte über die digitalen Brieftaschen chinesischer Touristen, Studenten und Geschäftsleute ins Ausland exportiert werden. Im Laufe der Zeit ist es nicht abwegig zu spekulieren, dass der chinesische Parteistaat Ausländer dazu anregen oder sogar verpflichten wird, DCEP auch für bestimmte Kategorien von grenzüberschreitenden RMB-Transaktionen zu nutzen, als Bedingung für den Zugang zum chinesischen Markt.«121



Eswar S. Prasad, Professor für Wirtschaftspolitik an der Cornell University und ein einflussreicher Denker hinsichtlich digitaler Währungen, äußerte sich während der Sommerausgabe des Weltwirtschaftsforums im chinesischen Tianjin 2023 folgendermaßen:


»Wenn Sie über die Vorteile von digitalem Geld nachdenken, können Sie Programmierbarkeit haben, Einheiten von Zentralbanken mit Verfallsdaten, Sie könnten eine potenziell bessere oder manche könnten es als dunklere Welt sehen, in der die Regierung entscheidet, dass Einheiten von Zentralbankgeld für den Kauf einiger Dinge, aber nicht anderer, von ihr als weniger wünschenswert eingestufter Dinge, wie Munition, Drogen oder Pornografie, verwendet werden können. Und das ist in Bezug auf die Verwendung einer CBDC (Central Bank Digital Currency) sehr mächtig. [...] Es gibt wunderbare Vorstellungen davon, was mit digitalem Geld getan werden kann, aber ich befürchte erneut, dass die Technologie uns an einen besseren Ort bringen könnte, aber genauso das Potenzial hat, uns an einen ziemlich dunklen Ort zu bringen.«122



CBDCs dienen nicht nur dazu, ein effizienteres Finanzsystem zu schaffen, sondern sind in erster Linie ein Überwachungsinstrument. Es gibt den Machthabern die Möglichkeit zu kontrollieren, wie, wo und wann Sie Ihr Geld ausgeben. China ist das perfekte Testgelände für einen großflächigen Feldversuch einer komplett digitalen und überwachten Gesellschaft.

Wir müssen sehr auf der Hut sein, dass dieses Vorbild sich nicht rund um die Welt ausbreitet. Oder ist es schon zu spät?

Der digitale Euro

»Nichts gehörte dir, außer den wenigen Kubikzentimetern in deinem Schädel.«

George Orwell, 1984

Was die Planungen digitaler Währungen betrifft, ist die Europäische Zentralbank von allen westlichen Zentralbanken am weitesten fortgeschritten. Das liegt auch daran, dass Christine Lagarde die Entwicklung eines digitalen Euro für dringend notwendig hält. Im Herbst 2023 will man entscheiden, ob die Implementierungsphase 2026 oder 2027 beginnen soll. Während eines Notenbanker-Panels in Portugal im Sommer 2023 antwortete Christine Lagarde auf die Frage, was sie optimistisch für die Zukunft mache, dass es die Fertigstellung und Vollendung des digitalen Euros sei.

Was hat die EZB genau im Sinn? Im Januar 2020 veröffentlichte sie ein Arbeitspapier mit dem Titel »Tiered CBDC And The Financial System« (Gestaffelte CBDC und das Finanzsystem), das einige Schlüsselideen hervorhebt, die bei der Gestaltung einer CBDC, also eines »digitalen Euro«, in Betracht gezogen werden.123 Das 40-seitige Dokument finden Sie auf der Internetseite der europäischen Notenbank. Die wichtigsten Punkte sind:


	die Abschaffung von Bargeld,


	keine Privatsphäre für die bessere Kontrolle von illegalen Zahlungen,


	eine leichtere Bereitstellung von Helikoptergeld,


	negative Zinsen zur schnellen Abwertung von Geld,


	eine Verstaatlichung der Finanzinfrastruktur.




Wenn die Zentralbank kontrolliert, wie viel Geld Sie sparen können, und »Verfallsdaten« festlegt, die Sie verpflichten, das Geld innerhalb eines bestimmten Zeitrahmens auszugeben, dann gehört Ihnen das Geld nicht. Dies würde einen massiven Eingriff in unsere freiheitliche Grundordnung darstellen. Zugegeben – nach den vergangenen Jahren kann so etwas niemanden mehr überraschen, auffallend ist jedoch, wie wenig dieses Thema in der breiten Öffentlichkeit diskutiert und wahrgenommen wird. Scheinbar werden unsere Freiheitsrechte wie der Frosch im heißen Wasser langsam, aber stetig zu Tode gekocht, und bis der Großteil der Bevölkerung realisiert, was wirklich passiert, könnte es bereits zu spät sein.

Noch ist der digitale Euro aber nicht Realität, noch liegt es in unseren Händen, eine positivere Version der Zukunft Realität werden zu lassen.

Fedcoin

Die Federal Reserve hat eine Reihe von Forschungs- und Entwicklungsarbeiten in Bezug auf eine potenzielle CBDC oder »Fedcoin« durchgeführt. Ein offizieller Starttermin für die Einführung von Fedcoin wurde noch nicht angekündigt, doch die Federal Reserve hat bereits signalisiert, dass sie nicht beabsichtige, eine führende Rolle bei der Einführung von CBDCs einzunehmen. Stattdessen hat sie sich zum Ziel gesetzt, sorgfältig und gründlich zu erforschen, wie eine solche Währung implementiert werden könnte, um das Risiko unbeabsichtigter Folgen zu minimieren.

In Bezug auf die technische Infrastruktur will die Fed eng mit dem MIT (Massachusetts Institute of Technology) zusammenarbeiten. Dieses Projekt, bekannt als »Project Hamilton«, soll die Skalierbarkeit, Sicherheit und Ausfallsicherheit einer potenziellen CBDC-Infrastruktur bewerten.

Stellt sich die Frage, warum die amerikanische Notenbank noch zurückhaltend reagiert. Rufen wir uns ins Gedächtnis, wem die Fed in Wirklichkeit gehört – den großen amerikanischen Geschäftsbanken –, gibt das vielleicht einen Hinweis. Dazu mehr im nächsten Abschnitt.

Bedeuten CBDCs das Ende für Geschäftsbanken?

Ein enormer Vorteil von CDBCs für die Notenbanken ist die deutlich schnellere und effizientere Infrastruktur. Sie müssten nicht mehr den langen und mühseligen Umweg über die Geschäftsbanken gehen. Sind dann die Geschäftsbanken die großen Verlierer dieser Entwicklung?

Wie wir wissen, sind es vor allem die Geschäftsbanken, die durch die Giralgeldschöpfung Geld erzeugen und somit für Liquidität am Markt sorgen. Ihre bisherige Funktion als Mittelsmänner würden sie mit CDBCs verlieren. Stattdessen gäbe es eine starke Zentralisierung in Richtung Notenbanken. Kurzum, die Geschäftsbanken wären unter einem solchen System nicht mehr relevant.

Die Tatsache, dass die Fed im Grunde großen Geschäftsbanken gehört, ist unserer Ansicht nach eine plausible Erklärung dafür, warum Fedcoin bisher deutlich unkonkreter daherkommt als ähnliche Projekte in China und Europa.

Dennoch dürfen wir uns keinen Illusionen hingeben: Es ist auch im Sinne der mächtigen amerikanischen Banken, Überwachung und Kontrolle weiter voranzutreiben. Das neueste Projekt lautet »FedNow« – ein geplantes Echtzeit-Zahlungssystem, das von der Federal Reserve betrieben wird. Im Gegensatz zu herkömmlichen Banküberweisungen, die bis zu mehreren Tagen dauern können, ermöglicht das FedNow-System sofortige Zahlungen rund um die Uhr, an sieben Tagen in der Woche. Mit diesem Service können Einzelpersonen und Unternehmen in Echtzeit Geld senden und empfangen.

Die Idee hinter FedNow ist, eine effiziente, sichere und zuverlässige Infrastruktur für Echtzeit-Zahlungen in den USA zu schaffen.

Im FedNow-System spielen Privatbanken eine wesentliche Rolle. Obwohl FedNow von der Federal Reserve betrieben wird, wäre das System ohne die aktive Teilnahme und Integration durch Privatbanken nicht effektiv. Im Wesentlichen bietet FedNow ein Infrastrukturnetzwerk, das Finanzinstitutionen nutzen können, um ihren Kunden Echtzeit-Zahlungen anzubieten.

FedNow zielt also nicht darauf ab, Privatbanken zu ersetzen, sondern stellt ihnen ein zusätzliches Werkzeug zur Verfügung, um die Effizienz und Geschwindigkeit ihrer Zahlungsdienstleistungen zu verbessern. Kunden würden noch immer ihre Konten bei ihren gewählten Finanzinstitutionen haben, diese könnten jedoch Geldtransfers in Echtzeit über das FedNow-Netzwerk tätigen. Es ist lediglich eine Vorstufe zu CBDCs oder ein Versuch, ein System rund um die Besitzer der amerikanischen Notenbank aufzubauen.

CBDCs und digitale Identität

Auf der jährlich stattfindenden Konferenz des IWF in Washington D.C., war sich die Leiterin des BIS Innovation Hub, Cecilia Skingsley, mit allen anderen Rednern einig, dass die Einführung einer CBDC keine »Universallösung« sei und stattdessen mit digitalen IDs »in einem Paket« kombiniert werden sollte. Dem fügt sie nur wenig später hinzu: »Ich denke, wir müssen hier ein wenig mutig sein, und zwar in dem Sinne, dass wir dem Privatsektor nicht in die Quere kommen sollten, aber ich denke, manchmal muss man in der Geschichte die Gesellschaft zu Neuem drängen«, so die Bankerin und ergänzt: »Die Vorgänger haben das getan, als es um den Bau von Elektrizität, Abwassersystemen und Ähnlichem ging. Das hat den Wohlstand enorm gesteigert. Jetzt wollen wir das mit dem Geld wiederholen, und es wäre auch für die Banken gut, wenn die Gesellschaft die entsprechenden Schritte unternimmt.«124 Ihre Aussage verdeutlicht das Menschenbild, das den Plänen von IWF, BIZ und Co. zugrunde liegt.

Durch die Bargeldabschaffung soll der Bürger immer gläserner gemacht werden. Dies passiert zunächst schleichend, sodass kaum Widerstand aus der Bevölkerung zu erwarten ist. Die Vorschläge des IWF mögen heute schon nicht mehr so abstrus klingen wie noch vor ein paar Jahren. Daher sollten Sie davon ausgehen, dass die genannten Instrumente in der nächsten Krise angewendet werden. Höchstwahrscheinlich wird man sie dem Bürger dann als alternativlos darstellen. Denken Sie an das mittlerweile wohlbekannte Solidaritätsargument. Statt »Frieren für den Frieden» könnte es dann heißen: »Bargeld aufgeben, um den Euro zu retten«.

Es ist anzunehmen, dass eine mögliche CBDC im Euroraum ohne große Kritik akzeptiert wird. CBDCs werden vermutlich als technischer Fortschritt gelten und nur wenige werden die Risiken erkennen. Der Weg zu einer vollkommenen digitalen Überwachung wäre somit geebnet. Über Ihre digitale Wallet (Geldbörse) auf dem Smartphone kann nun noch Jahre später nachvollzogen werden, wo Sie Geld ausgegeben haben und vor allem wofür. Mit einer CBDC hätte man im Grunde genommen zwei Fliegen mit einer Klatsche geschlagen: Zum einen wäre das Bargeld damit endgültig Geschichte, zum anderen hätte man die volle Kontrolle über die Bürger. Lassen Sie mich Ihnen die Gefahr dieser Entwicklung anhand eines kleinen Beispiels vor Augen führen.

Dazu machen wir einen Ausflug ins Jahr 2030. CBDCs sind längst in jedem Land der Erde eingeführt und haben das klassische Bargeld verdrängt. Auch das Giralgeld spielt eigentlich keine Rolle mehr. Klassische Bankkonten gehören der Vergangenheit an. Bezahlt wird nur noch mit der eigens von der jeweiligen Notenbank entwickelten Wallet. Diese ist auf jedem Smartphone und jeder Smartwatch vorinstalliert. Ein Großteil nutzt allerdings bereits kleine, in die Hand implementierte Mikrochips zum Bezahlen, da man hiermit einen Preisnachlass von 5 Prozent an der Kasse erhält.

Es ist Sommer und Sie haben Freunde zum gemeinsamen Grillabend eingeladen. Also beschließen Sie, nach der Arbeit noch kurz einzukaufen. Sie betreten einen Supermarkt, legen ein paar Dinge in den Einkaufswagen und begeben sich zur Kasse. Da Sie noch etwas altmodisch sind, zücken Sie Ihr Smartphone und wollen bezahlen. Doch plötzlich piept es laut. Auf dem Bildschirm erscheint ein rotes Banner mit dem Wortlaut: »Kauf verweigert. Sie haben diesen Monat Ihr Kontingent an echtem Fleisch aufgebraucht, probieren Sie bitte Fleischersatz aus dem veganen Regal.«

Wütend gehen Sie zum Kühlregal und legen das Steak zurück. Der Appetit ist Ihnen nun vergangen. An der Kasse scannen Sie Ihre restlichen Artikel, doch auf einmal blinkt es wieder auf dem Bildschirm: »Kauf verweigert. Dies ist Ihr viertes alkoholisches Getränk in dieser Woche. Ihr Social Score lässt derzeit nur drei zu. Bitte versuchen Sie es mit einem alkoholfreien Ersatz.«

Zur gleichen Zeit versucht Ihr Ehepartner daheim, den Urlaub zu buchen. Lange haben Sie gespart, um sich endlich Ihren Traum zu erfüllen: drei Wochen Karibik-Urlaub. Aber was ist das? Auf dem Laptop erscheint folgender Hinweis: »Kauf verweigert. Ihr CO2-Fußabdruck in diesem Monat hat das gemäß den WEF-Richtlinien zulässige Maximum überschritten. Ihre Konten werden in 14 Tagen wiederhergestellt.«

Mit Mikrochips unter der Haut bezahlen?

Das Bezahlen mit einem Chip in der Hand ist technisch längst umsetzbar. Dazu wird die NFC-Technologie genutzt. NFC steht für »Near Field Communication« (deutsch: Nahfeldkommunikation). Diese spezielle Technologie gibt es bereits seit den 1970er-Jahren. Zur Anwendung kommt sie aktuell vor allem in EC-Karten oder beim kontaktlosen Bezahlen, zum Beispiel über Apple Pay. Der erste Mikrochip wurde 1998 in einen Menschen eingepflanzt, aber erst in den letzten zehn Jahren wurde die Technologie kommerziell für den breiten Markt verfügbar. Mittlerweile gibt es sogar Unternehmen, die sich darauf spezialisiert haben, so etwa das Hamburger Unternehmen »Digiwell«.125

Die Anwendungsfelder sind jedoch nicht nur auf das Bezahlen an der Kasse begrenzt. Sie können auch für medizinische Notfälle oder als Haustürschlüssel benutzt werden, denn die Chips funktionieren ohne Batterie. Sollten Sie also bewusstlos ins Krankenhaus eingeliefert werden, wüsste der Arzt sofort, welche Vorerkrankungen Sie haben. Das schwedische Unternehmen »Disruptive Subdermals« entwickelte während der Covid-19 Krise kleine NFC-Mikrochips, die den Impfausweis speichern.126

Sie sehen, diese Entwicklungen sind längst Realität.

Zugegeben: Das oben geschilderte Szenario mag etwas überspitzt sein. Allerdings konnten wir in den letzten beiden Jahren beobachten, auf welch wackeligen Beinen unsere Freiheit steht. Sollte sich die Entwicklung der letzten Jahre fortsetzen, so erscheint das Szenario gar nicht mehr so abwegig.

Viele der angesprochenen Ideen werden öffentlich diskutiert, zum Beispiel eine Art CO2-Tracker. Der Präsident der Alibaba Group, J. Michael Evans, sprach 2023 auf der Konferenz des World Economic Forum (WEF) in Davos davon, dass man bereits an solchen Projekten arbeite:


»Wir entwickeln – mithilfe von Technologie – eine Möglichkeit für Konsumenten, ihren eigenen CO2-Fußabdruck zu messen. Was bedeutet das? Das umfasst, wohin sie reisen, wie sie reisen, was sie essen, was sie auf Plattformen konsumieren. Also ein individueller CO2-Fußabdruck-Tracker. Seid gespannt, wir haben noch keinen, der einsatzbereit ist, aber wir arbeiten daran.«127



Unternehmensgeld

Die Möglichkeit, Menschen zu kontrollieren und zu steuern, fasziniert nicht nur Staaten, sondern auch viele Unternehmen. Daten sind bekanntlich einer der wertvollsten Rohstoffe der Welt. Große Techkonzerne besitzen bereits eine massive Anzahl von Datenpunkten über uns. Ein fehlendes Puzzleteil sind jedoch nach wie vor Zahlungsströme.

Libra: Der Ausflug von Facebook in die Krypto-Welt

Die Ankündigung im Sommer 2019, dass Facebook an einer eigenen Kryptowährung namens Libra arbeite, schlug ein wie eine Bombe. Facebook (heute Meta), zu dem auch WhatsApp und Instagram gehören, hatte zum damaligen Zeitpunkt mehr als zwei Milliarden Nutzer.128 Mit einer eigenen Währung würde man diese noch stärker in das Facebook-Ökosystem integrieren. Darüber hinaus versprach Libra Menschen ohne eigenes Bankkonto erstmals Zugang zu Finanzdienstleistungen. Das wäre für viele Menschen in Teilen Asiens oder auch Afrikas eine enorme Verbesserung. Mit einer hauseigenen Kryptowährung sollten zudem grenzübergreifende Bezahlvorgänge deutlich effizienter und günstiger gestaltet werden. Das ist nämlich ein großes Manko des aktuellen Finanzsystems, in dem man teils horrende Gebühren an Anbieter wie Western Union zahlen muss, um Geld ins Ausland zu überweisen.

Doch damit nicht genug. Facebook hatte es geschafft, eine starke Allianz zu bilden, die das neue digitale Geld verwalten sollte. In dieser Allianz waren zu Beginn unter anderen Visa, Mastercard, PayPal, der Streaming-Dienst Spotify, Vodafone, eBay, Uber und Lyft. Das zentrale Versprechen war, eine digitale Kryptowährung zu schaffen, die sich vor allem durch Kursstabilität auszeichnet. Bei Libra handelte es sich also um einen sogenannten Stablecoin, das heißt, der Coin ist an einen Korb staatlicher Währungen gekoppelt, was wiederum eine gewisse Preisstabilität verspricht. Das Libra-Konzept weist einige Parallelen zu den Sonderziehungsrechten des IWF auf. Dazu mehr im Abschnitt »Sonderziehungsrechte«.

Doch Facebook-Gründer Mark Zuckerberg hatte die Rechnung ohne die staatlichen Regulatoren gemacht. Die Kontrolle über das Geld gibt der Staat nicht kampflos ab. Und da Staaten nach wie vor mehr Macht besitzen als einzelne Konzerne, wurde das Projekt durch den amerikanischen Staat recht schnell beerdigt. Offiziell natürlich zum Schutze der Bürger, inoffiziell, um selbst die Kontrolle und Macht zu behalten.

Konzerne wie Meta haben einen großen Nachteil: Sie haben eine zentrale Kontrollstelle, die der Staat im Zweifel außer Gefecht setzen kann. Diesen Nachteil haben dezentrale Systeme nicht.

Mr. Robot: Ein Blick in die Zukunft?

In der Fernsehserie Mr. Robot wird der junge IT-Spezialist Elliot Alderson, der unter einer dissoziativen Identitätsstörung leidet, von seinem imaginären Freund Mr. Robot für eine Hackergruppe rekrutiert. Die Hackergruppe, der sich Elliot anschließt, nennt sich selbst Fsociety. Ihr Ziel ist es, den Konzern E Corp (von Elliot »Evil Corp« genannt), der in der Serie im Besitz von rund 70 Prozent der globalen Kredit-Industrie ist, zu Fall zu bringen. Dabei will sich die Gruppe rund um Mr. Robot in die Server des Konglomerats hacken, um die digital gespeicherten Kredite von E Corp zu löschen und somit das weltweite Finanzsystem zum Einsturz zu bringen.

Die Serie ist insofern spannend, weil sie auf die Problematik von Unternehmensgeld wie Libra eingeht. Nach der Hackerattacke bringt E Corp eine eigene Kryptowährung namens eCoin auf den Markt, die eine Alternative zum Bargeld sein soll. In der Serie findet eine eindrucksvolle Konversation zwischen dem fiktiven US-Finanzminister und dem CEO von E Corp statt, die den Konflikt zwischen staatlichem und privatem Geld sowie die Rolle von Bitcoin auf den Punkt bringt:


Jack (US-Finanzminister): »[…] es ist verfassungswidrig, Sie können nicht Ihre eigene Währung herstellen. Das ist die Aufgabe der Regierung! Sie können nicht einfach große Kredite in eCoin vergeben, die Sie in Dollar nicht vergeben würden.«

Phillip Price (CEO von E Corp): »Jack, schau mich an. Ich bin hier nicht das Problem. Das Problem hier ist, dass das Bargeld schwindet. Das ist einfach der Lauf der Welt im Moment. Und Bitcoin ist auf dem Vormarsch. Und wenn Bitcoin die Oberhand gewinnt, sind wir alle in der Hölle! Bitcoin ist unreguliert. Er hat bereits sein maximales Transaktionsvolumen erreicht. Und er wird teilweise von chinesischen Minern kontrolliert.«

Jack: »Sie haben gerade 2 Billionen Dollar von ihnen angenommen!«

Phillip Price: »Ja, ja, und jetzt will ich es gegen sie verwenden. Mit eCoin kontrollieren wir den Ledger […] und die Mining-Server. Wir sind die Autorität! Ich werde dafür sorgen, dass Sie Einblick in jede einzelne offene Brieftasche, jeden Kredit und jede Transaktion haben werden. [...] eCoin wird von einer guten alten amerikanischen Firma kontrolliert.«129



Die Parallelen zwischen Facebooks Libra und dem eCoin aus Mr. Robot sind verblüffend. Man darf davon ausgehen, dass Big Tech insgeheim trotz der ersten Rückschläge nach wie vor von eigenen Währungen träumt. Sie werden, ähnlich wie in der Serie Mr. Robot, auf die nächste Krise lauern, um neue Vorstöße zu wagen.

Der einzige Unterschied zwischen privaten und staatlichen Währungen ist der Besitzer der Datenbank und wer die Kontrolle über sie hat. Werden Sie lieber von Evil Corp – äh … Meta – kontrolliert oder von einer totalitär angehauchten Regierung?

[image: images]

Die große Gefahr der Zentralisierung

Eine der beängstigenden, aber kaum diskutierten Gefahren von CBDCs und Unternehmensprojekten wie Libra ist die Speicherung aller Finanzdaten in einer zentralisierten Datenbank. Jede große Firma auf diesem Planeten wurde bereits mindestens einmal gehackt und Kundendaten wurden entwendet.

Während wir diese Zeile schreiben, läuft gerade über die Newsticker, dass Tausende deutsche Banken Opfer eines Datendiebstahls wurden. Mit dabei unter anderem die Commerzbank und die Deutsche Bank.130 Diese Unternehmen geben unglaubliche Summen für ihre digitale Sicherheit aus, und dennoch ist es nicht genug. Allein der deutschen Wirtschaft entstand zuletzt jährlich ein Schaden von über 200 Milliarden durch Cyberangriffe, Tendenz steigend.131

Auf den ersten Blick mag das Modell eines zentralisierten Ledgers die Verwaltung von Transaktionen und Salden vereinfachen. Aber es schafft auch eine potenzielle Achillesferse. Stellen Sie sich vor, das gesamte Finanzsystem eines Landes liegt auf einem einzigen Server. Es genügt ein erfolgreicher Angriff, und das gesamte System könnte ins Wanken geraten. Die Frage ist nicht, ob Hacker versuchen werden, diesen zentralen Punkt zu infiltrieren, sondern wann.

Stellen Sie sich vor, über Nacht würden alle Kontostände einfach auf null gesetzt. Es hätte den kompletten Kollaps der Gesellschaft zur Folge. Zentralisierung führt in vielen Bereichen zu schnelleren und effizienten Prozessen, für die Speicherung kritischer Daten ist es jedoch absolut ungeeignet.

Selbst die BIZ warnt in einem neuen Papier vor den Gefahren von Hackerangriffen auf CBDCs:


»CBDC-Systeme sind komplex, mit einer großen Angriffsfläche und vielen potenziellen Ausfallpunkten, was neue und erhöhte Risiken mit sich bringt. Die Analyse vergangener Cyberangriffe zeigte auch ›Lücken‹ in den Sicherheitsangriffsmodellierungssystemen der technologisch fortschrittlicheren CBDCs und dass die ›durchschnittliche Zeit bis zum Angriff‹ – die Zeit, die Hacker benötigten, um eine Blockchain-Art-Set-up erfolgreich zu kompromittieren – im Durchschnitt nur etwa 10 Monate betrug.«132



Die Befürworter eines zentralisierten Ledgers argumentieren, dass die Sicherheitsprotokolle und Maßnahmen robust genug sein werden, um solche Angriffe zu verhindern. Doch keine Sicherheitsmaßnahme ist unfehlbar.

Sonderziehungsrechte

Sonderziehungsrechte (Special Drawing Right, SDR) sind für viele Ökonomen und Makro-Analysten ein heißer Kandidat für eine zukünftige internationale Währung. Worum es sich hierbei genau handelt, erklärt sich, wenn wir noch einmal in die Geschehnisse von Bretton Woods eintauchen.

Auf der Konferenz von Bretton Woods standen sich 1944 zwei grundsätzlich verschiedene Pläne gegenüber. Auf der einen Seite gab es den Vorschlag der britischen Ökonomen John Maynard Keynes und Ernst Schuhmacher, eine Art Weltwährung namens Bancor zu schaffen. In ihrem Konzept sahen die beiden vor, dass der IWF die Ausgabe dieser neuen Währung übernehmen sollte.

Demgegenüber stand das Konzept von Harry Dexter White, zu dieser Zeit Chefökonom für Internationale Beziehungen im US-Finanzministerium. Sein Vorschlag: Alle Rohstoffe sollten zukünftig über den Dollar abgewickelt werden. Letzten Endes hat sich der Vorschlag von Harry Dexter White durchgesetzt. Die teilnehmenden Staaten konnten von nun an überschüssige Dollar zu 35 Dollar je Feinunze in Gold umtauschen. Damit sollte zumindest auf dem Papier verhindert werden, dass die USA zu hohe Defizite fahren würden. Die Beschlüsse von Bretton Woods katapultierten den US-Dollar in den Folgejahren auf den Rang einer internationalen Leitwährung.

Im Jahr 1969 wurden zusätzlich Sonderziehungsrechte als Reserve-Medium durch den IWF geschaffen. Hintergrund waren die Sorgen vor einer möglichen Dollarkrise, da immer mehr Staaten begonnen hatten, ihre Dollarreserven in Gold umzutauschen. Am 15. Juli 1971 veranlasste der damalige US-Präsident Richard Nixon, »die Konvertibilität des Dollar in Gold vorübergehend auszusetzen«. Es folgte eine kurzfristige Dollar-Panik am Markt. Auch wenn der Dollar zum Überraschen vieler den Nixon-Schock überlebte, so war dennoch genau das eingetreten, was der IWF schon seit geraumer Zeit befürchtet hatte.

Aufgrund dieser Bedenken hatte der IWF bereits im Jahr 1969 die sogenannten Sonderziehungsrechte eingeführt. Wichtig: SDRs sind zunächst einmal nicht als Währung definiert. Sie dienen daher eher als Recheneinheit des IWF und anderer internationaler Institutionen. Auf der Webseite des IWF heißt es dazu: »Das Sonderziehungsrecht ist weder eine Währung noch ein Anspruch gegenüber dem Internationalen Währungsfonds. Vielmehr ist es ein möglicher Anspruch auf die frei verfügbaren Währungen der IWF-Mitglieder.«133

Dennoch können SDRs für zwischenstaatliche Transaktionen genutzt werden. In erster Linie sind sie allerdings dazu da, um als Staat in Krisensituationen schnell Reservewährungen zu erhalten, sollte die eigene Währung knapp werden. SDRs sind somit eine potenzielle Forderung gegenüber den frei verwendbaren Währungen des IWF. Laut Bundesbank stellen sie ein Anrecht auf Umtausch in eine Reservewährung dar.

Ein SDR basiert also auf einem breit gestreuten Währungskorb. Laut Angaben des IWF beinhaltet dieser zum aktuellen Zeitpunkt folgende Währungen mit der jeweils angegebenen Gewichtung (siehe Abbildung 35). Wir sehen, der Dollar ist noch vor dem Euro und dem chinesischen Yuan am stärksten in diesem Währungskorb vertreten.

Inwiefern stellen SDRs nun ein neues Geldsystem dar? In einem Interview mit dem Unternehmen Stansberry Research legt der niederländische Finanzexperte und Fondsmanager Willem Middelkoop134 dar, dass SDRs als eine Art zusätzliche Schicht im globalen Fiat-Geldsystem gesehen werden können.

Abbildung 35: Zusammenstellung eines SDR-Währungskorbs
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Quelle: https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/2016/08/01/14/51/Special-Drawing-Right-SDR; abgerufen am 18.07.2023

Im Zuge der Coronakrise kamen viele Staaten weltweit in Liquiditätsprobleme und baten den IWF um Hilfe. Am 2. August 2021 stimmte daher der Gouverneursrat in Washington einer Erhöhung der Sonderziehungsrechte um weitere 650 Milliarden Dollar zu. Laut Middelkoop könnte sich der IWF durch dieses Werkzeug zunehmend zu einer Art Zentralbank der Welt entwickeln. Die Schaffung von SDRs hat allerdings den gleichen Effekt wie das herkömmliche »Gelddrucken« der Notenbanken. Es führt in letzter Konsequenz zu einer Erosion des Geldwertes, was sich wiederum in steigenden Asset-Preisen niederschlägt.

Darüber hinaus unterstreicht die Bedeutung der SDRs laut Middelkoop auch die zunehmende Verhärtung zwischen den USA und China. Immerhin war es vor allem China, das die Nutzung von SDRs als zusätzliches Liquiditätsvehikel in den letzten Jahren vorangetrieben hat.

In seinem Buch Gold: Wie Sie sich vor Inflation, Zentralbanken und finanzieller Repression schützen (englischer Originaltitel: The New Case for Gold) beschreibt der Ökonom und Finanzbuchautor James Rickards, dass insbesondere Gold in einem neuen Finanzsystem eine entscheidende Rolle spielen könnte, und er erläutert auch, welche Bedeutung SDRs dabei einnehmen. Seine These: Im Falle einer massiven weltweiten Liquiditätskrise wird sich die Welt an den IWF wenden und SDRs in einem beispiellosen Maß ausgeben. James Rickards beschreibt, dass es sich hierbei allerdings nur um eine Verlagerung des Problems handelt. Die Notenbanker und Politiker dieser Welt könnten dann mit dem Finger auf den IWF zeigen und alle Schuld von sich weisen.

SDRs würden den Finanzeliten die Möglichkeit bieten, eine Weltwährung einzuführen, die sie kontrollieren können und von der sie schon lange träumen. Anstatt sich mit einzelnen digitalen Währungen herumzuschlagen, gibt es nur noch eine weltweite Zentralbank, die sämtliche Zahlungsströme kontrolliert. Diese Zentralbank wäre in dem Fall der Internationale Währungsfonds, auf dessen kriminelle und skrupellose Geschichte wir im Kapitel »Die dunkle Seite von IWF und Weltbank« näher eingehen.

Tatsächlich glauben wir aber, dass diese Dystopie zum aktuellen Zeitpunkt sehr unwahrscheinlich ist. Erstens sollte es nicht überraschen, dass Vorschläge für eine Weltwährung nicht verwirklicht wurden, und in der aktuellen zerstrittenen geopolitischen Lage ist es noch unwahrscheinlicher, eine globale Einigung zu erzielen. Einfach ausgedrückt erfordert die Übergabe der Macht zum Gelddrucken von der eigenen Zentralbank an eine supranationale Organisation ein enormes gegenseitiges Vertrauen zwischen den Ländern. Sehen Sie ein solches Vertrauen aktuell in der Welt? Zusätzlich zeigt die Aufteilung im Währungskorb, wer hier nach wie vor die Macht besitzt. China ist stark unterrepräsentiert, Länder wie Indien, Brasilien, Russland und Saudi-Arabien sind erst gar nicht Teil davon.

Zweitens ist es wie bei CBDCs höchst unwahrscheinlich, dass sich die Menschen nach dem Platzen der Schuldenblase auf ein weiteres Fiat-Experiment einlassen würden. Wann immer in der Geschichte Fiat-Währungen implodiert sind, folgte im Anschluss eine Rotation zu hartem Geld. Und das bringt das glänzende Edelmetall ins Spiel.

Welche Rolle spielt Gold?

»Gold is money. Everything else is credit.«

J. P. Morgan

Obwohl Gold seit 1971 eine untergeordnete Rolle im internationalen Währungssystem spielt, halten Notenbanken nach wie vor große Reserven davon und kauften in den letzten Jahren sogar in Rekordmengen hinzu (siehe Abbildung 36). Die USA sind nach wie vor der größte Goldbesitzer der Welt, auf Platz zwei liegt die Eurozone, gefolgt von China, Russland, der Schweiz, Japan und Indien. Zumindest wenn man den offiziellen Zahlen Glauben schenken mag.

Dies bedeutet, dass es im Interesse aller großen Wirtschaftsblöcke sein könnte, die Rolle von Gold im internationalen Währungssystem wieder zu stärken.

Abbildung 36: Goldkäufe der Notenbanken
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Obwohl der Westen nach wie vor die größten Goldreserven hält, haben nicht-westliche Zentralbanken in den letzten 15 Jahren den Zentralbank-Goldkauf praktisch monopolisiert und sind zu immer wichtigeren Akteuren in diesem Sektor geworden.

China ist der größte Goldproduzent der Welt, exportiert davon aber nichts ins Ausland. Gleichzeitig ist China seit Jahren einer der größten Goldkäufer, und im Westen scheint sich kaum jemand die Frage zu stellen, warum das so ist. Wir gehen stark davon aus, dass die Statistiken über die Goldbestände in China nicht die wahre Menge widerspiegeln und die Chinesen mittlerweile über deutlich größere Vorräte verfügen. Vermutlich werden wir über die wahre Größe der Goldbestände informiert werden, wenn es im internationalen Geldsystem wirklich relevant wird.

Faszinierenderweise hat die Eurozone bei ihrer Gründung 1999 bereits den Stein ins Rollen gebracht. Damals wurde entschieden, dass 15 Prozent der Reserven der Eurozone in Gold gehalten werden. Wären die Europäer so glücklich mit der US-Dollar-Vorherrschaft, hätten sie diesen Schritt kaum gemacht. Da die Europäer Importeure von Öl und Energie sind, muss ihnen bewusst gewesen sein, dass die amerikanischen Defizite nur durch eine Abwertung des Dollars und damit einer Aufwertung von Rohstoffen finanzierbar sein würden. Daher ist es sinnvoller, Gold anstelle von Dollars zu halten.

Diese Reserve ist übrigens bereits auf über 30 Prozent gewachsen.135 Eine Neubewertung des Goldpreises wäre also vielleicht nicht nur im Sinne von China oder Russland, sondern auch der Europäer.

Pikant ist in diesem Zusammenhang das Streben zahlreicher europäischer Staaten, ihr Gold aus den USA nach Hause zu holen. Die Niederlande, Österreich und natürlich auch Deutschland haben begonnen, ihre Vorräte zu sichern. Warum nur?

Eine kleine Randnotiz, um beim nächsten Small Talk zu glänzen: Wissen Sie noch, woher die Goldvorräte der Deutschen in den USA stammen. Davon war weiter vorn in diesem Buch schon einmal die Rede. Es sind Überschüsse, die unter dem Bretton-Woods-Abkommen durch deutsche Exporte zustande gekommen sind. Die durch Handelsbilanzüberschüsse erwirtschafteten Dollars wurden in Gold reinvestiert und in den USA gelagert. Nicht auszudenken, wie groß Deutschlands Goldreserven heute wären, wenn Nixon nicht das Goldfenster geschlossen hätte.

Shanghai Gold Exchange (SGE)

Welche Pläne China mit seinem Gold hat, offenbart ein Schreiben der amerikanischen Botschaft in Peking an das Außenministerium in Washington, das auf WikiLeaks veröffentlicht wurde. Es ist überschrieben mit den Worten: »China erhöht seine Goldreserven, um zwei Fliegen mit einer Klappe zu schlagen.«


»Nach Angaben der Nationalen Devisenverwaltung Chinas sind die Goldreserven Chinas kürzlich gestiegen. Derzeit befindet sich der größte Teil der Goldreserven in den USA und europäischen Ländern. Die USA und Europa haben immer den steigenden Goldpreis unterdrückt. Sie beabsichtigen, die Funktion von Gold als internationale Reservewährung zu schwächen. Sie wollen nicht, dass andere Länder sich statt auf den US-Dollar oder den Euro auf Goldreserven verlassen. Daher ist die Unterdrückung des Goldpreises sehr vorteilhaft für die USA, um die Rolle des US-Dollars als internationale Reservewährung aufrechtzuerhalten. Chinas erhöhte Goldreserven werden daher als Modell dienen und andere Länder dazu führen, mehr Gold zu reservieren. Große Goldreserven sind auch vorteilhaft für die Förderung der Internationalisierung des Renminbi.«136




Shanghai Gold Exchange

Die chinesische Zentralbank PBOC begann Ende 2013, die Dinge selbst in die Hand zu nehmen. Sie erklärte, dass sie ihre Devisenreserven (das heißt US-Staatsanleihen) nicht mehr erhöhen würde. Im dritten Quartal 2014 eröffnete sie dann das Internationale Board der Shanghai Gold Exchange (SGE) und öffnete damit im Grunde genommen wieder das Goldfenster, das Nixon 1971 geschlossen hatte. Dies geschah allerdings in begrenztem Umfang und zu einem variablen Wechselkurs.137 Das bedeutet, dass Gold nicht zu einem festen Wechselkurs an den Renminbi geknüpft ist, sondern je nach Angebot und Nachfrage steigen und fallen kann. Und es ist wichtig zu beachten, denn das korrigiert zwei Fehler. Das amerikanische System mit einer neutralen Reservewährung, die Gold verwendet, hatte zwei Fehler gemacht. Erstens haben sie den Goldpreis an den Dollar gebunden, und alle Bindungen brechen irgendwann. Zweitens haben sie es so eingerichtet, dass sie amerikanische Defizite mit amerikanischem Gold begleichen mussten, bis sie Gefahr liefen, nicht genügend Goldreserven zu haben, was schlussendlich zur Schließung des Goldfensters durch Nixon führte.

Die Shanghai Gold Exchange ist ein entscheidender Knotenpunkt für Chinas zukünftige Pläne in Sachen globales Geldsystem. Eines der wichtigsten Merkmale von Chinas Goldpolitik, und damit der SGE, ist die strikte Regelung, dass Gold, das auf das chinesische Festland importiert wurde, das Land nicht mehr verlassen darf. Diese Regelung zielt darauf ab, die nationalen Goldreserven zu stärken und die Abhängigkeit von ausländischen Märkten zu verringern.

Auch wenn kein Gold das chinesische Festland verlassen darf, hat die SGE einen Mechanismus geschaffen, der es Händlern und Investoren ermöglicht, Yuan gegen physisches Gold zu tauschen und es sich physisch ausliefern zu lassen. Die Chinesen kaufen im Ausland Gold ein und verkaufen dieses über die SGE weiter. So müssen sie nicht ihre eigenen Goldreserven angreifen. Dies gibt anderen Nationen die Möglichkeit, Yuan nicht langfristig halten zu müssen, sondern es gegen Gold eintauschen zu können, und erhöht so ihre Bereitschaft, Produkte und Rohstoffe an China im Austausch gegen Yuan zu verkaufen.

Der Goldmarkt und die SGE sind entscheidend für die Internationalisierung des Yuan (internationale Abkürzung: CNY, auch Renminbi genannt). Die Schlüsselfunktion einer internationalen Währung ist die Rechnungsstellung für Rohstoffe wie Öl und Gas. Nach Einführung eines in Renminbi denominierten Ölkontrakts, der schließlich am 26. März 2018 in Kraft trat, ließen chinesische Staatsmedien praktisch keinen Zweifel daran, dass das Ziel des Vertrags darin bestehe, die Entdollarisierung von Chinas Importrechnung für Rohstoffe, insbesondere im Bereich Öl, zu beschleunigen.138



Den Chinesen ist klar, dass andere Länder nicht ohne Weiteres Yuan halten wollen, deshalb bieten sie Folgendes an: Wann immer eure Währungsreserven an Yuan zu groß werden, da ihr uns eine Menge an Rohstoffen verkauft habt, dürft ihr zwar weiterhin nicht bei uns investieren, könnt aber die Yuan nehmen und in Gold eintauschen.

Wenn es den Chinesen gelingt, dieses Vorhaben in die Tat umzusetzen, würde die weltweite Nachfrage nach Gold stark steigen und damit den Preis von Gold nach oben treiben. Den Chinesen würde ein stark steigender Goldpreis sehr helfen, da sowohl der Staat als auch die Bürger in großen Mengen Gold gekauft haben. Diese großen Reserven würden Chinas Handelspartnern ein starkes Vertrauen geben, sich auf diesen Vorschlag einzulassen.

Im Gegensatz zu den USA scheinen die Chinesen auch nicht den Fehler zu machen, einen festen Preis für Gold festzulegen, statt die Währung in einem freien Wechselkurs gegenüber Gold zu halten. Zeitgleich darf, wie gesagt, per Gesetz kein Gold Chinas Festland verlassen, selbiges wurde den USA nach Bretton Woods zum Verhängnis, als die USA nach und nach ihre Goldreserven an das Ausland verloren.

Die USA denken seit langer Zeit hinter den Kulissen genau über diese Szenarien nach. Vor einem Jahrzehnt führte das Pentagon ein Kriegsspiel durch, in dem es keine Bomben, F-16s, Flugzeugträger oder Marines gab. Stattdessen wurden in der Simulation Währungen, Aktien, Anleihen und – die gefährlichste aller Waffen – Derivate eingesetzt. In diesem Spiel wurde Amerika von russischen und chinesischen Interventionen an den internationalen Finanzmärkten bedroht, und in einem Szenario wurde der US-Dollar von einer neuen globalen Währung, die auf Gold basiert, angegriffen. James Rickards nahm an diesem Kriegsspiel teil und schrieb darüber in seinem Buch Currency Wars. Für die Menschen, die damit beauftragt sind, über die Zukunft der Konflikte nachzudenken, ist die Idee eines Kalten Währungskrieges nicht neu.

Viele unserer Leser werden begeisterte Verfechter von Gold sein. Seit Jahren, gar Jahrzehnten wird in »Fiat«-kritischen Kreisen ein neuer Goldstandard als die Lösung propagiert. Grundsätzlich sympathisieren wir sehr mit diesen Ideen, doch bei Gold besteht ein ähnliches Problem wie beim Euro und Yuan. Der aktuelle Goldmarkt ist schlichtweg zu klein, um auch nur annähernd für ein internationales Währungssystem infrage zu kommen.

Jedoch besteht bei Gold ein großer Vorteil: Sein industrieller Nutzen ist verschwindend gering. Es wird für so gut wie nichts als Rohstoff benötigt, was ein großer Vorteil gegenüber anderen Rohstoffen ist.

Das eröffnet die Möglichkeit, den Goldmarkt einfach groß genug zu machen, sodass ausreichend Liquidität vorhanden wäre. Was heißt das? Regierungen könnten den Goldpreis bedenkenlos inflationieren und einfach einen Preis für Gold bestimmen.

Was würde passieren, wenn Russland und die OPEC morgen verkünden würden, dass 100 Fass Erdöl dem Wert einer Feinunze Gold entsprechen? Bei einem Preis von 100 Dollar pro Fass Öl würde das einem theoretischen Goldpreis von 10.000 Dollar entsprechen. Dies wäre extrem positiv einerseits für alle Länder mit großen Goldreserven und andererseits für sämtliche Erdölproduzenten dieser Welt, die sich, abgesehen von den USA, fast alle im Lager der BRICS befinden.

Gold ist das absolut beste Asset für Zentralbanken, um sicherzustellen, dass internationaler Handel betrieben werden kann. Niemand sagt nein zu Gold, egal wie schlecht die geopolitische Lage ist.

So könnte auf den Pax Americana der Pax Aurea (Goldener Frieden) folgen.

Goldgedeckte CBDC?

Die BRICS- und G7-Staaten sehen die Nutzung von digitalen Währungen unterschiedlich. BRICS-Regierungen betrachten sie als Werkzeug, um bilateralen Warenhandel lokal zu betreiben und sich dabei vom Dollar zu lösen.

Die G7 kann diesen Anwendungsfall nicht beanspruchen (weder in Wahrheit noch als Marketingtrick), um deren Akzeptanz zu fördern. Der Westen kann die Nützlichkeit von CBDCs nur auf eine Art und Weise betonen, die sie zu einer Bedrohung für die Freiheit machen, anstatt zu einer Möglichkeit, sich vom Dollar zu lösen.

Die Sanktionierung und das Ausschließen Russlands aus dem SWIFT-System waren zwei zusammenhängende, aber separate Maßnahmen. Durch das Verbot des SWIFT-Einsatzes für den internationalen Handel wurde Russland erstens effektiv vom Handel in US-Dollar ausgeschlossen.

Aufgrund der Sanktionen und der Beschlagnahmung von Russlands Devisenreserven müssen zweitens die anderen Nationen nun einen Weg finden, um sicherzustellen, dass ihr eigenes souveränes Vermögen nicht auf ähnliche Weise – aus ihrer Sicht – gestohlen wird. Ob richtig oder falsch, dies ist ein existenzielles Risiko, das sie nicht ignorieren können.

Noch wichtiger (für uns) und weniger diskutiert im Westen: Die internationale Beschlagnahmung von Russlands Devisenreserven (einer Atommacht mit bedeutenden globalen Handelsbeziehungen) hat die Risikowahrnehmung der BRICS-Länder verändert. Der Gedanke dahinter: Wenn sie das Geld des atomar bewaffneten Russlands im SWIFT-System nehmen können, können sie das Geld jedes beliebigen Landes nehmen.

Wie können diese Länder nun effizient Handel miteinander betreiben, geschweige denn in der Lage sein, eines Tages bilateral mit den G7-Ländern außerhalb des SWIFT-Systems zu handeln? Sie müssen das Misstrauen aus der Gleichung entfernen. Hier kommt Gold ins Spiel.

Stellen wir uns der Realität. In der heutigen geopolitischen Welt vertraut man sich untereinander nicht mehr, erst recht nicht in Sachen Wirtschaftspolitik. Gold, wenn man es besitzt, löst einen großen Teil dieses ökonomischen Vertrauensproblems. Das allgemein akzeptierte Wertaufbewahrungsmittel ist wieder Gold.

Wenn die Antwort auf diese Entwicklungen also Gold lautet, bleibt ein altbekanntes Problem: Es ist nicht so einfach, Gold hin und her zu bewegen und die Bestände der anderen zu überprüfen.

Projekt mBridge

Das von der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) entwickelte Projekt mBridge experimentiert mit grenzüberschreitenden Zahlungen unter Verwendung einer kundenspezifischen, gemeinsamen Plattform, basierend auf Distributed-Ledger-Technologie (DLT), auf der mehrere Zentralbanken ihre jeweiligen Zentralbank-Digitalwährungen (Multi-CBDCs) ausgeben und austauschen können. Das Projekt ist eine Zusammenarbeit zwischen der Bank von Thailand, der Zentralbank der Vereinigten Arabischen Emirate, der Monetary Authority von Hongkong (HKMA), der Volksbank von China und der BIZ. Es zielt darauf ab, die Kosten zu senken und die Geschwindigkeit internationaler Transaktionen mithilfe von CBDCs zu verbessern. Laut der Ankündigung sind auch bedeutende Finanzinstitutionen wie Goldman Sachs, HSBC, Société Générale und die sechs größten staatseigenen Banken Chinas beteiligt.

Zoltan Pozsar, der ehemalige Crédit-Suisse-Analyst, der es 2022 mit zahlreichen Artikeln rund um die Idee von Bretton Woods zu großer Bekanntheit gebracht hat, ist ein erklärter Fan dieser Idee:


»Das m-CBDC-Bridge-Projekt, oder wie die BIZ es gerne nennt, Projekt mBridge, ist eine Meisterklasse im Bereich der Zahlungsinfrastruktur: Durchgeführt von der PBOC, der Bank von Thailand, der HKMA und der Zentralbank der Vereinigten Arabischen Emirate ermöglicht das Projekt Echtzeit-, Peer-to-Peer-, grenzüberschreitende und Devisentransaktionen unter Verwendung von CBDCs, und das alles ohne den US-Dollar oder das Netzwerk westlicher Korrespondenzbanken, auf dem das US-Dollar-System basiert. Ziemlich interessant, oder? Ganz im Stil von Uncle Sam möchte China mehr Öl aus dem GCC beziehen, es mit Renminbi bezahlen und den GCC dazu bringen, e-Renminbi auf der m-CBDC-Bridge-Plattform zu akzeptieren.«139



Dieses CBDC-Projekt bringt auch einen neuen Akteur auf das Spielfeld, von dem wir bisher kaum etwas gehört haben: die Vereinigten Arabischen Emirate mit ihrer Währung, dem Dirham. Seit dem Sommer 2022 akzeptiert Russland Dirham als Zahlungsmittel für seine Energieexporte. Und seit Februar 2023 zahlen indische Importeure ihre russischen Energieversorger in Dirham.

Zoltan Pozsar erläutert:


»Denken Sie einen Moment darüber nach […]. Seit Anfang dieses Jahres, 2022, verkauft Russland Öl an China gegen Renminbi und an Indien gegen Dirhams der VAE; Indien und die VAE arbeiten daran, Öl- und Gashandel bis 2023 in Dirhams abzuwickeln; und China fordert den GCC auf, die Börsen in Shanghai bis 2025 »vollständig« zu nutzen, um alle Öl- und Gasverkäufe an China in Renminbi abzuwickeln. Das ist das Ende des Petrodollars [...] und der Beginn des Petroyuan.«



Projekt mBridge würde es den teilnehmenden Ländern ermöglichen, weiter die Hoheit über ihre eigenen Währungen zu behalten, während der Zahlungsausgleich in Echtzeit stattfinden würde. Es wäre eine reale Alternative zum heutigen dominanten SWIFT-System. Alle beteiligten Währungen wären durch Gold gestützt, würden sich aber in einem freien Wechselkurs zu ihm befinden. Fährt ein Land zu hohe Leistungsbilanzdefizite, würde seine Währung automatisch gegenüber Gold abgewertet. Wie die teilnehmenden Länder die Auditierung ihrer Goldbestände sicherstellen, bleibt vorerst offen. Können Sie sich wirklich vorstellen, dass Xi oder Putin ausländische Vertreter in ihre Tresore lassen, um die Goldbestände zu überprüfen? Wir auch nicht.

Dennoch würde der erfolgreichen Implementierung dieses Projektes eine entscheidende Rolle dabei zukommen, den internationalen Energiehandel außerhalb des Dollars abzuwickeln. Das könnte diesen Prozess rasant beschleunigen.

Es wäre auch denkbar, dass in einem Folgeschritt die BRICS-Länder eine zentrale Währung schaffen, die durch Gold gedeckt ist. Eine Zentralbank würde dann den Außenhandel mit dieser BRICS-Währung finanzieren. Im Wesentlichen wäre die Währung dann vollständig in Gold einlösbar. Dieses System würde es ermöglichen, den Handel, Kredite und so weiter mit einer einzigen BRICS-Währung zu finanzieren.

Und hier liegt der Schlüssel: die Schaffung eines multinationalen BRICS-Anleihemarktes. Hier könnten Anleihen, die in der neuen BRICS-Währung denominiert sind, in lokalen Währungen zum marktüblichen Wechselkurs gekauft werden. Die goldgedeckten Anleihen würden dann ihren Wert gegenüber jeder Inflation behalten.

Der Punkt ist jedoch, dass die BRICS-Währung auf Abruf in Gold umtauschbar sein muss, um wirklich solides Geld zu sein.

Die BRICS-Länder müssen beweisen, dass sie gut miteinander auskommen können, was aufgrund der historischen Erfahrungen und der aktuellen Regierungsstile keineswegs garantiert ist. Aber glauben wir, dass es möglich ist? Dass Chinas Xi Russlands Putin vertraut, der wiederum Brasiliens da Silva vertraut und so weiter? Dass sie zusammenarbeiten und sich genug Vertrauen entgegenbringen können, um eine goldgedeckte BRICS-Währung zu etablieren? Möglich.

Der Run auf eine solche Währung wäre gigantisch. Um ehrlich zu sein, dürften wir von diesem Schritt allerdings noch Jahre entfernt sein, wenn er denn überhaupt je kommt.

Wie könnte es weitergehen?

»Es gibt Jahrzehnte, in denen nichts passiert; und Wochen, in denen Jahrzehnte passieren.«

Lenin zugeschrieben

Anfang 2023 haben wir vor allem von China und Russland beispiellose Schritte gesehen, um sich vom US-Dollar und der US-Hegemonie zu lösen. Das Thema wurde sogar in der Financial Times und den großen TV-Kanälen dieser Welt behandelt, was ein klares Zeichen dafür ist, dass es im Mainstream angekommen ist. Dennoch sollten wir nicht in die Falle tappen und den baldigen Untergang des US-Dollars verkünden. Wir sind in einer frühen Phase großer Veränderungen, die sich noch über Jahre ziehen können und werden.

In weiten Teilen der Welt wird der US-Dollar als Weltleitwährung nicht mehr akzeptiert, weil


	der Dollar als Waffe ausländischen Nationen zunehmend Sorge bereitet,


	die konstant hohe Inflation und das Gelddrucken der USA aufgrund der ausufernden monetären Politik immer offensichtlicher wird,


	das Ausland nicht mehr bereit ist, die Defizite der USA zu finanzieren,


	der Anteil der USA am globalen BIP schrumpft, während das der BRICS-Nationen steigt.




Was auch immer Sie über Putin denken oder wie Sie den Krieg in der Ukraine bewerten, Tatsache ist, dass Russland der größte Rohstoff-Exporteur der Welt ist. Und damit hat Russland ein großes Mitspracherecht im internationalen Geldsystem, denn es kann selbst entscheiden, was es im Gegenzug für seine Rohstoffe erhalten will. Lesen Sie den folgenden Auszug von Putins Rede, die er im Sommer 2022 in St. Petersburg hielt, aus diesem Blickwinkel:


»Da sie keine anderen Lösungen finden konnten oder wollten, haben die Regierungen der führenden westlichen Volkswirtschaften einfach ihre Geldmaschinen beschleunigt. Eine so einfache Möglichkeit, beispiellose Haushaltsdefizite auszugleichen. Ich habe bereits diese Zahl genannt: In den letzten zwei Jahren ist die Geldmenge in den Vereinigten Staaten um mehr als 38 Prozent gestiegen. Früher hat ein ähnlicher Anstieg Jahrzehnte gedauert, aber jetzt ist er um 38 Prozent oder 5,9 Billionen Dollar in nur zwei Jahren gewachsen. Im Vergleich dazu haben nur wenige Länder ein größeres Bruttoinlandsprodukt. Auch die Geldmenge in der EU ist in diesem Zeitraum dramatisch angestiegen. Sie ist um etwa 20 Prozent oder 2,5 Billionen Euro gewachsen.

Nach Angaben des Internationalen Währungsfonds belaufen sich die globalen Währungsreserven derzeit auf 7,1 Billionen US-Dollar und 2,5 Billionen Euro. Diese Reserven verlieren jährlich etwa 8 Prozent an Wert. Darüber hinaus können sie jederzeit konfisziert oder gestohlen werden, wenn den Vereinigten Staaten etwas an der Politik der beteiligten Staaten nicht gefällt. Ich denke, dass dies für viele Länder, die ihre Gold- und Devisenreserven in diesen Währungen halten, eine sehr reale Bedrohung geworden ist.«140



Hierbei dürfte er stellvertretend die Sichtweise der gesamten BRICS-Nationen darlegen. Weiter sagte Putin:


»Veränderungen in der globalen Wirtschaft, den Finanzen und den internationalen Beziehungen entwickeln sich in einem immer schnelleren Tempo und Ausmaß. Es zeichnet sich eine immer deutlichere Tendenz zugunsten eines multipolaren Wachstumsmodells anstelle von Globalisierung ab. Natürlich ist es keine leichte Aufgabe, eine neue Weltordnung aufzubauen und zu gestalten. Wir werden vielen Herausforderungen, Risiken und Faktoren gegenüberstehen, die wir heute kaum vorhersagen oder erahnen können.«



Der schon zitierte Sergei Glazyev, einer der engsten ökonomischen Berater Putins, brachte in den vergangenen Jahren immer wieder für Russland die Möglichkeit ins Spiel, Öl gegen Gold zu handeln:


»Gold (zusammen mit Silber) ist seit Jahrtausenden der Kern des globalen Finanzsystems, ein Äquivalent, ein ehrliches Maß für den Wert von Papiergeld und Vermögenswerten. Der Goldstandard gilt heute als ›anachronistisch‹. […] Doch die Ära des Petrodollars neigt sich dem Ende zu: Es wird bereits über den Petro-Yuan und andere Mechanismen gesprochen, um den Missbrauch des Status als Herausgeber der Weltreservewährung einzuschränken. Russland hat zusammen mit seinen Partnern im Osten und Süden eine einzigartige Chance, vom sinkenden Schiff der dollarzentrierten Schuldenwirtschaft abzuspringen und seine eigene Entwicklung und den gegenseitigen Handel mit den akkumulierten und geförderten strategischen Ressourcen zu gewährleisten.«



Weiter führt Glazyev im Artikel aus:


»Im Jahr 2023 werden all diese Umstände objektiv dazu führen, dass sich die Stereotypen der Anlagepolitik weltweit ändern – von riskanten Investitionen in komplexe Finanzinstrumente hin zu Investitionen in traditionelle Vermögenswerte, vor allem Gold. Nach Analysen von Saxo Bank wird die erhöhte Nachfrage nach diesem Metall im Jahr 2023 dazu führen, dass der Preis von derzeit 1800 US-Dollar pro Unze auf 3000 US-Dollar steigen wird. Dadurch ergibt sich in naher Zukunft eine echte Möglichkeit, die Goldreserven erheblich zu erhöhen – sowohl durch eine Erhöhung der physischen Goldvolumen als auch durch eine Neubewertung seines Wertes.«141



Besonders die Neubewertung von Gold lässt uns hier aufhorchen.

Die Weltwirtschaft basierte immer auf Energie. Praktisch gesehen war das in den letzten etwa 100 Jahren Öl. Wenn Nationen kein Öl mehr haben, erleiden sie wirtschaftliche und humanitäre Katastrophen. Deshalb sind alle Länder hoch motiviert sicherzustellen, dass ihnen das Öl nicht ausgeht. Deutschland bildet hier eine merkwürdige Ausnahme, ohne ersichtliche Gründe.

Um einen nationalen Zusammenbruch aufgrund der anhaltenden Ölinflation zu vermeiden, gibt es zwei Möglichkeiten: Entweder ein Land deckt seinen Ölbedarf selbst oder es lagert Öl. Da die Lagerung großer Mengen Öl eine Herausforderung darstellen kann, bietet Gold eine praktikable Alternative. Gold lässt sich leicht in großen Mengen lagern und war in den letzten 150 Jahren erstaunlich wertstabil im Vergleich zum Öl. Vor allem in den letzten 100 Jahren seit dem Ersten Weltkrieg wurde Gold pro Unze für 10 bis 30 Fässer Öl gehandelt.

Sobald wir erkennen, dass die Bereitstellung von ausreichend Energie eine Frage der nationalen Sicherheit für jedes Land auf dem Planeten ist – einige Länder produzieren genug Energie, während die meisten davon abhängig sind –, können wir zu einer unterschätzten, aber entscheidenden Schlussfolgerung über das globale Währungssystem kommen. Seit dem Zusammenbruch des Goldstandards im Jahr 1971 basiert dieses System auf dem US-Dollar. Um den aktuellen Status quo aufrechtzuerhalten, müssen die USA ihre US-Staatsanleihen »so gut wie Gold für Öl« halten. Das bedeutet, dass der Wert der US-Anleihen relativ stabil im Vergleich zum Öl bleiben muss, ähnlich wie es beim Gold seit über 100 Jahren der Fall ist (siehe Abbildung 37).

Wenn die USA nicht in der Lage sind, die US-Anleihen »so gut wie Gold für Öl« zu halten, werden andere Länder aufgrund ihrer nationalen Sicherheitsinteressen, insbesondere der Energiesicherheit, motiviert sein, ihre US-Anleihen – Reserven – aufzugeben und wieder vermehrt auf Gold zu setzen. Dieser Prozess scheint bereits im Gange zu sein, ausgelöst durch zwei wesentliche Faktoren: Erstens sind die US-Schuldenstände zu hoch, um die Zinsen ausreichend zu erhöhen, um die Inflation zu bekämpfen, ohne die Zahlungsfähigkeit der US-Regierung zu gefährden. Zweitens führt das Erreichen des Höhepunkts der billigen Energie zu einer währungserodierenden »anhaltenden Energieinflation«, die den US-Dollar untergräbt.

Abbildung 37: Gold-Öl-Ratio

[image: images]

Allerdings ist es wichtig, Folgendes zu verstehen: Im Gegensatz zu früheren Zeiten, etwa 2007 oder in den letzten 50 Jahren, bedeuten die aktuellen Schuldenstands- und Defizitverhältnisse der USA zum Bruttoinlandsprodukt, dass ein zu weit gehendes Bemühen, die US-Anleihen wieder als »so gut wie Gold für Öl« zu etablieren, zum Zusammenbruch des US-Anleihenmarktes führen wird. Dadurch werden die US-Anleihen weniger wie Gold für Öl sein, anstatt mehr.

China importiert täglich über 8 Millionen Barrel Öl, was einen jährlichen Gesamtwert von 150 Milliarden Dollar ausmacht. Die Chinesen importieren Öl aus einer Vielzahl von Quellen, darunter Russland, Angola, Saudi-Arabien, Irak, Brasilien, Iran und Venezuela. Einige dieser Länder stehen auf der schwarzen Liste der USA (wie Russland, Iran und Venezuela) und einige könnten Gold dem Dollar vorziehen.

Wenn wir davon ausgehen, dass ein Drittel von Chinas Ölimporten in Gold umgewandelt wird, entspricht dies bei den aktuellen Preisen einer jährlich zu beschaffenden Menge von 1200 Tonnen Gold auf einem engen Goldmarkt, was den Goldpreis in die Höhe treibt. Unvermeidlich würden wohl auch ausländische Dollarhalter einsteigen, indem sie den Dollar und alle mit ihm verbundenen Fiat-Währungen abstoßen und sich dem Run auf Gold anschließen.

Der ideale Weg für China und Russland, den Dollar als dominante Währung für ihren grenzüberschreitenden Handel zu ersetzen, besteht darin, ihre Öllieferanten zu ermutigen, Zahlungen in anderen Währungen als dem Dollar anzunehmen.

Andererseits dürfen wir nicht vergessen, dass die BRICS bei Weitem nicht eine so homogene Einheit sind, wie uns häufig vorgegaukelt wird. Indien und China sind strategische Rivalen, keine Verbündeten. Sie haben gelegentlich blutige Grenzkonflikte. Indien verbietet viele chinesische Apps und plant, den Import chinesischer Waren einzuschränken, während es seine wirtschaftliche und strategische Partnerschaft mit den USA vertieft.

Die Spannungen zwischen Indien und China sind in der indischen Öffentlichkeit sehr sichtbar, die sich in den letzten Jahren, ähnlich wie die vieler anderer Länder in Asien und anderswo, stark gegen China gewandt hat. Länder wie Brasilien, Südafrika, Äthiopien, Ägypten und Argentinien haben wenig Interesse daran, in Auseinandersetzungen zwischen Großmächten verwickelt zu werden. Russland und der Iran mögen sich vielleicht mit China gegen die entwickelten Demokratien verbünden wollen, aber der Rest dürfte daran überschaubares Interesse besitzen.

Die BRICS sind auch in grundlegenden Werten uneins. Indien und Brasilien legen großen Wert auf Demokratie, während China, Russland und der Iran deren größte Kritiker sind.

Die Realität ist, dass die Dominanz des US-Dollars so stark ist, dass er auf absehbare Zeit die globale Reservewährung bleiben wird.

Das heißt aber nicht, dass die US-Staatsanleihen kein langfristiges (und endgültiges) Problem haben. Dieses Problem wird zu einer noch größeren US-Dollar-Inflation führen und die Rufe nach Alternativen werden noch lauter erschallen.

Es wird nun deutlich, dass die westlichen Finanzsanktionen gegen Russland seismische Erschütterungen in der geopolitischen Landschaft ausgelöst und viele Nationen dazu veranlasst haben zu untersuchen, wie sie am besten mit diesen neu entstandenen Risiken umgehen können. Die Welt wird auf kurz oder lang multipolarer werden.

Kein anderes Land möchte aufgrund des Triffin-Dilemmas die Weltreservewährung stellen. Niemand ist bereit, die Haushaltsdefizite laufen zu lassen, die nötig sind, um die Schulden als Reservewährung bereitzustellen. Die Europäer werden es nicht tun, die Japaner werden es nicht tun, die Chinesen werden es nicht tun. Deshalb bewegen sie sich hin zu einer neutralen Reservewährung. Hier ist im ersten Schritt als Lösung Gold naheliegend, was heute anhand der Marktkapitalisierung noch nicht groß genug ist, um als globale Währung zu dienen. Nicht zu diesem Preis, aber wenn Sie eine Null am Ende hinzufügen und eine andere Zahl davorsetzen, sieht es anders aus. Wenn der Goldpreis bei 10.000 Dollar oder 20.000 Dollar liegen würde, wäre es auf einmal groß genug.


Kapitel 9

Trennung von Staat und Geld

Wer die Macht über das Geldsystem besitzt, kann ganze Staaten lenken und kontrollieren. Die Herrschaft über die heutige Geldschöpfung liegt in der Hand einer kleinen Gruppe von Bankern. Keiner von ihnen wurde demokratisch gewählt und eingesetzt. Sie stehen über dem Gesetz und kontrollieren das Lebenselixier unserer Gesellschaft und vergiften die restlichen 99 Prozent damit, während es kaum jemand von uns bemerkt. Durch Inflation und Geldentwertung klauen uns Notenbanken unsere gespeicherte Zeit und Energie und führen eine nie da gewesene Spaltung der Gesellschaft durch eine immer größer werdende Vermögensungleichheit herbei. Unser auf Schulden und Inflation basierendes Geldsystem ist von Natur aus kaputt. Diese Erkenntnis ist nicht neu.

Bereits die klügsten Köpfe der Menschheitsgeschichte erkannten die Relevanz des Geldes für unsere Gesellschaft.

Nikolaus Kopernikus (1473–1543) revolutionierte nicht nur unser Weltbild durch die Feststellung, dass nicht die Erde der Mittelpunkt des Weltalls ist, sondern diese sich um die Sonne herum bewegt. Ebenso beschäftigte er sich intensiv mit der Ökonomie und vermerkte bereits vor 500 Jahren in seiner Denkschrift zum Münzwesen im Jahr 1526: »Unter den unzähligen Übeln, welche den Zerfall ganzer Staaten herbeiführen, sind wohl vier als die vornehmlichsten anzusehen: innere Zwietracht, große Sterblichkeit, Unfruchtbarkeit des Bodens und die Verschlechterung der Münze. Die ersten drei liegen so klar zutage, dass sie schwerlich jemand in Abrede stellen wird. Das vierte Übel jedoch, welches von der Münze ausgeht, wird nur von wenigen beachtet, und nur von solchen, welche ernster nachdenken, weil die Staaten allerdings nicht gleich beim ersten Anlauf, sondern ganz allmählich und gleichsam auf unsichtbare Weise dem Untergang anheimfallen.«142

Aber nicht nur Kopernikus erkannte die toxischen Gefahren von Inflation und Geldentwertung. Isaac Newton ist berühmt für seine Beiträge zur Physik und Mathematik, insbesondere für seine Gesetze der Bewegung und die Gravitationstheorie. Weniger bekannt ist seine Rolle als Warden und später Master der Royal Mint in Großbritannien, einer Position, die er von 1696 bis zu seinem Tod im Jahr 1727 innehatte. So vertrat Isaac Newton während seiner Zeit als Master durch sein Engagement für die »Great Recoinage« und seine Implementierung des »Goldenen Guineas« die Aufrechterhaltung des Wertes der Währung. Beides waren Anstrengungen zu deren Stabilisierung.

Im Jahr 1832 veröffentlichte der Universalgelehrte Johann Wolfgang von Goethe (1749–1832) den zweiten Teil von Faust, sein Drama, das häufig als das größte Werk der deutschen Literatur angesehen wird. Goethe war sich der Probleme, die mit der Geldentwertung verbunden sind, sehr wohl bewusst und nutzte Faust. Der Tragödie zweiter Teil als Plattform, um diese Kritik zum Ausdruck zu bringen. In der Szene »Klassische Walpurgisnacht« trifft Faust auf einen Homunculus und schlägt vor, mehr Geld zu drucken, um die Wirtschaft anzukurbeln.

Goethe lässt Mephistopheles sagen:


»Nehmt Gold zu Rat und seid gescheit!

Gold schafft Gewalt, Gewalt schafft Recht,

Und ihr seid Herren, seid ihr reich.

Ihr wisst, wie man Metall verdoppelt;

Versucht es, ob sich Glück nicht koppelt!«



Der Vers »Versucht es, ob sich Glück nicht koppelt!«, kann als ironische Anmerkung Goethes interpretiert werden. Während die Verdopplung der Geldmenge kurzfristig zu einem Gefühl von Reichtum und Glück führen kann (denn es scheint, als hätte man plötzlich mehr Geld zur Verfügung), führt dies langfristig zu Inflation und einer Verringerung des realen Werts des Geldes. Dies kann wiederum dazu führen, dass das anfängliche Glück verschwindet, da die Menschen erkennen, dass ihr »verdoppeltes« Geld tatsächlich weniger Kaufkraft hat.

Die Geschichte zeigt, dass Menschen, auch in früheren Kulturen, nie dem Verlangen und Drang widerstehen konnten, die Geldmenge zu manipulieren. Trotz der Warnungen vieler kluger Köpfe verfällt der Mensch immer wieder in alte Muster und scheint nicht aus seinen Fehlern zu lernen. Es besteht nur eine Möglichkeit, aus diesem Zyklus auszubrechen: Der Mensch darf nicht mehr die Kontrolle über die Geldschöpfung besitzen. Die Trennung von Staat und Geldsystem ist die einzige Lösung für ein jahrtausendealtes Problem.

Parallelen zur Reformation

Über Jahrtausende war die Trennung von Staat und Kirche undenkbar. Göttliche und weltliche Herrscher galten als Einheit. Die Idee einer Teilung erschien noch vor gar nicht allzu langer Zeit als radikal und unmöglich. Über viele Jahrhunderte gelang es den Herrschenden, Menschen nach ihren religiösen Glaubenssätzen zu teilen, zu kontrollieren oder mit der Hoffnung auf ein besseres Leben nach dem Tod in heilige Kriege zu schicken. Bis in die heutige Zeit existieren theokratische Staaten, die Bürger mit anderen religiösen Glaubensrichtungen unterdrücken oder bekämpfen. Die Länder, die sich zur Spaltung entschlossen und ihre Bürger von der Unterdrückung befreiten, sahen in der Folgezeit eine regelrechte Explosion an Kreativität, Innovation, Wohlstand und Freiheit.

Heute ist in der westlichen Welt die Glaubens- und Religionsfreiheit fest in unseren Grundsätzen verankert. Doch Staaten das Geldmonopol zu entziehen, erscheint nach wie vor undenkbar. Es ist eine radikale Idee – eine Revolution. Es ist eine Idee, über die wir nachdenken müssen, sie ist vielleicht noch wichtiger als die Trennung von Staat und Religion. Die 2020er-Jahre können eine wilde und goldene Dekade sein.

Bitcoin ist der erste und wichtigste Schritt in diese Richtung. Es wird ein noch größerer Kampf werden als die Trennung von Staat und Kirche. Der Ausgangspunkt der religiösen Revolution war 1517, als Martin Luther seine 95 Thesen an die Schlosskirche von Wittenberg nagelte und damit einen der größten Umbrüche des Abendlandes einleitete. Auf den Tag genau 491 Jahre später, am 31. Oktober 2008, passierte etwas ähnlich Revolutionäres. Während in der Finanzkrise das gesamte Finanzsystem am Rande des Abgrundes stand, veröffentlichte eine unbekannte Person ohne großes Aufsehen im Internet einen neunseitigen Aufsatz mit dem Titel »Bitcoin – ein digitales peer-to-peer Zahlungssystem«. Der Autor hinterließ nichts anderes als eine E-Mail-Adresse, die URL bitcoin.org und einen Namen: Satoshi Nakamoto. Nur drei Monate später war die in Nakamotos Whitepaper vorgestellte Technologie online. Und obwohl es in diesem Moment kaum jemand realisierte, hatte sich die Welt für immer verändert.

Als Investoren und Analysten historischer Zyklen versuchen wir, Parallelen zu geschichtlichen Ereignissen zu identifizieren, denn die Geschichte ist wie gesagt der beste Lehrmeister.

In seinem Aufsatz »Die Bitcoin Reformation«143 arbeitet der frühe Bitcoin-Investor Tuur Demeester die Parallelen zwischen dem 16. Jahrhundert zur heutigen Zeit vorzüglich heraus. Er stützt seine Analyse auf vier Bedingungen, die die protestantische Reformation ermöglichten und auch heute sichtbar sind.

1. Monopol in der Religion und im Finanzsystem

Die katholische Kirche hatte das Monopol und besaß durch ihre Kontrolle über Teile des Rechtssystems die Marktmacht, Konkurrenten auszuschließen. Ähnlich verhält es sich heute mit den Notenbanken, die als monopolistischer Dienstleister infrage gestellt werden. Seit dem Bretton-Woods-Abkommen von 1944 hat der US-Dollar das Privileg, als weltweite Reservewährung zu fungieren. Finanzbehörden haben ähnlich wie die katholische Kirche damals die Kontrolle über Teile des Rechtssystems und können Konkurrenten ausschließen. Zusätzlich hat das Fiat-basierte Bankensystem eine Gatekeeper-Funktion, da es die Kontrolle über das Vermögen und die Renten der Bürger hat und diese gerne missbraucht, was zu der möglichen Reaktion führt, dass sich die Bürger für andere Finanzdienstleister entscheiden könnten.

Wie die Reformation die Macht der katholischen Kirche herausforderte und dezentralisierte, so könnte Bitcoin das gegenwärtige, zentralisierte Finanzsystem herausfordern und dezentralisieren.

2. Technologischer Fortschritt

Im 16. Jahrhundert führten mehrere bedeutende Erfindungen zu großen Veränderungen, darunter der Buchdruck, der die Kosten eines Buches drastisch senkte, und Verbesserungen an Kompass und Sanduhr, die die Weltexploration ermöglichten. Zudem führte ein Boom in der wissenschaftlichen Forschung zur Weiterentwicklung vieler weiterer Technologien.

In der späten Neuzeit und zu Beginn des 21. Jahrhunderts haben wiederum mehrere Erfindungen eine digitale Revolution ausgelöst. Telekommunikation und E-Mail ermöglichen Fernarbeit, während die Kommerzialisierung von Rechenleistung und Datenspeicherung die Infrastrukturkosten senkte. Open-Source-Software und Kryptografie bieten robuste Werkzeuge und Sicherheitslösungen, während soziale Medien für eine schnelle Informationsverbreitung sorgen.

Genau wie die Reformation den Gläubigen direkten Zugang zu religiösen Texten ermöglichte und ihre persönliche Beziehung zu Gott betonte, betont Bitcoin die finanzielle Souveränität des Einzelnen und ermöglicht es den Benutzern, die Kontrolle über ihre eigenen Vermögenswerte zu haben.

3. Junge Menschen fühlen sich vom Status quo benachteiligt

Im 16. und 17. Jahrhundert erlebte der Seehandel in Europa durch technologische Innovationen und eine Intensivierung des interkontinentalen Handels erhebliches Wachstum, was zu einem allgemeinen Anstieg des Wohlstands führte und die Macht von Grundbesitzern und Kirchen zugunsten der neuen Kaufmannsklasse verringerte.

In der heutigen westlichen Gesellschaft sind Klassensysteme weniger klar definiert, aber bestimmte Bevölkerungsgruppen, insbesondere die Millennials, neigen stärker zu Veränderungen. Sie sind gegenüber dem traditionellen Finanzsystem skeptisch und offen für digitale Innovationen. Untersuchungen ergaben, dass Millennials wenig Vertrauen in Finanzinstitutionen haben und bereit sind zu wechseln, wenn bessere Optionen verfügbar sind. Sie sind auch besorgt über die Zukunft der sozialen Sicherheit. Diese Generation, die bereits stark in die Bitcoin-Wirtschaft investiert ist, wird voraussichtlich bis 2029 den größten Anteil des verfügbaren Einkommens kontrollieren.

Die Reformation führte zu erheblichen gesellschaftlichen Veränderungen und zur Entstehung neuer wirtschaftlicher und politischer Systeme. Ein neues Geldsystem kann eine ähnliche Disruption verursachen, indem es neue Formen des Handels und der Wirtschaft ermöglicht.

4. Verteidigung im digitalen Zeitalter

Der vierte und letzte Punkt behandelt die Mittel und Möglichkeiten, die Bürgern zur Verfügung stehen, um sich gegen einen dominanten Status quo zu stellen. Existieren keine probaten Mittel, ist die Fragestellung und die Herausforderung des Ist-Zustandes ein aussichtsloses Unterfangen.

Im 21. Jahrhundert bietet Kryptografie den Menschen, die den wirtschaftlichen Status quo infrage stellen, eine Reihe von Verteidigungstechnologien. Diese können Privatsphäre schaffen und vor Vermögensbeschlagnahmung schützen. Die Verwendung von Verschlüsselung ist heute sehr weit verbreitet und kaum zu unterbinden, da sie lediglich auf Mathematik basiert. Und die ist schwer zu verbieten.

Ein neues Geldsystem muss sich diese Technologien zunutze machen, um Aussicht auf Erfolg zu haben.

Zusammenfassend führt Tuur Demeester aus – und zitiert dabei den Risikokapitalgeber Eric Weinstein –, dass der Leitspruch »Gute Ideen schlagen schlechte Ideen« falsch sei und die korrekte Formulierung vielmehr »Passende Ideen schlagen unpassende Ideen« lauten müsse. Er bringt den darwinistisch geprägten Punkt vor, dass – ähnlich wie die Überlebenschancen im Tierreich – eine Idee nur dann gedeihen wird, wenn die Umstände genau dafür reif sind. Demeester beschreibt das sehr anschaulich: »Und tatsächlich zeigt die Geschichte, dass die Qualität einer Idee an sich nicht ausreicht, damit sie gesellschaftlich aufblüht. Eine funktionierende Dampfmaschine wurde von Heron von Alexandria im 1. Jahrhundert v. Chr. beschrieben, doch sie wurde erst 1600 Jahre später kommerzialisiert. Die bewegliche Druckpresse existierte schon vor Gutenbergs Maschine im 14. Jahrhundert in Korea – und führte doch nicht zu einer Revolution dort. Und Jahrhunderte vor Columbus und Hudson waren die Wikinger bereits in Amerika gelandet. Mit anderen Worten, oft sind die Umstände so, dass eine hochpotente Idee einfach keine breite Annahme findet.

Aber hin und wieder fügen sich die Puzzleteile der Umstände auf eine eigentümliche Weise zusammen, schaffen einen fruchtbaren Boden für die Annahme vieler Ideen auf einmal und ermöglichen ein Spektakel von Kettenreaktionen, das die Gesellschaft tiefgreifend umgestaltet. Die protestantische Reformation war eine solche Zeit: Ideen keimten, Rebellion brach aus, Wunden heilten und eine Generation von radikalen Unternehmern produzierte eine beispiellose Reihe von grundlegenden wirtschaftlichen und finanziellen Innovationen. Das geschah vor 500 Jahren und es könnte erneut geschehen.«144

Wie sind die heutigen Umstände? Nie war das Misstrauen von großen Teilen der Gesellschaft in die Politik der Zentralbanken größer als jetzt. Nie fühlten sich mehr Menschen von den aktuellen Entwicklungen zurückgelassen als dieser Tage. Sie alle lechzen nach Veränderungen.

Die Marktkapitalisierung von Bitcoin stieg innerhalb von nur einer Dekade von null auf über 1 Billion Dollar – ohne Venture Capital, ohne Börsengang, ohne Marketingabteilung, ohne Geschäftsführer, mit einem verschwundenen Gründer und nur durch die Arbeit einer Gruppe von Aktivisten, die an Open-Source-Technologie glauben. Dies ist ein einmaliger Vorgang, der sich nicht noch einmal wiederholen lässt. Bitcoins Entwicklung ist ein Wunder. Bitcoin ist ein Meilenstein in der Menschheitsgeschichte. So wie im 16. Jahrhundert eine Handvoll Menschen begann, an der Allmacht der katholischen Kirche zu zweifeln, so fängt eine immer größere Gruppe freiheitsliebender Menschen an, die Narrative von Ökonomie und Politik zu hinterfragen. Sollten Banken das Monopol über die Geldschöpfung besitzen? Sollten Staaten ihren Bürgern vorschreiben dürfen, was Geld ist? Brauchen wir wirklich Inflation? Warum müssen wir Banken vertrauen?

Bitcoin ist eine mögliche Antwort auf all diese Fragen, vielleicht die Antwort. Ähnlich wie vor 500 Jahren. Die Reformationsbewegung zog die Autorität der katholischen Kirche in Zweifel, indem sie religiöse Macht von einer zentralisierten Institution zu den Einzelnen verlagerte. In ähnlicher Weise stellt Bitcoin die zentralisierte Kontrolle des heutigen Finanzsystems infrage.

Der französische Schriftsteller und Politiker Victor Hugo sagte einst: »Nichts ist so mächtig wie eine Idee, deren Zeit gekommen ist.«

Die Idee für ein anderes Geldsystem existiert schon lange, doch nie scheinen sich die technologischen, sozialen und ökonomischen Gegebenheiten in einem solchen Einklang befunden zu haben wie heute. Die Zeit ist reif.

Währungswettbewerb

Friedrich August von Hayek war einer der einflussreichsten Wirtschaftswissenschaftler des 20. Jahrhunderts und einer der prominentesten Vertreter des Liberalismus. Seine Beiträge zur Wirtschaftstheorie, insbesondere in den Bereichen Geldtheorie und Konjunkturtheorie, sowie zur politischen Philosophie sind von bleibendem Wert. Er war Mitbegründer der Österreichischen Schule der Nationalökonomie und wurde 1974 mit dem Nobelpreis für Wirtschaftswissenschaften ausgezeichnet. Eines seiner herausragendsten Konzepte war der Vorschlag eines Währungswettbewerbs, eine Theorie, die in der heutigen Zeit durch Kryptowährungen wie Bitcoin eine Renaissance erlebt.

Hayek postulierte, dass der stetige Missbrauch des staatlichen Geldmonopols für private Gewinne, die Kompensation von Haushaltsdefiziten oder Kriegsfinanzierung die Unzulänglichkeit einer zentralisierten Machtinstanz offenlegt. Anstelle dieser Machtakkumulation sollte die Kontrolle über das Geld dem Staat entzogen und eine auf Machtteilung basierende Geldordnung implementiert werden.

Hayek differenzierte sich in dieser Hinsicht von vielen anderen Wirtschaftsliberalen. Trotz ihrer allgemeinen Unterstützung für Wettbewerb bevorzugen diese eine staatliche und zentralisierte Geldordnung. Hayek argumentierte, dass der freie Markt den besten Mechanismus bietet, um wirtschaftliche Effizienz und individuelle Freiheit zu gewährleisten. Er übertrug dieses Prinzip auf das Geldsystem und stellte die radikale Idee vor, dass eine nicht regulierte Wettbewerbswährung die beste Lösung für das stabile Funktionieren der Wirtschaft sei. Er bezeichnete dies als »Währungswettbewerb«.

Laut Hayek würde eine solche Währungslandschaft die monopolistische Kontrolle der Regierungen über die Geldmenge aufbrechen und den freien Wettbewerb unter verschiedenen Währungen ermöglichen. Er glaubte, dass dies letztlich zu stabileren Währungen führen würde, da schlecht geführte Währungen durch Währungen mit besserem Management und höherer Wertstabilität ersetzt werden könnten.

Und wieso nicht, möchte man fragen? Wie wir bereits besprochen haben, ist Geld eine Technologie wie jede andere. Sollten wir nicht einfach die beste Umsetzung davon verwenden? Bei einem Handy, Auto oder Computer würden wir nicht anders handeln.

Hayek wollte einen Wettbewerb beim Geld. Wie würde ein Währungswettbewerb jedoch in der Praxis aussehen?


	Keine staatliche Monopolstellung: Staatliche Währungen hätten keine Monopolstellung. Dies würde bedeuten, dass Zentralbanken nicht das ausschließliche Recht hätten, Geld zu erzeugen. Private Institutionen und Einzelpersonen könnten ihre eigenen Währungen auf den Markt bringen. Banken könnten ihre eigenen Währungen ausgeben, sogar in unbeschränkten Mengen. In diesem Szenario, in dem Hayek gold- oder rohstoffgedecktes Geld als ideal ansah, würde der Wunsch der Geldnutzer nach stabilem Geld jede Bank zwingen, diese Erwartungen zu erfüllen. Ansonsten würden die Geldnutzer zur Konkurrenz abwandern und die Bank würde vom Markt verdrängt werden.


	Freiheit der Währungswahl: Jeder Einzelne hätte das Recht, die Währung zu wählen, die er für Transaktionen und Sparzwecke verwenden möchte. Dies könnte nationale Fiat-Währungen, Bitcoin oder andere Kryptowährungen einschließen.


	Marktregulierte Währungen: Die Werte der Währungen würden durch Angebot und Nachfrage auf dem Markt bestimmt. Währungen mit stabilem Wert und geringer Inflation würden wahrscheinlich bevorzugt.




Welche Rolle hätte die Notenbank?

In einem vollständigen System des Währungswettbewerbs, wie von Friedrich August von Hayek vorgeschlagen, wäre die Rolle der Zentralbanken in ihrer traditionellen Form weitgehend obsolet. Wenn jeder Einzelne oder jede Institution das Recht hätte, seine eigene Währung auszugeben, und der Markt frei wäre, diese Währungen nach eigenen Kriterien zu bewerten, gäbe es kaum noch Raum für eine zentrale Behörde zur Steuerung der Geldpolitik oder zur Durchführung von Operationen am offenen Markt.

Die entscheidenden Aspekte wie Inflation, Zinssätze und Geldmenge würden dann vom Markt bestimmt. Die Notwendigkeit einer Zentralbank als »Kreditgeber der letzten Instanz« könnte ebenfalls entfallen, da in solch einem System die Risiken breiter gestreut und individuelle oder systemische Schocks eher absorbiert werden könnten.

Jedoch könnte die Zentralbank immer noch (staatliches) Geld herausgeben, wäre dann allerdings im Wettbewerb mit anderen Banken und Geldproduzenten und hätte somit einen Anreiz, ein wertstabiles Geld anzubieten. Die Geschichte der Notenbanken lässt uns aber daran zweifeln, dass eine Notenbank jemals wertstabiles Geld emittieren würde.

Bis vor Kurzem war ein solcher Währungswettbewerb undenkbar, da er voraussetzt, dass Staaten ihr Geldmonopol freiwillig aufgeben, was niemals passieren wird. Durch technologische Entwicklungen wie Bitcoin, wird ein Währungswettbewerb à la Hayek nun aber doch möglich.

Dies lässt uns an Hayeks Worte denken: »Ich glaube nicht, dass wir jemals wieder gutes Geld haben werden, bevor wir es nicht aus der Hand der Regierung nehmen. Wir können es nicht gewaltsam aus der Hand der Regierung nehmen, alles, was wir tun können, ist auf irgendeine listige, umständliche Weise etwas einzuführen, das sie nicht stoppen können.«145

Der Schlüssel zu der »listigen« Methode war, dass Bitcoin nur ein Protokoll war – ein TCP/IP des Geldes –, das schnell hochgradig dezentralisiert wurde. Das bedeutet, dass keine Partei in der Lage sein wird, es zu ihrem eigenen Vorteil zu kontrollieren. Und als internetbasiertes digitales Vermögen gibt es keinen zentralen Ausfallpunkt in der realen Welt, mit greifbaren, besicherten Vermögenswerten, die beschlagnahmt werden könnten, um das Ganze zu stoppen.

Hayeks Theorie postuliert, dass private Institutionen, die Währungen emittieren, gezwungen wären, diese auf die Bedürfnisse der Verbraucher zuzuschneiden. Dennoch besteht immer das inhärente Risiko, dass solch ein Anbieter scheitert. Dabei würde das Risiko von dieser zentralen Instanz ausgehen. Dies ist bei einer Kryptowährung wie Bitcoin nicht der Fall, da es keine zentrale Kontrollinstanz gibt.

Die reibungslose Funktion von Bitcoin wird durch eine Vielzahl räumlich verteilter Gruppen wie Entwickler, Miner, Benutzer und anderer Mitglieder des Ökosystems gewährleistet. Das Vertrauen und das damit verbundene Risiko verteilen sich auf ein Netzwerk verschiedener Parteien mit unterschiedlichen Interessen. Wer also in eine Kryptowährung investiert, setzt letztendlich sein Vertrauen in mathematische Prinzipien und Kryptografietechniken, die ein Anreizsystem aufrechterhalten. Dieses System motiviert alle beteiligten Gruppen, die Unversehrtheit der Kryptowährung zu sichern. Daher rührt das Leitmotiv »In Code We Trust«.

Bis heute hat dieses System den Test der Zeit bestanden. Alle Versuche, es zu untergraben, sind gescheitert.

In Anbetracht der jetzigen Situation ist es spannend zu sehen, wie Hayeks Visionen Gestalt annehmen und das traditionelle, staatlich kontrollierte Währungssystem herausfordern. In einem System freier Geldordnung hätten Staaten nicht die Möglichkeit, ihre Schuldenlast durch Inflation zu mindern und wären zu viel mehr Haushaltsdisziplin angehalten. Die Schuldenberge der Gegenwart und das schier unendliche Gelddrucken könnten in einem solchen System erst gar nicht entstehen.

Dank Bitcoin haben wir zum ersten Mal in der Menschheitsgeschichte eine realistische Chance, die Macht über die Währung einer Nation den Händen einer kleinen Gruppe mächtiger Menschen zu entziehen.

Dennoch wollen wir niemanden dazu überreden, Bitcoin zu verwenden. In erster Linie setzen wir uns für einen freien Währungswettbewerb ein. Wir wollen einen liberalen und demokratischen Prozess anstoßen, bei dem jeder selbst entscheiden kann, welche Form von Geld er für am besten hält. In unseren Augen ist Bitcoin ein möglicher Sieger des Währungswettbewerbes. Aber was schlussendlich als Sieger hervorgehen wird, ist zweitrangig, wichtig ist es nur, diesen Prozess zu starten. Alles andere wird die Schwarmintelligenz regeln.

Wir dürften uns alle einig sein, dass heutige Fiat-Währungen wohl nur wenige Anhänger finden. Die Zahl der Anhänger harter Währungen wie Gold und Bitcoin wächst hingegen rasant an. Lassen wir also Fiat-Währungen mit Gold und Bitcoin und sämtlichen anderen Kontrahenten in einen Wettbewerb treten. Möge der Bessere gewinnen!

Würde uns dies gelingen, wäre es die größte Revolution aller Zeiten. Wollen Sie ein Teil davon sein? Dann folgen Sie uns nun ins nächste Kapitel »Bitoin«.


Teil II

Bitcoin


Kapitel 10

Ein Kind der Krise

Erstmalig erschien der Begriff »down the rabbit hole« 1865 in Lewis Carrolls Kinderbuch Alices Abenteuer im Wunderland. Dort steigt Alice einem weißen Kaninchen (white rabbit) in einen Kaninchenbau hinterher und fällt tief hinein, um schließlich nach einem langen Fall in einem bizarren Wunderland zu landen. In dieser anarchistischen und verrückt bunten Welt jagt sie dann von einem abstrusen Abenteuer ins nächste. So ist es auch im kunterbunten Bitcoin-Land. Man entdeckt immer neue Themen und erlebt wahre Abenteuer.

Willkommen in der Matrix

»Was du weißt, kannst du nicht erklären. Aber du fühlst es. Du hast dein ganzes Leben lang gespürt, dass mit der Welt was nicht stimmt. Du weißt nicht, was es ist, aber du weißt, es ist da - wie ein Splitter in deinem Verstand, der dich zum Wahnsinn treibt.«

Morpheus The Matrix

Besonders populär wurde diese Idee im Kultfilm Matrix zehn Jahre vor der Geburt des Bitcoin 1999. Keanu Reeves muss sich als Neo entscheiden, ob er die blaue oder rote Pille schluckt. Die blaue Pille sichert ihm zufriedene Unkenntnis nach dem Motto »Selig sind die geistig Armen«, und er darf sein gewohntes Leben unbekümmert in der Matrix weiterleben, während die rote Pille die Matrix aufbricht und eine lebensverändernde Wahrheit offenbart.

Genau das ist Bitcoin!

Abbildung 38: Blaue oder rote (Orangene) Pille?

[image: images]

Wie der Kaninchenbau hat Bitcoin viele Abzweigungen und endlose Gänge. Wenn man die orangefarbene Pille Bitcoin schluckt (die Bitcoiner reden von der »orange pill«; wer sie nimmt, ist mit Bitcoin infiziert und »orangepilled«), verlässt man die altbekannte und bequeme Matrix und bekommt die krasse und harte Wahrheit serviert. Ich vergleiche dies gerne mit einer orangefarbenen Sonnenbrille, mit der man plötzlich wie durch einen Spamfilter die Wahrheit sieht. Die Sonnenbrille spielt an auf den Science-Fiction-Film Sie leben. Darin findet der Protagonist eine Sonnenbrille, durch die er die Wahrheit erkennt und sieht, dass seine Realität eine reine Illusion, eine Lüge ist. Und so ergeht es jenen, die sich mit Bitcoin beschäftigen. Man stellt auf einmal vieles infrage, die sicher geglaubte Welt bekommt Risse und das System kollabiert an zahlreichen Ecken und Enden. Viele spüren schon lange, dass etwas nicht passt, dass wir in einer falschen Welt leben – Bitcoin ist dann die Abrissbirne, die das Gebäude endgültig zum Einsturz bringt.

Durch Bitcoin gelangt man von einem zum anderen. Der Einstieg in den Kaninchenbau ist unterschiedlich. Der eine kommt zu Bitcoin über die Suche nach einem guten Investment, der andere über Kritik am Finanz- und Geldsystem und andere wiederum über die Anonymität, Kryptografie oder Programmierung. Und Sie, werte Leser, hoffentlich durch dieses Buch. Und Ihre Freunde und Bekannten eventuell durch Sie?

Wenn man im Bitcoin-Bau ist, ergibt sich ein Thema nach dem anderen: Inflation, Hyperinflation, Währungsreformen, Privatsphäre, Überwachung, Geschichte, Finanzen, Geldsystem, soziale Gerechtigkeit, Kryptografie, Geopolitik und vieles mehr. Wer sich mit Bitcoin beschäftigt, lernt mehr über unser Wirtschafts- und Finanzsystem, als es in der Schule oder Universität gelehrt wird. Man begibt sich auf eine niemals endende Reise durch die Geschichte von Geld, Finanzpolitik, Mathematik, Spieltheorie, Kryptografie und Informatik. Bitcoin ist die beste Schule, die beste Uni.

Doch nun die alles entscheidenden Frage:

Wollen Sie die rote beziehungsweise orangefarbene Pille nehmen und hinab in den Kaninchenbau steigen? Falls ja, dann lesen Sie weiter. Ansonsten legen Sie das Buch jetzt lieber beiseite, weil Sie in Ihren Grundfesten erschüttert werden könnten und Sie die Welt nie wieder so sehen wie zuvor.

Lassen Sie uns gemeinsam mutig hinabsteigen und Neues entdecken. Lassen Sie sich auf diese magische, spannende und überraschende Reise ein. Am Ende des Kapitels werden Sie verstehen, wieso Bitcoin die größte Revolution aller Zeiten ist.

Krisen sind immer Chancen und Katalysatoren für Fortschritt und Entwicklung. Wann hatten Sie in Ihrer Biografie den größten Lerneffekt und Entwicklungssprung? In einer Krise! Sie führen dazu, dass wir aktiv und innovativ werden. Dieser Antrieb hat uns als Menschheit überleben lassen und uns zu unserem einzigartigen Erfolg verholfen. Die Geschichte der Menschheit ist eine beeindruckende Erfolgsgeschichte. Vergessen Sie nicht: Vor gerade einmal drei Generationen hat man sich noch vorzugsweise mit Pferden und Kutschen fortbewegt und »soziale Medien« waren das Telegramm, die Litfaßsäule, die Tageszeitung und der Tratsch im Laden um die Ecke. Seitdem sind wir ins Weltall geflogen, haben das allwissende Internet erfunden, das Mobiltelefon entwickelt und können innerhalb von 24 Stunden alle Regionen der Welt erreichen. Unglaublich!

Sicherlich kennen Sie die Aussage: Wenn sich eine Türe schließt, öffnet sich immer eine andere. So war es auch während der großen Finanzkrise 2008. Unbemerkt von der breiten Öffentlichkeit entstand im Schatten dieser Krise die vielleicht größte Revolution aller Zeiten: Bitcoin!

Die Vorläufer von Bitcoin und ihre Auswirkungen auf Satoshi Nakamoto

»Bitcoin ist eine Umsetzung von Wei Dais b-money-Vorschlag [...] und Nick Szabos bit-gold-Vorschlag.«

Satoshi Nakamoto

Doch bevor die Revolution Bitcoin entstand, gab es schon einige Versuche, ein sicheres digitales Geld zu erschaffen. Ohne diese Vorfahren hätte Bitcoin wahrscheinlich niemals entstehen können. Viele Protagonisten der Vorläuferprojekte kommen aus der Cypherpunk-Ecke und haben bis heute entscheidende Rollen im Bitcoin-Space.

Bitcoin ist nicht einfach aus dem Nichts entstanden oder wie ein Blitz aus heiterem Himmel auf die Welt herabgekommen. Seine Wurzeln sind tief in der Geschichte digitaler Zahlungssysteme verankert. Lange bevor der Name »Bitcoin« zum ersten Mal im legendären Whitepaper von Satoshi Nakamoto im Jahr 2008 auftauchte, hatten zahlreiche Entwickler und Kryptografen den Boden für eine Revolution im digitalen Zahlungsverkehr bereits bereitet.

Projekte wie »b-money« von Wei Dai und »bit gold« von Nick Szabo waren innovative Konzepte, die zwar nie vollständig umgesetzt wurden, aber dennoch wichtige konzeptionelle Bausteine lieferten, auf denen Bitcoin später aufbauen sollte. Diese Entwicklungen waren geprägt von dem Bestreben, ein sicheres und dezentrales Geldsystem zu schaffen, frei von staatlicher Kontrolle und der Notwendigkeit vertrauenswürdiger Drittparteien.

Die Kritiker, die behaupten, hinter Bitcoin müsse eine große Organisation oder sogar ein Gemeindienst stehen, verkennen oft die jahrzehntelange Evolution und das kollektive Bestreben unzähliger Individuen, die an der Idee eines freien und offenen digitalen Währungssystems gearbeitet haben. Die Pioniere dieses Feldes, die oft im Hintergrund agierten, legten die kryptografischen Fundamente und entwickelten die Protokolle, die es ermöglichten, dass Bitcoin nicht nur eine flüchtige Idee blieb, sondern zu einer realen Währung wurde, die das Potenzial hat, die Finanzwelt grundlegend zu verändern.

In diesem Sinne ist Bitcoin das Produkt einer langen Reihe von Entwicklungen und das Ergebnis einer gemeinschaftlichen Anstrengung. Es steht als Gipfel eines Eisbergs, dessen Basis tief in der Geschichte der digitalen Kryptografie und Netzwerktechnologien verankert ist. So wie Isaac Newton einst sagte, dass er weiter sehen könne, wenn er auf den Schultern von Riesen stehe, so steht auch Bitcoin auf den Schultern von Giganten – den kühnen Visionären und Technikern, die die Landschaft der digitalen Währungen geformt haben.

Bitcoin ist Punk!

»Therefore, privacy in an open society requires anonymous transaction systems. Until now, cash has been the primary such system.«

Eric Hughes, A Cypherpunk’s Manifesto (1993)

Ohne die Punks, genau genommen die »Cypherpunks« (ein Kunstwort aus Cipher – für engl. Chiffre –, Cyber und Punk), würde es Bitcoin nicht geben. Viele der Ideen und Konzepte, die in Bitcoin und anderen Kryptowährungen implementiert wurden, stammen aus den Diskussionen und Debatten der Cypherpunks.

Ihre Bewegung entstand in den späten 1980er- und frühen 1990er-Jahren und hatte einen erheblichen Einfluss auf die Entwicklung der Kryptografie, der digitalen Sicherheit und der Kryptowährungen. Ihr leidenschaftliches Streben war die Förderung von Datenschutz, Verschlüsselung und die Verwendung von kryptografischen Technologien zur Sicherung der Privatsphäre in der digitalen Welt (Anonymität), da sie glauben, dass der Schutz der persönlichen Daten und der Kommunikation ein grundlegendes Menschenrecht ist.

Im Jahr 1993 erkannte der Computerhistoriker Steven Levy die potenzielle Kraft, die in »anonymem digitalem Geld« liegt, und bezeichnete es als das ultimative Instrument im Krypto-Arsenal. Dies war die nächste Bastion, die die Cypherpunks erobern wollten, nachdem sie bereits einen bedeutenden Sieg für die private Kommunikation errungen hatten. Innerhalb der vielfältigen Gemeinschaft der Cypherpunks gab es unterschiedliche Strömungen: Während einige als Krypto-Anarchisten einen tiefen Skeptizismus gegenüber dem modernen demokratischen Staat hegten, hatten andere die Vision, dass Demokratien so reformiert werden könnten, dass die Rechte des Einzelnen gewahrt blieben. Doch ungeachtet ihrer individuellen Ansichten oder politischen Überzeugungen, das digitale Bargeld galt vielen in der Bewegung als der ultimative Heilige Gral – ein Ziel, das es zu erreichen galt.

Daher ist es nicht verwunderlich, dass viele Cypherpunks auch Vorläuferprojekte von Bitcoin initiiert und somit das Fundament für Bitcoin gelegt haben. Schauen wir uns die wichtigsten Projekte gemeinsam an.

»Sie können den Zugang zu einer Datenbank bezahlen, Software oder einen Newsletter per E-Mail kaufen, ein Computerspiel über das Netz spielen, 5 Dollar, die Ihnen ein Freund schuldet, erhalten oder einfach eine Pizza bestellen. Die Möglichkeiten sind wirklich unbegrenzt.«146

David Chaum

Der amerikanische Kryptograf, Datenschutzexperte und Informatiker David Chaum, der weithin als der Erfinder des digitalen Geldes anerkannt ist, sah eine grenzenlose Palette an Möglichkeiten für digitale Transaktionen. Tatsächlich stammt dieses Zitat aus einem Vortrag auf der allerersten CERN-Konferenz in Genf im Jahre 1994, stolze 14 Jahre vor Bitcoin. Worauf er sich bezieht? Es ist das digitale Zahlungssystem DigiCash:


	DigiCash wurde von David Chaum in den 1980er-Jahren konzipiert und später in den 1990er-Jahren eingeführt. Es gilt als einer der frühesten Vorläufer von digitalen Währungen und umfasste bereits einige der Konzepte, die später in Kryptowährungen wie Bitcoin aufgenommen wurden. DigiCash ermöglichte es den Benutzern, digitales Geld in Form von »Cyberbucks« zu verwenden, wobei die Transaktionen mithilfe von kryptografischen Techniken privat und sicher durchgeführt wurden. Es verwendete eine Art Blind-Signature-Protokoll, um die Anonymität der Transaktionen zu gewährleisten. Obwohl DigiCash als innovatives System galt, gab es Schwierigkeiten bei der Einführung und wurde nicht weit verbreitet. Es hatte auch Herausforderungen im Zusammenhang mit der Skalierbarkeit und der Akzeptanz bei Finanzinstituten. Dennoch legte es den Grundstein für die Entwicklung von Kryptowährungen und trug zur Entwicklung von Konzepten wie digitaler Privatsphäre und elektronischem Bargeld bei, die später in Projekten wie Bitcoin aufgegriffen wurden.


	HashCash war ein System, das Ende der 1990er-Jahre von Adam Back entwickelt wurde. Es war darauf ausgerichtet, das Problem des Spamming und der Ressourcenausnutzung in E-Mails zu bekämpfen, indem es die Arbeit von Computern in Form von Hash-Funktionen nutzte. Dieses Konzept legte den Grundstein für die Proof-of-Work-Methode, die in Bitcoin verwendet wird. Adam Back hatte als allererster Kontakt mit Satoshi Nakamoto und arbeitet bis heute am Bitcoin-Netzwerk mit (zum Beispiel Lightning).


	B-money nannte sich ein Konzept, das von Wei Dai im Jahr 1998 vorgestellt wurde. Es beschrieb eine dezentrale, anonyme digitale Währung und enthielt Ideen zur Schaffung von Geld durch Berechnung mathematischer Ressourcen. B-money beinhaltete viele der grundlegenden Prinzipien, die später in Bitcoin zu finden waren.




»There has never been a government that didn’t sooner or later try to reduce the freedom of its subjects and gain more control over them, and there probably will never be one. [...] Therefore, instead of trying to convince our current government not to try, we’ll develop the technology that will make it impossible for the government to succeed.« 147

Wei Dai


	Bit gold wurde von Nick Szabo entwickelt und erstmals 2005 beschrieben. Es war ein Vorläufer von Bitcoin und enthielt viele Konzepte, die später in der Kryptowährung implementiert wurden, einschließlich dezentraler Konsensmechanismen (um das »Double Spending« zu verhindern) und Verschlüsselungstechniken.





Das Double-Spending-Problem

Das Double Spending-Problem bei Bitcoin bezieht sich auf die Herausforderung, zu verhindern, dass eine digitale Währungseinheit mehr als einmal ausgegeben wird. Traditionelle Währungen haben dieses Problem nicht, da physisches Geld nicht gleichzeitig an zwei Orten sein kann. Bei digitalen Währungen wie Bitcoin könnte jedoch theoretisch eine Kopie der Datei, die eine Münze repräsentiert, an mehrere Empfänger gesendet werden. Um dies zu verhindern, verwendet Bitcoin ein öffentliches Ledger (Buchführungssystem), die Blockchain, die alle Transaktionen aufzeichnet und verifiziert, um sicherzustellen, dass jede Einheit nur einmal ausgegeben wird.



Wei Dais »b-money« und Nick Szabos »bit gold« waren wichtige Vorläufer von Bitcoin und beeinflussten die Ideen und Technologien, die in der Kryptowährung verwendet werden. Satoshi Nakamoto, der Schöpfer von Bitcoin, zitierte diese Vorläufer in seinem Whitepaper und baute auf ihren Ideen auf.

Adam Back und Wei Dai waren die ersten, die Satoshi Nakamoto 2008 kontaktierte und über Bitcoin informierte. An einem Sommertag im August 2008 erhielt Adam Back eine E-Mail von Satoshi Nakamoto. Es war das erste Mal, dass Nakamoto sich wegen des neuen Projekts an jemanden wandte, das der pseudonyme Programmierer oder die Gruppe von Programmierern als »Bitcoin« bezeichnete. Die E-Mail beschrieb den Entwurf dessen, was eine Gruppe von Datenschutzaktivisten, bekannt als Cypherpunks, als den Heiligen Gral ansah: dezentralisiertes digitales Geld. Back war sofort von der Idee eines digitalen, freien und sicheren Geldes fasziniert und schlug Nakamoto vor, sich auch andere Projekte anzuschauen, unter anderem Wei Dais b-money.

Die ursprüngliche Absicht von digitalem Geld war es, eine Form von Zahlungsmittel zu etablieren, die sich der Kontrolle durch staatliche und unternehmerische Instanzen entziehen konnte, wodurch es ein Bollwerk gegen Zensur darstellen sollte. Allerdings stießen die ersten Ansätze in diesem Bereich auf ein grundlegendes Problem: die Tendenz zur Zentralisierung. Trotz des Einsatzes komplexer Algorithmen und Verschlüsselungstechniken blieb die Abhängigkeit von zentralen Kontrollpunkten bestehen, die die Macht hatten, Transaktionen zu unterbinden oder die Geldmenge zu manipulieren.

Jene Vorgänger hatten es zwei Jahrzehnte lang versucht und waren gescheitert. Dann kam im Jahr 2008 Bitcoin. Satoshi Nakamoto sagte dazu:


»Viele Leute verwerfen elektronische Währungen automatisch als verlorene Sache aufgrund all der Unternehmen, die seit den 1990er-Jahren gescheitert sind. Ich hoffe, es ist offensichtlich, dass nur der zentral kontrollierte Charakter dieser Systeme sie zum Scheitern verurteilt hat. Ich denke, dies ist das erste Mal, dass wir ein dezentrales, nicht vertrauensbasiertes System ausprobieren.« 148



Im Rückblick erwies sich die Verschmelzung der Fähigkeit, anonyme Transaktionen außerhalb des traditionellen Bankensystems zu tätigen, mit der Sicherheit eines Wertträgers, der vor politischer Einflussnahme geschützt ist, als entscheidend. Diese spezifische Charakteristik hatte in den Anfängen der Cypherpunk-Bewegung der späten 1990er-Jahre noch keinen hohen Stellenwert. Szabo zielte mit seinem bit-gold-Konzept bereits in diese Richtung, und andere, die von österreichischen Ökonomen wie Friedrich August von Hayek und Murray Rothbard beeinflusst waren, debattierten seit Langem über die Notwendigkeit, die Geldschöpfung aus dem Einflussbereich der Staaten zu lösen. Trotzdem hatten die Cypherpunks in ihren frühen Entwürfen von digitalem Cash meist den Datenschutz über geldpolitische Erwägungen gestellt. Satoshi Nakamoto kombinierte mit der Erschaffung von Bitcoin beide Ansätze und schuf damit das vielleicht perfekte Geld?

Am 10. Januar postete Hal Finney den berühmten Tweet: »Running bitcoin«.149 Die friedliche Revolution hatte begonnen.

Satoshi ist es gelungen, auf eine einzigartige und kluge Art und Weise verschiedene Ideen und Technologien in Bitcoin sinnvoll miteinander zu kombinieren. Doch was hat ihn dazu bewogen? Lassen Sie uns gemeinsam seine Beweggründe betrachten:

Die Anfänge der Kryptowährung Bitcoin

Die Finanzkrise hat das Vertrauen in die Finanzwelt und unser Fiat-Geldsystem im Kern nachhaltig erschüttert. Bis heute wirken die Beben nach. Vielen wurde plötzlich bewusst, wie fragil und verdorben unser Finanzsystem ist. Große, vormalig honore und seriöse Banken waren ins Zwielicht geraten und gingen pleite, weil sie sich entweder verzockt oder gar kriminell agiert hatten, um den schnellen Gewinn zu machen.

Zusätzlich verloren die Menschen das Vertrauen in die Politik, die die Spekulanten und Krisenverursacher nicht zur Rechenschaft zog, sondern großzügig – mit Steuergeldern – rettete. Statt einen Schutzschirm über die Demokratie und die Bevölkerung zu spannen, wurde die Finanzbranche vor allem möglichen Schaden bewahrt und mit einer Vollkaskoversicherung ausgestattet. So wurden die Banken und Spekulanten zu den Krisengewinnern und die Politik war Steigbügelhalter dieser schädlichen Fehlentwicklung, die die wichtigste Währung in ein funktionierendes Finanz- und Geldsystem erodiert hat: das Vertrauen.

Seitdem fühlt sich die Finanzwelt am längeren Hebel und wiegt sich in absoluter Sicherheit. Durch die Rettungsorgien hat man eine gewisse Hybris in der Finanzbranche entwickelt und weiß, man muss nur mit den Fingern schnipsen und die Politik mit dem Steuersäckel steht parat. Weil: systemrelevant. So hat man uns alle in den Schwitzkasten genommen. In dieser Atmosphäre des Misstrauens entwickelte und präsentierte ein gewisser Satoshi Nakamoto das Konzept von Bitcoin – eine alternative, dezentralisierte digitale Währung, die unabhängig von Regierungen und Banken existiert.

Es ist kein Zufall, dass Bitcoin genau zu dieser Zeit entstanden ist. Satoshi Nakamoto begann 2007 mit der Entwicklung von Bitcoin, als die ersten Vorbeben der Finanzkrise zu spüren waren. Die hehre Intention war, ein besseres, nicht manipulierbares und demokratisches Geld zu erschaffen, da auch er erkannte, dass unser jetziges Geldsystem immer wieder zu Krisen und einer Verarmung der breiten Masse führt.

Lassen Sie uns das Konzept von Bitcoin bildlich darstellen, indem wir die Entstehung von Bitcoin mit einer Schwangerschaft vergleichen: Die unbefleckte Empfängnis war die Finanzkrise. Seitdem war Satoshi mit dem Gedanken schwanger, ein besseres Geld zu schaffen. Am 18. August 2008 wurde der Ultraschall gemacht und damit der erste sichtbare Beweis der Welt vorgezeigt. Der Ultraschall ging Hand in Hand mit der Namensfindung für sein Kind. Satoshi gab ihm den Namen bitcoin.org. Voller Stolz und Freude verkündete er am 31. Oktober 2008 seine Schwangerschaft. An diesem Tag veröffentlichte er auf der Kryptografie-Mailingliste metzdowd.com sein Whitepaper (eine Art Anleitung) mit dem Namen »Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System« (»Bitcoin: Ein elektronisches Peer-to-Peer-Cash-System«). Mithilfe der Veröffentlichung wollte er Paten und Hebammen für sein Kind in Form von fähigen Kryptografen und Entwicklern finden, was ihm mit Hal Finney, Adam Back und Wei Dai auch gelang. Gemeinsam brachten sie das Baby Bitcoin schließlich am 3. Januar 2009 um 18:15:05 Uhr zur Welt und erweckten das Bitcoin-Netzwerk zum Leben, indem Nakamoto den Genesis-Block von Bitcoin (Blocknummer 0) definierte mit einer Belohnung von 50 Bitcoins.


Genesis-Block

Beim Genesis-Block gibt es einige Besonderheiten. In der ersten Transaktion in der Coinbase (»Münzbasis«) dieses Blocks war eine kryptische Nachricht für die Welt eingebettet – als Warnung –, und zwar der Aufmacher der renommierten britischen Zeitung The Times vom selben Datum: »Chancellor on brink of second bailout for banks«150

In England stand die Bankenwelt gerade kurz vor dem Kollaps und ein weiteres Rettungspaket war vonnöten; es floss am 12. Januar 2009 in Höhe von 50 Milliarden Pfund – aus heutiger Sicht eine lächerliche Summe. Interessante Randnotiz: Schon damals war der Konflikt im Gaza auf der Titelseite.

Mit diesem Hinweis in der allerersten Transaktion zeigte Satoshi Nakamoto auch, dass man über das Bitcoin-Netzwerk Nachrichten versenden kann.

Eine weitere Besonderheit beim Genesis-Block ist, dass die 50 Bitcoins nicht ausgegeben werden können und bis heute auf der Bitcoin-Adresse von Satoshi Nakamoto (1A1zP1eP5QGefi2DMPTfTL5SLmv7DivfNa) liegen. Wir müssen uns korrigieren: In der Zwischenzeit liegen dort durch Spenden sogar über 72 Bitcoins.

Abbildung 39: Genesis Block und die Times Titelstory
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Der eigentliche Start von Bitcoin war der 9. Januar 2009 mit der Veröffentlichung der Version 0.1 der bahnbrechenden Bitcoin-Software auf »SourceForge« und dem Beginn des Mining mit Blocknummer 1. Wahrscheinlich hat Satoshi Nakamoto die Zeit zwischen dem 3. und 9. Januar genutzt, um das Netzwerk zu testen und auf einen weiteren Partner im Netzwerk zu warten. Rückblickend muss man vielleicht sagen, um beim Bild der Geburt zu bleiben, dass am 3. Januar die Wehen begannen und Bitcoin erst am 9. Januar geboren wurde.

Hal Finney hatte bereits 2004 ein revolutionäres Proof-of-Work-System namens RPoW entwickelt. Finney war von Anfang an von der Idee von Bitcoin fasziniert und lud die Software am 12. Januar 2009 herunter. An diesem Tag fand auch die erste Bitcoin-Transaktion statt und Finney erhielt von Nakamoto persönlich das erste »Foto« vom Baby in Form von Bitcoins. Als Zeichen des Danks für seine Pionierarbeit überwies Satoshi Nakamato Hal Finney 10 Bitcoins.

Bis Mitte 2010 arbeitete Nakamoto unermüdlich mit anderen Entwicklern zusammen, um die Bitcoin-Software stetig zu verbessern. Jede Modifikation des Quellcodes nahm er eigenhändig vor, mit der Zielstrebigkeit eines wahren Pioniers. Doch dann übergab er die Kontrolle über das Quellcode-Repository und den Netzwerk-Alarm-Schlüssel an Gavin Andresen, der später auch eine führende Rolle in der Bitcoin Foundation einnahm. Mehrere bedeutende Domains wurden an angesehene Mitglieder der Bitcoin-Gemeinschaft übertragen. Nakamoto ließ die Früchte seiner Arbeit, sein Baby, in den Händen anderer ruhen im tiefsten Vertrauen, dass er alles erdenklich Mögliche dafür getan hat.

Die 49-Milliarden-Dollar Frage – Wer ist Satoshi Nakamoto?

Abbildung 40: Wer ist Satoshi?
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Wieso ist das die 39-Milliarden-Dollar-Frage? Ganz einfach: Der Bitcoin-Erfinder hat die ersten Jahre nahezu allein die ersten Blöcke generiert und somit die ganzen Bitcoin-Belohnungen eingesammelt. Alle zehn Minuten wird ein weiterer Block an die Blockchain angefügt und für das Finden des Blocks erhält man eine Belohnung (siehe Kapitel 11). Bis Block 22.000 gab es nur einen Miner, Satoshi Nakamoto, und bis Block 54.316 war er ebenfalls der dominante Miner. In der Anfangsphase gab es alle 10 Minuten 50 Bitcoins für das Finden eines Blocks und dies bis zum ersten Halving 2012 (Beim Halving wird die Belohnung für das Finden eines Blockes halbiert.). Aus diesem Grund wird geschätzt, dass Satoshi Nakamoto 1.125.150 Bitcoins sein Eigen nennt. Bei einem Kurs von 35.000 Dollar ergibt das laut Adam Riese 39 Milliarden Dollar.151 Das ist schon unglaublich. Noch unglaublicher allerdings ist, dass Satoshi nicht auf sein gigantisches Vermögen zugreift und trotz des sicheren Ruhms weiterhin anonym bleibt. Er wäre momentan (Stand November 2023) auf einer Liste der reichsten Menschen der Erde auf Platz 29. Und ein Nobelpreis wäre mehr als verdient.

Sie sehen: Ein Teil der Magie und des Mythos von Bitcoin ist natürlich das Geheimnis um die Identität des Gründers Satoshi Nakamoto.

Wer ist so selbstlos?

Es gibt viele Spekulationen darüber, wer Satoshi Nakamoto tatsächlich ist, aber keine wurde eindeutig bestätigt.

War es eine Einzelperson, eine ganze Gruppe, die NSA oder CIA, eine außerirdische Künstliche Intelligenz oder gar eine übernatürliche spirituelle Kraft? Ja, Sie lesen richtig. Nicht wenige im Bitcoin-Spektrum gehen davon aus, dass nur eine pure und göttliche Instanz Satoshi Nakamoto sein kann und er der Menschheit das beste Geld geschenkt hat, um endlich nachhaltig Frieden auf die Erde zu bringen. Nach dem Motto »Fix the money, fix the world«.

Ein paar besonders kreative und spitzfindige Menschen gehen davon aus, dass große Unternehmen dahinterstehen. Ein Indiz dafür sollen die ersten Anfangsbuchstaben der Firmen sein: SAmsung, TOSHIba, NAKAmichi und MOTOrola. Das sehen wir nicht so.

Was denken Sie? Wer ist Satoshi Nakamoto?

Lassen Sie uns gemeinsam auf eine spannende Spurensuche gehen: Den ersten Hinweis hinterließ Satoshi Nakamoto am 18. August 2008, als er die Webdomain bitcoin.org sicherte. Es gibt auch einen Bezug zu Deutschland. Nakamoto entschied sich für den deutschen E-Mail-Provider GMX. Seine E-Mail-Adresse lautete satoshin@gmx.com. Sein letztes Lebenszeichen war eine E-Mail an die Mitentwickler am 26. April 2011, in der er verkündete, sich jetzt anderen Projekten zu widmen. Die Entwicklung von Bitcoin wurde von der Bitcoin-Community und anderen Softwareentwicklern fortgesetzt.

Einen weiteren Hinweis gibt Satoshi Nakamotos Schreibstil. Er deutet darauf hin, dass er aus Großbritannien kommt oder dort studiert hat.

Einige prominente Namen, die in diesem Zusammenhang in der Öffentlichkeit diskutiert werden, sind Adam Back, Elon Musk, Dorian Nakamoto, Nick Szabo und Hal Finney. Nick Szabo und Hal Finney sind die wahrscheinlichsten Kandidaten auf der Liste. Schauen wir uns die beiden einmal genauer an.

Nick Szabo hat nicht nur den Begriff »Smart Contacts« erfunden, sondern war auch an der Entwicklung von Konzepten wie »hashcash« und »b-money« beteiligt, die später wichtige Komponenten von Bitcoin wurden. 1998 arbeitete er an einem ersten digitalen, dezentralen auf Kryptografie basierenden Geldversuch – »bit gold«. Vieles daraus findet man jetzt bei Bitcoin wieder. Es gibt auch eine deutliche zeitliche Übereinstimmung: Szabo hat kurz vor dem Erscheinen von Bitcoin im Jahr 2008 intensiv über digitale Währungen und damit verbundene Konzepte geschrieben.

Sowohl Elon Musk als auch Lex Fridman sehen Nick Szabo als potenziellen Erfinder des Bitcoin. Neben der fast schon zu gut passenden Vorgeschichte und der Ähnlichkeit des Namens der digitalen Währungen ist Sprachwissenschaftlern Folgendes aufgefallen: Sie verglichen 2013 Schriftstücke von Nakamoto und Szabo – mit einem interessanten Ergebnis. »Die Anzahl der sprachlichen Ähnlichkeiten zwischen Szabos Text und dem Bitcoin-Whitepaper ist unheimlich.«152 Eine andere Analyse 2013 kam zu demselben Urteil und nannte die Ähnlichkeiten »verblüffend«.153 Trotz aller Indizien: Szabo bestreitet, Nakamoto zu sein.

Auch der Cypherpunk und Softwareentwickler Hal Finney dementierte bis zu seinem Tod 2014, Satoshi zu sein. Unbestreitbar ist aber, dass er von Anfang an ein wichtiges Mitglied der Bitcoin-Community war und auch die allererste Bitcoin-Transaktion erhielt – und zwar direkt von Nakamoto. Hat Finney sich vielleicht selbst diese Bitcoins zugeschickt, um von seiner Person abzulenken? Immerhin war er auch der Erste, der die Bitcoin-Software 2009 herunterlud.

Lassen Sie uns noch zwei weitere Namen ins Spiel bringen.

John Nash wird den meisten Menschen vom Namen her nichts sagen, aber viele kennen den Film A Beautiful Mind mit Russell Crowe. Dieser Film erzählt das Leben des Nobelpreisträgers Nash, einem brillanten Mathematiker und Spieltheoretiker. Trotz seines Geburtsjahrs 1928 war Nash mit Computern vertraut und arbeitete an einem Forschungsprojekt, das die gleiche Programmiersprache verwendete, die Satoshi Nakamoto zur Implementierung von Bitcoin nutzte. Auch zeitlich würde es passen: Nash verstarb 2015, nachdem Satoshi sich schon aus der Bitcoin-Welt verabschiedet hatte.

Es gibt weitere, spannende Ähnlichkeiten zwischen Nash und Nakamoto. Sehen Sie selbst und machen Sie sich ein eigenes Bild:


	Währung: Beide hatten die Idee einer globalen, politisch neutralen Währung, die auf einer technologischen Lösung basiert, um mögliche Konflikte und Manipulationen zu vermeiden.


	Gold: Beide erwähnen die Bedeutung von Gold als Wertspeicher und vergleichen es mit ihren Systemen. Sie betonen die Stabilität des Werts und den Nutzen als Tauschmittel.


	Dezentralisierung: Sowohl Nash als auch Nakamoto heben die Bedeutung der Dezentralisierung in ihren Systemen hervor.


	Referenz auf parallele Steuerung: Nash und Nakamoto beschreiben ähnliche Konzepte der parallelen Steuerung und der Vermeidung von Einzelpunktausfällen.


	Gemeinsame Herangehensweise an die Problemlösung: Beide verwenden ähnliche Methoden zur Lösung von Problemen, insbesondere im Hinblick auf die Verhinderung von Doppelausgaben.


	Inflation: Sie teilen ähnliche Ansichten zur Inflation und schlagen Mechanismen vor, um sie zu kontrollieren. Nash schlägt eine konstante Inflationsrate vor, während Nakamoto die schrittweise Hinzufügung neuer Bitcoins durch Mining beschreibt.


	Skepsis gegenüber Zentralbanken und Fiat-Geld: Beide äußern Bedenken hinsichtlich des Vertrauens in zentralisierte Institutionen wie Zentralbanken und in Fiat-Währungen.


	Betonung des Vertragswerts: Sie teilen die Ansichten über den Wert von Verträgen und die Bedeutung von Vertrauen und Vorbeugung von Betrug.


	Glaube an neue Geldsysteme: Beide sind daran interessiert, neue elektronische Geldsysteme zu entwickeln und zu fördern.


	Bedeutung von Worten und Kommunikation: Beide betonen die Bedeutung von klaren Kommunikationsmechanismen in ihren Systemen.


	Proof-of-Work-Mechanismus: Sowohl Nash als auch Nakamoto betrachten den Proof-of-Work-Mechanismus als Lösung für Probleme wie das Gefangenendilemma und das Byzantinische Generalsproblem in ihren Systemen (siehe folgenden Abschnitt).


	Betonung von Ehrlichkeit und Vertrauen: Nash und Nakamoto legen Wert auf Ehrlichkeit und Vertrauen in ihren Systemen.


	Akzeptanz der Spieler in Spielen: Beide erkennen an, dass die Handlungen und Interaktionen der Akteure Auswirkungen auf das gesamte System haben.




Unser Favorit ist der Amerikaner Len Sassaman. Er war ein wahrer Held der Krypto-Szene: Cypherpunk, herausragender Kryptograf und ein leidenschaftlicher Verfechter der persönlichen Freiheit. Bereits mit 18 Jahren hat er maßgeblich zur Entwicklung des TCP/IP-Protokolls beigetragen, welches nicht nur ein wesentlicher Bestandteil des Internets, sondern auch des Bitcoin-Netzwerks ist.154 Zudem war er, wie Hal Finney, an der Entwicklung der PGP-Verschlüsselung und der Open-Source-Privatsphäretechnologie beteiligt, welche ebenfalls in Bitcoin Anwendung gefunden haben. Denken Sie daran, dass Hal Finney auch die erste Node hatte, also den ersten Knotenpunkt innerhalb des dezentralen Netzwerks. Er bekam zudem die ersten Bitcoins von Satoshi Nakamoto geschenkt für seine Mitarbeit. Finney und er waren auch die Entwickler der »Remailer Technologie« (spezialisierte Server für den anonymen oder pseudonymen Versand von Informationen), die von David Chaum entwickelt wurde, der auch sein Doktorvater war und als direkter Vorläufer von Bitcoin gilt. Auch mit dem Bitcoin-Pionier Adam Back arbeitete er zusammen. Back mutmaßte gar, dass Satoshi ein Remailer-Entwickler hätte sein können. Es gibt etliche Hinweise, dass Satoshi in der Wissenschaft tätig war. Das vermutete auch Satoshi-Nachfolger Gavin Andersen: »Ich denke, er ist ein Akademiker, vielleicht ein Post-Doc, vielleicht ein Professor, der die Aufmerksamkeit einfach nicht will.«155 Len war an der belgischen Universität in Löwen. Satoshi verwendete Euro und die Titelseite von The Times. Diese war 2009 eine der Top-10-Zeitungen in Belgien und wurde aufgrund ihrer weit verbreiteten Verfügbarkeit in Bibliotheken und ihres detaillierten Index von Wissenschaftlern und Forschern stark genutzt.156 Satoshis Beiträge und Kommentare passten zur europäischen Zeitzone und stiegen während der Sommer- und Winterpause stark an, nahmen aber im späten Frühling und am Ende des Jahres ab, wenn ein Akademiker üblicherweise seine Abschlussprüfungen hat. In Sassamans Tweets wurde der gleiche Stil im britischen Englisch wie bei Nakamoto festgestellt. Sassaman ist zwei Monate nach Nakamotos letzter E-Mail gestorben. Sollte Sassaman Satoshi gewesen sein, wäre eine menschliche und unspektakuläre Erklärung dafür gefunden, dass die Bitcoins in den Wallets des Erfinders unberührt blieben und man von Satoshi Nakamoto nichts mehr gehört hat.

Was denken Sie? Wer ist Satoshi? Ist er noch am Leben?

Bitcoin-Pionier Adam Back und andere gehen davon aus, dass Satoshi eine Person ist.

Egal wer Satoshi Nakamoto ist, er hat auf jeden Fall Großartiges geschaffen und uns ein grandioses Geschenk gemacht – das erste digitale, dezentrale, deflationäre, zensurresistente, grenzenlose und demokratischste Geldsystem, das die Menschheit jemals gesehen hat. Es ist ein System, das Staat und Geld ein für alle Mal trennen kann. Ein Geldsystem, an dem jeder teilnehmen kann, egal wo er lebt, ob arm oder reich, Mann oder Frau, unabhängig von Hautfarbe, Sexualität oder Religion. Eine Evolution des Geldes. Eine wahre Revolution.

Warum Satoshi Nakamoto den Nobelpreis verdient hat

Satoshi Nakamoto hat es auf brillante Art und Weise geschafft, charmant mehrere Probleme elegant zu lösen und Energie und Zeit miteinander zu verknüpfen. Schauen wir uns an, warum Bitcoin die größte Revolution aller Zeiten ist.

Was macht Bitcoin so besonders?

Im ersten Teil des Buches sind wir detailliert auf die negativen Folgen des heutigen Geldsystems eingegangen. Wenn man einmal die berühmte »rote Pille« geschluckt hat (metaphorisch gesehen), die Morpheus Neo im Film The Matrix präsentiert, sieht man die Fehler des gegenwärtigen Geld- und Finanzsystems. Umso deutlicher werden die positiven Eigenschaften von Bitcoin. Bitcoin ist eine monetäre Revolution, die die Welt zum Besseren verändern wird.

Die Bitcoin-Revolution wird durch die acht fundamentalen Säulen ermöglicht, auf denen das Bitcoin-System basiert.

1. Dezentral

Bitcoin ist ein dezentrales System, das nicht von einer zentralen Behörde wie einer Regierung, einer Bank oder einer nicht-demokratisch legitimierten Notenbank kontrolliert wird. Es basiert auf einem Peer-to-Peer-Netzwerk, bei dem alle Teilnehmer (Knoten) gleichberechtigt sind und Transaktionen verifizieren. Es funktioniert, weil man das schwächste Glied der Kette, den Menschen, herausgenommen hat und niemandem vertrauen muss. Das Bitcoin-Netzwerk zeichnet sich durch seine Dezentralisierung aus, da es auf Tausende Knotenpunkte (Nodes) weltweit verteilt ist. Um Bitcoin zu stoppen, müssten alle Knoten gleichzeitig zerstört werden. Diese Dezentralisierung stellt eine immense Stärke von Bitcoin dar und macht es zu einem beispiellosen Phänomen. Dezentrale Systeme sind widerstandsfähiger gegenüber potenziellen Angriffen. Ein weiteres Beispiel sind wir selbst – der Mensch: Wenn unser zentrales Organ, das Herz, ausfällt, bedeutet das das Ende, Game Over. Im Gegensatz dazu verfügt Bitcoin über Tausende »Herzen« (Nodes). Selbst wenn alle bis auf einen einzigen Knotenpunkt zerstört werden würden, könnte Bitcoin weiterleben. Seit seiner Gründung hat Bitcoin eine beeindruckende Uptime von 99,985 Prozent. Die Uptime ist der prozentuale Zeitanteil, an dem ein digitales System erfolgreich und störungsfrei arbeitet. Das ist umso erstaunlicher, wenn man bedenkt, dass Bitcoin ausschließlich auf den Willen seiner Nutzer angewiesen ist, um ein besseres Finanzsystem für alle zu schaffen. Es hat nie finanzielle Unterstützung von privaten Investmentbanken oder Staaten erhalten, was seine vollständige Unabhängigkeit und Dezentralisierung unterstreicht. Die Tatsache, dass es in so kurzer Zeit als dezentrale Graswurzelbewegung eine derartige Größe erreicht hat, ist ein einmaliges Wunder. Es ist höchst unwahrscheinlich, dass ein ähnliches dezentrales System in dieser Form erneut aufgebaut werden kann. Ein neuer Versuch wäre zu Beginn leicht angreifbar und zerstörbar. Bitcoin hatte das Glück, so lange ignoriert und unterschätzt zu werden, bis es eine kritische Größe überschritten hatte und inzwischen unangreifbar ist.

2. Geldpolitik und Knappheit

Bitcoins Geldpolitik ist einmalig und wird verhindern, dass Bitcoin in der Zukunft verschwindet. Während der US-Dollar und alle Fiat-Währungen in unbegrenzten Mengen existieren und jederzeit gedruckt werden können, ist Bitcoin auf eine feste Menge von circa 21 Millionen Bitcoins begrenzt, wodurch es das knappste und härteste Geld ist, was die Menschheit jemals hatte. Im Gegensatz zur inflationären Fiat-Währungen, ist Bitcoin deflationär durch ein festes Angebot, was Inflation und Entwertung vorbeugt. Das gibt allen Bitcoin-Nutzern eine unglaubliche Garantie. Wenn Sie 1 Bitcoin kaufen, wissen Sie, dass Sie in 50 Jahren immer noch 1 Bitcoin von 21 Millionen besitzen werden. Abgesehen von der Zeit, werden Sie auf der Erde nichts Selteneres als Bitcoins finden. Die Geldpolitik von Bitcoin ist planbar und vorhersehbar. Sie ist im Bitcoin-Quellcode automatisiert und hängt nicht von irgendeiner willkürlichen menschlichen Entscheidung ab. Niemand kann entscheiden, die Inflationsrate im Bitcoin-System zu erhöhen. Die Geldpolitik von Bitcoin steht im Kontrast zur quantitativen Lockerung, die von Zentralbanken praktiziert wird. Im Falle von Bitcoin sprechen wir von quantitativer Verknappung. Das ist einmalig und macht Bitcoin so einzigartig.

3. Open Source und Transparenz

Bitcoin ist Open Source, was bedeutet, dass jeder den Code überprüfen und Verbesserungen vorschlagen kann. Das fördert Transparenz und Vertrauen in das System und hat zu Bitcoins großem Erfolg maßgeblich beigetragen. Jeder kann selbst überprüfen, wie das Bitcoin-Netzwerk funktioniert. »Don’t trust, verify«, ist der Leitspruch der Bitcoiner. Sie müssen weder uns noch jemand anderem vertrauen. Im Bitcoin-Code können Sie selbst alle Fakten nachlesen. Und das Beste? Jeder kann zur Bitcoin-Entwicklung beitragen. Bitcoins Tür steht für jeden offen. Es gibt keinen Anführer, der entscheidet, wer dabei sein darf und wer nicht. Dies ist ein wichtiges Konzept in der Bitcoin-Welt. Satoshi Nakamoto hat uns Bitcoin geschenkt. Es liegt dann an seinen Benutzern, Bitcoin zu einem Erfolg oder Misserfolg zu machen. Der Erfinder hat sich selbst aus dem Spiel genommen und damit den einzigen potenziellen Angriffspunkt entfernt. Ein jeder kann auf dem Bitcoin-Netzwerk validierte Transaktionen ab dem Genesis-Block überprüfen, und das ist wirklich revolutionär.

4. Neutral und demokratisch

Eine seiner einzigartigen Eigenschaften ist seine Neutralität. Bitcoin gehört niemandem und gleichzeitig allen. Bitcoin ist das demokratischste Geld, das die Menschheit je erschaffen hat: Alle können teilnehmen, es gibt keine Restriktionen, alle Bitcoin-Benutzer haben dasselbe Gewicht, jeder kann eine Node des Bitcoin-Netzwerks betreiben. Bitcoin ermöglicht es den Benutzern, unabhängig von traditionellen Finanzinstitutionen zu agieren. Wirklich jeder kann Bitcoin weltweit senden, empfangen und besitzen, unabhängig von geografischen Grenzen oder nationalen Währungen. Es gibt keine Konten oder Einschränkungen, sodass jeder Teilnehmer seine finanzielle Souveränität bewahrt. Es ermöglicht Milliarden Menschen, die keinen Zugang zum Banken- und Geldsystem haben, hier teilzunehmen.

Bitcoin ist von keiner Zentralbank oder Regierung reguliert, es ist weder an eine bestimmte Währung noch an ein Land gebunden. Es ist eine Währung für die Welt, die auf den Grundsätzen der Neutralität und Dezentralisierung basiert. Diese Neutralität bedeutet, dass Transaktionen nicht aufgrund von politischen oder gesellschaftlichen Faktoren diskriminiert werden können. Ob Sie einen Kaffee kaufen oder 1 Million Dollar überweisen, ob Sie in den USA, China oder einem kleinen afrikanischen Dorf leben, die Bitcoin-Transaktion wird auf die gleiche Weise behandelt. Es ist dieses offene und faire System, das Bitcoin für viele so attraktiv macht. Jeder kann einen Bitcoin-Node betreiben, Transaktionen verifizieren und am Netzwerk teilnehmen. Bitcoin ist nicht nur eine Währung, es ist auch ein Netzwerk und ein Protokoll, das von den Teilnehmern selbst aufrechterhalten wird. Die Neutralität von Bitcoin stellt sicher, dass niemand im Netzwerk bevorzugt oder benachteiligt wird. Jeder Teilnehmer hat die gleichen Rechte und Pflichten. Diese Neutralität ermöglicht es Bitcoin, als globaler, freier und fairer Wertespeicher und Zahlungskanal zu fungieren. In einer Zeit, in der sich die geopolitischen Mächte ständig verschieben und traditionelle Währungen mit Unsicherheiten behaftet sind, bietet Bitcoin eine Alternative. Eine neutrale, faire und offene Währung, die jeden dazu einlädt, am weltweiten Finanzsystem teilzunehmen.

5. Zensurresistent

Ein weiterer einzigartiger und wertvoller Aspekt von Bitcoin ist seine Zensurresistenz, die es jedem ermöglicht, an diesem globalen finanziellen Netzwerk teilzunehmen, ohne dass dabei Einschränkungen oder Kontrollen durch Dritte bestehen. Niemand kann von einem anderen ausgeschlossen oder gesperrt werden. Keine Einzelperson, Organisation oder Regierung hat die Möglichkeit, Transaktionen einzufrieren, zu enteignen, zu blockieren oder zu stoppen. Jede Transaktion, die über das Bitcoin-Netzwerk gesendet wird, kann nicht zensiert werden, solange sie die grundlegenden Netzwerkregeln einhält. Dies schafft ein Umfeld, in dem freier und offener Handel, unabhängig von politischen Grenzen, möglich ist. Diese herausragende Eigenschaft von Bitcoin kann besonders in Regionen oder Situationen von unschätzbarem Wert sein, in denen traditionelle Finanzsysteme versagen oder nicht verfügbar sind. Menschen, die in Ländern oder Diktaturen leben, die von politischer Instabilität, Wirtschaftskrisen oder strengen Kapitalbeschränkungen betroffen sind, können Bitcoin nutzen, um Repressalien oder den Einschränkungen der lokalen Wirtschaft zu entkommen und ihre finanzielle Autonomie zu bewahren. Im Kern repräsentiert die Zensurresistenz von Bitcoin eine mächtige Waffe gegen Finanzzensur und Kontrolle, die oft von traditionellen Finanzinstituten und Regierungen ausgeübt wird. In einer Welt, in der finanzielle Freiheit immer mehr unter Druck gerät, bietet Bitcoin ein leuchtendes Beispiel für eine wahrhaft offene, autarke und freie finanzielle Zukunft.

6. Unveränderbarkeit

Bitcoin verwendet die Blockchain-Technologie, die eine öffentliche, transparente und unveränderliche Aufzeichnung aller Transaktionen ermöglicht. Die Blockchain sorgt für Sicherheit, Integrität und Nachvollziehbarkeit.

Aber was ist eigentlich eine Blockchain?


Blockchain

Die Blockchain ist ein digitaler Kontoauszug für Transaktionen zwischen Computern, der jede Veränderung genau erfasst und sie dezentral und transparent auf viele Rechner verteilt speichert. Alle Teilnehmer des Netzwerks bestätigen dies. Damit ist die Information nicht manipulierbar und verifiziert. Es ist kein »Double Spending« (Doppelausgabe) möglich. Jeder Block hat alle Informationen der vorherigen Blöcke als Hash (Fingerabdruck) gespeichert. Die Blockchain ist die Technologie, auf der Bitcoin basiert.



Im digitalen Zeitalter gewinnen die Konzepte der Unveränderlichkeit und Unverfälschbarkeit zunehmend an Bedeutung. Diese Begriffe beziehen sich auf die Fähigkeit eines Systems oder einer Information, nicht manipuliert oder verändert werden zu können. Und genau hier liegt die zentrale Stärke von Bitcoin. Es ist nicht nur eine digitale Währung, sondern eine »Trust Machine«, die Unveränderlichkeit und Unverfälschbarkeit gewährleistet. Die Unveränderlichkeit von Bitcoin bezieht sich auf die Eigenschaft, dass einmal in der Blockchain aufgezeichnete Transaktionen nicht rückgängig gemacht oder verändert werden können. Jeder Versuch, eine bereits bestätigte Transaktion zu ändern, würde einen unerhört hohen Rechenaufwand erfordern – weit jenseits dessen, was selbst die stärksten Supercomputer leisten können. Dieser Zustand der Unveränderlichkeit ist zentral für die Sicherheit und das Vertrauen in das Bitcoin-Netzwerk. Da niemand Transaktionen manipulieren oder fälschen kann, ist die Integrität der in der Blockchain gespeicherten Informationen jederzeit gewährleistet. Im Kontext von Bitcoin bedeutet »Trust Machine« die Schaffung eines Systems, in dem Vertrauen durch algorithmische und wirtschaftliche Anreize, nicht durch menschliche Vermittler hergestellt wird. In der traditionellen Finanzwelt wird das Vertrauen oft durch Banken und andere Finanzinstitute hergestellt. Bei Bitcoin wird das Vertrauen stattdessen durch die Blockchain-Technologie und ihre inhärente Unveränderlichkeit und Unverfälschbarkeit gewährleistet. Das Netzwerk stellt sicher, dass Transaktionen genau so ausgeführt werden, wie sie beabsichtigt sind, und dass die in der Blockchain gespeicherten Informationen korrekt sind. Besonders in Zeiten von KI, Virtual Reality und Deep Fakes ist Bitcoin das vielleicht einzige Medium, bei dem wir wirklich wissen, was die Wahrheit ist.

Interessant: Microsoft hat vor mehr als zwei Jahren das Projekt »ION« gestartet, bei dem ein Identitäts-Netzwerk zugrunde liegt. Man benötigte ein Netzwerk, das hochgradig sicher und unveränderbar ist. Anstatt etwas komplett Eigenes zu entwickeln, hat man sich auf die bestehende Infrastruktur von Bitcoin gestützt. In den Transaktionen werden keine Bitcoins überwiesen, sondern Identitäten in der unveränderbaren Blockchain verankert.

7. Pseudonymität

In der heutigen digitalen Welt ist der Schutz der Privatsphäre von größter Bedeutung. Bei Bitcoin spielt dies eine zentrale Rolle – nicht nur als dezentralisierte Währung, sondern auch in Bezug auf Pseudonymität. Bitcoin bietet einen Grad an Anonymität, der weit über das hinausgeht, was traditionelle Zahlungssysteme bieten, auch wenn Bitcoin nicht hundertprozentig anonym ist. In der Bitcoin-Blockchain sind alle Transaktionen öffentlich sichtbar, aber die Parteien, die diese Transaktionen durchführen, sind durch kryptografische Adressen repräsentiert, nicht durch persönliche Identifikationsinformationen. Daher spricht man von Pseudonymität, ein Zustand, in dem ein Individuum unter einem Alias oder einer Adresse agiert. Bitcoin-Adressen sind eine Reihe von alphanumerischen Zeichen, die in keiner Weise mit der realen Identität des Nutzers verbunden sind, es sei denn, sie wird freiwillig mitgeteilt. Dies ermöglicht es den Nutzern, Transaktionen durchzuführen, ohne ihre Identität preiszugeben. Es ist jedoch wichtig zu beachten, dass Bitcoin-Transaktionen nicht völlig anonym sind. Während die Adressen nicht direkt mit den Identitäten der Benutzer verbunden sind, kann die Analyse der Blockchain dazu verwendet werden, Muster zu erkennen und möglicherweise die Identität eines Nutzers aufzudecken, insbesondere wenn sie mit anderen Datenpunkten kombiniert wird. Wenn Sie zum Beispiel Bitcoins von einer Börse kaufen, die KYC (Know Your Customer)-Verfahren durchführt, wird Ihre Identität mit Ihrer Bitcoin-Adresse verknüpft.

Bitcoins Pseudonymität ist ein wesentlicher Aspekt seiner Attraktivität für viele Nutzer. Es bietet einen Weg, finanzielle Transaktionen durchzuführen ohne die vollständige Offenlegung der Identität. Angesichts zunehmender Bedenken hinsichtlich der Privatsphäre im digitalen Zeitalter, ist dies ein wichtiger Vorteil. Zusammengefasst bietet Bitcoin einen einzigartigen Grad an Pseudonymität, der es von traditionellen Zahlungssystemen unterscheidet.

8. Überprüfbar und sicher

Mit Bitcoin haben wir ein digitales, knappes Gut, das jederzeit überprüfbar und sicher ist. Bitcoin nutzt Kryptografie (Secure Hash Algorithm/SHA-256), um die Sicherheit der Transaktionen und des gesamten Netzwerks zu gewährleisten.


Was bedeutet SHA-256?

Der SHA-256-Hash ist ein sicherer Hash-Algorithmus (Secure Hash Algorithm), der Daten in einen Hash umwandelt. Hash-Algorithmen werden in der Blockchain-Technologie verwendet, um die Blöcke darzustellen und die Blockchain vor Manipulationen zu schützen. Ändert sich nur eine Kleinigkeit der verschlüsselten Informationen, ändert sich der komplette Hash-Wert. Eine Hash-Funktion hat die Eigenschaft, dass sie in eine Richtung leicht zu rechnen ist, jedoch rückwärts nur durch Ausprobieren der Möglichkeiten gelöst werden kann.

Der Hash ist 256 Bits lang und wird in 64 Zeichen in Hexadezimalform angezeigt. Wenn zum Beispiel bei Bitcoin ein Hash-Wert für einen neuen Block erstellt werden soll, werden zuerst die gebündelten Informationen über die Transaktionen mit einem Secure Hash Algorithm zu einem Hash verschlüsselt. Dieser ist dann der Merkle Root. Der Merkle Root wird mit dem Hash des vorherigen Blockes und dem Nonce zusammen durch den Algorithmus zu dem Hash-Wert des Blockheaders verschlüsselt.

Da der Nonce aber unbekannt ist, erfüllt der SHA-256 noch eine weitere Funktion – den Proof-of-Work-Mechanismus. Damit der Miner den Block erstellen kann, muss er zuerst den Nonce herausfinden. Dies ist der Wettbewerb zwischen den Minern. Der Miner, der den Nonce zuerst findet, kann den Block erstellen und erhält die Belohnung (Block Reward).



Jede Transaktion wird digital signiert, um die Authentizität zu bestätigen, und alle Transaktionen werden in Blöcken gesammelt und durch kryptografische Hash-Funktionen verbunden. Ich kann jederzeit kryptografisch beweisen, dass ich im Besitz einer bestimmten Menge Bitcoins bin, wenn ich aus dem privaten Schlüssel einen Beweis ableite. Das ist revolutionär und hat es in dieser Form noch nie gegeben!

Man muss neidlos eingestehen, dass Satoshi das geschafft hat, woran alle anderen bisherigen Währungen gescheitert sind.

Wir sind sicher: Fix the money, fix the world. Wenn wir das Geldsystem nachhaltig reparieren, wird es die Welt heilen. Nennen Sie uns verrückt, aber wir glauben, dass Bitcoin die einzige Alternative für ein besseres Geld ist und die Menschheit in eine goldene und friedliche Zukunft führen kann. Wenn wir es schaffen, die bisherigen Grenzen unseres Geldverständnisses zu überwinden, dann werden auch andere Grenzen fallen und unsere eindimensionale, limitierte Weltsicht wird enorm erweitert. Bitcoin hat das Potenzial, das bestehende Finanzsystem erst zu ergänzen und dann zu transformieren, und so den Menschen mehr Kontrolle über ihr Geld und ihre finanzielle Zukunft zu geben. Sie sehen also, warum Bitcoin für uns die größte Revolution darstellt und warum Satoshi nicht nur den Wirtschaftsnobelpreis verdient hätte, sondern sogar den Friedensnobelpreis.


Kapitel 11

Der Einstieg in Bitcoin – werde Teil der Revolution

Bitcoin ist frei und offen für jeden Menschen auf dieser Welt, völlig losgelöst von Nationalität, Geschlecht, Religion, Sexualität oder Hautfarbe. Das Bitcoin-Netzwerk interessiert sich nicht dafür, wer du bist – jeder darf daran teilnehmen. Dies macht Bitcoin zu einer einmaligen und unglaublichen Freiheitstechnologie, die von keinem Staat, keiner Zentralbank, keiner Geschäftsbank und keiner Regierung kontrolliert oder aufgehalten werden kann. Bitcoin ist wahre Demokratie! Bitcoin ist Freiheit!

Um als Individuum am Bitcoin-Netzwerk teilzunehmen, eröffnet man kostenlos ein Bitcoin-Konto, Bitcoin-Wallet genannt. Dazu brauchen Sie keine E-Mail-Adresse, keinen Personalausweis oder dergleichen, denn Bitcoin ist pseudonym. Grundsätzlich können Sie so viele Bitcoin-Wallets eröffnen, wie Sie möchten.


Wichtig:

Unsere Ausführungen beziehen sich auf eine Bitcoin-Wallet im Bitcoin-Netzwerk, nicht auf ein Konto bei einer Bitcoin-Börse. Wenn Sie Bitcoins bei einer Börse kaufen und dort in einer Wallet lagern, sind nicht Sie der Eigentümer der Bitcoin, sondern die Börse. Es besteht ein Drittparteienrisiko, allerdings ohne Einlagensicherung im Gegensatz zu Banken. Sollte die Krypto-Börse pleitegehen (siehe FTX), sind die Bitcoins weg; wie beim Geld auf dem Konto. Kontoguthaben sind kein Sondervermögen und fallen in die Insolvenzmasse der Bank. Erst wenn Sie Geld von Ihrem Konto abheben, ins Schließfach legen oder unters Kissen stopfen, gehört es juristisch Ihnen. So auch bei Bitcoin. Sie müssen die Bitcoins von den Börsen ziehen und in die eigene Verwahrung bringen (siehe Kapitel 12 »Sei deine eigene Bank«).



Im traditionellen Bankensystem wird es aus regulatorischer Sicht immer aufwendiger, ein Konto zu eröffnen. Sie werden einem Background-Check unterzogen, Ihre Identität wird überprüft und abgespeichert. Das Stichwort lautet »Know your customer«, abgekürzt KYC. Eine Bank muss einen Identitätscheck mit jedem ihrer Kunden durchführen. Daher müssen Sie einen Stapel Papiere mit vielen juristischen Fachbegriffen und kleingedruckten Zeilen unterzeichnen. Ein Konto im Ausland zu eröffnen wird immer schwieriger, ja fast unmöglich. Dasselbe gilt, wenn Sie den Background-Check nicht bestehen. Ergebnis: kein Konto für Sie.

Wenn Sie jedoch ein Bankkonto erfolgreich eröffnen, teilt Ihnen die Bank eine einmalige Kontonummer zu und stellt sicher, dass niemand über dieselbe Kontonummer verfügt. Zusätzlich erhalten Sie von der Bank einen PIN-Code für Ihre Bankkarte. Alles wird zentral geregelt und verwaltet. Das hat durchaus seine Vorteile. Denken Sie nur an Ihre PIN – sollten Sie sie vergessen haben, finden Sie kurze Zeit später eine neue in Ihrem Briefkasten.

Dezentralität statt Zentralität

In einer Welt, die zunehmend von Überwachung, Einschränkungen und Bevormundung durch den Staat gekennzeichnet ist, kann ein zentralisiertes System aber auch schnell zum Nachteil werden. Deshalb gewinnen dezentrale Systeme wie Bitcoin immer mehr an Bedeutung. Bei Bitcoin gibt es kein zentrales Kontrollorgan wie eine Bank oder eine Regierung, es wird stattdessen von einem Netzwerk von Benutzern auf der ganzen Welt verwaltet. Die Benutzer haben die Kontrolle über ihre eigenen Transaktionen und können anonym bleiben, wenn sie wollen.

Dezentrale Systeme bieten eine Alternative zu den traditionellen zentralisierten Finanzsystemen. Sie können auch in Ländern eingesetzt werden, in denen aufgrund von politischer Instabilität, Zensur oder Einschränkungen der Freiheit viele Menschen kein offizielles Bankkonto haben.

Ein weiterer wichtiger Aspekt ist, dass auch Menschen, die all diesen Regulierungen nicht entsprechen, trotzdem Teilnehmer im Bitcoin-Netzwerk werden können.

Kurzer Einschub: Alles, was dezentral organisiert ist, ist resistenter und funktioniert besser. Bestes Beispiel sind hier die Gemeinden und Kommunen in Deutschland. Müllabfuhr, Schulen und Kindergärten, Flüchtlingshilfe, Feuerwehr, Wahlen, Büchereien, Wasserversorgung et cetera – all das funktioniert hervorragend. Was hingegen zentralistisch aus Berlin oder Brüssel kommt und planwirtschaftlich über der Republik ausgeschüttet wird, funktioniert entweder schlecht oder gar nicht. Hierfür gibt es etliche Beispiele, etwa die Energiewende, die Gesundheitspolitik, die Infrastruktur oder die Bahn.

Apropos Planwirtschaft: Auch diese zentralistische Version hat noch nie funktioniert und ist immer gescheitert. Dezentrale Systeme sind agiler, sicherer, transparenter, flexibler und resilienter.

Abbildung 41: Zentralisierung vs. Dezentralisierung

[image: images]

Doch wie gelingt es, ein dezentrales System ohne Mittelsmann zu erschaffen? Wer kontrolliert, ob alles seinen geordneten Weg geht, wenn es kein zentrales Kontrollorgan gibt, das sämtliche Transaktionen und Anmeldungen im Bitcoin-Netzwerk überwacht?

Das Bitcoin-Netzwerk schrittweise verstehen

Auf den folgenden Seiten wollen wir mit Ihnen gemeinsam in das einzigartige Bitcoin-Netzwerk eintauchen und erkunden, wie die Bitcoin-Ebene funktioniert. Aber keine Sorge, Sie müssen weder ein IT-Geek noch ein Mathematik-Crack sein, um Bitcoins zu besitzen. Man kann Bitcoin auch benutzen, ohne es technisch vollständig zu begreifen, so wie Milliarden Menschen täglich das Internet nutzen, ohne den Hintergrund zu verstehen.

Um das Bitcoin-Netzwerk etwas anschaulicher für Sie zu erklären, werden wir immer wieder Metaphern benutzen, die komplexe technische Zusammenhänge visualisieren und so hoffentlich viele Prinzipien zugänglicher machen. Darüber hinaus haben wir uns dazu entschlossen, viele Begriffe des Bitcoin-Netzwerks nicht aus dem Englischen ins Deutsche zu übersetzen. Bitcoin ist ein internationales System und funktioniert daher auf Englisch. »Blockchain« und »Node« klingen zudem auch einfach besser als »Blockkette« und »Knotenpunkt«.

Bevor wir uns jedoch mit Knoten und Ketten beschäftigen, wollen wir mit Ihnen in sechs Schritten das Bitcoin-Netzwerk durchlaufen. Alles beginnt mit einem Geheimnis.

Schritt 1: Das Geheimnis (der private Key)

Der Bitcoin-Code beginnt mit einem Geheimnis, einer zufälligen Zahl zwischen 1 und 2 hoch 256 – das ist in unserem Dezimalsystem eine Zahl mit über 77 Ziffern. Diese lange Zahl ermöglicht eine unfassbare Menge an Ziffernkombinationen und macht es de facto unmöglich, dass zwei Menschen dasselbe »Geheimnis« auswählen. In der Sprache der Kryptografie heißt dieses Geheimnis »Private Key«, übersetzt: der private Schlüssel.

Stellen Sie sich also vor, dass Sie im ersten Schritt eine 77-stellige Zahl auf ein Blatt Papier schreiben, um das Bitcoin-Netzwerk zu benutzen. Das ist Ihr Geheimnis, Ihr »Private Key«. Für den Moment verwenden wir als Platzhalter dafür die Variable »e«.

Schritt 2: Das Schließfach und seine Nummer

Mit Ihrem Geheimnis in der Hand betreten Sie anschließend ein altes, ehrwürdiges Bankhaus. Im Keller des Gebäudes befindet sich ein riesiger Tresorraum mit Tausenden Schließfächern. Es wirkt so, als wäre dieser Tresorraum unendlich groß, Sie können nicht an sein Ende sehen.

Übrigens gibt es solche Bitcoin-Banken nach der exakt selben Bauweise auf der ganzen Welt verteilt und täglich kommen neue hinzu. Dank der großen Beliebtheit der Bitcoin-Banken gibt es mittlerweile Zehntausende von Ihnen. Jede Bank ist eine so genannte Node, ein Knotenpunkt im dezentralen Bitcoin-Netzwerk (siehe Glossar: Node).

Fürs Erste wollen wir uns aber nicht weiter um die Größe des Raums sorgen, sondern uns auf andere interessante Merkmale im Tresorraum fokussieren:


	Der Tresorraum an sich scheint durch keine Tür gesichert zu sein. Jeder Besucher der Bank kann den Tresorraum betreten.


	Jedes Schließfach besitzt eine Nummer, einen einzigartigen Schlüssel und einen Einwurfschlitz. Über den Schlitz lässt sich beliebig viel Geld in jedes Schließfach befördern.


	Die Schließfächer haben durchsichtige Türen. Jeder kann sehen, was sich innerhalb der Schließfächer befindet. Allerdings ist nur die Schließfachnummer bekannt, nicht der Besitzer des Faches.


	Es scheint keine zentrale Stelle zur Generierung der einzigartigen Schlüssel zu geben. Jeder kann sich den Schlüssel für sein Schließfach selbst prägen.


	Nur der Besitzer des Schließfaches kann mit seinem einzigartigen Schlüssel das Fach aufschließen und auf das darin befindliche Geld zugreifen.


	Uns fällt noch etwas auf: Das Schließfach scheint in der Anwendung einem Sparschwein zu ähneln. Wir können zwar über den Schlitz so viel einzahlen, wie wir wollen, wenn wir das Geld jedoch herausholen möchten, müssen wir das Sparschwein zerschlagen und alles auf einmal entnehmen.




Vielleicht ahnen Sie es bereits: Ihr Geheimnis, die 77-stellige Zahl, ist Ihr privater Schlüssel zu Ihrem Schließfach. Um die Bank betreten zu können und an Ihr Schließfach zu gelangen, müssen Sie sich nicht ausweisen, Sie müssen lediglich Ihren Schlüssel zeigen.

Tatsächlich brauchen Sie nichts weiter als eine einfache Zahl, um am Bitcoin-Netzwerk teilnehmen zu können. Wer Bitcoin verbieten möchte, muss die Mathematik verbieten.

Wenn Sie nun also Ihre Zahl haben, melden Sie sich bei der Bitcoin-Bank an und Sie erhalten Ihr privates und persönliches Schließfach im großen Tresorraum, Ihre Wallet. Ganz umsonst und ganz privat.

Auf der Vorderseite Ihres neuen Bitcoin-Schließfaches steht eine lange Nummer, die das Schließfach eindeutig ausweist, die so genannte Public Address (übersetzt: öffentliche Adresse). Sie ist wie eine IBAN, eine internationale Kontonummer, die einzigartig ist und nur Ihrem Schließfach zugeordnet ist. Die Schließfachnummer muss nicht geheim bleiben. Das wäre ja widersinnig, denn wer uns Bitcoin senden will, muss ja angeben, wohin.

Die Erstellung der Schließfachnummer basiert ebenfalls nur auf Mathematik und wird wie folgt berechnet:

Geheimnis (e) x Generatorpunkt (G) = Schließfachnummer (P)

Ihre Schließfachnummer könnte zum Beispiel so aussehen:

bc1qar0srrr7xfkvy5l643lydnw9re59gtzzwf5mdq

Die Formel für das Erstellen der Schließfachnummer sieht auf den ersten Blick wie gewöhnliche Mathematik aus. Eine Zahl (Geheimnis) wird mit einer zweiten, öffentlich bekannten Zahl (Generatorpunkt) multipliziert und eine dritte Zahl (Schließfachnummer) entsteht. Die Bitcoin-Software benutzt hierfür jedoch keine normale Mathematik. Wäre dies der Fall, wäre es ein Leichtes, aus der Schließfachnummer und dem Generatorpunkt das Geheimnis per einfacher Gleichungsumstellung zu ermitteln. Stattdessen behilft sich Bitcoin mit einer besonderen Form der Mathematik: den elliptischen Kurven.

Elliptische Kurven haben eine entscheidende Eigenschaft, die für unsere Zwecke sehr relevant ist: Multiplikation ist einfach, Division ist jedoch unmöglich. Das bedeutet, das Multiplizieren zweier Zahlen miteinander ergibt ganz normal ein Ergebnis. Doch anders als bei normalen Gleichungen ist es unmöglich, vom Ergebnis aus zurückzurechnen, um die ursprünglichen Zahlen zu errechnen, die miteinander multipliziert wurden. Die Funktion, die aus dem Geheimnis und dem Generatorpunkt die Schließfachnummer kreiert, ist also eine Einwegfunktion beziehungsweise Falltürfunktion. In einer Richtung ist sie einfach zu berechnen, in die andere Richtung ist die Rechenoperation unmöglich. Dies wird als »diskretes Logarithmusproblem« bezeichnet.


Elliptische Kurven

Elliptische Kurven sind eine Art mathematische Kurven, die in der Kryptografie und insbesondere bei der Erstellung von Public-Key-Kryptosystemen wie Bitcoin und anderen Kryptowährungen verwendet werden. Die Theorie der elliptischen Kurven ist ein relativ neues Gebiet der Mathematik, das erst in den 1980er-Jahren entwickelt wurde.

In der Kryptografie werden elliptische Kurven verwendet, um ein Schlüsselpaar zu erzeugen – einen privaten und einen öffentlichen. Mithilfe elliptischer Kurven können Daten effektiver verschlüsselt und gesichert werden als durch ältere Verschlüsselungsmethoden wie das RSA-Kryptosystem. Die Sicherheit der Kryptografie basiert auf der Komplexität mathematischer Probleme, die mit elliptischen Kurven zusammenhängen.

Die Verwendung elliptischer Kurven hat außerdem den Vorteil, dass kürzere Schlüssel verwendet werden können, was zu schnelleren Verschlüsselungs- und Entschlüsselungsprozessen führt. Dies ist besonders wichtig für mobile Geräte und Anwendungen, die eine schnelle Verschlüsselung benötigen.

Letztendlich ermöglichen die mathematischen Eigenschaften der elliptischen Kurven die Schaffung eines sicheren und effizienten öffentlichen Schlüssel-Kryptosystems, das in der modernen Kryptografie weit verbreitet ist.



Dank der Funktionsweise elliptischer Kurven kann niemand die Rechenoperation rückwärts durchführen und unser Geheimnis entschlüsseln. Die einzige Option eines möglichen Angreifers wäre, das Geheimnis zu erraten. Doch selbst ein Supercomputer, der Tausende Varianten pro Sekunde berechnet, könnte das Geheimnis – diese immens lange Zahl – nicht herausbekommen. Das klingt unglaublich? In dem kurzen YouTube-Video »Wie sicher ist 256-Bit-Verschlüsselung?«157 können Sie sich selbst ein Bild dazu machen.

Schritt 3: Bitcoins in ein Schließfach einzahlen

Nehmen wir an, Sie haben sich Ihr Geheimnis ausgedacht, damit ein Schließfach in der Bitcoin-Bank eröffnet und besitzen nun eine Schließfachnummer, die so genannte Public Address. Diese Schließfachnummer können Sie nun einer anderen Person weitergeben, damit sie Bitcoins in Ihr Schließfach einzahlen kann.

Während Sie darüber nachdenken, fällt Ihnen in der Bitcoin-Bank noch ein anderer großer Raum auf, in dessen Mitte ein riesiges Buch mit Abertausenden Seiten liegt. Haben Sie schon einmal ein Gemälde von einem florentinischen oder venezianischen Bankier zu Zeiten der Renaissance gesehen? Damals haben Bankiers die Kontostände ihrer Kunden in Büchern aufgelistet. Ein solches Buch liegt nun in diesem Raum. Dieses Buch ist bei uns allerdings die Blockchain, das Dokument, in dem alles Wichtige steht. In ihm sind sämtliche Schließfachnummern mit ihren jeweiligen Kontoständen aufgeführt. Jede einzelne Transaktion ist sorgfältig aufgezeichnet. Sende- und Empfängeradresse sowie der Zeitpunkt der Überweisung sind fein säuberlich für jede Überweisung notiert.

Dieses große Buch der Transaktionen ist stets in Bearbeitung, da täglich neue Transaktionen stattfinden. Auf magische Art und Weise erscheint am Ende des Buches etwa alle zehn Minuten eine neue Seite (ein neuer Block) mit neuen Transaktionen, die hinzugefügt werden. Da jede Seite dieses Buches nur eine begrenzte Anzahl von Transaktionen aufnehmen kann, braucht es regelmäßig neue Seiten, um die frisch ausgeführten Transaktionen aufzunehmen. In diesem Buch finden Sie auch Ihre Schließfachnummer und können sehen, ob sich in Ihrem Schließfach etwas befindet oder nicht.


Bitcoin-Einheiten

Im Bitcoin-Code gibt es keine Bitcoins, sondern nur Satoshis. Sie sind die kleineren Untereinheiten von Bitcoin (BTC), benannt nach dem Bitcoin-Erfinder Satoshi Nakamoto. Ein Satoshi (Sat) entspricht einem Hundertmillionstel (0,00000001) Bitcoin. Das bedeutet, dass jeder Bitcoin aus 100 Millionen Satoshis besteht.

Es gibt also mehr als genug Satoshis für jeden Menschen auf diesem Planeten.

1 BTC = 100.000.000 Satoshis

0,5 BTC = 50.000.000 Satoshis



Schritt 4: Eine Überweisung tätigen

Nun fragen Sie sich vielleicht, wie Sie selbst eine Transaktion aufgeben können und wie diese dann im großen Buch der Überweisungen landet.

Ähnlich wie im traditionellen Bankensystem, müssen Sie ein Art Überweisungsschein ausfüllen. Folgende Daten werden dafür benötigt:


	Als Erstes ist eine Empfängeradresse anzugeben, sprich die Schließfachnummer (die Public Address) des Empfängers.


	Etwas überraschender ist, dass Sie eine Wechselgeldadresse nennen müssen (die Public Address des Senders).


	Wir erinnern uns an den Tresorraum und das Sparschwein. Wenn wir etwas aus unserem Schließfach überweisen wollen, müssen wir das gesamte Sparschwein leeren. Sollten wir aber nicht den gesamten Inhalt des Schließfaches überweisen wollen, müssen wir eine Wechselgeldadresse angeben, in der uns die Differenz gutgeschrieben wird.


	Wenn die Gebühr niedrig ist, dauert die Bearbeitung der Transaktion durch die Miner meist länger. Ist sie hoch, geht es schneller.


	Um zu beweisen, dass wir der Inhaber des Schließfaches sind (wir erinnern uns, das Schließfach ist nicht mit unserem Namen verknüpft, sondern lediglich mit unserem Geheimnis), signieren wir den Überweisungszettel mit einem Code, der kryptografisch nur vom Eigentümer des Geheimnisses stammen kann. Das Geheimnis selbst wird nicht verraten.




Schritt 5: Die Validierungsabteilung

Nachdem wir den Überweisungszettel ausgefüllt haben, gehen wir zum nächsten Schalter der Bitcoin-Bank und geben ihn dort ab. Der Angestellte der Bank nimmt den Schein entgegen und leitet ihn direkt in das Hinterzimmer der Bank weiter: die Validierungsabteilung.

Analog zu den Abläufen im traditionellen Bankensystem überprüft diese Abteilung die Rechtmäßigkeit der Überweisung:


	Befinden sich im Schließfach des Senders Satoshis zum Ausgeben?


	Besitzt der Sender mindestens genauso viele Satoshis wie er ausgeben möchte?


	Ist die Signatur auf der Überweisung gültig und stimmt sie mit dem Geheimnis des Schließfaches überein? Ist der Auftraggeber der Überweisung auch wirklich der rechtmäßige Besitzer?




Sollte einer dieser Punkte als ungültig validiert werden, wird der Überweisungszettel automatisch von den Mitarbeitern der Validierungsabteilung gelöscht. Seitdem die Bitcoin-Bank gegründet wurde, ist den Mitarbeitern der Validierungsabteilung noch keine einzige ungültige Überweisung durch die Lappen gegangen.

Die Bitcoin-Bank ist übrigens 365 Tage im Jahr, 24 Stunden täglich geöffnet. Hier wird Ihre Überweisung auch sonntagnachts bearbeitet und ausgeführt.

Sobald die Validierungsabteilung Ihre Überweisungsanfrage als gültig klassifiziert hat, wird sie direkt weitergeleitet.


	Die Validierungsabteilung legt den Zettel in den großen Pool der unbestätigten Überweisungen. Hier werden alle geprüften, aber noch nicht ausgeführten Überweisungszettel gesammelt. Diese werden kontinuierlich von der Seitenerschaffungsabteilung abgeholt und circa alle zehn Minuten auf eine neue Seite eingetragen.


	Die Bank schickt die Details des Überweisungszettels an alle anderen Bitcoin-Banken (Nodes), mit denen sie verbunden ist. In der Regel sind dies sechs bis acht Banken. Diese wiederum leiten die Überweisung an alle sechs bis acht Banken weiter, mit denen sie verbunden sind, und so fort. So verbreitet sich die neue Überweisung in rasender Geschwindigkeit durch das gesamte Netzwerk der Bitcoin-Banken, und jede einzelne von ihnen weiß über die neue Überweisung Bescheid.




Schritt 6: Die Seitenerschaffungsabteilung (Miners)

Bisher haben wir in unserer Bitcoin-Bank folgende drei Räume kennengelernt:


	den Tresorraum,


	das Zimmer mit dem großen Buch der Überweisungen,


	die Validierungsabteilung.




Es existiert aber noch ein vierter Raum, die Seitenerschaffungsabteilung. Allerdings verfügt nicht jede Bitcoin-Bank über eine Seitenerschaffungsabteilung. Für deren Betrieb sind hochspezialisierte und teure Maschinen notwendig, weswegen sich viele Bitcoin-Banken dagegen entschieden haben. Den Bitcoin-Banken mit einer Seitenerschaffungsabteilung kommt im Bitcoin-Netzwerk jedoch eine große Bedeutung zu.

Sobald ein Überweisungszettel von einer Bank als gültig anerkannt wurde, befindet er sich mit allen anderen gültigen Überweisungszetteln in einem großen Pool. Um die Überweisung aber wirklich auszuführen, muss die Transaktion in das große Buch der Überweisung aufgenommen werden.

Herausforderung: Das große Buch der Überweisungen muss so aktualisiert werden, dass jede Bank im Netzwerk die gleiche Version des großen Buches besitzt und damit auch überall im Netzwerk dieselben Kontostände angezeigt werden.

Wäre dies nicht der Fall, würde die Gefahr bestehen, dass jemand seine Satoshis doppelt ausgeben könnte. In dem Kontobuch der einen Bank hätte er seine Satoshis bereits ausgegeben, in einer anderen Version bei einer anderen Bank wäre er nach wie vor der Besitzer und könnte sie ein zweites Mal ausgeben.

Daher dürfen die Bitcoin-Banken zwar Transaktionen validieren, sie können die bei ihnen abgespeicherte Blockchain (das große Buch) aber nicht selbst aktualisieren. Dies würde dazu führen, dass jeder Node eine andere Version der Blockchain hätte.

Dies ist wichtig zu verstehen: Bitcoin-Banken sind die Wächter über die Historie des großen Buches, sie selbst fügen aber keine neuen Datensätze in die Blockchain hinzu, da sonst die Synchronisation der Blockchain fast unmöglich wäre.

Um sicherzustellen, dass es nur eine Fassung des großen Buches gibt, macht es das Bitcoin-Netzwerk absichtlich schwierig, eine neue Seite im großen Buch hinzuzufügen, oder anders gesagt: einen neuen Block an die Blockchain anzuhängen. Damit eine Bitcoin-Bank, die über eine Seitenerschaffungsabteilung verfügt, eine neue Seite in das große Buch hinzufügen darf, muss sie die Lösung zu einem schwierigen Rätsel finden.

Die Methode zur Lösung dieses Rätsels ist extrem aufwendig, benötigt viel Energie und teure hochspezialisierte Maschinen, kurzum, es macht viel Arbeit, daher heißt diese Methode Proof of Work. Dazu mehr im Kapitel Proof of Work auf Seite 356.


Proof of Work – der Arbeitsnachweis der Seitenerschaffungsabteilung

Der Proof of Work (PoW) wird von den Maschinen in der Seitenerschaffungsabteilung ausgeführt. Ihre einzige Aufgabe ist es, das Rätsel zu lösen. Es lautet: »Finde eine Ziffernfolge aus Nullen und Einsen, in die sowohl Daten aus der letzten Seite (dem letzten Block) einfließen als auch welche aus den aktuell noch unbestätigten Transaktionen. Dieser Ziffernfolge muss eine vorgegebene Anzahl von Nullen vorangestellt sein. Fachlich korrekt heißt diese Ziffernfolge SHA256-Hash, und der korrekte Hash lässt sich nur durch Ausprobieren extrem vieler Möglichkeiten finden.

Jeder SHA-256-Hash hat 256 Stellen, die entweder 0 oder 1 sein können.


1 1 1 ... 1 1 1

0 0 0 ... 0 0 0

<---------------->

256 Stellen



Die Anzahl der möglichen Zahlenkombinationen sprengt unser Vorstellungsvermögen, und die einzige Möglichkeit, dieses Rätsel zu lösen, ist Ausprobieren. Es gibt keine Abkürzungen.

Um das Rätsel zu lösen, unternimmt die Seitenerschaffungsabteilung folgende Schritte:


	Es wird eine neue leere Seite für das große Buch der Überweisungen angelegt.


	Ein Mitarbeiter aus der Seitenerschaffungsabteilung wählt eine bestimmte Anzahl von Transaktionen aus dem großen Pool der »Überweisungszettel« aus.


	Es wird der Hash für diese neue Seite berechnet.


	Es wird verglichen, ob diese neue Seite gültig ist (die Anzahl der führenden Nullen muss mit der Vorgabe übereinstimmen).


	Ist dies nicht der Fall, wird die Seite verworfen und die Arbeit beginnt von Neuem.


	Die Seitenerschaffungsabteilung versucht, so schnell wie möglich den richtigen Hash zu finden.


	Dies wird so lange wiederholt, bis der resultierende Hash mit einer bestimmten Anzahl Nullen beginnt.


	Sobald eine der Maschinen in der Seitenerschaffungsabteilung die richtige Lösung (sprich den richtigen SHA256-Hash) gefunden hat:


	Schickt die Abteilung die Seite zu allen anderen Banken im Netzwerk.


	Jede Bank validiert den Hash der Seite.


	Jede Bank fügt die neue Seite dem großen Buch der Transaktionen hinzu.


	Die Seitenerschaffungsabteilung beginnt von Neuem mit einer leeren Seite.






Nach unserer kleinen Rundreise durch das Bitcoin-Netzwerk, werden Sie sich vielleicht denken: Das klingt eigentlich relativ unspektakulär, warum existiert rund um Bitcoin ein solcher Hype?

Das Bitcoin-System punktet durch seine Einfachheit, die das System umso robuster macht. Bitcoin ist das erste freie Geldsystem, dass durch keine zentrale Entität kontrolliert und gesteuert wird, sich aber gleichwohl gegen die mächtigsten Entitäten dieses Planeten verteidigen muss, die es gerne kontrollieren würden (bisher sehr erfolgreich).

Die Faszination von Bitcoin liegt nicht darin, dass es besonders extravagant oder umfangreich entworfen wurde, sondern darin, dass das Bitcoin-Netzwerk genau eine Aufgabe verfolgt: Ein digitales Kassenbuch in einer dezentralen Form ohne zentrale Verwaltungsstelle zu verwalten und gegen Manipulationen von außen zu schützen.

Das Bitcoin-Schließfach – Deep Dive

Während wir bisher das Bitcoin-System bildhaft erklärt haben, wollen wir nun genauer den technischen Hintergrund eines Bitcoin-Accounts beleuchten. Lassen Sie sich davon aber bitte nicht abschrecken. Es ist wichtig, die Basics von Bitcoin zu verstehen, um Vertrauen zu dieser Technologie aufbauen zu können.

Wir wiederholen nochmal, wovon bisher die Rede war:


	Das Geheimnis in unseren Erläuterungen auf den vorigen Seiten ist der Private Key, der private Schlüssel.


	Der Generatorpunkt ist der Public Key, der öffentliche Schlüssel.


	Die Schließfachnummer ist die öffentliche Bitcoin-Adresse des jeweiligen Accounts, die Public Address.




Aber was sind Private Key, Public Key und Public Address im Detail? Wie werden sie in der Praxis generiert? Und welche Rolle spielen sie im Bitcoin-System?

Bevor wir uns darüber Gedanken machen, müssen wir uns zuerst im Bitcoin-Netzwerk ein Konto anlegen.

Die Bitcoin-Wallet

Um Bitcoins zu senden oder zu empfangen, benötigen Sie einen Account im Bitcoin-Netzwerk, auch »Bitcoin-Wallet« genannt. Ihre Bitcoin-Wallet speichert die digitalen Schlüssel zu all Ihren Schließfächern, den Bitcoin-Adressen.

Der große Tresorraum in der Bitcoin-Bank stellt das Bitcoin-Netzwerk dar. Er existiert nicht physisch, sondern lediglich im digitalen Raum und ist dafür unglaublich sicher. Jede Person und jede Firma, die Bitcoin hält, hat eines oder mehrere Schließfächer in diesem Tresorraum.

Wie beschrieben besitzt Ihr eigenes Schließfach eine eindeutige Nummer, welche es Ihnen selbst oder anderen ermöglicht, Bitcoins direkt an Ihr Schließfach zu senden. Diese Übertragung erfolgt sicher und die Bitcoins werden direkt diebstahlsicher eingelagert. Nur Sie selbst haben den Schlüssel zu Ihrem Schließfach. Damit können Sie über Ihre Wallet auf die darin gelagerten Bitcoins zugreifen und sie direkt an andere Schließfächer senden. Sie können Ihre Bitcoins also an andere Personen senden, mit ihnen eine Firma für Güter oder Dienstleistungen bezahlen oder sie über eine Börse gegen staatliches Geld wechseln.

Aufgrund der eingesetzten Kryptografie ist eine manuelle Verwendung von Bitcoins ohne technische Unterstützung nicht möglich. Dafür braucht es Software in Form der besagten Wallet. Eine Wallet erlaubt es, Bitcoins zu empfangen und zu halten. Und ganz wichtig: Diese Bitcoins können nur mit dieser Wallet wieder versendet werden. Dafür generiert die Wallet beim Einrichten für jeden Benutzer ein individuelles Geheimnis, welches sonst niemand kennt. Und auf dieses Geheimnis gilt es, richtig gut aufzupassen.

Bitcoin-Wallets unterscheiden sich komplett von physischen Geldbörsen oder Bankkonten. Im Gegensatz zu einem Bankkonto, das tatsächlich dein Erspartes enthält, »hält« eine Bitcoin-Wallet keine Bitcoins, sondern den »Private Key« (privater Schlüssel). Er ermöglicht es Ihnen, Ihre Bitcoins an eine andere Adresse zu senden.

Moderne Bitcoin-Wallets sind zwar so konzipiert, dass sie auch ohne technisches Verständnis bedient werden können, aber unserer Ansicht nach ist es wichtig, einige der Schlüsselkonzepte von Bitcoin zu verstehen. Das wird Ihnen dabei helfen, Fehler zu vermeiden.

Zwei Arten von Schlüssel

Um im bestehenden Bankensystem Geld zu senden oder zu empfangen, benötigen Sie normalerweise eine Kontonummer und eine PIN-Nummer für Ihre Bankkarte. In der Bitcoin-Welt wird dies als »öffentlicher Schlüssel« und »privater Schlüssel« bezeichnet, Public Key und Private Key. Auf Ihr Bankkonto bezogen wäre der öffentliche Schlüssel Ihre Kontonummer und der private Schlüssel Ihre PIN (siehe Abbildung 42).

Abbildung 42: Public Key vs. Private Key

[image: images]

Der öffentliche Schlüssel ermöglicht es Ihnen, Bitcoins zu empfangen, während Sie den privaten Schlüssel dafür benötigen, Bitcoins zu senden. Die beiden Schlüssel sind mathematisch miteinander verbunden.

Der private Schlüssel ist eine einzigartige geheime Zahl (unser Geheimnis). Er wird verwendet, um Transaktionen zu »signieren«. Diese »digitalen Signaturen« sind erforderlich, um Bitcoins zu senden. (Dazu mehr auf Seite 335.)

Der öffentliche Schlüssel ist eine verrückt lange Nummer. Daher wird stattdessen eine verkürzte Version des öffentlichen Schlüssels verwendet, was ihn viel einfacher lesbar macht. Dieses »komprimierte Format«, die verkürzte Version des öffentlichen Schlüssels, wird als »Public Address« bezeichnet.

Private Key

Wie der Name schon andeutet, sollten private Schlüssel privat gehalten und auf keinen Fall weitergegeben werden. Der Private Key ist der Schlüssel zu Ihrem Bitcoin-Vermögen. Es ist die PIN oder das Passwort, das Sie benötigen, um aus Ihrer Wallet Bitcoins in eine andere Wallet zu übertragen. In Wahrheit wandern dadurch gar keine Bitcoins vom einen Schließfach zum anderen, sondern es ändern sich nur die Eigentumsverhältnisse. Oder anders gesagt: Es ändert sich nur die Person, die Zugriff auf die übertragenen Bitcoins hat, denn die Wallets halten nur den Private Key, mit dem die Transaktionen aus dem digitalen Schließfach signiert und genehmigt werden. Um hier nicht zu sehr ins Abstrakte abzurutschen, stellen wir uns einfach vor, sie würden tatsächlich Bitcoins beziehungsweise Satoshis untereinander versenden.

Wann immer Sie eine Bitcoin-Transaktion auslösen wollen, verwenden Sie automatisch im Hintergrund Ihren privaten Schlüssel zur Signatur dieser Transaktion. Da Ihr Private Key einmalig ist, kann nur der Besitzer des Private Keys eine Transaktion genehmigen.

Der Private Key bei Bitcoin ist eine zufällig generierte Zahl, die aus 64 Stellen besteht.

Ein Beispiel für einen privaten Schlüssel in Bitcoin:

E9873D79C6D87DC0FB6A5778633389F4453213303DA61F20BD67FC233AA33262

Diese lange Zahl wird verkürzt, indem sie ins hexadezimale Format umgewandelt wird. Hexadezimal ist ein Zahlensystem, bei dem 16 mögliche Ziffern verwendet werden, um Zahlen darzustellen. Gewöhnt sind wir eigentlich unser Dezimalsystem mit insgesamt zehn Ziffern von 0 bis 9. Und zumindest vom Binären Zahlensystem mit insgesamt nur zwei Ziffern, 0 und 1, haben Sie vermutlich auch schon gehört.

Beim Hexadezimalsystem repräsentieren die ersten zehn Ziffern – 0, 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8 und 9 – den gleichen Wert, den Sie gewohnt sind. Die verbleibenden sechs Ziffern werden durch A, B, C, D, E und F dargestellt, die den Werten 10, 11, 12, 13, 14 und 15 entsprechen. Daher kann eine einzelne hexadezimale Ziffer 16 verschiedene Werte anzeigen, anstatt der üblichen 10.

Ein privater Schlüssel kann also im hexadezimalen Format so aussehen:

Hexadezimal: 6C4A86B9CB2B267DE6A9C1B9A2DC2A9B13CD

Wann immer Sie eine Bitcoin-Wallet erstellen, wird der Private Key automatisch von der Wallet für Sie erzeugt.

Das ist Schritt 1, nun haben wir das Passwort für unser Konto. Wie kommen wir aber an den Public Key und unsere Adresse? Dazu kommen wir als Nächstes.


Warnung: Geben Sie NIEMALS Ihren privaten Bitcoin-Schlüssel weiter!

Ihr privater Bitcoin-Schlüssel ist der einzige Weg, um Ihre Bitcoins zu verwalten und Transaktionen durchzuführen. Wenn Sie diesen Schlüssel an jemand anderen weitergeben, wäre das so, als würden Sie ihm uneingeschränkten Zugriff auf Ihre finanziellen Ressourcen geben.

Stellen Sie sich vor, Ihr privater Schlüssel ist wie die PIN Ihrer Kreditkarte. Würden Sie die PIN Ihrer Karte jemandem verraten? Wohl kaum, denn mit dieser PIN kann jemand mit Ihrer Kreditkarte auf Einkaufstour gehen oder Geld abheben. Genauso ist es auch bei Bitcoin. Wenn jemand Ihren privaten Schlüssel hat, kann er Ihre Bitcoins abheben oder übertragen, ohne dass Sie es stoppen können.

Es ist daher von äußerster Wichtigkeit, Ihren privaten Bitcoin-Schlüssel sicher zu verwahren und ihn niemals mit anderen zu teilen. So können Sie sicherstellen, dass Ihre Bitcoins vor unbefugtem Zugriff geschützt sind. Denken Sie immer daran, die Sicherheit Ihrer Bitcoins hängt von der Sicherheit Ihres privaten Schlüssels ab.

Das bedeutet aber auch, dass Sie selbst für die Sicherung des Bitcoin-Schlüssels verantwortlich sind. Sie sind ab jetzt Ihre eigene Bank, Ihre eigene Hotline. Falls Sie den Schlüssel verlieren, sind die Bitcoins weg. Für immer! Es gibt keine zentrale Einheit und keine Servicestelle, die Ihnen ein neues Passwort zusenden könnte. Lesen Sie hierzu auch unbedingt die Abschnitte »Sei Deine eigene Bank« sowie »Bitcoin kann nicht sterben – Sie schon!«.



Funfact am Rande: Sie können Ihren Private Key auch selbst erstellen und damit am Netzwerk teilnehmen. Stellen Sie sich vor, Sie könnten einfach bei Ihrer Sparkasse selbstständig von zu Hause aus Konten anlegen und verwenden. Bei Banken ist das natürlich unmöglich, aber das Bitcoin-Netzwerk macht es möglich.

Alles was Sie brauchen, ist eine Münze, ein Stift und ein Blatt Papier. Werfen Sie die Münze 256-mal und Sie erhalten die Binärzahlen eines zufälligen privaten Schlüssels, den Sie in einer Bitcoin-Wallet verwenden können. Im Bitcoin Magazine finden Sie eine ausführliche Anleitung dazu.158 Natürlich raten wir ausdrücklich davon ab – außer zu Übungszwecken. Es kann nämlich dabei helfen, die technologische Struktur hinter Bitcoin besser zu verstehen.

Public Key

Der öffentliche Schlüssel bei Bitcoin wird aus dem privaten Schlüssel mithilfe von kryptografischen Algorithmen generiert. Dieser Algorithmus verwendet eine elliptische Kurve und das diskrete Logarithmusproblem, um sicherzustellen, dass der öffentliche Schlüssel sicher generiert wird. Da das höhere Mathematik ist, merken wir uns die simple Erklärung: Der Public Key entsteht durch eine Ableitung aus dem Private Key.

Aber, Moment mal, der öffentliche Schlüssel ist öffentlich!

Bedeutet das nicht, dass andere Leute auch meinen privaten Schlüssel sehen können? Eine Ableitung lässt sich normalerweise ja zurückrechnen?

Wir können Sie beruhigen, dem ist nicht so. Obwohl der öffentliche Schlüssel aus dem privaten Schlüssel erstellt wird, handelt es sich dabei wieder um eine Einwegfunktion, das heißt, es ist nicht möglich zurückzurechnen. Wir sind bereits im Abschnitt »Schritt 2: Das Schließfach und seine Nummer« darauf eingegangen.

Mathematik und Kryptografie schützen Ihren Private Key. Ein privater Schlüssel und ein öffentlicher Schlüssel sind mathematisch miteinander verknüpft. Während es sehr einfach ist, einen öffentlichen Schlüssel aus einem privaten Schlüssel zu erzeugen, ist es praktisch unmöglich, den privaten Schlüssel aus einem öffentlichen Schlüssel zu erzeugen. Das heißt: Wenn Sie den Private Key kennen, können Sie daraus immer den Public Key herleiten. Kennen Sie allerdings nur den Public Key, ist es unmöglich, den Private Key zu berechnen.

Der Public Key wird verwendet, um Bitcoin-Adressen zu generieren, die als Empfangsadressen für Bitcoin-Transaktionen genutzt werden können. Der öffentliche Schlüssel wird auch verwendet, um digitale Signaturen zu erstellen, die Transaktionen absichern und sicherstellen, dass nur der Eigentümer des privaten Schlüssels eine Transaktion autorisieren kann. Kurz gesagt, der öffentliche Schlüssel ermöglicht die sichere Verwendung von Bitcoin und stellt sicher, dass Transaktionen von den tatsächlichen Eigentümern genehmigt werden können. Der Besitzer eines öffentlichen Schlüssels kann nachweisen, dass er im Besitz des zugehörigen privaten Schlüssels ist.

Ein Beispiel für einen öffentlichen Schlüssel bei Bitcoin könnte wie folgt aussehen:

0x0296b8c68f8314a1880a36cd2c79d54d8a231afa989e54e3bd190a8940e49c1c05

Dieser öffentliche Schlüssel ist 65-stellig, beginnt jedoch immer mit »0x02« oder »0x03«, gefolgt von einer 64-stelligen Hexadezimalzahl.

Public Address

Erinnern wir uns an die Gleichung vom Anfang des Kapitels:

Geheimnis (e) x Generatorpunkt (G) = Schließfachnummer (P)

Geheimnis = Private Key

Generatorpunkt = Public Key

-> Die Schließfachnummer ist unsere Public Address (öffentliche Adresse).

Aus dem Private Key können wir unseren Public Key ableiten und aus diesem wiederum unsere Public Address. Der öffentliche Schlüssel wird hierbei »komprimiert«, um ihn kürzer und einfacher zu verwenden. Stellen Sie sich also eine Bitcoin-Adresse als eine kürzere und (etwas) leichter zu lesende Darstellung des öffentlichen Schlüssels vor.

Abbildung 43: Einwegfunktion
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Jeder Schritt wird als »Einwegfunktion« betrachtet. Die Operationen sind nicht umzukehren. Stand heute ist es unmöglich, diese Form der Kryptografie zu durchbrechen, selbst die besten Computer der Welt würden Millionen Jahre dafür benötigen. Sollten Sie sich hinsichtlich Quantencomputern Sorgen machen, wollen wir Ihnen auch diese nehmen. Wir gehen explizit auf diesen Punkt ein, der häufig als existentielle Gefahr für Bitcoin dargestellt wird.

Die Public Address agiert im Bitcoin-System wie eine Kontonummer im traditionellen Bankensystem. In unserer Analogie steht die Public Address im Tresorraum auf jedem Schließfach.

Diese Adresse ist eine zufällige Kombination aus 26 bis 35 alphanumerischen Zeichen und beginnt in der Regel mit den Ziffern »1« oder »3« (alte Formate) oder mit bc1q (SegWit) oder bc1p (Taproot).

Ein Beispiel für eine öffentliche Bitcoin-Adresse könnte wie folgt aussehen:

1JArS6jzE3AJ9sZ3aFij1BmTcpFGgN86hA

Diese Adresse ist eine Kombination aus 34 alphanumerischen Zeichen und beginnt mit der Ziffer »1«.

Wenn jemand Bitcoin an diese Adresse sendet, wird die Transaktion in der öffentlichen Blockchain vermerkt und der Betrag wird in die Wallet des Empfängers eingezahlt, der den Private Key besitzt, um Bitcoin von dieser Adresse auszugeben.

Es ist jedoch wichtig zu beachten, dass dies nur ein Beispiel für eine öffentliche Bitcoin-Adresse ist und es davon fast unendlich viele gibt. Bitcoin-Adressen sollten niemals öffentlich geteilt werden, um die Sicherheit und Privatsphäre des Eigentümers zu gewährleisten.

Wie viele verschiedene Bitcoin-Adressen gibt es?

Eine häufig gestellte Frage und Überlegung ist, ob nicht zwei Personen dieselbe Bitcoin-Adresse generieren könnten. In der Theorie ist das möglich. Im Bitcoin-Netzwerk werden die Adressen automatisch generiert und keine zentrale Partei kontrolliert, ob eine neu generierte Adresse bereits verwendet wird oder nicht.

Die Sorge ist jedoch angesichts der enormen Anzahl möglicher Bitcoin-Adressen in der Praxis unbegründet. In unserem fiktiven Tresorraum in der Bitcoin-Bank gibt es ja nicht nur Tausende Schließfächer, sondern 2 hoch 256; die Kombinationsmöglichkeiten der einzelnen Ziffern dieser Zahl sind so zahlreich, dass es für das menschliche Gehirn kaum vorstellbar ist. Es handelt sich um eine Zahl mit über 77 Ziffern.

Falls Sie, wie wir, Hilfe beim Vorstellen brauchen, hier ist die Zahl ausgeschrieben:

115792089237316195423570985008687907853269984665640564039457584007913129639936

Das sagt Ihnen noch immer wenig? Lassen Sie uns diese Zahl weiter herunterbrechen und in Relation stellen. Man schätzt, dass es etwa 7,5 x 1018 Sandkörner auf der gesamten Erde gibt. Das ist eine 7 mit 18 Nullen danach. Und doch ist diese Zahl immer noch winzig im Vergleich zur Anzahl möglicher Bitcoin-Adressen.

Wenn wir die Anzahl der möglichen Bitcoin-Adressen durch die geschätzte Anzahl der Sandkörner auf der Erde teilen (1,4615016e+48 durch 7,5 x 1018), erhalten wir eine Zahl in der Größenordnung von 1029. Das bedeutet, wir bräuchten etwa eine Billion Billionen (eine 1 mit 29 Nullen) Erden voller Sand, um eine Menge an Sandkörnern zu erreichen, die der Anzahl der möglichen Bitcoin-Adressen entspricht.

Zusammengefasst: Die Anzahl möglicher Bitcoin-Adressen ist so groß, dass sie die Anzahl der Sandkörner auf der Erde und sogar die Anzahl der Atome im gesamten Universum weit übersteigt. Es ist also unglaublich unwahrscheinlich, dass zwei Personen zufällig die gleiche Bitcoin-Adresse generieren. In der Praxis ist es so unwahrscheinlich, dass es als nahezu unmöglich angesehen wird. Ihre Bitcoin-Adresse ist nach aller Wahrscheinlichkeit einzigartig im gesamten Universum. Diese riesige Menge an möglichen Adressen ist eine der vielen Sicherheitsmaßnahmen, die in die Bitcoin-Technologie eingebaut sind.

Private Key und digitale Signaturen

Wir werden eine Beispiel-Transaktion verwenden, um den Prozess, wie private Schlüssel im Bitcoin-Netzwerk verwendet werden, besser zu veranschaulichen.

Wenn Bob seiner Freundin Anne einen Bitcoin senden möchte, würde die Transaktion wie folgt ablaufen:


	Bob öffnet seine Wallet und gibt Annes Public Address in das Empfängerfeld der Wallet ein.


	Die Wallet-Software erstellt eine Transaktion und signiert sie mit Bobs Private Key. Wenn die erzeugte digitale Signatur den Mitteln entspricht, die Bob zu senden versucht, wird die Transaktion vom Bitcoin-Netzwerk als gültig angenommen.


	Der Bitcoin kann nun von demjenigen abgerufen werden, der den Private Key besitzt, der zu Annes öffentlicher Adresse passt. In diesem Fall ist das Anne, da sie hoffentlich die Einzige ist, die diesen Private Key besitzt.




Wie in diesem Beispiel werden private Schlüssel verwendet, um Signaturen zu erstellen. Eine Signatur ist eine Datenstruktur, die nur mit dem privaten Schlüssel erstellt oder berechnet werden kann. Die Gültigkeit einer Signatur kann jedoch mit dem öffentlichen Schlüssel verifiziert werden. Dadurch kann ein privater Schlüssel als unverfälschbares Identitätsmerkmal dienen. Im Kontext von Bitcoin wird diese Funktion genutzt, um sicherzustellen, dass Bitcoin nur von seinem rechtmäßigen Besitzer ausgegeben werden kann, der die entsprechenden privaten Schlüssel kontrolliert.

Eine digitale Signatur ist in der Theorie ähnlich wie eine physische Unterschrift, aber weitaus sicherer und vertrauenswürdiger. Wie ihr physisches Gegenstück zeigt eine digitale Signatur die Zustimmung zu den signierten Daten an. Im Gegensatz zu einer physischen Unterschrift kann eine digitale Signatur nicht kopiert und eingefügt werden, da eine Signatur für jede Transaktion einzigartig ist und damit jedes Mal unterschiedlich.

Eine digitale Signatur besteht aus drei Teilen: den signierten Daten, dem öffentlichen Schlüssel des Unterzeichners und der Signatur selbst. Die Daten können alles Digitale sein, einschließlich Text, Bild, Audiodatei und mehr. Der öffentliche Schlüssel ist eine pseudonyme Form der Identität und informiert die Öffentlichkeit, dass der Besitzer des entsprechenden privaten Schlüssels diese Nachricht signiert hat. Schließlich ist die Signatur der mathematische Beweis, dass der Besitzer des öffentlichen Schlüssels und des entsprechenden privaten Schlüssels die genauen bereitgestellten Daten signiert hat.

Das Interessante daran ist, dass der private Schlüssel zur Erstellung der Signatur benötigt wird, aber nicht zur Überprüfung. Jeder kann überprüfen, ob die Signatur gültig ist, indem er nur den öffentlichen Schlüssel verwendet. Da die Signatur mit dem Hash (sozusagen dem digitalen Fingerabdruck) der signierten Daten erzeugt wird, können Verifizierer außerdem sicher sein, dass die bereitgestellten Daten unverändert sind, seit sie signiert wurden.

Um Bitcoins von einer bestimmten Bitcoin-Adresse auszugeben, muss man nachweislich den Private Key kennen beziehungsweise besitzen, der mit dem öffentlichen Schlüssel verknüpft ist, der dieser Adresse zugeordnet ist. Aber Sie möchten über Ihre Bitcoins natürlich verfügen, ohne Ihren privaten Schlüssel offenlegen zu müssen. Eine digitale Signatur ist etwas, das Sie verwenden können, um zu beweisen, dass Sie den privaten Schlüssel kennen, der mit einem öffentlichen Schlüssel verbunden ist, ohne den tatsächlichen privaten Schlüssel offenbaren zu müssen.

Sehen wir uns an, wie das funktioniert:


	Erstellen einer digitalen Signatur: Wenn Sie eine Bitcoin-Transaktion erstellen, erzeugt Ihre Bitcoin-Wallet eine digitale Signatur, indem sie eine Kombination aus den Transaktionsdetails und Ihrem privaten Schlüssel verwendet. Diese digitale Signatur ist einzigartig für jede Transaktion, selbst wenn sie vom selben privaten Schlüssel abgeleitet wird.


	Übermittlung der Transaktion: Ihre Bitcoin-Wallet sendet die Transaktionsdetails zusammen mit Ihrer digitalen Signatur und Ihrem öffentlichen Schlüssel (nicht Ihrem privaten Schlüssel!) in das Bitcoin-Netzwerk.


	Verifizierung der digitalen Signatur: Die Miner im Bitcoin-Netzwerk, die die Transaktion in einen Block aufnehmen möchten, verwenden Ihren öffentlichen Schlüssel, um Ihre digitale Signatur zu verifizieren. Sie können bestätigen, dass die digitale Signatur tatsächlich mit Ihrem privaten Schlüssel erstellt wurde, und somit sicherstellen, dass Sie die Bitcoins ausgeben dürfen, ohne dass Sie Ihren privaten Schlüssel offenlegen müssen.




Durch diesen Prozess können Sie Bitcoins ausgeben, ohne Ihren privaten Schlüssel offenlegen zu müssen, wodurch Ihre Sicherheit und Privatsphäre gewahrt bleiben.


Kryptografie im Alltag

Nicht nur Bitcoin greift auf digitale Signaturen und Private-/Public-Key-Infrastrukturen zurück. Kryptografie ist in unserem heutigen Alltag allgegenwärtig. Messenger-Dienste wie WhatsApp oder Telegram teilen die gleiche grundlegende Kryptografie wie Bitcoin: die Verwendung von öffentlichen und privaten Schlüsselpaaren.


	Schlüsselerzeugung: Wenn Sie WhatsApp zum ersten Mal auf Ihrem Gerät installieren, generiert die App ein eindeutiges Schlüsselpaar, bestehend aus einem privaten und einem öffentlichen Schlüssel. Der private Schlüssel wird sicher auf Ihrem Gerät gespeichert und niemals an irgendjemanden weitergegeben. Der öffentliche Schlüssel hingegen wird an WhatsApp-Server gesendet und dort gespeichert, um an andere Benutzer verteilt zu werden, die mit Ihnen kommunizieren möchten.


	Nachrichten senden: Wenn Sie eine Nachricht an einen Freund senden möchten, fordert Ihr WhatsApp-Account die öffentlichen Schlüssel Ihres Freundes von den WhatsApp-Servern an. Ihre App verschlüsselt dann die Nachricht mit dem öffentlichen Schlüssel Ihres Freundes. Nachdem die Nachricht verschlüsselt ist, kann sie nur mit dem privaten Schlüssel Ihres Freundes entschlüsselt werden. Dann wird die verschlüsselte Nachricht über das Internet an Ihren Freund geschickt.


	Nachrichten empfangen: Wenn Sie eine Nachricht empfangen, die an Sie gesendet wurde, kann Ihr WhatsApp-Account diese Nachricht mit Ihrem privaten Schlüssel entschlüsseln. Da Ihr privater Schlüssel nur auf Ihrem Gerät gespeichert ist und niemals weitergegeben wird, kann nur Ihr Gerät diese Nachricht entschlüsseln.




Das Wesentliche an beiden Systemen ist, dass der private Schlüssel nie weitergegeben wird. Er bleibt auf Ihrem Gerät (im Falle von WhatsApp) oder in Ihrer Wallet (im Falle von Bitcoin). Nur der öffentliche Schlüssel oder die daraus abgeleitete Adresse wird anderen Nutzern mitgeteilt. Das bedeutet, dass in beiden Fällen Sicherheit und Privatsphäre gewährleistet sind.

Dieser Prozess, bekannt als Ende-zu-Ende-Verschlüsselung, stellt sicher, dass nur Sie und die Person, mit der Sie kommunizieren, den Inhalt Ihrer Nachrichten lesen können und niemand sonst, nicht einmal WhatsApp.

So zumindest in der Theorie. Ob bei WhatsApp nicht doch eine Backdoor im Code installiert ist, bleibt offen. Im Gegensatz zu Bitcoin vertrauen wir WhatsApp beziehungsweise dem Mutterunternehmen Meta nicht. Während bei Bitcoin der Code Open Source und für jeden nachprüfbar ist, ist dies bei WhatsApp nicht der Fall.

Daher überrascht es wenig, dass viele Cyber-Security-Experten von der Nutzung von WhatsApp abraten und die Verwendung von Alternativen empfehlen.

Auch bei Telegram oder Signal kommt dieselbe Kryptografie zum Einsatz.



Werden Bitcoins wirklich in einer Wallet gespeichert?

Wir haben die Antwort darauf bereits angedeutet: Eine Bitcoin-Wallet speichert keine Bitcoins. Wie kann das sein, fragen Sie? Nun, lassen Sie es uns erklären.

Stellen Sie sich vor, Ihre Bitcoin-Wallet wäre eine echte Geldbörse, die statt Bargeld nur eine Kreditkarte enthält. Mit einer Kreditkarte können Sie auf das Geld auf Ihrem Bankkonto zugreifen und es ausgeben, aber das Geld selbst befindet sich nicht physisch auf der Karte. Es ist digital und wird im Datenspeicher Ihrer Bank aufgezeichnet. Genauso wie Ihr Geld digital bei Ihrer Bank aufgezeichnet wird, werden Bitcoins in einem öffentlichen Buch (der Blockchain) aufgezeichnet. Jeder, der eine Internetverbindung hat, kann die Blockchain einsehen und nachvollziehen, wie viele Bitcoins zu welcher Adresse gehören.

Eine Bitcoin-Wallet speichert wie schon erwähnt den Private Key. Mit diesem Schlüssel können Sie Transaktionen signieren, um Bitcoins zu senden oder zu empfangen. In diesem Sinne ist Ihr privater Schlüssel wie der PIN-Code Ihrer Debitkarte. Wenn Sie also sagen: »Ich besitze 5 Bitcoins in meiner Wallet«, meinen Sie eigentlich: »Ich besitze den privaten Schlüssel, der Zugang zu einer Adresse in der Blockchain gibt, in der 5 Bitcoins aufgezeichnet sind.«

Ihre Wallet berechnet lediglich, welche Guthaben Ihnen gehören, und speichert die digitalen Schlüssel, um über diese Guthaben verfügen zu können. Die Bezeichnung »Wallet« ist daher eher unglücklich gewählt, denn die Bitcoins liegen nicht wirklich in dieser Brieftasche. Eine Wallet gleicht in diesem Fall eher einem Schlüsselbund, welcher den Zugriff auf die auf der Blockchain gespeicherten Guthaben erlaubt.

Der Seed

Seed bedeutet aus dem Englischen übersetzt »Samen«.

Stellen Sie sich vor, die Seed-Phrase wäre der Samen, aus dem Ihr Bitcoin-Baum wächst. Private Key, Public Key und Public Address entspringen alle aus demselben Samen. Was sich hinter diesen Worten verbirgt, erklären wir auf den folgenden Seiten.

In den Anfangszeiten von Bitcoin konnte eine Wallet nur einen privaten Schlüssel generieren, was zur Folge hatte, dass es lediglich einen entsprechenden öffentlichen Schlüssel und eine einzige Adresse gab. Moderne Bitcoin-Wallets besitzen jedoch die Fähigkeit, eine quasi unbegrenzte Anzahl an privaten Schlüsseln aus einem »Master-Schlüssel« zu erstellen. Solch eine Wallet wird als »Hierarchisch-Deterministische Wallet«, kurz »HD-Wallet«, bezeichnet.

Der Master-Schlüssel kann metaphorisch als ein (einzelner) »Eltern«-Schlüssel verstanden werden, der eine Vielzahl von »Kind«-Schlüsseln erschafft. Das führt zur Ausbildung einer Art Baumstruktur, in der die »Kind«-Schlüssel vom »Eltern«-Schlüssel abstammen (siehe Abbildung 44).

Abbildung 44:
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Wie Sie in Abbildung 45 sehen können, wird der Master-Privatschlüssel aus einer Seed-Phrase generiert. Die Wallet verwendet diese Seed-Phrase zur Erstellung von privaten Schlüsseln. Da alle »Unterschlüssel«, sowohl private als auch öffentliche, letztendlich vom Master-Privatschlüssel abgeleitet werden, können sie alle von derselben Seed-Phrase kontrolliert werden.

Wie sieht ein Seed aus?

Die Seed-Phrase besteht in der Regel aus 12 oder 24 englischen Wörtern, die einem bestimmten Satz von Regeln folgen. Diese speichern alle Informationen, die für die Erzeugung von privaten Schlüsseln und öffentlichen Adressen in der Bitcoin-Blockchain benötigt werden.

Die Seed-Phrase wird automatisch bei der Inbetriebnahme einer Wallet per Zufallsgenerator erzeugt. Sie müssen sich die Wörter weder selbst ausdenken noch sind die Wörter vorab auf einer Wallet abgespeichert worden. Sie werden erst im Moment der Inbetriebnahme generiert.

Wenn Sie zum ersten Mal eine Bitcoin-Wallet einrichten, wird Ihnen eine Reihe aus 12 oder 24 scheinbar zufällig gewählten Wörtern angezeigt. Nicht nur die Wörter selbst sind wichtig, sondern auch ihre Reihenfolge. Diese Serie von Wörtern in dieser spezifischen Reihenfolge ist die Seed-Phrase der Wallet.

In Wahrheit besteht der Seed nur aus einem Binärcode, also einer Zeichenkette aus Einsen und Nullen. Da diese für den Menschen schwer zu erfassen ist, wird die Seed-Phrase durch eine Technik namens Mnemonic Code generiert, die die Zeichenkette in eine Liste von 12 oder 24 englischen Wörtern umwandelt.

Diese Wörter werden aus einer festgelegten Liste ausgewählt, die im BIP 39 (Bitcoin Improvement Proposal) festgelegt wurden. Die Liste können Sie zum Beispiel hier abrufen: https://github.com/bitcoin/bips/blob/master/bip-0039/english.txt

Ein Beispiel für einen 12-Wort-Seed für eine Bitcoin-Wallet könnte wie folgt lauten:

elephant penny pledge net tobacco want friend zebra toy dance visa tree

Der entsprechende binäre Code wäre:

01100101 01101100 01100101 01110000 01101000 01100001 01101110 01110100 00100000 01110000 01100101 01101110 01101110 01111001 00100000 01110000 01101100 01100101 01100100 01100111 01100101 00100000 01101110 01100101 01110100 00100000 01110100 01101111 01100010 01100001 01100011 01100011 01101111 00100000 01110111 01100001 01101110 01110100 00100000 01100110 01110010 01101001 01100101 01101110 01100100 00100000 01111010 01100101 01100010 01110010 01100001 00100000 01110100 01101111 01111001 00100000 01100100 01100001 01101110 01100011 01100101 00100000 01110110 01101001 01110011 01100001

Da es leichter ist, eine Folge von 12 oder 24 Wörtern zu notieren oder sich zu merken als eine lange Abfolge von Nullen und Einsen, verwendet das Bitcoin-Netzwerk diesen Trick zur »Übersetzung« des Private Keys in eine verständliche und merkfähige Form.

Die Seed-Phrase selbst ist ein Miniatur-Backup des privaten Schlüssels eines Benutzers, das verwendet werden kann, um die Wallet auf einem neuen Gerät oder an einem anderen Ort wiederherzustellen, egal wo auf der Welt. Wenn der Benutzer die Seed-Phrase kennt, kann er eine verloren gegangene Bitcoin-Wallet jederzeit wiederherstellen.

Mit dem Seed könnten Sie von überall auf der Welt auf Ihre Bitcoins zugreifen, jeder andere aber auch. Das bedeutet, dass der Seed beziehungsweise die Wortfolge unbedingt geheim bleiben muss. Jeder, der den Seed kennt, kann auf Ihre Bitcoins zugreifen und frei darüber verfügen. Es ist in etwa so, als würde jemand Ihre Kreditkarte inklusive PIN bekommen. Diese Person könnte frei über Ihr Konto verfügen, obwohl es ihr nicht gehört.

Geben Sie Ihren Seed und Ihren Private Key NIEMALS an andere Personen weiter! Unter gar keinen Umständen.

Die Macht von Bitcoin lässt sich relativ gut anhand der Seed-Phrase demonstrieren. Stellen Sie sich folgende zwei Szenarien vor, die leider für Millionen von Menschen tägliche Realität sind:


	Sie leben in einem Land mit strengen Kapitalverkehrskontrollen wie China und würden das Land gerne dauerhaft verlassen. Das steht Ihnen zwar offen, aber all Ihren Besitz in Form von Immobilien, Aktien, Edelmetallen oder Kontobeständen müssten Sie zurücklassen oder unter großer Gefahr versuchen, außer Landes zu schmuggeln.


	Sie leben in einem Land, in dem Krieg herrscht oder die politische Opposition unterdrückt wird. Wenn Sie aus diesem Land flüchten, können Sie häufig nur das mit sich nehmen, was Sie selbst tragen können, alles andere müssen Sie zurücklassen.


	Sie leben in einem Land, in dem es kein ausgebautes Bankensystem gibt. Keine Bank wird Sie als Kunde akzeptieren, weil Sie zu arm sind, als dass es sich für die Bank lohnen würde.




Besitzen Sie Bitcoin, müssen Sie lediglich 12 Wörter auswendig lernen und können Ihr gesamtes Vermögen in Ihrem Kopf unbemerkt und unerkannt von A nach B bringen. Diese Möglichkeit, sich übergriffigen Staaten zu entziehen, gab es nie zuvor. Daher wird Bitcoin häufig von seinen Unterstützern als revolutionäre Freiheitstechnologie angesehen. Und aus diesem Grund wird Bitcoin gerade in totalitären Staaten häufig mit Verboten belegt.

Ist der Seed sicher?

Nun werden Sie vielleicht denken: Eine Liste von 12 oder 24 Wörtern kann doch ein Supercomputer mit Leichtigkeit erraten.

Zugegeben, auch wir haben uns das beim ersten Mal gedacht, die Mathematik dahinter vollbringt aber einmal mehr Wunder.

Eine Seed-Phrase stammt eben aus jener spezifischen Liste von 2048 Wörtern. Es wäre erforderlich, dass jemand alle Wörter aus dieser riesigen Wörterliste errät und sie in die richtige Reihenfolge setzt.

Insgesamt gibt es für einen Seed mit 12 Wörtern 2132 Kombinationsmöglichkeiten – also 777.788.267.247.859.345.059.141.959.844.041.626.185 – und bei 24 Wörtern 2256 Möglichkeiten, was in etwa einer 256-Bit-Verschlüsselung entspricht. Was bedeutet das in der Praxis?

2256 liegt im Bereich von 1077. Die Anzahl der Atome im Universum wird auf 1070 bis 1080 geschätzt. Kurzum, diese Zahl ist so unfassbar groß, dass es potenziell mehr Möglichkeiten für unterschiedliche Seed-Phrases gibt als Atome im Universum. Es ist schwer, sich nur annähernd vorzustellen, wie groß die Anzahl der Möglichkeiten ist oder wie viele Atome im Universum herumschwirren. Allein ein Staubkorn besteht aus einer Million Atomen.

Es ist schlichtweg unmöglich, Ihren Seed zu erraten. Und bevor die Supercomputer auch nur annähernd in diesen Leistungsbereich kommen werden, wird durch einen Konsens aller Bitcoiner auf eine dann noch sicherere Kryptografie umgestellt werden.

Natürlich können Sie nach demselben Prinzip wie beim Private Key Ihren Seed ebenfalls selbst generieren. Auch hiervon raten wir ausdrücklich ab, denn dabei passieren nur unnötige Fehler.

Wer es sich dennoch anschauen will oder es selbst testen möchte: Unser Kollege Roland Stadler hat Ihnen eine prägnante Anleitung zusammengestellt, die Sie hier finden:

https://bitbox.swiss/blog/wurfle-deine-eigene-bitcoin-wallet/


Der Unterschied zwischen einer Seed-Phrase und einem privaten Schlüssel

Wenn Sie Ihre Wallet zum ersten Mal erstellen, wird eine Seed-Phrase generiert. Die Seed-Phrase erzeugt einen Hauptschlüssel. Und dieser Hauptschlüssel kann eine nahezu unbegrenzte Anzahl von privaten Schlüsseln erstellen.

Wenn Sie sich jeden privaten Schlüssel als »Passwort« vorstellen, das es Ihnen ermöglicht, Bitcoins, die an eine bestimmte Adresse gebunden sind, zu senden oder auszugeben, fungiert die Seed-Phrase als »Hauptpasswort«. Solange Sie das Hauptpasswort, die Seed-Phrase, kennen, haben Sie Zugriff auf alle privaten Schlüssel in der Wallet.

Ohne die Seed-Phrase müssten Sie den privaten Schlüssel für jede einzelne Adresse verfolgen, die Sie besitzen. Der Umgang mit mehreren Adressen (und deren privaten Schlüsseln) wäre sehr umständlich.

Glücklicherweise kümmert sich die Wallet um Ihre privaten Schlüssel (und öffentlichen Schlüssel) und kann alle Ihre Gelder mithilfe der Seed-Phrase verwalten. Alles, was Sie wissen müssen, ist die Seed-Phrase.



Abbildung 45: Vom Seed zur Adresse - es geht nur in eine Richtung
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Zusammenfassung

Lassen Sie uns die letzten Seiten nochmals zusammenfassen:


	Public und Private Key werden immer paarweise erstellt.


	Der Public Key wird verwendet, um Bitcoins zu empfangen.


	Aufgrund seiner Länge wird er in ein Format komprimiert, daraus entsteht die Bitcoin-Adresse.


	Die Adresse ähnelt der Kontonummer eines Bankkontos.


	Der Private Key berechtigt Sie dazu, die mit einer Adresse verknüpften Gelder zu kontrollieren und Transaktionen von dieser Adresse aus zu initiieren. Er ist das Passwort zu Ihrem Bitcoin-Konto.


	Eine Seed-Phrase ist ein menschenlesbarer Hauptschlüssel in Form einer Wortfolge. Sie kann eine unbegrenzte Anzahl von öffentlichen/privaten Schlüsselpaaren enthalten.


	Wenn eine Seed-Phrase oder ein Private Key verloren geht, gibt es keine Möglichkeit, sie wiederherzustellen.


	Seed Phrase und Private Key dürfen niemals mit anderen geteilt werden und müssen unbedingt geheim bleiben.




Bitcoins transferieren

Nachdem wir nun ein Konto im Bitcoin-Netzwerk verstanden und angelegt haben, kommen wir zum entscheidenden Teil eines jeden Finanzsystems. Wie kann ich Bitcoins senden und empfangen?

Eine Bitcoin-Transaktion ist eine Übertragung einer bestimmten Menge an Bitcoins von einer Adresse zu einer anderen Adresse, die auf der Blockchain erfasst wird. Zuerst wollen wir uns diesen Prozess aus der Perspektive des Nutzers anschauen und im nächsten Schritt aus der Sicht des Netzwerks.

Die erste Transaktion in vier Schritten

Beim Versenden von Bitcoins transferieren Sie einen bestimmten Bitcoin-Betrag an eine Zieladresse. Die Bitcoins werden nicht wirklich versendet, sondern direkt auf der Bitcoin-Blockchain zu einer Adresse übertragen, welche unter der Kontrolle eines anderen privaten Schlüssels steht. Diese Transaktion kann sowohl an einen anderen Nutzer im Bitcoin-Netzwerk durchgeführt werden als auch zwischen zwei Wallets, die man selbst besitzt.

Schritt 1: Wohin gehen die Bitcoins?

Nehmen wir an, EZB-Chefin Christine Lagarde liest dieses Buch und ist von Bitcoin begeistert. Im Gegensatz zu Ihrem Sohn vertraut Sie nur Bitcoin. Sogleich möchte sie mit ihrem Kollegen und Vorgänger Mario Draghi dieses neue System in der Praxis testen.

Christine möchte Mario direkt 100 Millionen Satoshis schicken, was 1 Bitcoin entspricht.

Wichtig: Es ist sinnvoll, bei Ihrer ersten Bitcoin-Überweisung nur wenige Satoshis mit einem Gegenwert von wenigen Euros zu verschicken. Sollte etwas schieflaufen, ist das finanziell nicht so schmerzhaft.

Um Bitcoins zu transferieren, benötigen Sie eine Zieladresse. Diese kann Ihnen eine andere Person direkt persönlich mitteilen (zum Beispiel per E-Mail oder in Form eines QR-Codes), oder sie wird von einem Shop oder einer Bitcoin-Börse auf einer Webseite dargestellt.

Um bei größeren Beträgen absolut sicher zu sein, dass die verwendete Zieladresse auch korrekt ist, können Sie sich diese vom Empfänger über einen unabhängigen Kanal (Telefon, Foto via Messenger etc.) noch zusätzlich bestätigen lassen.

Schritt 2: Vorbereitung

Nachdem Christine Marios Adresse erhalten hat, macht sie sich an die Überweisung.

Wählen Sie in Ihrer Wallet-Software die Funktion »Senden«. Danach geben Sie die Zieladresse, den zu sendenden Betrag und die Priorität der Transaktion an.

Insgesamt beinhaltet eine Transaktion die folgenden vier wesentlichen Informationen:


	Absenderadresse,


	Zieladresse: die Bitcoin-Adresse des Empfängers,


	Betrag: zu sendender Betrag in Bitcoin oder Satoshi (zum Beispiel 0,002 BTC = 200.000 Sat),


	Priorität: Die gewünschte Geschwindigkeit, mit der die Transaktion von einem Miner in einem Block auf die Bitcoin-Blockchain geschrieben wird. Je höher die gewünschte Geschwindigkeit, desto höher sind die Transaktionsgebühren.




Schritt 3: Überprüfen

Da Christine häufiger Flüchtigkeitsfehler unterlaufen, überprüft sie dreimal, ob sie Marios Adresse richtig eingegeben hat.

Sollte dies der Fall sein, klicken Sie auf »Senden«. Sollten Sie ein Hardware-Wallet verwenden, bittet die Wallet nun um die Überprüfung der Transaktionsdetails auf dem Display der Hardware-Wallet. Dieser Schritt ist enorm wichtig, denn Sie sollten beim Senden von Bitcoins nie dem normalen Rechner vertrauen. Ein Virus oder Trojaner auf ihrem PC könnte ohne Ihr Wissen die Adresse des Senders abändern und Sie würden Ihre Bitcoins, statt an das ausgewählte Ziel, direkt zum Hacker schicken. Auf das Hardware-Wallet hat der Angreifer keinen Zugriff und kann daher die Adresse nicht manipulieren.

Nur die Hardware-Wallet kann Ihnen zweifelsfrei anzeigen, zu welcher Adresse Sie Ihre Bitcoins senden. Prüfen Sie daher die angezeigten Informationen sorgfältig.


Wichtig:

Bitcoin-Transaktionen können nicht rückgängig gemacht werden. Sobald eine Transaktion im Bitcoin-Netzwerk bestätigt wurde und in einem Block auf der Blockchain verzeichnet ist, ist sie endgültig und unwiderruflich. Das liegt daran, dass das Bitcoin-Netzwerk auf einem dezentralen Konsens basiert und es keine zentrale Autorität gibt, die Transaktionen rückgängig machen oder ändern kann. Daher ist es ratsam, bei Bitcoin-Transaktionen äußerste Sorgfalt walten zu lassen und sicherzustellen, dass alle Details korrekt sind.



Schritt 4: Signieren

Wenn die Transaktionsdetails korrekt sind, bestätigen Sie dies direkt auf der Hardware-Wallet. Um die Bitcoins nun versenden zu können, muss Christine dem Bitcoin-Netzwerk beweisen, dass sie tatsächlich die Satoshi versenden will und sie diese auch besitzt.

Hier kommt ein privater Schlüssel ins Spiel (der in der Wallet gespeichert ist). Die Wallet signiert nun die Transaktion mit Ihrem privaten Schlüssel und erstellt dadurch eine separate Datenkomponente, die als »digitale Signatur« bekannt ist. (Dies geschieht alles im Hintergrund.)

Daraufhin wird die signierte Transaktion ins Bitcoin-Netzwerk gesendet. Die Transaktion ist nun getätigt und für den Empfänger direkt sichtbar. Sie ist aber noch nicht abgeschlossen, da sie noch nicht von einem Miner in einen Block aufgenommen wurde. Wie lange dies dauert, hängt von den gewählten Transaktionsgebühren (der Priorität) ab. Ihre Wallet wird die Transaktion daher noch als unbestätigt anzeigen.

Sobald die Transaktion auf die Blockchain geschrieben wurde, wird die Transaktion in Ihrer Wallet als bestätigt angezeigt. Sie ist nun endgültig und somit abgeschlossen. Die genaue Dauer hängt von der aktuellen Auslastung des Netzwerks ab.

Abbildung 46: Ablauf einer Transaktion
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Was geschieht bei einer Überweisung im Hintergrund?

Für den Endanwender sind heutzutage Bitcoin-Transaktionen wie eben beschrieben sehr leicht auszuführen. Was aber genau spielt sich im Hintergrund ab?

Stellen Sie sich vor, Sie füllen einen Überweisungsträger bei Ihrer Bank aus. Hier ist exakt vorgegeben, welche Felder Sie ausfüllen müssen, damit die Bank Ihre Überweisung ausführt. Ähnlich verhält es sich mit Bitcoin.

Jede Transaktion im Bitcoin-System enthält im Wesentlichen folgende sechs Informationen:


	den Hash der vorigen Transaktion, in der A die Bitcoins selbst erhalten hat, die nun an B geschickt werden sollen,


	den Betrag an Bitcoins, der transferiert werden soll,


	die Empfängeradresse (abgeleitet vom öffentlichen Schlüssel von B),


	eine Wechselgeld-Adresse,


	die digitale Signatur von A (erstellt mit dem privaten Schlüssel von A),


	den öffentlichen Schlüssel von A.




Abbildung 47: Ein »Überweisungszettel« im Bitcoin-System
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Mit diesen sechs Informationen (siehe Abbildung 47) lassen sich alle relevanten Aspekte einer Bitcoin-Transaktion von den restlichen Netzwerkteilnehmern überprüfen. Der Hash (1) der vergangenen Transaktion stellt sicher, dass der zu überweisende Betrag an Bitcoins auch wirklich verfügbar ist. Mit dem öffentlichen Schlüssel (6) beweist A, dass er der rechtmäßige Besitzer der Bitcoins ist und diese auch wirklich verschicken will.

Was hat es aber mit der Wechselgeld-Adresse (4) auf sich? Wie schon beschrieben verhalten sich Bitcoin-Adressen wie ein Sparschwein: Sie können über einen Schlitz immer einzahlen. Wenn Sie die Bitcoins (oder Satoshis) ausgeben wollen, müssen Sie jedoch das Sparschwein zerschlagen und alles auf einmal herausnehmen. Sollten Sie aber nicht den gesamten Inhalt des Sparschweins verschicken wollen, müssen Sie den Restbetrag in ein neues Sparschwein werfen, unsere Wechselgeld-Adresse.


Das Wechselgeld (UTXO)

UTXO steht für »Unspent Transaction Output« und ist die technische Bezeichnung für den Betrag, der nach einer Transaktion übrig bleibt, unser Wechselgeld. Das Guthaben einer Bitcoin-Wallet setzt sich schlussendlich aus der Summe aller einzelnen UTXOs zusammen. Das klingt zunächst kompliziert, ist aber gut nachzuvollziehen, wenn man erst einmal den Hintergrund verstanden hat.

Im Wesentlichen sind UTXOs die »Münzen« in der Bitcoin-Blockchain. Jedes Mal, wenn Bitcoins an eine Adresse gesendet werden, wird ein neuer UTXO erstellt. Wenn eine Person Bitcoin senden möchte, muss sie auf die UTXOs zurückgreifen, die sie besitzt und noch nicht ausgegeben hat.

Bei einer Bitcoin-Transaktion werden in der Regel UTXOs zusammengeführt und als Eingabe verwendet, um den gewünschten Betrag zu senden. Die Transaktion erzeugt dann neue UTXOs als Ausgabe, die wiederum in zukünftigen Transaktionen verwendet werden können.

UTXOs sind wichtig, da sie dazu beitragen, die Integrität und Sicherheit der Bitcoin-Blockchain aufrechtzuerhalten. Durch das UTXO-Modell wird sichergestellt, dass nur gültige und noch nicht ausgegebene Bitcoin-Beträge transferiert werden können.

Diese UTXOs repräsentieren die Menge an Bitcoins, die Sie in Ihrer »Geldbörse« haben. Jeder UTXO hat einen bestimmten Betrag und eine eindeutige Kennung, die mit einer bestimmten Transaktion verknüpft ist. UTXOs werden bei Bitcoin-Transaktionen verwendet und dienen als Wechselgeld, das an den Absender zurückgegeben wird, wenn er nicht genau den Betrag bezahlt hat.

Aber warum sollte jemand nicht genau den Betrag bezahlen? Schließlich kann man bei Bitcoin-Transaktionen bis auf die kleinsten Bruchstücke genau festlegen, wie viel BTC gesendet werden sollen.

Das liegt daran, dass Bitcoin-Transaktionen in der Regel aus mehreren Inputs und Outputs bestehen. Wenn jemand beispielsweise 0,5 BTC senden möchte, aber nur eine UTXO von 1 BTC besitzt, wird die Transaktion zwei Outputs haben: einen für den Empfänger mit 0,5 BTC und einen für den Absender mit 0,5 BTC als Wechselgeld (minus die Transaktionskosten). Diese Aufteilung in Inputs und Outputs ermöglicht es, den genauen Betrag zu senden, den man möchte, und das überschüssige Bitcoin als Wechselgeld zurückzuerhalten. So können auch Beträge gesendet werden, die nicht genau den verfügbaren UTXOs entsprechen.

Dieses Konzept der UTXOs und der Verwendung von Wechselgeld ermöglicht eine flexible und genaue Handhabung von Bitcoin-Transaktionen und sorgt dafür, dass keine Bitcoin-Beträge verloren gehen.

Das Konzept der UTXOs in Bitcoin kann man sich am besten wie eine klassische Geldbörse vorstellen. In der Geldbörse befindet sich insgesamt ein bestimmter Betrag, sagen wir 56,50 Euro. Doch dieser Betrag besteht nicht aus einem einzigen Geldschein oder einer einzigen Münze im Wert von 56,50 Euro. Stattdessen setzt sich dieser Betrag aus verschiedenen Geldscheinen und Münzen zusammen.

Nehmen wir an, in der Geldbörse befinden sich zwei 20-Euro-Scheine, ein 10-Euro-Schein sowie zwei 1-Euro-Münzen, zwei 2-Euro-Münzen und eine 50-Cent-Münze. All diese Geldscheine und Münzen stammen wiederum von vorherigen Transaktionen, bei denen wir beispielsweise eine Ware im Wert von 43,50 Euro mit einem 100-Euro-Schein bezahlt und das Wechselgeld in Form dieser Geldscheine und Münzen erhalten haben.

Ähnlich funktioniert es bei Bitcoin. Jedes Mal, wenn jemand Bitcoins erhält, werden diese als UTXOs in seiner Bitcoin-Adresse gespeichert. Bei einer Transaktion können dann bestimmte UTXOs als Eingaben verwendet werden, um den gewünschten Betrag zu senden. Das Wechselgeld, das übrig bleibt, wird dann wiederum als neue UTXO in der Bitcoin-Adresse des Absenders gespeichert.

Wenn Sie eine Bitcoin-Transaktion senden möchten, müssen Sie eine oder mehrere UTXOs als Eingaben (Inputs) verwenden, um den gewünschten Betrag zu decken. Für eine weitere Veranschaulichung haben wir Ihnen in Abbildung 48 zwei Beispiele festgehalten.

Erstens: angenommen, Sie haben eine Bitcoin Wallet mit zwei verschiedenen UTXOs:


	UTXO 1: 0,3 BTC (wurde Ihnen von einer früheren Transaktion gesendet),


	UTXO 2: 0,2 BTC (wurde Ihnen von einer anderen Transaktion gesendet),




Insgesamt befinden sich 0,5 BTC in Ihrer Wallet. Wenn Sie zum Beispiel 0,5 BTC senden möchten, werden die beiden UTXO summiert, da ihre Summe 0,5 BTC ergibt.

Zweitens: Angenommen, Sie haben eine Bitcoin-Wallet mit verschiedenen UTXOs:

1. UTXO 1: 0,2 BTC (wurde Ihnen von einer früheren Transaktion gesendet),

2. UTXO 2: 0,3 BTC (wurde Ihnen von einer anderen Transaktion gesendet)

3. UTXO 3: 0,5 BTC (wurde Ihnen von einer weiteren Transaktion gesendet).

Insgesamt befinden sich 0,8 BTC in Ihrer Wallet. Wenn Sie zum Beispiel 0,5 BTC senden möchten, werden UTXO 1 und 2 zusammen verwendet, da ihre Summe 0,5 BTC ergibt.

Abbildung 48: UTXO (Wechselgeld) Beispiel
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Die Wallet wird dann eine neue Transaktion erstellen (siehe Abbildung 48). Hierbei werden UTXO 1 und UTXO 2 als Eingaben verwendet. Die Empfängeradresse und den Betrag enthält sie als Ausgaben (Outputs). Wenn die Transaktion bestätigt wird, werden UTXO 1 und UTXO 2 als »ausgegeben« markiert und gelten nicht mehr als UTXOs, da sie bereits in der Transaktion verwendet wurden. De facto werden UTXO 1 und UTXO 2 zu einer neuen Transaktion verschmolzen, es wird quasi eine Münze oder eine UTXO mit einem Wert von 0,5 BTC geprägt.

UTXO 3 ist Ihr Wechselgeld in unserem Beispiel 0,3 BTC und wird zurück an Ihre Wallet gebucht, jedoch in eine neue Bitcoin-Adresse, die nach wie vor vom selben Private Key kontrolliert wird. Für Sie als Nutzer ändert sich hier nichts. Sie bekommen diesen Vorgang nicht einmal mit. Alles passiert automatisch im Hintergrund.

Das Konzept der UTXOs ist wichtig, um den Besitz und die Verwendung von Bitcoins zu verfolgen. Jedes Mal, wenn Sie eine Transaktion senden, verwenden Sie bestimmte UTXOs als Eingaben und erzeugen neue UTXOs als Ausgaben. Dieses Modell hilft bei der Sicherstellung der Integrität der Bitcoin-Blockchain, da jede Transaktion auf bereits existierenden und ungenutzten Ausgaben (UTXOs) aufbaut.



Die Transaktionsgebühr

Der aufmerksame Leser wird sich fragen, wo die Transaktionsgebühren auf dem Überweisungszettel stehen. Die einfache Antwort auf diese berechtigte Frage lautet: nirgends. Um Daten- und Speicherkapazitäten zu sparen, verzichtet Bitcoin darauf, explizit die Transaktionsgebühr auszuweisen.

Die Gebühren werden implizit berechnet, aus der Differenz zwischen dem Betrag, der überwiesen wird, und dem Betrag, der als Wechselgeld zurücküberwiesen wird. Was übrig bleibt, ist automatisch die Gebühr.

Die Transaktionsgebühr können Sie als Endnutzer aber individuell in der Software des Wallet-Anbieters festlegen. Sie haben dabei völlige Freiheit. Es gibt sowohl nach unten als auch nach oben kein Limit. Grundsätzlich lässt sich festhalten: Je höher die Gebühr, desto schneller wird Ihre Transaktion bearbeitet.

Bitcoin Nodes – Knotenpunkte im Bitcoin-Netzwerk

Christine aus unserem Beispiel im Abschnitt »Bitcoin transferieren« hat einen ganzen Bitcoin an Mario geschickt. Wie kann sie nun überprüfen, ob die Transaktion erfolgreich war?

Um diese Frage beantworten zu können, müssen wir einen tieferen Blick in die Funktionsweise des Bitcoin-Netzwerks werfen. Stellen wir uns ein Netzwerk von Banken vor, die alle über das Internet verbunden sind. Alle diese Bitcoin-Banken sehen exakt gleich aus. Wenn wir eine von ihnen betreten, kommen wir in eine riesige Halle, in deren Mitte ein großes Buch liegt, unsere Metapher für die Blockchain. In diesem großen Buch sind alle Transaktionen und alle Kontostände seit Tag 1 vermerkt und für jeden frei einsehbar. Natürlich stehen hier keine Klarnamen, sondern lediglich die Bitcoin-Adressen.

Um zu überprüfen, ob die Transaktion angekommen ist, muss Christine die Transaktion im großen Buch, sprich in der Blockchain, finden und kontrollieren, ob unter Marios öffentlicher Adresse ein Bitcoin gutgeschrieben wurde. Sollte dies der Fall sein, ist die Transaktion erfolgreich durchgeführt worden.

Doch wie gelangt eine Transaktion in das große Buch, und wer überprüft, ob die Transaktion auch wirklich valide ist?

Jede neue Bitcoin-Überweisung muss, wie schon gesagt, durch die Validierungsabteilung verifiziert und auf ihre Gültigkeit überprüft werden. Im traditionellen Bankensystem wird das zentral durch die jeweilige Bank kontrolliert, der die Kunden vertrauen. Wie funktioniert das alles in einem dezentralen System? Es gibt keine zentrale Validierungsabteilung und kein gegenseitiges Vertrauen, sodass dieses Vertrauen auch nicht missbraucht werden kann. Hier kommt das brillante Design des Bitcoin-Systems ins Spiel.

Das große Kontobuch, das in jeder Bitcoin-Bank liegt, ist in Wahrheit die sagenumwobene Blockchain und die zahllosen Bitcoin-Banken sind sogenannte »Bitcoin Nodes«. Doch wie landet eine Bitcoin-Transaktion in diesem Kontobuch, wer validiert die Transaktionen und schreibt sie schlussendlich in das Buch hinein?

Aufgaben eines Bitcoin Node

Wie wir bereits gelernt haben, ist das Bitcoin-Netzwerk ein Peer-to-Peer (P2P)-Netzwerk, bestehend aus zahllosen Bitcoin Nodes, die miteinander kommunizieren. Ein Bitcoin-Knoten, genauer gesagt ein Bitcoin-»Full Node«, ist einfach ein Computer, auf dem die Bitcoin-Software (auch als »Bitcoin Client« oder »Bitcoin-Client-Software« bezeichnet) ausgeführt wird. Es kann sich dabei um einen Desktop-PC oder Laptop handeln, wenn er über einen ausreichend großen Festplattenspeicher verfügt, um historische Daten zu speichern.

Ein Bitcoin Node hat exakt drei Aufgaben:


	die Regeln des Bitcoin-Netzwerks befolgen,


	Informationen weitergeben,


	eine Kopie des großen Bitcoin-Kassenbuches speichern und ständig aktualisieren.




Die Regeln des Bitcoin-Netzwerks befolgen

Jeder Bitcoin Node ist darauf programmiert, eine Reihe von Regeln zu befolgen. Dies wird als das Bitcoin-Protokoll bezeichnet. Ein Protokoll ist eine Reihe vordefinierter Regeln, die festlegen, wie das Netzwerk funktioniert. Alle Netzwerkteilnehmer müssen sich daran halten, damit das Netzwerk ordnungsgemäß funktioniert.

Jeder Bitcoin-Knotenpunkt ist autonom. Wenn Sie einen Computer haben, auf dem ein Bitcoin Client läuft, gibt Ihnen das Netzwerk keine Anweisungen, was Sie zu tun haben. Stattdessen weiß der Bitcoin Client bereits, was zu tun ist, und trifft seine eigenen Entscheidungen basierend auf dem Bitcoin-Protokoll (den Regeln).

Da die Regeln vordefiniert und in die Bitcoin-Software programmiert sind, wird dadurch jegliche Meinungsverschiedenheit im Bitcoin-Netzwerk verhindert. Indem Sie diese Regeln also befolgen, kann ein Knoten die erhaltenen Transaktionen überprüfen und sie nur weiterleiten, wenn alles in Ordnung ist. Bei Problemen wird die Transaktion von den Bitcoin Nodes abgelehnt und nicht weiter übermittelt.

Informationen teilen

Die Hauptaufgabe eines Node besteht darin, Informationen mit anderen Knoten auszutauschen. Im Bitcoin-Netzwerk gibt es keine zentrale Stelle, die Informationen bereitstellt, daher müssen sich die über den gesamten Erdball verteilten Bitcoin Nodes in einem ständigen Informationsaustausch befinden, um das große Kassenbuch aktuell zu halten.

Die »Informationen«, die ein Knoten teilt, sind einerseits frische Transaktionen und andererseits Blöcke von alten Transaktionen.

Eine Bitcoin Node kann mit einer variablen Anzahl von anderen Nodes verbunden sein. Die Anzahl der Verbindungen hängt von verschiedenen Faktoren ab, einschließlich der Konfiguration des Node und der Netzwerkauslastung. In der Regel sind Bitcoin Nodes mit mindestens acht bis zehn anderen Nodes verbunden.

Eine Kopie des großen Bitcoin-Kassenbuches speichern und ständig aktualisieren

Wie oben erwähnt, speichert jeder Knoten auch Blöcke von »bestätigten« Transaktionen. Diese werden in einer Datei – der Blockchain – zusammengehalten. Es gibt keine einzelne Blockchain. Jeder Knoten hat seine eigene Kopie der Blockchain.

Alle Knoten geben ihr Bestes, um synchron zu bleiben. Wenn einige Knoten veraltete Kopien der Blockchain haben, teilen ihnen andere Knoten, die die aktuellste Kopie der Blockchain haben, ihre Kopie mit.

Das Tolle daran, dass jeder Knoten seine eigene Kopie der Blockchain hat, ist, dass das Bitcoin-Netzwerk auch dann weiterhin funktionieren kann, wenn ein oder mehrere Knoten offline gehen. Je mehr Knoten aktiv sind, desto schwieriger ist es, Bitcoin zu stoppen.

Das Netzwerk ist nicht von einem einzelnen Knoten abhängig. Es gibt keinen zentralen Fehlerpunkt. Es gibt keinen zentralisierten Server. Um Bitcoin tatsächlich zu zerstören, müsste jede einzelne Kopie der Blockchain zerstört werden.

Abbildung 49: Validieren von Transaktionen
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Jeder Knoten ist unabhängig. Knoten (Computer) können das Netzwerk verlassen und ihm wieder beitreten, wie sie möchten. Wenn ein Knoten die Verbindung zum Netzwerk trennt und zurückkehrt, lädt der Computer einfach die aktuelle Kopie der Bitcoin-Blockchain herunter und wird wieder zum Node.

Nodes sind ein wesentlicher Bestandteil des Bitcoin-Systems, vielleicht sogar der entscheidende. Ohne Nodes gibt es kein Bitcoin-Netzwerk.

Einige Bitcoin Nodes verrichten neben der Validierungsarbeit eine zusätzliche Aufgabe: das Bitcoin Mining (dazu mehr im Abschnitt »Bitcoin Mining in der Praxis«).

Bleiben wir vorerst bei der Validierung der Transaktionen. Sobald Sie eine Überweisung durchführen, verbindet sich die Wallet-Software mit einem Bitcoin Node und sendet die Transaktionsnachricht zusammen mit der »digitalen Signatur« und dem öffentlichen Schlüssel.

Der Node prüft den »Überweisungsträger« in folgenden zwei Fragen auf seine Gültigkeit:


	Ist die Unterschrift auf dem Zettel gültig? Wurde der Überweisungsträger mit dem Geheimnis (Private Key) unterschrieben, der das Schließfach erschaffen hat? (Wir erinnern uns an den Zusammenhang zwischen Private Key und Public Address.)


	Hat der Absender genügend Satoshis auf seinem Konto, um die Überweisung durchzuführen?




Was passiert, wenn die Validierungsabteilung alles abgesegnet hat? Dann legt sie den Zettel in den Pool der unbestätigten Überweisungen (Mempool), wo er auf seine Weiterbearbeitung wartet. Zudem schickt die Abteilung den Zettel an alle anderen Bitcoin-Banken weiter, mit denen sie verbunden ist. Auf diese Weise verteilt sich die Botschaft in Windeseile im gesamten Bitcoin-Netzwerk, und jede einzelne Bank erfährt von der neuen Bitocin-Überweisung. Standardmäßig vertrauen Knoten einander nicht, sodass sie die Transaktion erneut selbst validieren. Und nur wenn sie die Transaktion als gültig erachten, teilen sie sie mit Knoten, mit denen sie verbunden sind.

Was passiert, wenn die Transaktion nicht validiert wird? In diesem Fall wird der Überweisungsträger gelöscht und die Transaktion storniert und nicht weiter bearbeitet.

Mempool – der Speicherpool

Transaktionen, die im Bitcoin-Netzwerk durchgeführt werden, werden nicht direkt der Blockchain hinzugefügt. Sie werden zuerst gesammelt und im sogenannten »Mempool« (kurz für »Memory Pool«) gespeichert, der daher eine wichtige Komponente des Bitcoin-Netzwerks ist.

Der Mempool fungiert als Warteschlange für Transaktionen, die darauf warten, von Bitcoin Minern in einen Block aufgenommen zu werden. Die Miner wählen normalerweise die Transaktionen mit den höchsten Transaktionsgebühren aus, da sie die meisten Anreize enthalten. Transaktionen mit niedrigen Gebühren können länger im Mempool verweilen, da sie möglicherweise nicht priorisiert werden. Transaktionen, die nicht ausgewählt werden, bleiben im Mempool, bis sie von einem späteren Block aufgenommen werden.

Der Zustand des Mempools ändert sich ständig, da neue Transaktionen eingehen und bestätigte Transaktionen aus dem Mempool entfernt werden, wenn sie in einen Block aufgenommen werden. Die Größe des Mempools kann je nach Netzwerkauslastung und Transaktionsvolumen variieren.

Ist der Mempool sehr groß, bedeutet das, dass die Bitcoin-Blockchain ein sehr hohes Transaktionsvolumen hat und die Transaktionen nicht schnell genug verarbeiten kann. Daher ist das Bitcoin-Netzwerk umso schneller, je kleiner die Größe des Mempools ist.

Der Mempool spielt eine wichtige Rolle bei der Bestimmung der Transaktionszeit und der Transaktionsgebühren im Bitcoin-Netzwerk. Wie gesagt haben Transaktionen mit höheren Gebühren eine höhere Priorität und werden schneller von den Minern aufgenommen, während Transaktionen mit niedrigeren Gebühren möglicherweise länger warten müssen, bis sie bestätigt werden. Daher müssen Sie, wenn Sie Ihre Chancen maximieren möchten, dass Ihre Transaktion bei hoher Auslastung des Bitcoin-Netzwerks bevorzugt verarbeitet wird, eine höhere Transaktionsgebühr für Ihre Transaktion veranschlagen.

Blockchain – dezentralisierte Datensätze in Blöcken

Die Transaktion liegt also nun im Mempool und wartet darauf, weiter verarbeitet und schlussendlich in das große Buch der Überweisungen eingetragen zu werden, die Blockchain.

Eine Blockchain ist nichts anderes als eine Datenbank. Letztendlich ist es ein modernes Wort für eine Excel-Tabelle. Genau genommen ist die Blockchain sogar eine sehr ineffiziente Datenbank, da der gesamte Inhalt nicht nur einmal zentral, sondern (im Fall von Bitcoin) Zehntausende Male dezentral gespeichert wird. Aber es war nun mal die einzige Variante einer Datenbank, die wirkliche Dezentralität realisieren konnte – eines der wichtigsten Merkmale von Bitcoin. Das heißt, anders als bei der Tabelle in Ihrer Firma oder Cloud159, die zentral gesteuert werden, besitzt niemand die Kontrolle über die Bitcoin-Blockchain.

Eine Blockchain oder Blockchain-Technologie ist eine völlig neue Methode zur Aufzeichnung von Daten im Internet, bei der es unmöglich oder äußerst schwierig ist, die Daten nachträglich zu ändern. Die Liste der Aufzeichnungen wird als Blöcke bezeichnet. Jeder dieser Blöcke enthält Daten – im Fall von Bitcoin enthält jeder Block Transaktionen, die Überweisungen von Bitcoins von einem Benutzer zum anderen darstellen. Diese Liste von Transaktionen ist für jeden frei einsehbar. Blockchains weisen mehrere einzigartige Eigenschaften auf, die sie von herkömmlichen Datenbanken unterscheiden und neue Anwendungsfälle ermöglichen, wobei Bitcoin der wichtigste Anwendungsfall ist und vielleicht auch der einzige, bei dem die Anwendung einer solchen Form von Datenbank wirklich einen Sinn ergibt.

Blockchains werden am häufigsten verwendet, um verteilte Netzwerke zu unterstützen, in denen die Mitglieder eines Netzwerks einander nicht kennen oder vertrauen. Jedes Mitglied des Netzwerks speichert die gesamte Blockchain unabhängig von den anderen Mitgliedern.

Vor der Erfindung der Blockchain war es für weit voneinander entfernt agierende Parteien schwierig, sich auf eine einzige Wahrheitsquelle zu einigen, insbesondere auf eine, die ständig aktualisiert wurde. Wie kann eine große Anzahl von Personen unabhängige Datenbanken führen und sicherstellen, dass sie synchron bleiben? Die Blockchain löste dieses Problem, das als Byzantinisches Generalsproblem bekannt ist (siehe Abschnitt »Was hat die Eroberung von Konstantinopel 1453 mit Bitcoin zu tun?« in Kapitel 11).

Einfach ausgedrückt, ist eine Blockchain nur eine spezielle Art von Datenbank, eine Methode zur Speicherung digitaler Informationen oder Daten auf mehreren Computern, die es fast unmöglich macht, sie zu ändern.

Was sie besonders macht, ist die Art und Weise, wie sie die gespeicherten Daten organisiert. Die Daten in einer Blockchain werden in »Blöcken« gespeichert. Ein jeder Block wird den bereits vorhandenen Blöcken gemäß einer Reihe von speziellen Regeln (bekannt als »Konsensmechanismus«) hinzugefügt. Die einzelnen Blöcke sind in einer linearen, chronologischen Reihenfolge miteinander verbunden und bilden eine »Kette von Blöcken« oder eben eine »Blockchain«. Eine Sammlung von Blöcken (die Daten enthalten) in einer bestimmten Reihenfolge stellt die Struktur einer Blockchain dar.

Jeder Block verwendet zwei Elemente, um sich in die Kette einzufügen:


	Einen eigenen Hash: Dies ist eine eindeutige Zeichenfolge aus Buchstaben und Zahlen, die verwendet wird, um alle Daten in einem Block zusammenzufassen. Wenn sich die Daten im Block ändern, ändert sich auch der Hash.


	Den Hash des vorherigen Blocks: Immer wenn ein neuer Block zur Blockchain hinzugefügt wird, enthält er auch den Hash des vorherigen Blocks als Teil seiner eigenen Daten. Prinzipiell kann ein Block seinen eigenen Hash nicht generieren, ohne den Hash des vorherigen Blocks einzuschließen. Dadurch wird die »Kette« erzeugt.




Sobald ein Block erstellt wird, wird ein Hash generiert. Ein Hash des Blocks ähnelt einem numerischen »Fingerabdruck«, der den Block und seinen Inhalt identifiziert.

Da ein Hash nur eine eindeutige alphanumerische Zeichenfolge ist, die mit einem bestimmten Block verbunden ist, kann man sich diesen Hash als die ID-Nummer des Blocks vorstellen. Aber um eine ID-Nummer für einen Block zu generieren, benötigt er die ID des vorherigen Blocks als »Zutat«.

Abbildung 50 zeigt, wie man sich eine Blockchain vorstellen kann. In Wahrheit liegen hinter der Bitcoin-Blockchain natürlich nur viele Zeilen Code. Es existiert nirgendwo eine Kette mit Blöcken, dies ist lediglich eine Analogie, um das Ganze verständlicher darzustellen.

Abbildung 50: Blockchain – Block für Block
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Wie Sie sehen können, enthält jeder Block einen Verweis auf den vorherigen Block, und Sie können den Verkettungen vom neuesten Block bis zum allerersten Block (bekannt als der »Genesis-Block«) folgen.

Da die Blöcke chronologisch verknüpft sind, ist eine Blockchain nur »zum Anhängen« gedacht. Das heißt, dass neue Daten hinzugefügt, aber bestehende Daten nicht verändert oder gelöscht werden können. Mit einer Blockchain können Sie also neue Blöcke hinzufügen, aber sobald ein Block hinzugefügt wurde, ist er permanent.

Die einzigartige Art und Weise, wie Blöcke verknüpft sind, bedeutet, dass das Ändern des einen Blocks erfordern würde, alle vorherigen Blöcke ebenfalls zu ändern. Dies macht es (fast) unmöglich, zuvor geschriebene Daten zu kompromittieren.

Aufgaben der Blockchain

Lassen Sie uns den Blick auf drei ganz besondere Eigenschaften der Bitcoin-Blockchain werfen:


	Unveränderbarkeit der Blockchain,


	Dezentralität,


	Transparenz.




Abbildung 51: Blockchain kann im Nachhinein nicht verändert werden
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Unveränderbarkeit der Blockchain

Wir ziehen es normalerweise vor, eine Blockchain in einer vertikalen Form wie einen Turm von Blöcken zu visualisieren, also die Blöcke aufeinanderzubauen. Die Blockchain in Abbildung 51 besteht aus 90 Blöcken. Aktuell wird Block 91 produziert. Er wird den Hash des 90. Blocks enthalten.

Jemand möchte in Block 74 eine alte Transaktion verändern. Das würde aber bedeuten, dass er nicht nur Block 74 verändern müsste, sondern auch alle darüberliegenden Blöcke, also Block 75 bis 91. Sobald er in Block 74 etwas ändert, würde sich der Hash verändern und damit nicht mehr zu Block 75 passen. Demzufolge müsste er auch diesen anpassen, was wiederum den Hash von Block 76 verändert und so weiter.

Jeder Block nach Block 74 wird ungültig. Dieses Design verhindert, dass jemand einen Block verändert, sobald er Teil der Blockchain ist, ohne die gesamte Blockchain neu aufzubauen.

Die Informationen auf einer Blockchain gelten als »unveränderlich«. Unveränderlichkeit bedeutet einfach, dass die Informationen manipulationssicher sind. Es ist nahezu unmöglich, sie zu verändern.

Sobald ein Block zur Blockchain hinzugefügt wird, sind die Informationen in dem Block für alle im Netzwerk sichtbar.

Aus diesem Grund ist es so schwer, die Daten, die einmal auf einer Blockchain festgehalten sind, zu ändern. Um die Daten zu ändern und die veränderte Blockchain zur »offiziellen« Kopie der Blockchain zu machen, müssten Sie Ihre Kopie der Blockchain auf Ihrem Computer verändern und zusätzlich mehr als die Hälfte aller Knotenpunkte im Bitcoin-Netzwerk dazu bringen, ihre Kopien ebenfalls zu aktualisieren. Lassen Sie uns einfach festhalten, dass dies so gut wie unmöglich ist.


Sechs Blöcke für die absolute Sicherheit

Theoretisch ist es möglich, einen der neuesten Blöcke einer Blockchain zu verändern, daher wird bei Bitcoin im Allgemeinen empfohlen, auf mehrere Bestätigungen zu warten, um sicherzustellen, dass eine Transaktion endgültig ist und nicht rückgängig gemacht wird.

In der Regel wird eine Transaktion nach sechs Bestätigungen als sicher angesehen. Das bedeutet, dass sechs Blöcke nach dem Block, der die Transaktion enthält, hinzugefügt wurden. Es ist wichtig zu beachten, dass eine Transaktion als umso sicherer angesehen wird, je mehr Bestätigungen sie hatte. Eine größere Anzahl von Bestätigungen senkt die Wahrscheinlichkeit, dass die Transaktion rückgängig gemacht wird. In Situationen, in denen ein höheres Maß an Sicherheit erforderlich ist, kann es ratsam sein, auf eine größere Anzahl von Bestätigungen zu warten.



Betrachten Sie die Bitcoin-Blockchain als eine Art umfassende Excel-Tabelle, die nahtlos jede Transaktion und den Aufenthaltsort jedes Bitcoins dokumentiert. Diese Excel-Tabelle wird in regelmäßigen Zeitabständen – etwa alle zehn Minuten – erweitert, indem ein neuer Block mit aktuellen Transaktionen hinzugefügt wird. Stellen Sie sich vor, jemand öffnet diese Excel-Tabelle und fügt Tausende neuer Transaktionen hinzu. Das ist ein neuer »Block«. Eine Blockchain ist im Wesentlichen eine Aneinanderreihung dieser Blöcke. Die Tabelle ist öffentlich zugänglich und vollkommen transparent. Nehmen wir zum Beispiel an, Mario überweist 1 Bitcoin an Christine. Sobald diese Transaktion von der Blockchain bearbeitet wird, wird die Excel-Tabelle entsprechend aktualisiert: Marios Guthaben verringert sich um 1 Bitcoin, während Christines Guthaben um denselben Betrag steigt. Wer aber aktualisiert diese Excel-Tabelle? Und wie wird verhindert, dass jemand betrügerische Änderungen vornimmt, um sich mehr Bitcoins zuzuweisen oder denselben Bitcoin gleichzeitig an verschiedene Personen zu senden? Diese Aufgaben werden von den Bitcoin-»Nodes« und »Minern« übernommen. Es handelt sich dabei um Computer, die spezielle Software betreiben, um das Bitcoin-Netzwerk zu unterstützen und seinen Betrieb sicherzustellen. Bitcoins Erfolg hat der Welt gezeigt, dass es möglich ist, ohne Mittelsmänner wie Banken Geld digital und vertrauenswürdig zu verschicken. Und das kann auf eine völlig transparente, überprüfbare und offene Weise geschehen. Anders ausgedrückt, erledigt die Bitcoin-Blockchain allein die Arbeit von mehr als 100 Jahren Finanzinfrastruktur. Sie ist die Notenbank, das Finanzministerium und das Bankensystem in einer Technologie vereint. Sie ist immun gegen staatliche Kontrolle (und staatliche Manipulation). Und mit einem festgelegten Angebot von letztendlich nur 21 Millionen Bitcoins kann sie nicht inflationiert werden. Keine andere Währung in der Geschichte kann das von sich behaupten, nicht einmal Gold, das unter einer Form der Inflation leidet, da Miner mehr davon aus dem Boden graben.

Dezentralität

Die Bitcoin-Blockchain ist dezentral. Sie wird auf Zehntausenden von Computern auf der ganzen Welt gespeichert und gewartet, anstatt an einem zentralen Ort.160 Außerdem ist der Code von Bitcoin Open Source. Jeder kann eine Kopie der Bitcoin-Blockchain herunterladen, um seine eigene Bitcoin Node zu betreiben. So kann jeder die Transaktionshistorie überprüfen, ohne einem Dritten vertrauen zu müssen.

Da das Netzwerk von Zehntausenden von Knoten auf der ganzen Welt unterstützt wird, müssen alle Knoten synchronisiert sein, indem sie eine kompatible Code-Basis ausführen. Diese Verteilung erschwert es jedem, Bitcoin zu kontrollieren oder die Regeln zu ändern. Wenn jemand eine Regeländerung durchsetzen möchte, muss er eine überwiegende Mehrheit der Knotenbetreiber und Miner überzeugen (geschätzte 95 Prozent), ihre Knoten mit dieser Änderung zu aktualisieren, damit sie als gültig angesehen und damit »verteilter Konsens« erreicht wird.

Transparenz

Die Bitcoin-Blockchain ist vollständig öffentlich und für alle zugänglich. Jeder kann auf sie zugreifen und sie lesen. Diese Gestaltung war beabsichtigt und absolut notwendig, um Doppelverwendungen von Bitcoin zu verhindern und ein freies und faires Geldsystem zu schaffen.

Die meisten traditionellen Datenbanken sind aus offensichtlichen Gründen nicht öffentlich und für die Allgemeinheit zugänglich. Eine offene Datenbank kann nämlich von jedermann gespamt werden oder es können falsche Informationen eingestellt werden.

Um sicherzustellen, dass Bitcoin ein offenes System bleibt ohne Schranken oder Kontrolleure, musste seine zugrunde liegende Datenbank für alle zugänglich sein.

Zusammenfassung

Eine Blockchain war Satoshi Nakamotos Ansatz, um zwei Probleme zu lösen:


	Wie kann man in einem Online-Netzwerk, in dem Mitglieder einander digitales Geld senden können, sicherstellen, dass niemand sein Geld dupliziert? Mit anderen Worten: Wie kann ein Empfänger digitalen Geldes sicher sein, dass das ihm zugesandte Geld nicht gleichzeitig an jemand anderen gesendet wurde?


	Wie können Mitglieder eines Peer-to-Peer-Netzwerks, die sich nicht kennen und sich nicht vertrauen, kollektiv eine bestimmte Wahrheit vereinbaren? Mit anderen Worten: Wie können völlig Fremde zu einem Konsens gelangen, ohne sich auf eine vertrauenswürdige dritte Partei oder eine zentrale Instanz zu verlassen?




Die Bitcoin-Blockchain hält die Eigentumsrechte aller Bitcoins fest. Dies stellt sicher, dass jeder weiß, welche Bitcoins wem gehören.

In Bitcoins Fall enthält jeder »Block« Daten über Transaktionen, die Überweisungen von Bitcoins von einer Adresse an eine andere darstellen. Ein Block ist einfach eine Gruppierung von gleichzeitig bestätigten Transaktionen.

Wenn Transaktionen über das Netzwerk stattfinden, werden Transaktionsdaten chronologisch zu Blöcken zusammengefasst und der fortlaufenden Kette von Blöcken des Netzwerks hinzugefügt.

Wenn man sich die Blockchain als ein Buch vorstellt, das den Verlauf jeder Transaktion speichert, die jemals im Bitcoin-Netzwerk stattgefunden hat, ist ein Block wie eine Seite, die diesem Buch hinzugefügt wird, wann immer Bitcoins von einer Adresse zu einer anderen bewegt werden.

Da die Art von Informationen, die die Bitcoin-Blockchain aufzeichnet, Transaktionen sind, wird die Bitcoin-Blockchain oft als »dezentralisiertes verteiltes Ledger (Kontobuch)« bezeichnet. Dies klingt technisch, aber wir können es leicht aufschlüsseln:


	Ein Kontobuch ist eine sequentielle Aufzeichnung von Transaktionen. Die Bezeichnung wird von Buchhaltern verwendet.


	Ein verteiltes Kontobuch ist ein Kontobuch, das unter mehreren Teilnehmern repliziert und geteilt wird.


	Ein dezentralisiertes Kontobuch ist ein verteiltes Kontobuch, bei dem keine einzige Behörde in der Lage ist zu kontrollieren, was in das geteilte Kontobuch geschrieben wird. Wenn einmal etwas in das Buch geschrieben und dies validiert wurde, ist es unabänderbar.




Das Bitcoin-Netzwerk verwendet die Blockchain als Kontobuch, um die Geschichte aller Transaktionen zwischen Bitcoin-Adressen zu organisieren. Dieses Kontobuch ist öffentlich sichtbar und ermöglicht es jedem zu überprüfen, dass es nicht manipuliert wurde.

Jeder Bitcoin Node speichert eine vollständige Kopie der Blockchain, und Nodes kommunizieren miteinander, um sicherzustellen, dass jeder auf dem neuesten Stand der neuesten Änderungen an der Blockchain ist. Wenn eine neue Transaktion veröffentlicht wird oder ein neuer Block zur Blockchain hinzugefügt wird, geben Nodes diese Informationen an andere Nodes weiter.

Nodes verlassen sich nicht auf vertrauenswürdige Dritte, um festzustellen, ob Transaktionen gültig sind oder nicht. Stattdessen validieren sie frische Transaktionen unabhängig voneinander anhand der Regeln des Bitcoin-Netzwerks.

Die Mehrheit der Nodes muss jeder Transaktion zustimmen, bevor sie zur Blockchain hinzugefügt werden kann. Das bedeutet, dass keine einzelne Person oder kein einzelner Computer Änderungen an der Blockchain vornehmen kann, ohne die Zustimmung des Netzwerks.

Funfact am Rande: Satoshi Nakamoto hat nie den Begriff »Blockchain« verwendet. In seinem Whitepaper wird das Wort »Block« 67-mal und das Wort »Kette« 27-mal verwendet, aber »Blockchain« und »Blockkette« kommen nie vor. Er hat dafür das Wort »Timechain« benutzt, weil die Blöcke jeweils einen eindeutigen Zeitstempel haben (Blockzeit – die Blockhöhe).

Bitcoin Mining – die Seitenerschaffungsabteilung

Im letzten Abschnitt haben wir gelernt, dass die Bitcoin Nodes jede Überweisung prüfen und sie validieren. Sie befindet sich jedoch noch nicht im großen Buch der Überweisungen – aka Blockchain. Das heißt, zu diesem Zeitpunkt haben wir die Transaktion losgeschickt, sie wurde vom Netzwerk für gültig erklärt, die Satoshis sind allerdings noch nicht beim Empfänger eingetroffen.

Die Herausforderung besteht darin, dass das große Buch der Überweisungen so aktualisiert werden muss, dass jeder Node im Netzwerk die gleiche Version des großen Buches besitzt und damit auch überall im Netzwerk dieselben Kontostände angezeigt werden. Ansonsten könnte jemand seine Satoshis doppelt ausgeben. Im Kontobuch des einen Node hätte er seine Satoshis bereits ausgegeben, in einer anderen Version bei einem anderen Node wäre er nach wie vor der Besitzer und könnte sie ein zweites Mal ausgeben. Daher dürfen die Bitcoin Nodes zwar Transaktionen validieren, aber sie können die bei ihnen abgespeicherte Blockchain (das große Buch) nicht selbst aktualisieren. Dies würde dazu führen, dass jede Node eine andere Version der Blockchain hätte.

Proof of Work (PoW) – ein Rätsel als Arbeitsnachweis

Dieser Konsens-Mechanismus bildet die Brücke zwischen der digitalen und der realen Welt. Proof of Work (PoW) knüpft das Bitcoin-Netzwerk an die einzigen wirklich limitierten Ressourcen der Welt: Energie und Zeit. Diese Bindung stellt sicher, dass Bitcoins einen realen Wert haben, der auf dem Wert und den Kosten der Energie basiert, die für ihre Erzeugung aufgewendet wird.

Die Kernidee von PoW ist, dass die Teilnehmer des Bitcoin-Netzwerks (die Miner) Arbeit in Form von Rechenleistung erbringen müssen, um Transaktionen zu validieren und neue Blocks zur Blockchain hinzuzufügen. Das nennt man Mining (Englisch für »Schürfen«). Diese Arbeit erfordert Energie in Form von Strom, der benötigt wird, um die Mining-Hardware zu betreiben. Dies macht das Mining zu einem physischen Prozess, der an die realen Grenzen von Energie und Effizienz gebunden ist.

Außerdem wird hier auch die zeitliche Reihenfolge der Blöcke eindeutig beschrieben, ohne dass man auf eine zentrale Instanz als Taktgeber angewiesen ist.

Das Design von Bitcoin sorgt zudem dafür, dass die Arbeit, die für das Mining aufgewendet wird, direkt proportional zur Menge an Energie ist, die verbraucht wird. Das bedeutet, je mehr Energie ein Miner investiert, desto größer ist die Chance, einen neuen Block zu finden und die Block-Belohnung zu erhalten.

Diese Idee stammt nicht von Satoshi Nakamoto selbst. Das Konzept des Proof of Work wurde in der Kryptografie und Informatik lange vor der Entstehung von Bitcoin entwickelt. Es wurde erstmals in einer Arbeit von Cynthia Dwork und Moni Naor im Jahr 1993 vorgestellt, die es als Methode zur Bekämpfung von Spam-E-Mails vorschlugen.161 Die Idee war, dass ein E-Mail-Sender eine kleine Menge Rechenarbeit verrichten müsste, um eine E-Mail zu senden. Diese Arbeit würde für eine einzelne E-Mail vernachlässigbar sein, aber ein Spammer, der Millionen von E-Mails sendet, würde eine erhebliche Menge an Rechenleistung benötigen.

1997 stellte Adam Back das Konzept des Hashcash vor, eine spezielle Form des Proof of Work, das ebenfalls zur Bekämpfung von Spam und DOS-Angriffen dienen sollte.162 Bei Hashcash müssen die Benutzer eine bestimmte Menge an Rechenarbeit verrichten, um einen Hash zu erzeugen, der bestimmte Bedingungen erfüllt. Diese Arbeit ist für die meisten Benutzer einfach zu leisten, aber für jemanden, der eine große Menge an Anfragen senden möchte, wäre sie prohibitiv teuer.

Bitcoin verwendet den Proof-of-Work-Konsensmechanismus, um Einigkeit zu erzielen. Dieser Mechanismus erfordert von den Netzwerkteilnehmern, den Minern, die Lösung des Rätsels, um Transaktionen zu bestätigen und neue Blöcke zur Blockchain hinzuzufügen.

Der Konsensmechanismus erfüllt mehrere wichtige Funktionen:


	Verhinderung von Doppelausgaben: Eines der Hauptprobleme bei digitalen Währungen ist die Möglichkeit von Doppelausgaben, bei der dieselbe Einheit von Währungseinheiten mehrmals ausgegeben wird. Der Konsensmechanismus stellt sicher, dass der Transaktionsverlauf dem Protokoll entspricht und damit jede Transaktion in der Blockchain eindeutig und unwiderruflich ist.


	Sicherheit gegen Angriffe: Da Bitcoin ein öffentliches Netzwerk ist, kann jeder teilnehmen und Transaktionen senden. Der Konsensmechanismus schützt das Netzwerk vor böswilligen Angriffen, indem er einen hohen Aufwand erfordert, um Blöcke zu validieren und Transaktionen hinzuzufügen. Ein Angreifer müsste mehr Rechenleistung als die Hälfte des gesamten Netzwerks besitzen, um die Blockchain zu manipulieren, was äußerst unwahrscheinlich und kostspielig ist.


	Dezentralisierung und Widerstandsfähigkeit: Durch den Konsensmechanismus wird das Bitcoin-Netzwerk dezentralisiert, keine einzelne Autorität besitzt die Kontrolle. Jeder Teilnehmer kann Miner werden und zum Konsensprozess beitragen. Dadurch wird das Netzwerk widerstandsfähiger gegen Ausfälle und Angriffe, da es keinen einzelnen Punkt gibt, an dem es verwundbar ist – keinen Single-Point-of-Failure (SPOF). Dies ist ein kritischer Schwachpunkt innerhalb einer Systemarchitektur, dessen Ausfall zum Versagen des gesamten Systems führen würde.


	Bestätigung und Transaktionsvalidierung: Der Konsensmechanismus ermöglicht es den Teilnehmern im Netzwerk, Transaktionen zu überprüfen und ihre Gültigkeit sicherzustellen, bevor sie in die Blockchain aufgenommen werden. Dadurch sind nur gültige Transaktionen Teil des öffentlichen Transaktionsverlaufs.




Konsens ist für ein dezentrales System von grundlegender Bedeutung, da es dazu beiträgt, Vertrauen und Einigkeit unter den Teilnehmern herzustellen. Ohne einen Konsensmechanismus wäre es schwierig, ein dezentrales Netzwerk aufrechtzuerhalten, da es keine Möglichkeit gäbe, die Integrität der Transaktionen zu gewährleisten und sicherzustellen, dass alle Teilnehmer dieselbe Version der Wahrheit sehen.

Der Bitcoin-Konsensmechanismus lässt sich wie folgt erklären:


	Transaktionen werden an das Bitcoin-Netzwerk gesendet und in einem Mempool (einem Speicherbereich) gesammelt, bevor sie bestätigt werden. Bereits in diesem Stadium müssen bestimmte Bedingungen erfüllt sein, wie zum Beispiel ausreichend vorhandene Bitcoin-Bestände für die Transaktion, gültige Signatur, korrekt ausgefüllter Überweisungszettel und so weiter.


	Miner konkurrieren darum, den nächsten Block von Transaktionen zu erstellen. Sie sammeln eine Gruppe von Transaktionen aus dem Mempool und fügen sie zu einem Block zusammen.


	Um die Gültigkeit ihres Blocks zu überprüfen, müssen Miner eine kryptografische Aufgabe lösen, die als »Proof of Work« bezeichnet wird. Dies erfordert die Ausführung einer Hash-Funktion, um einen Hash-Wert zu erzeugen, der bestimmten Schwierigkeitskriterien entsprechen muss.


	Miner verwenden Rechenleistung, um verschiedene Nonces (Zahlen) im Blockheader zu ändern und den Hash-Wert zu berechnen. Dieser Prozess ist rechenintensiv und erfordert viele Versuche, bis ein gültiger Hash-Wert gefunden wird.


	Sobald ein Miner einen gültigen Block mit einem korrekten Hash-Wert gefunden hat, teilt er ihn allen anderen Teilnehmern im Netzwerk mit. Der gültige Block wird der Blockchain hinzugefügt, und die enthaltenen Transaktionen gelten als bestätigt.


	Andere Miner überprüfen den neuen Block, um sicherzustellen, dass er korrekt ist und die Regeln des Netzwerks einhält. Wenn der Block akzeptiert wird, beginnen die Miner mit der Arbeit am nächsten Block.


	Dieser Prozess wiederholt sich fortlaufend, wodurch eine Kette von Blöcken entsteht, die die Transaktionshistorie repräsentiert. Um eine Transaktion endgültig als bestätigt anzusehen, sollten mehrere nachfolgende Blöcke auf ihr aufgebaut sein, was die Sicherheit der Blockchain erhöht.




Durch den Proof-of-Work-Mechanismus werden Miner motiviert, Rechenleistung zu investieren, um Blöcke zu erzeugen und das Netzwerk zu sichern. Die Wahrscheinlichkeit, einen gültigen Hash-Wert zu finden, ist proportional zur investierten Rechenleistung. Dadurch wird das Netzwerk vor Angriffen geschützt, da es sehr teuer und rechenintensiv ist, genügend Rechenleistung zu kontrollieren, um die Mehrheit des Netzwerks zu dominieren.

Als Satoshi Nakamoto 2009 das Bitcoin-Protokoll vorstellte, verwendete er das Konzept des Proof of Work, um das Problem der doppelten Ausgaben in einem dezentralisierten digitalen Währungssystem zu lösen, das sogenannte Double-Spending-Problem sowie das Problem der byzantinischen Generäle.

Was hat die Eroberung von Konstantinopel 1453 mit Bitcoin zu tun?

Alles hängt am Geld. So auch der Zusammenbruch des Römischen Reiches im Jahr 476 n. Chr. Wie wir im Kapitel über Geldgeschichte gelernt haben, gab es viele Faktoren des Kollapses:


	innere Konflikte und politische Instabilität,


	wirtschaftliche Probleme wie Inflation und soziale Ungleichheit,


	barbarische Invasionen,


	militärische Überdehnung und Auflösung der Armee,


	Verfall moralischer und kultureller Werte (Spätrömische Dekadenz).




Durch die Probleme, Gier und Korruption wurde das Geld verschlechtert, die Inflation stieg, die Kluft zwischen Arm und Reich wurde größer, Sozialismus wurde eingeführt durch Brot und Spiele, um die Bevölkerung bei Laune zu halten, Schulden stiegen, das Geld wurde weiter inflationiert durch Münzverschlechterung und damit erodierte das Vertrauen der Menschen in das Geld und die Institutionen. Die Soldaten waren demoralisiert und feindliche Truppen hatten einfaches Spiel.

Sie sehen: Alle Wege führen nach Rom und zum Geld. Ein gesundes und stabiles Geldsystem ist die Grundlage einer florierenden Wirtschaft und gesunden Gesellschaft. Sobald dieses Fundament anfängt zu wanken, bricht alles andere wie in einem Dominoeffekt zusammen. Alles hängt am Geld. Es ist der Herzschlag einer Nation. Der östliche Teil des Römischen Reiches nahm dies als mahnende Lehre und installierte eine stabile und goldgedeckte Währung: den Solidus. Der Name war Programm, denn seine stabile Kaufkraft in der Spätantike war allseits bekannt und sehr hoch. Der solide Goldstandard sicherte dem byzantinischen Reich weitere 1000 Jahre das Überleben bis 1453 mit der Eroberung von Konstantinopel durch die Osmanen. Und hier schließt sich der Kreis: Denn die Eroberung von Konstantinopel hat auch etwas mit dem neuen digitalen Gold Bitcoin zu tun.

Das sogenannte Byzantinische Generalsproblem basiert auf der Annahme, dass mehrere Generäle vor einer großen Herausforderung stehen und ihre Truppen koordinieren müssen, um entweder gemeinsam anzugreifen oder sich gemeinsam zurückzuziehen. Doch sie sind weit voneinander entfernt und können nur über unsichere Kommunikationskanäle miteinander sprechen. Das schafft Raum für Missverständnisse, Fehlinformationen und möglichen Verrat.

Das Problem besteht darin, dass die Entscheidung über Angriff oder Rückzug konsistent sein muss, das heißt alle loyalen Generäle sollten die gleiche Entscheidung treffen. Aber welcher Nachricht, welchem Botschafter kann man vertrauen? Was ist, wenn ein Botschafter oder General bestochen wurde und kundtut, der Angriff sei um 14 Uhr statt um 13 Uhr? Aufgrund der Fehleranfälligkeit und der unsicheren Kommunikation ist es schwierig, einen Konsens zu erreichen. Gelingt es nicht, ist die Schlacht verloren.

Das Byzantinische Generalsproblem als metaphorisches Problem aus der Informatik wurde erstmals 1982 beschrieben. Es geht auch hier um die Herausforderung, wie eine Gruppe von Knoten in einem verteilten System zu einer gemeinsamen Entscheidung gelangen kann, wenn einige der Knoten möglicherweise fehlerhaft oder manipuliert sind.

Das Byzantinische Generalsproblem erforscht Algorithmen und Mechanismen, die es den loyalen Generälen ermöglichen, trotz der Unsicherheit der Kommunikation eine konsistente Entscheidung zu treffen. Ein Lösungsansatz ist die Byzantinische Fehlertoleranz (Byzantine Fault Tolerance, BFT), bei der redundante Informationen und spezielle Abstimmungsprotokolle verwendet werden, um einen Konsens unter den Knoten zu erreichen und die Auswirkungen von fehlerhaften oder bösartigen Knoten zu minimieren.

Hier kommt die Blockchain mit nicht manipulierbaren Signaturen durch die Kryptografie ins Spiel. Die Knoten, also die Teilnehmer des Netzwerks, müssen zu einer gemeinsamen Entscheidung darüber gelangen, welche Daten in der dezentralen Datenbank gespeichert werden sollen (Konsens). Doch auch hier gibt es Herausforderungen. Nicht alle Knoten sind vertrauenswürdig und einige könnten falsche Informationen verbreiten oder böswillig handeln. Um das Netzwerk vor Angriffen zu schützen, müssen mindestens zwei Drittel der Knoten zuverlässig und ehrlich sein.

Abbildung 52: Generalsproblem
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Um dieses Problem zu lösen, bedarf es Proof of Work. Diese Mechanismen stellen sicher, dass die Knoten die Konsensregeln befolgen müssen, um die Integrität des Systems zu gewährleisten. Durch das Lösen komplexer mathematischer Probleme (Proof of Work) wird die Rechenleistung der Knoten gemessen und die Blockchain synchronisiert. Dies hilft, das Netzwerk vor Angriffen wie dem doppelten Ausgeben von Coins zu schützen und Probleme der Synchronisierung und globalen Sichtbarkeit zu lösen.

In der Welt der Blockchain und Kryptowährungen repräsentieren die byzantinischen Generäle die Miner und Nodes im Netzwerk, und die Herausforderung besteht darin, einen Konsens über den Zustand der Blockchain zu erreichen. Hier kommt das Prinzip des Proof of Work ins Spiel, das von Bitcoin und vielen anderen Kryptowährungen genutzt wird.

PoW ist ein Mechanismus, der darauf abzielt, das Problem der byzantinischen Generäle zu lösen, indem er sicherstellt, dass Konsensentscheidungen mit Kosten verbunden sind. Durch die Schaffung eines Konsensmechanismus, der Transaktionen bestätigt und sie in einer unveränderlichen Blockchain aufzeichnet, kann das Netzwerk sicherstellen, dass Bitcoins nicht doppelt ausgegeben werden und dass alle ehrlichen Knoten auf dem gleichen Stand sind, trotz der Möglichkeit von betrügerischen Teilnehmern.

Ein kritischer Aspekt von PoW im Bitcoin-Netzwerk ist das Difficulty Adjustment. Die Difficulty oder Schwierigkeit ist ein Maß dafür, wie schwer es ist, den erforderlichen Hash zu finden. Sie wird alle 2016 Blöcke (umgerechnet etwa alle zwei Wochen) angepasst, um sicherzustellen, dass ab diesem Zeitpunkt im Durchschnitt alle zehn Minuten ein neuer Block gefunden wird, unabhängig davon, wie viel Rechenleistung dem Netzwerk hinzugefügt oder entzogen wird.

Die einzige Methode, um einen gültigen Block (mit der korrekten Menge führender Nullen) zu finden, ist das Ausprobieren verschiedener Blöcke, bis ein passender Hash gefunden wird. Dies erfordert eine erhebliche Menge an Rechenleistung und Zeit.

Wenn ein Miner einen gültigen Block gefunden hat und den resultierenden Hash präsentiert, können andere Miner und Knoten im Netzwerk das Ergebnis leicht überprüfen, indem sie einfach die gleiche Hash-Funktion auf die gleichen Daten anwenden. Wenn sie denselben Hash erhalten, bestätigt dies, dass der Miner genügend Arbeit geleistet hat, um den Block zu minen.

Der Miner, der die Lösung zuerst findet, darf den neuen Block zur Blockchain hinzufügen und erhält als Belohnung eine bestimmte Menge an Bitcoins (die sogenannte Blockbelohnung). Proof of Work und das Difficulty Adjustment sorgen gemeinsam dafür, dass das Hinzufügen von neuen Blöcken zur Blockchain Arbeit erfordert und die Sicherheit des Netzwerks gewährleistet wird. Sie machen einen 51-Prozent-Angriff, bei dem ein Angreifer versucht, die Kontrolle über mehr als die Hälfte der gesamten Netzwerk-Hashrate zu erlangen, um die Blockchain zu manipulieren, äußerst kostspielig.

Diese Aspekte machen es für einen böswilligen Miner extrem teuer und schwierig, das Netzwerk zu manipulieren. Selbst wenn ein Miner versuchen würde, betrügerische Transaktionen zu bestätigen, müsste er mehr Rechenleistung aufbringen als der Rest des Netzwerks zusammen, um die Kontrolle zu übernehmen. Dies ist praktisch unmöglich und wirtschaftlich unrentabel.

Die spezialisierte Computerhardware und der für das Mining benötigte Strom bedeuten auch, dass ein Angriff auf das Netzwerk prohibitiv teuer ist. Dies gewährleistet die Sicherheit und Integrität der Bitcoin-Blockchain.

Es ist heute praktisch unmöglich, dass bösartige Miner:


	mehr als die Hälfte der Mining-Hardware besitzen und


	mehr als die Hälfte der gesamten Energie im Bitcoin-Netzwerk besitzen.




Außerdem würde nach einem erfolgreichen Angriff das Bitcoin-Netzwerk als gescheitert gelten und damit seinen Wert verlieren. Der Bitcoin-Kurs würde abstürzen und auch der Wert der hoch spezialisierten Bitcoin-Mining-Maschinen, die nur diesen einen Zweck haben, würde verfallen.

Jeder Miner hat also einen höheren finanziellen Anreiz für kooperatives Verhalten als für böswilliges.


Hashrate

Die Hashrate ist ein entscheidender Parameter im Bitcoin-Netzwerk, der die Rechenleistung widerspiegelt, die zum Mining neuer Blöcke und zur Aufrechterhaltung der Sicherheit des gesamten Netzwerks erforderlich ist. In einfachen Worten: Sie zeigt an, wie viele Berechnungen pro Sekunde das gesamte Netzwerk durchführen kann.

Jeder Hash ist im Grunde genommen ein Versuch, das mathematische Rätsel zu lösen, das zum Mining eines neuen Bitcoin-Blocks erforderlich ist. Das Rätsel ist so konzipiert, dass es zwar extrem schwierig zu lösen ist, aber sobald eine Lösung gefunden wurde, ist sie einfach zu überprüfen. Dieser Prozess wird, wie schon erläutert, als Proof of Work bezeichnet.

Die Arbeit, die Miner aufwenden, um neue Blöcke zu finden, wird in Hash-Leistung gemessen. Die Hash-Leistung ist daher auch ein Maß dafür, wie sicher das Bitcoin-Netzwerk zu einem bestimmten Zeitpunkt ist.

Die Hashrate wird in Hashes pro Sekunde (H/s) gemessen. Da das Bitcoin-Netzwerk jedoch eine immense Menge an Rechenleistung hat, werden die Hashraten normalerweise in einem größeren Maßstab angegeben wie Kilohashes pro Sekunde (KH/s), Megahashes pro Sekunde (MH/s), Gigahashes pro Sekunde (GH/s), Terahashes pro Sekunde (TH/s), Petahashes pro Sekunde (PH/s). Aktuell haben wir Exa-Hashes.

Um das Ganze zu veranschaulichen: Wenn ein Miner einen neuen Block baut, dann hat er aktuell eine Wahrscheinlichkeit von 1 : 400.000.000.000.000.000.000 (die 4 mit den 20 Nullen, also 4 Exa-Hash), dass es ein gültiger Block ist. Beim Lotto (6 aus 49) ist die Wahrscheinlichkeit für sechs Richtige (gerechnet ohne die »Superzahl«) 1:13.983.816 (grob gerechnet: eine 1 mit 7 Nullen). Die Wahrscheinlichkeit für einen gültigen Block entspricht also in etwa der Wahrscheinlichkeit, dreimal in Folge sechs Richtige zu tippen.

Eine höhere Hashrate bedeutet mehr Rechenleistung im Netzwerk, was zu schnelleren Transaktionsbestätigungen und einer größeren Widerstandsfähigkeit gegen Sicherheitsbedrohungen führt. Es bedeutet jedoch auch, dass das Mining konkurrenzfähiger wird, da mehr Miner um die gleiche Menge an verfügbaren Bitcoin-Blockbelohnungen konkurrieren.

Es ist wichtig zu bemerken, dass die Hashrate nicht gleichbedeutend mit der Anzahl der Miner ist, da verschiedene Mining-Hardware mit unterschiedlichen Geschwindigkeiten hashen kann. Deshalb ist es möglich, dass das Netzwerk mit weniger, aber leistungsfähigeren Minern eine höhere Hashrate hat als ein Netzwerk mit mehr, aber weniger leistungsfähigen Minern.

Auf zahlreichen Internetseiten können Sie die Bitcoin-Hashrate in Echtzeit verfolgen. In den letzten Jahren stieg die Hashrate von Bitcoin kontinuierlich an, was darauf schließen lässt, dass immer mehr Entitäten an die Zukunft des Bitcoin-Netzwerks glauben und in die entsprechende Hardware zum Bitcoin Mining investieren.

Darüber hinaus gilt: Je höher die Hashrate, desto sicherer ist das Bitcoin-Netzwerk. Um Bitcoin anzugreifen, müsste man eine Transaktion über dieselben Bitcoins zweimal in Auftrag geben, wodurch die erste Transaktion wertlos und der Wert und Ruf von Bitcoin als unveränderliches Zahlungsnetzwerk untergraben würde. Um seine vorhandenen Bitcoins doppelt auszugeben, müsste ein Angreifer aber die Mehrheit der Hash-Leistung des Netzwerks erlangen und alle Blöcke zurücksetzen, die nach der zweiten Transaktion über besagte, bereits ausgegebene Bitcoins bestätigt wurden. Das ist eine praktisch unmögliche Aufgabe, besonders bei einer steigenden Hashrate. Denn der Angreifer müsste unglaublich viel Hardware und Energie aufwenden, um einen Angriffsversuch zu starten.



Mining in der Praxis

Ein Miner Node ist eine Bitcoin Node, der zusätzlichen Aufwand betreibt, indem er Transaktionen validiert. Sämtliche Miner sind Nodes, doch nicht alle Nodes agieren als Miner. Ein Bitcoin Miner kann nicht arbeiten, ohne einen Node zu betreiben.

Während ein vollständiger Node Transaktionen empfängt, lagert und an andere Nodes weiterleitet, unternimmt ein Miner Node das Gleiche, versucht darüber hinaus jedoch auch, neue Transaktionsblöcke zu generieren und diese dann anderen Nodes anzubieten, welche den neuen Block entweder annehmen oder ablehnen.

Fangen wir damit an, uns anzusehen, wie ein Block der Bitcoin-Blockchain überhaupt aufgebaut ist.

Ein Block lässt sich in zwei Teile gliedern: den Blockheader und den Blockbody. Wenn ein Miner einen Block erstellt, enthält er einen Blockheader mit gewissen Metadaten, die Informationen über den Block selbst liefern. Der »Körper« des Blocks enthält die Transaktionen.

Im Blockheader befinden sich mehrere Datenelemente:


	Die Version des Blockformats

Die Versionsnummer eines Bitcoin-Blocks spielt nur eine untergeordnete Rolle. Sie dient jedoch dazu, verschiedene Versionen von Blöcken zu unterscheiden und Protokolländerungen zu ermöglichen, wodurch eine fortlaufende Kompatibilität und Aktualisierung des Netzwerks gewährleistet wird.


	Der Hash des vorherigen Blocks in der Blockchain

Wie gesagt, ein Hash ist das korrekt gelöste Rätsel, durch das ein Miner einen Block fertiggestellt hat. Der Hash des vorherigen Blocks verknüpft jeden neuen Block mit seinem Vorgänger und schafft so die Blockchain.


	Der Merkle-Root-Hash

Alle Transaktionen, die in einem Block enthalten sind, können in einem Hash gesammelt dargestellt werden. Dazu werden alle Transaktionen des Blocks in eine Hash-Funktion eingegeben, woraus sich ein einzelner Hash ergibt. Dies stellt sicher, dass keine Transaktion manipuliert werden kann. Wie wir ja bereits wissen, würde jede noch so kleine Änderung der Daten zu einem völlig neuen Hash führen. Das bedeutet, wenn jemand versuchen würde, irgendeine Transaktion im Block in der Zukunft zu verändern, würde dies den Hash verändern und er wäre völlig anders als der ursprüngliche Wert, der im Blockheader steht.


	Der Timestamp

Dies ist die Dokumentation, zu welchem Zeitpunkt der Block erstellt wurde. Die Zeit wird in Sekunden seit dem 1.1.1970 angegeben.


	Block-Hash

Ein zentrales Konzept in der Welt des Bitcoin Mining ist der sogenannte Block-Hash. Der Hash ist ein mathematisches Rätsel, das gelöst werden muss, um einen neuen Block zur Bitcoin-Blockchain hinzufügen zu können.

Für jeden Block in der Bitcoin-Blockchain wird ein einzigartiger Block-Hash generiert, der als dessen »Identitätskarte« dient. Der Block-Hash wird durch das Hashen von Informationen erzeugt, die im Blockheader enthalten sind, einschließlich der Version des vorherigen Block-Hashes, des Merkle-Root-Hashes, des Zeitstempels und des Schwierigkeitsziels.


	Nonce

Das ist der letzte Teil im Blockheader. Der Begriff steht für »Number used ONCE« und bezeichnet eine Zahl, die genau einmal verwendet wird. Sie ist ein kleiner, aber feiner und integraler Bestandteil des Bitcoin Minings.




Die letzten beiden Punkte wollen wir etwas genauer betrachten.

Block-Hash

Damit der Miner seinen Block zur Blockchain hinzufügen kann, muss er einen Block-Hash finden, der eine bestimmte Anforderung erfüllt. Wenn er diese Anforderung nicht erfüllen kann, wird der Block nicht als gültig angesehen und der Miner kann seinen Block nicht zur Blockchain hinzufügen. Genauer gesagt, muss der Block-Hash eine Zahl sein, die mit einer bestimmten Anzahl von Nullen beginnt. Die Anzahl der Nullen variiert und wird durch das sogenannte »Difficulty Adjustment« (siehe Infobox »Difficulty Adjustment«) festgelegt.

Dieser Prozess ist ein Ratespiel. Es gibt keine Möglichkeit, den Ausgang der Hash-Funktion vorherzusagen. Daher müssen Miner verschiedene Eingaben ausprobieren, bis sie einen Hash mit der korrekten Anzahl an Nullen erraten haben.

Ein Beispiel für einen Block-Hash in der Bitcoin-Blockchain könnte so aussehen:

000000000000000000094bfa4edb1245c347e42452e4418e9fe5a1d24e335b16

Dies ist ein typischer Block-Hash aus dem Bitcoin-Netzwerk. Es ist ein 64-stelliger Hexadezimalcode (bestehend aus Zahlen von 0 bis 9 und Buchstaben von a bis f), der durch die Anwendung der SHA-256-Hash-Funktion auf den Blockheader erzeugt wurde.

Beachten Sie die führenden Nullen in diesem Hash. Die Anzahl dieser führenden Nullen ist ein Indikator für das aktuelle Schwierigkeitsniveau im Bitcoin-Netzwerk. Je mehr Nullen erforderlich sind, desto schwieriger ist es, einen gültigen Hash zu finden, da mehr Rechenleistung und mehr Versuche (auch bekannt als »Hash-Leistung«) benötigt werden.

Die spezifische Anzahl der erforderlichen führenden Nullen ändert sich im Laufe der Zeit, da die Bitcoin-Software die Schwierigkeit automatisch anpasst, um sicherzustellen, dass im Durchschnitt alle zehn Minuten ein neuer Block zur Blockchain hinzugefügt wird, unabhängig von der Gesamt-Hash-Leistung des Netzwerks (siehe Infobox »Hashrate«).

Sollte der Block-Hash nicht mit der geforderten Anzahl von Nullen übereinstimmen, wird der Block nicht zur Blockchain hinzugefügt. Glücklicherweise gibt es kein Limit für die Anzahl an Versuchen, sodass der Miner wieder von vorn beginnt und den Prozess wiederholt.

Nonce

Wenn Sie wissen, was die Nonce bei Bitcoin ist, dürfen Sie sich als absoluter Insider fühlen.

Wie gesagt, muss ein Bitcoin Miner einen Hash-Wert finden, der mit einer bestimmen Anzahl von Nullen beginnt. Der Hash entsteht hierbei aus den Daten des Blockheaders und des Blockbodys. Wenn ein Miner aber nur den Blockheader durch die Hash-Funktion laufen lässt, würde er immer dasselbe Resultat erhalten.

Also muss der Miner die Daten des Blockheaders irgendwie verändern, bevor er einen neuen Versuch startet. Wie soll das aber gehen? Alle Informationsdaten im Blockheader dürfen nicht verändert werden. Glücklicherweise hat Satoshi Nakamoto auch hierfür eine Lösung bereitgestellt – die Nonce.

Die Nonce ist ein weiteres Feld im Blockheader. Letztendlich handelt es sich dabei nur um eine Zahl, die der Miner ändern kann, um verschiedene Hashes zu erzeugen. Der Miner startet in der Regel bei Null und erhöht die Nonce schrittweise, bis er einen Hash-Wert findet, der unter dem Zielwert liegt.

Man könnte sich das so vorstellen: Der Miner hat eine Reihe von Zahlen, die er addieren muss, um zu dem gesuchten Ergebnis zu gelangen. Die meisten dieser Zahlen sind festgelegt (die anderen Daten im Blockheader und im Blockbody), aber eine Zahl (die Nonce) kann der Miner verändern. Er probiert also verschiedene Nonce-Werte aus, indem er sie erhöht und jedes Mal die Summe (den Hash-Wert) überprüft, bis er den gewünschten Wert erreicht.

Es ist wichtig zu betonen, dass es keine Möglichkeit gibt, den Ausgang der Hash-Funktion vorherzusagen. Daher gibt es keine Abkürzung und keinen Weg, den Prozess zu beschleunigen. Es ist ein rein zufälliges Raten, bis ein Miner schlussendlich eine gültige Kombination aus Transaktionszetteln, der Reihenfolge der Transaktionszettel und einer richtigen Nonce gewählt hat.

Was passiert, nachdem ein Block gefunden wurde?

Nachdem ein Bitcoin Miner einen neuen Block gefunden hat, beginnt ein mehrstufiger Prozess, der sicherstellt, dass der Block und seine Transaktionen in die Bitcoin-Blockchain aufgenommen werden:


	Überprüfung des Blocks durch andere Nodes: Der Miner, der den neuen Block gefunden hat, sendet diesen Block an alle Knoten (Nodes) im Netzwerk, zu denen er eine Verbindung hat. Sie überprüfen den Block, um sicherzustellen, dass er den Regeln des Bitcoin-Protokolls entspricht. Sie überprüfen unter anderem, ob die Transaktionen im Block gültig sind, ob die korrekte Hash-Difficulty erreicht wurde und ob der richtige Blockheader verwendet wurde.


	Hinzufügen des Blocks zur Blockchain: Wenn der Block von den anderen Nodes als gültig bestätigt wird, fügen sie ihn zu ihrer lokalen Kopie der Blockchain hinzu.


	Fortsetzung des Minings.





Difficulty Adjustment

Das Difficulty Adjustment ist ein wichtiger Aspekt des Bitcoin-Netzwerks, der dazu dient, die Erzeugung neuer Bitcoins und die Aufrechterhaltung des Netzwerks zu regulieren. Es ist besonders, weil es eine dezentrale Durchführung und Organisation erfordert, was eine bemerkenswerte technische Leistung darstellt. Es war eine brillante Idee von Satoshi, dieses auf den ersten Blick unmögliche Problem zu lösen.

Die Grundidee hinter dem Difficulty Adjustment besteht darin sicherzustellen, dass neue Bitcoins in einem bestimmten Tempo erzeugt werden, unabhängig von der Anzahl der Personen, die am Mining-Prozess teilnehmen.

Das Hauptziel der Schwierigkeitsanpassung besteht darin sicherzustellen, dass neue Blöcke ungefähr alle zehn Minuten erstellt werden, unabhängig von der Rechenleistung, die dem Netzwerk zur Verfügung steht.

Wäre dies nicht der Fall, dann würden neue Blöcke und damit auch neue Bitcoins in Form des Block Rewards viel zu schnell in Umlauf kommen.

Satoshi musste also einen Weg finden, die Geschwindigkeit abhängig von der dem Netzwerk zur Verfügung gestellten Rechenleistung zu regulieren, und das ohne eine zentrale Partei, die die Situation neu bewertet und die jeweils nötigen Anpassungen vornimmt.

Um das Tempo der Bitcoin-Erzeugung zu regulieren, wird die Schwierigkeit des Mining-Prozesses alle 2016 Blöcke angepasst. Die Schwierigkeit wird anhand der Erstellungsdauer der letzten 2016 Blöcke neu eingestellt. Wenn mehr Miner dem Netzwerk beitreten, steigt die gesamte Rechenleistung und die Schwierigkeit wird erhöht, um sicherzustellen, dass neue Blöcke etwa alle zehn Minuten erzeugt werden. Wenn hingegen Miner das Netzwerk verlassen, wird die Schwierigkeit gesenkt, um die Erzeugung neuer Blöcke im gleichen Tempo fortzusetzen.

Um einen gültigen Hash für einen Block zu finden, müssen Miner einen Hash generieren, der unter einem bestimmten Zielwert liegt. Dieser Zielwert wird durch eine bestimmte Anzahl führender Nullen repräsentiert.

Die Durchführung dieser Schwierigkeitsanpassung ist bemerkenswert, da sie dezentral erfolgt. Das Bitcoin-Netzwerk besteht aus Tausenden von Computern, die als Miner fungieren und an der Lösung der mathematischen Probleme beteiligt sind. Es gibt keine zentrale Autorität, die diese Anpassung vornehmen könnte. Stattdessen verwenden die Computer im Netzwerk einen Algorithmus, um die Schwierigkeit basierend auf den vergangenen 2016 Blöcken zu berechnen.

Diese dezentrale Durchführung des Difficulty Adjustments ist einer der Hauptgründe, warum Bitcoin als revolutionäre Technologie angesehen wird. Es ermöglicht eine unabhängige Kontrolle der Geldschöpfung und stellt sicher, dass das Bitcoin-Netzwerk stabil und sicher bleibt, selbst wenn einzelne Miner dem Netzwerk beitreten oder es verlassen. Es schafft auch ein gewisses Gleichgewicht, da die Belohnung für das Mining nicht von einer zentralen Behörde festgelegt wird, sondern von den vorher festgelegten und für alle verbindlichen Regeln des Protokolls und der Teilnahme der Miner am Netzwerk.

Insgesamt ist das Difficulty Adjustment eine entscheidende Komponente des Bitcoin-Netzwerks. Es ermöglicht eine gleichmäßige Erzeugung neuer Bitcoins und gewährleistet die Dezentralität und Sicherheit des Netzwerks. Die Tatsache der dezentralen Durchführung ist ein bemerkenswertes Merkmal von Bitcoin und unterscheidet es von herkömmlichen Währungen und zentralisierten Systemen.

Damit hat das Bitcoin-Netzwerk eine fest definierte Inflationierung der im Umlauf befindlichen Bitcoins.

Spätestens ab dem Halving (Halbierung der Belohnung pro Block) im April/Mai 2024 wird Bitcoins Stock-to-Flow-Ratio noch kleiner werden, und damit Bitcoin endgültig zum härtesten Geld der Welt werden. Die Stock-to-Flow-Ratio drückt aus, wie viele neue Bitcoins im Jahr (»Flow«) im Vergleich zu den schon vorhandenen Bitcoins (»Stock«) hinzukommen. Setzt man die beiden zueinander ins Verhältnis, erhält man als Ergebnis den Zeitraum, der nötig wäre, um den Gesamtbestand an Bitcoins zu erreichen.



Der Block Reward – der Lohn aller Mühen

Die durchschnittliche Zeit für das Mining eines Bitcoin-Blocks beträgt etwa zehn Minuten. Die tatsächliche Zeit, die benötigt wird, um einen neuen Block zu minen, kann variieren, da sie von einer Reihe von Faktoren abhängt. Der Hauptgrund dafür ist die Natur des Proof-of-Work-Mechanismus. Manchmal kann es wenige Sekunden dauern, manchmal über eine Stunde, um einen gültigen Hash zu finden.

Das Ziel ist lediglich, dass es im Durchschnitt aller Blöcke der letzten zwei Wochen zehn Minuten dauert. Sollte dieser Wert nach oben oder unten abweichen, kommt es zu einer Anpassung des Difficulty Adjustments. Wenn mehr Miner dem Netzwerk beitreten und die Gesamt-Hashing-Leistung erhöhen, wird das Rätsel schwieriger und umgekehrt. Dies bedeutet, dass die Zeit, die benötigt wird, um einen neuen Block zu minen, nicht konstant ist.

Je leistungsfähiger die Computer der Miner sind, desto schneller können sie einen gültigen Hash erraten. Heute dominieren speziell dafür entwickelte Chips das Bitcoin-Mining-Umfeld, sogenannte ASICs (application-specific integrated circuit).

Neben den teuren Chips ist die andere wichtige Komponente der Strompreis. Je günstiger die Energiekosten, umso profitabler läuft Ihr Mining-Business. Deshalb hört man immer wieder von Bitcoin Minern an den entlegensten Orten der Welt, die einen großen Vorteil bieten: billigen Strom.

Spätestens jetzt sollte jedem klar sein: Niemand unternimmt solch große Anstrengungen aus Nächstenliebe. Was sind die wirtschaftlichen Incentivierungen für die Bitcoin Miner?

Der Miner, der den nächsten Block gefunden hat und diesen der Blockchain hinzufügt, wird mit einer festgelegten Anzahl von Bitcoins (plus Transaktionsgebühren) belohnt – der sogenannten »Blockbelohnung« (Block Rewards). Er darf sich diese auf sein eigenes Bitcoin-Konto auszahlen. Dies ist der Hauptanreiz für Miner, ihre Rechenleistung für das Mining zur Verfügung zu stellen und das Netzwerk sicher und funktionsfähig zu halten.

Ursprünglich betrug die Blockbelohnung 50 Bitcoins. Allerdings halbiert sich diese Belohnung etwa alle vier Jahre in einem Prozess, der als »Halving« bekannt ist. Dies geschieht, um die Menge an neuen Bitcoins, die in Umlauf kommen, im Laufe der Zeit zu reduzieren, was wiederum zur Disinflation beiträgt und den Wert von Bitcoin erhöht. Zum aktuellen Zeitpunkt im Jahr 2023 beträgt die Blockbelohnung 6,25 Bitcoins.

Neben der Blockbelohnung erhält der Miner auch die Transaktionsgebühren für alle Transaktionen, die er in den Block aufgenommen hat. Diese Gebühren werden von den Benutzern gezahlt, die ihre Transaktionen im nächsten Block sehen möchten.

Die Menge der neu erschaffenen Bitcoins pro Block wird in der Zukunft immer weiter zurückgehen, während sich die Transaktionsgebühren höchstwahrscheinlich weiter erhöhen werden. Aktuell sind die neu erschaffenen Bitcoins noch der Hauptanreiz für die Miner – das wird sich im Lauf der Zeit immer mehr zu den Transaktionsgebühren verschieben.

Die Bitcoin Supply Schedule und das Bitcoin Halving

Ein oft missverstandenes und gleichzeitig faszinierendes Konzept im Bitcoin-Universum ist die Bitcoin Supply Schedule und das dazugehörige Phänomen des Bitcoin Halving. Beide sind wesentliche Bestandteile des Bitcoin-Protokolls und haben maßgeblichen Einfluss auf die Bitcoin-Wirtschaft.

Die Bitcoin Supply Schedule beschreibt den genauen Fahrplan, nach dem neue Bitcoins durch den Mining-Prozess in Umlauf gebracht werden. Die Gesamtmenge der jemals existierenden Bitcoins ist von vornherein auf 21 Millionen Stück begrenzt. Diese Begrenzung ist in das Bitcoin-Protokoll eingebaut und kann nicht geändert werden.

Bei der Erstellung des ersten Bitcoin-Blocks, dem Genesis-Block im Jahr 2009, betrug die Belohnung für das Mining eines Blocks wie gesagt noch 50 Bitcoins. Mit jedem neuen Block, der etwa alle zehn Minuten zur Blockchain hinzugefügt wird, wurden also 50 neue Bitcoins in Umlauf gebracht.

Die Anzahl der Bitcoins, die bei der Entstehung eines neuen Blocks ausgegeben werden, bleibt jedoch nicht konstant. Etwa alle vier Jahre – oder genauer gesagt: alle 210.000 Blöcke – halbiert sich diese Zahl. Dieser Prozess ist als »Halving« bekannt. Beim ersten Halving im Jahr 2012 wurde die Belohnung von 50 auf 25 Bitcoins reduziert. Beim zweiten Halving 2016 fiel sie auf 12,5 Bitcoins und beim dritten Halving 2020 auf 6,25 Bitcoins. Dieser Prozess wird fortgesetzt, bis um das Jahr 2140 alle 21 Millionen Bitcoins erschaffen wurden.

Das Bitcoin Halving hat zwei wesentliche Auswirkungen. Erstens reduziert es die Rate, mit der neue Bitcoins in Umlauf gebracht werden. Dieses Szenario schafft ein begrenztes Angebot, was bei gleichbleibender oder steigender Nachfrage zu höheren Preisen führen kann.

Zweitens führt das Halving dazu, dass das Mining von Bitcoins mit der Zeit weniger profitabel wird, zumindest in Bezug auf die Anzahl der erhaltenen Bitcoins. Dies könnte Minern Anreize geben, effizienter zu arbeiten und könnte auch zu einer weiteren Dezentralisierung des Minings beitragen, da nur die effizientesten Miner profitabel bleiben.

Abbildung 53: HalvinG und Block Reward
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Warum genau 21 Millionen Bitcoins?

Satoshi Nakamoto hat sich selten direkt zur Begrenzung der Bitcoin-Anzahl geäußert. In einer E-Mail an den Bitcoin-Entwickler Mike Hearn erklärte er jedoch einmal: »Das gesamte traditionelle Finanzsystem scheint auf der Notwendigkeit zu beruhen, dass es überall eine stetige Wachstumsquelle gibt, eine ständige Inflation.«

Bitcoin, durch seine begrenzte Menge, wurde als Alternative zu diesem System konzipiert.

In einer weiteren E-Mail an Mike Hearn am 12. April 2009 fügte Nakamoto noch Folgendes hinzu:


»Meine Wahl für die Anzahl der Coins und den Verteilungsplan basierte auf einer Schätzung. Es war eine schwierige Entscheidung, denn wenn das Netzwerk erst einmal läuft, ist es festgelegt, und wir müssen uns damit abfinden. Ich wollte etwas auswählen, bei dem die Kurse ähnlich wie bei bestehenden Währungen sind, aber ohne die Zukunft zu kennen, ist das sehr schwer. Wenn du dir vorstellst, dass [Bitcoin] nur für einen Bruchteil des Welthandels verwendet wird, dann wird es nur 21 Millionen Coins für die ganze Welt geben, also wäre eine Einheit viel mehr wert. Die Werte sind 64-Bit-Integer mit 8 Dezimalstellen, daher wird 1 Coin intern als 100000000 dargestellt. Es gibt viel Granularität, wenn typische Kurse klein werden. Wenn zum Beispiel 0,001 [Bitcoin] 1 Euro wert ist, könnte es einfacher sein, die Position des Dezimalpunkts zu ändern.«163



Satoshi Nakamoto deutet an, dass die Begrenzung auf 21 Millionen Bitcoins dazu beiträgt, den Wert jedes einzelnen Bitcoins zu erhöhen, besonders wenn Bitcoin weit verbreitet wird und eine bedeutende Rolle im Welthandel spielt.


Steht die 21-Millionen-Grenze im Bitcoin-Code?

Die Begrenzung auf 21 Millionen Bitcoin ist nicht direkt im Bitcoin-Code festgelegt, sondern folgt aus der Art und Weise, wie die Bitcoin-Erzeugung geplant wurde.

Die Belohnung für das Mining eines neuen Blocks auf der Bitcoin-Blockchain begann bei 50 Bitcoins und halbiert sich alle 210.000 Blöcke, was etwa alle vier Jahre passiert. Dieser Halbierungsprozess wird fortgesetzt, bis die Belohnung auf weniger als 1 Satoshi fällt, was geschätzt um das Jahr 2140 der Fall sein wird. Wenn Sie alle Blockbelohnungen für diese Halbierungsperioden addieren, ergibt sich die maximale Anzahl von Bitcoins, die jemals existieren werden: 21 Millionen.

Die Anzahl der Bitcoins, die durch das Mining neu erzeugt werden, wird durch die Variable »subsidy« im Bitcoin-Code gesteuert. Die »subsidy« halbiert sich jedes Mal, wenn 210.000 Blöcke hinzugefügt wurden, was im Code als halvings bezeichnet wird.

Werfen wir gemeinsam einen Blick auf die Stelle im Bitcoin-Code, die genau das regelt. Der Bitcoin-Code ist Open Source, das bedeutet, Sie können sich die Stelle auch selbst anschauen. Der Code ist für jeden frei abrufbar.


int halvings = nHeight / params.nSubsidyHalvingInterval;

// Force block reward to zero when right shift is undefined.

if (halvings >= 64)

return nFees;

CAmount nSubsidy = 50 * COIN;

// Subsidy is cut in half every 210,000 blocks which will occur approximately every 4 years.

nSubsidy >>= halvings;

return nSubsidy + nFees;



In dem gegebenen Codeausschnitt stellt »nHeight« die aktuelle Höhe der Blockchain dar (also die Anzahl der Blöcke, die seit dem ersten Block, dem sogenannten Genesis-Block, hinzugefügt wurden), und »params.nSubsidyHalvingInterval« ist das Intervall für die Halbierung der Belohnung, das auf 210.000 Blöcke eingestellt ist.

Die Anzahl der Halbierungen (halvings) wird durch die Division von »nHeight« durch »params.nSubsidyHalvingInterval« berechnet. Wenn die Anzahl der Halbierungen 64 erreicht, ist die Blockbelohnung effektiv null, da ein Rechtsshift um 64 Positionen in einem 64-Bit-Wert den Wert auf null setzt.

»nSubsidy« ist die anfängliche Blockbelohnung von 50 Bitcoins. Der Operator »>>=« ist ein Rechtsshift-Operator, der »nSubsidy« halbiert. Nach 64 Halbierungen wird »nSubsidy« effektiv auf null gesetzt.

Schließlich wird die Gesamtblockbelohnung berechnet, indem »nSubsidy« (die Mining-Belohnung, die sich durch das Halving-Verfahren ergeben hat) und »nFees« (die Summe der Transaktionsgebühren für alle Transaktionen, die in dem Block enthalten sind) addiert werden.

Noch ein kleiner Hinweis für alle, die mit unnützem Wissen bei der nächsten Bitcoin-Diskussion glänzen wollen. Die tatsächliche maximale Anzahl von Bitcoins, die generiert werden kann, ist minimal weniger als 21 Millionen, weil die Belohnungen für das Mining in Form von Blocksubventionen nach jeder Halbierung um einen winzigen Bruchteil abgerundet werden. Aufgrund dieser Rundungen in der Code-Implementierung des Bitcoin-Protokolls liegt die endgültige Zahl ein wenig unter dem oft zitierten Limit von 21 Millionen, bei etwa 20.999.999,9769 Bitcoins.



Zusammenfassung

Lassen Sie uns das Wichtigste zum Thema Bitcoin Mining hier zusammenfassen:


	Miner konkurrieren darum, einen gültigen Block zu erstellen, um diesen neuen Block zur Blockchain hinzufügen zu können.


	Ein neuer Block entsteht durch das Lösen des Rätsels. Dies erfordert die Wahl einer Nonce und die Ausführung einer Hash-Funktion.


	Wenn der generierte Hash nicht die richtige Anzahl von führenden Nullen aufweist, ändern die Miner die Parameter (zum Beispiel die Auswahl der Transaktionen, die Reihenfolge der Transaktionen, Änderung der Nonce) und wiederholen den Prozess.


	Sobald ein Miner einen gültigen Block findet, der zu einem korrekten Hash führt, »gewinnt« er und dieser neue Block wird im Bitcoin-Netzwerk verbreitet.


	Andere Knoten im Netzwerk, einschließlich anderer Miner, können den neuen Block mit dem Hash des gewinnenden Miners überprüfen.


	Der neue gültige Block wird zur Blockchain hinzugefügt und der gewinnende Miner erhält die Blockbelohnung.


	Nach der Hinzufügung eines Blocks beginnen alle Miner von Neuem mit der Arbeit an einem neuen Block.


	Der gesamte Prozess wird als »Proof of Work« bezeichnet und sorgt sowohl für die Sicherheit des Netzwerks als auch für das kontrollierte Erschaffen neuer Bitcoins.


	Das »Difficulty Adjustment« stellt sicher, dass der Prozess des Minings nicht zu schnell erfolgt, indem es die Schwierigkeit der mathematischen Rätsel anpasst, die gelöst werden müssen, um einen neuen Block zu erzeugen.





Orphan Block – der verwaiste Block

Ein verwaister Block, auch bekannt als »Orphan Block«, ist ein Block, der in der Bitcoin-Blockchain erzeugt, aber letztendlich nicht in die Hauptkette der Blockchain aufgenommen wurde.

Dies geschieht typischerweise, wenn zwei Miner fast gleichzeitig einen gültigen Block finden. Beide Blöcke werden zunächst im Netzwerk verbreitet, das dadurch temporär in zwei Teile aufgeteilt wird. Schlussendlich aber darf nur einer dieser Blöcke Teil der längsten und somit gültigen Kette sein. Wie wird dezentral eine Entscheidung getroffen, welcher dieser beiden Blöcke der endgültige Block sein wird?

Hier kommt das Prinzip der »längsten Kette« ins Spiel – ein Kernprinzip des Blockchain-Designs. Demnach wird immer die längste Kette von Blöcken als die gültige angesehen. Daher wird, wenn der nächste Block gefunden wird, eine der beiden konkurrierenden Ketten länger als die andere und wird somit zur Hauptkette. Der Block, der nicht in die Hauptkette aufgenommen wurde, wird als »verwaister Block« bezeichnet.

Miner, die einen verwaisten Block erzeugt haben, erhalten keine Belohnung, da er nicht zur Hauptkette gehört. Daher sind verwaiste Blöcke in gewisser Weise verschwendete Arbeit. Dies ist einer der Gründe, warum das Konzept der »Block Confirmation« in der Blockchain existiert – ein Block wird als vollständig bestätigt angesehen, wenn eine bestimmte Anzahl von weiteren Blöcken auf ihn folgt. Das minimiert das Risiko, dass er zu einem verwaisten Block wird.

Die Transaktionen aus einem verwaisten Block kehren in den Mempool zurück und warten darauf, in einen der nächsten Blöcke aufgenommen zu werden.

Die Häufigkeit von Orphan Blocks ist im Bitcoin-Netzwerk jedoch ziemlich gering und stellt kein Problem dar.



Softfork oder Hardfork – Einigung oder Spaltung

Eine Bitcoin-Fork ist im Grunde eine Art »Abzweigung« oder »Teilung« in der Bitcoin-Blockchain, ähnlich einer Straße, die sich in zwei Richtungen aufteilt.

Jede »Fork« entsteht aus der Notwendigkeit, neue Regeln oder Updates in der Bitcoin-Software einzuführen. Manchmal sind sich die Mitglieder der Bitcoin-Community einig und die neue Regel wird für alle angewendet. Das ist eine »Softfork«. Aber manchmal gibt es Uneinigkeit und ein Teil der Community beschließt, eine neue Richtung einzuschlagen und eine neue Version der Bitcoin-Software zu erstellen, die nicht kompatibel mit der alten ist. Das ist eine »Hardfork«.

Diese Hardfork schafft eine neue Bitcoin-Währung mit neuen Regeln, während die ursprüngliche Bitcoin-Währung mit ihren eigenen Regeln weiterexistiert.

Einfach ausgedrückt, ist eine Bitcoin-Fork eine Veränderung der Regeln, die bestimmt, wie Bitcoin funktioniert. Wenn sich alle einig sind, bleiben alle auf derselben Straße. Wenn nicht, dann teilt sich die Straße und es gibt zwei verschiedene Währungen, die ihren eigenen Weg gehen.

Stellen Sie sich vor, Sie und Ihre Freunde nutzen alle das gleiche Messenger-Programm. Eines Tages wird ein Update dafür veröffentlicht.


	Wenn das Update rückwärtskompatibel ist, das heißt die Leute, die das Update installiert haben, können immer noch Nachrichten mit denen austauschen, die das Update noch nicht installiert haben, dann ist das vergleichbar mit einem Softfork. Es ist wie eine Verbesserung oder eine Erweiterung des bestehenden Protokolls, die aber keine Spaltung der Community erzwingt. Diejenigen, die das Update nicht installieren, können immer noch mit der Gemeinschaft kommunizieren, auch wenn sie vielleicht nicht alle neuen Funktionen nutzen können.


	Wenn das Update jedoch nicht rückwärtskompatibel ist, das heißt diejenigen, die das Update installiert haben, können nicht mehr mit denen kommunizieren, die das Update nicht installiert haben, dann ist das vergleichbar mit einem Hardfork. Es ist wie die Einführung eines neuen Protokolls, das das alte ersetzt und die Community spaltet. Diejenigen, die das Update nicht installieren, bilden ihre eigene Gruppe und kommunizieren weiterhin mit dem alten Protokoll, während diejenigen, die das Update installieren, eine neue Gruppe bilden und das neue Protokoll verwenden.




In beiden Fällen geht es im Wesentlichen darum, die Regeln zu aktualisieren und zu verbessern. Der Unterschied liegt in der Art und Weise, wie diese Änderungen umgesetzt werden und wie sie die Gemeinschaft beeinflussen. Bei einer Softfork bleibt die Gemeinschaft im Grunde genommen zusammen, während bei einer Hardfork eine Spaltung entsteht.

Bitcoin Cash – Bitcoins hässlicher Stiefbruder

Das Zustandekommen einer Hardfork kann durch verschiedene Ereignisse ausgelöst werden. In der Regel geschieht es aufgrund von Unstimmigkeiten innerhalb der Community über die Richtung, in die sich die Blockchain entwickeln soll. Solche Unstimmigkeiten können technische Aspekte betreffen oder auch grundsätzlichere philosophische oder ideologische Fragen.

In diesem Zusammenhang ist der sogenannte »Blocksize War«164 zu erwähnen, der zwischen August 2015 und November 2017 ausgetragen wurde. Zwei Parteien standen sich unversöhnlich gegenüber: Die eine Seite wollte größere Blöcke in der Bitcoin-Blockchain, damit mehr Transaktionen abgewickelt werden konnten. Bitcoin-Blöcke waren auf eine Größe von 1 Megabyte begrenzt. Mit dem Wachstum der Bitcoin-Nutzung führte diese Begrenzung zu Verzögerungen und steigenden Transaktionsgebühren, da die Nutzer um den begrenzten Platz in den Blöcken konkurrierten.

Die Mehrheit der Nutzer war gegen eine Veränderung, weil sie befürchteten, dass eine Erhöhung der Blockgröße das Netzwerk zentralisieren könnte. Mit zunehmender Blockgröße wird es für Teilnehmer nämlich immer schwieriger, einen »Bitcoin Full Node« zu betreiben, weil mehr Speicherplatz für die Blockchain und eine größere Internet-Bandbreite benötigt werden, um die Blockchain pünktlich zu synchronisieren.

Die Gruppe von Entwicklern und Minern, die größere Blöcke befürwortete, entschied sich schließlich für eine Hardfork, die die Blockgröße auf 8 Megabyte erhöhte. Diese neue Blockchain wurde als Bitcoin Cash (BCH) bekannt, während die ursprüngliche Blockchain weiterhin als Bitcoin (BTC) existierte. Die Nutzer, die ihre Bitcoins in einer Wallet hatten, von der sie die privaten Schlüssel kontrollierten, erhielten zum Zeitpunkt der Hardfork auch die gleiche Menge an Bitcoin Cash.

Bitcoin Cash zeigt uns, wer wirklich die Macht im Netzwerk hat

Bitcoin als dezentrales Netzwerk funktioniert ohne Kontrolle einer zentralen Partei. Dennoch gibt es verschiedene Parteien, die schlussendlich auch eigene Interessen verfolgen – Bitcoin Nodes und Bitcoin Miner zum Beispiel. Skeptiker merken häufig kritisch an, dass die Miner im Bitcoin-Netzwerk in Wahrheit die Kontrolle besitzen würden, da sie für die Auswahl der Transaktionen zuständig sind und somit die Schlüsselfunktion von Bitcoin überwachen und kontrollieren.

Die Bitcoin-Cash-Hardfork ist jedoch das perfekte Beispiel, um die Skeptiker eines Besseren zu belehren. Bei der Hardfork nahmen sowohl die Nodes als auch die Miner eine zentrale Rolle ein. Die Miner konnten entscheiden, ob sie weiterhin das ursprüngliche Bitcoin-Netzwerk unterstützen oder zum Bitcoin-Cash-Netzwerk wechseln wollten.

Miner kontrollieren jedoch nicht das Netzwerk oder dessen Regeln. Miner erzeugen neue Blöcke und validieren Transaktionen. Wenn Miner einen neuen Block im Netzwerk einreichen, überprüfen Zehntausende von Nodes (Knoten) diesen Block unabhängig voneinander und stellen sicher, dass er eine angemessene Menge an neuen Bitcoins erzeugt, ein gültiger Nachweis der Arbeit (Proof of Work) vorhanden ist und alle Transaktionen innerhalb des Blocks gültig sind. Nodes werden alle Blöcke zurückweisen, die gegen diese Regeln verstoßen, was bedeutet, dass Miner keine Kontrolle über die Regelsetzung von Bitcoin haben.

Diese Theorie wurde durch die Realität bestätigt, als im Jahr 2017 95 Prozent der Miner zustimmten, das Blockgrößenlimit zu erhöhen, um Bitcoin skalierbarer zu machen. Knoten und Nutzer jedoch lehnten diese Änderung ab und und zwangen die Miner erfolgreich, bei der bisherigen Skalierung zu bleiben. Unter den Unterstützern von Bitcoin Cash waren zum damaligen Zeitpunkt sehr einflussreiche Akteure im Bitcoin-System, darunter einige der größten Mining-Pools, zahlreiche Krypto-Börsen sowie mit Roger Ver und Jihan Wu zwei bekannte Bitcoin-Fürsprecher der frühen Stunden und auch die wichtigsten Hersteller von Mining-Hardware. Kurzum, eine Gruppe mit viel Einfluss, Macht und Geld. In einem zentralisierten System hätte das eventuell ausgereicht, um die Mehrheit zu erreichen. Im Zweifel hätte man sie sich erkauft.

In einem dezentralen Netzwerk herrschen jedoch andere Dynamiken und Regeln. Im Bitcoin-Netzwerk wäre es notwendig gewesen, die Mehrheit der Nodes davon zu überzeugen, die neuen Regeln – in dem Falle die Vergrößerung der Blockgröße – zu akzeptieren.

Die Nodes hatten die Macht zu entscheiden, welche Version des Protokolls sie unterstützen würden. Sie sind es, die die Regeln des Netzwerks festlegen und über die Gültigkeit von Blöcken und Transaktionen entscheiden. Und die Mehrheit der Nodes entschied sich gegen Bitcoin Cash.

Ein Teil der Miner unterstützte die Idee der größeren Blöcke und begann, Bitcoin Cash zu minen. Das heißt, sie konzentrierten ihre Rechenleistung darauf, Blöcke für das Bitcoin-Cash-Netzwerk zu erstellen, anstatt für das ursprüngliche Bitcoin-Netzwerk.

Der Versuch der Bitcoin-Cash-Supporter, das Netzwerk nach ihren Vorstellungen zu verändern, scheiterte. Zwar existiert Bitcoin Cash bis heute, fristet aber im Verhältnis zu Bitcoin ein Nischendasein.

Dieses Beispiel zeigt, dass Kontrolle und Macht im Bitcoin-Netzwerk nicht ausschließlich den Minern gehören. Ganz im Gegenteil. Die Nodes spielen eine zentrale Rolle bei der Aufrechterhaltung des Netzwerks, der Validierung von Transaktionen und der Festlegung der Regeln. Die Miner können zwar Einfluss nehmen, aber letztendlich liegt die Entscheidungsgewalt bei den Nodes.


Können Bitcoin-Miner die Regeln des Netzwerks ändern?

Miner können die Regeln von Bitcoin nicht ändern. Wenn sie versuchen, die Regeln in der Software zu ändern, zum Beispiel um für ihren Dienst mehr belohnt zu werden und den Blockreward anzuheben, würden ihre Konsensusregeln mit denen der anderen Nodes im Netzwerk inkompatibel werden.

Wenn Miner die Regeln auf ihren Nodes ändern würden, würden sie einen Fork im Netzwerk erzeugen. Das alte und ursprüngliche Netzwerk, das von denen aufrechterhalten wird, die diesen unterschiedlichen Regeln nicht zustimmen, würde vorübergehend verlangsamen, da es weniger Miner hätte, die es unterstützen und neue Blöcke erstellen können. Durch das Difficulty Adjustment würde die Schwierigkeit angepasst und neue Miner angezogen, die aufgrund einer höheren Rentabilität Bitcoin minen.

Darüber hinaus sehen sich die Bitcoin Miner, die versuchen würden die Regeln zu ändern, großen wirtschaftlichen Gefahren ausgesetzt. Ihr Versuch die Kontrolle zu übernehmen untergräbt das Vertrauen der Menschen in Bitcoin. Viele Benutzer könnten aus Angst ihren Bitcoin verkaufen, während einige Entwickler damit beginnen könnten, an Änderungen an der Software zu arbeiten, die bestehende Mining-Maschinen sehr ineffizient beim Erstellen neuer Blöcke machen würden und damit die Hardware Investments der Miner wertlos. Beides stellt katastrophale finanzielle Risiken für jedes Mining-Geschäft dar. Als Ergebnis haben die Miner keine andere Wahl, als mit Benutzern, Entwicklern und Unternehmen zusammenzuarbeiten, wenn sie Änderungen an den Bitcoin-Regeln einführen wollen. Die Miner sind wirtschaftlich gesehen nichts weiter als Dienstleister im Bitcoin-Netzwerk, die aber selbst keine explizite Macht haben.



Wie können Bitcoin Miner dem Netzwerk schaden?

Wie bereits erwähnt, liegt es nicht im Interesse eines Miners, Dinge zu tun, die dem Bitcoin-System schaden würden. Trotzdem können sie dem Netzwerk durch folgende Aktionen zumindest kurzfristig schaden:


	Miner könnten nur noch Transaktionen mit hohen Gebühren verarbeiten.

Wenn einige Miner eine höhere Transaktionsgebühr festlegen, würde dies die Bestätigung von Transaktionen verlangsamen, da diejenigen, die weniger als diese Gebühr bezahlt haben, warten müssen, bis andere Miner den nächsten Block erstellen und ihre Transaktion einschließen. Würden viele Miner höhere Mindestgebühren festlegen, würden Transaktionen mit niedrigen Gebühren erst mal nicht mehr verarbeitet werden. Gleichzeitig schafft dies aber den Anreiz für neue Miner, dem Netzwerk beizutreten und alle Transaktionen mit niedrigen Gebühren zu bearbeiten. Es ist fast unmöglich, dass sich alle Miner zu einem Kartell zusammenschließen und nur noch hohe Gebühren verlangen.


	Miner könnten leere Blöcke erstellen.

Miner könnten leere Blöcke minen, die Block-Belohnung kassieren und auf die zusätzlichen Einnahmen aus Transaktionsgebühren verzichten. Theoretisch ist das möglich, wirtschaftlich jedoch sehr fragwürdig. Würden viele Miner das machen, würde sich die Transaktionszeit stark verlangsamen.

Dennoch geschieht das von Zeit zu Zeit, meist wenn gerade ein neuer Block gefunden wurde und die Miner sich die neuen Transaktionen, die für den nächsten Block vorgesehen sind, noch nicht richtig »sortiert« haben. Trotzdem laufen die Mining-Maschinen dann für ein paar Momente »im Leerlauf«, und dann kann es passieren, dass ein gültiger Block gefunden wird, in dem nur eine einzige Transaktion steht, in der der Miner sich selbst die neu erschaffenen Bitcoins auszahlt.


	Miner könnten Transaktionen zensieren.

Es kann verschiedene Gründe geben, warum ein Miner Transaktionen zensieren würde. Regierungen könnten Miner unter Druck setzen, bestimmte Transaktionen zu zensieren. Allerdings wäre es schwierig, weltweit alle Miner gleichzeitig unter Druck zu setzen. Alle Regierungen der Welt müssten zu einer Übereinkunft kommen und in jedem Land der Welt müssten dieselben Gesetze für Bitcoin Miner gelten. So wie sich die Welt im Jahr 2023 gestaltet, ist dies sehr unwahrscheinlich. Und selbst wenn es der Fall sein sollte, könnten noch immer Miner gegen die Gesetze verstoßen und weiterhin alle Transaktionen verarbeiten. Nichtsdestotrotz ist es in der Theorie möglich, dass Miner gewisse Transaktionen zensieren und nicht verarbeiten.




Insgesamt wurde das Bitcoin-System jedoch so konzipiert, dass Bitcoin Miner dem Netzwerk nicht nachhaltig schaden können.

Bitcoin-Governance und -Entwicklung

»The nature of Bitcoin is such that once version 0.1 was released, the core design was set in stone for the rest of its lifetime.«

Satoshi Nakamoto

Bitcoin-Governance

Die Governance von Bitcoin ist ein komplexes und manchmal kontrovers diskutiertes Thema. Im Kern geht es um die Frage, wer die Entscheidungen über die Zukunft von Bitcoin trifft und wie diese Entscheidungen getroffen werden. Da Bitcoin ein dezentrales Netzwerk ist, gibt es keine zentrale Autorität, die Entscheidungen für das gesamte Netzwerk treffen könnte.

Entscheidungen über Änderungen am Bitcoin-Protokoll werden durch einen Prozess namens BIP (Bitcoin Improvement Proposal) getroffen. Jeder kann einen BIP einreichen, der dann von der Gemeinschaft diskutiert und geprüft wird. Wenn ein BIP breite Unterstützung findet, kann es in den Bitcoin-Code aufgenommen werden. Dieser Prozess ist jedoch nicht einfach und erfordert technisches Wissen und Verständnis für das Bitcoin-Protokoll.

Miner, Node-Betreiber, Entwickler und Nutzer spielen alle eine Rolle in der Bitcoin-Governance. Miner und Node-Betreiber können zum Beispiel entscheiden, welche Version des Bitcoin-Protokolls sie unterstützen möchten. Entwickler können neue Funktionen vorschlagen und in den Code einbauen. Und Nutzer können entscheiden, welche Version des Bitcoins sie verwenden.

Grundlegende Veränderungen im Protokoll durchzuführen, ist aber heute mehr oder weniger unmöglich. So würde sich niemals das Limit von 21 Millionen Bitcoins oder der Proof-of-Work-Konsensmechanismus verändern lassen. Wie Satoshi bereits sagte: Die Grundregeln sind in Stein gemeißelt. Diese Sicherheit und Unveränderbarkeit gibt so vielen Menschen sehr großes Vertrauen in Bitcoin.

Bitcoin-Entwicklung

Die Entwicklung von Bitcoin ist ein kontinuierlicher Prozess. Seit der Einführung im Jahr 2009 wurde Bitcoin mehrmals aktualisiert, um neue Funktionen hinzuzufügen und bestehende Probleme zu beheben.

Die Entwicklung von Bitcoin wird hauptsächlich von Freiwilligen durchgeführt, die ihre Zeit und ihr Fachwissen zur Verfügung stellen. Es gibt aber auch einige Unternehmen und Organisationen, die Entwickler finanzieren, um an Bitcoin zu arbeiten.

Bitcoin-Entwickler sind dafür verantwortlich, neue BIPs vorzuschlagen, den Code zu schreiben und Fehler zu beheben. Sie arbeiten auch an der Verbesserung der Performance, Sicherheit und Skalierbarkeit von Bitcoin.

Ein Hauptaugenmerk der Bitcoin-Entwicklung liegt auf der Sicherheit. Da Bitcoin ein finanzielles Netzwerk ist, das Milliarden von Dollar an Wert hält, ist es von entscheidender Bedeutung, dass das Netzwerk sicher ist und nicht manipuliert werden kann. Daher werden Änderungen am Bitcoin-Protokoll sorgfältig geprüft und getestet, bevor sie eingeführt werden.

Auch die Skalierbarkeit ist ein wichtiges Thema in der Bitcoin-Entwicklung. Mit zunehmender Nutzung von Bitcoin wird es immer wichtiger, Lösungen zu finden, die es ermöglichen, dass das Netzwerk mehr Transaktionen verarbeiten kann, ohne dabei die Dezentralisierung oder Sicherheit zu beeinträchtigen. Darauf gehen wir im Abschnitt »Das Skalierungsproblem« in Kapitel 14 genauer ein.

Insgesamt ist die Entwicklung von Bitcoin ein stetiger Prozess, der auf die Verbesserung und Weiterentwicklung des Netzwerks abzielt. Dabei spielen die Meinungen und Bedürfnisse der gesamten Bitcoin-Gemeinschaft eine entscheidende Rolle.

Die Hauptversion der Bitcoin-Software wird Bitcoin Core genannt und betreibt fast alle Nodes im Bitcoin-Netzwerk, wodurch sie dasselbe Regelwerk durchsetzen und einen Konsens erzielen können. Sie können die Bitcoin-Core-Webseite unter bitcoin.org besuchen.

Bitcoin Core – die Bitcoin-Software

Bitcoin Core ist die ursprüngliche von Satoshi Nakamoto entwickelte und am weitesten verbreitete Software für das Bitcoin-Netzwerk. Ursprünglich einfach als »Bitcoin« bezeichnet, wurde sie in »Bitcoin Core« umbenannt, um Verwechslungen mit dem gesamten Bitcoin-Netzwerk und der Kryptowährung selbst zu vermeiden.

Bitcoin Core ist eine Open-Source-Software, die von einer Gemeinschaft von Entwicklern betrieben wird. Sie werden als »Bitcoin-Core-Entwickler« bezeichnet und arbeiten zusammen, um Updates und Verbesserungen an der Software durchzuführen.

Wichtig zu wissen ist, dass niemand Bitcoin selbst kontrolliert, da es ein dezentralisiertes Netzwerk ist. Bitcoin Core ist nur einer von vielen Software-Clients (Programme, die auf einem Endgerät wie einem Computer, Smartphone oder Tablet laufen und sich mit einem Server oder Dienst verbinden, um bestimmte Funktionen auszuführen oder Dienste zu nutzen), die zur Interaktion mit dem Bitcoin-Netzwerk verwendet werden können.

Die Änderungen am Bitcoin-Core-Code erfolgen durch einen Prozess, der als Bitcoin Improvement Proposal (BIP) bezeichnet wird:


	Vorschlag eines Bitcoin Improvement Proposals: Wenn ein Entwickler eine Änderung am Bitcoin-Protokoll vorschlägt, erstellt er ein BIP. Dieses BIP ist ein Dokument, das die technischen Details der vorgeschlagenen Änderung, die Gründe für die Änderung und mögliche Auswirkungen auf das Netzwerk beschreibt.


	Diskussion und Überprüfung: Nachdem das BIP erstellt wurde, wird es öffentlich zugänglich gemacht, normalerweise auf der Bitcoin-Core-GitHub-Seite, wo andere Entwickler es überprüfen können. Diese Überprüfung beinhaltet eine Diskussion über die technischen Merkmale des BIP, seine Vorteile und mögliche Nachteile.


	Akzeptanz oder Ablehnung des Vorschlags: Wenn nach ausführlicher Diskussion und Überprüfung Konsens unter den Entwicklern besteht, wird das BIP als Standard akzeptiert. Wenn es keinen Konsens gibt, kann das BIP abgelehnt werden.


	Implementierung in den Code: Sobald ein BIP akzeptiert wurde, kann es in den Bitcoin-Core-Code implementiert werden. Diese Implementierung erfordert wiederum eine gründliche Überprüfung und Testphase, um sicherzustellen, dass die Änderung keine unbeabsichtigten Nebenwirkungen hat.


	Veröffentlichung und Adaption: Nach der Implementierung und dem Testen wird die neue Version von Bitcoin Core veröffentlicht. Es liegt dann an den einzelnen Nutzern und Minern, ob sie auf die neue Version aktualisieren wollen oder nicht. Es besteht keine Verpflichtung, auf die neueste Version zu aktualisieren, aber in der Regel werden die meisten Teilnehmer des Netzwerks die Änderung übernehmen, wenn sie vorteilhaft ist.




Es ist wichtig zu beachten, dass dieser Prozess dazu dient, das dezentralisierte und demokratische Wesen von Bitcoin zu bewahren. Niemand kann Änderungen am Bitcoin-Protokoll erzwingen; Änderungen müssen vom Netzwerk als Ganzes akzeptiert werden.

Wer sind die Entwickler?

Bitcoin Core wird von einer internationalen Gruppe von Softwareentwicklern entwickelt, die sich freiwillig zur Arbeit an diesem Open-Source-Projekt melden. Diese Entwickler sind vielfältig und unabhängig voneinander, was dazu beiträgt, das dezentrale Prinzip von Bitcoin zu gewährleisten.

Es gibt einige bekannte Namen in der Bitcoin-Core-Entwicklergemeinschaft, darunter Wladimir J. van der Laan, Pieter Wuille, Jonas Schnelli und Marco Falke, um nur einige zu nennen. Es ist jedoch wichtig zu beachten, dass sich diese Liste ständig ändert, da neue Entwickler zum Projekt dazukommen und andere ihre Aktivitäten reduzieren oder ganz einstellen können.

Wie schon erwähnt, gibt es auch verschiedene Unternehmen und Organisationen, die die Arbeit an Bitcoin Core finanziell unterstützen, indem sie Entwickler für ihre Beiträge bezahlen. Diese Unternehmen umfassen beispielsweise die Bitcoin Foundation, Blockstream, Chaincode Labs und auch die Human Rights Association. Obwohl diese Entwickler und Unternehmen wichtig für die Fortführung des Projekts sind, behält Bitcoin sein dezentrales Wesen bei, da keine Einzelperson oder Organisation die alleinige Kontrolle über die Entwicklung von Bitcoin Core hat. Alle vorgeschlagenen Änderungen am Code müssen einem Peer-Review-Prozess unterzogen und von der Gemeinschaft akzeptiert werden, bevor sie implementiert werden können.

Die Anzahl der Bitcoin-Core-Entwickler kann sich über die Zeit hinweg ändern – es gibt keine feste Zahl, da es sich um ein Open-Source-Projekt handelt. Das bedeutet, dass jeder, der Interesse und die notwendigen Fähigkeiten hat, Beiträge leisten kann. Aktuell gibt es mehr als 800 individuelle Mitwirkende zum Bitcoin-Core-Code auf der GitHub-Seite des Projekts seit seiner Gründung. Das heißt jedoch nicht, dass alle diese Personen aktive »Core-Entwickler« sind. Die Gruppe der aktiven Bitcoin-Core-Entwickler – also diejenigen, die regelmäßig zur Codebasis beitragen und in der Gemeinschaft am prominentesten sind – ist viel kleiner. Es wird oft gesagt, dass es etwa ein paar Dutzend solcher Entwickler gibt, aber auch diese Zahl kann sich im Laufe der Zeit ändern. Und obwohl eine relativ kleine Gruppe von Entwicklern die Hauptlast der Arbeit trägt, leisten viele andere in der breiteren Gemeinschaft Beiträge, indem sie den Code überprüfen, testen und Verbesserungen vorschlagen.

Alternativen zu Bitcoin Core

Bitcoin Core ist die am häufigsten verwendete Software für den Betrieb von Nodes im Bitcoin-Netzwerk, aber es gibt auch andere Implementierungen. Da der Code von Bitcoin Core Open Source ist, gibt es mehrere Implementierungen des Bitcoin-Codes, geschrieben in verschiedenen Sprachen von verschiedenen Personen und jede mit unterschiedlichen Designentscheidungen. Diese verschiedenen Implementierungen sind im Wesentlichen verschiedene Software-Clients, die mit dem Bitcoin-Netzwerk interagieren können. Diese verschiedenen Implementierungen interagieren miteinander, um ein einziges, kohärentes Netzwerk zu bilden, ähnlich wie verschiedene Internet-Browser – Google Chrome, Firefox und Safari – trotz ihrer oberflächlichen Unterschiede alle auf das gleiche Internet zugreifen.

Nodes können eine beliebige dieser verschiedenen Software-Implementierungen ausführen, aber alle Bitcoin-Implementierungen müssen sich auf Kernfunktionen einigen, um einen Konsens zu wahren. Das gesamte Bitcoin-Netzwerk muss sich darüber einig sein, welche Regeln die Gültigkeit von Transaktionen und Blöcken bestimmen.

Diese verschiedenen Implementierungen machen das Bitcoin-Netzwerk insgesamt widerstandsfähiger. Wenn es einen Fehler in einer Implementierung gibt, betrifft das nicht das gesamte Netzwerk, da andere Nodes mit unterschiedlicher Software weiterhin normal funktionieren können.

Gewaltenteilung

Die beiden Bitcoin-Entwickler Ryan Gentry und Buck Perley haben in einem Blogpost die Bitcoin-Gewaltenteilung perfekt zusammengefasst:


»Wie in der US-Verfassung glauben wir, dass die Bitcoin-Regierung drei Zweige hat und dass jeder Zweig die Fähigkeit haben sollte, die anderen beiden zu kontrollieren und auszugleichen, was zu einem Mexican Standoff165 […] als wahrscheinlichstes Ergebnis bei Meinungsverschiedenheiten zwischen den Stakeholdern führt. Die relevanteste Ergänzung zum allgemeinen Verständnis ist die Definition, wo die Verantwortung der Core-Entwickler enden sollte und wo die Verantwortung der wirtschaftlichen Knoten beginnen sollte, vorausgesetzt, wir möchten, dass Bitcoin ein benutzereigenes System bleibt. Dieser Essay wird die Befugnisse erforschen, die jedem Zweig delegiert werden, und die Kontrollen für jede dieser Befugnisse.«166



Moderne demokratische Regierungsstrukturen verfügen in der Regel über drei Zweige: Legislative, Judikative und Exekutive. Die Bitcoin-Gewaltenteilung lässt sich mit derselben Analogie greifbarer machen:


	Entwickler (Legislative):

Entwickler können als das Äquivalent zur Legislative betrachtet werden. Sie schreiben und aktualisieren den Code (die »Gesetze«), der das Bitcoin-Protokoll definiert. Sie entscheiden, welche Änderungen vorgeschlagen und zur Abstimmung gebracht werden, ähnlich wie Gesetzgeber Gesetze vorschlagen. Sie haben aber nicht die Macht, ihn in Kraft zu setzen. Stattdessen haben die Full Nodes diese Macht.

Sie können die von den Entwicklern entworfenen neuen Regeln (Code) einfach ablehnen, ohne dass die Entwickler irgendetwas dagegen unternehmen könnten.


	Full Nodes (Judikative):

Full Nodes sind wie der judikative Zweig der Blockchain. Während der legislative Zweig so viele Gesetze erlassen kann, wie er will, kann der judikative Zweig diese Gesetze nicht umsetzen, wenn er sie für rechtswidrig hält. Ähnlich können die Core-Entwickler Code schreiben, aber der Code ist bedeutungslos, es sei denn, die Full Nodes führen die Software aus, um ihn umzusetzen.

Full Nodes sind das Rückgrat einer Blockchain, wie die Judikative im Staat. Sie überwachen und verifizieren die Einhaltung der »Gesetze« (des Bitcoin-Codes). Sie haben die Macht, neue Versionen des Codes zu akzeptieren oder abzulehnen, ähnlich wie Gerichte Gesetze interpretieren und ihre Anwendung überwachen.




Abbildung 54: Gewaltenteilung im Bitcoin Netzwerk

[image: images]


	Miners (Exekutive):

Miner können als das Äquivalent zur Exekutive betrachtet werden. Sie führen die »Gesetze« (den Bitcoin-Code) aus, indem sie Transaktionen in Blöcken verarbeiten und zur Blockchain hinzufügen. Sie sind für die Sicherheit des Netzwerks verantwortlich und sorgen dafür, dass alle Transaktionen ordnungsgemäß verarbeitet werden, ähnlich wie die Exekutive in einer Regierung die Gesetze umsetzt.

Die Miners haben auf dem Papier die größte Macht im Bitcoin-System. Sie dürfen Transaktionen ausführen und Blockbelohnungen beanspruchen. Würde es Ihnen gelingen, die beiden anderen Zweige zu übernehmen, hätten sie die totale Kontrolle über das Netzwerk.




Glücklicherweise haben die Blocksize Wars gezeigt, dass die Miner nur auf dem Papier die größte Macht im Netzwerk haben. Wenn es hart auf hart kommt, kann die Judikative sie in Schach halten und damit sind sie am Ende doch nur die Diener des Bitcoin-Netzwerks, die im Austausch für Rechenleistung Blockbelohnungen erhalten.

Häufige Fragen rund ums Senden und Empfangen von Bitcoin

Bitcoins empfangen – häufige Fragen

Wann gilt eine Transaktion als bestätigt?

Wenn eine Bitcoin-Transaktion erfolgreich in einem Block aufgenommen und dieser Block zur Bitcoin-Blockchain hinzugefügt wurde, gilt die Transaktion als bestätigt. In der Zeit zwischen der Übermittlung der Transaktion und ihrer Aufnahme in einen Block befindet sich die Transaktion im sogenannten Mempool, einem »Wartezimmer« für unbestätigte Transaktionen. Sobald ein Miner einen neuen Block erstellt und diesen zur Blockchain hinzufügt, werden alle Transaktionen in diesem Block als bestätigt angesehen.

Es ist wichtig zu beachten, dass eine einzige Bestätigung nicht immer ausreichend ist, um die Unumkehrbarkeit einer Transaktion zu gewährleisten. Aufgrund der Möglichkeit eines »Blockchain-Forks«, bei dem zwei Miner fast gleichzeitig einen gültigen Block erstellen, wird oft empfohlen, auf mehrere Bestätigungen zu warten, bevor man eine Transaktion als endgültig betrachtet.

Im Allgemeinen gilt: Je mehr Bestätigungen eine Transaktion erhalten hat, desto unwahrscheinlicher ist es, dass sie rückgängig gemacht wird. Viele Unternehmen und Börsen verlangen daher eine bestimmte Anzahl von Bestätigungen, typischerweise zwischen drei und sechs, bevor sie eine Transaktion als vollständig validiert betrachten.

Wer bei größeren Transaktionen auf Nummer sicher gehen will, sollte mindestens sechs Bestätigungen abwarten. Die Anzahl der Transaktionen können Sie selbstständig in einem Bitcoin-Blockexplorer nachverfolgen.


Block Explorer

Ein Bitcoin Block Explorer ist ein Online-Tool, das zum Überprüfen von Transaktionen auf der Bitcoin-Blockchain verwendet wird. Er bietet eine visuelle Darstellung von Daten aus der Bitcoin-Blockchain und ermöglicht es Benutzern, Transaktionen und Blöcke zu suchen und zu analysieren.

Mit einem Block Explorer können Benutzer beispielsweise die Höhe eines bestimmten Blocks, die Transaktionsdetails, die Hash-Rate des Netzwerks und vieles mehr einsehen. Er kann dabei helfen, die Aktivität und das Wachstum des Bitcoin-Netzwerks zu verfolgen.

Ein Block Explorer ist besonders nützlich, um den Status einer bestimmten Bitcoin-Transaktion zu überprüfen. Indem man die Transaktions-ID in den Block Explorer eingibt, kann man Informationen wie den Betrag der Transaktion, die Sender- und Empfängeradressen und die Anzahl der Bestätigungen sehen. Das ist hilfreich, um sicherzustellen, dass eine Transaktion korrekt durchgeführt wurde und um zu prüfen, ob sie im Netzwerk bestätigt wurde.

Es gibt verschiedene Bitcoin Block Explorer, einige der bekanntesten sind Blockchain.com, BlockCypher und Blockchair.



Warum ändert sich die Public Address ständig?

»For greater privacy, it’s best to use bitcoin addresses only once.«

Satoshi Nakamoto

Moderne Wallets erzeugen für jedes »Empfangen« automatisch eine neue Adresse. Dies dient in erster Linie einer verbesserten Privatsphäre.

Bitcoin ist kein anonymes Zahlungsmittel. Da alle Transaktionen auf der Blockchain öffentlich gespeichert werden, können diese zurückverfolgt werden. Bitcoin ist jedoch pseudonym: Ohne weitere Information ist nicht bekannt, wem welche Adresse gehört.

Wenn Sie jedoch jemandem Bitcoins senden, weiß diese Person höchstwahrscheinlich, wer Sie sind. Mit der eingehenden Transaktion kann diese Person nun die empfangenen Bitcoins zur vorherigen Adresse, und alle Adressen davor, zurückverfolgen.

Wenn Sie nun alle Ihre Bitcoins auf einer einzigen Adresse hätten, wüsste diese Person genau, wie viele Bitcoins Sie besitzen. Darum sollte für jede eingehende Transaktion eine neue Adresse verwendet werden. Damit sieht ein späterer Empfänger nur die Bitcoins auf dieser Adresse, und nicht Ihr gesamtes Vermögen.

Können bereits verwendete Bitcoin-Adressen weiterhin zum Empfangen genutzt werden?

Ja, auch Empfangsadressen, welche schon verwendet wurden, können ohne Weiteres weiterverwendet werden. Dies entspricht zwar nicht der Empfehlung, jede Adresse zur Verbesserung der Privatsphäre nur einmal zu verwenden, ist aber hinsichtlich der Sicherheit unbedenklich.

Warum meldet der Sender »Zieladresse ungültig«?

Wenn die sendende Person oder der sendende Dienst meldet, dass die angegebene Empfangsadresse ungültig ist, kann das mehrere Ursachen haben:


	Hat sich eventuell ein Fehler eingeschlichen?


	Überprüfen Sie die Adresse genau oder kopieren Sie sie erneut direkt aus der Wallet.


	Handelt es sich wirklich um eine Bitcoin-Adresse?


	Passen Sie auf, dass Sie nicht aus Versehen eine Litecoin- oder Ethereum-Adresse angeben.


	Unterstützt der Sender eventuell ein neueres Adressformat noch nicht?


	Bitcoin verwendet unterschiedliche Adressformate. Wenn Ihre Wallet ein neueres Adressformat verwendet, welches vom Sender nicht unterstützt wird, müssen Sie auf ein altes Adressformat ausweichen:


	Taproot ist das neueste Adressformat. Es ist noch nicht weit verbreitet und beginnt mit bc1p.


	Native SegWit ist ein aktuelles und weit verbreitetes Adressformat. Es bietet günstigere Gebühren und beginnt mit bc1q.


	Wrapped SegWit ist ein altes Format, das auch von älteren Diensten unterstützt wird. Es sollte aufgrund höherer Gebühren nur ausnahmsweise verwendet werden. Die Adressen beginnen mit der Zahl 3.




Bitcoins senden – häufige Fragen

Warum kosten Bitcoin-Transaktionen nicht immer gleich viel?

Die Größe jedes Blocks auf der Bitcoin-Blockchain ist auf ein Megabyte beschränkt. Dies ist wichtig, damit die direkte Teilnahme im Bitcoin-Netzwerk auch für normale Rechner möglich ist, und nicht großen Teilnehmern mit immensen Rechenkapazitäten vorbehalten bleibt.

Miner dürfen neben dem fixen »Finderlohn« für einen Block auch alle Gebühren der im Block aufgenommenen Transaktionen behalten. Jeder Miner versucht daher, den verfügbaren Platz mit den Transaktionen zu füllen, die die meisten Gebühren enthalten. Damit entsteht ein Marktplatz, bei dem Transaktionen um den Speicherplatz auf der Blockchain konkurrieren.

Wenn aktuell nur wenige Transaktionen neu erstellt werden, ist der Speicherplatz günstig zu haben. Wenn sich aber viele Transaktionen um einen Platz im nächsten Block zu überbieten versuchen, gehen die Gebühren in die Höhe.

Das Gute ist, dass nicht-dringliche Transaktionen auch mit niedrigen Gebühren versendet werden können. Sie werden dann einfach später berücksichtigt, wenn im Bitcoin-Netzwerk wieder weniger los ist.

Geht es günstiger?

Bitcoin hat schon lange Phasen mit hohen Gebühren von 10 Euro und mehr pro Transaktion erfahren. Aber auch günstige Transaktionen mit Gebühren von 20 Cent sind für kleinste Überweisungen von wenigen Cent nicht praktikabel. Diese Gebühren sind jedoch gerechtfertigt, da im Bitcoin-Netzwerk Speicherplatz auf der Blockchain ein knappes Gut ist. Nur so kann das Netzwerk offen und dezentral bleiben.

Es gibt jedoch Alternativen wie zum Beispiel das »Bitcoin Lightning«-Netzwerk. Es ermöglicht die Transaktion von kleineren Beträgen mit vernachlässigbaren Gebühren. Der Kniff dabei ist, dass es sich dabei zwar um echte Bitcoin-Transaktionen handelt, diese mit ausgeklügelten Konsensregeln jedoch nicht auf die Blockchain geschrieben werden. Allein die Tatsache, dass sie jederzeit auf die Blockchain geschrieben werden könnten, reicht aus, um diese Transaktionen sicher durchzuführen.

Ist es möglich, an eine falsche Adresse zu senden?

Sicherheit und Integrität sind im Design von Bitcoin grundlegend verankert, und dies schließt auch die Adressenstruktur ein. Es ist nahezu unmöglich, Bitcoins an eine ungültige Adresse zu senden, da das System selbst solche Adressen nicht erkennt oder akzeptiert. Bitcoin-Adressen verfügen über eingebaute Fehlerprüfungsfunktionen, und wenn ein Benutzer versucht, eine Transaktion an eine ungültige oder fehlerhafte Adresse zu senden, wird die Wallet-Software oder der Dienst in der Regel einen Fehler melden und die Transaktion nicht durchführen. Dieses Feature dient dem Schutz der Nutzer vor unbeabsichtigten Fehlern und dem Verlust von Bitcoins. Es ist jedoch immer ratsam, die Richtigkeit der Adresse zweimal zu überprüfen, bevor man eine Transaktion abschließt, um sicherzustellen, dass die Mittel an den gewünschten Empfänger gehen.

Kann eine Transaktion rückgängig gemacht werden?

Wir hatten es schon an früherer Stelle gesagt: Ist eine Bitcoin-Transaktion einmal auf der Blockchain gespeichert, kann sie nicht rückgängig gemacht werden. Die Bitcoins sind unumkehrbar transferiert.

Ist die Transaktion jedoch erst versendet, aber noch unbestätigt, kann sie unter gewissen Umständen noch mit einer anderen Transaktion ersetzt werden. Das ist der Grund, wieso man eine Zahlung erst mit der ersten Bestätigung als final ansehen sollte.

Die Transaktion kann dabei durch eine »Replace-by-fee« genannte Methode ersetzt werden, welche beispielsweise eine andere Zieladresse enthält. Diese Adresse kann auch eine Empfangsadresse der eigenen Wallet sein, sodass die Bitcoins gleich wieder zurückkommen, anstatt zu jemand anderem transferiert zu werden. Für Normalanwender ist diese Methode jedoch enorm schwierig unter Zeitdruck (vor der ersten Bestätigung) umzusetzen und sollte nicht als valide Option gesehen werden, etwaige Fehler auszubügeln.

Abbildung 55: Das Bitcoinsystem
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Kapitel 12

Sei deine eigene Bank

in Zusammenarbeit mit Roland Stadler167

Nach unserem Deep Dive in die Funktionsweise von Bitcoin kommen wir nun zu einem der wichtigsten und herausforderndsten Themen für Bitcoin-Nutzer: Wie lagere ich meine Bitcoins sicher?

In diesem Kapitel wollen wir Ihnen zeigen, wie Sie Ihre eigene private Bitcoin-Burg errichten und sie erfolgreich gegen mögliche Angreifer verteidigen können.

Wie schon aufgeführt, gehören die Bitcoins erst Ihnen, wenn Sie diese von den Börsen (Kraken, Bitcoin.de, Bison, Coinbase etc.) in eine eigene Wallet ziehen und somit das Drittparteienrisiko dezimieren. Wichtig zu wissen: Die Bitcoins liegen immer auf der Blockchain. Lediglich die Schlüssel für das digitale Portemonnaie werden übertragen.

Bitcoin existiert als digitaler Vermögenswert nur in der digitalen Welt und erfordert daher spezielle Aufbewahrungsmethoden. Bitcoins und andere Kryptowährungen werden in Wallets, digitalen Geldbörsen, gespeichert. Es gibt eine Vielzahl von Bitcoin-Wallet-Typen, die sich in Sicherheit, Zugänglichkeit, Benutzerfreundlichkeit und anderen Aspekten unterscheiden. Ein umfassendes Verständnis dieser Wallets und der besten Praktiken für deren Nutzung ist von entscheidender Bedeutung, um die eigenen Bitcoins sicher zu lagern und das Risiko eines Verlustes zu minimieren.

Arten von Wallets

Eine Wallet erlaubt es, Bitcoins zu empfangen und zu halten. Und ganz wichtig: Diese Bitcoins können nur mit dieser Wallet wieder versendet werden. Dafür generiert die Wallet beim Einrichten für jeden Benutzer ein individuelles Geheimnis, welches sonst niemand kennt. Darum ging es bereits in Kapitel 11.

Die wichtigste Frage für jeden Bitcoin-Besitzer ist: Wo lagere ich meine Bitcoins? Ich kann sie bequem auf einer Börse deponieren, muss dabei aber das Drittparteienrisiko in Kauf nehmen. Oder ich nehme meine finanzielle Zukunft selbst in die Hand und bin damit auch für die Sicherheit allein verantwortlich. Die perfekte Antwort auf diese Frage gibt es nicht. Es hängt von den Umständen und den eigenen Fähigkeiten ab.

Da Bitcoin digitales, programmierbares Geld ist, eignet es sich für unterschiedlichste Anwendungen. Daher gibt es auch verschiedene Arten von Wallets. Eine erste Übersicht bietet Abbildung 56.

Generell unterscheidet man Hot und Cold Wallets. Erstere sind ständig mit dem Internet verbunden, Zweitere nicht. Zu den Hot Wallets gehören Desktop-Wallets, Mobile-Wallets und Online-Wallets. Sie sind besonders praktisch für den alltäglichen Gebrauch, haben aber ein höheres Sicherheitsrisiko, da sie anfällig für Hackerangriffe sind. Zu den Cold- oder Offline-Wallets zählen Hardware-Wallets und Paper-Wallets. Sie sind weniger anfällig für Online-Angriffe und eignen sich daher besonders gut für die langfristige Aufbewahrung größerer Bitcoin-Bestände.

Abbildung 56: Arten von Wallets
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Fremdverwaltete Wallets

Nach dem Kauf von Bitcoins über eine Bitcoin-Börse liegen diese meist in der integrierten Wallet des Benutzerkontos bei der Börse. Dabei verwaltet die Börse alle involvierten Schlüssel, der Benutzer hat keine direkte Verfügungsmacht über das Guthaben. Meist sind die Bitcoins nicht einmal wirklich einem Benutzer zugeordnet, sondern befinden sich in einer großen Gemeinschafts-Wallet der Börse, während im Benutzerkonto lediglich das Guthaben als Datenbankeintrag zu sehen ist. Nur wenige Bitcoin-Börsen erstellen für jeden Benutzer eine eigene Wallet. Eine direkte Kontrolle erlaubt aber auch das nicht, es ist und bleibt ein Guthaben, ein Versprechen, seine Bitcoins zu erhalten, welches hoffentlich künftig noch gewürdigt wird. Daher wichtig: Bitcoins auf Börsen, genauso wie Geld auf dem Konto, gehört nicht Ihnen, sondern der Gegenpartei. Wenn diese gehackt wird oder Pleite geht, sind die Bitcoins (Geld) weg. Erst in der Eigenverwahrung sind Sie Eigentümer der Bitcoins.


Große Unterschiede in Bezug auf Regulierung und (Rechts)Sicherheit bei Bitcoin-Börsen

Ganz am Anfang kam man nicht an der Bitcoin-Börse »Mt. Gox« vorbei. Man kann die Zuverlässigkeit dieser Börse an der Tatsache erahnen, dass sie 2009 als Handelsplatz für Rollenspiel-Sammelkarten gegründet wurde (ihr Name lautet ausgeschrieben »Magic the Gathering Online Exchange«) und sich dann 2010 zur Bitcoin-Börse gewandelt hat. Das ging mit diversen Aussetzern erstaunlich lange gut, bis sie Anfang 2014 unvermittelt ihren Handelsdienst einstellte, die Website schloss und Konkurs anmeldete. Der Grund dafür: 85.000 Bitcoins von Kunden mit einem Gesamtwert von 450 Millionen US-Dollar (heutiger Wert über 30 Milliarden) waren verschwunden. Etwa 20.000 Bitcoins sind später wieder aufgetaucht. Auf eine Entschädigung für den Rest warten die damaligen Kunden bis heute.

Ein aktuelleres Beispiel ist die kanadische Bitcoin-Börse QuadrigaCX. Als der Gründer Gerald Cotten 2019 in Indien unerwartet verstorben ist, wurde zuerst kommuniziert, dass ohne ihn der Zugriff auf die verwahrten Kryptowährungen verloren sei. Erst nach einer detaillierten Untersuchung durch die Regulierungsbehörde wurde klar, dass die Börse jahrelang wie ein Schneeballsystem mit Unterdeckung (Gelder und Bitcoins waren nicht in dem Maß vorhanden wie notwendig) operiert hatte und schon lange nicht mehr alle Kundenguthaben besaß. Kundengelder wurden für den persönlichen Lebensunterhalt veruntreut und vom Gründer auf anderen Börsen mit Trading verzockt. Heute warten 76.000 Kunden auf über 215 Millionen US-Dollar Entschädigung.

Spektakulärster Fall ist die Pleite von FTX. Der Gründer Sam Bankman-Fried war ein von den Medien gefeierter Überflieger und wurde von der Politik als Paradebeispiel des innovativen Firmengründers vorgestellt. Er zierte die Titelseiten von Forbes und Fortune, war Gast beim WEF und sponserte nicht nur Parteien, sondern auch den SuperBowl. Generell investierte FTX Hunderte Millionen in Sponsoring und Werbung. Hier auch sehr aktiv in Affiliate Marketing über Influencer im Internet um die Plattform zu pushen. Markenbotschafter waren zum Beispiel Gisele Bündchen und ihr damaliger Ehemann Tom Brady. Nichts war zu teuer und man ließ sich nicht lumpen. Bis am 11. November 2022 die Bombe platzte und das Schneeballsystem FTX kollabierte. FTX beziehungsweise Sam Bankman-Fried hat mindestens Kundeneinlagen von 10 Milliarden US-Dollar veruntreut168 und wurde am 2. November 2023 wegen Betrug und Geldwäsche schuldig gesprochen.169

Kurzum, Bitcoin-Börsen sind für den günstigen Kauf und Verkauf von Bitcoin nützlich. Außer Bequemlichkeit gibt es aber aus unserer Sicht keine stichhaltigen Gründe, wieso man Bitcoin als Inhaberwert auf einem Börsen-Konto liegen lassen sollte. Seriöse Börsen sind bitcoin.de und Bison (Stand Dezember 2023).



Wenn Sie Ihre Bitcoins auf einer Börse oder einem anderen Online-Dienst speichern, der die Kontrolle über die privaten Schlüssel behält, sind es technisch und juristisch gesehen nicht Ihre Bitcoins. Sie verlassen sich darauf, dass diese Drittpartei Ihre Bitcoins sicher verwahrt und Ihnen den Zugang dazu ermöglicht, wenn Sie ihn benötigen. Das Risiko dabei besteht darin, dass diese Drittpartei gehackt werden, bankrott gehen oder aus anderen Gründen Ihren Zugang zu Ihren Bitcoins verlieren könnte. In all diesen Fällen wären Sie Ihre Bitcoins los, obwohl Sie derjenige waren, der sie ursprünglich gekauft hat.

Daher ermutigt der Slogan »Not your keys, not your coins« Bitcoin-Nutzer dazu, ihre eigenen privaten Schlüssel zu kontrollieren und zu sichern, anstatt sich auf Dritte zu verlassen.

Abbildung 57: Fremdverwaltete vs. selbstverwaltete Wallets
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Software-Wallets

Das Geld, auf das wir öfter zugreifen wollen, befindet sich normalerweise nicht in einem stark gesicherten Tresor. Wir tragen es mit uns herum, da dies bequem ist und durch den begrenzten Betrag das Verlustrisiko überschaubar bleibt. Ähnlich verhält es sich mit Bitcoin-Wallets für den alltäglichen Gebrauch. Meist kommen hierbei reine Software-Wallets zum Einsatz, entweder auf dem Smartphone oder einem Computer. Diese verwalten die Bitcoin-Schlüssel selbst und sind damit nicht von einer Gegenpartei abhängig.

Software-Wallets sind schnell und bequem einsetzbar und bieten einen maximalen Funktionsumfang. Eine App auf dem Smartphone ist immer dabei und optimiert für die schnelle, alltägliche Anwendung, zum Beispiel durch die Unterstützung von QR-Codes. Diese Wallets können auch problemlos komplexere Anwendungen unterstützen, etwa das Lightning-Netzwerk, das unmittelbare und fast kostenlose Transaktionen kleinerer Beträge ermöglicht.

Software-Wallets sind an sich relativ sicher. Da sie jedoch auf einem unsicheren Gerät ausgeführt werden, sind sie anfällig für Schadsoftware. Ein Virus oder andere bösartige Software kann potenziell auf die privaten Schlüssel zugreifen und diese via Internet an einen Hacker senden. Die privaten Schlüssel ermöglichen es einem Dieb, die Bitcoins unmittelbar in die eigene Wallet zu transferieren. Dies funktioniert weltweit und ohne direkten Zugriff auf die Wallet selbst.

Daher sind Software-Wallets primär für kleinere Beträge mit Fokus auf dem alltäglichen Gebrauch geeignet. Eine Wallet auf dem Smartphone ist meist sicherer als auf einem Computer, da Android oder iOS verschiedene Apps viel stärker voneinander trennt als die Betriebssysteme Windows oder macOS. Schadsoftware erhält so weniger einfach Zugriff auf geschützte Informationen. Software-Wallets auf einem Computer sollten nur bei Bedarf in Kombination mit einer Hardware-Wallet genutzt werden.

Hardware-Wallets

Um größere Summen zu sichern, empfiehlt sich die Verwendung einer Hardware-Wallet. Diese sieht einem USB-Stick ähnlich, ist aber ein speziell gesicherter Minicomputer. Hardware-Wallets ermöglichen die sichere Nutzung von Bitcoin in einer unsicheren Umgebung, auch für große Beträge. Das Grundprinzip: Der geheime Seed und alle privaten Schlüssel werden direkt auf der Hardware-Wallet generiert und verlassen das Gerät nie.

Die Hardware-Wallet hat demnach zwei Kernaufgaben:


	die privaten Schlüssel vor unberechtigtem Zugriff zu schützen und


	sensitive Transaktionsinformationen (wie zum Beispiel die Empfangsadresse) auf dem eingebauten Bildschirm zur Prüfung anzuzeigen.




Um eine Hardware-Wallet zu nutzen, wird weiterhin eine Hilfs-App auf dem Rechner oder Smartphone benötigt. Der Unterschied zur reinen Software-Wallet ist jedoch, dass die Hilfs-App selbst keinerlei Geheimnisse aufbewahrt. Die App ist mit dem Internet verbunden, kommuniziert mit dem Bitcoin-Netzwerk und zeigt das aktuelle Guthaben an. Sie bereitet auch unsignierte Transaktionen vor, kann diese aber nicht selbst signieren, da sie die privaten Schlüssel nicht kennt.

Die App reicht die unsignierte Transaktion an die Hardware-Wallet weiter, welche die relevanten Details auf dem sicheren Bildschirm des Geräts anzeigt. Der Nutzer kann die Parameter der Transaktion, also die Empfangsadresse und die Menge der zu sendenden Bitcoins, genau prüfen und direkt auf der Hardware-Wallet bestätigen oder ablehnen. Dieser Schritt ist wichtig, um der Hilfs-App nicht vertrauen zu müssen. Die Hardware-Wallet bietet als kleiner Bitcoin-Sicherheitscomputer die größtmögliche Sicherheit, dass ein Virus auf dem Computer den Bitcoin-Nutzer nicht austricksen und die Bitcoins zum Beispiel an eine falsche (vom Programmierer des Virus kontrollierte) Bitcoin-Adresse senden kann.

Wird die Transaktion bestätigt, wird sie direkt auf der Hardware-Wallet mithilfe des privaten Schlüssels signiert. Die finale Transaktion wird dann wieder an die App überreicht, die diese ins Bitcoin-Netzwerk übermittelt. Die privaten Schlüssel verlassen die Hardware-Wallet nie und der Benutzer hat die Gewähr, dass genau das in der Transaktion drinsteckt, was auf dem Bildschirm der Hardware-Wallet angezeigt wurde.

Wie finde ich die beste Hardware-Wallet für mich?

Für die sichere Aufbewahrung und einfache Nutzung von Bitcoin sollte die optimale Hardware-Wallet folgende Kriterien erfüllen:


	offener Quellcode für volle Transparenz, um dem Hersteller nicht vertrauen zu müssen,


	sichere Hardware, um die gesicherten Geheimnisse gegen physisches Auslesen zu schützen,


	einfache Bedienung, da Fehlbedienung sämtliche technischen Sicherheitsanstrengungen unterlaufen kann,


	alle Funktionen, die vom Anwender auch wirklich benötigt werden, und nicht mehr. (Unter Sicherheitsgesichtspunkten ist weniger mehr.)




Für Bitcoiner ohne vertieftes Technikwissen ist die BitBox02 in der Bitcoin-only-Edition geeignet. Durch den bewussten Verzicht auf die Unterstützung von Tausenden von Altcoins (alle anderen Kryptowährungen neben Bitcoin) ist die Firmware radikal auf Bitcoin ausgerichtet, viel weniger komplex und bietet damit weniger potenzielle Angriffsfläche. Die BitBox02 gibt es auch mit Unterstützung der wichtigsten Altcoins – jedoch nicht in der Vielfalt wie beispielsweise Geräte von Ledger.

Wer Wert auf die Unterstützung möglichst vieler Altcoins legt, ist wahrscheinlich mit einer Hardware-Wallet von Ledger am besten bedient. Der Quellcode der Firmware ist aber nicht öffentlich einsehbar, daher ist ein Mindestvertrauen in den Hersteller nötig.

Die Geräte von Trezor unterstützen auch viele Altcoins, und der Quellcode der Firmware ist öffentlich, allerdings fehlt ihnen der sichere Chip. Das physische Auslesen der gespeicherten Geheimnisse gelang Experten in wenigen Minuten.

Daneben gibt es noch weitere Hersteller wie Coinkite, und es kommen laufend neue hinzu, daher werden wir diesen Bereich auf der Webseite zum Buch (bitcoin-universität.de) bei Bedarf aktualisieren.

Backups – nicht sexy, aber essenziell

Egal für welchen Typen von Bitcoin-Wallet Sie sich entscheiden, jede Wallet kann verloren gehen oder den Geist aufgeben. Das ist nicht weiter schlimm, denn zu jeder Wallet gehört ein Backup. Mit diesem können Sie Ihre Wallet jederzeit wiederherstellen (dazu später mehr).

Bei dem Backup handelt es sich um die bereits erwähnte Seed-Phrase, die aus 12 oder 24 englischen Wörtern besteht. Das Backup wird handschriftlich erstellt, indem die Wörter abgeschrieben werden. Dieser Medienbruch verhindert einen Computerhack des Backups zuverlässig.

Wörter von Hand aufschreiben, um potenziell Millionen von Euros zu sichern? Das klingt im ersten Moment archaisch, ist aber ein großer Sicherheitsgewinn, speziell bei einer Hardware-Wallet.


Sicherheitshinweis

Das Backup einer Wallet ist streng geheim. Wer Zugriff zu Ihrem Backup erlangt, hat vollen Zugriff auf die Wallet, auch aus der Ferne. Speichern Sie Ihr Wallet-Backup daher niemals digital. Geben Sie es niemals in ein Online-Formular ein, machen Sie kein Foto mit dem Smartphone davon, speichern Sie es nie auf einem Computer oder in der Cloud und erstellen Sie keine Fotokopie.



Gewisse Hardware-Wallets wie die BitBox02 oder eine Coldcard erlauben ein noch einfacheres Backup, indem sie den Seed über einen integrierten Kartenleser direkt auf eine SD-Karte schreiben. Das ist die einzige Ausnahme zur digitalen Speicherung eines Backups, da dies von der Hardware-Wallet explizit so vorgesehen ist. SD-Karten halten das Backup sehr zuverlässig über mehrere Jahrzehnte und können schnell und regelmäßig überprüft werden. Die verwendete SD-Karte darf jedoch niemals mit einem regulären Rechner ausgelesen werden. Natürlich ist es auch bei diesen Wallets möglich, die Wiederherstellungwörter zu exportieren und von Hand aufzuschreiben.

Sicherung des Backups

Wir haben unsere 24 Wörter aufgeschrieben. Was nun?

Keep it simple! Jede zusätzliche Verschlüsselung erhöht die Chance, dass es in ferner Zukunft aufgrund eines vergessenen Passworts oder unbekannter Verschleierung (»zur Sicherheit mal kurz zwei Wörter vertauscht«) nicht mehr wiederherstellbar ist. Letztlich muss das Backup nicht nur für den Ersteller funktionieren, sondern irgendwann auch für die Erben (siehe Abschnitt »Bitcoin kann nicht sterben – Sie schon!« in diesem Kapitel).

Wir kennen fast keinen Fall, bei dem Nutzer ihren Seed durch Diebstahl verloren haben, aber viele Beispiele, bei denen eine zusätzliche Verschlüsselung oder andere Tricks, die die Sicherheit erhöhen sollten, am Ende dazu geführt haben, dass der Zugang zu den Bitcoins versperrt blieb.

Das heißt aber auch, dass ein transparentes Wallet-Backup um einiges sensitiver ist als die Wallet selbst. Denn diese hat ja diverse Schutzmechanismen gegen eine unbefugte Verwendung, das Backup erlaubt aber jedem die Wiederherstellung in einer neuen Wallet und die direkte Kontrolle über alle Bitcoins. Das ist nicht weiter dramatisch, denn ein Backup lässt sich gut sichern, verstecken, aufteilen170 oder einmauern. Na gut, vielleicht nicht einmauern, denn wir empfehlen, etwa einmal pro Jahr das Backup (dessen Vorhandensein und Integrität) zu überprüfen. Denn nur ein getestetes Backup ist ein echtes Backup, und der sporadische Zugriff darauf stellt sicher, dass es noch vorhanden und in gutem Zustand ist. Aber ansonsten ist kein Zugriff auf das Backup erforderlich. Es ist einfach wichtig, dass man sich über dessen Sensitivität bewusst ist.

Das richtige Backup-Material

Während eine Wallet die sichere Nutzung von Bitcoin ermöglicht, ist die primäre Aufgabe des Backups dessen Langzeitsicherung. Daher stellt sich die Frage, welches Material den Test der Zeit besteht:


	Papier und Bleistift: Bereits normales Druckerpapier hält mehrere Jahrzehnte, besonders wenn es mit Bleistift beschrieben wird. Ein Bleistift bleicht nämlich nicht aus und ist resistent gegen die meisten Umwelteinflüsse. Er ist einem Kugelschreiber klar vorzuziehen, dessen Tinte mit der Zeit verblassen kann.


	Alterungsbeständige Backup-Karten sind aus säurefreiem Karton und erlauben eine enorm langfristige Lagerung von über 100 Jahren, speziell wenn die Karte noch luftdicht laminiert wird. Dies schützt einfach und kostengünstig gegen zahlreiche äußere Einflüsse. Solche Karten sind ideal für die Aufbewahrung an einem geschützten Ort, zum Beispiel in einem Schließfach.


	Stahl ist unsere besondere Empfehlung. Gravieren Sie Ihren Seed auf eine Stahlplatte und Sie haben die ultimative Sicherheitsmaßnahme gegen alle Umwelteinflüsse getroffen – Feuer, Flut, Termiten. Wichtig: Bitte geben Sie die Gravur nicht beim Schmied Ihres Vertrauens in Auftrag, ansonsten kennt er Ihren Seed. Zum Glück gibt es aber zahlreiche speziell auf Bitcoin zugeschnittene Produkte zum Kauf. Mit einem Seed aus Stahl werden Sie zum ultimativen Bitcoin-Hodler.




Die Wahl des Backup-Materials ist immer eine Abwägung zwischen gesichertem Wert, Aufwand und Kosten. Für die Wallet auf dem Smartphone, die keine Lebensersparnisse sichern soll, wird ein einfaches Papierbackup ausreichen. Für größere Summen lohnt sich eine professionelle Lösung, wobei das Material dem Aufbewahrungsort angepasst werden kann.

Optionale Passphrase für Fortgeschrittene

Fortgeschrittene Benutzer können eine zusätzliche Passphrase in die Berechnung des Seed der Wallet einbeziehen. Diese optionale Passphrase ist die geheime Zutat in der Suppe der Bitcoin-Sicherheit.

Sie wird häufig fälschlicherweise als das »25. Wort« bezeichnet, da sie zusätzlich zu den 24 Wiederherstellungswörtern benötigt wird. Jedoch darf sie kein Wort sein, sondern muss ein sicheres, zufällig generiertes Passwort sein. Idealerweise umfasst sie zehn Zeichen oder mehr und enthält Groß- und Kleinbuchstaben, Zahlen und Sonderzeichen.

Die optionale Passphrase ist im Grunde ein zusätzliches Passwort, das Sie zu Ihrem Seed hinzufügen können, um ein zusätzliches Sicherheitsniveau zu schaffen. Wer die Passphrase separat vom Backup aufbewahrt, hat dieses indirekt verschlüsselt. Wenn ein Dieb Zugriff auf Ihr Backup ohne die Passphrase erhält, ist das Guthaben immer noch sicher. Die Wiederherstellung Ihrer Wallet ist nur möglich, wenn jemand beide Sicherungselemente hat.

Neben der zusätzlichen Sicherheit hat eine Passphrase noch einen weiteren Vorteil: Sie ermöglicht die plausible Abstreitbarkeit (plausible deniability), also das Vorhandensein einer zusätzlichen, versteckten Wallet leugnen zu können. Mit der Passphrase wird nämlich eine völlig neue Wallet erstellt, die nur zugänglich ist, wenn Sie sowohl den Seed als auch die Passphrase eingeben. Das bedeutet, dass Sie, wenn Sie jemals dazu gezwungen werden sollten, Ihre Wallet preiszugeben, Ihren Seed ohne die Passphrase angeben könnten. Dies würde den Zugriff auf eine Wallet ermöglichen, aber nicht auf die Wallet, die durch Hinzufügung der Passphrase erstellt wurde. Sie könnten beispielsweise einige Bitcoins in der »öffentlichen« Wallet lassen, während der Großteil Ihrer Bitcoins sicher in der »verborgenen« Wallet aufbewahrt wird. So können Sie die Existenz der Hauptwallet plausibel abstreiten, wenn Sie nur den Seed ohne die Passphrase preisgeben.

Dies ist ein leistungsfähiges Sicherheitsfeature, aber es erfordert auch Vorsicht und bringt Herausforderungen mit sich:


	Die Passphrase wird meist nicht dauerhaft in der Hardware-Wallet gespeichert. Das ist zwar gut für die Sicherheit, aber auch etwas umständlich, da sie beim Entsperren jeweils zusätzlich eingegeben werden muss.


	Sowohl Backup als auch Passphrase müssen korrekt gesichert und an einem sicheren Ort aufbewahrt werden. Ohne Zugriff auf diese beiden Elemente kann die Wallet nicht mehr wiederhergestellt werden.


	Das reguläre Wallet-Backup enthält eine Prüfsumme, sodass eine Fehleingabe beim Wiederherstellen erkannt wird. Die Passphrase hat keine Prüfsumme: Ein einziger Tippfehler oder eine undeutliche Handschrift, wodurch die »1« beispielsweise mit einem »l« verwechselt wird, führt bei der Wiederherstellung zu einer anderen (leeren!) Wallet.




Die optionale Passphrase ist eine bewährte Maßnahme für zusätzliche Sicherheit und funktioniert mit allen wichtigen Wallets. Es ist nur ein Feature für erfahrene Nutzer, welche die Mechanismen dieser Methode gut verstehen. Anfängern raten wir davon ab.

Wiederherstellung einer verlorenen Wallet

Ein Backup wird hoffentlich nie benötigt. Aber wenn die Wallet-App auf dem Smartphone aus Versehen gelöscht wurde oder die Hardware-Wallet am Grund des Sees liegt, dann muss das Backup einfach funktionieren.

Zum Glück folgen Wallet-Backups einem gut etablierten Standard, sodass der Seed, das Hauptgeheimnis, nicht nur in genau derselben Wallet wiederhergestellt werden kann, sondern auch mit einer beliebigen Wallet. Daher ist es (zumindest für den Anwender) auch kein Drama, wenn der Hersteller einer Wallet in der Zwischenzeit die Schotten dicht gemacht hat. Das Backup funktioniert auch mit einem Konkurrenzprodukt. Dabei ist natürlich zu beachten, dass Lebensersparnisse auch beim Wiederherstellen nicht in eine reine Software-Wallet gehören, sondern zwingend auf einer neuen Hardware-Wallet wiederhergestellt werden müssen.

Beim Wiederherstellen der Wallet gilt dasselbe wie beim Erstellen des Backups. Das Backup darf, außer in einer Hardware-Wallet selbst, kein digitales Gerät berühren:


	Geben Sie für kleinere Beträge in einer Software-Wallet die Wiederherstellungwörter direkt in der Applikation ein. Vermeiden Sie eine unnötige Speicherung oder das Kopieren über die Zwischenablage, worauf auch andere Programme Zugriff haben.


	Größere Beträge sollten nur direkt auf einer Hardware-Wallet wiederhergestellt werden. Dazu müssen die Wiederherstellungswörter direkt auf der Hardware-Wallet eingegeben werden, und nicht auf dem regulären Rechner.


	Alternativ kann das Backup über den eventuell vorhandenen SD-Kartenleser der Hardware-Wallet eingelesen werden. Auch hier gilt: Verwenden Sie auf keinen Fall einen anderen Kartenleser!




Die Wiederherstellung an sich ist trivial, unterscheidet sich aber ein wenig von Wallet zu Wallet. Folgen Sie einfach der Anleitung der verwendeten Wallet.

Seed verloren

Der Verlust Ihres Seeds ist das Worst-Case-Szenario, das viele Nerven kosten kann. Daher ist es so wichtig, seinen Seed sicher zu lagern, um erst gar nicht in diese Situation zu geraten. Sollte es dennoch passieren, bewahren Sie Ruhe und schauen Sie, ob die folgende Option zutrifft.

Option 1: Seed verloren, aber noch Zugang zur Wallet

Wenn Sie Ihren Seed verloren, aber noch Zugang zu Ihrer Wallet haben, ist es so, als hätten Sie Ihren Haustürschlüssel verloren, aber die Tür ist noch offen. Die Lösung ist recht einfach:


	Erstellen Sie eine neue Wallet mit einem neuen Seed.


	Notieren Sie sich diesen neuen Seed.


	Übertragen Sie alle Ihre Bitcoins von der alten Wallet auf die neue Wallet. Stellen Sie sicher, dass Sie alle Adressen überprüfen, einschließlich solcher, die für Change-Transaktionen erstellt wurden. Denken Sie daran: Das ist ein Umzug, kein Wochenendausflug – sorgen Sie dafür, dass alle Coins den Weg in die neue Wallet finden.


	Stellen Sie sicher, dass die Transaktion bestätigt wurde und Ihre Coins wirklich in der neuen Wallet sind.




Option 2: Seed verloren und keinen Zugang zur Wallet

Wir hoffen, dass es bei Ihnen nie so weit kommen wird. Wenn Sie Ihren Bitcoin-Seed verlieren und keinen anderen Weg haben, um auf Ihre Wallet zuzugreifen (zum Beispiel durch das Vergessen eines Wallet-Passworts), dann sind Ihre Bitcoins verloren. Ohne den Seed gibt es keinen Weg, den Zugriff auf deine Bitcoin-Wallet wiederherzustellen. Das bedeutet, dass alle Bitcoins, die Sie besitzen, unzugänglich und unverwendbar werden. In den meisten Fällen bedeutet der Verlust des Seeds den endgültigen Verlust Ihrer Bitcoins.

Es mag hart klingen, aber so ist die Realität in der Welt der Kryptowährungen. Der sichere Umgang mit Seeds ist ebenso wichtig wie das Halten von Bitcoins selbst. Es ist daher unerlässlich, sich der Bedeutung der sicheren Verwahrung des Seeds bewusst zu sein und sich entsprechend zu verhalten.


Wie viele Bitcoins gingen schon verloren?

»Lost coins only make everyone else’s coins worth slightly more. Think of it as a donation to everyone.«

Satoshi Nakamoto

Es ist schwierig, eine genaue Zahl für die Menge an Bitcoins zu ermitteln, die als »verloren« gelten, da sie aufgrund der Natur von Bitcoin nicht wirklich verfolgt werden können. Bitcoins werden als verloren betrachtet, wenn der Zugriff auf sie durch den Verlust von privaten Schlüsseln oder Seed Phrases nicht mehr möglich ist.

Nach verschiedenen Schätzungen, die auf einer Analyse der Bitcoin-Blockchain basieren, könnten zwischen 2,78 und 3,79 Millionen Bitcoins dauerhaft verloren sein, was etwa 14 bis 19 Prozent des derzeitigen Gesamtangebots ausmacht.

Ein Großteil dieser verlorenen Bitcoins stammt aus den frühen Tagen von Bitcoin, als die digitale Währung noch keinen großen Wert hatte und die Leute weniger vorsichtig mit ihren Seeds und den privaten Schlüsseln umgingen.

Verlorene Bitcoins werden de facto aus dem Umlauf genommen, was die eigentliche maximale Anzahl von Bitcoins noch mal weiter reduziert und somit alle verbliebenen Bitcoins im Wert steigen lässt. Wir können davon ausgehen, dass es anstatt 21 Millionen Bitcoins vielleicht nur 17 bis 19 Millionen gibt, die sich nach Erreichen der Obergrenze wirklich im Umlauf befinden.

In jedem Fall ist dies eine eindringliche Erinnerung an die Bedeutung der korrekten Aufbewahrung und Sicherung Ihrer Seeds und privaten Schlüssel.

Hinweis: Da diese Themen sich ständig ändern, werden wir für Sie ein PDF auf der Webseite zum Buch hinterlegen und ständig updaten (bitcoin-universität.de).



Bitcoin kann nicht sterben – Sie schon!

von Marc Steiner171

Haben Sie eigentlich schon Ihr Testament gemacht? Das ist eine denkbar »unsexy« Frage zum Einstieg, ich weiß. Wer denkt schon gern über das Sterben, die eigene Endlichkeit nach? Viele denken: »Ich jedenfalls nicht. Ich stehe mitten im Leben, fühle mich kerngesund, treibe Sport, achte auf meine Ernährung und bin erblich, soweit ich das überblicke, nicht vorbelastet. Wozu also dieses Nachdenken über den Tod, die Möglichkeit eines schweren Unfalls oder einer schlimmen Erkrankung? Ist dafür nicht später noch genug Zeit?«

Schön wäre es! Die traurige Tatsache ist, dass jeder fünfte Mann in Deutschland seinen 65. Geburtstag nicht erlebt. Auch weltweit nimmt die Übersterblichkeit immer weiter zu und hat in Deutschland Ende 2022 dazu geführt, dass teilweise bis zu 19 Prozent mehr Menschen gestorben sind als nach dem Mittelwert der vergangenen Jahre.172 Wer also nicht rechtzeitig – besser noch heute als morgen – sein Erbe regelt, läuft Gefahr, dass sein hart erarbeitetes Vermögen für seine Erben verloren geht. Das gilt insbesondere für Kryptowährungen wie Bitcoin.

Die Besitzverhältnisse bei Bankkonten, Immobilien oder auch Kunstgegenständen sind in der Regel bekannt: Die Konten lauten auf jemanden, der sich zuvor ausweisen musste und seine Kontaktdaten hinterlegt hat; wem eine Immobilie gehört, steht, öffentlich einsehbar, im Grundbuch, und für Kunst und andere Vermögensgegenstände sind Quittungen, Eigentumsurkunden oder Ähnliches vorhanden. Kurzum: Diese »traditionellen« Vermögenswerte können die Erben problemlos auffinden, weiternutzen oder veräußern. Das Erbrecht, über Jahrtausende organisch gewachsen, regelt so ziemlich jede Eventualität, selbst wenn der Verstorbene kein Testament hinterlassen haben sollte.

Hinter Bitcoin dagegen steht, wie wir bereits gesehen haben, eine fundamental andere Philosophie, es funktioniert anders. Basierend auf einem dezentralen Peer-to-Peer-Netzwerk, kann jeder Nutzer »seine eigene Bank« sein, sein Vermögen also eigenständig und eigenverantwortlich verwalten. Das heißt, genau wie physisches Gold auch, können Kryptowährungen offline, zu Hause verwahrt werden, ohne dass der Staat Zugriff darauf hat. Doch mit der fast grenzenlosen Freiheit geht eine nicht minder große Verantwortung einher, insbesondere, wenn es um den Nachlass geht.

Es gibt in der Krypto-Welt eben keine »Satoshi-Nakamoto-Helpline«, die die Erben einfach anrufen können und wo ihnen dann unkompliziert geholfen wird. Stirbt der Besitzer von Bitcoins, ohne zuvor seinen Nachlass geregelt zu haben, ist die Gefahr sehr groß, dass das Vermögen für immer verloren ist. Zwei der berühmtesten Beispiele sind der rumänische Bitcoin-Milliardär Mircea Popescu, der 2021 vor der Küste Costa Ricas ertrunken ist und mit ihm seine Bitcoins, sowie Gerald Cotten. Der 2019 verstorbene Chef der kanadischen Krypto-Handelsplattform QuadrigaCX soll als Einziger den Schlüssel für die wichtigste Wallet besessen haben. Ob Letzterer wirklich verstorben ist oder einen »Exit Scam« gemacht hat, sprich nach einem Vorauszahlungsbetrug mit Bitcoin einfach untergetaucht ist, ist unklar.

Damit nicht auch Ihre Bitcoins im Datennirwana enden und Ihre Erben leer ausgehen, brauchen Sie einen Bitcoin-Nachlassplan, Ihr Bitcoin-Testament. Ein Nachlassplan ist ein Dokument, das Ihren Erben im Wesentlichen drei Fragen beantwortet:


	Was sind Bitcoins?


	Wo sind Ihre Bitcoins zu finden?


	Wie greifen die Erben auf die Bitcoins zu?




Obwohl inzwischen wohl die meisten Menschen von Bitcoin gehört haben dürften, gehen die Vorstellungen darüber, was das genau ist und wie es funktioniert, weit auseinander.

Machen wir es konkret. Stellen Sie sich vor, Sie haben Ihre Hardware-Wallet in einem Tresor sicher verwahrt (dazu später mehr). Ihre Erben öffnen den Tresor, finden dort zum Beispiel etwas Bargeld, Goldmünzen und dieses wie ein USB-Stick ausschauende Gerät. Bargeld und Münzen kennen sie und wissen damit umzugehen. Bei dem »USB-Stick« glauben sie wahrscheinlich, dass darauf Urlaubsfotos oder wichtige Dokumente gespeichert sind und stecken ihn in einen Computer. Doch sie werden nichts finden, weil es eben kein USB-Stick ist, sondern eine Hardware-Wallet – auf der Millionen gespeichert sein könnten. Und was machen sie jetzt damit, wenn sie keine Dateien finden? Womöglich werfen sie das Ding, weil es vermeintlich kaputt ist, in die Mülltonne. Oder sie legen es beiseite, um sich später darum zu kümmern, oder sie vergessen es. Sie sehen: Wenn Erben ohne klare Anweisungen allein gelassen werden, entsteht ein erhebliches Schadenspotenzial.

Ein weiteres Beispiel, falls Sie keine Selbstverwahrung machen und Ihre Kryptowährungen nicht auf einer eigenen Börse lagern: Eine Raiffeisenbank, Commerzbank, Deutsche Bank, Credit Suisse oder UBS kennt man. Ihre Liebsten wissen eventuell auch, dass Sie bei einer dieser Banken Ihr Geld haben. Wie sieht das mit den »Krypto-Banken« aus? Das sind meistens Anbieter, die im Ausland (Amerika, Asien) ihren Firmensitz haben, dort vielleicht sogar reguliert sind (was aber nicht sein muss), aber den meisten Menschen völlig unbekannt sind. Es ist ein Fehler zu glauben, dass Ihre Erben schon wissen, dass Sie Kryptowährungen bei einem Unternehmen wie Coinbase, Kraken oder Binance herumliegen haben. Denn die wenigsten Menschen kennen diese Plattformen und würden auf die Idee kommen, dort eventuell einen Nachlass zu suchen.

Ein weiteres Problem ist, dass – wie oben beschrieben – diese Anbieter in einem anderen Land beheimatet sind. Länderübergreifende Nachlassverfahren sind aufwendig, mühsam und können Jahre dauern. Machen Sie es Ihren Erben einfach – mit einem klaren Plan, mit Anweisungen für den Fall der Fälle.

Wie gründlich sollte man dabei sein? Erfahrungsgemäß tun Sie gut daran, die »Grundlagen« möglichst ausführlich zu erklären. Bedenken Sie ebenfalls, dass Angehörige, die gerade einen Todesfall zu verarbeiten haben, Schwierigkeiten haben könnten, sich in die abstrakte Welt der Kryptowährungen einzulesen. Bereiten Sie deshalb die wichtigsten Informationen möglichst übersichtlich und »leserfreundlich« auf, sodass sie auch jemand versteht, der mit Kryptowährungen noch nichts zu tun hatte.

Ich möchte Ihnen einen einfachen Fall schildern, wie die Vererbung in der Praxis ablaufen kann. »Leg nicht alle Eier im selben Korb ab«, lautet eine der Grundregeln der Diversifikation von Vermögensanlagen. Vermutlich bewahren Sie auch die Schlüssel zu Ihren Bitcoins in verschiedenen Wallets auf oder Sie haben sie bei mehreren Krypto-Börsen »geparkt«. Für die Vererbung ist es allerdings sinnvoll, Ihre Anlagen auf einigen wenigen Wallets zu konsolidieren – sonst müssen Ihre Erben ihr Erbe erst mühsam zusammenpuzzeln. Ich verwende dazu Hardware-Wallets, kreditkartengroße Geräte, die sich in der Regel über den USB-Anschluss mit dem Computer verbinden lassen. Eine entsprechende App auf dem Computer oder Smartphone hilft dabei, ganz einfach Ihr Vermögen zu verwalten. Dieses Gerät kann dann offline und deshalb sicher vor Hackern, zum Beispiel an einem sicheren Ort wie einem Tresor, verwahrt werden.

Das heißt für Sie konkret: Kaufen Sie sich eine Hardware-Wallet und konsolidieren Sie Ihre Kryptowährungen auf diesem Gerät. Manche meinen, dass man mehrere Hardware-Wallets haben sollte, um dem Risiko der Fehlfunktion aus dem Weg zu gehen. Gleichzeitig bedeuten mehrere Geräte aber auch deutlich mehr Aufwand und nicht zwingend mehr Schutz. Wenn Sie also beim Kauf der Hardware-Wallet auf Qualitätsprodukte wie zum Beispiel die BitBox, Ledger oder Tresor setzen, brauchen Sie sich in der Regel keine Sorgen zu machen.

Sobald Sie Ihre Anlagen konsolidiert haben, erstellen Sie den eigentlichen Nachlassplan, ganz analog, auf Papier. In diesen Nachlassplan gehören unter anderem folgende Informationen: Was Sie Ihren Erben hinterlassen haben, wie sie damit umzugehen haben, wo sie weitere Informationen finden und (aus meiner Sicht ganz wichtig) ein bis zwei Kontakte zu Vertrauenspersonen, an die sie sich wenden können, falls sie Hilfe brauchen. Das ist deswegen besonders wichtig, damit sie sich nicht an die Falschen wenden, die sie irgendwo im Internet gefunden haben und die sie nicht korrekt beraten oder über den Tisch ziehen.

Aus Sicherheitsgründen empfehle ich Ihnen, alle genannten sensitiven Daten, sämtliche Passwörter und die Seed-Phrase Ihrer Hardware-Wallet von Hand auf Papier aufzuschreiben. Nachlassplan-Vorlagen dazu finden Sie im Internet.173 So können Sie sicher sein, dass Ihre Erben für den Fall der Fälle gerüstet sind und Zugriff auf Ihre Bitcoins erlangen, bevor es jemand anders tut oder sie für immer verloren sind.

Ist damit die Nachlassplanung erledigt? Nicht ganz. Wer den Nachlassplan mit allen Zugangsdaten in die Hände bekommt, hat unbeschränkten Zugang zu Ihrem Vermögen und kann im Nu all Ihre Bitcoin-Konten leerräumen. Das kann ein Einbrecher sein oder ein neugieriger Verwandter, der sich endlich den Traum vom eigenen Luxus-Sportwagen erfüllen möchte. Mit anderen Worten: Sie müssen Ihren Nachlassplan vor unbefugten oder vorzeitigen Zugriffen schützen, indem Sie ihn zum Beispiel in einem Safe oder Schließfach bei einer Bank aufbewahren. Die Zugangscodes hierfür können Sie im Testament festhalten, das wiederum bei einem Treuhänder sicher verwahrt ist. Den Nachlassplan und die Wallets in Wandritzen, in der Matratze oder im Spülkasten der Toilette zu verstecken, ist hingegen keine allzu gute Idee. Denn die ganze Nachlassplanung war für die Katz, wenn die Erben die Unterlagen gar nicht erst finden.

Aus Erfahrung kann ich Ihnen sagen, dass es wirklich das Einfachste ist, wenn Sie Ihren Nachlassplan in einem Bankschließfach hinterlegen. Wenn Sie Ihrer Bank nicht vertrauen, gibt es auch bankenunabhängige Schließfächer, die angemietet werden können. Ein Bankschließfach werden Ihre Erben finden und Zugriff darauf bekommen, ein Angreifer hingegen wird es schwer haben.

Alternativen zu Schließfächern gibts es nicht viele. Und, ganz ehrlich, sich vermeintlich extrem ausgeklügelte und hochkreative Sicherheitsmaßnahmen auszudenken, ergibt meistens keinen Sinn. Mehr Komplexität bedeutet nämlich immer auch ein höheres Verlustrisiko. Schließlich sind die meisten Erben typischerweise keine James-Bond-Superspione, die eine wilde Schnitzeljagd auf sich nehmen, um an ihr Erbe zu kommen. Fragen Sie sich einfach selbst einmal: Schützen Sie Ihr Bargeld, Ihr Edelmetall oder Ihre Diamanten auch so umfangreich, wie Sie das mit Ihren Kryptowährungen vorhaben?

Natürlich sollten Sie Ihren Nachlassplan und die Hardware-Wallets auch vor Umwelteinflüssen schützen. Bei einem Rohrbruch kann Wasser in den Heimtresor sickern und die Tinte auf dem Nachlassplan verwischen. Oder ein Brand bricht aus und bringt die Schaltkreise der Hardware-Wallet zum Schmelzen. Einen gewissen Schutz gegen solche Umweltrisiken bieten beständiges Papier, dokumentenechte Kugelschreiber, Metall-Seed-Speicher (das sind Metallplatten mit besonders hohem Schmelzpunkt, in die die Seed-Phrase der Hardware-Wallet graviert wird) sowie Sicherheits- und feuerfeste Taschen. Ich möchte Ihnen dringend empfehlen, die Metallplatte zu nutzen, um Ihre Seed-Phrase zu sichern.

Doch auch die Metallplatte oder das Spezialpapier garantieren keine vollständige Sicherheit. Hier lohnt es sich, die alte Eier-Korb-Weisheit zu beherzigen und mindestens eine Kopie des Nachlassplans an einem weiteren sicheren Ort aufzubewahren. Wird der Original-Nachlassplan nämlich gestohlen oder durch höhere Gewalt wie bei einer Naturkatastrophe zerstört, können Sie oder Ihre Erben mithilfe der Kopie auf die Bitcoins zugreifen und sie rechtzeitig in Sicherheit bringen.

Wichtig ist, dass Sie jetzt beginnen, Ihren Nachlass zu regeln und Ihr Setup mit der Zeit Ihrem Wissensstand, aber noch wichtiger dem Ihrer Erben anzupassen. Sobald Sie Ihren digitalen Nachlass geregelt haben und Ihre Bitcoins in Sicherheit wissen, können Sie sich zurücklehnen und brauchen sich darum Ihr Leben lang nie wieder zu kümmern.

Das typische Setup möchte ich hier in Kürze zusammenfassen:


	Besorgen Sie sich eine Hardware-Wallet.


	Konsolidieren Sie Ihre Kryptowährungen auf diese Hardware-Wallet.


	Erstellen Sie einen Nachlassplan auf Papier mit den wichtigsten Informationen an die Erben.


	Sichern Sie die Seed-Phrase zusätzlich auf Metall.


	Legen Sie die Hardware-Wallet, den Nachlassplan und die Metallplatte in einen sicheren Tresor.


	Verwahren Sie eine Kopie vom Nachlassplan an einem zweiten sicheren Ort.


	Erstellen Sie ein Testament oder informieren Sie die Erben vorab, wo sie was finden.





Kapitel 13

Risiken

Selbstverständlich gibt es auch Risiken bei Bitcoin. Auf die häufigsten Fragen und Ängste wollen wir nun eingehen:

Kann man Bitcoin hacken?

Kurze Antwort: Nein!

Die meisten Menschen haben ein ungutes Gefühl bei Bitcoin. Schlagzeilen über Internetbetrug und Hacks in den letzten Jahren haben dieses Misstrauen weiter verstärkt. Die Vorstellung von Geld im Internet erscheint auf den ersten Blick riskant. In diesem Kapitel geht es darum, warum Bitcoin tatsächlich eines der sichersten Netzwerke der Welt ist und warum Bedenken unbegründet sind.

Eine der häufigsten Fragen zur Sicherheit von Bitcoin ist, ob das Netzwerk gehackt werden kann. Um diese Frage zu beantworten, ist es wichtig zu verstehen, wie Bitcoin technisch funktioniert.

Die Bitcoin-Blockchain verwendet eine kryptografische Hash-Funktion namens SHA-256, die eine 256-Bit-Signatur generiert.

Das Besondere des SHA-256-Algorithmus

Der Kern der Sicherheit des Bitcoin-Netzwerks besteht aus einem kleinen Trick der Computersicherheit. Dieser Trick nennt sich »Asymmetrische Verschlüsselung« und im Falle von Bitcoin: SHA-256. Das Prinzip basiert darauf, dass der Eigentümer einer Datei diese sehr schnell verschlüsseln und entschlüsseln kann. Er kann dies mit seinem eigenen Schlüssel tun, der nur ihm bekannt ist. Während der Eigentümer die Datei nach Belieben sichtbar machen kann, wäre ein potenzieller Angreifer jahrelang damit beschäftigt, die Datei sichtbar zu machen. Warum?

Der Grund ist Entropie. Einfacher gesagt: Zufall. Wie bereits erwähnt, ist der Eigentümer der Datei im Besitz eines »Schlüssels«, der aus einem riesigen Ozean aus Zahlen zufallsgeneriert ist. Ein Angreifer hat keine Bezugspunkte, aus denen er erschließen könnte, welche Zahl der Eigentümer ausgewählt hat. Er muss deshalb alle Zahlen durchgehen und die Zahl erraten. Je mehr mögliche Zahlen es gibt, desto schwerer wird es natürlich für den Angreifer. Bitcoin macht sich diesen asymmetrischen Aufwand als Sicherheitsprinzip zunutze.

Der sogenannte »Private Key« ist mein Passwort für meine Bitcoins im Bitcoin-Netzwerk. Wenn ich meine Bitcoins überweisen möchte, dann »unterschreibe« ich mit diesem Passwort meine Anfrage und das System weiß, dass ich der wirkliche Eigentümer bin. Ein Angreifer, der es auf meine Bitcoins abgesehen hat, müsste diesen Private Key erraten.

Da bei Bitcoin die Anzahl der möglichen Schlüssel fast gleich mit der Anzahl an Atomen im Universum ist, müsste der Angreifer das ganze Universum nach einem spezifischen Atom absuchen. Eine unmögliche Aufgabe.

Um Bitcoin zu hacken, müsste man den SHA-256-Algorithmus überwinden. Der Algorithmus besteht aus 2256 Möglichkeiten. Um ihn zu knacken, müsste man die richtige Zahl aus diesen unfassbar vielen Möglichkeiten erraten. 2256 ist so groß, dass es sinnvoll ist, beim Nachdenken darüber erst mal eine Stufe tiefer zu gehen. 232 sind 4,2 Milliarden Möglichkeiten. Das müsste man nun achtmal mit sich selbst multiplizieren, um 2256 zu erhalten:

4,2 Milliarden x 4,2 Milliarden x 4,2 Milliarden x 4,2 Milliarden x 4,2 Milliarden x 4,2 Milliarden x 4,2 Milliarden x 4,2 Milliarden.

Lassen Sie uns der Einfachheit halber die 4,2 Milliarden abrunden auf 4 Milliarden. Ein Computerchip kann 1 Milliarde Recheneinheiten (Hashes) pro Sekunde erledigen. Um 4 Milliarden zu erreichen, bräuchten wir also vier solcher Chips in einem Computer. Dann bräuchten wir wiederum 4 Milliarden dieser Computer, um die nächsten 4 Milliarden der 232 zu erreichen. Um zur vierten Stufe zu gelangen, müssten wir sogar 4-Milliarden-mal die Hälfte der Weltbevölkerung mit diesen Supercomputern ausstatten – das entspricht 2 Milliarden Erden. Im Vergleich dazu hat unsere Milchstraße zwischen 100 und 400 Milliarden Sterne. Angenommen 1 Prozent dieser Sterne hätte einen solchen Supercomputer.

Um 2160 zu erreichen – also die fünfte Stufe – müssten wir erneut 4 Milliarden mit 1 Prozent der Milchstraße multiplizieren. Um die nächste Stufe zu erreichen, bräuchten wir 4 Milliarden Sekunden, was 126,8 Jahren entspricht. Für die vorletzte Stufe müssten wir diese 126,8 Jahre mit 4 Milliarden multiplizieren, was 507 Milliarden Jahre ergibt – etwa das 37-Fache des Alters des gesamten Universums. Selbst wenn wir all dies erreichen würden, läge die Chance, den SHA-256-Algorithmus zu knacken, immer noch bei 1 zu 4 Milliarden. Zum Vergleich: Die Chance im Lotto zu gewinnen, liegt bei »nur« 1 zu 140 Millionen – also etwa 28,5-mal höher. Eine Kreditkarte verwendet 16 Ziffern und einen dreistelligen Sicherheitscode, was eine Entropie von 1019 ergibt. Experten gehen davon aus, dass es derzeit etwa 1 Milliarde Jahre dauern würde, um den SHA-256-Algorithmus zu brechen. Zusammenfassend lässt sich sagen, dass er also äußerst sicher ist.

Das Szenario einer 51-Prozent-Attacke

Ein häufig vorgebrachter, aber auch häufig widerlegter Kritikpunkt ist das technische Szenario eines 51-Prozent-Angriffs. Dieses Szenario beschreibt die Ausnutzung einer Schwachstelle des Wahrheitsfindungsmechanismus der Bitcoin-Blockchain. Das Proof-of-Work-Prinzip basiert darauf, dass jeder neue Teilnehmer die »wahre« Blockchain sofort an ihrer Länge erkennen kann, da die längste Kette diejenige ist, welche die meiste Rechenleistung hinter sich hat. Diese Kette wird von den meisten Leuten als die Hauptkette akzeptiert. Gelänge es nun einem Angreifer, über 50 Prozent der Rechenleistung an sich zu reißen, könnte er Umstrukturierungen in der Blockchain vornehmen. Damit könnte er Überweisungen »fälschen« und sich selbst als reich darstellen. Das Wahrheitssystem wäre theoretisch ausgehebelt.

Warum nur theoretisch? Ganz einfach: Der Aufwand für diesen Angriff steht in keiner Relation zu dem möglichen Gewinn.

Vielleicht denken Sie jetzt: Wie kann das sein? Wenn ich so einen Angriff starte, kann ich doch mehr Bitcoins haben als Satoshi Nakamoto!

In der Praxis greifen schnell Abwehrmechanismen, um den Angriff einzudämmen. Bitcoin-Knotenpunkte, die Nodes, werden die böswilligen Absichten schnell durchschauen und können dann mit einem kleinen Software-Update die Bitcoin-Blöcke »ignorieren«. Dadurch würde sich der Angreifer selbst ausschließen und all seinen Einfluss verlieren. Die neue Blockchain würde ins Leere laufen und versanden, da sie von den Teilnehmern nicht anerkannt wird. Aufgrund dieser Tatsache wäre es für den Angreifer besser, einfach den Regeln der Blockchain zu folgen und die Blockchain-Belohnungen einzusammeln.

Des Weiteren würde es einen massiven Kosten- und Energieaufwand bedeuten. Bei dem Geld- und Energiebedarf einer 51-Prozent-Attacke können wir Einzelpersonen sofort aus der Gleichung nehmen. Oftmals kommt dann die Frage, wieso Staaten nicht einfach so viel Geld drucken, um Hunderttausende Miner zu kaufen und somit die Mehrheit über das Bitcoin-Netzwerk zu bekommen. Geld kann man drucken, aber Energie nicht. Viele Menschen kritisieren den »Energieverbrauch« von Bitcoin und vergleichen ihn mit dem Energiebedarf von ganzen Staaten. Aber was hier im Detail versteckt liegt, ist eine Liste von Ländern, die Bitcoin praktisch nicht angreifen könnten, da die gesamte Energie eines Landes, das weniger Energie verbraucht als Bitcoin, nicht ausreichen würde, um die nötige Rechenleistung für die Attacke zur Verfügung zu stellen. Bitcoins größter Kritikpunkt ist also in Wahrheit seine goldene Rüstung.

Spaßeshalber können wir trotzdem einmal ausrechnen, welcher Aufwand nötig wäre, heute einen 51-Prozent-Angriff durchzuführen:


	Um effizient Hashrate zu akkumulieren, nehmen wir den Top ASIC Miner am Markt, den Antminer S19 Pro. Dieser kostet etwa 2000 Euro und bringt uns 110 Terahash pro Sekunde.


	Mit der jetzigen Hashrate von 320 Millionen Terahash pro Sekunde müssten wir diese Hashrate verdoppeln auf 640 Millionen, um 50 Prozent der Hashrate zu besitzen.


	Teilen wir 320 Millionen Terahash durch die 110 Terahash pro Miner, kommen wir auf knapp 2,9 Millionen Antminer.


	Diese Miner würden uns bei 2000 Euro pro Stück 6 Milliarden Euro kosten.


	Ein Miner benötigt 3250 Watt, um seine Leistung zu erzielen. Multiplizieren wir das mit 2,9 Millionen erhalten wir 9,425 Milliarden Wattstunden. Rechnen wir das auf ein Jahr, sind das 82,62 Milliarden Kilowattstunden.


	Deutschland hat im Jahr 2022 rund 500 Milliarden Kilowattstunden verbraucht. Das bedeutet, Deutschland müsste 16 Prozent seiner gesamten Jahresenergie dafür aufwenden, um einen solchen Angriff zu starten.


	Kostentechnisch wäre man dann bei einem Preis pro Kilowattstunde von 0,30 Cent bei circa 25 Milliarden Euro. Wenn man den durchschnittlichen Strompreis der Welt heranzieht, sind es immer noch etwa 10 Milliarden Euro


	Produktionsknappheit beziehen wir in diesem Beispiel gar nicht ein, da es unmöglich ist, 2,9 Millionen Antminer zu kaufen, da es schlichtweg nicht genügend dieser hoch spezialisierten Maschinen auf dem Markt gibt.




Der rein monetäre Aufwand würde sich demzufolge auf 15 bis 30 Milliarden Euro belaufen und der Energieaufwand auf 16 Prozent des deutschen Jahresverbrauchs. Diese Zahlen gehen von konstanten Preisdynamiken aus. In der Realität würden Preisschwankungen greifen und der Angriff würde möglicherweise teurer oder billiger werden.

Das Bitcoin-Netzwerk (Open Source) wurde noch nie gehackt.

Die Dezentralität ist ein enormer Vorteil. Dies liegt daran, dass das Hacken der Datenbank eines Computers nicht ausreicht, um die Datenbank jedes anderen Computers zu beschädigen. Tatsächlich warnen die anderen Computer im Netzwerk den kompromittierten Benutzer automatisch, dass seine Datenbank beschädigt ist, und helfen ihm entweder den Fehler zu beheben, oder schließen ihn aus dem Netzwerk aus.

Noch beeindruckender ist die Tatsache, dass ein einziger Computer mit der gültigen Blockchain unendlich viele Computer mit ungültigen oder veralteten Ketten korrigieren kann. Das Netzwerk folgt nicht der Meinung der Mehrheit, sondern der objektiv gültigsten und längsten Kette.

Bitcoin ist nicht völlig immun gegen Angriffe. Obwohl das Netzwerk bisher noch nicht gehackt wurde, besteht immer ein gewisses Risiko. Allerdings wurden umfangreiche Sicherheitsmaßnahmen implementiert, um das Netzwerk zu schützen und Angriffe zu erschweren.

Darüber hinaus bietet Bitcoin durch die dezentralen Nodes die Möglichkeit der sicheren Aufbewahrung von Geld. Mithilfe von Wallets, die private Schlüssel verwenden, können Benutzer ihre Bitcoin-Bestände sicher speichern. Solange die Sicherheitsvorkehrungen getroffen werden, wie zum Beispiel die Verwendung von Hardware-Wallets oder die Aufrechterhaltung einer starken Passwort- und Zugriffskontrolle, können Bitcoin-Bestände vor Diebstahl geschützt werden.

Zusammenfassend lässt sich sagen, dass Bitcoin eines der sichersten Netzwerke der Welt ist. Die technischen Sicherheitsmaßnahmen, die dezentrale Struktur und die Möglichkeit der sicheren Aufbewahrung tragen dazu bei, das Risiko von Hacks und Betrug zu minimieren. Dennoch ist es wichtig, stets wachsam zu bleiben und angemessene Sicherheitsvorkehrungen zu treffen, um die eigenen Bitcoin-Bestände zu schützen.

Wir können es nicht oft genug schreiben: Bitcoin ist sicher und robust. Die Schwachstelle ist immer der Mensch. Die Plattformen und Börsen sind immer das Opfer von Hacks. Aus diesem Grund nochmals die Empfehlung, seine Bitcoin nicht auf einer Handelsplattform zu halten.

Können Quantencomputer Bitcoin knacken?

Vorab sei hier gesagt, dass es derzeit noch keine voll funktionsfähigen Quantencomputer gibt. Unabhängig davon arbeiten die Bitcoin-Entwickler bereits an Lösungen, um das Bitcoin-Netzwerk quantensicher zu machen.

Es wird oft behauptet, dass die heutige Entwicklung von Quantencomputern bereits ein ernsthaftes Risiko für Bitcoin darstelle. Durch die massive Steigerung der Rechenleistung könnten die Verschlüsselungen von Bitcoin leicht geknackt werden, wodurch beispielsweise die Wallets der Nutzer im Netzwerk geleert oder die Bitcoins gestohlen werden könnten. Dieser Kritikpunkt lässt sich jedoch durch ein kurzes Gedankenexperiment entkräften: Was würde passieren, wenn Verschlüsselungen nicht mehr funktionieren würden? Wenn Bankkonten geplündert, Supermarkt-Preise gehackt, Ampeln manipuliert und Kraftwerke überlastet werden könnten?

Die Liste der verheerenden Folgen, die ein Zusammenbruch der Kryptografie in unserer digitalen Welt hätte, ist nahezu endlos. Die gesellschaftlichen und zivilisatorischen Auswirkungen wären weitaus gravierender als ein Hack des Bitcoin-Netzwerks. Daher ist es völlig sinnlos, Quantencomputer als direkte Bedrohung für das Bitcoin-Netzwerk zu betrachten. Es ist vergleichbar mit der Diskussion darüber, ob ein Atombunker aus Holz oder Stahl gebaut werden sollte. Kein Material könnte einem direkten Atomangriff standhalten, also warum überhaupt darüber streiten?

Dennoch wollen wir uns hier mit der tatsächlichen Bedrohung durch derzeitige Quantencomputer und ihre potenziellen Angriffsmöglichkeiten auf das Bitcoin-Netzwerk befassen. Dazu ist es wichtig, die Funktionsweise von Quantencomputern und ihre Unterschiede zu herkömmlichen Computern zu verstehen.

Beginnen wir mit den herkömmlichen Computern: Unsere heutigen Computer verarbeiten Daten in sogenannten Bits. Ein Bit ist die kleinste Einheit von Daten und speichert entweder den Wert 0 oder 1. Durch die Verkettung dieser Bits können alle Arten von Daten gespeichert werden. Filme, Musik und Präsentationen werden in Bytes gespeichert, wobei ein Byte aus 8 Bits besteht. Die verschiedenen Bezeichnungen für Speichergrößen wie Kilobyte, Megabyte und Terabyte geben an, wie viele Bytes eine Datei enthält.

1 Gigabyte entspricht 1000 Megabyte, 1 Megabyte entspricht 1000 Kilobyte und 1 Kilobyte entspricht 1000 Byte.

Diese binäre Rechenweise, bei der Informationen als Zweifachoptionen dargestellt werden, ist typisch für herkömmliche Computer.

Kommen wir nun zu Quantencomputern: Sie unterscheiden sich von »normalen Computern« durch die Speicherung ihrer Daten, denn die Daten werden nicht binär gespeichert, sondern, wie der Name schon vermuten lässt, in Quantenbits. Quantenbits, auch QuBits genannt, haben eine ganz besondere Eigenschaft: Sie können zusätzlich zu den Werten 0 und 1 auch beide Werte gleichzeitig haben. Daher können sie viel mehr Informationen speichern als normale Bits.

Wenn wir dies nun wieder auf das Bitcoin-Netzwerk beziehen und auf dessen Verschlüsselung übertragen, müssen wir uns erst einmal die Frage stellen, ob diese »neue« Art von Datenspeicherung und Verarbeitung wirklich ein Vorteil bei dieser Aufgabe ist. Die Frage ist dann letztlich: Lassen sich die Verschlüsselungsalgorithmen mit QuBits einfacher knacken als mit binären Bits?

Die Antwort ist kurz gefasst »Nein«. Denn die Rechenaufgabe zur Überwältigung von Verschlüsselung profitiert nicht von dem überlagerten Zustand der QuBits, also dem Zustand von 0 und 1. Quantencomputer erfahren ihren massiven Rechenleistungsvorteil in anderen Bereichen. Quantencomputer entfalten ihre exponentiell schnellere Rechenleistung in Aufgaben, bei denen es sehr viele unterschiedliche Pfade gibt. Ein möglicher Anwendungsfall wäre dabei die bessere Berechnung von Wetterphänomenen, die wahre Gefahr von Coronaviren oder die Berechnung von möglichen Partikelzuständen. Einfach gesagt: Quantencomputer sind extrem gut darin, Probleme zu lösen, welche mehrere Wege zum Ziel haben, aber nicht besser darin, einen bestimmten Pfad schneller zu errechnen.

Damit haben wir nun auch die Verknüpfung zur Bitcoin-Verschlüsselung hergestellt. Denn diese Algorithmen arbeiten genau nach diesem Ein-Pfad-System, bei dem die Rechenleistung von heutigen Quantencomputern sogar deutlich von klassischen Computern übertroffen wird. Sollte man also heute einen Angriff auf das Bitcoin-Netzwerk starten, wäre es ratsamer, es mit einem normalen Computer zu versuchen. Dieser Angriff würde zwar trotzdem Tausende Jahre dauern, aber wäre trotzdem schneller und effizienter als ein Angriff mit Quantencomputern.

Es gibt aber eine Angriffsfläche, die für Quantencomputer durchaus lukrativ wäre: Public Keys. In der Zukunft könnte es Quantencomputern möglich sein, den Public Key, mit dem man seine Bitcoin-Transaktionen als valide ausweist, in den passenden Private Key umzuwandeln. Wenn man also eine Transaktion an das Netzwerk schickt, könnte ein ausreichend entwickelter Quantencomputer den Public Key abfangen und dann den Private Key herausfinden. Damit hätte der Angreifer Zugriff auf die restlichen Bitcoins in der Wallet, mit der man die Transaktion getätigt hat.

Das klingt wie ein K.-o.-Schlag für Bitcoin, aber dem ist nicht so. Man könnte dieses Risiko ganz einfach umgehen, indem man immer alle seine Bitcoins überweist. Es ist nämlich möglich, eine Transaktion in mehrere Unter-Transaktionen aufzuteilen. So könnte man Betrag X an die Wunschperson überweisen und die restlichen Bitcoins in der Wallet werden dann auf eine eigene neue Wallet mitüberwiesen. Somit hätte ein möglicher Angreifer dann nur noch eine leere Wallet unter seiner Kontrolle. Eine zweite Möglichkeit wäre, den Verschlüsselungsalgorithmus in der Zukunft so anzupassen, dass er nicht mehr von Quantencomputern angreifbar ist. Da Bitcoin ein Softwaresystem ist, wäre es sehr einfach möglich, auf die Entwicklung von Quantencomputern zu reagieren.

Quantencomputer benötigen bisher für ihr exponentielles Wachstum an Rechenleistung auch ein exponentielles Wachstum an Unterhaltungskosten. Deshalb befindet sich die Entwicklung gerade noch am Anfang. Ob dieses Problem in der Zukunft behoben werden kann, steht noch in den Sternen. Bis dahin bleibt Bitcoin das sicherste Netzwerk der Welt, und auch bei einem überraschenden Aufstieg von Quantencomputern steht Bitcoin nicht hilflos da, sondern hat bereits viele Möglichkeiten, auf die Bedrohung zu reagieren.

Regulation und Verbote

Die Regulation von Kryptowährungen ist positiv zu bewerten, weil dann Bitcoin im System akzeptiert und implementiert wird sowie die Sicherheit für die Nutzer erhöht wird. In den USA, Großbritannien, der EU (MiCA), aber auch in der Schweiz und Liechtenstein wurden wichtige Regulationen eingeführt. Bitcoin wird auch immer mehr Teil des Finanzsystems (Bitcoin-ETF). Damit wird ein Verbot sehr unwahrscheinlich.


EU-Regulation: Markets in Crypto-Assets (MiCA):

Weltweit versucht man den Wilden Westen der Kryptowährungen sicherer zu machen und zu bändigen durch einen Rahmen von Regulationen. Dies kann man positiv und negativ sehen. Für die Verbreitung wird es positiv sein. Die europäische Lösung heißt »MiCA« und bietet einen einheitlichen Rechtsrahmen für Krypto-Assets, welche ab dem 30. Dezember 2024 in Kraft tritt. Damit sind die Rechtssicherheit und der Anlegerschutz in der EU gegeben. Börsen und Tokens müssen ein Whitepaper vorlegen und prüfen lassen. Dieses muss allgemein verständlich sein. Des Weiteren müssen sie an einer europäischen Börse gelistet sein. Ferner wurde die »Travel Rule« installiert. Somit müssen bei Transaktionen von oder zu Börsen ab 1000 Euro die Identität nachgewiesen werden.



Theoretisch ist es aber möglich, Bitcoin zu verbieten. Regierungen haben die Befugnis, Gesetze zu erlassen und regulatorische Maßnahmen zu ergreifen, um den Handel, den Besitz oder die Nutzung von Bitcoin einzuschränken oder zu verbieten. Einige Länder haben bereits Maßnahmen ergriffen, um den Einsatz von Bitcoin einzuschränken:


	China hat eine restriktive Haltung gegenüber Kryptowährungen eingenommen. 2017 wurden Krypto-Börsen verboten und der Handel stark eingeschränkt. Der Besitz von Bitcoin ist ausdrücklich nicht verboten.


	Bolivien hat den Handel und die Verwendung von Bitcoin und anderen Kryptowährungen 2014 verboten. Die Regierung betrachtet Bitcoin als Bedrohung für die Stabilität des bolivianischen Finanzsystems.


	Algerien hat den Handel mit Bitcoin 2018 verboten. Die algerische Regierung betrachtet Bitcoin als Verstoß gegen das algerische Devisengesetz und sieht darin ein potenzielles Risiko für Geldwäsche und illegale Aktivitäten.


	Ecuador hat 2014 den Einsatz von Bitcoin und anderen Kryptowährungen verboten. Die Regierung hat eine eigene digitale Währung, den »Dinero Electrónico«, eingeführt und den Einsatz anderer Kryptowährungen als illegal erklärt.


	Nepal hat 2017 den Handel und die Verwendung von Bitcoin verboten. Die Zentralbank von Nepal hat Bitcoin als illegal erklärt und den Handel mit Kryptowährungen unter Strafe gestellt.


	In Abchasien war 2021 zumindest das Krypto-Mining zeitweise verboten worden, weil mutmaßlich durch die hohe Dichte von Mining-Rechnern in einem Umspannwerk ein Brand ausgebrochen und die Stromversorgung unter anderem der Hauptstadt deshalb ausfiel.




Die Motive für ein Bitcoin-Verbot können vielfältig sein. Regierungen könnten Bedenken hinsichtlich Geldwäsche, illegaler Aktivitäten, Steuerhinterziehung, Energieverbrauch beziehungsweise Sicherheit der Energieversorgung oder dem Schutz der Verbraucher haben. Ein weiterer Aspekt ist die mögliche Bedrohung für das bestehende Finanzsystem und die Kontrolle über das Geld durch Zentralbanken.

Ein Verbot von Bitcoin ist technisch sehr schwierig umzusetzen. Da Bitcoin dezentralisiert und pseudonym ist, können Benutzer Transaktionen durchführen und Bitcoins besitzen, ohne dass dies nachverfolgbar ist. Es gibt auch technische Lösungen wie den Einsatz von virtuellen privaten Netzwerken (VPNs) oder das Verstecken von Transaktionen über Mixerdienste, die es erschweren, den Handel mit Bitcoins zu kontrollieren oder zu verbieten.

Um Bitcoin abzustellen, müsste man das Internet ausschalten, was in keinem Verhältnis stehen würde, denn der wirtschaftliche Schaden wäre enorm. Was wahrscheinlicher ist, dass man versucht, durch negative Berichterstattung, Steuern und Bürokratie den Zugang zu Bitcoin möglichst unattraktiv zu machen.

Blackout – Strom- und Internetausfall

Bitcoin funktioniert hauptsächlich über das Internet. Würde das Internet ausfallen, würden die Miner und die Nodes (Knotenpunkte) die Kommunikation untereinander verlieren und das Netzwerk würde keine neuen Blöcke produzieren. Der letzte Zustand der Blockchain würde jedoch vollkommen intakt bleiben, da jeder Node (Knoten) die Blöcke abgespeichert hat.

Wenn die Internetverbindung wiederhergestellt wird, würde das Netzwerk hochfahren und mit der Übertragung neuer Blöcke fortfahren. Selbst wenn die Blockchain zwischenzeitlich auseinandergegangen wäre, haben Bitcoin-Knoten die Möglichkeit, sich abzustimmen und sich auf die objektiv gültigste Blockchain zu einigen, der sie folgen sollen.

Das Bitcoin-Netzwerk operiert auch über andere Netzwerke als das Internet. Bitcoin-Blöcke werden über Funk, Mesh-Netzwerke und sogar Satellit übertragen. Entwickler arbeiten daran, diese Lösungen zu verbessern, sie benutzerfreundlicher zu machen und so Bitcoin robuster und weniger abhängig von der Internetverbindung zu machen.

Dasselbe gilt für den Strom: Solange es im Fall eines Blackouts irgendwo auf der Welt noch Strom geben würde, bliebe das dezentrale System von Bitcoin am Laufen. Falls es zu einem weltweiten Blackout käme, wäre das Netzwerk erst mal offline, aber die Daten werden nicht gelöscht. Bei einem Restart könnten die Miner da weitermachen, wo sie aufgehört haben.

Manipulation des Bitcoin-Preises

Es gibt immer wieder Anschuldigungen und Spekulationen über Manipulationen des Bitcoin-Preises. Es ist jedoch wichtig, zwischen verschiedenen Arten von Manipulationen und ihrer tatsächlichen Auswirkung auf den Markt zu unterscheiden:


	Markteinfluss durch große Akteure: Da der Bitcoin-Markt im Vergleich zu traditionellen Finanzmärkten relativ klein ist, können große Akteure, sogenannte »Wale« (Investoren mit großen Bitcoin-Beständen), einen gewissen Einfluss auf den Preis haben. Durch den Kauf oder Verkauf großer Mengen von Bitcoins können sie vorübergehend den Preis nach ihrem Gusto beeinflussen. Dies kann jedoch nicht als direkte Manipulation betrachtet werden, da es sich um legale Marktaktivitäten handelt.


	Manipulation auf Krypto-Börsen: Es gibt auch Fälle, bei denen Krypto-Börsen von internen oder externen Akteuren manipuliert werden, um den Preis von Bitcoins zu steuern. Dies kann beispielsweise durch gefälschte Handelsvolumina, Wash-Trading (wenn eine Person sowohl Käufer als auch Verkäufer in einem Handel ist) oder andere unfaire Praktiken geschehen. Auch Manipulationen dieser Art haben einen kurzfristigen Einfluss auf den Preis, jedoch normalerweise nicht dauerhaft auf den gesamten Bitcoin-Markt.




Der Bitcoin-Markt ist im Vergleich zu traditionellen Finanzmärkten immer noch relativ jung und unreguliert. Dies macht ihn anfälliger für Manipulationen. Dennoch gibt es Bemühungen von Regulierungsbehörden und Aufsichtsorganen, den Markt zu überwachen und gegen betrügerische Aktivitäten vorzugehen.


Wal oder Krabbe? Das Bitcoin-Ranking

Bitcoin-Adressen mit weniger als 0,5 Bitcoin werden als Shrimp bezeichnet. Sollten Sie mehr als 10.000 BTC besitzen, dann an dieser Stelle herzlichen Glückwunsch, denn Sie gehören zum erlesenen Kreis der sogenannten Wale. Natürlich verbirgt sich dahinter eine gewisse symbolische Bedeutung, denn genau wie die Wale in den Ozeanen umherstreifen und mit einem Mal einen ganzen Schwarm an Fischen mit ihrem Maul aufnehmen, so gehen auch die Bitcoin-Wale in Krisenzeiten auf Beutefang und verschlucken die Bitcoin-Bestände, die neue und teils unerfahrene Investoren panisch abstoßen.

Dies wirft die Frage auf, die vor allem in den Mainstream-Medien oft als Kritikpunkt an Bitcoin hervorgebracht wird: Wie fair ist Bitcoin verteilt? So titelte beispielsweise die Nachrichtenagentur Bloomberg im Jahr 2020, dass 2 Prozent aller Bitcoin-Accounts 95 Prozent der vorhandenen Bitcoins kontrollieren.174 Worauf Bloomberg nicht eingeht: Die Adressen mit enorm großen Bitcoin-Beständen gehören oft zu Krypto-Börsen wie Binance, Coinbase oder Kraken. So gesehen lassen sich diese Bestände nicht nur einer einzelnen Person zuordnen.

Eine Analyse von Glassnode aus dem Jahr 2021 ergab, dass der Besitz deutlich breiter gestreut ist, als dies der Bloomberg-Artikel suggeriert. Rund 30 Prozent entfallen demnach auf die sogenannten Wale. Doch es zeigt sich noch etwas viel Interessanteres: Während die Wale im Zeitraum 2017 bis Anfang 2021 ihre Bitcoin-Position um 7 Prozent reduziert haben, hat sich der Bestand der kleinsten Meeresbewohner (Krabben und Shrimps) um satte 130 Prozent erhöht. Im Jahr 2022 konnte man beobachten, dass sich dieser Trend sogar weiter verfestigt hat und dieselbe Gruppe rund 17 Prozent des Bitcoin-Angebots besaß.175 Man sieht also, dass sich die Bitcoins mit der Zeit anders als im Fiat-Geldsystem immer mehr verteilen.176

Bitcoin-Halter werden wie folgt eingeteilt:


	Humpback (Buckelwal): >5000 BTC


	Whale (Wal): 1000–5000 BTC


	Shark (Hai): 500–1000 BTC


	Dolphin (Delfin): 100–500 BTC


	Fish (Fisch): 50–100 BTC


	Octopus (Oktopus): 10–50 BTC


	Crab (Krabbe): 1–10 BTC


	Shrimps (Shrimps) (<1 BTC)







Kapitel 14

Mythen

Neben dem Gründungsmythos um den Erfinder von Bitcoin beherrschen etliche weitere Mythen und falsche Narrative den öffentlichen Diskurs zu Bitcoin. Diese möchten wir auf den folgenden Seiten diskutieren und richtigstellen.

Bitcoin zerstört die Umwelt und verbraucht zu viel Energie

Nein! Ganz im Gegenteil! Bitcoin rettet sogar die Umwelt, schont das Klima, fördert den Einsatz von erneuerbaren Energien und nützt vor allem gestrandete Energie, die sonst nicht genutzt werden würde. Ein wahrer Tausendsassa.

Jetzt werden Sie denken: »Aber ich höre doch seit Jahren, dass Bitcoin wertvolle Energie verbraucht und das Klima zerstört. Die Autoren spinnen ja!« Ja, da haben Sie recht, das hören wir alle seit Jahren. Die Desinformationskampagne, um die Reputation von Bitcoin zu vernichten, läuft auf allen Kanälen. Die Behauptung ist aber falsch!

Seit jeher ist ein großer und beliebter Kritikpunkt an Bitcoin der Energiebedarf. Der Vorwurf lautet, Bitcoin sei ein sinnloser Stromfresser, verschwende Energie und schädige die Umwelt durch einen großen CO2-Fußabdruck. Die Leitmedien überschlagen sich mit Aussagen zum ungebührlich hohen Energiehunger von Bitcoin: Bitcoin fresse so viel Energie wie ganze Länder, etwa Dänemark oder Kroatien.177 Das umstrittene WEF schrieb 2017 gar, dass Bitcoin im Jahr 2020 den gesamten Strom der Welt benötigen würde.178 Etliche Medien nahmen den Ball zu gerne auf und verbreiteten diese Schreckensnachricht. Auch in einem ORF-Bericht von 2017179 wurde prognostiziert, dass Bitcoin bis zum Jahr 2020 den gesamten Strom verbrauchen würde, den die Welt produziere. Diese Panikprognosen sind selbstverständlich nicht eingetroffen – sonst würden Sie im Dunkeln sitzen und dieses Buch nicht in den Händen halten. 2020 betrug der Energieverbrauch des Bitcoin-Netzwerks gerade einmal klitzekleine 0,1 Prozent vom weltweiten Energieverbrauch.180 Selbst Ende 2023 sind es nur circa 0,3 Prozent – also meilenweit von den Prognosen des WEF entfernt.

Im Gegensatz zum WEF werden wir nun seriös und sachlich das Thema beleuchten und vor allem darüber aufklären, warum jede Kilowattstunde Strom in Bitcoin sogar gut ist.

Tatsächlich benötigt Bitcoin Energie, um die Sicherheit und Integrität des Netzwerks sicherzustellen. Bitcoin läuft 24 Stunden am Tag, 7 Tage die Woche und 365 Tage – ohne Pausen. Es ist ständig online und wird auf Zehntausenden dezentralen Nodes gespeichert. Alle zehn Minuten wird das komplette System geprüft und validiert.

Abbildung 58: Energieaufwand in Geldsystemen
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Kleiner Seitenhieb: Die wichtigste Notenbank der Welt, die US-Notenbank Fed, wurde seit 110 Jahren (Stand 2023) nicht mehr geprüft! Wem vertrauen Sie mehr? Einer ungeprüften Notenbank oder Bitcoin?

Das Mining von Bitcoin erfordert einen erheblichen Energieaufwand, da komplexe mathematische Probleme gelöst werden müssen, um neue Bitcoins zu schaffen und Transaktionen zu verifizieren.

Das Bitcoin-Netzwerk hat 2022 laut einer Studie der Universität Cambridge 107,65 Terawattstunden benötigt, was ungefähr 0,2 Prozent des weltweiten Verbrauchs darstellt. Anfang 2023 wurde der geschätzte Jahresverbrauch mit 149 Terrawattstunden angegeben.181 Das ist so viel Strom wie ganz Argentinien mit seinen 46 Millionen Einwohnern verbraucht. Nichtsdestotrotz ist für ein sicheres und unabhängiges Geldsystem jede Kilowattstunde gut investiert. Im Vergleich zu anderen Geldsystemen ist Bitcoin geradezu eine schwäbische Energiesparlampe im Energieverbrauch:

Bitcoin spart CO2 ein!

Ein weiterer Kritikpunkt sind die CO2-Emissionen. Bitcoin würde so viel CO2 emittieren wie Peru oder Jordanien pro Jahr, lautet der Vorwurf. Aber auch bei den CO2-Emissionen ist Bitcoin nach wie vor ein Zwerg. Verglichen zum Beispiel mit dem Bankensektor, verursacht Bitcoin 70 Prozent weniger CO2-Emissionen. Wenn es wirklich um CO2-Einsparung geht, sollte man beim Militär, bei Kriegen, Klimaanlagen, Ventilatoren, Flugzeugen, Autos, Dampfloks und Kreuzfahrtschiffen ansetzen.

Es gibt stetige Bemühungen, die Energieeffizienz von Bitcoin zu verbessern. Zum Beispiel hat die Einführung von Mining-Hardware mit höherer Effizienz dazu beigetragen, den Energieverbrauch pro Hashrate zu reduzieren. Vor allem durch den steigenden Anteil an erneuerbaren Energien für den Mining-Prozess wurden die Emissionen seit 2021 halbiert. Das ist weit mehr als in allen anderen Branchen!

Abbildung 59: CO2-Emissionen pro kW/h
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Auf der Suche nach dem günstigsten Strom, um das Bitcoin Mining zu betreiben, werden auch klimaschädliche Methoden wie das Abfackeln von überschüssigem Gas bei der Ölgewinnung gestoppt, weil das Gas Flaring durch das Mining rentabel wird. Beim Verbrennen von Gas wird Methan in die Atmosphäre abgegeben, welches schädlicher ist als CO2. Die Weltbank schätzt, dass jährlich weltweit 144 Milliarden Kubikmeter Erdgas entweder in die Atmosphäre abgelassen oder abgefackelt werden. Würde diese momentan nicht genutzte Energie für das Bitcoin Mining verwendet, hätte man mehrere Fliegen mit einer Klatsche geschlagen: Man sichert das Bitcoin-Netzwerk, nützt die Energie und spart sogar Emissionen ein. Win, Win, Win.

Bitcoin Miner merzen Ineffizienzen aus, wo Energiequellen nicht genutzt oder verschwendet werden.

Abbildung 60: Stromverbrauch von privaten Haushalten, Industrie und Bitcoin
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Erneuerbare Energien – Bitcoin als der »grüne Engel«

Der größte Kostenblock des Minings ist die Energie und deshalb gibt es einen gesunden Wettbewerb darum, Bitcoin möglichst kostengünstig zu produzieren. Dies ist der größte Hebel, um den Gewinn zu maximieren. Immer mehr Miner verwenden erneuerbare Energiequellen und fördern diese durch ihr Tun sogar. Selbst in Regionen, wo es für andere Wirtschaftszweige unrentabel wäre, lohnt es sich, Bitcoin zu minen. In Island zum Beispiel sprudelt dank der natürlichen Wärmequellen kostenlos rund um die Uhr reine Energie aus dem Boden, die nun in Bitcoin umgewandelt wird. Die Energie muss nicht aufwendig in die Zivilisation gebracht werden, sondern kann vor Ort in einen Zwischenspeicher umgewandelt und bequem weltweit transportiert werden

Was vielen unbekannt ist: Schon jetzt stammt mehr als die Hälfte der benötigten Energie für Bitcoin aus regenerativen und CO2-neutralen Energiequellen. Keine andere Branche pusht die erneuerbaren Energien so sehr wie der Bitcoin-Sektor. Wie schon erwähnt, geschieht das aus einer nicht ganz uneigennützigen Intention. Aber gibt es etwas Effizienteres, als das Gute mit dem Nützlichen zu verbinden?

Laut einer Untersuchung von Daniel Batten, einem ESG-Analysten, stammt der Großteil der Energie, die für das Bitcoin Mining verwendet wird, aus erneuerbaren Energiequellen.182 Etwa 52,4 Prozent des Bitcoin Minings basieren seiner Studie nach auf erneuerbarer Energie wie Wasserkraft, Windenergie, Solarenergie oder aus CO2 neutraler Atomenergie. Dieser Trend wird voraussichtlich weiter zunehmen, da traditionelle Energiequellen tendenziell teurer werden. Etwa 43 Prozent der Energie für das Bitcoin Mining stammen noch aus fossilen Brennstoffen wie Gas und Kohle. Die Studie berücksichtigt nicht alle Bitcoin-Mining-Einrichtungen weltweit, aber sie zeigt, dass Bitcoin die Verwendung erneuerbarer Energien in einem beispiellosen Maß vorantreibt.

Auf höhere Zahlen kommt das Bitcoin Mining Council, das 48,4 Prozent aller Miner repräsentiert. Seine Mitglieder verwendeten Ende 2022 insgesamt beachtliche 63,8 Prozent erneuerbare Energien für den Mining-Prozess und damit 1 Prozent mehr als im Vorquartal. Auf das Gesamtnetzwerk umgerechnet wären das 58,9 Prozent.183 Mit diesen Zahlen ist die Bitcoin-Industrie die nachhaltigste der Welt, sie treibt die erneuerbaren Energien an wie keine andere Branche.

Zum selben Ergebnis kommt KPMG, eine der weltweit größten Wirtschaftsprüfungsgesellschaften. In einer Analyse wurde festgestellt, dass Bitcoin der Umwelt mehr nützt als schadet und sogar ESG-konform ist.184

Abbildung 61: Energiequellen des Bitcoin Minings
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Bitcoin ist dort, wo kein Mensch ist

Ein weiterer einzigartiger Vorteil von Bitcoin ist, dass die Bitcoin Miner dorthin gehen können, wo die Energiequellen sind – selbst zu den entlegensten Orten, an denen es keine Zivilisation, keine Infrastruktur und keine Menschen gibt. Das Einzige, was benötigt wird, ist eine Internet-Verbindung – und hier ist sogar eine schwache Leitung ausreichend.

Gas, Öl, Atomkraft, Solar und Wind brauchen hingegen Infrastruktur, Pipelines, Strommasten et cetera. Bisher bestand die Herausforderung immer darin, die Energie in die Städte, zu den Unternehmen und Verbrauchern zu transportieren. Je länger die Transportwege sind, umso mehr Energie geht verloren.

Abbildung 62: Stromquellen für Bitcoin-Mining
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Mit Bitcoin hat man sofortige Verwendung und Einnahmen, auch ohne lange Wege und Pipelines. Die Energie wird in das Bitcoin-Netzwerk geleitet und somit Methangas, Sonnenlicht, Wasser oder Wind in Geld verwandelt.

Dies könnte vor allem auch armen Ländern weltweit helfen, ihre Ressourcen zu nutzen, sich zu finanzieren, Infrastruktur aufzubauen und die Menschen mit Energie zu versorgen und Wohlstand zu schaffen.

Nun ein kleiner Ausflug. Bei der Recherche haben wir etwas Spannendes gefunden, das wir Ihnen nicht vorenthalten möchten:

Hat Henry Ford schon vor 100 Jahren Bitcoin prophezeit?

Henry Ford hatte uns einiges voraus. Er ist wohl schon vor über 100 Jahren in den Kaninchenbau hinabgestiegen und hat die »rote Pille« eingenommen. Ford hat das Geldsystem durchschaut, was ihn selbst unendlich reich gemacht hat. Sein berühmtes Zitat »Würden die Menschen unser Geldsystem verstehen, dann hätten wir eine Revolution vor morgen früh« ist im Nachhinein offenbar so zu verstehen, dass er nach einem besseren Geld gesucht hat. Und er fand es. 1921 forderte er, das goldgedeckte Papiergeld mit einer Energiewährung, einem neuen Weltgeld, zu ersetzen, um Krieg und Armut zu stoppen und die Eliten zu entmachten.

In einem Interview mit der New York Tribune sagte Ford:


»Die Energiewährung würde einen neuen Standard schaffen, bei dem eine bestimmte Menge an Energie pro Stunde im Gegenwert zu einem Dollar stehen würde. Dafür müssen wir lediglich die Denk- und Rechenweise ablegen, die uns von der internationalen Bankenelite vorgegeben wird, und an die wir uns gewöhnt haben, als ob es keinen anderen denkbaren Standard geben könnte.«185



Das klingt sehr nach Bitcoin und dem Whitepaper von Satoshi – und das 1921!

Weiter mahnte Ford:


»Das grundlegende Übel an Gold ist seine Verbindung zum Krieg, denn es kann besessen und kontrolliert werden. Wenn wir diese Kontrolle verhindern, dann verhindern wir Kriege.«



Müssen wir jetzt Henry Ford als potenziellen Satoshi Nakamoto in Betracht ziehen? Nein. Ford verstarb 1947. Es gibt humorvolle Spekulationen über seine mögliche Reinkarnation als Satoshi. Wahrscheinlicher ist, dass Satoshi sich von Ford hat inspirieren lassen.

Mit Bitcoin wird aufgrund seines deflationären Charakters eine schuldenbasierte Finanzierung von Kriegen unmöglich. Im Gegensatz zum Goldstandard, der Regierungen daran hinderte, Geld zu drucken, hatten die »internationalen Banken« während des Goldstandards einen Großteil des Goldes in ihrem Besitz und konnten dadurch einen florierenden Geldmarkt schaffen und Kriege finanzieren. Meistens sogar beide Parteien, ganz nach dem Motto »Die Bank gewinnt immer«.

Die Kardaschow-Skala

Die Kardaschow-Skala ist ein faszinierender Bewertungsmaßstab, nach dem fortgeschrittene Zivilisationen auf der Grundlage ihres Energieverbrauchs klassifiziert werden. Das Konzept wurde erstmals 1964 von dem russischen Astrophysiker Nikolai Kardaschow vorgestellt und hat seitdem zahlreiche Diskussionen und Spekulationen unter Wissenschaftlern und in der breiten Öffentlichkeit ausgelöst. In diesem Abschnitt werden wir uns mit den Feinheiten der Kardaschow-Skala befassen, ihre verschiedenen Stufen untersuchen und die Auswirkungen auf unser Verständnis des Universums betrachten.

Im Kern ist die Kardaschow-Skala ein numerisches System, das von Zivilisationen des Typs 0 bis zum Typ V reicht, wobei jeder Typ die Fähigkeit hat, exponentiell größere Energiemengen zu nutzen als der vorherige. Das Prinzip besagt, dass der technologische Fortschritt einer Zivilisation eng mit ihrer Fähigkeit zusammenhängt, die Energie ihrer Umgebung nutzbar zu machen und zu verwerten. Je weiter wir uns auf der Skala nach oben bewegen, desto fortschrittlicher sind die Zivilisationen in Bezug auf ihre Technologie und ihren Energieverbrauch.

Zivilisationen vom Typ 0, die auch als vortechnologische Zivilisationen bezeichnet werden, sind nicht in der Lage, Energie auf globaler Ebene nutzbar zu machen. Diese Zivilisationen zeichnen sich durch ihre Abhängigkeit von fossilen Brennstoffen und ihre begrenzte Fähigkeit aus, Naturkräfte zu kontrollieren. Zivilisationen des Typs 0 haben jedoch das Potenzial, sich zu Zivilisationen des Typs I zu entwickeln, die sich die gesamte Energie ihres Planeten zunutze machen können.

Zivilisationen des Typs I, die auch als planetarische Zivilisationen bezeichnet werden, können das gesamte Energiepotenzial ihres Planeten nutzen, von geothermischer Energie bis hin zu Wind- und Sonnenenergie. Diese Zivilisationen sind in der Lage, Naturkatastrophen wie Erdbeben und Vulkanausbrüche zu kontrollieren, und sie sind technologisch und kommunikationstechnisch hoch entwickelt.

Auf der höheren Skala sind Zivilisationen des Typs II in der Lage, sich die gesamte Kraft ihres Sterns zunutze zu machen, indem sie eine Dyson-Sphäre oder eine ähnliche Struktur bauen, die es ihnen ermöglicht, die von ihrem Stern erzeugte Energie einzufangen und zu nutzen. Zivilisationen vom Typ II sind wirklich fortgeschritten und können Energie in einem für uns unverständlichen Ausmaß manipulieren.


Dyson-Sphäre

Eine Dyson-Sphäre ist eine hypothetische Megastruktur, die unser Verständnis der Grenzen von Technologie und Energie infrage stellt. Die Dyson-Sphäre ist ein Konstrukt, das einen Stern einkapseln und seine gesamte Energieproduktion für eine fortgeschrittene Zivilisation auffangen würde. Dieses Konzept wurde erstmals 1960 von dem Physiker Freeman Dyson vorgestellt, der sich eine Zivilisation vorstellt, die so weit fortgeschritten ist, dass sie in der Lage ist, den gesamten Energieausstoß ihres Wirtssterns zu nutzen. Die Dyson-Sphäre würde den Stern im Wesentlichen umschließen, seine gesamte Energie einfangen und sie in eine für die Zivilisation, die die Megastruktur bewohnt, nutzbare Form umwandeln.



Zivilisationen des Typs III hingegen sind in der Lage, die von allen Sternen in ihrer Galaxie erzeugte Energie zu nutzen und die Struktur von Raum und Zeit zu manipulieren. Zivilisationen des Typs III wäre es möglich, durch die Zeit zu reisen und mit anderen Zivilisationen in anderen Teilen des Universums zu kommunizieren.

Jenseits von Zivilisationen des Typs III treffen wir auf rein hypothetische Typen. Zivilisationen des Typs IV sind in der Lage, sich die Energie mehrerer Galaxien zunutze zu machen, während Zivilisationen des Typs V in der Lage sind, sich die Energie des gesamten Universums zunutze zu machen. Diese Zivilisationen sind so weit fortgeschritten, dass sie über unser derzeitiges Verständnis des Universums hinausgehen und vielleicht sogar als gottähnlich angesehen werden können.

Der Unterschied der Typen liegt nicht nur im Grad ihres technologischen Fortschritts, sondern auch in der Größe der Bevölkerung. Eine Zivilisation, welche ihr gesamtes Sonnensystem nutzen kann, hat definitiv eine höhere Bevölkerung, da diese alle Planeten des Sonnensystems bewohnen kann. Mit steigender Bevölkerungszahl steigt auch die absolute Anzahl an Genies dieser Zivilisation, denn der Anteil an Genies in der Bevölkerung gilt als relativ. Wenn wir Genies als Menschen mit einem IQ > 180–200 definieren, dann machen diese Menschen einen Anteil von 0,0000001 Prozent in der Weltbevölkerung aus. Bei der heutigen Population sind das 800 Menschen auf der Welt. Bei einer Typ-II-Zivilisation mit 100 Milliarden Menschen sind es bereits 80.000.

Die Vorstellung, die Wahrscheinlichkeit, dass Genies geboren werden, nehme mit der Gesamtbevölkerung zu, ist ein faszinierendes und komplexes Thema, das eine gründliche Erforschung mehrerer Faktoren erfordert. Von der Genetik über die Kultur bis hin zur Umwelt gibt es eine Vielzahl von Faktoren, die sich auf die Wahrscheinlichkeit auswirken können, dass in einer Population geniale Menschen entstehen.

Die Kardaschow-Skala wirft eine Reihe interessanter Fragen über die Natur fortgeschrittener Zivilisationen und ihre Beziehung zur Energie auf. Zum einen veranlasst sie uns, unsere Handlungen als Spezies langfristig zu gestalten und über das Potenzial unserer Zivilisation nachzudenken, wie sie sich zu höheren Typen der Skala entwickeln kann. Die Menschheit befindet sich nach Schätzungen von Wissenschaftlern im Moment zwischen den Typen 0 und I – um genau zu sein bei 0,72. Das bedeutet, wir können bereits einen Großteil der Energie unseres Planeten nutzen. Die Energiewende der letzten Jahre hat einen hemmenden Faktor auf das weitere Fortschreiten der Menschheit auf dieser Skala, da bahnbrechende Technologien wie Atomkraft gerade in der westlichen Welt auf dem Rückzug sind. Es geht nur noch darum, Energie zu sparen, statt neue Energiequellen zu schaffen und damit höheren Energiekonsum auszugleichen. Genau hier kommt Bitcoin ins Spiel. Dadurch, dass Rechenleistung einen monetären Wert erhält, entsteht eine neue Form des Wettkampfes in der Welt. Einige Bitcoiner nennen diesen Wettkampf schlicht »Hashwars«.


Hashwars

»Hashwars« steht für den Verschlüsselungsalgorithmus, welcher beim Minen von Bitcoin angewendet wird. (Dazu mehr im Kapitel »Bitcoin - Wie funktioniert es?«) »War« im Sinne von Krieg ist eine Übertreibung des Wettbewerbs unterschiedlicher Bitcoin Miner, als Erstes den neuen Bitcoin-Block zu finden, um sich so den Blockreward zu sichern.



Dieser Hashwar beschreibt die Entwicklung, dass immer mehr Organisationen und Staaten einen Teil der Bitcoin-Belohnungen für sich beanspruchen wollen. Je wertvoller und einflussreicher das Bitcoin-Netzwerk wird, desto größer wird die Konkurrenz im Bitcoin Mining. Das bedeutet, dass Unternehmen immer weiter ihre Kosten für Strom oder Rechenleistung senken müssen, um weiterhin profitabel zu sein. Bitcoin Miner suchen weltweit nach der besten Energiequelle, um ihre Stromkosten möglichst gering zu halten. So wurden bereits unzählige Wasserkraftwerke wieder in Betrieb genommen, nachdem sie aus ökonomischen Gründen abgeschaltet worden waren.186 Bitcoin reaktiviert also alte Energiequellen und gibt ihnen einen neuen Nutzen. Durch den Wiederaufbau oder die Neuschöpfung von Energiequellen steigert sich das Energiepotenzial der Menschheit. Unter einem Bitcoin-Standard wäre die Menschheit höchstwahrscheinlich sehr schnell eine Typ I Zivilisation.

Energieverschwendung ist subjektiv

Energie ist Leben. Alles verbraucht Energie, so auch Bitcoin. Ist Bitcoin Energieverschwendung?

Das Empfinden von Energieverschwendung ist subjektiv. Für die einen ist Urlaub pure Energievergeudung, für andere wiederum das größte Ziel im Jahr. Dasselbe gilt fürs Auto. Mag die Mobilität für den einen essenziell sein, ist es für andere purer Luxus. Wer in einer Stadt wohnt mit einem guten ÖPNV-Netz, benötigt nicht unbedingt ein Auto. Aber was ist mit jenen, die auf dem Land wohnen?

Die Frage, die wir uns stellen müssen, lautet: Was ist uns ein besseres, demokratisches und friedliches Geldsystem wert?

Bitcoin schenkt der Menschheit erstmalig ein demokratisches, dezentrales, transparentes und unveränderliches Geldsystem. Die vielen Geldsysteme auf der Welt könnten durch ein einziges, weltweit funktionierendes ersetzt werden. Und das Ganze ohne Abhängigkeit von Banken und Staaten. Allein diese Einsparung an Infrastruktur und somit an CO2 rechtfertigt den Energiebedarf von Bitcoin.

Zudem favorisieren Bitcoin-Miner günstige, erneuerbare Energiequellen wie Wind- oder Solarenergie, Geothermie oder Wasserkraft, um ihren Energiebedarf möglichst kostengünstig und somit wettbewerbsfähig zu decken. Darüber hinaus gibt es stetige Bemühungen, die Energieeffizienz von Bitcoin zu verbessern.

Bitcoin ist flexibel. Es kann überall auf der Welt Energie, auch überschüssige Energie, die ansonsten ungenutzt verpuffen würde, werthaltig konservieren und speichern.

So kann man Wasserkraft am Amazonas, Vulkanenergie in Ecuador, Geothermie in Island oder Methangas an Ölförderungspumpen im mittleren Osten oder in den USA für das Bitcoin Mining verwenden, Bitcoin generieren, und in Dingle, Burlington oder Lorch diese Bitcoins in Geld oder andere Werte umtauschen. Dieser Energietransfer ist in dieser Art einmalig und kommt ganz ohne Verschleiß oder Transportkosten aus.

Bitcoin Mining kann überschüssige erneuerbare und gestrandete Energie nutzen und speichern. Bitcoin kann somit dazu beitragen, das Stromnetz zu stabilisieren, wenn es zu Wind- und Dunkelflauten kommt, und Abfall reduzieren. In Zeiten von überschüssiger Energie kann Bitcoin gemined werden, um dann damit in Stressphasen Energie zuzukaufen. Damit hätte man die Energie in Bitcoin indirekt gespeichert. In Texas etwa wird Bitcoin Mining in Verbindung mit erneuerbaren Energien erfolgreich genutzt, um das Stromnetz zu unterstützen und die Kosten für Verbraucher zu senken. Diese Partnerschaft kann zur Schaffung einer nachhaltigeren Energiezukunft beitragen. Bitcoin verwendet Energie, um Knappheit und Endgültigkeit ohne eine vertrauenswürdige dritte Partei sicherzustellen. Im Gegensatz zu traditionellen Währungen, die auf Vertrauen basieren, bietet Bitcoin eine faire und unveränderliche Geldform.

Insgesamt trägt Bitcoin dazu bei, die Energieeffizienz zu steigern, erneuerbare Energien zu fördern und die Umweltauswirkungen der Energieproduktion zu verringern. Es ist eine positive Kraft im Energiesektor und hilft dabei, die Erde zu retten.

Bitcoin ist für Kriminelle

Da Bitcoin nur pseudonym ist, ist es für Kriminelle eigentlich ungeeignet. Alle Transaktionen auf der Blockchain sind bis in alle Ewigkeit gespeichert und somit transparent. Mehrere Studien haben aufgezeigt, dass Kriminelle lieber Bargeld verwenden, da dieses nicht transparent und schwerer nachverfolgbar ist. Im »Crypto Crime Report« von Chainalysis wurde 2022 festgestellt, dass der Anteil unerlaubter Aktivitäten am gesamten Krypto-Transaktionsvolumen mit 0,24 Prozent verschwindend gering ist.187

Es gibt zu wenige Bitcoins

Im Jahr 2140 wird der letzte Bitcoin erschaffen sein. Es wird dann maximal 21 Millionen Bitcoins geben. Davon sind circa 3 bis 4 Millionen für alle Ewigkeiten verloren. Das bedeutet: Gerade mal jeder vierte Deutsche kann einen Bitcoin besitzen. Bei 8 Milliarden Erdenbürgern ist es noch weniger. Aktuell sind 92,94 Prozent (Stand Dezember 2023) aller Bitcoins schon geschürft wurden.

Wie dem auch sei: Jeder Bitcoin kann in 100 Millionen Satoshis unterteilt werden. Das heißt, es muss sich lediglich der Preis anpassen. Satoshis gibt es genug für alle.

Satoshi Nakamoto verkauft alle seine Bitcoins

Satoshis 1.125.150 Bitcoins sind nach wie vor unberührt. Die ganze Bitcoin-Welt schaut genau auf seine Wallets, und sollte sich dort auch nur ein einziger Satoshi in Bewegung setzen, würden es sofort alle mitbekommen. Würde Satoshi seine Bitcoins verkaufen, könnte dies tatsächlich das Vertrauen in das Bitcoin-Netzwerk erst mal kurzfristig erodieren lassen und negative Auswirkungen auf den Preis haben. Dies würde aber nichts am Bitcoin-Netzwerk ändern. Bitcoin würde nach wie vor alle zehn Minuten einen Block generieren und somit Mehrwert schaffen.

Bitcoin ist die moderne »Tulpenblase«

Abbildung 63: Bitcoin-Preisentwicklung
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Vor allem von Kritikern wie Peter Schiff, Warren Buffett oder Nouriel Roubini wird Bitcoin mit der berühmten »Tulpenblase« im 17. Jahrhundert in den Niederlanden verglichen. Diese war die erste dokumentierte große Spekulationsblase der Wirtschaftsgeschichte.

Warum der Vergleich nicht standhält, machen die folgenden Punkte deutlich: Im Gegensatz zu Tulpen hat Bitcoin ein tatsächliches Problem gelöst (Wertspeicher – auch wenn momentan noch recht volatil, aber Bitcoin ist nie wertlos geworden wie die Tulpen) und liefert somit einen wahren Mehrwert. Bitcoin basiert auf einer funktionierenden und disruptiven Technologie, der Blockchain, die eine dezentrale und sichere digitale Währung ermöglicht. Bitcoin wird von vielen als eine innovative Technologie betrachtet, die das Potenzial hat, das Finanzsystem zu transformieren und neue Anwendungen zu ermöglichen.

Im Gegensatz dazu hatten Tulpen keinen praktischen Nutzen außer ihrer Schönheit. Sie sind ein dekoratives, aber letztlich nutzloses und zeitlich limitiertes Luxusgut. Während der Hype um die Blumen lediglich wenige Monate andauerte, ist der Hype von Bitcoin trotz aller Unkenrufe seit 2009 am Laufen und wird immer stärker. Bitcoin hat mehrere Bullen- und Bärenmärkte hinter sich gebracht und überlebt. Auch die Transportabilität von Bitcoin gestaltet sich weitaus einfacher als die von Blumen, da es digital und grenzenlos ist. Ebenso ist die Haltbarkeit bei Bitcoin unendlich im Gegensatz zur verderblichen Ware Blume. Bitcoin ist durch die Kryptogramme diebstahlgeschützt. Tulpen kann man aus dem Garten oder Laden einfach mitnehmen. Während Bitcoin in jeweils 100 Millionen Einheiten (1 Satoshi) teilbar ist, würde jede Tulpe beim Teilen kaputt gehen.

Bitcoin hat keinen inneren Wert

Unser Geld hat seit dem Ende des Bretton-Woods-Systems keinen intrinsischen Wert mehr, sondern labt sich nur von dem Vertrauen, das wir ihm schenken – unterstützt durch die politische Gewalt, die unsere Papierscheine zum gesetzlichen Zahlungsmittel macht. Bis 1971 war es wenigstens noch mit Gold gedeckt (siehe Kapitel 3). Durch die fatale Notenbankpolitik, ständige Vertragsdehnungen und gar -brüche und die Inflation schmilzt das Vertrauen in das Geld genauso wie seine Kaufkraft.

Bitcoin hat allein schon Wert durch sein dezentrales, grenzenloses und limitiertes Netzwerk. Dadurch muss man niemandem trauen und es funktioniert ohne eine dritte Kontrollpartei. Wie so oft bestimmen Angebot und Nachfrage den Preis – die Menschen und der Markt bestimmen den Preis. Offenbar geben die Menschen Bitcoin einen Wert – sonst wäre der Preis bei Null. Mal sind es 60.000 Dollar, mal 15.000 Dollar.

Bitcoin hat einen objektiven und einen subjektiven Wert. Der objektive Wert ist die entstandene Infrastruktur, die Hochleistungsrechner, die vielen Firmen, Arbeiter und die gespeicherte Energie und Zeit in jedem Bitcoin, die für das Mining aufgewendet werden muss. So sind die Produktionskosten je nach Stromkosten von Land zu Land unterschiedlich.

Der innere Wert von Bitcoin besteht neben dem objektiven Wert auch aus etlichen subjektiven Werten. Nicht zu verachten sind etwa die Netzwerkeffekte (Metcalfesches Gesetz siehe Kapitel 17): Der Wert steigt mit der Anzahl der Nutzer oder Knotenpunkte im Krypto-Mining. Und unserer Ansicht nach unbezahlbar ist, dass Bitcoin ein neues dezentrales, zensurfreies Geld, einen limitierten Wertspeicher und ein demokratisches Geldsystem geschaffen hat.

Spätestens wenn das digitale Zentralbankgeld (CBDC) kommt und das Bargeld verteuert oder gar abgeschafft wird, was die Privatsphäre enorm einschränkt, wird Bitcoin die einzige Möglichkeit sein, grenzüberschreitend und pseudonym Transaktionen durchzuführen. Bitcoin repräsentiert die Idee von wirtschaftlicher Freiheit und Unabhängigkeit von staatlicher Kontrolle. Es sollte nicht nur als Zahlungsnetzwerk betrachtet werden, sondern als Werkzeug, um diejenigen zu bekämpfen, die versuchen, uns zu kontrollieren.

Diesen Nutzen kann man gar nicht in Papiergeld wiedergeben. Aus dem Grund ist der innere Wert von Bitcoin unserer Ansicht nach nicht Null, sondern immens. Wie sehen Sie den inneren Wert von Bitcoin?

Es wird bald einen besseren Bitcoin geben

Bitcoin als monetäres System stellt unsere bisherige Welt infrage, in der Geld ausschließlich von Zentralbanken kontrolliert wird. Es ist ein Paradigmenwechsel, der die Grundlagen der Finanzwelt im Kern erschüttert. Versuche, Bitcoin zu kopieren oder zu verbessern, sind in der Regel das Ergebnis eines mangelnden Verständnisses seiner einzigartigen monetären Eigenschaften. Die Minderheitenregel von Nassim Taleb spielt auch bei Bitcoin eine entscheidende Rolle.


Minderheitenregel

Eine hinreichend kompromisslose Minderheit, für die es um viel geht, muss lediglich einen gewissen, aber kleinen Anteil an der Gesellschaft erreichen, zum Beispiel 3 oder 4 Prozent, um in der gesamten Bevölkerung ihre Präferenzen durchzusetzen. Bestes Beispiel sind die Klimakleber der letzten Generation, Veganer oder die Woke-Kultur.



Eine kleine, aber überzeugte Gruppe legt fest, dass Bitcoin als Geld geeignet ist, während andere sowohl Bitcoin als auch andere Währungen akzeptieren. Dennoch stützt sich der Wert von Bitcoin auf seine begrenzte, digitale Knappheit und wird durch seine Dezentralisierung und Zensurresistenz gestärkt.

Die Akzeptanz und der langfristige Wertspeicher von Bitcoin werden maßgeblich durch den Marktkonsens bestimmt.

Versuche, alternative digitale Währungen zu schaffen, scheitern oft daran, das erforderliche Maß an Dezentralisierung, Zensurresistenz und Liquidität zu erreichen. Es ist äußerst schwierig, die einzigartigen Eigenschaften von Bitcoin und den Marktkonsens zu replizieren.

Über 10.000 Kryptowährungen sind diesen Weg schon gegangen und haben sich daran versucht, der bessere Bitcoin zu werden, und alle sind gescheitert. Sie wollten schneller, größer, besser sein. Sie waren aber zentral in der Hand von einigen wenigen Personen (Cardano), Unternehmen (Ripple) oder Stiftungen (Ethereum).

Manche hatten sogar »Bitcoin« im Namen, was ihnen aber auch nicht geholfen hat. All diese Konkurrenten sind sang- und meist auch klanglos gescheitert. Kann es trotzdem irgendwann einen besseren Bitcoin geben? Vielleicht. Aber die Chancen sind gering und werden unserer Ansicht nach immer geringer, je weiter Bitcoin sich ausbreitet und adaptiert wird.

Bitcoin ist zu volatil

Neue und wenig regulierte Assets sind immer volatil. Die Volatilität wird im Laufe der Zeit weniger werden.

Inmitten der Turbulenzen der vergangenen zwei Jahre und der großen Kursschwankungen von Bitcoin haben Skeptiker ihre Kritik noch verstärkt und argumentiert, dass die extreme Volatilität Bitcoin als Währung komplett disqualifiziere.

Doch trifft das wirklich zu?

Wir wetten, dass Sie jedes Mal fast aus dem Bett springen, wenn der Preis von Bitcoin in die Höhe schnellt, und in Ihrem Kopf ausrechnen, wie sich eine Investition in Bitcoin vor fünf Jahren entwickelt hätte.

Niemand hat wirklich etwas gegen die Volatilität von Bitcoin, wenn sein Preis an einem Tag um mehr als 10 Prozent steigt. Doch sobald er um 10 Prozent oder mehr fällt, verfallen die Menschen in Panik.

Das Merkwürdige daran ist, dass viele traditionelle Vermögenswerte eine höhere Volatilität aufweisen als Bitcoin, aber oft nicht hinterfragt werden. Einem Bericht von VanEck zufolge, waren im November 2020 die Aktien von 112 der S&P 500-Unternehmen über einen Zeitraum von 90 Tagen volatiler als Bitcoin. Für einen Zeitraum von einem Jahr lag diese Zahl bei 145.188

Über ein Jahrzehnt hinweg hat Bitcoin trotz erheblicher Preisschwankungen einen langfristigen Aufwärtstrend gezeigt, was darauf hindeutet, dass es die Fähigkeit hat, Wert über die Zeit zu speichern und zu mehren.

Darüber hinaus wird die Volatilität von Bitcoin oft mit der jungen Lebensdauer in Verbindung gebracht. Traditionelle Wertspeicher wie Gold haben Jahrhunderte oder gar Jahrtausende gebraucht, um eine breite Akzeptanz zu erlangen, während Bitcoin noch in seiner relativen Anfangsphase ist. Mit zunehmender Marktreife und breiterer institutioneller Akzeptanz wird sich die Volatilität von Bitcoin verringern.

Bitcoin ist deflationär und unterscheidet sich dadurch von Fiat-Währungen, da seine Kaufkraft im Laufe der Zeit zunimmt. Das Angebot an Bitcoin ist auf 21 Millionen Einheiten begrenzt, steigende Nachfrage führt automatisch zu einem steigenden Preis.

Bitcoin hat sicherlich eine hohe Volatilität gezeigt, doch wenn man sich ein wenig von monatlichen Preisschwankungen entfernt, bietet die Geschichte von Bitcoin über die Jahre hinweg eine andere Perspektive.

Darüber hinaus gewinnt sein Preis stetig an Stabilität, da immer mehr Investoren ihr Geld und ihr Vertrauen in das Halten von Bitcoins in ihren Wallets setzen. Mit der Vergrößerung des Marktes nimmt die Abhängigkeit des Bitcoin-Preises von Großinvestoren ab, und die Auswirkungen eines Verkaufs von Bitcoins werden durch den Rest des Marktes aufgefangen.

Bitcoin entspricht genau dem gegenteiligen Modell von traditionellen Notenbanken und deren Fiat-Währungen. Zentralbanken versuchen kurzfristige Volatilität durch ihr Handeln ständig zu unterdrücken, was langfristig jedoch genau das Gegenteil bewirkt und zu großer unkontrollierbarer Volatilität in Form von Finanzkrisen führt. (Erinnern Sie sich an das Beispiel mit den nicht zugelassenen Waldbränden aus dem ersten Teil des Buches.)

Die Volatilität bei Bitcoin ist eine natürliche Funktion der monetären Adoption, und diese Volatilität stärkt letztlich die Widerstandsfähigkeit des Bitcoin-Netzwerks und fördert langfristige Stabilität.

Bitcoin kann wertlos werden

Das kann durchaus passieren. Bitcoin ist nach wie vor ein Experiment. Die Wahrscheinlichkeit ist allerdings gering und wird durch die weitere Adaption und den Lindy-Effekt immer unwahrscheinlicher. Auch die immer stärkere Implementierung in der Finanzwelt senkt die Chance, dass Bitcoin wertlos oder verboten wird.


Lindy-Effekt

Geprägt wurde der Begriff von dem ehemaligen Finanzmathematiker Nassim Taleb. Der Name »Lindy« bezieht sich auf das »Lindyʼs Deli«, ein berühmtes Restaurant in New York, das in den 1920er-Jahren sehr beliebt war. Mit jedem Tag, mit dem eine neue Technologie reibungslos funktioniert und sich bewährt, erhöht sich die Wahrscheinlichkeit ihres Weiterbestehens.



Bitcoin ist zu langsam

»Bitcoin selbst kann nicht so skalieren, dass jede einzelne Finanztransaktion auf der Welt an jeden übertragen und in die Blockchain aufgenommen werden könnte. Es muss eine zweite Ebene von Zahlungssystemen geben, die leichter und effizienter ist.«189

Hal Finney im Jahr 2010

Die Skalierung von Bitcoin ist seit jeher ein Thema und eine Herausforderung, die mit der zunehmenden Nutzung und Akzeptanz von Bitcoin aufgetreten ist. Die maximale Anzahl von Transaktionen, die das Bitcoin-Netzwerk pro Sekunde verarbeiten kann, ist begrenzt. Im Bitcoin-Netzwerk mit einer Blockgröße von 1 Megabyte und einer durchschnittlichen Blockzeit von zehn Minuten können normalerweise etwa 3 bis 7 Transaktionen pro Sekunde verarbeitet werden. Eines vorweg: Das ist vergleichsweise wenig.

Um die Skalierbarkeit von Bitcoin zu verbessern, wurden jedoch verschiedene technische Verbesserungen vorgeschlagen und implementiert. Eine dieser Verbesserungen ist Segregated Witness (SegWit), wodurch die Blockgröße effizienter genutzt und die Transaktionskapazität erhöht wird. Durch SegWit können theoretisch 7 bis 14 Transaktionen pro Sekunde verarbeitet werden. Darüber hinaus wurde das Lightning-Network (kurz: Lightning) als Second-Layer-Protokoll entwickelt, um die Zahlungsgeschwindigkeit von Bitcoin zu erhöhen.

Das Lightning-Network ermöglicht es, eine große Anzahl von Zahlungen außerhalb der Blockchain durchzuführen, was zu einer größeren Anzahl von Transaktionen pro Sekunde führen kann.

Es gibt verschiedene Aspekte der Skalierung von Bitcoin, die betrachtet werden müssen:


	Zahlungskapazität: Das ursprüngliche Bitcoin-Netzwerk konnte nur eine begrenzte Anzahl von Transaktionen pro Sekunde verarbeiten. Dies führte zu Engpässen und höheren Kosten. Um die Zahlungskapazität zu erhöhen, wurden verschiedene Vorschläge und Lösungen diskutiert, wie zum Beispiel SegWit und Lightning.


	Blockgröße: Die Größe eines Bitcoin-Blocks begrenzt die Anzahl der Transaktionen, die in einem Block enthalten sein können. Eine Erhöhung der Blockgröße könnte theoretisch die Transaktionskapazität erhöhen. Es gab jedoch eine Debatte und unterschiedliche Meinungen über die optimale Größe der Bitcoin-Blöcke. Eine Vergrößerung der Blockgröße erfordert eine weitreichende Konsensfindung innerhalb der Bitcoin-Community und könnte zu einer Abspaltung (Hardfork) des Netzwerks führen, wie es bei Bitcoin Cash bereits geschehen ist.


	Skalierungslösungen: Neben technischen Verbesserungen wie SegWit und Lightning gibt es auch andere Skalierungslösungen, die erforscht und entwickelt werden. Zum Beispiel wird an der Implementierung von sogenannten Sidechains, die zusätzliche Transaktionskapazität bieten können, gearbeitet.




Das Skalierungsproblem

Aber gehen wir noch mal einen Schritt zurück. Das Alleinstellungsmerkmal von Bitcoin ist ohne Zweifel dessen Dezentralität. Das macht das Netzwerk einerseits äußerst robust und sicher vor Manipulation. Andererseits kommt damit aber auch ein anderes Problem auf: die Skalierbarkeit. Verglichen mit anderen Zahlungsanbietern wie Visa ist die Zahlungskapazität des Bitcoin-Netzwerks sehr gering. An dieser Stelle bietet es sich an, auf das Blockchain-Trilemma einzugehen.

Das Blockchain-Trilemma ist ein Konzept, das die Herausforderung beschreibt, die bei der Entwicklung von Blockchain-Netzwerken und -Protokollen auftritt. Es besagt, dass es drei Hauptziele gibt, die eine Blockchain erreichen soll, es aber extrem schwierig ist, alle drei gleichzeitig zu optimieren. Dazu gehören:

Abbildung 64: Blockchain-Trilemma
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	Sicherheit: Eine Blockchain muss sicher sein, um vor Angriffen und Manipulationen geschützt zu sein. Dies bedeutet, dass die Integrität der Daten und Transaktionen auf der Blockchain gewährleistet sein muss. Die Sicherheit ist von entscheidender Bedeutung, da die meisten Menschen und Unternehmen darauf vertrauen, dass die Blockchain zuverlässig und unveränderlich ist.


	Dezentralisierung: Eine Blockchain soll dezentralisiert sein, was bedeutet, dass sie keine zentrale Autorität oder Kontrolle hat. Stattdessen wird die Blockchain von einem verteilten Netzwerk von Teilnehmern (Knoten) betrieben. Dezentralisierung trägt zur Resistenz gegen Zensur und Angriffe bei und fördert die Transparenz und Vertrauenswürdigkeit.


	Skalierbarkeit: Skalierbarkeit bezieht sich auf die Fähigkeit der Blockchain, mit zunehmenden Zahlungsanforderungen und Benutzern umzugehen, ohne die Leistung zu beeinträchtigen. Skalierbarkeit ist wichtig, um sicherzustellen, dass die Blockchain in der Lage ist, den Bedarf der Benutzer zu decken, ohne hohe Transaktionskosten oder Verzögerungen zu verursachen.




Das Trilemma besagt, dass es äußerst schwer ist, alle drei Ziele gleichzeitig zu optimieren. Wenn man die Sicherheit erhöht, könnte die Dezentralisierung oder Skalierbarkeit beeinträchtigt werden. Wenn man die Skalierbarkeit verbessert, könnte dies die Dezentralisierung oder Sicherheit gefährden und so weiter.

Das Problem der Skalierung lässt sich bei Bitcoin am besten bildlich veranschaulichen. Stellen Sie sich dazu eine Gondelbahn in einem Skigebiet vor. Jede Gondel stellt einen Block der Bitcoin-Blockchain mit begrenzter Kapazität dar. Der Betreiber der Gondel ist in der Bitcoin-Welt der Miner. Die Ski- und Snowboardfahrer, die einsteigen wollen, repräsentieren die einzelnen Transaktionen, die zur Bergspitze befördert werden wollen. In der Bitcoin-Welt würde man entsprechend sagen, dass die Transaktionen darauf warten, abgewickelt und validiert zu werden. Technisch gesprochen ist die Schlange vor der Gondel der sogenannte »Mempool«. Es gibt Skifahrer mit einem regulären Skipass, und andere, die gegen Aufpreis einen VIP-Pass erworben haben, der ihnen das lange Anstehen in der Schlange erspart. Letztere haben also an der Gondel kaum Wartezeit. Ähnlich ist es bei Bitcoin. Teilnehmer, die bereit sind, höhere Transaktionsgebühren zu zahlen, haben Vorrang und dürfen als Erste in die Gondel steigen. Welche Möglichkeit gibt es jetzt, mehr Leute auf einmal nach oben zu bringen? Richtig, man benötigt größere Gondeln (bei Bitcoin also größere Blöcke). Schon früh kam deswegen innerhalb der Bitcoin-Community die Diskussion auf, wie groß ein Block überhaupt sein sollte.190 Diese Diskussion hat sogar damals zu einem »Krieg« innerhalb der Bitcoin-Community, dem sogenannten »Blocksize War« (Blockgrößen-Krieg), geführt. Das Resultat war eine Aufspaltung (Hardfork). Aus dem Versuch, größere Blöcke bei Bitcoin einzuführen, ist so das heutige Bitcoin Cash (BCH) entstanden.

Bei Bitcoin hat sich jedoch schon bald ein eleganterer Ansatz hervorgetan, den man auch als »Off-Chain-Skalierung« bezeichnet. Off-Chain bedeutet in diesem Zusammenhang, dass man versucht, außerhalb der eigentlichen Bitcoin-Blockchain einen Lösungsweg zu finden, der es ermöglicht, mehr Transaktionen abzuwickeln. Man versucht also, die eigentliche Bitcoin-Blockchain zu entlasten. Auch der Bitcoin-Pionier und Empfänger der ersten Bitcoin-Transaktion Hal Finney äußerte sich bereits im Jahr 2010, dass es irgendwann eine zweite Zahlungseben bei Bitcoin geben wird (siehe Eingangszitat).

Einer dieser möglichen Lösungsvorschläge ist das Lightning-Netzwerk. Diese zweite Ebene wurde von IT-Spezialisten entwickelt und zählt zu den sogenannten »Second Layer Solutions« (Lösungen der zweiten Ebene). Das heißt, es handelt sich um eine weitere Ebene über der eigentlichen Bitcoin-Blockchain, auf der deutlich mehr Transaktionen in höherer Geschwindigkeit abgewickelt werden können als über die eigentliche Blockchain. Layers kann man sich im Prinzip wie Etagen eines Hauses vorstellen. Bitcoin ist sozusagen das Fundament, auf welchem dann weitere Stockwerke wie zum Beispiel Lightning aufbauen.

Der Zahlungsabwickler Visa hat theoretisch eine Kapazität für circa 65.000 Transaktionen pro Sekunde. Die Bitcoin-Blockchain schafft gerade einmal 7. Lightning hingegen hat eine theoretische Kapazität für bis zu eine Million Transaktionen pro Sekunde. Es gibt jedoch einen gewaltigen Unterschied: Wenn eine Transaktion über einen beliebigen Kreditkartenanbieter oder einen anderen Zahlungsabwickler wie PayPal abgewickelt wird, ist die Zahlung noch lange nicht final abgeschlossen. Sie kann jederzeit abgebrochen werden. Das ist bei Bitcoin nicht der Fall.

Kommen wir aber zurück zu den schon erwähnten Zahlungsebenen. Das Prinzip der Zahlungsebenen ist nichts Neues. Es gibt einige Parallelen dazu in der Währungsgeschichte. Nachdem sich Edelmetalle als Zahlungsmittel durchgesetzt hatten, konnte man ein bestimmtes Gut (beispielsweise eine Ziege) in ein universelles Gut (wie Gold und Silber, die selten, langlebig und in kleine messbare Einheiten zerlegbar sind) verwandeln. Der große Vorteil hierbei war, dass man mithilfe der Gold- oder Silbermünzen Kaufkraft speichern konnte, um diese zu einem späteren Zeitpunkt wieder in ein Gut umzutauschen. Später kamen dann die heute bekannten Geldscheine hinzu, die einen Anspruch auf einen festgelegten Betrag an Gold widerspiegelten, das sich in einem Banktresor befand. Dies ermöglichte es, dass nicht bei jeder Transaktion physisches Gold übermittelt werden musste, was zum damaligen Zeitpunkt noch mit allerlei Risiken verbunden war, denn die Kutschen, die dieses Gold transportierten, wurden regelmäßig Opfer von Überfällen. Darüber hinaus war es extrem teuer, eine vollbeladene Goldkutsche quer durch den Wilden Westen zu schicken. Wer einmal einen Goldbarren hochgehoben hat, der weiß, warum das der Fall ist. Das Papiergeld, welches noch durch Gold im Tresor gedeckt war, repräsentierte also eine zusätzliche Zahlungsebene, auf der Transaktionen zwischen zwei oder mehr Parteien abgewickelt wurden. Das große Problem war jedoch, dass irgendwann mehr Scheine oder Zertifikate ausgegeben wurden, als eigentlich Gold in der Bank im Tresor lag. Bei Bitcoin ist dies unmöglich.

Wie funktioniert das Lightning-Netzwerk?

Einfach ausgedrückt funktioniert das Lightning-Netzwerk so: Transaktionen zwischen zwei oder mehr Parteien werden ausgelagert und anschließend außerhalb der eigentlichen Bitcoin-Blockchain (Off-Chain) abgewickelt. Diesen Aspekt haben wir bereits erwähnt. Gehen wir noch ein wenig mehr ins Detail. Mittels einer Bitcoin-Transaktion auf der Blockchain wird also zwischen Nodes ein Zahlungskanal etabliert. Technisch gesprochen bedarf es dazu einer sogenannten Multisignatur-Transaktion (siehe Infobox). Jeder der Teilnehmer schließt dabei eine beliebige Menge an Bitcoins in diese MultiSig-Wallet ein und erhält einen der zwei Schlüssel. Anschließend wird ein Zahlungskanal im Netzwerk eröffnet, wodurch ein weltweites Netzwerk an Lightning-Kanälen entsteht.


Was ist MultiSig?

MultiSig steht für Multisignatur. Einfach ausgedrückt werden hier mehrere Schlüssel (Keys) benötigt, um eine Transaktion auszugeben. Ein MultiSig-Wallet ist demnach eine digitale Geldbörse, auf die nur zugegriffen werden kann, wenn alle Parteien ihre Signatur gleichzeitig leisten. MultiSig-Wallets bieten also eine zusätzliche Sicherheitsebene zur Single-Key-Wallet.



Die Ausgliederung ermöglicht uns also schon einmal, deutlich mehr Transaktionen pro Sekunde abzuwickeln. Das ist ja schön und gut, mögen Sie sich nun denken. Was hat das Ganze dann eigentlich noch mit der Bitcoin-Blockchain zu tun? Schließlich müssen doch gerade dort die Transaktionen festgehalten werden. Das ist vollkommen richtig. Nachdem beliebig viele Transaktionen zwischen zwei oder mehreren Parteien über den Lightning-Kanal stattgefunden haben, wird einfach der letzte Zustand auf die Blockchain geschrieben. Stellen Sie sich das wie das Anschreiben auf einem Bierdeckel vor. Hier können theoretisch auf dem Bierdeckel beliebig viele Transaktionen festgehalten werden, bis der Wirt irgendwann sein Geld einfordert. Der letzte Stand auf dem Bierdeckel wäre dann, übertragen auf Lightning, der Zustand, der in der Bitcoin-Blockchain verbucht wird.

Lightning ist also im Grunde genommen eine logische Antwort auf ein technisches Problem. Im weitesten Sinne ist die Funktionsweise in etwa vergleichbar mit einem Kreditkartensystem (Bitcoiner hassen diesen Vergleich). Dieser Vergleich wird daher an dieser Stelle nur herangezogen, um Ihnen einen bildlichen Vergleich zu geben. In einem Kreditkartensystem gliedert man die Transaktionen zwischen zwei Parteien aus. Bezahlt man beispielsweise mit einer Kreditkarte, so läuft der Vorgang in etwa so ab, wie in Abbildung 65 dargestellt.

Abbildung 65: Funktionsweise von Kreditkarten-Systemen
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Quelle: https://pramodrrao.wordpress.com/2016/05/27/payment-in-brick-and-mortar-world-vs-nline-world/

Der Kunde zahlt mit seiner Kreditkarte bei einem Händler und erhält dafür die Ware. Im Anschluss startet im Hintergrund der Abwicklungsprozess. Die Hausbank (Acquiring Bank) des Händlers leitet die Information an den Zahlungsabwickler weiter (hier Visa, Mastercard etc.). Diese prüfen bei der Bank des Kunden (Issuing Bank) die Kreditwürdigkeit. Ist die Kreditwürdigkeit gegeben, so wird diese Information wieder an die Bank des Händlers weitergegeben und das Geld wird überwiesen. Meist am Ende des Tages kommt es zur Verrechnung zwischen den beteiligten Banken.

Im traditionellen Zahlungssystem kann es daher bis zu sieben Intermediäre geben, die zwischengeschaltet sind. Alle Beteiligten erheben natürlich Gebühren wie Transaktionskosten, Interbankenentgelte und so weiter. Der gesamte Zahlungsvorgang dauert weniger als zwei bis drei Sekunden. Das liegt daran, dass die Infrastruktur robust, global, bewährt und seit Jahrzehnten vertrauenswürdig ist. Es handelt sich allerdings um einen hoch zentralisierten Prozess. Zahlungen können jederzeit abgelehnt oder zensiert werden.

Vorteile und Stärken von Lightning


	Geringe Gebühren: Der erste große Vorteil von Lightning sind sicherlich die geringen Gebühren gegenüber gewöhnlichen Bitcoinzahlungen. Laut David Marcus, Ex-PayPal-Direktor und Ex-Leiter des Facebook-Stablecoin-Projekts Diem, wird sich Bitcoin trotz neuer Möglichkeiten wie Lightning jedoch nicht in dem Sinne durchsetzen, dass man die Kryptowährung für alltägliche Transaktionen nutzen wird. Gegenüber dem TV-Sender CNBC sagte er, dass Bitcoin vor allem für Transaktionen zwischen verschiedenen Währungsräumen genutzt würde. Das Lightning-Netzwerk kann laut Marcus dabei behilflich sein, Zahlungen schneller und günstiger abzuwickeln als auf der Blockchain von Bitcoin.191 Marcus scheint zu wissen, wovon er spricht, immerhin leitet er selbst ein auf Lightning fokussiertes Unternehmen.


	Hohe Anonymität: Das Lightning-Netzwerk verspricht darüber hinaus eine hohe Anonymität, denn es gibt keine öffentliche, gemeinsame Transaktionshistorie. Wer nicht Teil eines Zahlungskanals ist, der kann also nicht Bezahlvorgänge nachverfolgen.


	Schnelligkeit: Der Punkt Schnelligkeit wurde bereits ausführlich in der Einleitung beschrieben und hervorgehoben. Wer einmal mit Lightning bezahlt oder ein paar Sats versendet hat, der weiß, dass es schnell sein kann.




Baustellen und Kritikpunkte

Verglichen mit den gigantischen Zahlungsströmen, die über Anbieter wie Mastercard oder Visa abgewickelt werden, ist Lightning aber immer noch klein. Daher stellt sich die Frage, wieso noch nicht mehr Kapital in das Lightning-Netzwerk geflossen ist. In einer Studie von River Financial192 sehen die Analysten dafür folgende Gründe hauptverantwortlich:


	Bitcoin wird immer noch hauptsächlich als Wertaufbewahrungsmittel und nicht als Tauschmittel genutzt. Bitcoin kann zwar für Zahlungen genutzt werden, aber im Moment ist dies nur für eine Minderheit relevant.


	Die Gebühren für Bitcoin sind relativ niedrig, was den Bedarf an Lightning-Zahlungen verringert.


	Da die Nutzung von Lightning noch sehr überschaubar ist, wird auch weniger Kapital in Lightning investiert, da die voraussichtlichen Renditen gering sind.


	Bitcoins Adoptions-Wachstum ist über die letzten beiden Jahre ins Stocken geraten.




Das Lightning-Netzwerk ist relativ jung und steckt dementsprechend noch in den Kinderschuhen. Dennoch gibt es einige durchaus berechtigte Kritikpunkte:

Das Lightning-Netzwerk ist eine Erweiterung von Bitcoin, die schnellere und günstigere Transaktionen ermöglichen soll. Es soll die Anzahl der Transaktionen, die Bitcoin verarbeiten kann, erheblich erhöhen, ohne dabei die zugrunde liegende Technologie zu ändern. Doch es gibt Bedenken bei einigen Aspektes des Lightning-Netzwerks, insbesondere im Hinblick auf die mögliche Zentralisierung:


	Zensurresistenz: Ein Hauptvorteil von Bitcoin ist, dass niemand Transaktionen willkürlich blockieren oder filtern kann. Beim Lightning-Netzwerk könnte jedoch eine Zentralisierung entstehen, wenn wenige Knotenpunkte – also Computer, die am Netzwerk teilnehmen – zu viel Kontrolle bekommen..


	Sicherheit: Normalerweise ist Bitcoin sehr sicher, weil es auf einem verteilten Netzwerk basiert, bei dem viele Teilnehmer eine Kopie der gesamten Transaktionshistorie besitzen. Im Lightning-Netzwerk könnten jedoch zu viele Transaktionen über zu wenige Knotenpunkte laufen, was sie zu attraktiven Zielen für Hacker macht..


	Gebührenstruktur: Das Lightning-Netzwerk soll geringere Transaktionsgebühren als das normale Bitcoin-Netzwerk bieten. Wenn aber wenige Knotenpunkte zu viel Einfluss haben, könnten diese höhere Gebühren verlangen, da die Nutzer möglicherweise keine anderen Wege haben, ihre Transaktionen durchzuführen.


	Barriere beim Netzwerkeintritt: Für neue Teilnehmer könnte es schwierig sein, ohne genügend Bitcoins als Startkapital einen Knotenpunkt im Netzwerk zu etablieren. Dies würde zu einer Situation führen, in der nur wenige, reiche Teilnehmer das Netzwerk beherrschen, was der Idee einer gleichberechtigten und offenen Plattform widerspricht.




Das Routing im Lightning-Netzwerk ist ein komplexes Thema, insbesondere für diejenigen, die nicht tief in der Materie stecken. Um es einfacher zu machen, kann man sich das Lightning-Netzwerk wie ein Straßennetz vorstellen, auf dem Bitcoin-Transaktionen wie Autos von einem Punkt zum anderen fahren. In einem idealen dezentralen Netzwerk gibt es viele Straßen und Wege, sodass Autos verschiedene Routen zum Ziel nehmen können. Dies erhöht die Privatsphäre, da es schwieriger ist zu verfolgen, welchen Weg ein bestimmtes Auto genommen hat, und verbessert die Widerstandsfähigkeit des Netzes, weil es weniger Stau gibt und nicht alle Autos auf derselben Straße fahren müssen.

Im Lightning-Netzwerk werden diese »Straßen« durch Knotenpunkte und die Verbindungen zwischen ihnen gebildet. Ein Knotenpunkt ist ein Teilnehmer im Netzwerk und die Verbindungen sind Zahlungskanäle, die zwischen zwei Knotenpunkten bestehen. Wenn jemand eine Transaktion durchführen möchte, sucht das Netzwerk automatisch nach einer Route durch diese Kanäle, die vom Sender zum Empfänger führt.

In einem zentralisierten Netzwerk gibt es jedoch weniger Knotenpunkte, die als große Kreuzungen oder Autobahnen fungieren, über die ein Großteil des Verkehrs läuft. Das hat zwei Hauptnachteile:


	Überwachung und Privatsphäre: Wenn zu viele Transaktionen über wenige Knoten laufen, ist es einfacher zu verfolgen, wer wem Geld sendet. In einem dezentralen Netzwerk, in dem Transaktionen über viele verschiedene Wege laufen, ist diese Überwachung wesentlich schwieriger.


	Kapazitätsengpässe: In einem zentralisierten Netzwerk kann es passieren, dass diese Hauptknotenpunkte nicht genug »Bandbreite« haben, um alle Transaktionen zu verarbeiten. Das ist vergleichbar mit einer überlasteten Autobahn – wenn zu viele Autos darauf fahren wollen, kommt es zum Stau. Im Kontext des Lightning-Netzwerks bedeutet das, dass Transaktionen langsamer oder teurer werden, da die Knotenpunkte höhere Gebühren verlangen können, wenn sie überlastet sind.




Die Herausforderung beim Routing im Lightning-Netzwerk liegt also darin, ein Gleichgewicht zu finden, das die Privatsphäre schützt, indem es viele verschiedene Routen ermöglicht, und gleichzeitig sicherstellt, dass das Netzwerk effizient und kostengünstig bleibt, indem es verhindert, dass zu viele Transaktionen durch zu wenige Knoten laufen.

Eines ist völlig klar: Um Bitcoins weltweite Adaption voranzutreiben, führt kein Weg an innovativen Skalierungsmöglichkeiten vorbei. Stand heute bleibt es abzuwarten, ob Lightning wirklich die Lösung für Bitcoins Skalierungsprobleme darstellt.

Die Eintrittshürden und die aktuelle Anzahl an Nutzern lassen uns für den Moment zumindest etwas daran zweifeln.

In unseren Augen besteht die Notwendigkeit, dass die Entwicklungen neuer Skalierungsmöglichkeiten angestoßen wird und Alternativen zum Lightning Netzwerk entwickelt werden. Konkurrenz belebt bekanntlich das Geschäft!

Fest steht, dass es eine Skalierungslösung geben muss. Denn wenn die Bitcoin-Adoption in den nächsten Jahren weiter zunimmt (und davon gehen wir aus), dann wird es für die meisten aufgrund steigender Transaktionskosten und limitierter Blockgröße nicht möglich sein, Transaktionen nur über die Bitcoin-Blockchain abzuwickeln.


Kapitel 15

Bitcoin als Investment – eine Anleitung

»Es könnte sinnvoll sein, ein paar (Bitcoin) zu haben, nur im Falle, dass es sich durchsetzt.«

Satoshi Nakamoto

Die Welt der Kryptowährungen ist eine der aufregendsten und dynamischsten Sphären der heutigen Finanzwelt. Im Zentrum steht Bitcoin, die erste und nach wie vor führende digitale Währung. Die große Frage, die Sie sich nach der bisherigen Lektüre stellen, lautet wahrscheinlich: Soll ich in Bitcoin investieren?

Zunächst ist es wichtig zu betonen, dass Bitcoin immer noch ein Experiment ist und man nicht all sein Geld auf diese eine digitale Karte setzen sollte. Seit ihrer Einführung im Jahr 2009 hat die Kryptowährung einen unglaublichen Weg zurückgelegt – von einer obskuren Idee in der Welt der Cypherpunks zu einem vielseitig beachteten Teil des globalen Finanzsystems. Das Bitcoin-System hat trotz aller Hindernisse und Widerstände einen kometenhaften Aufstieg in die Finanzwelt geschafft. Höhepunkt waren neben der Etablierung von Bitcoin als Währung in El Salvador im Sommer 2023 die Ankündigung der großen Kapitalsammelstellen von BlackRock, Fidelity, Deutsche Bank et cetera, einen Bitcoin-ETF einzuführen.

Eigentlich grenzt es an ein Wunder, dass wir heute im Mainstream darüber diskutieren, ob man in »Magic Internet Money«, wie Bitcoin gerne umgangssprachlich und humorvoll bezeichnet wird, investieren sollte und Bitcoin tatsächlich das Potenzial zu einer Weltreservewährung besitzt.

Doch trotz seines Erfolges und seiner Akzeptanz ist Bitcoin immer noch stark volatil und hat eine extrem junge Historie – im Gegensatz zu Gold. Gold wird seit 5000 Jahren als Geld verwendet, Bitcoin existiert seit etwas mehr als einer Dekade. Wird Gold in zehn Jahren noch einen Wert besitzen? Mit nahezu absoluter Gewissheit, ja. Wird Bitcoin in zehn Jahren überhaupt noch existieren? Vermutlich, aber wissen können wir es nicht. Allerdings steigt die Wahrscheinlichkeit mit jedem Tag, an dem Bitcoin läuft. Dies ist der sogenannte Lindy-Effekt (siehe hierzu auch die Infobox in Kapitel 14, Abschnitt »Bitcoin kann wertlos werden«).

Wie bei jedem Experiment gibt es auch bei Bitcoin Risiken. Die Frage ist also: Wollen Sie ein Teil dieses Experiments sein? Sind Sie bereit, das Risiko auf sich zu nehmen, mit der Möglichkeit auf außergewöhnliche Renditen? Oder bevorzugen Sie es, an der Seitenlinie zu bleiben und zuzusehen, wie sich das Experiment weiterentwickelt?

Wie bei jeder Investition sollten Sie die Entscheidung, in Bitcoin zu investieren, sorgfältig abwägen und auf der Grundlage Ihrer persönlichen finanziellen Situation, Ihrer Risikobereitschaft und Ihrer Investitionsziele treffen.

Gehören Sie zu denjenigen, die glauben, dass Bitcoin ein technologisches Wunderwerk ist, das sich als einer der wertvollsten – wenn nicht der wertvollste – Vermögenswerte der Welt erweisen wird? Oder gehören Sie zu den Skeptikern, die argumentieren, dass Bitcoin eine Blase oder ein Hoax ist und nur extreme Narren echtes Geld in etwas so Beliebiges wie eine digitale Währung »investieren« würden? Ich vermute, dass sich die meisten von Ihnen irgendwo zwischen diesen beiden Extremen befinden.

Wir sind immer noch am Anfang – still early

Es dauert lange, bis sich neue Geldsysteme etablieren. Wenn sich die Zukunft nur annähernd so entwickelt, wie viele Bitcoiner glauben, dann sind wir noch unglaublich früh in diesem Prozess. Machen Sie sich also keine Sorgen, dass Sie das Boot verpasst haben.

Jeder denkt, er hätte das Boot verpasst, wenn er in Bitcoin einsteigt, egal wann er seinen ersten Bitcoin gekauft hat. Wenn wir zurückblicken, können wir kaum glauben, dass man einen Bitcoin mal für ein paar Dollar kaufen konnte. Und diese glücklichen Käufer damals dachten wahrscheinlich auch, sie wären bereits spät dran.

Egal ob Sie dieses Buch 2024 oder 2025 lesen, Sie sind früh dran!

Dies ist ein langfristiges Spiel. Jahrzehnte, Generationen, Jahrhunderte – erweitern Sie Ihren Zeithorizont. Wir haben noch einen langen Weg vor uns. Und der Preis muss noch viel höher steigen, bevor wir am Ziel ankommen. Doch wie hoch kann der Bitcoin-Preis steigen? Was sind realistische Preisziele und wie können wir Bitcoin bewerten?

Wert und Preis eines Assets

»Preis ist das, was du zahlst. Wert ist das, was du bekommst.«

Warren Buffett

Der Unterschied zwischen Value (Wert) und Price (Preis) liegt in der Art und Weise, wie Sie ein Asset bewerten:


	»Price« bezieht sich auf den aktuellen Geldbetrag, zu dem ein Asset auf dem Markt gehandelt wird. Es ist der Marktpreis, der sich basierend auf Angebot und Nachfrage ändern kann. Der Preis ist das, was Sie tatsächlich bezahlen, um ein Asset zu erwerben.


	»Value« bezieht sich auf den intrinsischen Wert eines Assets, der auf einer fundierten Bewertung beruht. Es ist eine Schätzung dessen, was das Asset tatsächlich wert ist, unabhängig von seinem aktuellen Marktpreis. Der Wert wird normalerweise durch verschiedene Faktoren wie Zukunftsaussichten, Nachfragepotenzial und andere relevante Indikatoren bestimmt.




Mit anderen Worten: Der Preis ist das, was Sie bezahlen, während der Wert das ist, was Sie erhalten sollten. Der Preis kann vom Wert abweichen, da der Markt den Wert eines Assets über- oder unterschätzen kann.

Wenn es um Investitionen geht, ist es für langfristigen Erfolg wichtig, den Wert eines Assets zu berücksichtigen und Entscheidungen auf der Grundlage des Wertes und nicht allein aufgrund des aktuellen Preises zu treffen. Investoren, die den Wert berücksichtigen, suchen nach Assets, die unterbewertet sein könnten und ein Potenzial für zukünftiges Wachstum haben.

Wie hilft uns das im Hinblick auf Bitcoin weiter? Wie können wir versuchen, den Wert von Bitcoin zu bestimmen?

Bitcoins Wert hängt von drei ganz entscheidenden Faktoren ab:


	Nutzen: Der Nutzen von Bitcoin liegt in seinen potenziellen Anwendungen und Vorteilen. Bitcoin bietet ein dezentrales, zensurresistentes und digitales Zahlungssystem, das Transaktionen sicher und transparent ermöglicht. Es kann als Wertaufbewahrungsmittel, Tauschmittel und zur Diversifizierung von Anlageportfolios dienen.


	Angebot: Die Knappheit von Bitcoin ist durch sein Design festgelegt. Es werden niemals mehr als 21 Millionen Bitcoins existieren.


	Anzahl der Nutzer: Die Nachfrage hängt davon ab, welchen Wert die Menschen dem Nutzen zugeschrieben haben, und kann kurzfristig stark schwanken. Seit der Erfindung von Bitcoin steigt die Nachfrage konstant an.




Der Preis von Bitcoin unterliegt starken Schwankungen, besonders auf kurzfristiger Basis, und wird von Emotionen, Nachrichten und politischen Ereignissen getrieben. Der Wert von Bitcoin hängt hingegen in erster Linie von der Anzahl der Netzwerkteilnehmer ab. Das Angebot von Bitcoin ist fest limitiert und der Nutzen leitet sich automatisch aus der Anzahl der Teilnehmer her. Wenn wir also davon ausgehen, dass die Anzahl der Bitcoin-Nutzer weiter steigen wird, wird auch der Wert von Bitcoin langfristig weiter steigen und der Preis wird sich dementsprechend anpassen.

Gerade angesichts starker Schwankungen zeigt sich, wer ein guter Investor ist und wer ein weniger guter. Die besten Investoren verstehen, dass es in diesen Momenten wichtig ist, die eigenen Emotionen zu kontrollieren. Sie treffen Entscheidungen, die auf dem Wert basieren, und nicht auf dem Preis.

Behalten auch Sie einen kühlen Kopf, wenn Sie in Bitcoin investieren, und stellen Sie sich vorab auf große Schwankungen ein. Viel wichtiger ist, dass Sie immer wieder Ihre Anlagethese überprüfen: Gehen Sie nach wie vor davon aus, dass der Wert von Bitcoin weiter steigen wird?

Disruptive Innovationen

Oft werden wir gefragt, wie man Anlagen finden kann, die sich im Laufe der Zeit um das Zehn- oder sogar Hundertfache vermehren können.

Generell sollte man sein Portfolio gut diversifiziert aufstellen und nur mit einem kleineren Teil seines Portfolios auf die besagten hohen Returns abzielen, da diese auch immer mit einem großen Risiko einhergehen. Eine Gruppe von Aktien eignet sich aber besonders für potenzielle überproportionale Gewinne: Aktien von disruptiven Unternehmen.

Lassen Sie uns das Ganze anhand einer Geschichte illustrieren: Im Jahre 1997 gründeten Reed Hastings und Marc Randolph Netflix. Ursprünglich verkaufte Netflix Filme. Die Kunden bekamen per Post Filme auf DVD zugeschickt. Um sich von der Konkurrenz wie Blockbuster abzuheben, entwickelte Netflix sein Geschäftsmodell weiter und schloss mit seinen Kunden Abo-Verträge ab. Die Kunden konnten sich unlimitiert Filme ausleihen, und Netflix konnte mit planbaren Einnahmen kalkulieren. Reed Hastings kontaktierte im Jahre 2000 den damaligen Platzhirsch Blockbuster, um eine mögliche Partnerschaft zu verhandeln. Er ließ nichts unversucht, um den Anschein eines erfolgreichen Unternehmers zu erwecken. Er lieh sich Geld, um einen Privatjet zu mieten, und flog damit zum Blockbuster-CEO John Antioco. Das Treffen verlief jedoch ernüchternd, Berichten zufolge lachte Antioco Hastings aus. Das befeuerte nur Hastings Bestreben, Netflix zum dominierenden Spieler in der Filmverleih-Branche zu machen. Und bis 2002 hatte Netflix 600.000 Abonnenten. Das war zwar noch immer ein kleines, aber bewundernswertes Wachstum. Nach dem Börsengang 2006 waren es bereits 5 Millionen Abonnenten. Und dann kam der entscheidende Schritt: Ab 2007 führte Netflix das Online-Streamen ein. Das Unternehmen startete daraufhin wie eine Rakete durch. Heute hat Netflix über 247 Millionen zahlende Abonnenten in über 190 Ländern und eine Marktkapitalisierung von über 200 Milliarden US-Dollar.193

Und was ist mit Blockbuster? Die Firma ging in den Folgejahren praktisch pleite und konnte nicht mit den Streaming-Anbietern konkurrieren. Vermutlich bereut es John Antioco jetzt, Reed Hastings damals ins Gesicht gelacht zu haben, denn ein Investment in Netflix vor 14 Jahren wäre um das 145-Fache gestiegen.

Aktien von Unternehmen wie Netflix sind als Buy-and-Hold-Investitionen äußerst attraktiv. Auf Englisch würde man solche Firmen als »Disruptors« bezeichnen. Sie konkurrieren nicht nur mit den alten Platzhirschen, sondern revolutionieren die gesamte Branche.

Künstliche Intelligenz und Bitcoin sind heutzutage die disruptivsten Kräfte. Wir sind bei beiden noch immer sehr früh dran, wollen uns in diesem Buch aber auf Bitcoin beschränken.

Wenn wir behaupten, wir seien bei Bitcoin noch immer früh dran, nachdem es bereits um Tausende Prozent gestiegen ist, stellt sich die spannende Frage: Wie hoch kann der Bitcoin-Preis steigen?

Bewerten von Bitcoin

Hal Finney, der am 12. Januar 2009 die erste Bitcoin-Transaktion von Satoshi Nakamoto empfangen hatte, schrieb zwei Tage zuvor am 10. Januar 2009 eine E-Mail an ihn und stellte dabei folgendes Gedankenexperiment auf:


»Ein sofortiges Problem bei jeder neuen Währung ist, wie man sie bewertet. Selbst wenn man das praktische Problem ignoriert, dass anfangs praktisch niemand sie akzeptieren wird, besteht immer noch die Schwierigkeit, ein vernünftiges Argument für einen bestimmten Nicht-Null-Wert der Münzen zu finden.

Als amüsantes Gedankenexperiment stelle dir vor, dass Bitcoin erfolgreich ist und zum dominierenden Zahlungssystem wird, das auf der ganzen Welt genutzt wird. Dann sollte der Gesamtwert der Währung gleich dem Gesamtwert aller Reichtümer der Welt sein. Aktuelle Schätzungen des weltweiten Gesamtvermögens, die ich gefunden habe, reichen von 100 Billionen Dollar bis 300 Billionen Dollar. Mit 20 Millionen Münzen ergibt das einen Wert von etwa 10 Millionen Dollar pro Münze.

Die Möglichkeit, heute Münzen mit ein paar Cent Rechenzeit zu erzeugen, könnte also eine ziemlich gute Wette sein, mit einer Auszahlung von etwa 100 Millionen zu 1! Selbst wenn die Chancen, dass Bitcoin in diesem Ausmaß Erfolg hat, gering sind, sind sie wirklich 100 Millionen zu eins dagegen? Etwas zum Nachdenken [...]



Es ist einfach, den aktuellen Preis von Bitcoin nachzuschauen. Schwieriger ist es, Bitcoin realistisch zu bewerten. Bitcoin erzeugt, ähnlich wie ein Rohstoff, keine Rendite und keinen Cashflow, der sich bewerten lassen würde. Am Ende entscheiden Angebot und Nachfrage über den Preis von Bitcoin. Es gibt Schätzungen von 0 bis zu 1 Million Dollar.

Auch wir haben nicht die alleingültige Antwort darauf, was Bitcoins genauer Preis heute sein sollte. Wir wollen Ihnen aber ein Framework an die Hand geben, was für die Zukunft ein realistischer Bitcoin-Wert sein könnte.

Investoren können die Gesundheit des Bitcoin-Netzwerks in Echtzeit überwachen, indem sie Rohdaten aus den Open-Source-Daten von Bitcoin-Knoten extrahieren. Die Anzahl der Transaktionen, das Volumen oder die Anzahl der aktiven Adressen geben uns Anhaltspunkte, um die Gesundheit des Netzwerks zu beurteilen. Einige Analysten versuchen, auf Basis dieser Daten Preisberechnungen aufzustellen, die nach unserer Erfahrung aber nur bedingt hilfreich und aussagekräftig sind. Es gibt keine Möglichkeit, einen genauen inhärenten Bitcoin-Wert zu bestimmen, aber es gibt bestimmte grobe Berechnungen, die uns eine vernünftige Schätzung der Größenordnung für den Wert von Bitcoins auf der Basis bestimmter Annahmen geben können.

Der Trick besteht natürlich darin, vernünftige Annahmen zu treffen.

Wie Hal Finney bereits in seinem Gedankenexperiment vor über einem Jahrzehnt überlegte, ist es in unseren Augen am sinnvollsten, Vergleiche in der Marktkapitalisierung mit anderen Assetklassen anzustellen, denen Bitcoin Marktanteile abgreifen könnte.

Methode 1: Vergleich mit nationalen Währungen

Da Bitcoin das langfristige Potenzial bietet, Fiat-Währungen abzulösen, ist es das Naheliegendste, Bitcoin mit der Größe und Marktkapitalisierung von nationalen Währungen zu vergleichen. Auf der Internetseite Fiat Marketcap können Sie in Echtzeit verfolgen, wie sich Bitcoin im Vergleich mit anderen staatlichen Währungen schlägt.194

Bereits heute ist Bitcoin unter den 30 größten Währungen weltweit vertreten.

Schauen wir uns das Ganze aber genauer an und werfen wir einen Blick auf das globale M1- und M2-Geldangebot. M1 umfasst leicht zugängliches Geld wie Banknoten, Münzen und Girokonten (etwa 37 Billionen US-Dollar). M2 (etwa 119 Billionen US-Dollar) beinhaltet Sparkonten und Geldmarktfonds. Zusammen machen M1 und M2 grob 156 Billionen US-Dollar aus.

Bitcoin wird zuerst in M2 eingreifen, während es sich als Wertaufbewahrungsmittel entwickelt. Schließlich wird es auch M1 Konkurrenz machen, wenn es zu einem alltäglichen Zahlungs- und Umlaufmittel wird. Würde Bitcoin die dominante Form von Geld werden und dieses gesamte Geldangebot verdrängen, wäre ein Bitcoin 7,42 Millionen US-Dollar wert.

Der Weg dorthin wird ein langer sein und kann potenziell Dekaden dauern, aber es kann uns einen groben Richtwert geben, wenn Bitcoin sein Versprechen erfüllt, über das bereits Hal Finney sinniert hat.

Um Finneys Gedankenexperiment in einen Kontext zu setzen, betrachten wir die M1- und die M2-Geldmenge einiger bedeutender Wirtschaftsräume:


	USA: Laut der Federal Reserve betrug die M1-Geldmenge der USA 2023 etwa 18 Billionen US-Dollar und die M2-Geldmenge etwa 21 Billionen US-Dollar.


	Eurozone: Laut der Europäischen Zentralbank betrug die M1-Geldmenge in der Eurozone 2023 etwa 10 Billionen Euro und die M2-Geldmenge etwa 14 Billionen Euro.


	Deutschland: Laut der Deutschen Bundesbank betrug die M1-Geldmenge in Deutschland 2023 etwa 2,7 Billionen Euro und die M2-Geldmenge etwa 3,5 Billionen Euro.




Angenommen, Bitcoin würde das gesamte Geldangebot in einem dieser Wirtschaftsräume ersetzen, dann hätten wir folgende theoretischen Werte pro Bitcoin:


	USA (M1): 18 Billionen US-Dollar geteilt durch 21 Millionen Bitcoins ergibt etwa 857.000 US-Dollar pro Bitcoin.


	USA (M2): 21 Billionen US-Dollar geteilt durch 21 Millionen Bitcoins ergibt etwa 1.000.000 US-Dollar pro Bitcoin.


	Eurozone (M1): 11 Billionen US-Dollar geteilt durch 21 Millionen Bitcoins ergibt etwa 524.000 US-Dollar pro Bitcoin.


	Eurozone (M2): 15 Billionen US-Dollar geteilt durch 21 Millionen Bitcoins ergibt etwa 715.000 US-Dollar pro Bitcoin.


	Deutschland (M1): 2,8 Billionen US-Dollar geteilt durch 21 Millionen Bitcoins ergibt etwa 133.000 US-Dollar pro Bitcoin.


	Deutschland (M2): 3,8 Billionen US-Dollar geteilt durch 21 Millionen Bitcoins ergibt etwa 180.000 US-Dollar pro Bitcoin.




Wenn es in zehn Jahren 8 Milliarden Menschen auf der Welt gibt und 10 Prozent von ihnen Bitcoin nutzen, wären das 800 Millionen Bitcoin-Nutzer. Wenn der durchschnittliche Bitcoin-Nutzer nur 10 Prozent seiner wirtschaftlichen Aktivitäten in Bitcoin und 90 Prozent seiner wirtschaftlichen Aktivitäten in typischen Währungen durchführt, dann entspricht das der Äquivalenz von 480 Millionen Menschen, die Bitcoin für 100 Prozent ihrer wirtschaftlichen Aktivität nutzen, oder ungefähr der Größe der deutschen Wirtschaft.

Wenn die angemessene Marktkapitalisierung von Bitcoin in diesem Szenario sagen wir 4,3 Billionen US-Dollar beträgt (vergleichbar mit der M2-Geldmenge Deutschlands) und wir von 21 Millionen Bitcoins ausgehen, wäre jeder Bitcoin etwa 200.000 Dollar wert.

Das ist ein hypothetisches Szenario, aber in unseren Augen ist es realistisch und es gibt uns einen Anhaltspunkt, wohin sich Bitcoin im Verlauf der kommenden Jahre entwickeln könnte.

Methode 2: Vergleich mit einem anderen Wertspeicher

Wahrscheinlich wird eine Kryptowährung zur dominierenden nicht-staatlichen Wertspeicherung werden. Momentan ist Gold der dominierende Wertspeicher, der keine Fiat-Währung ist und an keine gebunden ist. Warum bräuchten wir also mehrere Kryptowährungen als nicht-fiat-basierte Wertspeicher? Welchen Nutzen würde das bringen? Wir glauben, dass Bitcoin als einzige Kryptowährung das Versprechen erfüllen könnte, Gold als Wertspeicher abzulösen oder zumindest eine Konkurrenz und Alternative darzustellen.

Das bringt uns zur Frage der Quantifizierung des potenziellen zukünftigen Werts von Bitcoin als Wertspeicher. Wenn Bitcoin zur dominanten nicht-fiat-basierten Wertspeicherung wird, ist ein logischer Ausgangspunkt für die Schätzung seines potenziellen Netzwerk-Werts ein Bruchteil oder ein Vielfaches des Werts des gesamten aktuellen Technologiebestands, der diese Rolle erfüllt, nämlich Gold. Die Frage, welchen Bruchteil oder welches Vielfache man anwenden sollte, ist schwierig zu beantworten. Einerseits ist es schwer zu prognostizieren, wie lange es dauern könnte, bis Bitcoin Gold vollständig ersetzt, das seit Jahrtausenden existiert und als Wertspeicher dient. Andererseits könnte man argumentieren, dass Gold heute eigentlich bereits viel zu günstig bewertet ist und Bitcoin aufgrund seiner technischen Vorteile hinsichtlich Teilbarkeit und Portabilität dazu führt, dass mehr Menschen auf dieser Welt Bitcoins besitzen werden als Gold. Zusätzlich nutzen Millionen von Menschen Dinge wie Immobilien, Staatsanleihen oder andere Sammlerobjekte als Wertspeicher. Auch hier könnte sich Bitcoin ein Stück vom Kuchen holen. Um es aber nicht zu komplex werden zu lassen, konzentrieren wir uns ausschließlich auf Gold.

Der gesamte Marktwert von Gold wird auf etwa 12 Billionen US-Dollar geschätzt. Gemessen an 21 Millionen Bitcoins, würde das einen Preis von etwa 570.000 US-Dollar pro Bitcoin bedeuten. Beziehen wir mit ein, dass 2 bis 3 Millionen Bitcoins verloren wurden, hätte dies natürlich dementsprechend höhere Preiskalkulationen zur Folge.

Methode 3: Vergleich mit dem globalen Reichtum

Hal Finney bezog sich in seinem Gedankenexperiment nicht nur auf nationale Währungen oder Gold, sondern betrachtete direkt den globalen Reichtum.

Der globale Reichtum wird heute auf etwa 400 Billionen US-Dollar geschätzt. Wenn Bitcoin theoretisch 100 Prozent des globalen Reichtums darstellen würde, was äußerst unwahrscheinlich ist, würde dies bedeuten, dass der gesamte Wert aller Waren, Dienstleistungen und Vermögenswerte auf der Welt in Bitcoin gemessen wird.

Bei einem geschätzten globalen Reichtum von etwa 400 Billionen US-Dollar und der maximalen Menge von 21 Millionen Bitcoins würde das bedeuten, dass jeder Bitcoin etwa 19 Millionen US-Dollar wert wäre. Das ist eine unglaubliche Zahl. Verstehen Sie uns hier bitte nicht falsch, selbst wenn dieser Fall eintreten sollte, würde es vermutlich noch mehrere Jahrzehnte dauern.

Wenn Sie heute Bitcoin kaufen, in der Hoffnung, es würde bald mehrere Millionen wert sein, werden Sie sicher enttäuscht. Ob wir es noch erleben werden, dass Hal Finneys Vision zur Realität wird, ist ungewiss.

Was wir aber wissen und im täglichen Austausch mit Unternehmen und Investoren feststellen, ist, dass sich die Einstellung zu Bitcoin langsam, aber sicher ändert. Heute gilt man nicht mehr als komplett verrückt, wenn man in Bitcoin investiert. Vielleicht werden wir in nicht allzu ferner Zukunft an einen Punkt kommen, wo es töricht aussehen wird, nicht zumindest einen kleinen Teil seines Portfolios in Bitcoin investiert zu haben.

Gründe für eine Investition in Bitcoin

»Bitcoins have no dividend or potential future dividend, therefore not like a stock. More like a collectible or commodity.«

Satoshi Nakamoto

Bitcoin als Wertspeicher

Viele Bitcoiner gehen davon aus, dass Bitcoin die neue Weltreservewährung sein wird und somit als Wertspeicher und auch als Tauschmittel dienen wird. Heute können Bitcoins am besten als digitale Rohstoffe mit monetären Eigenschaften beschrieben werden. Nach der Interpretation der Bitcoin-Maximalisten der Geldgeschichte ist es wahrscheinlich, dass eine neue, seltene Form von Geld ungefähr entlang der folgenden Linien evolvieren würde:


	digitales Sammelobjekt,


	Wertaufbewahrungsmittel,


	Tauschmittel,


	Recheneinheit,


	globales Geld.




Wir glauben, dass Bitcoin zuerst die Rolle eines Wertspeichers erfüllen muss, bevor es als relevantes Tauschmittel dienen kann. Warum sollten wir ein Gut als Tauschmittel verwenden, das keinen Wert besitzt? Bitcoin muss zuerst ein Wertaufbewahrungsmittel werden.

Die Bewertung von Bitcoin als Währung heute, ungefähr ein Jahrzehnt nach seiner Geburt, ist ein wenig so, als würde man Amazon nach seinem ersten Jahrzehnt betrachten. Amazon-Gründer Jeff Bezos hatte immer die Vision, dass eine einzige Website praktisch alles verkaufen könnte. Aber in seinen ersten Jahren war Amazon nicht mehr als ein anständiger Buchhändler. Es dauerte lange, bis das Unternehmen zu einem Allzweck-Einzelhändler wurde. Es musste jahrelang seine gesamte Infrastruktur, sein Personal und seine Logistik ausbauen, bevor es Bezos’ Vision erfüllen konnte.

Bitcoin ist das erste erfolgreiche Beispiel für eine internetbasierte Lösung für Geld, genau wie Amazon das erste erfolgreiche Beispiel für einen Allzweck-Internet-Einzelhändler war. Und genau wie Amazon muss Bitcoin noch einige Schritte zurücklegen, bevor es seine Vision erfüllen kann. Der Bitcoin-Analyst Murad Mahmudov veröffentlichte einst die Abbildung 66, die darstellt, welche Schritte Bitcoin auf seiner Reise zu einer globalen Währung zu durchlaufen hat. Während Amazon sein Datenzentrum und sein Lagerhausnetzwerk aufbaute, baut Bitcoin sein Netzwerk von Nodes und Minern auf. Ein Jahrzehnt nach seiner Gründung hatte Amazon immer noch seine Skeptiker, und viele zweifelten an seiner Fähigkeit, groß genug zu werden, um seine Bewertung zu rechtfertigen. Aber Amazons adressierbarer Gesamtmarkt war enorm. Genauso ist es bei Bitcoin. Wenn Bitcoin eine bedeutende Rolle als Wertspeicher einnimmt und in Zukunft vielleicht sogar am Währungsmarkt, wird der Wert von Bitcoin dramatisch von seinem heutigen Niveau aus steigen.

Abbildung 66: Lindy-Effekt

[image: images]

Quelle: Murad Mahmudov

Investoren betrachten Bitcoin teilweise als langfristige Investition zur Wertaufbewahrung, weil es die Fähigkeit hat, eine Absicherung gegen Inflation zu sein. Die endliche Versorgung von Bitcoin mit 21 Millionen schützt es gegen die inflationären Druckkräfte, die ein potenziell unendliches Geldangebot auf Fiat-Währungen ausübt. Wenn die Geldmenge expandiert und die realen Renditen fallen, wird Bitcoin für individuelle und institutionelle Investoren, die den langfristigen Wert ihrer Investitionen schützen wollen, immer attraktiver. In Anbetracht der hohen Preisschwankungen hat sich Bitcoin noch nicht zu einem perfekten Wertspeicher entwickelt. In Zeiten hoher Volatilität können Anleger, die Bitcoin als kurzfristiges Spekulationsinstrument verwenden, hohe Verluste erleiden. Aber hier ist der springende Punkt: Bitcoin als Wertspeicher sollte aus einer langfristigen Perspektive betrachtet werden.

Diejenigen, die glauben, dass Bitcoin die zukünftige globale Währungsgrundlage werden wird, führen die aktuelle Volatilität auf den Prozess der Monetarisierung von Bitcoin zurück und darauf, dass ein globaler kognitiver Wandel langsam stattfindet. Trotz großer Volatilität ist der langfristige parabolische Anstieg des Preises ein Zeugnis dafür, dass immer mehr Menschen an eine zukünftige Welt glauben, in der Bitcoin weit verbreitet ist.

Stellen Sie sich vor, die Menschheit hat auf einem fernen Planeten einen neuen Rohstoff entdeckt, der ganz neue Eigenschaften aufweist und mit keinem bisher bekannten Rohstoff auf der Erde vergleichbar ist. Dieser neue Rohstoff würde erst einmal eine Preisfindungsphase durchlaufen, in der der freie Markt bestimmt, was der richtige Wert für diese neue Ressource ist. Ähnlich verhält es sich mit Bitcoin aktuell. Wer heute in Bitcoin investiert, wettet darauf, dass mehr und mehr Menschen Bitcoins Potenzial als Wertspeicher erkennen werden. Wenn das eintritt, wird auch der Preis steigen und sich der Nachfrage anpassen.

Wüssten wir mit Sicherheit, dass Bitcoin sich über die Zeit zu einem Wertspeicher und einem globalen Tauschmittel entwickeln wird, wäre der Preis bereits jenseits der Millionen-Dollar-Marke. Da wir das jedoch nicht wissen, bietet sich für alle Investoren ein asymmetrisches Chancen-Risiko-Verhältnis. Allerdings tendieren viele unerfahrene Investoren dazu, nur auf die Chance zu achten und von hohen Renditen zu träumen und dabei das Risiko aus den Augen zu verlieren.

Wir sehen Bitcoin nach wie vor als eine Wette auf diese potenzielle Zukunft. Eine Wette, die wir persönlich mit unserem eigenen Kapital eingehen, bei der aber ein Risiko bleibt, dass sich Bitcoin, aus welchen Gründen auch immer, nicht durchsetzt. Beachten Sie dies bitte bei der Höhe Ihrer Investition.

Zusammenfassend lässt sich sagen, dass Bitcoin auf seinem Weg zur Erfüllung all seiner Rollen als Geld noch nicht am Ziel ist. Bitcoin ist noch kein global anerkannter Wertspeicher und keine globale Reservewährung.

Das bedeutet aber auch, dass für wahrscheinlich die nächsten ein oder zwei Jahrzehnte Bitcoin keine »langweilige« stabile Währung darstellt, sondern eine sehr aufregende Spekulation, die bisher etwa 110 Prozent pro Jahr zurückgegeben hat. In diesem Kontext schlägt Bitcoin fast jede andere finanzielle Investition auf der Erde. Das bedeutet, dass Sie definitiv in Betracht ziehen sollten, zumindest einen Teil Ihres Portfolios in Bitcoin zu investieren. Wenn Sie diese Zeilen lesen und immer noch keine Bitcoins besitzen, beenden Sie dieses Buch so schnell wie möglich und kaufen Sie zumindest einige Bitcoins.

Der Effekt von Bitcoin auf ein traditionelles Portfolio ist Thema des nächsten Teils des Buches. Spoiler: Es ist enorm.

Bitcoin ist die fortschrittlichste Form von Geld, die die Welt je gesehen hat. Da es sich noch in einem jugendlichen Stadium befindet, besteht die Möglichkeit, dass es wertlos wird. Aufgrund der stetig steigenden Adaption und Weiterentwicklung des Netzwerks scheint es jedoch sehr wahrscheinlich, dass es ähnlich wie Amazon vor über 20 Jahren bis zu seiner Reife heranwächst. Es wirkt bereits körperlich stark und technisch frühreif. Wer davon ausgeht, dass sich Bitcoin dazu entwickeln kann, findet heute nach wie vor ein unglaublich attraktives Chance-Risiko-Verhältnis vor.

Und wann immer sie zweifeln, veranschaulichen sie sich folgende Tatsache: Es wird nie mehr als 21 Millionen Bitcoins geben. Welches Gut könnte besser als Wertspeicher geeignet sein als Bitcoin?

Wir für unseren Teil wollen zumindest einen kleinen Anteil an diesen 21 Millionen Bitcoins besitzen. Was ist mit Ihnen?

Bitcoin-Adaption

»I’’m sure that in 20 years there will either be very large transaction volume or no volume.«

Satoshi Nakamoto

Die rasante Akzeptanz von Bitcoin erinnert stark an eine andere disruptive Technologie, die in den letzten Jahrzehnten unser Leben revolutioniert hat: das Internet. Beide Technologien sind von Natur aus dezentral, global und öffnen das Tor zu einer Vielzahl von Anwendungsfällen, die zuvor undenkbar waren. Als das Internet in den frühen 1990er-Jahren seinen Anfang nahm, verstanden nur wenige sein wahres Potenzial. Die ersten Anwendungen waren auf eine Nische von Technologie-Enthusiasten beschränkt, und das World Wide Web wurde weithin als ein nettes, aber letztendlich unbedeutendes Tool angesehen. Im Laufe der Zeit wurde jedoch die wahre transformative Kraft des Internets offensichtlich, da es die Art und Weise veränderte, wie wir kommunizieren, lernen, arbeiten und Geschäfte machen. Es ist in allen Aspekten unseres Lebens allgegenwärtig und hat Industrien auf den Kopf gestellt und neue geschaffen. Keiner kann sich die alte Welt ohne das allwissende Internet mehr vorstellen.

Bitcoin steht nun an einem ähnlichen Punkt. Seit seiner Einführung im Jahr 2009 hat Bitcoin einen langen Weg zurückgelegt. Anfangs wurde es weitgehend ignoriert und sogar belächelt. Aber wie das Internet hat auch Bitcoin mit der Zeit seine Akzeptanz erreicht. Heute erkennen immer mehr Menschen und Institutionen den Wert und das Potenzial von Bitcoin.

Ein zentraler Faktor bei der Bewertung sowohl des Internets als auch von Bitcoin ist das Metcalfesche Gesetz (siehe auch entsprechenden Abschnitt in Kapitel 17). Benannt nach dem Netzwerkwissenschaftler Robert Metcalfe besagt das Gesetz, dass der Wert eines Netzwerks proportional zum Quadrat der Anzahl seiner Nutzer ist. Im Klartext bedeutet dies: Je mehr Menschen ein Netzwerk nutzen, desto wertvoller wird es. Für das Internet zeigte sich dieser Effekt in Form der rapiden Verbreitung und des exponentiellen Wachstums von Online-Plattformen wie Google, Facebook und Amazon. Die exponentielle Skalierung und der zunehmende Wert dieser Plattformen sind direkte Anwendungen des Metcalfeschen Gesetzes.

Für Bitcoin bedeutet dies, dass mit jeder neuen Person, die sich entscheidet, Bitcoin zu kaufen oder zu nutzen, der Wert des gesamten Netzwerks steigt.

Zwei einfache Datenpunkte, die Sie selbst verfolgen können, sind hierbei die Anzahl von Bitcoin-Adressen und die Bitcoin Mining Hashrate. Beispielhaft ist der Chart für Bitcoin-Adressen, die mindestens 1 Bitcoin halten (siehe Abbildung 67). Statistiken mit aktiven Bitcoin-Adressen geben ein gutes Bild, ob die Adaption von Bitcoin im Laufe der Zeit im Allgemeinen zunimmt oder abnimmt und ob die Nutzung unter bestimmten Gruppen zunimmt oder abnimmt. Sinnvoll ist es hier, nicht nur auf Adressen mit 1 Bitcoin zu achten, sondern zum Beispiel auch mit 0,1 Bitcoin oder 100 Bitcoins, um sich ein gutes Gesamtbild der Adaption zu machen. Gerade bei Adressen mit kleinen Bitcoin-Summen wollen wir einen konstanten Anstieg sehen, da dies darauf zurückzuführen ist, dass mehr Menschen sich dem Netzwerk anschließen und es nutzen.

Abbildung 67: Wallets mit mehr als 1 Bitcoin
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Ein weiterer Datenpunkt ist die Hashrate von Bitcoin, die eine Metrik darstellt, die mit dem Prozess des Bitcoin Minings verbunden ist (siehe Abbildung 68). Die Mining-Hashrate ist daher eine wichtige Sicherheits-Metrik für Bitcoin. Je größer die Menge an Rechenleistung (auch als Hashing-Power bezeichnet) ist, die im Netzwerk aktiv ist, desto schwieriger wäre es für jemanden, das Netzwerk zu überwältigen und anzugreifen.

Wenn die Hashrate im Bitcoin-Netzwerk hoch ist, deutet dies darauf hin, dass das Netzwerk sicher und gesund ist.

Erhebliche Rückgänge der Hashrate können aus verschiedenen Gründen auftreten, zum Beispiel während Bitcoin-Bärenmärkten oder wegen geopolitischer Ereignisse wie einem Mining-Verbot in einem bestimmten Land. Grundsätzlich ist die Hashrate 2023 regelrecht explodiert, was für ein gesundes und starkes Bitcoin-System spricht.

Auch die Adaption von Bitcoin als Investmentklasse schreitet langsam voran. Mit der steigenden Marktkapitalisierung von Bitcoin wächst das Vertrauen institutioneller Anleger in Bitcoin und macht es leichter für sie, größere Investments zu tätigen. Man könnte auch sagen, je teurer Bitcoin ist, desto attraktiver wird es für sie.

Abbildung 68: Bitcoin-Hashrate
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Growth Asset


»In der heutigen Welt, in der jedes Asset scheinbar perfekt bewertet ist, ist es schwer, wenn nicht unmöglich, ein Asset zu finden, das so falsch bewertet ist und bei dem die möglichen Ergebnisse so asymmetrisch sind. Bitcoin bietet eine einzigartige Gelegenheit, mit einer nicht materiellen Exposition ein materielles Ergebnis zu erzielen. Es wäre unverantwortlich, eine Bitcoin-Exposition zu haben, die man sich nicht leisten kann zu verlieren, da das Risiko des Verlusts des eingesetzten Kapitals sehr real ist. Aber es wäre fast genauso unverantwortlich, überhaupt keine Exposition zu haben.«195

Wences Casares (Tech-Unternehmer und Vorstandsmitglied von Paypal)



Wie passt Bitcoin in ein Anlageportfolio? Unserer Ansicht nach braucht jedes Anlageportfolio – egal welche Ziele Sie haben – zwei Hauptarten von Vermögenswerten: produktive Vermögenswerte und Wertspeicher. Produktive Vermögenswerte sind Ihre Arbeitspferd-Investitionen. Diese Vermögenswerte sind »produktiv«, insofern sie eine Rendite erzielen, die höher ist als ihre Kapitalkosten (und die Inflation). Beispiele für solche Vermögenswerte sind Aktien, Hochzinsanleihen, Investitionen in Privatunternehmen und Ertrag bringende Immobilien.

Wertspeicher sollten den Rest Ihres Portfolios ausmachen. Dies ist Ihre Reserve von sicherem Kapital, von dem Sie erwarten, dass es im Wesentlichen seinen Wert über die Zeit beibehält. Es ist auch Ihr »Trockenpulver«, das Sie opportunistisch in produktive Vermögenswerte einsetzen können, nach einem größeren Markt-Ausverkauf. Beispiele für im Laufe der Zeit weit verbreitete Wertspeicher sind Bargeld, US-Staatsanleihen und Gold. Generell gilt: Je mehr Sie Sicherheit anstreben statt hoher Renditen, desto stärker sollte Ihr Portfolio zu Wertspeichern neigen. Zusätzlich gibt es Zeiten, in denen aufgrund großer Turbulenzen Wertspeicher übergewichtet werden sollten, da sie durch zu erwartende Preissteigerungen nicht nur Sicherheit, sondern auch Rendite versprechen. Zeiten von hoher Inflation und politischer Instabilität wie im Fourth Turning oder zum Ende des langfristigen Kreditzyklus sind prädestinierte Beispiele für solche Phasen.

Das Interessante in diesem Kontext an Bitcoin: Es ist ein zukünftiges Versprechen auf einen Wertspeicher. Um dieses Versprechen zu erfüllen, muss die Marktkapitalisierung aber noch um ein Vielfaches steigen und wachsen.

Wachstumspotenzial von Bitcoin

Eine Studie von Bitwise Asset Management im Jahr 2021 hat die positiven Auswirkungen der Aufnahme von Bitcoin in ein diversifiziertes Portfolio aus Aktien und Anleihen untersucht.196 Speziell wurde die Auswirkung verschiedener Allokationen zu Bitcoin auf ein traditionelles Portfolio aus 60 Prozent Aktien und 40 Prozent Anleihen unter einer Vielzahl von Marktbedingungen betrachtet. In der Studie wird der Zeitraum vom 1. Januar 2014 bis zum 31. März 2020 untersucht. Das traditionelle 60/40-Portfolio hat in diesem Zeitraum eine Rendite von 26,2 Prozent erzielt, was einer annualisierten Rendite von 3,8 Prozent pro Jahr entspricht. Die Ergebnisse der Studie zeigen jedoch, dass bereits eine geringe Allokation von Bitcoins in diesem Portfolio die Renditen erheblich gesteigert hätte.

Betrachten wir zum Beispiel eine geringe Bitcoin-Allokation von 2,5 Prozent mit vierteljährlicher Umschichtung. Dies hätte die kumulierte Rendite des Portfolios von 26,2 Prozent auf 44,9 Prozent verbessert. Besonders bemerkenswert ist, dass diese Steigerung ohne signifikante Veränderung der Portfoliovolatilität (10,1 Prozent mit Bitcoin, gegenüber 9,9 Prozent ohne) oder der maximalen Verlustphasen (21,8 Prozent mit Bitcoin, gegenüber 21,1 Prozent ohne) erreicht worden wäre.

Eine 5-Prozent-Allokation hätte die Rendite in diesem Zeitraum sogar auf 65,07 Prozent gesteigert. Für ein 5-Prozent-Risiko wäre die Gesamtrendite innerhalb von nur sechs Jahren massiv angestiegen. Nicht schlecht, oder?


	Steigt Bitcoin in den nächsten fünf Jahren um das Zehnfache, wird es Portfolio-Renditen einen großen Schub geben.


	Tritt der Worst Case ein und Bitcoin fällt auf null, verliert das Portfolio 5 Prozent. Das geringe Risiko ist den potenziellen Gewinn wert.




Abbildung 69: Portfolio mit Bitcoin-Anteil
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Diese Daten unterstreichen das enorme Wachstumspotenzial von Bitcoin. Investoren, die sich für eine Beimischung von Bitcoins in ihrem Portfolio entscheiden, können somit von höheren Renditen profitieren, ohne dabei eine signifikante Erhöhung des Risikos in Kauf nehmen zu müssen. Es zeigt sich, dass Bitcoin nicht nur ein spannendes neues Asset ist, sondern tatsächlich das Potenzial hat, die Performance eines traditionellen Portfolios erheblich zu steigern.

Bitcoin ist seit 2010 der am besten performende Vermögenswert und stieg pro Jahr im Durchschnitt um 155,6 Prozent seit 2011. Der Nasdaq als zweitplatzierte Assetklasse kam auf 16,5 Prozent. Der DAX kam auf etwa 9,6 Prozent.

Das Risiko-Rendite-Profil ist wie bei keiner anderen uns bekannten Anlageklasse. Wenn Sie wie oben beschrieben eine 1- bis 3-prozentige Allokation haben, ist das Risiko sehr niedrig. Sicher, es gibt eine kleine Chance, dass Bitcoin auf null geht und Sie 1 bis 3 Prozent verlieren. Das wäre ärgerlich, jedoch nicht das Ende der Welt. Aber diese kleine Bitcoin-Position hat das Potenzial, sich im nächsten Jahrzehnt zu verzehnfachen, zu verhundertfachen, vielleicht sogar mehr, wenn wir mit der Sache der globalen Reservewährung richtig liegen. Wir nennen dies asymmetrische Rendite: Chance auf einen kleinen Verlust, aber unglaubliches Aufwärtspotenzial.

Wir sind nach wie vor früh dran und Bitcoin bietet eben genau diese asymmetrischen Renditen:


	4- bis 5-mal, um die Marktkapitalisierung von Apple zu erreichen;


	20-mal, um die Marktkapitalisierung von Gold zu erreichen;


	40-mal, um den aktuellen Wert der US-Staatsschulden zu erreichen.




Eine Bitcoin-Strategie wird für alle Arten von Anlegern immer wichtiger. Bezogen auf das Risiko erfordert eine Investition mit einer Aufwärts-Chance von 20- bis 40-mal nur eine Erfolgswahrscheinlichkeit zwischen 2 und 5 Prozent, um eine positiv erwartete Nettorendite zu erzielen. Jeder von uns kann seine eigene Sichtweise darauf reflektieren, wie wahrscheinlich es ist, dass Bitcoin eine breitere Adaption erleben wird. Wir persönlich gehen davon aus, dass die Wahrscheinlichkeit deutlich höher ist als 5 Prozent. Solange sich das nicht ändert, bleibt Bitcoin eine rationale Wette. Bitcoin hat sich längst als eine unverzichtbare Anlageoption etabliert, die für Anleger aller Art von entscheidender Bedeutung ist. Betrachten wir das Risiko: Um eine beeindruckende Aufwärtschance von 20- bis 40-fachem Gewinn zu realisieren, benötigen wir lediglich eine Erfolgswahrscheinlichkeit von minimalen 2 bis 5 Prozent, um eine positive, erwartete Nettorendite zu erzielen. Das ist nicht nur machbar, es ist geradezu eine Gelegenheit, die man nicht ignorieren darf! Die breitere Adaption von Bitcoin ist nicht nur wahrscheinlich, sie ist nahezu unausweichlich. Wir sind fest davon überzeugt, dass die Chancen weit über 5 Prozent liegen. Solange diese Einschätzung Bestand hat, ist Bitcoin eine unumgängliche, rationale Investition.

Wenn Ihr Vermögensverwalter diese außergewöhnliche Chance noch nicht erkannt hat, zögern Sie nicht, sich an uns zu wenden. Wir können Ihnen zeigen, wie Sie Bitcoin zu einem sinnvollen Bestandteil Ihrer Anlagestrategie machen.

Nicht korrelierendes Asset

Angesichts der Tatsache, dass Bitcoin derzeit ein Wachstumswert ist, müssen wir dessen Vorzüge im Kontext eines Gesamtportfolios untersuchen. Die gebräuchlichste Methode besteht darin, die Korrelation zwischen den Preisbewegungen von Bitcoin und denen anderer beliebter Investitionen zu betrachten. Sie basiert auf der modernen Portfoliotheorie des Nobelpreisträgers Harry Markowitz und anderen. Das Ziel besteht darin, Anlagen zu finden, die attraktive potenzielle Renditen aufweisen und deren Erträge nicht mit anderen Anlagen im Gesamtportfolio korreliert sind. Die Korrelation zwischen zwei Vermögenswerten ist ein Maß dafür, wie sich die Renditen dieser Vermögenswerte gemeinsam bewegen. Eine hohe positive Korrelation bedeutet, dass die Vermögenswerte tendenziell zusammen steigen und fallen, während eine geringe oder negative Korrelation bedeutet, dass die Vermögenswerte nicht in Einklang miteinander stehen oder sich in entgegengesetzte Richtungen bewegen. Die Erstellung eines Portfolios auf diese Weise reduziert die Wahrscheinlichkeit, dass alle Anlagen im Portfolio gleichzeitig an Wert verlieren und bietet Ihnen eine zusätzliche Stabilität. Es ist also ein essenzielles Instrument für Diversifikation.

Für diese Analyse werden wir Bitcoin mit Aktien (repräsentiert durch den S&P 500-Index), US-Staatsanleihen, Gold und Öl vergleichen. Für jedes Paar von Anlagen bedeutet eine Korrelation von 1, dass sich ihre Anlagerenditen in genauem Gleichschritt bewegen, eine Korrelation von 0 heißt, dass sie unabhängig voneinander agieren und keine offensichtliche Beziehung zueinander haben, und eine Korrelation von -1 bedeutet, dass sie sich in entgegengesetzte Richtungen bewegen.

Abbildung 70: Korrelation verschiedener Assets
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Wir beginnen unseren Vergleich im Jahr 2012. Wie Sie aus der Tabelle 6 ablesen können, besitzt Bitcoin eine sehr geringe Korrelation mit anderen traditionellen Anlageklassen, die Korrelation zu Gold ist sogar negativ. Besonders seit der Coronakrise ist der Bitcoin-Preis häufig im Gleichklang mit den traditionellen Märkten gelaufen, da jeder Asset-Preis fast nur noch von der globalen Liquidität abhängig war. Ob sich diese Tendenz verfestigt und Bitcoin in gewisser Weise ein Optionsschein auf den Nasdaq ist, müssen wir genau beobachten. Auf Sicht der letzten zehn Jahre war die Korrelation mit Aktien gering.

Somit halten wir an dieser Überzeugung fest: Bitcoins geringe Korrelation mit traditionellen Assetklassen gepaart mit seinem beeindruckenden Potenzial für beträchtliches Wachstum, macht es zu einer kostbaren Komponente für ein sorgfältig ausbalanciertes Anlageportfolio.

Lebensversicherung gegen Inflation

Die Weltwirtschaft befindet sich derzeit in einer beispiellosen Lage. Viele Länder, insbesondere die großen Wirtschaftsmächte, haben historisch hohe Schulden im Verhältnis zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) angehäuft. Diese Verschuldung wurde durch die Fähigkeit der Regierungen, unbegrenzte Mengen an Geld zu drucken, noch weiter verstärkt. In diesem Kontext fehlt der Anreiz, die Ausgaben so weit einzuschränken, dass die Finanzen wieder in Ordnung gebracht werden könnten.

Es gibt zwei Hauptstrategien, um mit der massiven Verschuldung umzugehen: Die Weltregierungen könnten entscheiden, die Schulden durch Inflation »wegzudrucken«, oder sie könnten einen harten Kurs einschlagen und ihre Volkswirtschaften in eine schwere Depression stürzen. Historisch gesehen haben Regierungen so gut wie immer die Inflation gewählt, ist es doch auf den ersten Blick der »angenehmere« Weg und die wahren Konsequenzen werden erst zu einem späteren Zeitpunkt sichtbar.

Dabei ist Inflation kein einmaliges Phänomen, sondern neigt dazu, in Wellen aufzutreten. Viele Analysten gehen davon aus, dass die derzeitige Welle von Inflation nur die erste ist und dass eine oder zwei weitere Wellen, die wahrscheinlich noch extremer sein werden, noch folgen. Die 1970er-Jahre, ein Jahrzehnt mit hoher Inflation, könnten als Beispiel für das dienen, was in den nächsten fünf bis sieben Jahren – wenn nicht sogar länger – vielleicht passieren wird (siehe Abbildung 71).

In den 1970er-Jahren hatte die Federal Reserve (Fed) die Zinssätze auf 9 Prozent erhöht, um die erste Welle der Inflation zu bekämpfen. Nachdem die Inflation abgekühlt war, senkte die Fed die Zinssätze auf 3 bis 4 Prozent, nur um dann von der zweiten Welle getroffen zu werden, in der die Verbraucherpreise im zweistelligen Bereich stiegen. Dies zwang die Fed, die Zinssätze auf 13 Prozent anzuheben, was die Inflation eindämmte und es der Fed ermöglichte, die Zinssätze wieder auf 4 bis 5 Prozent zu senken. Dann kam die dritte Welle, der schlimmste Teil der Inflation, der den Vorsitzenden Paul Volcker und die Fed zwang, die Zinssätze auf fast 20 Prozent anzuheben.

Abbildung 71: Inflationswellen der 1970er-Jahre
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Der große Unterschied zu den 1970er-Jahren: Die Verschuldung ist heute um ein Vielfaches höher als damals. Es ist praktisch unmöglich, die Zinsen um weniger als 10 Prozent anzuheben. Niemand könnte sich solche Zinsen leisten, die Welt wäre sofort pleite. Schon jetzt sind im Haushalt der USA die Zinszahlungen auf ihre Schulden der größte Posten.

Es ist faszinierend zu beobachten, wie sehr die aktuellen Inflationszahlen und deren Verlauf die 1970er-Jahre widerspiegeln. Es heißt, »Geschichte wiederholt sich nicht, aber sie reimt sich.« Wenn die rote Linie weiterhin der blauen folgt, könnte dies Bitcoin einen erheblichen Schub geben. Die visuelle Übereinstimmung zwischen den beiden Zeiträumen legt nahe, dass wir die wirtschaftlichen Muster aus der Vergangenheit tatsächlich wiederholen. Noch haben Sie sich Zeit, sich auf diese Entwicklungen vorzubereiten. Staaten und Notenbanken werden keinen anderen Ausweg sehen, als weiter das System durch neue Liquidität am Leben zu halten. Die Kollateralschäden werden aber von Mal zu Mal größer werden. Wir wünschten, es wäre anders und wir könnten Ihnen einen positiveren Ausblick bieten, aber die harten Fakten und Zahlen sprechen für sich. Immerhin haben wir mit Bitcoin eine neue Möglichkeit geschenkt bekommen, um uns davor zumindest etwas schützen zu können«.

Gelddrucken wird die einzige Antwort auf diese Misere bleiben. Aber Gelddrucken hat noch nie Krisen gelöst oder Wohlstand erschaffen. Sonst wären in der Weimarer Republik, in Venezuela oder Mosambik alle sehr reich gewesen.

Und in einer Welt, in der Regierungen und Notenbanken immer mehr Geld drucken, geht Bitcoin als Sieger hervor. In der Welt der Fiat-Währungen ist Bitcoin der König. Bitcoin wird oft als »digitales Gold« bezeichnet, und das aus gutem Grund. Bitcoin ist das knappste Gut in der Menschheitsgeschichte und ist tatsächlich noch limitierter als Gold. Gold existiert ebenfalls in limitierter Menge auf dem Planeten, aber dank technologischem Fortschritt ist es uns immer wieder möglich, neue Vorkommen zu entdecken und abzubauen. Daher wissen wir zwar, dass die Menge an Gold endlich ist, aber wir wissen nicht genau, wie viel Gold wirklich existiert. Das macht Gold dennoch zu einem hervorragenden Wertspeicher, jedoch ist Bitcoin hier die nächste Evolutionsstufe. Es werden niemals mehr als 21 Millionen Bitcoins existieren. Nie gab es für den Menschen ein monetäres Gut, das so limitiert und planbar war wie Bitcoin.

Reflektieren Sie nur für eine Minute darüber. 21 Millionen Bitcoins ist das Maximum, das es jemals geben wird. Und davon sind einige Millionen (man schätzt 2 bis 4 Millionen) schon für immer verloren, weil die Besitzer ihren Private Key verloren haben.

Es wird geschätzt, dass es etwa 50 Millionen Millionäre auf der Welt gibt, das bedeutet, dass nicht einmal jeder Millionär einen ganzen Bitcoin besitzen wird. Nicht einmal ein halber wäre für jeden möglich! Was das für den Preis bedeuten würde, wollte jeder von ihnen dennoch einen besitzen, können Sie sich ausmalen.

Die Technologie hinter Bitcoin mag komplex wirken, aber letztlich ist es ganz einfach: Bitcoins Preis wird durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Und wenn die Nachfrage größer ist als das Angebot, wird der Preis steigen, und Bitcoins Angebot ist limitierter als fast alles andere. Einfach, oder?

Heute ist es für Sie zu den aktuellen Preisen noch möglich, einen ganzen Bitcoin zu erwerben, Sie können damit noch zu einem »Whole Coiner« werden. So nennt die Bitcoin-Community eine Person, die mindestens einen ganzen Bitcoin (1 BTC) ihr Eigen nennt.

Bitcoin ist aufgrund seiner Limitierung die perfekte Absicherung gegen Geldmengenausweitung, Inflation und Wertaufbewahrungsmittel in Zeiten wirtschaftlicher Unsicherheit.

Wichtig dabei ist die Definition von Inflation. Wir sprechen explizit über die ursprüngliche Bedeutung von Inflation, die eine Ausweitung der Geldmenge beschreibt.

Und wir können es mit Daten belegen, dass Bitcoin uns dabei hilft, uns bestmöglich gegen Geldmengenausweitung zu schützen. In der Abbildung 72 haben wir für Sie eine Auswertung erstellt und die jährliche Bitcoin-Preis-Veränderung mit der jährlichen Veränderung der globalen Geldmenge M2 verglichen. Und Bitcoin verhält sich genau so, wie sich ein Inflationsschutz verhalten sollte. Steigt die Geldmenge, steigt der Bitcoin-Preis – und umgekehrt.

Abbildung 72: Bitcoin vs. Geldmenge
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Aber Bitcoin hilft uns auch auf lange Sicht gegen die Inflation im Alltag. Die Preisentwicklung des Big Mac einer bekannten Fast-Food-Kette beweist uns das. Warum eignet sich gerade der Big Mac zum Tracken von Inflation und Preissteigerungen? Anders als die offiziellen Warenkörbe zur Inflation, die ständig angepasst und damit auch manipuliert werden, sind die Zutaten eines Big Macs und seine Größe über die Jahre gleich geblieben.

Der Preis für einen Big Mac ist von etwa 2,60 Euro im Jahr 2002 auf heute 5,49 Euro angestiegen. Der Burger hat sich damit um fast 100 Prozent verteuert. Das zeigt den rasanten Kaufkraftverlust des Euros auf. In Bitcoin hingegen ist der Preis über die Jahre konstant gefallen.

Das heißt: Wenn Sie in Euro gespart haben, können Sie sich heute weniger Big Macs davon kaufen als in Bitcoin.

Das Ganze ist natürlich nur ein theoretisches Beispiel. Wir raten stark vom Verzehr von Big Macs ab.


Stock-to-Flow-Modell

Das Stock-to-Flow-Modell (S2F) ist eine Methode zur Bewertung von Gütern, die eine feste, vorhersagbare oder begrenzte Lieferung haben wie Gold und Bitcoin. Es beschreibt die Knappheit eines Gutes. Ursprünglich wurde es in der Rohstoffanalyse verwendet und später auf Bitcoin angewandt.

Im Stock-to-Flow-Modell wird das Verhältnis zwischen dem aktuellen Vorrat eines Gutes (»Stock«) und der Menge dieses Gutes, die jährlich produziert wird (»Flow«), berechnet. Ein höheres S2F-Verhältnis bedeutet, dass das Gut knapper und somit wertvoller ist.

Gold hat ein hohes S2F-Verhältnis im Vergleich zu anderen physischen Gütern. Derzeit liegt das S2F-Verhältnis von Gold bei etwa 58, was bedeutet, dass es bei der aktuellen Produktionsrate etwa 58 Jahre dauern würde, um die aktuelle Goldmenge auf der Erde zu verdoppeln.

Bitcoin wurde speziell dafür entworfen, ein immer höheres S2F-Verhältnis zu erreichen. Dies geschieht durch das »Halving« (wir erinnern uns: etwa alle vier Jahre halbiert sich die Anzahl der neuen Bitcoins, die bei jedem Block geschaffen werden). Dies verringert die Menge an neuem Bitcoin (»Flow«), der jährlich erstellt wird, und erhöht dadurch sein S2F-Verhältnis.

Im Jahr 2020, nach dem dritten Halving von Bitcoin, hatte das S2F-Verhältnis von Bitcoin das von Gold übertroffen. Vor dem Halving lag das S2F-Verhältnis von Bitcoin bei etwa 25. Nach dem Halving, das die jährliche Produktion halbierte, verdoppelte sich das S2F-Verhältnis von Bitcoin auf etwa 50. Inzwischen ist es noch weiter gestiegen.

Wenn wir also das S2F-Modell als Maßstab für die »Härte« oder Knappheit eines Gutes verwenden, ist Bitcoin seit 2020 »härter« als Gold.

Für Bitcoin ist der »Stock« die Gesamtmenge der bisher geminten Bitcoins, während der »Flow« die Anzahl der neuen Bitcoins ist, die durch Mining in einem bestimmten Zeitraum (typischerweise ein Jahr) hinzugefügt werden. Da die Menge an neu geminten Bitcoins alle vier Jahre durch das Bitcoin-Halving halbiert wird, erhöht sich die Stock-to-Flow-Ratio von Bitcoin im Laufe der Zeit, was die Knappheit von Bitcoin erhöht.

Die Berechnung der Stock-to-Flow-Ratio für Bitcoin ist ziemlich einfach:


	Berechnen Sie den »Stock« von Bitcoin, indem Sie die Gesamtmenge der bisher geminten Bitcoins zählen.


	Berechnen Sie den »Flow« von Bitcoin, indem Sie die Menge der neuen Bitcoins zählen, die in einem bestimmten Zeitraum (zum Beispiel pro Jahr) durch Mining hinzugefügt werden.


	Teilen Sie den Stock durch den Flow, um die Stock-to-Flow-Ratio zu erhalten.






Lebensversicherung gegen Politik

In einer zunehmend komplexen, unsicheren und volatilen Welt bietet Bitcoin nicht nur eine Absicherung gegen Inflation und wirtschaftliche Unsicherheit, sondern auch eine Absicherung gegen autoritäre und totalitäre Regime.

Staaten, die sozialistisch, autoritär oder totalitär regiert werden, neigen dazu, verstärkt Kontrollmechanismen einzusetzen, um die finanziellen Ressourcen ihrer Bürger zu überwachen und zu steuern. Dies kann durch eine Vielzahl von Methoden geschehen, durch finanzielle Repression in Form von höheren Steuern, Kapitalverkehrskontrollen und sogar Enteignungen. Dann kann der Besitz und die Kontrolle über eigenes Vermögen eine Herausforderung sein und die finanzielle Freiheit und Sicherheit eines Individuums ernsthaft bedrohen.

In diesem Kontext bietet Bitcoin eine wertvolle Lösung. Durch seine dezentrale Struktur und die Tatsache, dass es unabhängig von irgendeinem Staat existiert, bietet Bitcoin eine Form von »unverletzlichem« Vermögen. Solange jemand seine privaten Schlüssel kontrolliert, kann niemand – keine Regierung, kein Unternehmen, keine Einzelperson – auf seine Bitcoins zugreifen oder sie beschlagnahmen. Das ist eine mächtige Form von finanzieller Selbstbestimmung und Freiheit.

Zudem bietet Bitcoin eine Möglichkeit, Kapitalverkehrskontrollen zu umgehen. In Ländern, in denen strenge Kapitalkontrollen gelten, können Menschen Bitcoin nutzen, um Vermögenswerte über Landesgrenzen hinweg zu bewegen, ohne dass sie von der Regierung beschlagnahmt oder blockiert werden können. Das macht es für Menschen in solchen Ländern einfacher, ihr Vermögen zu schützen und ihre finanzielle Freiheit zu bewahren.

Und zu guter Letzt kann Bitcoin auch als Absicherung gegen das Risiko von Währungskrisen dienen, die in schlecht regierten Staaten häufiger auftreten können. Währungskrisen, bei denen der Wert der nationalen Währung stark abfällt, können das Vermögen der Menschen schnell entwerten. Durch die Investition in Bitcoin können die Menschen einen Teil ihres Vermögens in eine Anlageklasse umwandeln, die unabhängig von der nationalen Währung ist und deren Wert nicht von den Entscheidungen einer einzelnen Regierung beeinflusst wird.

Zusammenfassend lässt sich sagen, dass Bitcoin in einer Welt, die sich zunehmend durch Unsicherheit, Unruhen und staatliche Kontrolle auszeichnet, eine lebenswichtige Rolle als Mittel zur Wahrung der finanziellen Freiheit und Sicherheit spielen kann. Es bietet eine Möglichkeit für Einzelpersonen, ihr Vermögen zu schützen, ihre finanzielle Selbstbestimmung zu stärken und sich gegen die Risiken zu wappnen, die mit autoritären und totalitären Regimen verbunden sind.

Bekannte Investoren, die an Bitcoin glauben

In Deutschland äußern sich selten Menschen des öffentlichen Lebens zu Bitcoin. Es ist nach wie vor ein Tabu, da Bitcoin gern als Darknet-Geld, als »Tulpenblase« oder als Instrument von Kriminellen diffamiert wird.

Ganz anders ist das im angelsächsischen Raum. Hier teilen einige der erfolgreichsten Unternehmer und Investoren des 21. Jahrhunderts unsere Zuversicht und Euphorie für Bitcoin. Aber überzeugen Sie sich selbst:


Peter Thiel, Co-Founder von PayPal und Venture-Capital-Investor: »There will be one online equivalent to gold, and the one you’d bet on would be the biggest […]. It’s like bars of gold in a vault that never move, and it’s sort of a hedge of sorts against the whole world failling apart. I do think Bitcoin is the first encrypted money that has the potential to do something like change the world.«197

Julien Assange, Gründer von WikiLeaks: »Bitcoin actually has the balance and incentives right, and that is why it is starting to take off.«198

Eric Schmidt, ehemaliger Google-CEO: »Bitcoin is a remarkable cryptographic achievement and the ability to create something that is not duplicable in the digital world has enormous value.«199

Niall Ferguson, Historiker: »Satoshi’s goal was not to create a new money but rather to create the ultimate safe asset, capable of protecting wealth from confiscation in jurisdictions with poor investor protection as well as from the near universal scourge of currency depreciation.«200

Richard Salinas Pliego, Milliardär und drittreichster Mensch Mexikos: »Bitcoin protects the citizen from government expropriation. Many people as me if I have bitcoins. Yes I java 10 percent of my liquid portfolio invested.«201

Garry Kasparov, Schach-Weltmeister: »I think it’s a natural response of technology to help the public regain the control that has been gradually lost to outside institutions.«202

Paul Tudor Jones, legendärer Hedgefondsmanager: »Bitcoin has a lot of characteristics of being an early investor in a tech company […] it’s like investing with Steve Jobs and Apple. If you look at the smartest and brightest minds that are coming out of colleges today, so many of them are going into crypto. So many of them are going into the Internet 3.0. It’s hard not to want to be long crypto because of the intellectual capital.«203

Steve Wozniak, Co-Founder von Apple: »Bitcoin is mathematically defined, there is a certain quantity of bitcoin, there is a way its distributed … and its pure and there no human running, there no company running and its just growing and growing and surviving, that to me sasy something that is natural and nature is more important than all our human conventions.«204



Fazit:

Einige der renommiertesten Unternehmer und Investoren der letzten fünf Jahrzehnte haben sich für Bitcoin entschieden. Ist es möglich, dass sie sich alle irren? Zweifellos. Doch angesichts ihrer beeindruckenden Karrieren und Erfolge scheint dies unwahrscheinlich. Während es essenziell ist, bei Investitionsentscheidungen nicht blindlings den Spuren etablierter Investoren zu folgen, sondern vielmehr eigene fundierte Überzeugungen zu entwickeln, ist es gleichzeitig aufschlussreich zu erkennen, dass die Investment-Elite eine andere Perspektive auf Bitcoin hat, als es die deutschen Mainstream-Medien möglicherweise Ihnen suggerieren wollen.

Der richtige Zeitpunkt für Kauf und Verkauf

Den richtigen Zeitpunkt zu finden, um Bitcoin zu kaufen und zu verkaufen, kann wie eine Kunstform erscheinen, die nur von erfahrenen und intuitiven Investoren beherrscht wird. Der Kursverlauf gleicht einer Achterbahnfahrt mit atemberaubenden Anstiegen und furchteinflößenden Einbrüchen.

Abbildung 73: Bitcoin-Investment: Achterbahn der Gefühle
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Aber wenn Sie mit den richtigen Informationen bewaffnet sind und einige bewährte Strategien verstehen, können Sie den Markt effektiv timen und Ihren Erfolg maximieren. Unsere Ausführungen werden sich nicht nur auf Daten und Statistiken stützen, sondern auch auf Marktanalysen und die Lektionen, die wir aus der Geschichte der Kryptowährung gelernt haben. Ob Sie nun ein erfahrener Händler oder ein Anfänger in der Welt der Kryptowährungen sind, dieser Leitfaden wird Ihnen helfen, Ihre Kauf- und Verkaufsentscheidungen mit mehr Sicherheit und Verständnis zu treffen.


HODL

Einer der bekanntesten und am meisten verwendeten Begriffe innerhalb der Bitcoin-Community ist »HODL«. Das Akronym für »Hold On for Dear Life« beschreibt die Philosophie, Bitcoin langfristig zu halten, unabhängig von Marktschwankungen und Kursschwankungen. HODLer glauben an das langfristige Potenzial von Bitcoin und sehen kurzfristige Preisvolatilität als unerheblich an.

Der Begriff HODL stammt übrigens von einem Tippfehler in einem Forenbeitrag auf Bitcointalk.org im Dezember 2013. Ein Nutzer namens GameKyuubi schrieb einen Beitrag mit dem Titel »I AM HODLING«, in dem er sich über sein Unvermögen lustig machte, Bitcoin im richtigen Moment zu verkaufen.

Der vielleicht erfolgreichste Investor der modernen Finanzgeschichte, Stanley Druckenmiller, enthüllte, dass er während eines Telefonats mit Paul Tudor Jones eine Tatsache erfuhr, die ihn seine Meinung über Bitcoin und das Potenzial von Kryptowährungen als Absicherung gegen Inflation fördernde Zentralbankpolitik ändern ließ, worauf er auch selbst in Bitcoin investiere.

Tudor Jones fragte Druckenmiller Folgendes: »Wusstest du, dass als Bitcoin in 2018 von 17.000 Dollar auf 3000 Dollar fiel, 86 Prozent der Leute, die es bei 17.000 Dollar besaßen, es aber nie verkauften?« Druckenmiller überzeugte dieser Fakt.

Hier existiert etwas mit begrenztem Angebot und 86 Prozent der Besitzer besitzen eine feste Überzeugung, dass sich das Halten der Bitcoin lohnt. Die Überzeugung der Hodler überzeugte auch Stan Druckenmiller selbst.

HODL ist mehr als nur ein Begriff – es ist eine Philosophie und ein Ausdruck des Vertrauens in die langfristige Wertschöpfung durch Bitcoin. Ob Sie selbst ein HODLer werden und Bitcoin konstant nachkaufen, losgelöst vom Preis, und nur selten Gewinne mitnehmen, hängt von Ihrer Strategie und Investmentphilosophie ab.



Bitcoin-Halving-Zyklus

Aktuell gibt es drei zuverlässige Faktoren, die in Bezug auf Bitcoin unserer Ansicht nach eine Vorhersagekraft besitzen:


	die Halbierungen von Bitcoin (und die sich damit im Laufe der Zeit erhöhende Knappheit),


	die internationale Geldpolitik,


	die menschlichen Emotionen rund um den Bitcoin-Preis.




Der größte Bitcoin-Mythos beim Investieren dreht sich um die berühmte und berüchtigte Bitcoin-Mining-Halbierung. Wir haben mehrfach davon gesprochen: Alle vier Jahre oder 210.000 Blöcke wird die Blockbelohnung von Bitcoin (verdient von Minern, die erfolgreich neue Blöcke an das Ende der Bitcoin-Blockchain hinzufügen) halbiert.

Die Faszination liegt darin, dass das tatsächliche Datum der Bitcoin-Halbierung nicht auf einen bestimmten Tag festgelegt ist, sie erfolgt erst, wenn die in den Code geschriebene Blockchain-Distributed-Ledger-Technologie auf eine Blockhöhe von 210.000 kommt. In seiner Grundlage produziert jeder zehnminütige Zyklus kontinuierlich einen neuen Block, 210.000 Blöcke entstehen also in etwa vier Jahren.

Das nächste Halving wird voraussichtlich Ende Mai, Anfang Juni 2024 stattfinden, wenn wir eine Blockhöhe von 840.000 erreicht haben. Der Block Reward wird dann von 6,25 Bitcoin auf 3,125 Bitcoin gesenkt. Im Internet können Sie auf vielen Seiten den Countdown für das nächste Halving verfolgen.

Im Vorfeld eines Halving-Events steigt der Preis von Bitcoin oft an. Dies kann auf eine Kombination aus Vorfreude und Spekulation zurückzuführen sein. Zudem wissen die Anleger, dass die Anzahl der neu produzierten Bitcoins bald halbiert werden wird, was das Angebot potenziell verringern und den Preis nach oben treiben könnte. Viele Anleger hoffen, von den Preiserhöhungen zu profitieren.

Die Preisentwicklung von Bitcoin vor und nach dem Halving kann hauptsächlich durch das klassische ökonomische Prinzip von Angebot und Nachfrage erklärt werden. Nach dem Halving verringert sich das Angebot an neuen Bitcoins, die durch Mining erzeugt werden, um die Hälfte. Beim nächsten Halving 2024 wird sich die tägliche Produktion von Bitcoins durch Miners von 900 auf 450 halbieren. Wenn die Nachfrage nach Bitcoin gleich bleibt oder steigt und das Angebot sinkt, steigt der Preis normalerweise. Historisch gesehen haben wir nach jedem Halving einen deutlichen Anstieg des Bitcoin-Preises beobachtet. Rund um das Halving kommt es immer zu einer wilden Achterbahnfahrt des Bitcoin-Preises.

Werfen wir einen kurzen Blick auf die Preisentwicklungen bei den vergangenen Halving-Events (siehe Abbildung 74). Die Kursanstiege nehmen prozentual von Halving zu Having ab, was sich mit der steigenden Marktkapitalisierung erklären lässt. Je größer Bitcoin wird, desto kleiner werden seine Bewegungen in Relation zu seiner Marktkapitalisierung. Wir erwarten, dass sich dieser Trend in der Zukunft fortsetzt.

Ist der Halving-Zyklus nur ein Mythos?

Unsere These ist, dass der Halving-Zyklus nur ein Mythos ist. Zwar beeinflusst der Supply-Schock den Preis, der wahre Preistreiber ist aber die weltweite Geldmengenausdehnung und die Kontraktion. Es ist lediglich ein interessanter Zufall, dass sich der Zeitpunkt des Halvings in den vergangenen Jahren immer mit einer expansiven globalen Geldpolitik überschnitten hat.

Es gilt, diese Korrelation in 2024 und 2028 genau zu beobachten. Besonders spannend wird es, wenn es zum Zeitpunkt eines Halvings keine expansive Geldpolitik geben sollte. Wie würde der Bitcoin-Preis darauf reagieren?

So oder so ist die globale Geldmenge ein weiterer exzellenter Bitcoin-Indikator. Je nachdem, ob sich die Geldpolitik in einem Zustand der quantitativen Lockerung oder der quantitativen Straffung befindet, dürfte der Bitcoin-Preis steigen oder fallen.

Abbildung 74: Bitcoin Preis/Halvings
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Fazit: Steigt die Geldmenge, steigt der Bitcoin-Preis (und auch andere risikoaffine Assets wie Techaktien). Sinkt die Geldmenge, fällt der Preis für Bitcoin.

Der Bärenmarkt nach dem Halving

Während es verlockend sein mag, den Bitcoin-Halving-Zyklus als sofortigen Weg zur Steigerung des Bitcoin-Wertes zu betrachten, müssen wir bedenken, dass dies nur vorübergehend ist. Der Markt wird sich immer korrigieren, wenn der Kaufrausch abkühlt.

Die Korrekturen der vergangenen Zyklen haben jedes Mal die 80-Prozent-Marke überschritten. Das ist nichts für schwache Nerven, vor allem wenn man zu ungünstigen Zeitpunkten kauft, und schreckt viele Investoren vor einem Investment in Bitcoin ab.

Jedoch arbeitet Volatilität immer in beide Richtungen. Sie können von einem Investment keine Verzehnfachungen erwarten, wenn Sie nicht auch bereit sind, die Volatilität in die andere Richtung zu ertragen. Allerdings muss man erwähnen, dass spätestens nach vier Jahren alle Investoren, auch wenn Sie auf dem absoluten Hoch gekauft haben, wieder im Plus waren.

Einen Schluss kann man aus all dem jedenfalls ziehen: Wenn sich bei Bitcoin immer wieder ein Vier-Jahres-Zyklus wiederholt und sich dieselben Preismuster zeigen, können wir das zu unserem Vorteil nutzen.

Bitcoin – der Halving-Investment-Plan in fünf Phasen

Der Bullenmarkt kommt in jedem Zyklus niemals leicht. Bevor die Preise die fünfte und letzte Phase erreichen, durchlaufen sie die ersten vier Phasen, die jeweils eigene Herausforderungen und Gelegenheiten mit sich bringen. Es hat sich gezeigt, dass die beste Zeit, um sich mit dem größten Risiko-Ertrags-Potenzial zu positionieren, immer in den ersten beiden Phasen war. Diese frühen Phasen sind oft von Unsicherheit und Skepsis geprägt, bieten aber auch Gelegenheiten, sich vor der Mehrheit zu positionieren, um dann, wenn die breite Masse einsteigt, überproportional zu profitieren.

Phase 1: Vor-Halving-Periode/Bodenbildung

In der Vor-Halving-Periode, die auch als »Bodenbildung-Phase« bezeichnet wird, beginnt der Markt sich von einem Bärenmarkt zu erholen und es findet eine wichtige Akkumulation statt. Akkumulation in diesem Kontext bedeutet, dass langfristig orientierte Investoren beginnen, Bitcoin schrittweise zu kaufen, weil sie den aktuellen Preis als unterbewertet im Vergleich zu ihrem zukünftigen Potenzial ansehen. Diese Investoren kaufen kontinuierlich und diskret Bitcoin auf, um ihre Positionen auszubauen, was oft zu einer langsamen, aber stetigen Erholung des Preises führt. Die Akkumulationsphase ist entscheidend, da sie das Fundament für die darauffolgende Aufwärtsbewegung legt.

Phase 2: Vor-Halving-Rallye

Diese Phase ist charakterisiert durch zunehmendes Interesse und Spekulation, die oft zu einem allmählichen Anstieg des Bitcoin-Preises führt. Investoren, die die bevorstehenden Auswirkungen des Halvings antizipieren, positionieren sich, um von der erwarteten Verknappung des Angebots zu profitieren.

Phase 3: Der letzte Shakeout vor dem Halving

Die Vor-Halving-Korrektur tendiert dazu, rund um das Halving-Ereignis selbst aufzutreten. Historische Daten zeigen, dass es in den Halving-Jahren 2016 und 2020 jeweils zu bedeutenden Korrekturen kam:


	2016 erlebte eine Korrektur von -38 Prozent,


	2020 einen Rückgang von -20 Prozent.




Diese signifikanten Preisrückgänge führten zu Zweifeln unter den Investoren, ob das Halving tatsächlich ein bullish Katalysator für den Preis von Bitcoin war. Solche Korrekturen sind nicht unüblich und können dazu führen, dass unsichere oder kurzfristig orientierte Anleger aus dem Markt gedrängt werden.

Phase 4: Re-Akkumulation

Dem Vor-Halving-Rückgang folgt typischerweise eine mehrmonatige Re-Akkumulationsphase. Viele Investoren, die während der Korrektur ausgestiegen sind, kehren möglicherweise nicht zurück, da sie durch Langeweile, Ungeduld und die Enttäuschung über das Ausbleiben sofortiger großer Ergebnisse nach dem Halving demotiviert sind. Diejenigen, die bleiben und weiterhin akkumulieren, sind tief überzeugt von den langfristigen Aussichten von Bitcoin. Diese Phase ist entscheidend, da die Akkumulation von starken Händen erfolgt, die wahrscheinlich weniger preissensibel sind und eine stabilisierende Wirkung auf den Markt haben.

Phase 5: Bullenmarkt

Mit dem Abschluss der Re-Akkumulationsphase ist der Weg für den nächsten Bullenmarkt geebnet. Die reduzierte Bitcoin-Inflation post-Halving, gepaart mit anhaltender oder steigender Nachfrage, legt häufig das Fundament für erhebliche Preissteigerungen und historisch parabolische Anstiege.

Leider ist das die Phase, in der gerade unerfahrene Investoren im Zuge von Euphorie und Überschwang den Einstieg wählen, ohne sich einen wirklichen Investmentplan zurechtgelegt zu haben. Da auf Phase 5 bisher immer ein großer Bärenmarkt mit Verlusten von jenseits der 80 Prozent folgte, nehmen unerfahrene Investoren große Einbußen hin.

Sie gehören nach dem Lesen dieser Zeilen hoffentlich nicht mehr dazu!

Erfahrene Investoren nutzen Phase 5, um Gewinne zu realisieren, die sie im nächsten Bärenmarkt reinvestieren können.

Zyklenmodell

Die folgende Theorie stammt von dem anonymen X-Account »CryptoCon«.205 Sie führt die Vier-Jahres-Zyklen von Bitcoin noch einen Schritt weiter.

Gleich vorab: In der Vergangenheit wurde bisher jedes noch so vielversprechende Modell von Bitcoin invalidiert. Das Modell von »Plan B« zum Stock-to Flow-Model dürfte das bekannteste sein, was sich über die vergangenen Jahre aber ebenfalls als falsch herausgestellt hat. Daher ist davon auszugehen, dass auch das Modell von CryptoCon früher oder später für nichtig erklärt werden wird, dennoch fanden wir seine bisherige Genauigkeit so faszinierend, dass wir es an dieser Stelle auch Ihnen vorstellen möchten. In diesem Modell gibt es vier Zyklusphasen: Neues Allzeithoch (ATH), Bärenmarkt, Akkumulation und Vorbereitung. Das Modell basiert in seinem Kern auf zwei Zeitpunkten: dem Datum des ersten Halvings (28. November 2012) und dem des zweiten (9. Juli 2016).

Die Vier-Jahres-Zyklen werden ab dem 28. November extrahiert und der 9. Juli markiert Meilensteine innerhalb des Zyklus.

Dieses Modell prognostiziert Zyklushochs, -tiefs, erste und zweite frühe Hochs.

Die Theorie teilt die Zeit nach einem Halving in vier Phasen:


	Grünes Jahr – Akkumulation: Beginnt mit dem Tiefpunkt des Zyklus (grüner Punkt), der sich +/- 21 Tage um den 28. November ereignet. Dies ist die Phase, in der Anleger die besten Kaufpreise im Zyklus finden und Bitcoin sich dem Medianpreis annähert.


	Blaues Jahr – Vorbereitung: Bitcoin erreicht einen fairen Wert, den Medianpreis. Ein zweites frühes Hoch (lila Punkt) tritt +/- 21 Tage um den 9. Juli auf. Der Preis bewegt sich am Jahresende auf neue Höchststände zu, ohne diese zu erreichen, und leitet damit den eigentlichen Bullenmarkt ein.


	Rotes Jahr – Neue ATHs: Im roten Jahr erreicht Bitcoin neue Höchststände (roter Punkt), was das Ende des Zyklus +/- 21 Tage um den 28. November signalisiert.


	Orangefarbenes Jahr – Bärenmarkt: Nachdem der Höchststand erreicht wurde, sucht Bitcoin nach einem neuen Tiefpunkt (grüner Punkt), welcher den Beginn eines neuen Zyklus +/- 21 Tage um den 28. November kennzeichnet.




Das Modell hat bislang Tiefs und Bewegungen hin zu einem Medianpreis prognostiziert, wie das Tief bei 15.500 USD im November 2022 und den Medianpreis von 34.500 USD in diesem Zyklus. Es wurde ein frühes Hoch am 13. Juli 2023 vorhergesagt, welches nur vier Tage von der durchschnittlichen Fehlerquote von +/- 21 Tagen abweicht.

Laut dieser Theorie ist ein nächstes frühes Hoch um den 9. Juli 2024 zu erwarten, gefolgt von einem Zyklushoch um den 28. November 2025 und einem Zyklustief um den 28. November 2026. Zwischen den frühen Höchstständen kann eine Abkühlungsperiode erwartet werden, aber auch eine potenzielle Rallye ist nicht auszuschließen. Somit wird Bitcoins Preisverhalten als in gewissem Maße vorhersehbar und zyklisch betrachtet, analog zu den programmierten Halvings.

Also behalten Sie diese Daten im Auge, um zu sehen, ob das Modell aufgeht.

Hinweis: Generell war es so, dass egal wann man Bitcoin gekauft hat, man spätestens nach vier Jahren wieder im Plus war. Selbst wenn man auf dem Höhepunkt gekauft hatte, war man nach dem nächsten Halving wieder im positiven Terrain, weil der Preis immer höher war als im Halving zuvor. Ob dieser Rhythmus für alle Zeiten in Stein gemeißelt ist, ist nicht garantiert. Aber vieles spricht dafür, weil Bitcoin der einzige limitierte Wert ist, von dem wir wissen, wann er endet und bei wieviel.

Psychologie - die Kunst antizyklisch zu agieren

Das Investieren in Bitcoin kann einer emotionalen Achterbahnfahrt gleichen. Bei Investitionen tendiert der Mensch dazu, zwischen zwei emotionalen Extremen zu schwanken: Angst und Gier. Das ständige Ausbalancieren dieser beiden Pole erzeugt einen Zyklus von Marktemotionen.

Das Auf und Ab der Marktemotionen lässt sich am einfachsten mit dem Marktpsychologie-Zyklus veranschaulichen, der als »Wall Street Cheat Sheet« bekannt ist. Es ist faszinierend zu sehen, wie sich dieses Preismuster in fast allen Märkten immer und immer wieder wiederholt – egal ob beim japanischen Nikkei-Index in 1989, den Technologie-Aktien in 2000 oder dem Ölpreis in 2022.

Interessanterweise gleicht die Preisentwicklung rund um das Halving stets diesem psychologischen Muster. Die Jahre 2013, 2017 und 2021 verliefen fast 1:1 danach.

Wie in der Abbildung 75 zu sehen ist, befindet sich am oberen Ende des Marktzyklus die »Euphorie/Paradigmenwechsel« – ein Punkt des maximalen finanziellen Risikos. Dies ist die Zeit, in der Investoren glauben, dass nichts schiefgehen kann, und ein sich selbst speisender Zyklus entsteht: Mehr Investoren betreten den Markt aufgrund seiner hervorragenden Renditen, was zu einem weiteren Preisanstieg führt; die Bewertungen erreichen schwindelerregende Höhen, bevor schließlich die Realität hart zuschlägt.

Wenn Sie Bitcoins besitzen, sind Sie vielleicht auch schon mal Opfer dieser Euphorie geworden und haben zum Beispiel 2017 bei 20.000 US-Dollar oder 2021 bei über 60.000 US-Dollar Bitcoins gekauft. Fühlen Sie sich nicht schlecht! Jeder Investor hat bereits einmal diesen Fehler begangen und hat Kauf- und Verkaufsentscheidungen auf der Basis von Emotionen anstatt von harten Fakten getroffen. Auch wir.

Das Entscheidende ist, aus seinen Fehlern zu lernen und das nächste Mal Bitcoins nicht in der Euphorie-Phase, sondern während der Kapitulation zu kaufen. Denn diese folgt zuverlässig nach Phasen übertriebener Euphorie. In dieser Phase kommt das Momentum auf dem Markt plötzlich zum Stillstand und nimmt dann eine umgekehrte Wendung. In diesen Zeiten machen Investoren den großen Fehler, darauf zu warten, dass der positive Markttrend weitergeht. Daher neigen sie auch dazu, ihre Assets in der Hoffnung zu halten, dass die aktuelle Situation vorübergehend sei und die Preise wieder steigen würden. Sie verstehen nicht, dass der Markt einen Punkt erreicht hat, an dem eine Umkehr stattfinden wird. Sie handeln nicht mehr rational, sondern lassen sich von Hoffnungen treiben. Doch die Preise fallen weiter …

Abbildung 75: Psychologie des Marktes - die emotionale Achterbahnfahrt
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In diesen Momenten müssen Sie Ihre Emotionen vollständig unter Kontrolle haben. Panik, Wut und Depression werden Ihren Verstand angreifen und Sie zu einer falschen Entscheidung verleiten.

Diese Phase bietet aber gleichzeitig die mittel- bis langfristig besten Einstiegschancen. Wann immer Bitcoin diese Phasen in den letzten zehn Jahren erreicht hatte, war es der Moment der größten finanziellen Opportunität.

Um Ihnen dabei zu helfen, die besten Kauf- und Verkaufsentscheidungen zu treffen, stellen wir Ihnen im Folgenden einige der hilfreichsten Mittel vor, mit denen Sie in Zukunft die Wahrscheinlichkeit massiv erhöhen können, nicht zum falschen Zeitpunkt Bitcoins zu kaufen und die verschiedenen Marktphasen besser zeitlich zu treffen.

Der Markt besteht aus Menschen und ihren Emotionen. Es ist wichtig, die Emotionen zu kennen, die die verschiedenen Stadien des Marktzyklus antreiben, damit Sie im Voraus planen können, was zu tun ist. Lassen Sie sich nicht in das Spiel der Emotionen hineinziehen.

Dollar-Cost-Averaging (DCA)

Nachdem wir Ihnen Möglichkeiten vorgestellt haben, den Bitcoin-Markt besser einschätzen und timen zu können, wollen wir Ihnen nun eine Investment-Methode vorstellen, die ganz ohne Hilfsmittel auskommt und gerade in Bezug auf Bitcoin sehr beliebt ist: das Dollar-Cost-Averaging.

Dollar-Cost-Averaging (DCA) ist eine Anlagestrategie, bei der Sie einen festen Geldbetrag in ein bestimmtes Anlageinstrument investieren, und das in regelmäßigen Abständen, unabhängig davon, ob der Preis hoch oder niedrig ist. Es ist also eine Art Sparplan, wie Sie es vielleicht vom Aktiensparen, von ETFs oder Fonds kennen. Der Schlüssel ist die Konstanz und die Disziplin, unabhängig von den Marktbedingungen zu investieren. Mit dieser Methode lassen sich zudem etwas die Emotionen aus den Anlageentscheidungen nehmen.

Diese Strategie hat den Vorteil, dass Sie das Risiko der Market-Timing-Fehler minimieren. Anstatt den Markt zu »timen« (also zu versuchen, bei niedrigen Preisen zu kaufen und bei hohen Preisen zu verkaufen, was extrem schwierig ist), kaufen Sie einfach regelmäßig mehr von dem Anlageinstrument und erhalten so im Durchschnitt einen fairen Preis.

Ein Beispiel für das Dollar-Cost-Averaging im Zusammenhang mit Bitcoin könnte so aussehen: Angenommen, Sie möchten 12.000 Euro in Bitcoin investieren. Statt diesen Betrag auf einmal zu investieren, entscheiden Sie sich für die DCA-Strategie und investieren monatlich 1000 Euro über einen Zeitraum von 12 Monaten.

Im ersten Monat kostet 1 Bitcoin vielleicht 30.000 Euro, also kaufen Sie für Ihre 1000 Euro 0,0333 Bitcoin. Im nächsten Monat steigt der Preis auf 40.000 Euro und Sie kaufen 0,025 Bitcoin. Im übernächsten Monat fällt der Preis auf 20.000 Euro und Sie kaufen 0,05 Bitcoin. Dies setzen Sie fort, unabhängig davon, ob der Preis steigt oder fällt. Am Ende des Jahres haben Sie eine bestimmte Menge Bitcoins zu einem Durchschnittspreis gekauft, der durch diese Strategie ermittelt wurde. Sie haben also das Risiko vermieden, möglicherweise zu einem ungünstigen Zeitpunkt einen großen Betrag investiert zu haben.

Das Schöne an dieser Methode ist, dass Sie sich kaum Gedanken machen müssen und den gesamten Prozess automatisieren können. Wenn Sie langfristig von Bitcoin überzeugt sind, ist die DCA-Methode vielleicht das Richtige für Sie.

Persönlich würden wir es aber immer vorziehen, unsere Bitcoin-Käufe in den Kapitulationsphasen zu tätigen. Und wie wir Ihnen hoffentlich zeigen konnten, ist das gar nicht so schwierig. Mit unseren Indikatoren können Sie die hohen Preise vermeiden und geschmeidig aussetzen und bei tieferen Kursen wieder kräftig zuschlagen. Denken Sie daran: Der Profit wird beim Einkauf gemacht. Alles andere ist Mittelmaß.

2-Year Multiplier

Eines der klügsten und gleichzeitig einfachsten Analysetools ist der sogenannte 2-Year Multiplier. Diesen können Sie auf bitcoin-universität.de abrufen.

Was stellt der 2-Year Multiplier in Abbildung 76 dar? Die grüne Linie ist der »gleitende Durchschnitt« des Preises für die letzten zwei Jahre, also der durchschnittliche Preis von Bitcoin für die letzten 730 Tage (zu jedem gegebenen Zeitpunkt berechnet). Die rote Linie ist die grüne Linie multipliziert mit 5.

Diese Metrik hat keine prognostische Kraft, aber sie leistet hervorragende Arbeit bei der Klärung und Kontextualisierung der menschlichen Psychologie in Bezug auf die Preisbewegungen von Bitcoin.

Abbildung 76: 2-Year Multiplier
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Wenn der Preis von Bitcoin die rote Linie übersteigt, bedeutet das, dass der Preis außergewöhnlich hochläuft, relativ zu dem, wo er sich in den vorherigen zwei Jahren befand. Jeder größere Höhepunkt war gekennzeichnet durch das Überschreiten dieser roten Linie. Die einzige Ausnahme war 2021, als Bitcoin einen bimodalen, abgerundeten Höhepunkt erlebte.

Sobald sich der Bitcoin-Preis an der roten Linie oder sogar darüber befindet, kaufen Sie keine Bitcoins. Das ist die Phase der größten Gier und Euphorie. Wer Gewinne realisieren möchte, nutzt diese Phase, um antiyzyklisch zu verkaufen.

Wenn der Preis von Bitcoin hingegen unter den Zwei-Jahres-Durchschnitt fällt, war es immer der Start einer Kapitulationsphase für Bitcoin. Dies ist die perfekte Phase, um Bitcoin zu kaufen. Die meisten Investoren haben das Interesse an Bitcoin verloren, die Medien schreiben über das unvermeidbare Ende von Bitcoin und die finanzielle Chance für uns ist hier am größten. Zwar kann der Preis monatelang unter der grünen Linie verharren und vom ersten Unterschreiten der grünen Linie bis zum endgültigen Boden auch noch weiter an Wert verlieren, historisch war das Chance-Risiko-Verhältnis hier aber immer am größten.

Eine valide Strategie könnte zum Beispiel so aussehen, dass Sie immer Dollar-Cost-Averaging betreiben, solange sich der Bitcoin-Preis unterhalb der grünen Linie befindet. Zwar wissen Sie nicht, wie lange diese Phase andauern wird, jedoch können Sie Ihre Käufe erst einmal als Basisregel auf 6 bis 12 Monate takten. Historisch war das in etwa die Länge der Bitcoin-Akkumulationsphasen.

Aktuell befinden wir uns bereits seit über 12 Monaten in dieser Zone. Sie sehen also: Es gibt keinen Grund zu FOMO und Panik.

Mit dieser einfachen Regel werden Sie in Zukunft nie wieder Bitcoins in einer überhitzten Marktphase kaufen und damit den anderen 90 Prozent der Marktteilnehmer voraus sein.

NUPL-Indikator

»Be fearful when others are greedy and greedy when others are fearful.«

Warren Buffett

Der Bitcoin Net Unrealized Profit/Loss (NUPL) ist ein Indikator, der verwendet wird, um die Stimmung der Bitcoin-Investoren im Laufe der Zeit zu messen. Im Wesentlichen versucht er, den Grad des »nicht realisierten« Gewinns oder Verlusts im Bitcoin-Netzwerk zu quantifizieren:


	»Marktwert« ist der aktuelle Preis von Bitcoin multipliziert mit der Anzahl der im Umlauf befindlichen Münzen.


	»Realisierter Wert« nimmt den Preis jedes Bitcoins, als er zuletzt bewegt wurde (also das letzte Mal, als er von einer Wallet zu einer anderen Wallet gesendet wurde) und bildet einen Durchschnitt dieser Preise. Dieser Durchschnittspreis wird dann mit der Gesamtzahl der im Umlauf befindlichen Münzen multipliziert.


	Der »nicht realisierte Gewinn/Verlust« wird dann berechnet, indem man den realisierten Wert vom Marktwert subtrahiert.


	Schließlich wird der »netto nicht realisierte Gewinn/Verlust« (NUPL) berechnet, indem man den nicht realisierten Gewinn/Verlust durch den Marktwert teilt.


	Beispielrechnung: Sie kaufen Bitcoins bei 20.000 Dollar. Liegt der Kurs aktuell bei 25.000 Dollar, haben Sie einen unrealisierten Gewinn von 5000 Dollar. Liegt der Kurs aktuell bei 18.000 Dollar, haben Sie einen unrealisierten Verlust von 2000 Dollar.




Abbildung 77: Net Unrealized Profit/Loss (NUPL)
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Auf dem NUPL-Diagramm werden verschiedene Zonen dargestellt, die auf unterschiedliche Marktbedingungen hinweisen und Ihnen sehr anschaulich darstellen, wann es sinnvoll ist, über einen Kauf und Verkauf nachzudenken (siehe Abbildung 77).

Der NUPL-Indikator basiert wieder auf den Emotionen der Marktteilnehmer:


	Die Zone »Euphorie – Gier« weist darauf hin, dass viele Investoren bedeutende, nicht realisierte Gewinne haben und daher nicht mehr rational agieren und sich in kompletter Euphorie befinden. Hier wollen Sie nicht kaufen. Historisch hat der Preis immer große Korrekturen nach dem Erreichen dieser Phasen vollzogen.


	Die Zone »Angst – Kapitulation« deutet hingegen darauf hin, dass viele Investoren bedeutende, nicht realisierte Verluste haben und Verzweiflung und Angst unter den Marktteilnehmern herrscht. Ganz nach Warren Buffett ist das der Bereich, in dem Ihnen meistens die größten finanziellen Chancen winken.




Die NUPL-Daten finden Sie zum Beispiel auf dem Blockchain-Daten-Portal Glassnode.

Eine Garantie für zukünftige Gewinne sind aber beide Indikatoren nicht. Dies wird einzig und allein von Bitcoins Adaption abhängig sein. Sollte sich Bitcoins Adaption aber wie von uns vorhergesagt entwickeln, stellen der NUPL- und der 2-Year-Multiplier-Indikator sicher, dass Sie in Zukunft im Bitcoin-Markt auf der Gewinnerseite stehen.

Weitere technische Indikatoren: 200 WMA, Bull Market Support Band und Weekly RSI

Wenn Sie Ihre Bitcoin-Käufe und -Verkäufe noch besser timen möchten als mit dem 2-Year-Multiplier- und dem NUPL-Indikator, haben wir genau das Richtige für Sie.

Der gewichtete 200-Wochen-Durchschnitt (200 Weighed Moving Average, kurz 200 WMA) ist ein häufig verwendeter technischer Indikator, der den gewichteten durchschnittlichen Schlusskurs eines Vermögenswertes über einen Zeitraum von 200 Wochen abbildet (siehe Abbildung 78). »Gewichtet« heißt, die Schlusskurse von Tagen, die noch nicht so lange zurückliegen, bekommen etwas mehr Gewicht als diejenigen, die länger zurückliegen. Der WMA wird oft verwendet, um den langfristigen Trend eines Vermögenswertes zu bestimmen und zu verstehen, ob der Vermögenswert im Allgemeinen in einem Aufwärts-, Abwärts- oder Seitwärtstrend ist. Er kann dazu dienen, einige der kurzfristigen Preisschwankungen auszugleichen und einen klareren Überblick über die langfristige Preisentwicklung zu geben.

Im Allgemeinen gilt: Wenn der Preis eines Vermögenswertes über seinem 200-Wochen-Durchschnitt liegt, könnte das als bullisches (positives) Zeichen interpretiert werden. Umgekehrt könnte es als bärisches (negatives) Zeichen gesehen werden, wenn der Preis unter dem 200-Wochen-Durchschnitt liegt.

Bitcoin hat bis 2022 niemals mehr als zwei Wochen unter dem 200 WMA verbracht, hat ihn aber in jedem Bärenmarkt kurz unterschritten. Es war also bisher recht simpel: Sobald der Preis den 200 WMA berührt, kaufen Sie!

2023 notierte der Preis viele Wochen darunter. Langfristig müssen Sie dem nicht zu viel Beachtung schenken. Wer aber kurzfristig auf Nummer sicher gehen will, kauft erst wieder Bitcoins, wenn wir den 200 WMA nachhaltig überschritten haben.

Das Bull Market Support Band ist ein weiterer technischer Indikator, der Ihnen anzeigt, ob sich Bitcoin aktuell in einem Bullen- oder einem Bärenmarkt befindet. Es handelt sich dabei um eine Bandbreite, die sich aus dem 20-Wochen Simple Moving Average (SMA, einfacher gleitender Durchschnitt) und dem 21-Wochen Exponential Moving Average (EMA) zusammensetzt.

In einem Bullenmarkt tendiert der Bitcoin-Preis dazu, über dem Bull Market Support Band zu bleiben. Wenn der Preis auf dieses Band zurückfällt, kann es oft als Unterstützungsniveau dienen, das den Preis daran hindert, weiter zu fallen.

Fällt der Preis unter das Bull Market Support Band und bleibt er dort, kann dies als ein potenzielles Zeichen für den Beginn eines Bärenmarktes interpretiert werden.

Auch hier gilt, ähnlich wie beim 200 WMA: Wenn Sie auf Nummer sicher gehen wollen, kaufen Sie Bitcoin nur, wenn der Preis über dem Bull Market Support Band steht. Sie werden zwar damit genau den Zeitpunkt der Bodenbildung treffen, erhöhen damit aber Ihre Chancen deutlich, nicht in ein fallendes Messer zu greifen.

Historisch gesehen, war der Bitcoin-Bullenmarkt immer vorbei, sobald der Kurs nach einem langen Anstieg wieder unter das Band gefallen ist. Dies war in 2011, 2014, 2018 und 2021 der Fall.

Aufgrund dieser Präzision ist das Bull Market Support Band einer unserer favorisierten Indikatoren, um auf einen Blick den Zustand des Bitcoin-Marktes beurteilen zu können.

Für unsere Analysen und Produkte verwenden wir etliche weitere Indikatoren, die hier aber den Rahmen sprengen würden.

Abbildung 78: Bull Market Support Band
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Der Relative Strength Index (RSI) ist ein Momentum-Indikator, der in der technischen Analyse verwendet wird, um die Geschwindigkeit und das Ausmaß von Preisbewegungen zu messen. Der RSI schwankt typischerweise zwischen 0 und 100 und wird häufig verwendet, um überkaufte oder überverkaufte Bedingungen auf einem Markt zu identifizieren. Ein Wert von über 70 wird oft als Indikator dafür gesehen, dass ein Vermögenswert möglicherweise überkauft ist (und daher eine Korrektur bevorstehen könnte), während ein Wert unter 30 darauf hinweisen kann, dass er überverkauft sein könnte (und daher eine mögliche Umkehr nach oben wahrscheinlich ist).

Beim Trading von Bitcoin hat der RSI sich als ein interessantes Werkzeug erwiesen, um potenzielle Wendepunkte im Markt zu erkennen. Unsere Untersuchungen haben eine große Korrelation zwischen dem RSI von Bitcoin und den verschiedenen Marktzyklen, insbesondere den Bullen- und Bärenmärkten, gezeigt. Diese Korrelation liefert Einblicke, wie Investoren den RSI als Teil ihrer Handelsstrategie nutzen können.

Nicht nur bei dem Kultklassiker Per Anhalter durch die Galaxis hat die Zahl 42 eine ganz besondere Bedeutung, sondern auch beim RSI und Bitcoin. Wir haben Folgendes festgestellt: Wenn der RSI auf Wochenbasis unter 42 fällt, korreliert dies häufig mit der Anfangsphase eines Bärenmarktes. In solchen Zeiten neigen die Preise dazu, weiter zu fallen, und die allgemeine Stimmung am Markt ist eher pessimistisch. Investoren, die auf diesen Indikator achten, könnten dies als Signal zum Verkaufen oder zur Vorsicht interpretieren, um möglichen Verlusten vorzubeugen.

Umgekehrt: Wenn der RSI über 42 steigt, zeigt dies oft den Beginn eines Bullenmarktes an. In dieser Phase ist es wahrscheinlich, dass die Preise steigen werden, was auf eine optimistische Marktstimmung und erhöhtes Käuferinteresse hindeutet. Trader, die den RSI in ihre Entscheidungsfindung einbeziehen, könnten dies als günstigen Zeitpunkt für Käufe oder als Bestätigung für das Halten ihrer Positionen betrachten.

Gerne kombinieren wir die drei vorgestellten Indikatoren miteinander.

Aus kurz- bis mittelfristiger Investmentperspektive können Sie folgende drei Indikatoren beobachten. Wann immer alle drei auf Grün stehen, können Sie von steigenden Bitcoin-Kursen ausgehen.


	Der Bitcoin-Preis notiert über dem 200-Wochen-Durchschnitt.


	Der Bitcoin-Preis notiert über dem Bull Market Support Band.


	Der wöchentliche Bitcoin-RSI befindet sich über 42.




Abbildung 79: RSI
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Bitcoin war das erfolgreichste Investment in der letzten Dekade und auch im Jahr 2023 steht es auf dem Siegertreppchen. In der folgenden Abbildung kann man sowohl den Halving-Zyklus gut erkennen, als auch die saftigen Korrekturen von über 50 Prozent.

Abschließende Gedanken

Wenn Sie Bitcoins kaufen wollen (und das ist eine großartige Idee), dann müssen Sie das aus den richtigen Gründen tun. Sie müssen grundsätzlich an Bitcoin glauben. Bitcoins zu kaufen, weil einige Leute Ihnen Garantien über den Preis von Bitcoins zu einem bestimmten Zeitpunkt geben, funktioniert nie, denn der Preis von Bitcoins ist niemals garantiert. Nur das Bitcoin-Protokoll und seine Regeln geben Ihnen Sicherheit. Sobald Sie das verstehen, haben Sie einen großen Schritt in der Bitcoin-Revolution gemacht.

Abbildung 80: Performance seit 2011
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Zum jetzigen Zeitpunkt sehen wir Bitcoin als eine asymmetrische Wette für einen kleinen Teil eines diversifizierten Portfolios, basierend auf


	dem nachgewiesenen Netzwerkeffekt und der Sicherheit von Bitcoin,


	dem Punkt, an dem wir uns im programmierten Halbierungszyklus von Bitcoin befinden, und


	der zu erwartenden Geldpolitik der kommenden Jahre, der Bitcoin als potenzielle Absicherung begünstigt.




Wenn einige Prozentpunkte eines Portfolios dafür aufgewendet werden, besteht ein begrenztes Verlustrisiko. Wenn der Preis von Bitcoin in der Zukunft stark fallen sollte, dann wird die Wette auf Bitcoin ein Reinfall gewesen sein. Stand heute sind die Chancen dafür aber sehr gering. Zwar erwarten wir eine hohe Volatilität über die kommenden Jahre, auf Sicht von fünf bis zehn Jahren liegt für uns aber die Chance ganz klar auf der Oberseite.

Die Chancen stehen gut, dass der Preis von Bitcoin in der Zukunft stark steigen wird, aber es besteht keine Notwendigkeit, sich Ziele mit spezifischen Daten zu setzen. Unglaubliche Preisevorhersagen führen nur dazu, dass unerfahrene Investoren zum falschen Moment kaufen und nach großen Verlusten das Interesse an Bitcoin verlieren.

In diesem Kapitel haben wir fast ausschließlich über die möglichen Renditen und mögliche Gewinne gesprochen, aber das vielleicht Wichtigste ist es, sich wieder auf die Grundlagen von Bitcoin zu fokussieren. Was bringt Bitcoin der Welt?

Bitcoin schützt Sie vor Zensur, Beschlagnahmung und der monetären Inflation, die die Ursünde des aktuellen Geld- und Finanzsystems ist. Immer mehr Menschen werden die Mängel des aktuellen Systems erkennen und auch die Tatsache, dass Bitcoin das Heilmittel sein kann.


Hinweis:

Setzen Sie niemals all Ihr Geld auf eine Karte. Diversifikation in verschiedene Vermögenswerte ist essenziell in Zeiten wie diesen. Hierzu mehr im folgenden Kapitel.




Kapitel 16

Bitcoin als Teil einer optimalen Vermögenssicherung

Infolge der Zeitenwende wird immer mehr Menschen bewusst, dass sie sich um ihr Geld kümmern müssen. Auch ich spüre dies durch massiv vermehrte Anfragen für die Honorarberatung und Vorträge.

Wie in meinem letzten Bestseller »Die größte Chance aller Zeiten« frühzeitig und richtig prognostiziert, ist die Inflation gekommen und die Staatsanleihenblase geplatzt. In diesem Buch haben wir aufgezeigt, warum eine zweite und dritte Inflationswelle kommen wird, die heftiger als die erste Welle sein wird. Ich kann nur appellieren: Sie müssen aktiv werden! Vorsorge ist besser als Nachsorge. Die Zeitfenster schließen sich.

Neben der Entwertung durch Kaufkraftverlust droht zusätzlich eine weitere Belastung durch immer mehr Abgaben und immer höhere und neue Steuern (Lastenausgleich, Grundsteuerreform, Vermögensabgabe, CO2-Steuer und so weiter.). Der Fantasie der Politik sind keine Grenzen gesetzt. Irgendwer muss ja für die kostspieligen Gehirnfürze und Fehlentscheidungen bezahlen. Ich weiß, das klingt harsch, aber man muss die Idiotie auch mal beim Namen nennen. Zu viel läuft falsch im Staate Deutschland. Und wir sind der Souverän und wir sind der Staat. Wenn wir es uns als Gesellschaft mangels Diskurs und Toleranz nicht mehr trauen, die Dinge beim Namen zu nennen, weil wir Angst davor haben, stigmatisiert oder diffamiert zu werden, ist es um unsere Demokratie und unseren Wohlstand geschehen. Die Politiker sind unsere Angestellten – nicht andersherum. Wir müssen Berufspolitiker abschaffen, Amtszeiten begrenzen, Politiker haftbar machen und ideologische, dogmatische Politik ad acta legen. Es ist nicht von der Hand zu weisen, dass sowohl 16 Jahre Merkel als auch das Ampel-Experiment Deutschland nachhaltig geschwächt haben. Noch nie sind mehr Menschen ausgewandert. Noch nie sind mehr Unternehmen gegangen. Die Deindustrialisierung ist auf dem Vormarsch und lässt sich nicht mehr leugnen. Namhafte Vertreter der Industrie und Wirtschaft mahnen mit dramatischen Worten. Deutschland verliert an Produktivität, Wettbewerbsfähigkeit und somit an Wohlstand und sozialem Frieden.

Vergessen Sie nicht: Sozialisten brauchen immer das Geld anderer! Unabhängig wer an der Macht ist, die Politik ist verwöhnt durch 70 Jahre Aufstieg und sprudelnde Steuereinnahmen, strukturell gierig, fachlich immer öfters inkompetent und sie braucht Geld, um die Löcher ihrer fatalen Politik zu stopfen. Denken Sie daran: Wir sind der Staat. Ich schreibe mich schon wieder in Rage, aber ich bange um Deutschland und Europa. Verzeihen Sie.

Durch das jahrelange Studieren von Krisen und aus meiner eigenen Erfahrung in Argentinien weiß ich: Je mehr Menschen monetär und mental auf Krisen vorbereitetet sind, umso glimpflicher läuft es für uns als Gesellschaft und umso schneller ist die Erholung nach der Krise. Sowohl individuell als auch für das Land. Das sollte das Ziel sein. Aus diesem Grund nun mein dringender Appell: Bitte geben Sie Ihr Wissen aus diesem Buch weiter. Verschenken und verleihen Sie dieses Buch an Freunde, Feinde, Nachbarn, Kollegen und Verwandte. Hauptsache, wir erreichen möglichst viele Mitbürger, um sie zu sensibilisieren. Machen Sie das bitte! Das ist auch gut für Ihr Karma-Konto. Zusammen sind wir stark und Viele!

Nach wie vor fordere ich ein Schulfach zum Thema finanzielle Intelligenz, und aus diesem Grund habe ich auch den YouTube-Kanal gegründet, poste auf Twitter/X, schreibe Artikel und Bücher und halte Vorträge, um finanzielle Bildung zu fördern. Denn erst wenn die Menschen das Geldsystem, die Hintergründe und die Zyklen verstehen, können sie sich wehren und richtig positionieren.

Nie war es wichtiger, sich aktiv um sein Geld zu kümmern. Durch die Zeitenwende sind viele Anlagen aus der »alten Welt« nicht mehr zeitgemäß. Hier muss man den Mut haben, alte und bewährte Zöpfe abzuschneiden und neue Wege zu beschreiten. Denken Sie an das Eingangszitat von Robert Frost.

Hat Sie das Buch bisher überzeugen können? Sind Sie bereit in Bitcoin zu investieren und aus dem Fiat-Geld auszusteigen? Sollten Sie jetzt ausschließlich auf Bitcoin setzen? Nein! Sie müssen immer streuen, um breiter diversifiziert auf verschiedenen Vermögensstandbeinen aufgestellt zu sein.

Nicht nur im Winter, sondern auch finanziell gilt: Wer nicht streut, rutscht aus! Aus diesem Grund habe ich für die Honorarberatung das Eichhörnchenprinzip entwickelt – breiter diversifiziert auf verschiedenen Vermögensstandbeinen aufgestellt zu sein. Die meisten Deutschen sind zu einseitig aufgestellt und haben ein großes Klumpenrisiko in Papierwerte wie Lebensversicherungen, Riester-, Rürup-Produkte oder eine Immobilie, die zumeist mit Schulden behaftet ist.

Die optimale Vermögenssicherung

Die optimale Vermögenssicherung sieht nach unserer Ansicht wie folgt aus, wobei Edelmetalle, Aktien und Bitcoin die Werte sind, die das größte Potenzial haben und die Sie besitzen müssen.

Ziel sollte sein, einen ganzen Bitcoin zu besitzen. Kaufen Sie immer schrittweise mit einer Summe, mit der Sie sich wohlfühlen – egal ob es 50 Euro sind oder 5000 Euro. Da 1 Bitcoin in 100 Millionen Teile gestückelt werden kann, kann man auch nur 0,003 Bitcoin erwerben. Wenn Sie sich zum Beispiel für 1000 Euro Bitcoin kaufen wollen, teilen Sie den Kauf in mehrere Tranchen, also in mehrere Investmentschritte auf. Wann Sie kaufen sollen, haben wir ja zuvor schon beschrieben.

Neben Bitcoin raten wir zur Investition in verschiedene Anlageklassen. Wir geben nun prozentual an was wir empfehlen. Sie können die Prozentzahl auf Ihr liquides Vermögen nehmen oder auf Ihr Gesamtvermögen. Selbstverständlich ist dies nur eine grobe Einschätzung. Eine individuelle und maßangefertige Strategie geht natürlich nur in einer direkten Honorarberatung.

Bis zu 30 Prozent Edelmetalle:


	Gold: 60 bis 80 Prozent


	Silber: 15 bis 35 Prozent


	Platin, Palladium: bis zu 5 Prozent




Anlagegold ist noch von der Mehrwertsteuer befreit. Es eignen sich sowohl Anlagemünzen als auch Barren. Münzen haben den Vorteil, dass sie zumeist eine offizielle Währung darstellen, daher würden wir sie bevorzugen.

Bei allen anderen Edelmetallen fallen 19 Prozent Mehrwertsteuer an, sodass sich ein Zollfreilager anbietet. Hier fällt bei Kauf und Verkauf keine Mehrwertsteuer an und man lagert die Edelmetalle außerhalb der EU (zum Beispiel in der Schweiz oder in Liechtenstein; www.goldsilbershop.de/wertelager-mf.html). Edelmetalle können in Deutschland noch im sogenannten Tafelgeschäft anonym erworben werden – bis zu einer Höhe von 2000 Euro pro Person.

Wissen Sie, wer so viel Gold wie noch nie zuvor kauft? Richtig, die Hüter über unser heutiges Währungssystem, die Zentralbanken. Sie vertrauen ihrem eigenen Produkt (Papiergeld) anscheinend nicht mehr. Daher halten wir es simpel: Wenn Zentralbanken in Rekordmengen Gold kaufen, dann sollten Sie es auch!

Seit mehr als einem Jahrzehnt akkumulieren Zentralbanken weltweit kontinuierlich Goldreserven, und diese Dynamik hat im letzten Jahr zugenommen. Die Daten von 2022 offenbaren, dass diese Institutionen ihre Goldkäufe um beeindruckende 152 Prozent gesteigert haben, wobei sie mehr als 1.136 Tonnen Gold erwarben. Im Gegensatz dazu haben die globalen Währungsreserven einen historischen Einbruch von 950 Milliarden US-Dollar erlebt. Vor allem Zentralbanken aus dem asiatischen Raum standen im Mittelpunkt dieser Kaufbewegung. Besonders erwähnenswert ist, dass unter den Top-Käufern von Gold nun auch drei prominente Energieexportländer – Katar, Irak und die Vereinigten Arabischen Emirate – zu finden sind. Angesichts dieser Entwicklungen ist zu erwarten, dass die anhaltende Nachfrage von Zentralbanken eine tragende Rolle für den Aufschwung im Goldmarkt spielen wird.

Abbildung 81: Goldkäufe/Verkäufe der Notenbanken
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Dow Jones/Gold Ratio

Die Dow Jones/Gold Ratio ist ein Finanzmarktverhältnis, das misst, wie viele Unzen Gold benötigt werden, um die Aktien des Dow Jones Industrial Average zu kaufen. Eine hohe Ratio deutet darauf hin, dass Aktien im Vergleich zu Gold teuer sind, während eine niedrige Ratio darauf hindeutet, dass Gold teuer im Vergleich zu Aktien ist. Historische Extrempunkte in dieser Ratio haben oft bedeutende Wendepunkte in den Märkten angezeigt, an denen entweder eine Flucht in sichere Anlagen wie Gold oder ein wachsender Optimismus für Aktien vorherrschte.

Im letzten Buch haben wir ausführlich die Dow Jones/Gold Ratio beschrieben, hier ein kleiner Ausschnitt:

»Für diese Ratio teilen wir einfach den aktuellen Preis des Dow Jones durch den aktuellen Goldpreis. Führen wir diese Berechnung durch, erhalten wir eine Zahl, die die aktuelle Ratio definiert. Prompt sehen wir, dass gemessen in Gold der Aktienmarkt im Jahr 2000 sein absolutes Allzeithoch erreicht hat und heute weit davon entfernt ist. Dies unterstreicht noch mal die Wichtigkeit, Vermögenswerte gegenüberzustellen. Gemessen in Fiat-Währungen eilen die Aktienmärkte natürlich von einem Hoch zum Nächsten, aber es ist eine Illusion des vielen billigen Geldes, das den Wert der Währung inflationiert.«

Und bis hierhin hat sich nichts geändert, gemessen an dieser Ratio ist Gold nach wie vor sehr günstig im Verhältnis zu Aktien bewertet! Siehe Abbildung 82.



Bis zu 10 Prozent Diamanten:

Diamanten sind seit jeher von den Menschen begehrt und beliebte Wertspeicher. Der Diamant ist der härteste natürliche Stoff und verfügt über die höchste Wertdichte auf kleinstem Raum. 1 Karat (CT) sind gerade mal 0,2 Gramm. Edelsteine können in Deutschland noch im sogenannten Tafelgeschäft anonym erworben werden – bis zu einer Höhe von 10.000 Euro pro Person.

Abbildung 82: Dow/Gold Ratio
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Steuern

Bei Bitcoin, Edelmetallen und Edelsteinen gibt es eine steuerliche Besonderheit, die ein Investment zusätzlich interessant macht. Nach einem Jahr Haltefrist sind die Gewinne steuerfrei. Bei Aktien fällt immer die Abgeltungssteuer auf den Gewinn an (25 Prozent plus Solidaritätszuschlag), unabhängig von der Haltedauer der Wertpapiere.

Bei Bitcoin gilt es noch zwischen Privatperson und Gewerbe zu unterscheiden:


	Privatperson: Es gibt eine Spekulationsfrist von einem Jahr zwischen Kauf und Verkauf, das heißt, wer Coins kauft und länger als ein Jahr hält, kann die Gewinne danach steuerfrei einbehalten. Wer vor der Jahresfrist aktiv wird, kann Gewinne von bis zu 599,99 Euro steuerfrei verkaufen, wird der Betrag von 600 Euro erreicht, müssen die Gewinne mit dem persönlichen Steuersatz besteuert werden. Wohlgemerkt, die Freigrenze gilt für alle privaten Veräußerungsgeschäfte zusammen, nicht nur für Bitcoin. Es zählt also alles, was innerhalb der Spekulationsfrist verkauft wurde (Bitcoin, Edelmetalle, Edelsteine, aber auch Antiquitäten und Immobilien, wobei bei Letzteren in der Regel eine Spekulationsfrist von 10 Jahren gilt). Fallen innerhalb der Spekulationsfrist Verluste an, können Sie mit Gewinnen verrechnet werden, vorausgesetzt, auch diese sind durch Verkauf innerhalb der Spekulationsfrist entstanden.


	Gewerbe: Es gibt keine Spekulationsfrist, das bedeutet, die Besteuerung beginnt ab 1 Euro Gewinn. Allerdings ist die Verrechnung von Verlusten unabhängig von der Haltefrist möglich.




Als Unternehmer ist es generell sinnvoll, das Geld aus der Firma auszuschütten und privat in Bitcoin zu investieren.



Bis zu 25 Prozent in Aktien/ETFs und Fonds:

Investieren Sie antizyklisch in alles, was gegen das Narrativ spricht. Hier sollte der Schwerpunkt auf Minen (Gold, Silber, Uran, Zinn, Nickel, Kupfer) und Rohstoffen (fossile Energieträger, Wasser, Zucker, Kaffee, Sojabohnen, Holz) liegen und auf Ländern mit einer starken Demografie. Falls Sie hierbei Hilfe und Informationen benötigen, schauen Sie gerne auf unseren Service www.friedrich.reportwww.friedrich.report.

Aktien

Das Shiller-KGV, auch bekannt als zyklisch bereinigtes Kurs-Gewinn-Verhältnis (CAPE), misst die Bewertung von Aktienmärkten, indem es die Preise von Aktien zu ihren durchschnittlichen inflationsbereinigten Gewinnen der letzten zehn Jahre in Beziehung setzt. Ein hohes Shiller-KGV deutet darauf hin, dass die Aktien im historischen Vergleich überbewertet sind und dass ein stark über dem historischen Durchschnitt liegendes Shiller-KGV ein Indikator für einen überhitzten Aktienmarkt ist, der möglicherweise für eine Korrektur reif ist. Und tatsächlich können – frei nach einer alten Börsenweisheit – Märkte länger irrational bleiben, als man selbst liquide ist.

Abbildung 83: Shiller KGV Ratio
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Hier hat sich seit der Veröffentlichung von Die größte Chance aller Zeiten wenig getan. Die Aktienmärkte sehen nach dem Shiller-KGV nach wie vor historische Höchststände. Unsere Meinung hat sich nicht geändert, wir sind in der Spätphase einer der größten Aktienmarkt-Haussen der modernen Finanzgeschichte. Wer hier zu historischen Überwertungen einsteigt, wird im kommenden Jahrzehnt durch ein Tal der Tränen gehen müssen. Lassen Sie sich von den ETF-Gurus nicht blenden. Wer zu solchen Bewertungen passiv investiert, kann nicht zu den Gewinnern gehören. Chancen muss man woanders suchen. So sind zum Beispiel Small Cap Aktien, Schwellenländer oder Rohstoffe im Vergleich sehr günstig bewertet.

Der Buffett-Indikator, benannt nach dem Investor Warren Buffett, ist eine Marktbewertungs-Metrik, die das gesamte Marktkapital der börsennotierten Unternehmen eines Landes zu dessen Bruttoinlandsprodukt (BIP) ins Verhältnis setzt. Wenn der Indikator zu hoch ist, deutet es darauf hin, dass der Markt im Verhältnis zur Wirtschaftsleistung überbewertet ist. Während wir zu Zeiten der Corona-Krise historische Überbewertungen sahen, haben wir uns seitdem etwas abgekühlt, befinden uns generell aber noch immer in stark überbewerteten Gefilden. Dies bedeutet nicht, dass es keine Chancen und unterbewertete Aktien am Markt gibt. Allerdings ist hier Stock-Picking gefragt, im Gegensatz zum passiven Portfolioansatz. Auch wenn viele Finanzexperten in den sozialen Medien gerne das Gegenteil behaupten.

Abbildung 84: Buffett-Indikator
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Goldminen

»Ausdauer wird früher oder später belohnt - aber meistens später.«

Wilhelm Busch

Die Performance von Goldminen über die vergangenen zwei Jahre dürfte für viele Investoren eine große Enttäuschung gewesen sein. Gerade deswegen ist jetzt der falsche Zeitpunkt, die Flinte ins Korn zu werfen! Lassen Sie uns die relative Bewertung von Bergbauaktien im Vergleich zu Gold zu betrachten. In Bullenmärkten neigen Goldaktien dazu, mit einem Aufschlag gegenüber dem physischen Gold gehandelt zu werden. Das Verhältnis von HUI-Goldminenindex zu Gold deutet darauf hin, dass Goldaktien nun bereits seit acht Jahren mit einer Standardabweichung unter dem Durchschnitt gehandelt werden. Dieses Indiz weist darauf hin, dass Goldaktien momentan unterbewertet sind, gerade wenn der Goldpreis über 2000 Dollar notiert.

Dies ist ganz wichtig zu betonen. In unseren Augen wird erst dann nachhaltig große Mengen an Investorenkapital in den Goldminen-Sektor fließen, sobald sich der Goldpreis oberhalb der 2000 Dollar Marke etabliert. Wann immer das passiert, werden wir aufgrund der Unterbewertung explosionsartige Kurssprünge sehen. Bis dahin sind Ausdauer und Durchhaltevermögen gefragt. Trotz der rekordhohen Kosten (Energie und Personalkosten) für die Goldbergbauindustrie im letzten Jahr, liegen die Produktionskosten (ASIC) der Goldminenbetreiber im Durchschnitt nach wie vor unter 1300 Dollar. Sollte der Goldpreis fest bleiben, werden Goldminenunternehmen trotz anhaltend inflationärem Druck weiterhin hohe Margen erzielen und sind gemessen daran günstig bewertet.

Gleichzeitig hat die Branche aus ihren Fehlern gelernt. Der in den vorangegangenen Jahren beschriebene Entschuldungsprozess ist im folgenden Diagramm ersichtlich. Es zeigt, dass die großen Unternehmen ihre Verschuldung in den letzten sieben Jahren massiv reduziert haben. Dies erklärt auch, warum die Branchen-Primi wie Barrick Gold oder Newmont mittlerweile sogar wieder Dividenden zahlen. Schulden wurden gewissenhaft abgebaut und gleichzeitig erfreuen sie sich über einen starken Cashflow.

Fazit: Goldminen bleiben eine starke Portfolio-Beimischung und eine Art Call Option auf den Goldpreis. Aus dem Grund haben wir bei den von uns betreuten Vermögensverwaltern zuletzt die Quoten erhöht.

Rohstoffe

Im Folgenden möchten wir Ihnen ein ganz besonderes Schmankerl servieren: Ein Update zum letzten Buch, in dem wir auf die massive Unterbewertung von Rohstoffen gegenüber den traditionellen Aktienmärkten hingewiesen haben. Seitdem haben Rohstoffe sich durch die Bank positiv entwickelt, am großen Bild hat sich aber nichts verändert. Sie sind nach wie vor sehr günstig und bieten auf Sicht der kommenden Jahre neben Bitcoin eine große Investment-Chance! Unabhängig von diesem Update ist das letzte Buch selbstverständlich nach wie vor absolut lesenswert!

Im Gegensatz zu den beliebten Technologieaktien, sind viele große Rohstoffproduzenten günstig bewertet, produzieren einen massiven Cashflow und zahlen hohe Dividenden. Was kann man sich als Investor mehr wünschen? Es ist ein absolutes Paradies!

Abbildung 85: Rohstoffe vs. S&P 500
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Wir stehen nach wie vor am Anfang eines neuen Rohstoff-Superzyklus, der die Finanzmärkte in ihren Grundfesten erschüttern könnte. Angesichts eines historischen Tiefstands der Bewertungen von Rohstoffen im Vergleich zum S&P 500, zeichnet sich eine beispiellose Investmentchance ab. Die De-Globalisierung zwingt Nationen, ihre Lieferketten neu zu bewerten, was zu einem enormen Anstieg der Nachfrage nach lokalen Ressourcen führen könnte. Gleichzeitig hat das Underinvestment in die Exploration von Rohstoffen, angeheizt durch ESG-Bedenken, zu einer gefährlichen Verknappung geführt. Geopolitische Spannungen verschärfen diese Knappheit weiter, was zu einem perfekten Sturm für einen explosiven Rohstoffmarkt führen könnte. Diejenigen, die jetzt handeln, könnten Teil einer neuen Ära des Wohlstands werden. Doch Vorsicht: Rohstoffpreise bewegen sich in Zyklen und durchlaufen Phasen von starken Preisanstiegen und Abschwüngen. Das richtige Timing ist hier sehr wichtig.


Tipp

Investieren Sie antizyklisch in alles was von Politik, Medien und der Regierung - vor allem von Sozialisten und Grünen verteufelt wird: Fossile Energieträger (Gas, Öl, Kohle), Uran, Bitcoin…



Gas/Öl

Gas- und Öl-Produzenten dürften eines der leichtesten Investments für die kommenden Jahre werden. Die absurde Energiepolitik vieler westlicher Staaten, allen voran Deutschland, und eine zunehmende Nachfrage nach fossilen Energieträgern werden die Preise weiter steigen lassen.

Die politische Agenda hat dazu geführt, dass Kapitalausgaben (Capex) für Rohstoffproduzenten im Verhältnis zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) neue Tiefststände erreicht haben, während zeitgleich die Nachfrage stetig steigt. Sie müssen kein Rohstoffexperte sein, um zu wissen, was das bedeutet. Es ist sehr wahrscheinlich, dass wir noch lange mit Angebotsengpässen konfrontiert sein werden.

Es gibt zwei entscheidende Einflussfaktoren zu beachten:


	Die Nachfrage nach Erdöl wächst kontinuierlich.


	Die Industrie hat aufgrund von wirtschaftlichen Herausforderungen in den vergangenen Jahren und politischem Druck zu wenig in die Erschließung von Erdölressourcen investiert.




Diese beiden Faktoren führen dazu, dass eine robuste Nachfrage auf ein unzureichendes Angebot trifft, was den Preis für Erdöl stabilisiert.

Bezeichnend hierfür ist die Strategie des zweitgrößten Öl-Konzerns der Welt: Exxon Mobile. Während viele Unternehmen (besonders europäische Unternehmen wie Shell) ihre Investitionen in erneuerbare Energien umlenken, um ihre langfristigen Ziele zur Verringerung der CO2-Intensität zu erreichen, setzt Exxon weiterhin ausschließlich auf Öl und Gas. Auch wenn diese Strategie bei umweltbewussten Anlegern wahrscheinlich nicht auf Gegenliebe stößt, halten wir sie für erfolgreicher. So kommt es für uns wenig überraschend, dass die größte Firmenübernahme 2023 im Energiesektor mit der Übernahme von Pioneer Resources durch Exxon Mobile stattfand. Der Deal soll 2024 finalisiert werden.

Abbildung 86: Capex
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In den vergangenen zwei Jahrzehnten haben Energieunternehmen extreme Herausforderungen erlebt, die schließlich durch die Auswirkungen der Covidkrise ihren Höhepunkt fanden. Corona führte dazu, dass viele Energieunternehmen, die bereits am Rande des wirtschaftlichen Überlebens standen, in den Abgrund gezogen wurden.

Diejenigen Unternehmen, die in dieser Branche noch existieren, haben sich als äußerst widerstandsfähig erwiesen. Diese Robustheit zeigt sich deutlich in den Unternehmensdaten, die auf solide Bilanzen und eine hohe geschäftliche Effizienz hinweisen. Besonders bemerkenswert ist die hohe Rentabilität dieser Unternehmen, insbesondere wenn die Ölpreise leicht steigen.

Ein konkretes Beispiel hierfür ist Exxon, das im vergangenen Jahr aufgrund steigender Rohstoffpreise den größten Gewinn in seiner 153-jährigen Geschichte erzielt hat. Dieser Nettogewinn belief sich auf beeindruckende 59 Milliarden Dollar. Um die Bedeutung dieses Erfolgs zu verdeutlichen: Der Gewinn eines Jahres von Exxon entsprach in etwa der Marktkapitalisierung von BMW oder der Deutschen Post.

Mit historisch niedrigen Bewertungen und Dividendenrenditen, die andere Sektoren in den Schatten stellen, repräsentieren sie ein Investment, das zu Unrecht übersehen wird. Diese Branchenriesen sind finanzielle Festungen mit einem gigantischen freien Cashflow.

In einer Ära, in der Schnäppchen schwer zu finden sind, bieten Gas- und Ölaktien eine Wertanlage, die kluge Investoren nicht ignorieren können. Sie zahlen nicht nur hohe Dividenden aus, die ein passives Einkommen garantieren, sondern verfügen auch über einen robusten freien Cashflow – ein Zeichen für finanzielle Gesundheit und eine Basis für zukünftiges Wachstum.

Abbildung 87: Anteil Energiebranche im S&P 500
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Für Investoren, die nach Stabilität und stetigen Einkünften suchen, sind Gas- und Ölaktien jetzt eine goldene Gelegenheit. Ihre derzeitige Marktbewertung und die Fähigkeit, Cash zu generieren, machen sie zu einem Muss für jedes ausgewogene Portfolio.

Und das Beste: Nach wie vor lassen Investoren Energieunternehmen links liegen. Nachfolgende Grafik zeigt, dass die Gewichtung von Energieunternehmen im S&P 500 historisch niedrig ist. Das wird sich über die kommenden Jahre ändern. Wenn Sie das hier lesen, sind Sie nach wie vor früh dran.

Trotz unberechenbarer Makro- und geopolitischer Faktoren, bleibt für uns der Energiesektor ein Top-Investment auf Sicht der nächsten Jahre.

Kohle

Ironischerweise wurde der letzte auf Kohlebergbau spezialisierte ETF, der VanEck Vectors Coal ETF (KOL), Ende 2020 geschlossen, was teilweise auf den Wunsch der Fonds zurückzuführen ist, ihren Kohlenstoff-Fußabdruck aus ESG-Gründen (Nachhaltigkeit in den Bereichen Environmental, Social, Governance) zu verringern. Kurz darauf folgte der größte Aufschwung von Kohleaktien, die sich teilweise verzehnfachten.

In diesem Kontext könnten Investitionen in Kohleaktien aus mehreren Gründen nach wie vor sehr sinnvoll sein, darunter die anhaltende Abhängigkeit großer Volkswirtschaften (besonders in Schwellenländern) von Kohle als Energiequelle. Die Welt verbraucht mehr Kohle denn je, verbietet sich aber zeitgleich aus ESG-Gründen nach wie vor in die Erschließung neuer Vorkommen zu investieren. Wir haben Kohle im Überfluss, aufgrund unserer ideologischen Politik bauen wir aber nicht genügend ab, um die Nachfrage zu stillen, was automatisch zu steigenden Preisen führt.

Aber auch in den USA wird etwa ein Fünftel der Stromerzeugung durch Kohle generiert, in China gar die Hälfte.

Uran

Im letzten Buch Die größte Chance aller Zeiten haben wir Uran ein gesamtes Kapitel mit der Überschrift »Uran – eine strahlende Zukunft« gewidmet. Und während in der deutschen Politik sehr zu unserem Bedauern kaum jemand dieses Kapitel gelesen zu haben scheint, findet wie von uns prognostiziert im Rest der Welt eine Renaissance der Atomkraft statt. Unsere Empfehlungen haben sich prächtig entwickelt und teilweise verdreifacht.

Abbildung 88: Öffentliche Akzeptanz von Kernkraft 2011 vs. 2022
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Im Jahr 2023 hat Uran durch einen signifikanten Preisanstieg viel Aufmerksamkeit auf sich gezogen. Uranminenbetreiber ($URNM) haben seit März einen Anstieg von über 55 Prozent verzeichnet, während kleinere Uranminenbetreiber ($URNJ) sogar einen Anstieg von über 60 Prozent erlebten. Kernenergie wird wegen ihrer Sauberkeit, Zuverlässigkeit, Effizienz und Sicherheit geschätzt. Diese Vorteile, zusammen mit der steigenden Nachfrage nach kleinen modularen Reaktoren (SMRs), der Zunahme langfristiger Verträge, Versorgungsunsicherheiten, Einschränkungen bei alternativen Quellen, der Lebensdauerverlängerung bestehender Anlagen und der Inbetriebnahme neuer Reaktoren, befeuern das Revival von Uran als Investment.

Diese Erkenntnisse haben zu einem gesteigerten Interesse an Kernreaktoren geführt, und laut WNA befinden sich derzeit 60 Reaktoren im Bau und weitere 110 sind weltweit geplant, im Vergleich zu den heute betriebenen 436. Insbesondere China macht einen bedeutenden Teil davon aus mit 24 im Bau befindlichen und 44 geplanten Reaktoren. China mag zwar bei der Entwicklung neuer Reaktoren führend sein, aber eine signifikante Nachfrage ist auch anderen Ländern zuzuschreiben, aufgrund von Verlängerungen und Wiederinbetriebnahmen bestehender Reaktoren, wie im vorherigen Absatz hervorgehoben.


	Italien will wieder in die Atomkraft einsteigen.


	Energiewende auf Polnisch: Warschau plant 79 kleine Atomkraftwerke bis 2038.


	In China sind aktuell sechs AKWs im Bau und in den nächsten sechs Monaten ist der Spatenstich für acht weitere Projekte.


	Großbritannien plant neue Atomkraftwerke.


	Die Small Modular Reactors (SMR) kommen serienreif auf den Markt.


	Es gab einen Durchbruch beim Dual Fluid Reaktor. Hier wird dann der Atommüll vollständig verbraucht.


	Der neue EU-Klimakommissar positioniert sich klar: »Klimaneutralität ist nur mit Atomenergie zu erreichen.«




Aufgrund der aktuellen Lage und dass die zwei größten Produzenten jetzt schon bis 2027 ihre Produktion verkauft haben, dass wir weiters eine Unterdeckung beim Angebot sehen sowie einen steigenden Bedarf, sind Kurse von 90–100 Dollar eigentlich vorprogrammiert.

Der Markt ist immer noch unterkapitalisiert und wird erst jetzt langsam entdeckt. Der Bau einer Uranmine dauert von der ersten Testbohrung bis zur Förderung etwa 20 Jahre und benötigt hunderte Millionen Dollar. Das bedeutet: Selbst wenn wir heute starten und wir die bestehenden Projekte, die kurz vor dem Start stehen, könnten diese erst in 10 bis 15 Jahren ans Netz und nachhaltig der Bedarf decken.

Unser Kerninvestment Cameco ist Marktführer und hat nun durch eine strategische Übernahme von Westinghouse seine Wertschöpfungstiefe ausgebaut, indem man auch den Servicebereich anbieten kann.

Insgesamt wächst weltweit die positive Einstellung zur Kernenergie, und wir glauben, dass sie in diesem Jahrzehnt wahrscheinlich anhalten wird. Mit zunehmender Unterstützung für die Kernindustrie müssen sich Marktteilnehmer auf eine höhere Uran-Nachfrage und -Preise einstellen. Energieversorger werden möglicherweise nicht in der Lage sein, zufriedenstellend ihre vorhandenen Bestände zu reduzieren in der Hoffnung, dass die Uranpreise fallen werden. Die langfristige Nachfrage und das unsichere Angebot von Uran werden sehr wahrscheinlich einen anhaltenden Bullenmarkt für diese Vermögensklasse unterstützen.

Emerging Markets

Im ersten Teil des Buches haben wir uns mit den BRICS-Ländern und deren Aufstieg beschäftigt. Dies bietet im logischen Umkehrschluss auch Investmentchancen. Aktien aus Schwellenländern befinden sich im Verhältnis zu US-Aktien auf historischen Tiefständen, sind also so günstig bewertet wie seit Jahrzehnten nicht. Nun gibt es auch innerhalb der Schwellenländer große Unterschiede. Einige Länder wie zum Beispiel Indien oder Mexiko sind mittlerweile keine Schnäppchen mehr. Andere wie Brasilien dafür umso mehr. Nun könnte man zu dem Thema ein ganzes Buch schreiben, aus Platzgründen wollen wir uns deshalb hier auf eine Kurzanalyse von Brasilien beschränken.

Brasilien

Als Investor sind Sie ständig auf der Suche nach Möglichkeiten, Ihr Portfolio zu diversifizieren und Renditen zu optimieren. Und Sie können nicht wirklich diversifiziert sein, es sei denn, Sie haben einen Teil Ihres Portfolios, den Sie nicht mögen, das heißt eine Investition, die nicht gegen andere Teile des Portfolios arbeitet (was bedeutet, dass sie nicht korreliert ist). Besonders wollen wir in diesem Zusammenhang auf die Unterbewertung von Brasilien hinweisen. Obwohl die politische Situation in Brasilien ein Risikofaktor ist, glaube wir nicht, dass sie größer ist als das, was wir derzeit in den Vereinigten Staaten und Europa sehen. Westliche Investoren könnten Brasilien aufgrund seiner wirtschaftlichen Turbulenzen in den letzten zehn Jahren möglicherweise unterschätzen. Brasilien ist die größte Wirtschaft in Lateinamerika und weltweit die elftgrößte. Im Gegensatz zu den USA und den meisten europäischen Ländern ist Brasilien konstant ein Nettoexporteur von Gütern und verkauft hauptsächlich wichtige Rohstoffe wie Öl, Lebensmittel und Mineralien – an denen in den USA und Europa in den letzten Jahren Mangel herrschte. Das Land gehört zu den wenigen weltweit, die selbstständig in der Ölversorgung sind, und ist außerdem der zweitgrößte Produzent von Eisenerz weltweit. Entscheidend ist auch, dass Brasilien mit praktisch allen Ländern gute politische und wirtschaftliche Beziehungen unterhält. Während sich die USA und Europa von China und Russland distanzieren, gewinnt Brasilien eine zunehmend vorteilhafte geopolitische und handelspolitische Position.

Springen wir 15 Jahre zurück. 2008 hatte Brasilien einst das größte Gewicht im Schwellenländerindex.

15 Jahre später zeigt sich ein komplett anderes Bild. Der Unterschied wird durch die Sektorkonzentration erklärt. Brasilien ist stark im Energie- und Rohstoff-Sektor. Im Juni 2008 machte Energie mehr als 20 Prozent des EM-Index aus. Heutzutage macht Energie weniger als 5 Prozent aus. Bevor sich die Sektorenführerschaft änderte, war Brasiliens Petrobras – das weltweit führende Mineralöl-Unternehmen, das auch aus tiefen Gewässern Öl fördert – die Nummer 1 im Schwellenmarktindex. Petrobras gehört momentan nicht einmal mehr zu den Top-10. In unseren Augen bietet das große Chancen, und Brasilien hat den perfekten Mix aus günstigen Bewertungen auf der einen und Exposure zu Schwellenländern und Rohstoffen auf der anderen Seite. Warum sollte jemand in US-Aktien zum 50- bis 100-Fachen des Gewinns investieren, wenn man Anteile an einem etablierten brasilianischen Unternehmen erwerben kann, das nur zum 5-Fachen des Gewinns gehandelt wird und starke Verbindungen zu Rohstoffpreisen hat?

Abbildung 89: Schwellenländer-Index

[image: images]

Der iShares MSCI Brazil ETF und der Franklin Brazil ETF werden derzeit (Stand November) zu einer stark reduzierten Bewertung gehandelt, mit einem Kurs-Gewinn-Verhältnis (PE-Verhältnis) von 8,3x und einem Kurs-Buchwert-Verhältnis (PB-Verhältnis) von 1,4x. Beide Werte sind auf absoluter Basis niedrig und deutlich niedriger als die der meisten Aktienindizes.

Einige mögen argumentieren, dass es sich um eine »Value Trap« handelt, aber eine ähnliche Skepsis gab es auch Anfang der 2000er-Jahre, bevor brasilianische Aktien um das 16-Fache anstiegen.

Abbildung 90: Bewertung brasilianische Aktien im Vergleich
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Abbildung 91: Brasilien-Aktien

[image: images]

Wie immer: Bitte gehen Sie nicht All-In! Brasilien sollte nur einen Teil eines diversifizierten Portfolios darstellen, abseits davon ist Brasilien für jeden Investor einen genaueren Blick wert.

Ebenfalls interessant ist Indien. Bedenken Sie: Wirtschaftswachstum geht immer auch einher mit Bevölkerungswachstum, und das ist in Indien vorhanden. Statt in Einzelaktien zu investieren, macht ein breit gestreutes, günstiges Investment in ETF Sinn. Das Franklin ETF (ISIN: IE00BHZRQZ17) kostet 0,19 Prozent p.a. und zahlt eine Dividende.


Hinweis:

US-Aktien stellen 62 Prozent der Marktkapitalisierung weltweit. Und hier vor allem die Magnificent 7 (Apple, Amazon, Google, Meta, Microsoft, Nvidia und Tesla). Das ist ein Klumpenrisiko. Generell sind die Märkte überbewertet. Wir erwarten eine deutliche Korrektur, US-Titel und die großen sieben werden überproportional verlieren. Langfristig werden Rohstoffe und zyklische Aktien besser laufen als die Favoriten der letzten 15 Jahre. Bereiten Sie sich darauf vor und agieren sie antizyklisch.



Die Investmentmatrix

Zum Abschluss des Kapitels möchten wir Ihnen noch eine wichtige Übersicht mitgeben, damit Sie sich in jeder Finanzlage perfekt aufstellen können. Folgende Matrix zeigt die Entwicklung verschiedener Vermögenswerte (Assets) in den unterschiedlichen Wirtschaftszyklen auf. Wir haben die Vergangenheit als Ratgeber herangezogen und analysiert, wie sich welche Assets in welchem Szenario entwickelt haben. Die Matrix soll zur Orientierung dienen und kann als eine Art Investment-Anleitung verwendet werden. Somit können Sie, wie im Baukastensystem, sich Ihr eigenes maßgeschneidertes Portfolio individuell zusammenstellen – anhand Ihrer Vision und ganz davon abhängig, was Sie für die Zukunft erwarten.


	Deflation: Angebot > Nachfrage, sinkende Preise, alles wird billiger, Cash ist King!


	Inflation: Angebot < Nachfrage, steigende Preise, Assets legen an Wert zu, Geld verliert an Wert.


	Währungsreform: Das Geld wird entwertet, Sachwerte sind ultimativer Wertspeicher


	Boom: Die Wirtschaft floriert und wächst parallel oder stärker als die Schulden, alles ist im Einklang.




Abbildung 92: Die Investmentmatrix
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Teil III

Die größte Revolution aller Zeiten


Kapitel 17

Bitcoin-Adaption weltweit

»Gradually, then suddenly.«

Ernest Hemingway

In dem 1926 erschienenen Roman The Sun Also Rises von Ernest Hemingway gibt es eine Passage, in der Mike gefragt wird, wie es zu seinem Bankrott gekommen war. Darauf antwortet dieser mit den berühmten Worten: »Erst allmählich, dann plötzlich.«

Jede große Veränderung hat irgendwann einmal sehr klein angefangen. Das Internet war nicht von heute auf morgen plötzlich da, sondern war das Ergebnis vieler Entdeckungen und Stunden an Tüftelei und Arbeit. Das trifft aber nicht nur auf technologische Veränderungen zu. Erinnern Sie sich an das Ende des Alten Roms aus dem ersten Teil des Buches. Es war eines der mächtigsten Imperien, und dennoch hat es irgendwann den großen Knall gegeben, als 476 n. Chr. der letzte Kaiser des Weströmischen Reiches, Romulus Augustus, durch eine Revolte abgesetzt wurde. In den Jahren zuvor hatten sich bereits Risse bemerkbar gemacht, die in der Summe schließlich zum Ende des Weströmischen Reiches geführt haben. Die Abwertung seiner Währung sehen wir, wie gesagt, als entscheidenden Faktor.

Übertragen wir diese Erkenntnisse auf unser jetziges Finanzsystem, so sehen wir immer deutlichere Risse. Der Finanzanalyst Parker Lewis greift in einem 2019 erschienenen und sehr lesenswerten Beitrag den Gedanken von Hemingway auf: »So hat Hemingway den Prozess des Bankrotts beschrieben und entspricht der Art und Weise, wie staatlich gestützte Währungen hyperinflationieren und wie die Menschen häufig dazu kommen, Bitcoin zu verstehen: erst ganz allmählich und dann schlagartig.«206 Weiter schreibt Lewis, dass es ein Irrglaube sei, dass sich Szenarien wie in Argentinien und Venezuela niemals im US-Dollar-System ereignen würden. Die USA befinden sich bloß auf einem anderen Punkt auf derselben Kurve, so Lewis. Das sehen wir genauso. Nur weil wir es noch nie erlebt haben, heißt es nicht, dass es nicht passieren wird. Denken Sie an Toyotas Werbeslogan: Nichts ist unmöglich!

Wir sind erst am Anfang

»Hätte ich doch nur vor ein paar Jahren in Bitcoin investiert! Jetzt lohnt es sich doch sowieso nicht mehr.«

Diesen Satz hört man oft. Wenn Sie ähnlich denken, können wir Sie nur noch einmal beruhigen: Wir befinden uns erst am Anfang. Wie bereits beschrieben sind Sie, wenn Sie dieses Buch in den Händen halten, der breiten Masse immer noch voraus! Auch wenn es Bitcoin gelegentlich bei größeren Kursausschlägen in die Schlagzeilen und in die Tagesschau schafft, so spiegeln diese Berichte oftmals nur die aktuellen Emotionen des Marktes wider. Die hohe Volatilität ist für viele eher abschreckend und führt in der Regel dazu, dass einfach das Narrativ der jeweiligen Marktphase übernommen wird. In Bärenmärkten, also in Phasen mit nach unten taumelnden Kursen, wird Bitcoin so gut wie immer der endgültige Tod attestiert. Gerne wird auch das Narrativ bemüht, dass dieser sowieso keine Zukunft habe.

Fakt ist: Bitcoin ist schon hunderte Male totgesagt worden. Hier gibt es sogar eine Webseite207, die das akribisch dokumentiert. Stand heute wurde Bitcoin bereits 474-mal beerdigt. Aber Sie wissen ja: Totgesagte leben länger. Und das beweist Bitcoin seit 2009 sehr erfolgreich.

Ein Tipp an dieser Stelle: Ignorieren Sie solche Aussagen, die oft auf keinerlei Fakten beruhen. Einzig und allein der Markt wird entscheiden, ob Bitcoin etwas Nützliches ist oder nicht. Alles andere ist nichts weiter als Lärm. Aus diesem Grund werden wir in diesem Abschnitt folgende Fragestellungen beleuchten:


	Wie sieht der typische Adaptionsverlauf einer neuen Technologie aus? Gibt es hier spezielle Muster?


	Lassen sich diese Erkenntnisse auch auf Bitcoin anwenden?


	Ist Bitcoin eine Blase, wie es viele Kritiker oft behaupten?


	Was ist das Metcalfesche Gesetz?


	Ist Bitcoin das neue Sparbuch?




Adaptionskurven neuer Technologien

Der Lebenszyklus einer neuen, revolutionären Technologie lässt sich in einer sogenannten Adaptionskurve darstellen. Sie teilt diesen in fünf Phasen auf und beschreibt, wie viel

Marktdurchdringung in jeder dieser Phasen erreicht wird (siehe Abbildung 93). Zunächst erscheint das Tempo der Adaption sehr langsam, da die neue Technologie noch kaum Marktdurchdringung hat. Irgendwann wird jedoch ein Wendepunkt erreicht und die Technologie verbreitet sich mit exponentiell steigender Geschwindigkeit, ehe es zu einer Sättigung kommt und der Zuwachs an neuen Nutzern mit der Zeit wieder abnimmt. Beispiele der Vergangenheit sind das Auto, der Computer und das Internet.

Abbildung 93: Adaptionsverlauf einer neuen bahnbrechenden Technologie
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Zu Beginn erkennt lediglich eine kleine, meist sehr technikaffine Gruppe von Menschen (circa 2,5 Prozent des Zielmarktes; Innovatoren) den Nutzen der neuen Technologie. Als Nächstes folgt die Phase der »Early Adopters« (Früh-Anwender). Diese Gruppe umfasst etwa 10 Prozent und ist damit schon bedeutend größer als die Gruppe der Innovatoren. Den Früh-Anwendern wird oft die Rolle von Meinungsführern zugesprochen. Wie es der Name schon verrät, springen sie auf neueste Technologien deutlich früher auf, als die breite Masse es tut. In der Regel ist es so, dass sie aufgrund ihrer Rolle als Meinungsführer maßgeblichen Einfluss darauf haben, welche Technologien es überhaupt in den Mainstream schaffen. Daher werden Früh-Anwender auch häufig Pförtner (Gatekeeper) genannt. Die »Early Majority« (frühe Mehrheit) lässt sich bei der Adaption deutlich mehr Zeit als die Innovatoren oder die Früh-Anwender. Charakteristisch ist für diese Gruppe, dass sie sich sehr lange und sehr ausführlich informieren, bevor sie eine Kaufentscheidung treffen. Erst in der Phase der »Late Adopters« (Spät-Anwender) kommt die Technologie im Mainstream an und wird in umfassendem Maße genutzt. Am Ende dieser Phase setzt eine natürliche Sättigung ein. Die letzte charakteristische Gruppe bilden die sogenannten »Laggards« (Nachzügler). Diese Menschen übernehmen die neue Technologie nur sehr zögerlich, entweder weil sie skeptisch gegenüber Neuem sind oder auch aus regulatorischen Gründen.

Wo sehen Sie sich in dieser Kurve bei Bitcoin?

Der Verlauf der Adaptionskurve beim Automobil ist ein gutes Beispiel dafür, wie eine Technologie zunächst von wenigen Pionieren angenommen wird und sich dann immer schneller am Markt verbreitet.

Als das Automobil Anfang des 20. Jahrhunderts auf den Markt kam, waren es vor allem wohlhabende und technikbegeisterte Menschen, die sich für das neue Fortbewegungsmittel interessierten. Die Early Adopters kauften teure und oft noch unzuverlässige Fahrzeuge und nutzten sie vor allem für sportliche oder touristische Zwecke. Die Skepsis gegenüber dem Automobil war zu Beginn des 20. Jahrhunderts groß. »Ich glaube nicht, dass die Einführung des motorisierten Fahrzeugs jemals die Fortbewegung mit Pferden betreffen wird«, soll der britische Politiker Lord Scott-Montagu im Jahre 1903 gesagt haben. Auch der deutsche Kaiser Wilhelm II. proklamierte: »Ich setze aufs Pferd!«

Im Laufe der Zeit verbesserte sich die Technologie, die Preise sanken und das Auto wurde erschwinglicher für die breite Masse. Zwischen 1907 und 1916 fielen in den USA die Preise für ein Durchschnittsautomobil von 2120 Dollar auf 604 Dollar. In weniger als zehn Jahren fielen die Preise also um mehr als 70 Prozent. Die Early Majority stieg in den 1920er- und 1930er-Jahren auf das Auto um und nutzte es als alltägliches Verkehrsmittel. Die Late Majority folgte in den Jahrzehnten danach, als das Auto zum Standard von Haushalten in den Industrieländern wurde. Heute gibt es nur noch wenige Laggards, die sich gegen das Auto entscheiden. Stattdessen ist es für die meisten Menschen unverzichtbar geworden und hat einen enormen Einfluss auf die Art und Weise, wie wir leben, arbeiten und uns fortbewegen.

Die Adaptionskurve beim Automobil verdeutlicht also, wie eine neue Technologie zunächst von wenigen Pionieren entdeckt und genutzt wird und sich dann langsam, aber sicher durchsetzt, bis sie schließlich zum Alltag gehört. Dieselben Muster sind beim Computer, Internet und Handy zu erkennen.

Könnte es bei Bitcoin ähnlich verlaufen? Die meisten werden aktuell noch darüber schmunzeln. Was jedoch oft übersehen wird, ist, dass das Bitcoin-Netzwerk täglich wächst. Je mehr Menschen daran teilnehmen und je mehr Rechenleistung (Energie) in die Sicherung des Netzwerks investiert wird, desto sicherer wird es. Das wiederum stärkt das Vertrauen in Bitcoin und lockt mehr Menschen, Unternehmen, Organisationen und sogar ganze Staaten an. Wie wir im Folgenden sehen werden, stellt Bitcoin insbesondere in Ländern, die unter enormen finanziellen Repressionen leiden, seine Nützlichkeit und somit seinen Wert jeden Tag erneut unter Beweis.

Noch befindet sich Bitcoin in der Phase der Early Adopters. Sollte sich der Trend fortsetzen und immer mehr Menschen entziehen dem traditionellen Finanzsystem ihr Geld, dann dürften wir das explosionsartige Wachstum in der nächsten Phase erleben, in der die Early Majority bei Bitcoin einsteigt.

Der Netzwerkeffekt

Warum ist der Netzwerkeffekt so essenziell? Was macht ein Netzwerk überhaupt aus? Schauen wir uns dazu ein paar Beispiele an. Einkäufe im Internet werden heute größtenteils über Amazon abgewickelt, alte und gebrauchte Artikel werden über Kleinanzeigen verkauft. Am Arbeitsplatz nutzt heutzutage fast jedes Unternehmen E-Mails zur Kommunikation. Mit Freunden und Bekannten schreiben wir uns über die Messenger-Dienste WhatsApp, Telegram und Signal. Bilder von der letzten Hochzeit oder der letzten Reise in die Karibik laden wir auf Instagram oder Facebook hoch. Wer der jüngeren Generation angehört, nutzt darüber hinaus Snapchat oder TikTok, um kurze Videos oder Bilder in Sekundenschnelle mit Kontakten zu teilen. Bei all diesen Beispielen handelt es sich um Netzwerke, deren Wert fast ausschließlich von der Anzahl der Menschen abhängt, die ebenfalls daran teilnehmen.

Netzwerke sind allerdings nichts Neues, denn es gab sie schon lange vor der Zeit des Internets. Das Internet hat die Macht und die Geschwindigkeit von Netzwerken lediglich beschleunigt. Nehmen Sie das Schienennetz oder das Stromnetz. Auch hier gilt: Wenn keiner das Netzwerk nutzen würde, dann wäre es de facto wertlos.

Netzwerke haben allerdings noch eine weitere Eigenschaft. Sie tendieren dazu, Monopole zu bilden. Wie schwer es dann für Wettbewerber sein kann, dieses Monopol aufzubrechen, zeigt das Beispiel der Deutschen Post.208 Im Jahr 2002 hat das Unternehmen versucht, in den US-amerikanischen Markt einzutreten, ist allerdings gescheitert. Was war passiert? In den USA gibt es drei große Versand- und Logistikunternehmen, die sich im Grunde genommen den gesamten Markt aufteilen. Dazu gehören die privaten Unternehmen UPS und FedEx sowie die unabhängige Behörde United Postal Service. Diese drei besitzen eine gewaltige Infrastruktur an Logistikzentren, LKW- und Flugzeugflotten sowie ein Personal, das die Gepflogenheiten und Besonderheiten des US-amerikanischen Marktes genauestens kennt und enge Beziehungen zu großen Unternehmen vor Ort pflegt.

Die Deutsche Post war zum damaligen Zeitpunkt größer als UPS und FedEx, und auch am notwendigen Kapital fehlte es nicht. Im Jahr 2002 übernahm man zudem DHL International und ein Jahr später Airborne Express für die zukünftigen US-Operationen. Dennoch musste das Vorhaben im Jahr 2008 eingestellt werden. John Mullen, damaliger CEO von DHL Express, äußerte sich am 10. November 2008 dazu wie folgt: »Trotz unserer massiven Investitionen, um eine glaubwürdige dritte Wahl zu sein, ist es für uns aufgrund der fehlenden Größenordnung [für DHL], der Produktivität, die [UPS und FedEx] haben, der Marktreichweite und des Markenbewusstseins unmöglich, es wirtschaftlich rentabel zu machen.«209

Das Beispiel unterstreicht, wie schwer es sein kann, bestehende Netzwerke aufzubrechen und den führenden Unternehmen, die von Netzwerkeffekten profitieren, Marktanteile abzunehmen.

Auch der US-Dollar profitiert von Netzwerkeffekten. Das muss man sich selbst als großer Kritiker von Fiat-Währungen eingestehen. Hinter dem Dollar steht nicht nur die größte Volkswirtschaft der Welt, sondern auch die schlagkräftigsten Streitkräfte und mit der CIA der vermutlich stärkste Geheimdienst. Die USA waren der große Sieger des Zweiten Weltkriegs. Sie waren federführend bei der Ausgestaltung des Bretton-Woods-Systems. Darüber hinaus ist es ihnen gelungen, den Petrodollar umzusetzen, der die herausragende Stellung des Dollars im internationalen Handel erst ermöglicht hat. Untermauert werden die Netzwerkeffekte durch einen hochliquiden Anleihe- und Devisenmarkt. Diese Effekte verstärken sich innerhalb dieses Netzwerks also gegenseitig. Das ist auch der Grund, wieso es so lange dauert, bis es zum Wechsel eines Währungssystems kommt.

Bei der Entwicklung von exponentiellen Netzwerken gilt das Metcalfesche Gesetz (Metcalfe’s Law), das wir bereits in Kapitel 13 im Abschnitt »Bitcoin-Adaption« erwähnt haben. Es bedeutet in Kürze: Je mehr Menschen ein Netzwerk nutzen, desto wertvoller wird es.

Besonders gut lässt sich das Metcalfesche Gesetz am Beispiel des Telefons veranschaulichen (siehe Abbildung 94). Gäbe es beispielsweise nur eine Person, die weltweit ein Telefon besäße, so wäre die Technologie wertlos und niemals wären Milliarden in den Ausbau der Telekommunikations-Infrastruktur geflossen. Dies ist allerdings nicht der Fall, denn schon kurz nach der Erfindung des Telefons kamen immer mehr Nutzer hinzu und somit gab es auch immer mehr Vernetzungsmöglichkeiten unter den Teilnehmern. Mit jeder Person, die neu ins Netzwerk dazustößt, hat nicht nur der neue Teilnehmer einen Nutzengewinn, sondern das komplette Netzwerk profitiert von seinem Beitritt. Je mehr Nutzer ins Bitcoin-Netzwerk kommen, Bitcoin aktiv nutzen sowie das Netzwerk stärken, umso größer wird der innere Wert von Bitcoin.

Abbildung 94: Bildliche Darstellung des Metcalfeschen Gesetzes
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Hyperbitcoinisierung – Bitcoin als weltweit dominante Währung

Hyperbitcoinization ist ein Begriff und Konzept, das der Bitcoin-Unternehmer Daniel Krawisz 2014 in einem Artikel210 eingeführt hat. Es bezeichnet einen theoretischen Zustand, in dem Bitcoin aufgrund seiner überlegenen monetären Eigenschaften die vorherrschende Währung in der globalen Wirtschaft wird, was zu einem schnellen und exponentiellen Anstieg des Wertes von Bitcoin führt.

Im Kern der Hyperbitcoinisierung steht die Idee, dass Menschen die Vorteile von Bitcoin erkennen: seine Stabilität, seine Widerstandsfähigkeit gegen Inflation und seine Immunität gegen politische Manipulationen. Angesichts dieser Vorteile entscheiden sich die Menschen dafür, ihre nationalen Währungen aufzugeben und stattdessen Bitcoin zu verwenden. Dies löst einen Dominoeffekt aus, bei dem immer mehr Menschen, Unternehmen und letztlich auch Staaten beginnen, Bitcoin zu nutzen. Der Wert von Bitcoin steigt dabei exponentiell an. Wie von dem Ökonom Friedrich von Hajek vorgeschlagen, würde durch einen Währungswettbewerb sich das beste und wertstabilste Geld durchsetzen – in diesem Falle Bitcoin.

Anders als bei einer schrittweisen Änderung versteht man unter Hyperbitcoinization eine abrupte Verschiebung, ähnlich wie eine Hyperinflation – doch anstelle von stark fallenden Währungen sehen wir einen schnell steigenden Wert von Bitcoin.

Die Hyperbitcoinisierung ist ein Zustand, in dem Bitcoin zur weltweit dominierenden Geldform wird. Wenn das Ganze an Fahrt gewinnt, wird es wie ein organischer, selbstorganisierender Prozess erscheinen. Sobald es einen kritischen »Kipppunkt« erreicht, werden die Bitcoin-Akzeptanz, -Nutzung und der -Preis in die Höhe schnellen.

Mit der schnellen weltweiten Akzeptanz werden die Kosten für die Ablehnung von Bitcoin die Kosten für dessen Annahme übersteigen. Bitcoin wird beginnen, die traditionellen Rollen des Geldes zu übernehmen und institutionelle und staatliche Unterstützung zu gewinnen. Es wird das Rückgrat einer neuen globalen Wirtschaft bilden.

Die Hyperbitcoinisierung wird leise, langsam und dann plötzlich stattfinden – »gradually, then suddenly«, wie es bei Hemmingway und im Bitcoin-Bereich so schön heißt.

Bitcoin wird sich den Menschen nie aufdrängen. Niemand wird von Ihnen verlangen, dass Sie von Dollar auf Bitcoin umsteigen. Die Menschen werden sich einfach leise aus dem Fiat-System zurückziehen und langsam Bitcoin ansammeln, bis der Damm bricht.

Bei Bitcoin wird es ähnlich sein wie beim Internet. Auch da lässt sich kein genaues Datum definieren, ab dem es plötzlich die Welt dominierte. Es geschah allmählich, und plötzlich war es nicht mehr wegzudenken.

So zumindest besagt es die Theorie der Hyperbitcoinisierung. Zurück zur Praxis – wo stehen wir?

Lassen Sie uns ehrlich sein: Von »Hyper Hyper« sind wir bei Bitcoin nach wie vor einen großen Schritt entfernt. Das größte Hindernis für die Annahme von Bitcoin als globale Währung ist immer noch die Tatsache, dass es die meisten Menschen nicht verstehen.

Bitcoin ist komplex und erfordert ein gewisses Maß an technischem Wissen, um es sicher zu nutzen. Wir müssen einen besseren Job machen, die Menschen über Bitcoin aufzuklären und es für die breite Masse zugänglicher zu machen. Das bedeutet benutzerfreundlichere Wallets, bessere Benutzeroberflächen und mehr Bildung darüber, wie man es sicher verwendet. Dazu soll unser Buch einen bescheidenen Beitrag leisten.

Zu viele Menschen verharren weiterhin in dem Irrglauben, dass Regierungen und Zentralbanken die einzigen Entitäten seien, die in der Lage sind, Geldsysteme zu verwalten. Was könnte weiter von der Wahrheit entfernt sein? Der freie Markt hat die besten Formen von Geld hervorgebracht, die die Welt je gesehen hat, wenn es darum geht, die Kaufkraft im Laufe der Zeit zu erhalten.

Wenn wir in einer Welt leben wollen, die das unveräußerliche Recht von Individuen respektiert – frei zu leben –, dann ist es unerlässlich, dass Geld ein vom freien Markt bestimmtes Werkzeug ist. Das bedeutet, Geld und Staat müssen getrennt werden, wenn wir wirklich frei sein wollen.

Bitcoin-Adaption durch Nationalstaaten

Jeder hat mittlerweile von El Salvador gehört, wo Bitcoin seit 2021 als Landeswährung zugelassen ist. Und in einigen Schweizer Kantonen kann man seine Steuern mit Bitcoin bezahlen. Das mögen erste Anzeichen dafür sein, wohin die Reise geht, mehr aber auch nicht. Auch bei uns im Onlineshop können Sie T-Shirts mit Satoshis bezahlen. Das ist ein Signal und ein nettes Feature, aber danach kräht erst mal kein Hahn.

Die spannende Frage ist: Wie kann Bitcoin den nächsten Schritt in der Adaption durch Nationalstaaten erreichen?

Bereits im ersten Teil dieses Buches sind wir ausführlich auf den US-Dollar eingegangen. De-Dollarisierung ist dieser Tage in aller Munde. Wie wir aber auch aufgezeigt haben, ist der Dollar nach wie vor die mit Abstand dominierende Weltwährung und kein wirklich ernstzunehmender Konkurrent ist in Sicht.

Dennoch würde sich gerne weit mehr als die Hälfte der Weltbevölkerung vom Dollar lösen. Und da die meisten Länder der Welt den Regierungen in China oder Russland genauso stark vertrauen wie Washington, wird es sich dabei um keine nationale Fiat-Währung handeln, sondern um Gold und/oder Bitcoin. Gold wird in den kommenden Jahren wie in der Vergangenheit sicherlich wieder eine größere Rolle im internationalen Handel spielen. Darauf deuten auch die vermehrten Goldaufkäufe der Notenbanken in den letzten Jahren hin.

Wenn die Entdollarisierung zunimmt, wird Bitcoin zweifellos im Mittelpunkt stehen als dezentrale, sichere und zuverlässige Option. Es ist eben leichter Bitcoin als Gold mitzunehmen und um den Planeten zu senden.

Der US-amerikanische Vermögensverwalter Fidelity stellte in einem Bericht die Theorie auf, dass die Nationen am meisten von der Bitcoin-Revolution profitieren, die als Erstes Bitcoin adaptieren.


»Wir glauben auch, dass hier ein Spiel mit sehr hohen Einsätzen im Gange ist, bei dem Länder, die heute einige Bitcoins sichern, im Wettbewerb besser dastehen werden als ihre Kollegen, wenn die Bitcoin-Adoption zunimmt. Daher werden sie gezwungen sein, einige als Form der Versicherung zu erwerben, auch wenn andere Länder nicht an die Investmentthese oder die Adoption von Bitcoin glauben. Mit anderen Worten, heute kann eine kleine Kostenbelastung als Absicherung im Vergleich zu potenziell viel größeren Kosten in den kommenden Jahren geleistet werden. Wir wären daher nicht überrascht, wenn andere souveräne Nationalstaaten im Jahr 2022 Bitcoin erwerben und vielleicht sogar eine Zentralbank einen Erwerb tätigen würde.«211



Bitcoin bietet geopolitische Neutralität, globale Liquidität, verbesserte Prüfbarkeit, ein eliminiertes Gegenparteienrisiko und Schutz vor Inflation, alles in einem digitalen Paket. Und in einer Welt, in der die Abkehr vom Dollar anfängt, ins Zentrum der Aufmerksamkeit zu rücken, ist das ein ziemlich interessanter Deal.

Doch wer fängt mit der Aktion an? Der Softwareentwickler und Autor Andrew Barisser ist dieser Frage nachgegangen.212 Er unterteilt die Länder der Welt in vier Kategorien, abhängig von der Relevanz ihrer Fiat-Währung:


	die Hegemonen: der Dollar und in gewissem Maße der Euro,


	die kleineren Akteure: der Schweizer Franken und der Yen,


	die Vasallen: die indische Rupie, der russische Rubel und fast jede andere Währung,


	die Ausgeschlossenen: Währungen von sanktionierten Ländern wie Iran, Venezuela und Nordkorea.




Den größten Anreiz haben die Ausgeschlossenen. Sie haben nichts zu verlieren, sind bereits mit Sanktionen belegt und können die Währung des Hegemons (Dollar) nicht verwenden. Ihre eigenen Währungen genießen in der Welt ein geringes Ansehen, daher ist der Bedarf für eine Alternative hoch. Viele dieser Länder verfügen darüber hinaus über Energie, um Bitcoin selbst zu minen, beziehungsweise machen das bereits mit großer Wahrscheinlichkeit. El Salvador, Venezuela und Russland haben bereits bestätigt, im Bitcoin Mining aktiv zu sein, für den Iran und Nordkorea existieren glaubhafte Berichte, dass sie Bitcoin Mining betreiben. Bitcoin bietet diesen Ländern eine Möglichkeit, die Sanktionen zu umgehen, indem sie ihre Energiereserven in Geld (Bitcoin) umwandeln und damit außerhalb des SWIFT-Systems international handeln und ihre von Sanktionen belasteten Energiereserven sinnvoll einsetzen können. Eigentlich wäre es naheliegend, dass diese Länder im noch viel größeren Stil in das Bitcoin Mining einsteigen. Nach der Entscheidung von El Salvador, Bitcoin als legales Zahlungsmittel zu akzeptieren, twitterte US-Whistleblower Edward Snowden:


»Heute wurde Bitcoin offiziell als gesetzliches Zahlungsmittel in seinem ersten Land anerkannt. [...] es übt nun Druck auf konkurrierende Nationen aus, Bitcoin zu erwerben – selbst wenn es nur als Reservevermögen dient – da seine Konstruktion eine frühe Adaption massiv fördert.«



Funfact am Rande: China ist aktuell nach den USA, gemessen an der Hashrate, das zweitgrößte Bitcoin-Mining-Land. Und das, obwohl Bitcoin Mining in China offiziell verboten ist. Die Anreize von Bitcoin sind aber zu stark, als dass es sich die Chinesen leisten könnten, bei diesem globalen Spiel außen vor zu bleiben. Allein diese Tatsache ist ein ganz großer Fingerzeig, dass im Hintergrund längst viele Überlegungen hinsichtlich der Adaption von Bitcoin stattfinden.

Spätestens seit dem Ukraine-Krieg sind die sogenannten Vasallen-Staaten mehr denn je an einer Verwendung von Bitcoin interessiert. In der Ablehnung gegenüber dem Dollar vereint, ist das Vertrauen untereinander nur begrenzt vorhanden. Gold und Bitcoin als neutrales Mittel zum Tausch sind daher naheliegend. Russland liebäugelt bereits stark damit, Bitcoin-Zahlungen für sein Öl und Gas zu akzeptieren.213 Vielleicht passiert es bereits im Hintergrund, falls nicht, ist es nur noch eine Frage der Zeit. Öl in Bitcoin statt in Dollar, das wäre ein absoluter Gamechanger! Und ich bin überzeugt davon, dass wir ihn in dieser Dekade erleben werden.

Einen interessanten spieltheoretischen Schachzug, den Länder außerhalb des US-Dollar-Systems vollziehen könnten, formulierte der Bitcoin-Autor Pierre Rochard bereits 2014 in seinem Paper »Speculative Attack«.214 Rochard führt den Begriff »spekulative Angriffe« ein, nach dem sich Investoren in einer schwachen Währung verschulden, um eine stärkere Währung (in diesem Fall Bitcoin) zu kaufen. Wenn dies in großem Maßstab geschieht, könnte es die schwache Währung destabilisieren und Bitcoin stärken.

Kleinere Akteure wie die Schweiz und Japan dürften deutlich länger zögern, haben sie doch als Teil des Systems mehr zu verlieren. Dennoch könnte auch hier die Spieltheorie zum Tragen kommen: Mit steigenden Bitcoin-Preisen und steigender weltweiter Adaption wird der Anreiz groß genug sein, um, wie von Fidelity beschrieben, eine Absicherung vorzunehmen und selbst zumindest einen kleinen Teil der Reserven in Bitcoin zu halten.

Die USA und die Eurozone sind die Hegemonen im aktuellen System und haben damit am meisten zu verlieren. Besonders die USA würden erheblich geschwächt werden, würde der Dollar nicht mehr die Weltreservewährung stellen. Andrew Barisser argumentiert, dass die USA ein ähnliches Schicksal wie das britische Empire nach den Weltkriegen erleiden könnten und dabei ihren Status als Hegemon verlieren wird. Daher geht er davon aus, dass die USA und die Eurozone Bitcoin als ernsthafte Bedrohung sehen und potenziell bekämpfen werden. Interessanterweise stellt er aber auch fest, dass sich ein Großteil des Bitcoin-Besitzes eben in den USA und der Eurozone befindet.

Und hier kommen wir zu dem Punkt, bei dem wir sehr von der Mainstream-Meinung abweichen. Wir rechnen damit, dass die USA Bitcoin als eine Möglichkeit sehen werden, ihren Hegemonie-Status zu erhalten, und Bitcoin eher unterstützen werden, anstatt das System zu verbieten. Wie wir im ersten Teil bereits analysiert haben, wissen einige Teile des politischen und militärischen Establishments in den USA über die negativen Auswirkungen des US-Dollars auf die USA Bescheid (Stichwort Triffin-Dilemma). Eine Veränderung im globalen Geldsystem wäre wohl für die breite Bevölkerung in den USA sogar positiv. Andererseits wissen die USA auch, dass sie den Dollar gegen den Willen der Mehrheit der Weltbevölkerung nicht auf ewig verteidigen können. Strategisch wäre es daher naheliegend, sich auch bei einer neuen Weltleitwährung in einer dominanten Rolle zu befinden.

Das wachsende Bewusstsein für die strategische Rolle von Bitcoin könnte zu einer geheimen Anhäufung durch die Nationen führen und ist wahrscheinlich bereits im Gange. Allerdings nicht in der Eurozone, hier fehlt es, wie bei so vielen Themen, leider an strategischem Weitblick.

Warum geheim? Stellen Sie sich vor, der Chef einer großen Notenbank würde morgen in einer Pressekonferenz verkünden, sie würden nun Bitcoin kaufen. Das Vertrauen in die nationale Währung wäre direkt im freien Fall. Sie würden damit den Untergang der eigenen Fiat-Währungen nur beschleunigen. Der Übergang von einer Reservewährung zur nächsten ist eine extrem delikate Angelegenheit. Fiat-Währungen leben nur von einer Sache: Vertrauen. Bröckelt es, kommt die Lawine schnell ins Rollen. Daher möchte ein Staat Bitcoin mit möglichst wenig Aufsehens erwerben. Eine Vasallennation muss es heimlich tun, um den Hegemon nicht zu verärgern. Und ein Hegemon muss es ebenfalls heimlich tun, um sein eigenes hegemonisches Geld nicht zu untergraben.

Ob die USA als Nation bereits Bitcoin besitzen, sei dahingestellt. Ihre Handlungen auf politischer und regulatorischer Ebene deuten jedoch darauf hin, dass ein Verbot mittlerweile mehr oder weniger unmöglich ist. Die USA schaffen ein regulatorisches Framework für Bitcoin und nicht gegen Bitcoin. Wenn sie eine regulatorische Umgebung schaffen, die Bitcoin-freundlich ist, könnten sie Bitcoin-Unternehmen und -Unternehmer aus aller Welt anziehen. Dies könnte die USA zu einem Zentrum für Bitcoin-Innovation machen und ihre Position als globalen Finanzführer weiter stärken.

Einige Beispiele für US-amerikanische Bitcoin-Freundlichkeit:


	Die staatliche US-Agentur »Commodity Futures Trading Commission« (CFTC) hat Bitcoin als Rohstoff eingestuft.


	Die US-amerikanische Bundessteuerbehörde Internal Revenue Service (IRS) besteuert Bitcoin als immaterielles Vermögen (»intangible property«), genauso wie Aktien.


	Die US-Aktienmarkt-Aufsicht hat zahlreichen Bitcoin-Mining-Unternehmen erlaubt, als börsennotierte Unternehmer zu firmieren.


	Zahlreiche US-Bundesstaaten (Texas, Kentucky, Wyoming und andere) konkurrieren untereinander massiv um den Aufbau einer Bitcoin-Mining-Infrastruktur.


	Besonders US-Bundesstaaten wie Wyoming und Texas haben sich bereits als freundlich gegenüber Kryptowährungen positioniert, indem sie Gesetze verabschiedet haben, die die Nutzung und das Mining von Kryptowährungen fördern.


	Die USA sind aktuell, global gesehen, der größte Bitcoin Miner.


	Zahlreiche Gouverneure, Senatoren und Abgeordnete setzen sich für Bitcoin ein.


	Nach verschiedenen Schätzungen besitzen 50 Millionen US-Amerikaner (20 Prozent) Kryptowährungen.


	Die Firma MicroStrategy ist auf dem besten Weg, der größte Bitcoin-Besitzer zu werden. Dieses Unternehmen hat bereits zahlreiche Aufträge für die US-Regierung abgearbeitet und sein Firmensitz befindet sich unweit der CIA-Zentrale.


	Durch die Auflage zahlreicher Investmentprodukte und ETFs dürfte es bald kinderleicht sein, für jede Pensionskasse der USA in Bitcoin zu investieren.




Es wäre unsinnig, Bitcoin jetzt die Möglichkeit zu geben, sich so tief in der Gesellschaft zu verankern, nur um es in ein paar Jahren zu verbieten. Besonders die Ereignisse im Sommer 2023 sind dahingehend erstaunlich. Zahlreiche US-amerikanische Finanzinstitutionen kamen zeitgleich mit verschiedenen Bitcoin-Produkten heraus:


	BlackRock, der größte Vermögensverwalter der Welt, stellte einen Antrag auf Zulassung von Bitcoin Spot ETFs,


	Nasdaq startete einen Krypto-Verwahrungsdienst,


	Citadel, Fidelity und Charles Schwab starteten eine Krypto-Börse für institutionelle Investoren.




Alle Ankündigungen erfolgten fast am selben Tag. Es schien so, als hätte jemand im Hintergrund grünes Licht gegeben und alle Unternehmen hätten die schon lange fertigen Konzepte aus den Schubladen gezogen.

Achten Sie in den kommenden Monaten und Jahren darauf, wie sich die amerikanische Finanzelite und Politik gegenüber Bitcoin verhält. Das dürfte die Antwort auf viele Fragen sein.

Unsere These lautet: Die USA arbeiten vermutlich längst am Plan B(itcoin). Sie sind bereits der größte Besitzer von Gold, und sie werden ebenfalls der größte Besitzer von Bitcoin sein. Dazu passend, gab der Fed-Chef Jerome Powell 2022 in einer Kongress-Anhörung Folgendes zu Protokoll: »Es ist auch möglich, mehr als eine bedeutende Reservewährung zu haben.«215

Um an dieser Stelle noch mal den Bogen zum Mining und zur heimlichen Akkumulierung von Bitcoins zu schlagen. Der anonymste und geheimste Weg, um an Bitcoins zu gelangen, ist das Bitcoin Mining. Die Spieltheorie rund um Bitcoin wird dazu führen, dass Staaten immer stärker in den Wettbewerb um das Bitcoin Mining einsteigen. Staaten wie Texas oder Kentucky sind bereits voll dabei. Ein Nebeneffekt davon könnte sein, dass Staaten immer größeren Wert auf eigene Energieunabhängigkeit legen. In Deutschland wäre es mit der heutigen Energiepolitik unmöglich, profitable Bitcoins zu minen.

Die USA und China liegen aktuell auf Platz 1 und 2 der Mining-Rangliste. Unser Gegner Nummer 1 dieser Tage, Russland, verfügt über schier unerschöpfliche Mengen an günstiger Energie und ist gerade drauf und dran, China in Sachen Hashpower zu überholen.

Ziehen Sie Ihre eigenen Rückschlüsse daraus.

Neben Nationalstaaten besteht auch für die weltweit führenden Energieunternehmen im Bereich der fossilen Energieträger ein riesiger Anreiz, Bitcoin zu minen. Eigentlich ist es unausweichlich, da sie so ihre überschüssigen Energieressourcen in digitale Energie umwandeln können. Und welches Ölunternehmen möchte nicht mehr Geld verdienen? ESG war gestern, Bitcoin Mining ist die Zukunft. Vielleicht verkaufen bald nicht nur die Russen ihr Öl für Satoshis, sondern auch Saudi-Arabien. Und dann hat jeder ein Problem, der es sich nicht leisten kann, Bitcoins selbst zu minen.

Auch riesige Solarparks in der Wüste wären denkbar. Eine wenig diskutierte Chance für Afrika? Das wäre mal Entwicklungshilfe mit einem nachhaltigen Effekt.

Theorie in der Praxis – das Königreich Bhutan

Bhutan ist ein kleines Land im Himalaya mit etwa 777.000 Einwohnern. Es ist das einzige Land, das »Glück« als nationalen Wert festgelegt hat und das das Bruttonationalglück der Bevölkerung misst. Aber das ist nicht die einzige Besonderheit des kleinen Königreichs. Kürzlich kam heraus, dass Bhutan bereits seit 2020 heimlich eine Bitcoin-Mining-Operation betreibt. Die Bekanntmachung war nicht freiwillig. Druk Holdings Investments (DHI), der offizielle Investment-Arm der bhutanesischen Regierung, war in den Insolvenzunterlagen der Krypto-Unternehmen von Blockfi und Celsius aufgetaucht, worauf die Regierung sich erklären musste.

The Bhutanese, eine lokale Zeitung in Bhutan, veröffentlichte eine interessante Zusammenfassung über die Mining- und Digital-Asset-Strategie des Landes. Im Folgenden einige entscheidende Auszüge:


»Dies ist vielleicht der erste mutige Versuch oder das erste Experiment seiner Art, bei dem ein wenig entwickeltes Land mit großen Entwicklungsproblemen darauf abzielt, mithilfe der vierten industriellen Revolution in die Zukunft zu springen. […]

Wenn man gut darüber nachdenkt, dann ist Bhutan perfekt aufgestellt, um digitale Vermögenswerte zu schürfen. Für die Größe des Landes erzeugt es enorme Mengen an grüner Energie durch Laufwasserkraftwerke; und was noch wichtiger ist, sie ist billig.«216



Bhutan hat es verstanden. Mit dieser Strategie ist das Land 99 Prozent der restlichen Welt voraus. Wir hoffen, dass zahlreiche westliche Politiker und Unternehmen diese Zeilen lesen und davon nicht nur inspiriert werden, sondern auch die Notwendigkeit verstehen, warum eine nationale Bitcoin-Strategie im 21. Jahrhundert unerlässlich sein wird. Wer keine besitzt, wird früher oder später den Anschluss verlieren.

Die Hyperbitcoinisierung wird am Rande beginnen, in Ländern, die wenig zu verlieren und viel zu gewinnen haben. Kleine Nationen haben einen großen Anreiz, so früh wie möglich in Bitcoin einzusteigen und das Ganze im Geheimen zu vollziehen, um nicht andere Nationen auf dieselbe Idee zu bringen, was den eigenen Vorsprung gefährden könnte. Wären Blockfi und Celsius nicht pleitegegangen, wäre Bhutans Mining-Operation heute vermutlich noch immer geheim.

Banking the Unbanked

Währungs- und Rechtsstabilität ist etwas, in deren Genuss nur wenige Menschen dieser Welt kommen. Die Realität in vielen Ländern ist: Korruption, Misswirtschaft und staatliche Repressionen. Laut Demokratie-Index, der jährlich vom Economist berechnet wird und der den Grad der Demokratisierung weltweit misst, lebten im Jahr 2022 nur 8 Prozent der Weltbevölkerung in vollständigen Demokratien. Ganze 37,1 Prozent leiden unter autoritären Regimen.217 Laut offiziellen Daten der Weltbank haben immer noch rund 1,4 Milliarden Menschen weltweit keinen Zugang zu einem Bankkonto oder einem ähnlichen Finanzdienstleister.218 Rund 1,6 Milliarden Menschen leiden zudem unter zwei- beziehungsweise dreistelligen Inflationsraten.219

In einem Beitrag im Bitcoin Magazine argumentiert der Menschenrechtsaktivist und Chefstratege der Human Rights Foundation Alex Gladstein, dass die meisten Bitcoin-Gegner genau diese Tatsachen in ihrer Bitcoin-Kritik nicht berücksichtigen.220 Gladstein wirft ihnen vor, dass sie nicht über den Tellerrand schauen würden. Hier ein Auszug aus seinem Artikel:


»Kritiker in der Dollar-Blase übersehen das größere globale Bild: dass jeder, der Zugang zum Internet hat, jetzt an Bitcoin teilnehmen kann, einem neuen Geldsystem mit gleichen Regeln für alle Teilnehmer, das auf einem Netzwerk läuft, das nicht zensiert oder diskriminiert, das von Einzelpersonen genutzt wird, die keinen Pass oder Ausweis vorzeigen müssen, und das von Bürgern auf eine Weise gehalten wird, die schwer zu beschlagnahmen und unmöglich zu entwerten ist. Während sich die westlichen Schlagzeilen auf den Börsengang von Coinbase, den Kauf von Bitcoin durch Tesla im Wert von Milliarden von Dollar und den sagenhaften Reichtum von Tech-Bros konzentrieren, findet weltweit eine stille Revolution statt. Bis jetzt haben Regierungen und Unternehmen die Regeln des Geldes kontrolliert. Das ändert sich jetzt.«



Das ist ein Seitenhieb an alle, die Bitcoin unreflektiert kritisieren. Allen voran ist hier Warren Buffett zu nennen – der ehemals reichste Mensch der Welt. Im Jahr 2018 bezeichnete der Starinvestor den Bitcoin als »Rattengift hoch zwei«.221 Auch sein Geschäftspartner Charlie Munger ist ein Gegner von Bitcoin. Er verglich die Kryptowährung gar mit einer Art »Geschlechtskrankheit«.222 Ins gleiche Horn bläst Buffets guter Freund Bill Gates. In einem Interview mit Bloomberg äußerte er sich zu Bitcoin und nannte es »wertlos für die Gesellschaft«.223

Bitcoin wird also vor allem denjenigen zugutekommen, die aktuell am meisten unter autoritären Regimen mit hoch inflationären Währungen leiden und bis dato kaum eine Chance hatten, ihre Ersparnisse in Sicherheit zu bringen. Anita Posch, Bitcoin-Expertin und Geschäftsführerin der Non-Profit-Organisation Bitcoin For Fairness, meint, dass es vor allem Menschen in Regionen wie Afrika und Südamerika sein werden, die die Verbreitung von Bitcoin am meisten vorantreiben werden.224 Ihre Arbeit macht deutlich, dass die Welt reif ist für ein nicht zensierbares, dezentrales Geldsystem, welches eine Alternative zu den digitalen Zentralbankwährungen (CBDCs) darstellt und für viele Menschen dieser Welt Freiheit bedeutet. Bitcoin ist daher bereits jetzt für Menschen in Entwicklungsländern unverzichtbar und auch für diejenigen, die zwar in Industrieländern leben, aber zu Unrecht vom derzeitigen Bankensystem ausgeschlossen werden.

Die dunkle Seite von IWF und Weltbank

Wir sehen das beispielhaft am Beispiel El Salvador. Zunächst wurde das Land für seine Pläne mit Bitcoin belächelt. Man hat es im Mainstream größtenteils als Experiment abgestempelt, was sowieso schiefgehen würde. Kurz darauf kam der erste Warnschuss vom IWF (Internationaler Währungsfonds). Natürlich wurde sofort das Rating des Landes herabgesetzt. Um von Angst zu sprechen, ist es sicherlich noch etwas früh. Viel eher könnte man es Unbehagen nennen, welches sich in Organisationen wie der Weltbank oder dem IWF breitmacht und dazu führt, dass man einmal kurz die Muskeln spielen lässt.


Historie der IWF und Weltbank

Allgemein werden IWF und Weltbank immer als positiv angesehen. Sie sind die Retter in der Not, wenn Staaten in Schieflage geraten. Doch sind sie das wirklich?

Lassen Sie uns einen Schritt zurückgehen und die Geschichte beider Nichtregierungsorganisationen (NGOs) beleuchten.

Nach dem Zweiten Weltkrieg wurden im Zuge der neuen Weltordnung neben dem Geldsystem von Bretton Woods auch die Weltbank und der IWF gegründet, mit dem Ziel, »die zerstörten Länder wieder aufzubauen, nachhaltiges Wirtschaftswachstum zu fördern, höhere Lebensstandards zu fördern und Armut zu reduzieren«.

Die beiden Schwesterorganisationen wurden nicht nur am selben Tag gegründet (27. Dezember 1945), sondern sind sogar fast Nachbarn in Washington D.C.

Größte Stimmanteile bei beiden Institutionen haben natürlich die USA mit großem Abstand zu den anderen (ca.16 Prozent jeweils). Danach kommen Japan, China und auf Platz 4 Deutschland. Bis 2007 wurde der Präsident der Weltbank durch die USA besetzt und der Chef des IWF durch Europa. Beide NGOs sind weltweit vertreten und die wichtigsten Kapitalgeber vor allem in den ärmeren Regionen. Sie sind eng mit der Finanzwirtschaft und Regierungen verwoben. Zwischen der Politik und den beiden mächtigen Institutionen befindet sich so etwas wie eine »Personaldrehtür«, was bedeutet, dass man sowohl auf der einen als auch auf der anderen Seite Karriere machen kann, wenn man sich verdient gemacht hat.

Kritiker dieser Institutionen gibt es seit jeher, darunter sind auch ehemalige Mitarbeiter wie der frühere Chefökonom des IWF und Nobelpreisträger Joseph E. Stiglitz.

Wer in die Historie von IWF und Weltbank blickt, wird erfahren, dass beide heikle Situationen oftmals verschlimmert haben, wodurch betroffene Länder in eine Schuldenfalle tappten, aus der sie nicht herauskamen und in Abhängigkeit der beiden Insitutionen gerieten. Die Kredite des IWF sind an strenge Regeln gebunden. Werden diese nicht eingehalten, führt dies quasi zur Machtübernahme des IWF. Durch ihre Programme verursachen sie Inflation, das Wirtschaftswachstum wird geschwächt und die Menschen verarmen, sodass dann noch mehr Geld von IWF und Weltbank benötigt wird. Eine Abwärtsspirale mit destruktiven Abhängigkeiten und immensen Kollateralschäden entsteht. Auch Korruptionsfälle sind in den nicht demokratisch legitimierten Organisationen immer wieder ein Problem. In etlichen Ländern haben sich beide Organisationen nicht gerade mit Ruhm bekleckert – weder in Argentinien noch in Griechenland und in Afrika erst recht nicht. Kritiker werden nicht müde zu erwähnen, dass vor allem Interessen der mächtigen Staaten und Konzerne durchgesetzt werden.

Immer wieder gab es Zusammenarbeit mit Diktatoren, und mit finanzieller Hilfe, die der »Bekämpfung der Armut« dienen sollte, wurde die Macht ihrer Regime erhalten wie zum Beispiel in Argentinien, Chile, Indonesien oder Zaire (heutiges Kongo). Meistens wurde nur die »Armut« der Machtinhaber erfolgreich bekämpft. Interessant ist, dass oftmals in diesen Ländern Militärbasen und Handelsabkommen entstanden, welche zu günstigen Rohstoffen und Bodenschätzen für den Westen führten. Argentinien ist der größte Gläubiger des IWF mit dem Resultat, dass das Land bis heute auf keinem guten Pfad ist. Ganz im Gegenteil: Argentinien steht vor dem nächsten Staatsbankrott, während Simbabwe bereits pleite ist.

Unserer Meinung nach hätte man beide NGOs mit dem Ende von Bretton Woods 1971 ebenfalls ad acta legen müssen.



Im Prinzip ist das nichts anderes als moderner Imperialismus, fortgeführt im Namen neuer Institutionen. Das wird noch unterstrichen durch die Tatsache, dass viele Länder vor allem auf Gebieten ehemaliger Kolonien ihren Einfluss geltend machen. Bestes Beispiel ist hier Frankreich. Noch heute sind die Länder der CFA-Zone (siehe Infokasten) de facto gezwungen, die Währung einer ehemaligen Kolonialmacht zu nutzen. Nutznießer ist vor allem Frankreich, und nicht die Bevölkerung in den afrikanischen Ländern.

Die Eurozone reicht bis nach Afrika


Was ist der CFA-Franc?

Der CFA-Franc ist eine Währung, die von mehreren Ländern in Afrika verwendet wird. »CFA« steht für »Communauté Financière Africaine« oder »Afrikanische Finanzgemeinschaft«. Der CFA-Franc wurde ursprünglich von Frankreich eingeführt und ist eng mit dem französischen Franc verbunden. Heute gibt es zwei Versionen des CFA-Francs: den CFA-Franc BCEAO, der von acht westafrikanischen Ländern verwendet wird, und den CFA-Franc BEAC, der von sechs zentralafrikanischen Ländern verwendet wird. Die Währungen sind an den Euro gebunden und werden von der französischen Zentralbank unterstützt. Der CFA-Franc ist in einigen afrikanischen Ländern umstritten, da er als Symbol der wirtschaftlichen Abhängigkeit von ehemaligen Kolonialmächten angesehen wird.

Der CFA-Frank ist eine monetäre Repression der ehemaligen Kolonien. Aber nicht nur das: Frankreich sichert sich wirtschaftlichen, politischen und militärischen Einfluss auf dem schwarzen Kontinent. Bis heute sitzen Franzosen im Vorstand beider Zentralbanken und haben ein Vetorecht. Die Währung dient in erster Linie französischen Firmen, die sich den Zugang zu billigen Rohstoffen sichern und somit weltweit einen Wettbewerbsvorteil haben und einen exklusiven Markt für ihre Produkte. Für die Afrikaner gibt’s hingegen nur hohe Zinssätze, Schuldenberge, Handelshemmnisse und ein geringes Wirtschaftswachstum.



1994 wurde der CFA-Franc auf Drängen des IWFs um 50 Prozent abgewertet225, mit der Absicht, vor allem die Exporte wettbewerbsfähiger zu machen.226 Stellen Sie sich vor, Sie leben in einem dieser Länder und eine fremde Organisation mit Vertretern, die Sie nie gewählt haben, kann quasi über Nacht einfach so festlegen, dass Ihre Ersparnisse nur noch die Hälfte wert sind. Wie würden Sie sich fühlen?

Gladstein zählt noch etliche weitere Praktiken auf, wie zum Beispiel die sogenannten »doppelten Kredite« (double loans). Angenommen, ein Staat möchte einen Staudamm bauen. Da hier gewaltige Summen investiert werden, nimmt das Land Kredite auf. Das Geld fließt anschließend allerdings größtenteils in die Taschen westlicher Firmen. Oftmals kommen die Gelder aber noch nicht einmal dort an, wo sie eigentlich ankommen sollen. Als Beispiel nennt Gladstein das Land Togo. In den 1970er-Jahren wurden Kredite für riesige Infrastrukturprojekte vergeben, die allerdings nur bedingt dort ankamen. Stattdessen wurde das Geld oft für die persönliche Bereicherung der korrupten Eliten genutzt. Als die Zinsen stiegen, konnten diese Länder ihre Schulden nicht mehr zurückzahlen, was zur Einsetzung von Sparmaßnahmen durch den IWF führte. Der abrupte Abbau staatlicher Subventionen für Gesundheit und Bildung war für arme Länder traumatisch, da sie soziale Infrastrukturen für ihre Bevölkerung aufbauen mussten. In Togo wurden öffentliche Einrichtungen privatisiert und für einen Bruchteil ihres Werts an ausländische Akteure verkauft, was die Dominanz westlicher Länder weiter verschärft hat.

Seit einigen Jahren lässt sich allerdings eine neue Agenda beobachten. Im Namen des Klimaschutzes versucht man Entwicklungsländern vorzuschreiben, welche Energieformen sie zu nutzen haben. Ein gutes Beispiel ist hier Haiti. In einem Beitrag für Forbes227 legt der Journalist Michael Shellenberger ausführlich dar, wie die Regierung Haitis ihre Kraftstoffsubventionen aufgrund des Drucks von Weltbank und Internationalem Währungsfonds beendete. Dies führte zu Ausschreitungen und Chaos im Land. Ähnliche Proteste gab es in über 40 Nationen seit 2005, nachdem Energiepreise erhöht oder Subventionen gestrichen wurden. Shellenberger kritisiert die westliche Doppelmoral, die auf dem Verbrauch von Energie und Subventionen basiert, während arme Länder daran gehindert werden, diese zu nutzen, und ihre Bürger höhere Preise zahlen müssen.

Der Strategiechef der Human Rights Foundation kommt zu dem Schluss, dass Bitcoin eine Lösung für die Probleme von Entwicklungsländern sein könnte. Die Armut in diesen Ländern kann demzufolge nicht durch mehr Schulden bekämpft werden. Bitcoin wäre eine Hilfe, da es Menschen in Entwicklungsländern finanzielle Freiheit ermöglicht und sie dabei unterstützt, den maroden Systemen zu entkommen, die ihnen von korrupten Regierungen und internationalen Finanzinstitutionen aufgezwungen werden. Wenn Bitcoin zur globalen Währung wird, könnten Entwicklungsländer unabhängiger von ausländischen Regierungen und Institutionen werden und ihre eigene Souveränität stärken. Außerdem könnte Bitcoin die Dynamik zwischen Zentrum und Peripherie in der Welt verändern, indem es einen neutralen und vor allem dezentralen Standard für alle schafft. Eine friedliche Lösung, die echte Veränderungen mit sich bringen und die Grundlage für eine faire und weltweite Kooperation bieten würde. Ein absoluter Game Changer also.


Kapitel 18

Gold- versus Bitcoin-Standard

»Bitcoin has a couple of things going for it: one is that it is distributed with no single point of failure. No mint, no company with offices that can be subpoenaed and arrested and shut down.«

Hal Finney

Welche Vermögensklasse ist überlegen, Gold oder Bitcoin? Die Debatte um diese Frage ist so alt wie Bitcoin selbst. Gold hat die Menschheit seit Jahrtausenden als beste Form des Geldes begleitet, diente als sicherer Hafen in unruhigen Zeiten und wird von allen Notenbanken als stabiler Wertanker gehalten, obwohl wir seit 1971 kein goldgedecktes Geldsystem mehr haben. Bitcoin hingegen ist der aufmüpfige Teenager, der Neue in der Klasse. Doch das »digitale Gold« hat in seiner kurzen Existenz bereits Wellen geschlagen und eine neue Ära des digitalen Geldes eingeläutet.

Abbildung 95: Bitcoin vs. Gold und Währungen
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Es ist eine emotionale Debatte, in der Tradition und Innovation aufeinandertreffen, in der das Bewährte auf das Neue trifft. Gold, das sich seit der Antike bewährt hat und einst als ultimativer Wertspeicher galt, sieht sich nun der Herausforderung von Bitcoin gegenüber, einer Kryptowährung, die trotz ihres jugendlichen Alters das Potenzial hat, die Art und Weise zu revolutionieren, wie wir über Geld denken und es verwenden.

Dennoch sollten wir uns daran erinnern, dass sowohl Gold als auch Bitcoin das gleiche grundlegende Ziel verfolgen: Beide sind »Sound Money«, also hartes Geld, und bieten eine Alternative zu einem destruktiven und kranken Geldsystem. Anstatt sie als Konkurrenten zu betrachten, sollten wir sie als Verbündete in einem gemeinsamen Kampf sehen.

Während wir davon überzeugt sind, dass sowohl Gold als auch Bitcoin ihren Platz in einem gut diversifizierten Portfolio haben sollten (wir besitzen beides), wollen wir dennoch die Unterschiede und Gemeinsamkeiten dieser beiden bemerkenswerten Vermögenswerte hervorheben.

Auf Sicht von 50 bis 100 Jahren ist es zumindest unwahrscheinlich, dass beide nebeneinander als Wertspeicher koexistieren werden. Gold hat sich gegenüber allen anderen Metallen und Rohstoffen als Wertspeicher durchgesetzt und besitzt heute einen monetären Premiumwert. Früher oder später wird sich die Menschheit auch zwischen Bitcoin und Gold für einen Wertspeicher entscheiden. Das bedeutet nicht, dass der Verlierer zwangsläufig wertlos wird, aber er wird an Wert gegenüber dem Kontrahenten deutlich verlieren.

Lassen Sie uns Gold und Bitcoin anhand der im ersten Kapitel definierten Eigenschaften von Geld miteinander vergleichen. Wir haben der Vollständigkeit halber Fiat-Währungen zum Vergleich ebenfalls mit in die Abbildung 95 aufgenommen, werden aber hier nicht weiter drauf eingehen. Denn Papiergeld landet im Verhältnis zu Bitcoin und Gold abgeschlagen auf Platz 3 und weist in keiner Kategorie einen Vorteil gegenüber den beiden Kontrahenten auf.

Geschichte

Bitcoin existiert kaum länger als ein Jahrzehnt und könnte immer noch scheitern. Gold hingegen spielt in der jahrtausendelangen Geschichte des Geldes eine entscheidende Rolle. Es ist als Wertspeicher im menschlichen Bewusstsein tief verankert. Das kann sich über die kommenden Jahrzehnte ändern, wird aber seine Zeit benötigen.

Die Punkteverteilung ist klar.

Spielstand: Gold vs. Bitcoin 1:0

Tauschmittel

Gold hat eine lange Tradition als Tauschmittel, doch seine physische Natur macht es unpraktisch für den alltäglichen Gebrauch. Bitcoin, obwohl noch nicht allgemein akzeptiert, kann nahezu sofort überall auf der Welt übertragen werden, was es zu einem effizienten Tauschmittel macht, insbesondere für grenzüberschreitende Transaktionen.

Abbildung 96: Vertrauen wächst mit der Zeit
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Bitcoin ist Gold als Tauschmittel überlegen, dennoch ist die Akzeptanz von Gold als Tauschmittel noch größer.

Enges Rennen, aber Gold baut seine Führung aus. Gold vs. Bitcoin 2:0

Transportierbarkeit

Gold hat ein hohes Gewicht, daher ist es schwierig, es an andere Menschen zu senden. Bitcoin hingegen existiert im digitalen Raum und kann fast augenblicklich und günstig über das Internet verschickt werden, unabhängig von der Menge. Bitcoin ist die tragbarste Form von Geld, die jemals erfunden wurde.

Bitcoin holt auf. Gold vs. Bitcoin 2:1

Teilbarkeit

Gold kann zwar in kleinere Einheiten geteilt werden, aber dies erfordert spezialisierte Werkzeuge und ist im Alltag nicht praktikabel. Bitcoin ist eine digitale Währung und kann daher unendlich geteilt werden.

Bitcoin gleicht aus. Gold vs. Bitcoin 2:2

Resistenz gegen die Einflussnahme von Staaten und Wirtschaftseliten

Banken und Zahlungsabwickler sind im digitalen Zeitalter die ultimativen Kontrolleure unseres Geldes geworden. Sie waren auf der falschen Demonstration oder haben sich kritisch zu einem kontroversen Thema geäußert? Vielleicht ist am nächsten Morgen Ihr Bank- oder Paypal-Konto eingefroren. Mahnendes Beispiel ist hier nicht nur das kommunistische China, sondern auch das »demokratische« Kanada mit den Trucker-Protesten 2022, wo Unterstützer auch diese leidvolle Erfahrung machen mussten.

Ein gegen solche Einflussnahme resistentes Geld ist in unserer digitalen Gesellschaft mit ihrer zunehmenden Überwachung besonders wichtig. Eine freie Gesellschaft braucht eine Form von Geld, die von einer externen Partei wie einem Staat in ihrer Verwendung nicht eingeschränkt werden kann.

Gold ist aufgrund seiner physischen Form im Nachteil. Wenn Sie Gold von A nach B transportieren möchten, ist es leicht für eine dritte Partei, es Ihnen abzunehmen. Denken Sie nur an Kapitalverkehrskontrollen, die einen legalen Grenzübertritt mit Gold unmöglich machen würden. Dies ist bereits heute in vielen Ländern bittere Realität und auch in Berlin und Brüssel träumt man davon.

Mit Bitcoin jedoch haben wir digitales und zensurresistentes Geld. Das heißt, niemand kann Sie davon abhalten, mit jemand anderem zu handeln. Zwar ist Bitcoin im Gegensatz zu Gold nicht anonym und im digitalen Raum werden Sie immer Spuren hinterlassen, aber es ist für den Staat deutlich schwieriger, die Verwendung von Bitcoin zu unterbinden als die von Gold.

Bitcoin ist das einzige jemals geschaffene Geld, das niemand manipulieren kann. Jeder kann es nutzen, es ist extrem schwer zu konfiszieren und niemand kann es inflationieren.

Bitcoin geht in Führung. Bitcoin vs. Gold 3:2

Haltbarkeit

Goldmünzen haben Jahrtausende überstanden. Gold ist ein äußerst stabiles Element und eines der widerstandsfähigsten Materialien auf der Erde. Es ist praktisch unmöglich, Gold durch physische oder chemische Mittel zu »zerstören«. Es kann geschmolzen, gestreckt und in dünne Blätter geschlagen werden, ohne dass es bricht oder zerbröckelt. Es ist resistent gegen die meisten Säuren und Hitze. Selbst wenn Gold geschmolzen oder zerschlagen wird, ändert es nur seine Form, aber die Goldpartikel selbst bleiben erhalten.

Bitcoin muss den Test der Zeit erst noch bestehen und ist natürlich immer von der Intakthaltung seines Netzwerks abhängig. Zwar hat sich das Netzwerk als sehr resistent gegenüber allen Formen von Angriffen erwiesen, Gold hat hier dennoch die Nase vorn.

Ausgleich. Bitcoin vs. Gold 3:3

Austauschbarkeit

Sowohl Gold als auch Bitcoin sind fungibel, was bedeutet, dass jede Einheit gegen eine andere identische Einheit austauschbar ist.

In dieser Hinsicht hat Gold gegenüber Bitcoin einen Vorsprung. Wenn Sie Gold einschmelzen und Münzen von gleichem Gewicht herstellen, haben alle denselben Wert. Bitcoin ist ähnlich – ein Bitcoin ist immer einen Bitcoin wert. Aber die Transparenz von Bitcoin hat einen Nachteil. Alle Transaktionen sind öffentlich auf der Blockchain, sodass wir die gesamte Historie nachverfolgen können. Münzen, die in der Vergangenheit für zwielichtige oder illegale Aktivitäten genutzt wurden, könnten theoretisch irgendwo auf einer schwarzen Liste landen, was ihnen einen ungleichen Wert verleihen würde. Ob das wirklich in der Praxis funktionieren würde ist zweifelhaft, aber theoretisch ist es möglich.

Gold dreht den Spieß um und geht wieder in Führung. Gold vs. Bitcoin 4:3

Seltenheit

Wie schon mehrfach gesagt, ist Bitcoin auf 21 Millionen Bitcoins beschränkt. Es ist damit die seltenste Form von Geld, die es jemals geben wird.

Gold ist ebenfalls limitiert, jedoch ist die finale Menge an abbaubarem Gold auf der Erde unbekannt und es wird ständig neues Gold gefunden. Damit ist Bitcoin de facto seltener als Gold. (Fiat-Währungen würden bei diesem Vergleich beschämt aus dem Raum gehen.)

Bitcoin gleicht souverän aus. Bitcoin vs. Gold 4:4

Verifizierbarkeit

Es ist schwierig, Gold zu fälschen, aber nicht unmöglich. Um es zu 100 Prozent zu verifizieren, benötigt man eine spezielle Ausrüstung und besondere Werkzeuge, die teuer sind und dem Laien nicht zur Verfügung stehen.

Bitcoins können mit mathematischer Sicherheit quasi kostenlos verifiziert werden. Mit kryptografischen Signaturen kann der Besitzer eines Bitcoins öffentlich beweisen, dass er die Bitcoins besitzt, von denen er sagt, dass er sie besitzt. Da das Netzwerk so sicher ist, ist es noch niemandem gelungen, Bitcoins zu fälschen.

Ein weiterer Treffer für Bitcoin: Bitcoin vs. Gold 5:4

Wertspeicher

Im alten Rom konnte man sich für eine Goldunze ein hochwertiges Gewand leisten. 2000 Jahre später erhält man immer noch in jeder Metropole dieser Welt für eine Unze Gold einen hochwertigen Anzug.

Abbildung 97: Anzug/Gold Ratio - seit 2000 Jahren wertstabil
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Gold hat sich seit Jahrtausenden als zuverlässiger Wertspeicher erwiesen.

Bitcoin muss diesen Beweis erst noch erbringen, auch wenn es einen raketenhaften Aufstieg hingelegt hat. Fast egal wann Sie Bitcoin gekauft haben, spätestens drei Jahre danach lag der aktuelle Preis höher als der Kaufpreis. Kurzum, Ihr Wert wurde in Bitcoin gehalten oder sogar noch gesteigert.

Allerdings ist die lange Geschichte von Gold das Zünglein an der Waage und beschert Gold den späten Ausgleich. Bitcoin vs. Gold 5:5

Fazit

Wow, was für ein Spiel und ein knapper Ausgang. Viele der Kategorien waren eng umkämpft. Hätten Sie damit gerechnet? Unsere eingehende Analyse des Vergleichs zwischen Bitcoin und Gold endete mit einem Patt von 5:5 – ein überraschendes Ergebnis, insbesondere in einem Buch, das Bitcoin als »die größte Revolution aller Zeiten« bezeichnet. Doch dies zeigt, dass wir nicht dogmatisch sind. Es ist wichtig zu beachten, dass Bitcoin einen entscheidenden Vorteil hat: Es ist eine sich ständig weiterentwickelnde Technologie. Sie hat das Potenzial, sich zu verbessern und neue Funktionen zu integrieren, um ihre Effizienz, Benutzerfreundlichkeit und Sicherheit zu steigern. In zehn Jahren könnte Bitcoin diesen Vergleich daher deutlich gewinnen.

Trotz des momentanen Gleichstands sollte jedoch nicht übersehen werden, dass Bitcoin, obwohl es noch in der Entwicklung ist, bereits die beste Form von Geld ist, die jemals erfunden wurde. Mit seiner Zensurresistenz, Transparenz, Portabilität und Knappheit revolutioniert es bereits die Art und Weise, wie wir über Geld denken. Es muss sich jedoch noch weiterentwickeln und reifen, bevor es Gold endgültig in den Schatten stellen kann. Daher bleibt unser Fazit: Beide Vermögenswerte haben ihren Platz in einem diversifizierten Portfolio und bieten einzigartige Vorteile in der modernen Wirtschaft.

Auf Sicht von Jahrzehnten scheint es fast unausweichlich, dass Bitcoin Gold den Rang ablaufen wird. Aus Investment-Perspektive bietet natürlich Bitcoin die größere Chance. Was aufgrund der kleinen Marktkapitalisierung erst mal auch kein Wunder ist.

Eine Studie von J.P. Morgan kam zu folgendem Urteil:


»Die Übernahme von Bitcoin durch institutionelle Anleger hat gerade erst begonnen, während die Übernahme von Gold durch institutionelle Anleger sehr fortgeschritten ist.

JP Morgans Berechnungen legen nahe, dass Bitcoin nur 0,18 Prozent der Vermögenswerte von Family Offices ausmacht, verglichen mit 3,3 Prozent für Gold-ETFs. Eine Neuausrichtung von Gold auf Bitcoin würde die Übertragung von Milliarden in Bargeld darstellen.

Wenn sich diese mittel- bis langfristige These als richtig erweist, würde der Goldpreis in den kommenden Jahren unter einem strukturellen Abfluss leiden.«228



Im Gegensatz zu J.P. Morgan rechnen wir fest damit, dass sowohl Bitcoin als auch Gold Mittelzuflüsse sehen werden. Jedoch dürfte die Outperformance von Bitcoin gegenüber Gold anhalten.

In der Abbildung 98 sehen Sie den Wert einer Unze Gold im Verhältnis zu Bitcoin im Zeitverlauf. Der Wert ist konstant gesunken, mittlerweile erhalten Sie für eine Unze Gold weniger als ein Zehntel Bitcoin. 2015 konnten Sie von einer Unze Gold noch acht Bitcoins kaufen.

Abbildung 98: Bitcoin/Gold-Ratio
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Kapitel 19

Fix the Money, fix the World!

»Es gibt Diebe, die nicht bestraft werden und einem doch das Kostbarste stehlen: die Zeit.«

Napoleon Bonaparte

Wie fanden Sie unsere Reise »in den Kaninchenbau«, durch die Geschichte des Geldes, der Finanzen, Notenbanken, des Bitcoin-Universums und der Wirtschaft? Ist es nicht faszinierend, wie die einzelnen Puzzleteile auf magische Art und Weise zusammen ein ganzheitliches Bild ergeben und wie alles miteinander verwoben ist?

Sind Sie froh, die »rote/orangene Pille« geschluckt zu haben? Sie dürfen stolz auf sich sein. Sie gehören nun einer absoluten Minderheit an, die das Geldsystem versteht und gegenüber der Allgemeinheit einen meilenweiten Vorsprung hat.

Nach all den Informationen und Abzweigungen im Kaninchenbau: Was denken Sie, kann jetzt die Lösung sein? Sehen Sie es wie wir, dass wir am Grundübel – am falschen Geldsystem – ansetzen müssen, um eine bessere Zukunft für alle Menschen zu schaffen? Nicht grundlos heißt es in Bitcoin-Kreisen: Fix the Money, fix the World (Repariere das Geld, Repariere die Welt). Wir sind davon überzeugt, dass dies die einzige Lösung zur Besserung ist.

Wir alle wissen, dass Geld die Welt regiert, und wenn dieses Geld nicht funktioniert, wird die Welt eine schlechtere. Aufgrund des derzeitigen Geldsystems sehen wir uns mit einer immer größer werdenden Wand an Problemen konfrontiert. Um diese Probleme nicht nur temporär abzumildern und in die Zukunft zu schieben, wo sie sich weiter auftürmen, müssen wir jetzt an die Wurzel des Übels: an unser Geldsystem. Erst wenn wir das Geldsystem in Ordnung bringen, heilen wir die Welt. »Bitcoin fixes this« ist ein weiterer Spruch der Bitcoin-Community. Nachdem wir uns nun jahrelang damit beschäftigt haben, sind wir davon überzeugt, dass Bitcoin ein Teil oder gar die Lösung ist.

Im ersten Teil sprachen wir über die negativen Folgen des heutigen Geldsystems und über unseren Traum, Staat und Geldsystem voneinander zu trennen. Gold wird uns diesen Traum nie erfüllen können. Es erfordert die Etablierung eines Goldstandards durch den Staat, der von der Politik bisher immer korrumpiert und ausgehebelt wurde.

Bitcoin ist das perfekte Geld, um Staat und Geld unabhängig voneinander zu machen. Wir können nur 21 Millionen Bitcoins erzeugen, was es besser macht als den Goldstandard. Es gibt keine quantitative Lockerung, keine inflationäre Geldpolitik, keine Manipulation durch Notenbanken oder den Staat. Bitcoin gibt der Menschheit keine Chance, noch einmal schwach zu werden und der Versuchung des Gelddruckens zu erliegen.

Mit Bitcoin könnten wir so gut wie alle negativen Folgen des heutigen Geldsystems für immer beseitigen. Bitcoin ist eine einmalige Chance!

Eine Gesellschaft rutscht immer in die Sklaverei, wenn eine privilegierte Minderheit in der Lage ist, Geld billiger zu produzieren als alle anderen. Daher gibt es eine freie Welt erst dann, wenn die Zentralbanken und mit ihnen der Cantillon-Effekt abgeschafft sind. Die Verbindung von Geld und Staat, die durch die Zentralbanken zementiert wurde, ist eine der größten Bedrohungen für die individuelle Souveränität in unserer heutigen Welt.

Persönliche Freiheit und wirtschaftliche Freiheit sind zwei Seiten derselben Medaille, da man nicht das eine ohne das andere haben kann. Dies ist die Grundlage, auf der die finanzielle Zensur von Einzelpersonen und die Sanktionen von Ländern beruht. Indem man die Fähigkeit eines Menschen, frei zu handeln, einschränkt, werden alle anderen Freiheiten beschnitten.

Die Beispiele in der jüngsten Vergangenheit mehren sich zunehmend. Denken Sie nur an WikiLeaks, an die Trucker-Proteste in Kanada und den Umgang mit Kritikern der Corona-Politik. Geld ist wie eine Sprache, um seine wirtschaftlichen Präferenzen auszudrücken. Ohne wirtschaftliche Freiheit gibt es keine persönliche Freiheit.

Zeit ist Geld. Und wir geben Lebenszeit her, um Geld zu verdienen. Lebenszeit ist das Wertvollste, die wichtigste Währung, die wir haben. Sind Sie wirklich frei, wenn der Wert Ihrer Zeit, Ihrer knappsten Ressource, von Notenbankern und Politikern nach Belieben entwertet werden kann? Sind Sie wirklich frei, wenn Sie sich gegenüber Ihrer Bank rechtfertigen müssen, warum Sie mehr als 10.000 Euro Ihres eigenen Geldes einzahlen wollen oder Goldkäufe von über 2000 Euro registriert sind?

Die Mächtigen dieser Welt kämpfen seit Jahrtausenden um die Vorherrschaft und die Kontrolle unseres Geldes, die automatisch auch eine Kontrolle über die Menschen mit sich bringt. Satoshi Nakamoto erkannte daher, dass nur eine anonyme Veröffentlichung von Bitcoin erfolgreich sein könnte. Er selbst durfte nicht als einzelner Ausfallpunkt dienen. Indem er seine physische Identität verbarg, schützte er nicht nur sein eigenes Leben, sondern stellte auch sicher, dass Bitcoin vollständig dezentralisiert verteilt werden würde. Dadurch wurde es widerstandsfähiger gegen staatliche Angriffe.

Julian Assange und Edward Snowden sind traurige Beispiele dafür, was passiert, wenn Einzelpersonen sich dazu entscheiden, in einem auf Lügen aufgebauten System die Wahrheit zu sagen. Der Schöpfer einer potenziell neuen Weltwährung ohne Staatseinfluss wäre ein noch viel wichtigeres Ziel gewesen.

Dank Satoshi Nakamoto haben wir nun die Wahl, welches Geld wir in der Zukunft wollen. Der erste Schritt auf dieser Reise ist die Selbstbildung: Es ist kein Zufall, dass staatliche Lehrpläne uns nichts über die Herkunft des Geldes vermitteln oder darüber, wie unser Geldsystem funktioniert. Es gibt mehr finanzielle als digitale Analphabeten. Wir hoffen, mit diesem Buch einen kleinen Beitrag leisten zu können, dass sich das ändert. Wir wollen finanzielle Intelligenz fördern.

Die einzige Lösung ist in unseren Augen die Trennung von Staat und Geldsystem.

Egal wer der Vorsitzende einer großen Notenbank ist, er befindet sich in einer unmöglichen Position. Unser Wirtschafts- und Geldsystem ist eine schuldenbasierte Illusion. Im System gibt es keine Möglichkeit mehr auf Rettung. Das wissen auch die meisten Notenbanker, aber sie sind gezwungen, diese Farce aufrechtzuerhalten. Das System ist süchtig nach billigem Geld. Jeder Politiker und Notenbanker ist im Angesicht einer Wirtschaftskrise dazu gezwungen, Geld zu drucken, ansonsten würde das System sofort vor dem Zusammenbruch stehen. Weder Lagarde noch Powell oder Draghi sind daran schuld. Sie alle sind Gefangene dieses Systems.

Die Lösung besteht stattdessen darin, zu einer Geldpolitik überzugehen, die keine menschlichen Entscheidungen erfordert. Eine vollständig transparente, programmatische Geldpolitik würde uns allen große Vorteile bieten.

Nach der Lektüre dieses Buches wissen auch Sie, dass Bitcoin diese Vorgabe erfüllen kann. Die zwei Kriterien für eine effektive Zentralbank sind Unabhängigkeit und Vorhersagbarkeit/Zuverlässigkeit. Bitcoin besitzt beides. Die Dezentralisierung der Währung bedeutet, dass sie die unabhängigste Zentralbank ist, und die programmatische Geldpolitik bedeutet, dass sie die zuverlässigste/vorhersagbarste ist.

Bitcoin ist eine Rebellion gegen die mächtigste Bastion des Sozialismus in der freien Welt: das Zentralbankwesen. Es ist eine friedliche Revolution, die zur dauerhaften Entwaffnung der Geldelite führt, die Geld als Waffe einsetzt, um der Menschheit Lebenszeit zu stehlen. Bitcoin ist eine Waffe des Friedens. Bitcoin ist ein System, das von Regeln regiert wird, statt von Herrschern. Bitcoin ist unsere Hoffnung. Es könnte eine der bedeutendsten Revolutionen sein, die die Welt je gesehen hat, ohne dass jemand einen Schuss abfeuern muss.

Bevor Sie nun aber denken, wir wollten eine Sekte gründen, lassen wir noch mal jemanden zu Wort kommen, der Bitcoin auf eine grandiose Art und Weise beschrieben hat. Ralph Merkle, einer der Pioniere der asymmetrischen Kryptografie und der Erfinder der Merkle-Baum-Datenstruktur, hat über Bitcoin Folgendes gesagt:

»Bitcoin ist das erste Beispiel einer neuen Lebensform. Es lebt und atmet im Internet. Es lebt, weil es Menschen dafür bezahlen kann, dass es am Leben bleibt. Es lebt, weil es einen nützlichen Dienst erbringt, für den die Menschen bereit sind zu zahlen. Es lebt, weil jeder, überall, eine Kopie seines Codes ausführen kann. Es lebt, weil alle laufenden Kopien ständig miteinander kommunizieren. Es lebt, weil jede korrupte Kopie schnell und ohne viel Aufhebens verworfen wird. Es lebt, weil es radikal transparent ist: Jeder kann seinen Code sehen und genau sehen, was er tut. Es kann nicht geändert werden. Man kann nicht mit ihm argumentieren. Es kann nicht manipuliert werden. Es kann nicht korrupt werden. Es kann nicht gestoppt werden. Es kann nicht einmal unterbrochen werden. Wenn ein Atomkrieg die Hälfte unseres Planeten zerstören würde, würde es weiterleben, unverdorben. Es würde weiterhin seine Dienste anbieten. Aber solange es Menschen gibt, die es nutzen wollen, ist es sehr schwer zu töten, zu korrumpieren, zu stoppen oder zu unterbrechen.»229

Besser kann man Bitcoin nicht beschreiben und nicht erklären, warum Staaten Bitcoin niemals werden verbieten können.

Als Satoshi Nakamoto den ersten Bitcoin-Code schrieb und veröffentlichte, war das eine grundlegend optimistische Handlung als Reaktion auf das im Genesis-Block erwähnte wirtschaftliche und monetäre Versagen zentralistischer Institutionen. Satoshi war ein Cypherpunk aus der Gruppe jener, die durch gezielte technologische Innovationen eine bessere Zukunft schaffen will. Mit Software kann ein Einzelner tatsächlich die Welt verändern. Er veröffentlichte das Bitcoin-Whitepaper am 31. Oktober 2008, einen Monat nachdem der Zusammenbruch von Lehman Brothers das Finanzsystem schockiert hatte.

Bitcoin wurde in einer Zeit initiiert, in der es absolut notwendig war. Denn das Vertrauen in unserer Welt, die auf Vertrauen basiert, war verloren gegangen.

Es ist anzunehmen, dass Satoshi das Bitcoin-Whitepaper am 31. Oktober als Verweis auf das alte gälische Fest »Samhain« veröffentlichte, an dem auch Martin Luther seine 95 Thesen in Wittenberg an die Tür der Schlosskirche nagelte. Beide Ereignisse repräsentieren ein Ende des Alten und den Beginn des Neuen.

Samhain markierte das Ende der Erntesaison und den Beginn des Winters, eine Zeit, die mit Tod einerseits, aber auch mit dem Beginn eines neuen Zyklus’ assoziiert wird. Die Veröffentlichung des Bitcoin-Whitepapers durch Satoshi an diesem Tag könnte das Ende des alten Finanzsystems und den Beginn eines neuen symbolisieren, das auf den Prinzipien der Dezentralisierung und Transparenz aufgebaut ist.

Am 31. Oktober 1517 hämmerte Martin Luther seine 95 Thesen an die Tür der Schlosskirche. Luther war empört über die Idee, dass Sünder ihre Vergehen durch Zahlungen oder unbezahlte Arbeit abgleichen könnten. Diese Praxis erlaubte der Elite, ihren luxuriösen Lebensstil auf Kosten der Massen zu pflegen.

Genauso wie Luther die katholische Kirche in Bezug auf den Ablasshandel herausgefordert hat, hat Satoshis Bitcoin die Kontrolle der Zentralbanken über das Geld herausgefordert. Sowohl Satoshi als auch Luther hatten den 31. Oktober als Zeitpunkt von Tod und Erneuerung sorgfältig ausgewählt, um ihre Ideen bekannt zu geben. Beide sahen die Inhaftierung der Menschen durch die alten Systeme und beide zielten darauf ab, die Macht zentralisierter Institutionen zu verringern und demokratischere, dezentralisierte Alternativen zu fördern.

Bitcoin ist ein paralleles und freies Währungssystem, das von Grund auf neu entwickelt wurde, und jeder, der heute Bitcoin benutzt, tut dies freiwillig. Keine staatlichen Gesetze zwingen uns dazu. Das Bitcoin-Netzwerk gewährt jedem Teilnehmer gleiche, unveräußerliche Eigentumsrechte, unabhängig von seinem finanziellen und politischen Status. Es ist ein globales, neutrales Geld, das für alle zugänglich ist und zwei Parteien erlaubt, freiwillig miteinander zu handeln. Satoshi hat der Welt ein Werkzeug für wirtschaftliche und persönliche Freiheit geschenkt.

Während die Banken am Abgrund stehen und die Insolvenz des Finanzsystems von Tag zu Tag offensichtlicher wird, ist die erste Frage, die Sie sich stellen müssen: Wie werden Sie Ihr Vermögen schützen? Während die digitalen Gefängnisse in Form von CBDC-basierten Sozialkreditsystemen entstehen, lautet die zweite Frage: Wie werden Sie Ihre individuelle Freiheit schützen?

Bitcoin ist ein limitierter Vermögenswert, den Sie wirklich besitzen können und der Ihnen die Freiheit gibt, ihn nach Belieben auszugeben.

Wenn immer mehr von uns zu hartem Geld wie Bitcoin wechseln, wird die »Easy Money Show« schnell vorbei sein. Sie kann nur so lange am Leben gehalten werden, solange wir alle daran teilnehmen. Wie aufgezeigt sind wir am Ende des aktuellen Zyklus angelangt und erleben eine Zeitenwende. Die nächsten Jahre werden turbulent und volatil. Das alte Geldsystem wird durch ein neues ersetzt werden. Wenn wir es als Menschheit schaffen uns auf ein hartes, neutrales und unabhängiges Geld wie Bitcoin zu einigen, stehen uns goldene beziehungsweise orangene Jahre bevor.

Bitcoin hat das Potenzial, die größte Revolution aller Zeiten zu werden. Wir als Menschheit können eine völlig neue Stufe erreichen und bestehende Grenzen, auch im Kopf, einreißen. Die Revolution ist der Anfang der Evolution. Alles ergibt einen Sinn.

Lassen Sie uns diese R/Evolution beginnen.

Herzlichst

Marc Friedrich & Florian Kössler

»Nur die Gebildeten sind frei.«

Epiktet


Glossar

Better than Cash-Alliance: Die Cash-Alliance ist eine globale Non-Profit-Organisation, die laut eigenen Angaben darauf abzielt, den Zugang zu Finanzdienstleistungen für unterversorgte Gemeinschaften in Entwicklungsländern durch die Förderung von Bargeld als Zahlungsmittel zu verbessern.

BIZ: Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (Bank for International Settlement; BIS) mit Hauptsitz in Basel (Schweiz). Kann als Zentralbank der Zentralbanken betrachtet werden. Ihre Hauptaufgabe besteht laut eigenen Angaben darin, die weltweiten Notenbanken in Sachen Währungs- und Finanzstabilität zu unterstützen.

Bretton-Woods-System: Das Bretton-Woods-System war ein internationales Währungssystem, das nach dem Zweiten Weltkrieg eingeführt wurde und den US-Dollar als Weltreservewährung festlegte, der zu einem festen Wechselkurs in Gold eingelöst werden konnte.

BRICS: BRICS ist ein Akronym für Brasilien, Russland, Indien, China und Südafrika, eine Gruppe von aufstrebenden Volkswirtschaften, die als geopolitische Kraft im globalen Handel und der Weltwirtschaft an Bedeutung gewonnen haben.

CBDC: Central Bank Digital Currency; digitale Zentralbankwährung, die direkt auf dem Konto bei einer Zentralbank liegt und in der Regel über eine Blockchain läuft. Am weitesten fortgeschritten auf diesem Gebiet ist China.

Deflation: Deflation ist ein Rückgang des Preisniveaus von Waren und Dienstleistungen, der verschiedene Ursachen haben kann und oft als Bedrohung für die Wirtschaft betrachtet wird.

Diem: siehe Libra.

Double Spending: Double Spending bezieht sich auf eine Situation, in der eine digitale Währungseinheit oder ein Vermögenswert mehr als einmal ausgegeben oder verwendet wird, was zu einer Beeinträchtigung der Integrität und Sicherheit der Transaktionen führt.

Ethereum: Blockchainbasierte Plattform unter anderem für dezentrale Apps (dApps) und Smart Contracts. Die dazugehörige Kryptowährung heißt Ether (ETH).

E-Yuan: Chinesische CBDC (siehe CBDC). Der E-Yuan ist eine digitale Währung, die von der chinesischen Zentralbank ausgegeben wird und als offizielles Zahlungsmittel in China dienen soll.

EZB: Die Zentralbank der Eurozone ist verantwortlich für die Durchführung der Geldpolitik, die Aufrechterhaltung der Preisstabilität und die Stärkung des Bankensystems in Europa.

Fed: Das Federal Reserve System ist die Zentralbank der Vereinigten Staaten, die für die Umsetzung der Geldpolitik und die Stabilität des US-Finanzsystems verantwortlich ist.

Fed-Coin: Der Fed-Coin ist eine hypothetische digitale Währung, die von der US-Notenbank ausgegeben werden könnte und dann als offizielles Zahlungsmittel dienen würde.

Fiat-Geld: Der Begriff «Fiat-Geld» oder auch «Fiat-Währung» bezeichnet ein Zahlungsmittel, das (von einer Regierung oder einem Staat) «künstlich» erschaffen worden ist und keinen inneren Wert hat. Fiat ist lateinisch und bedeutet »es werde«. Fiat-Geld umfasst alle Währungen, die weder an einen Rohstoff noch an Gold oder Silber gebunden sind.

FOMO: Akronym für »Fear of Missing Out« (die Angst, etwas zu verpassen).

FUD: Akronym für »fear, uncertainty, doubt« (Angst, Unsicherheit, Zweifel). Dieser Begriff wird vor allem von der Krypto-Community genutzt, um Marktphasen zu beschreiben, in denen die Kurse nach unten rauschen und sowohl in den Medien als auch bei den Anlegern, die Zweifel an Bitcoin und Co. vorherrschen.

Full Node: siehe Node.

Giralgeld: Giralgeld ist Geld, das nur als Buchungseintrag auf Bankkonten existiert und bei Transaktionen zwischen Banken durch elektronische Überweisungen bewegt wird.

Hardfork: Eine Hardfork ist eine Änderung im Protokoll einer Blockchain, bei der die neuen Regeln nicht abwärtskompatibel sind und somit eine neue Version der Blockchain geschaffen wird, die von den Teilnehmern akzeptiert werden muss.

Inflation: Ein nachhaltiger Anstieg des allgemeinen Preisniveaus von Waren und Dienstleistungen in einer Volkswirtschaft.

IWF: Internationaler Währungsfonds (International Monetary Fonds; IMF). Wurde 1944 auf der Bretton-Woods-Konferenz gegründet. Sonderorganisation der Vereinten Nationen. Zu den Hauptaufgaben zählt vor allem die Vergabe von Krediten an Länder ohne ausreichende Währungsreserven.

Keynesianismus: Wirtschaftliches Theoriegebäude, das auf den Briten John Maynard Keynes zurückgeht. Diese Theorie fußt auf der Idee, dass die Wirtschaft in Zeiten konjunktureller Schwäche durch vermehrte Staatsausgaben und expansive Geldpolitik angekurbelt werden muss.

Libra: Hierbei handelt es sich um eine von Meta (vormals Facebook) angekündigte Kryptowährung. Das Projekt wurde im November 2020 in Diem umbenannt.

Lightning: Eine weitere Zahlungsebene über der eigentlichen Bitcoin-Blockchain. Ermöglicht schnellere Bitcoin-Zahlungen.

NFT: Ein Non Fungible Token ist eine einzigartige digitale Datei, die auf einer Blockchain-Plattform gespeichert ist und als unverwechselbarer Besitzvermerk für einen Vermögenswert fungiert, der oft für Sammlerstücke, Kunstwerke und andere kreative Inhalte verwendet wird.

Node: Bezeichnet einen Knotenpunkt im Bitcoin-Netzwerk. Eine Full Node ist ein Computer im Peer-to-Peer-Netzwerk von Bitcoin, der eine Kopie der gesamten Bitcoin-Blockchain enthält und fortlaufend synchronisiert.

Österreichische Schule: Ökonomisches Theoriegebäude, auch »Wiener Schule« genannt. Geht zurück auf den Gelehrten Carl Menger (1840–1921). Anhänger dieser Wirtschaftstheorie werden auch als »Austrians« bezeichnet.

SDR: Special Drawing Rights (Sonderziehungsrecht; SZR) wurde 1969 vom Internationalen Währungsfonds eingeführt und verkörpert einen Anspruch auf frei verwendbare Währungen der teilnehmenden IWF-Mitglieder.

Social Credit: Ein von der chinesischen Regierung eingeführtes System zur Bewertung von Bürgern, Unternehmen und Institutionen auf der Grundlage ihres Verhaltens und ihrer Einhaltung von Regeln und Vorschriften.

Softfork: Ein Softfork ist eine Änderung im Protokoll einer Blockchain, bei der die neuen Regeln abwärtskompatibel sind und somit eine neue Version der Blockchain geschaffen wird, die auch von Teilnehmern akzeptiert wird, die die alten Regeln befolgen.

Stablecoin: Stablecoin ist eine Kryptowährung, deren Preis durch eine Anbindung an Fiat-Währungen oder Rohstoffe stabil gehalten wird.

SWIFT: Steht für »Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication« und ist ein globales Netzwerk, das von Banken genutzt wird, um sichere und standardisierte Kommunikation bei internationalen Geldtransfers zu gewährleisten.

The Great Reset: Der Great Reset bezieht sich auf eine Initiative des Weltwirtschaftsforums, die laut eigenen Angaben darauf abzielt, eine nachhaltigere, gerechtere und widerstandsfähigere Wirtschaft und Gesellschaft nach der Covid-19-Krise aufzubauen.

Token: Ein Token ist eine digitale Einheit, die auf einer Blockchain-Plattform erstellt wurde und als einzigartiger Vermögenswert fungiert, der für verschiedene Zwecke wie Zahlungen, Investitionen oder Zugang zu bestimmten Dienstleistungen verwendet werden kann.

Wallet: Eine Wallet ist eine digitale Brieftasche, die private Schlüssel für den Zugriff auf Kryptowährungen speichert und es ermöglicht, Transaktionen durchzuführen und den Kontostand zu überwachen.

PBOC: PBOC steht für »People’s Bank of China« und ist die Zentralbank der Volksrepublik China, die für die Durchführung der Geldpolitik und die Regulierung des Finanzsystems verantwortlich ist.

Petrodollar: Der Begriff beschreibt, dass der Handel mit Erdöl international fast ausschließlich in US-Dollars abgewickelt wird, was den Dollar als Weltreservewährung stärkt und die Macht der USA in der globalen Wirtschaftspolitik erhöht.

Zentralbankreserven: Zentralbankreserven sind Vermögenswerte, die von Zentralbanken gehalten werden, um ihre Währung zu stützen, die Geldpolitik zu steuern und um als Sicherheit für den Bankensektor zu dienen.
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    Des Teufels Geld

    

    Polleit, Thorsten

    9783986094430

    352 Seiten

    Titel jetzt kaufen und lesen

    Alle wichtigen Währungen der Welt sind heutzutage Fiatgeld. Schon Johann Wolfgang von Goethe hat in seinem Werk Faust hellsichtig das volkswirtschaftliche Übel dieses ungedeckten Geldes offenbart: einer Geldart, die für Schein, Lug und Trug und Zerstörung steht. Thorsten Polleit erläutert zeitlose geldtheoretische Erkenntnisse über Fiatgeld: Warum und auf welche Weise der Staat das Geld für seine Zwecke monopolisiert, und wieso das am Ende jeden von uns angeht – denn Fiatgeld weist eklatante ökonomische und ethische Defekte auf. Es verursacht Inflation, löst Finanz- und Wirtschaftskrisen us, treibt Volkswirtschaften in die Überschuldung. Thorsten Polleit legt Ihnen in seinem Buch aber nicht nur eine Analyse der Defizite des vorherrschenden Geldsystems dar, er stellt auch eine Lösung vor, weist den Weg aus dem faustischen Fiatgeld-Pakt, und zwar durch Schaffen eines freien Marktes für Geld. Es ist ein konstruktiver Beitrag, um mit besserem Geld eine bessere Welt zu schaffen.
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    Aktien kann jeder

    

    Schmitt, Jürgen

    9783986094867

    280 Seiten

    Titel jetzt kaufen und lesen

    Jürgen Schmitt begeistert täglich Tausende als Anchorman von aktienlust tv und auf Bild.de mit seinen Berichten aus der Welt der Börse und den wichtigsten Neuigkeiten aus Wirtschaft und Politik. Die vielen Erkenntnisse, Tricks und Kniffe aus seiner jahrzehntelangen Erfahrung an der Börse teilt er nun erstmals auch in Buchform. In seiner unnachahmlich unterhaltsamen Art geht es dabei nicht nur um die graue Theorie von Börsencharts und Geschäftsberichten. Zahlreiche unterhaltsame und überraschende Anekdoten aus der Welt der Finanzen und Schmitts ganz persönliche scharfsinnige Alltagsbeobachtungen machen das Thema Finanzen sofort greifbar und verständlich. Dabei werden einerseits Börsenneulingen die wichtigsten Grundlagen für den ersten Kontakt mit der Welt der Aktien vermittelt, andererseits liefert Schmitt auch alten Hasen spannende Impulse und Analysen und gibt einen Ausblick auf kommende Entwicklungen wie die Rolle von Kryptowährungen und KI. Wer sich langfristig mehr Erfolg an der Börse wünscht, wer wissen möchte, wie sich Risiken minimieren und die größten Chancen erkennen lassen, oder wer herausfinden will, was Forrest Gump mit erfolgreicher Aktienanlage zu tun hat, sollte dieses Buch unbedingt lesen.

    Titel jetzt kaufen und lesen
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    Der Almanach von Naval Ravikant

    

    Jorgenson, Eric

    9783960929376

    256 Seiten

    Titel jetzt kaufen und lesen

    Reich werden ist nicht nur eine Frage des Glücks; Glücklichsein ist nicht nur eine Eigenschaft, mit der wir geboren werden Reichtum und Glück werden nicht zufällig unter den Menschen verteilt. Jeder hat es selbst in der Hand, die Fähigkeiten zu erlernen, die nötig sind, um reich und glücklich zu werden. Doch wie sehen diese Fähigkeiten aus, was sind die dahinterliegenden Prinzipien und wie können wir all das erlernen? Naval Ravikant ist Unternehmer, Philosoph und Investor. Er war einer der ersten Investoren bei weltweit agierenden Unternehmen wie Uber, Twitter oder Clubhouse und ist Co-Founder der Gründer-Plattform AngelList. Das vorliegende Buch ist eine exklusive Zusammenstellung der Weisheiten und Erfahrungen, die Naval in den letzten zehn Jahren gesammelt hat – es sind seine aufschlussreichsten Interviews und tiefgründigsten Gedanken. Hier lernen Sie durch Navals Worte, wie Sie Ihren ganz individuellen Weg zu einem glücklicheren und wohlhabenderen Leben gehen können. Dieses Buch wurde als Dienst an der Öffentlichkeit erstellt. Naval verdient kein Geld mit diesem Buch.

    Titel jetzt kaufen und lesen
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    Die kürzeste Weltgeschichte des Nichtwissens

    

    Burke, Peter

    9783986094584

    250 Seiten

    Titel jetzt kaufen und lesen

    Im Laufe der Geschichte hat sich jede Epoche für klüger gehalten als die vorherige. Die Humanisten der Renaissance betrachteten das Mittelalter als eine Ära der Finsternis, die Aufklärer versuchten, den Aberglauben mit der Vernunft zu besiegen, und in der heutigen hypervernetzten Welt sind scheinbar unbegrenzte Informationen auf Abruf verfügbar. Aber macht uns das am Ende wirklich klug? Und was ist mit dem Wissen, das im Laufe der Jahrhunderte verloren gegangen ist? Sind wir wirklich klüger oder zumindest weniger unwissend als unsere Vorfahren? In diesem höchst originellen Buch untersucht Peter Burke die lange Geschichte der Unwissenheit der Menschheit in Religion und Wissenschaft, Krieg und Politik, Wirtschaft und Katastrophen. Burke enthüllt bemerkenswerte Geschichten über die vielen Formen der Unwissenheit – echt oder vorgetäuscht, bewusst oder unbewusst –, von den eigensinnigen Politikern, die 1919 die Grenzen Europas neu zogen, bis hin zu Whistleblowing und der Leugnung des Klimawandels. Das Ergebnis ist eine kurzweilige und lebendige Erkundung des menschlichen Wissens über die Jahrhunderte hinweg und der Bedeutung, seine Grenzen zu erkennen.

    Titel jetzt kaufen und lesen
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Argentinien 1827 1827 Valliger Ausfall Unabhangigkeit
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Deutschland 1918 1922 Hohe Inflation Weltkrieg 1
Japan 1943 1943 Diverse Weltkrieg 2
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Kanada 1946 1946 Hohe Inflation Weltkrieg 2
Ghana 1960 1966 Restrukturierung Niedrige Exporte
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