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Keine Kryptowdhrungen ohne Blockchain-Technologie

Mit der Lancierung von Bitcoin im Jahr 2009 ist auch die Blockchain-
Technnlugle erstmals ins Bewusstsem einer br—:ﬂteren f}ffentllchken
geriickt. Das Kunzept einer Krj.rptowahruﬂg, dle 51ch unahhang}g
von staaﬂlchen Interventionen und lusgelust vom letat der

die ihr zugrundeliegende Blockchain-Technologie undenkbar,
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rundlage der Blockchain-Techno-

for thren prakdschen Einsatz

sind das exponentielle Wachstum

der Rechendetstung von Computern {auch
als Moorelsches Gesetz bekannt, das be-
sapt, dass sich die Komplextat integrierter
Schaltirelze mit mintmalen Kompanen-
tenkosten alle mwilf bis 24 Monate ver-
doppelt) sowie die mmehmende Verfilg-
harkett und Reprodurerbarkett von nfor-
mabionen in digitaler Form thers Internet.
Zentrale Datenbanken mit gemein-
samen Zugriffsrechten sind schon seit
Jahrzehnten bekannt. Bin exemplanisches
Befsplel dafiir ist Wikdpedia. In etner ver-
tetiten Datenbank sind dariber hinaus
samtliche Eintrage dezentral auf unter-
schiedlichen Hechnern abgespelchert —
1und genau auf diesem Pringdp baslert die
Bitcotn-Infrastrukmr. Dabel werden alle

Finanziransaktionen gemelnsam von den
Tetlnehmern sicher und unveranderbar
iiber ein veriedlies Kontobuch verwaltet.
Aus Effinenzgrinden werden die ent-
sprechenden Aufzeichmmpen gebindelt
in Bincken worgenommen, worass sich
iile Bezelchmmg Blockchatn ablettet.

Hochkomplexe
kryptografische Prozesse

Um Eigentumsverhslinisse ohne eine
zenirale Instanz endeutly festmulegen,
kommen kryptografische Methoden mmm
Einsatr. (ber digitale Sgnaturen authen-
tfizderen die Tellnehmer jede einzeine
‘Tranzaktion, diewiedenm von sogenann-
ten Minern bestatigt wird. Dde Bitcoin-
Software erzeugt dafilr komplexe Krypio-
riisel, dle von den erwdhnien Minem
durch den Einsatr elgener Rechnerlels-
tung anfgelist werden mnssen. Als An-

reiz erhibt der Miner, der das Eryptoritsel
Inst und damit emen neuen Block in
der Kette beglaubigt, elnen besdmmien
Betrag an newen Bitcoin - quasl das
Aquivalent der Geldschtpfung dunch
die Zentral- und Geschafishanken in den

traditionellen Wahrumgen.

Die Biteoin-Welle hat unzihiige Narh-
shmer auf den Flan gerufen. Inowischen
gibt es zahireiche Kryptowshmngen -
thnen allen gemeinsam tst der Aufbau sl
einer Blockchain, Eritiker wetsen aller-
dings auf elnipe fundamentale Schwach-
stellen von Kryptowihrungen hin. So wer-
den belspielswelse immer wieder thre be-
schrankte Skalierharkeit, die hohe Prots-
wolatilitt oder Repullerangslocken be-
mingelt. Fin welterer Schwachpunkt legt
In der gerngen Vemrbeltungskapazitit
von Transaktionen. Wahrend etablizne
Kreditkartenhersusgeber ein Volumen
won rund 2000 Transaktionen pro Sekunde
wverarhelten, erlanbt das aktuelle Bitcotn-
Protokoll ledsplich deren steben und 1st
damit derzest wohl kanm massentaughich.

Das Bitcodn-Geldmen genwachstum ist
durch die Saftware vorprogrammiert und
ahsolut begrenzi. Im Vergleich dam kein-
nen Geschiftshanken durch die Kredit-
vergabe im Rahmen der regulatorischen
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Pools von Minern

Marktpreis eines Bitcoins

‘e bEcriininka ol 1w,

Vorschriften prakiisch unbegrenzt Buch-
peld schopfen. Daher wird der Bitcoin
auf absehbare Zeft kaum elne wirischafi-
lich relevante Bedeutung gewinnen.
Ausserdem fihri die Anrelzstrokiur filr
das Mintng von Bitcoin wu einem abeurd
hohen Energleverbrauch aufgrund der
notwendigen Rechnerlelstung fir das
Li=en der Kryptoritsel.

Der Umstand, dass jewedls nur elnem
Miner Bitcoln filr das erfolgreiche Lisen
efnes Kryptoritsels mgetetit werden, fithet
letztlich m (berinvestitionen In die
Rechnerkapaziiat und damit zu einer
wachsenden Konzemtration suf immer
wenlger, dafiir grissere Pools von Minem
(vl Grafik links). [Hese haben thre M-
ning-Farmen vormgsweise in Gegenden
mit geringen Siromkosten angesledelt,
mm Belspiel tn China oder Ruossland.
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e wier grissten Pools produzieren
pegenwartly mehr als dle Hilfte aller
Bitcoin. In letzter Konsequenz verliert
der Bitcoin damit selnen Stams als

dezenirale Wahrng,

In der Grauzone
der Legalitét

Oirwohl oder gerade weidl Bitcoln kes-
nen realen CGegenwert besitzen, hat
sich der Markiprets eines Bitoodns inner-
halb der leizien finf Jahre von unter
20 auf mehr als 40005 entwickedt (vgl
Grafik). Die Prelsentwickhmy ist extrem
volatll, was vermuten lZsst, dass die
melsten Tellnehmer Blicoin zu Spekula-
tonszwecken handeln.

Zahlungen in Bitoodn sind grundsSte-
lich anmonym, was die Durchsetmng

des Geldwhschereipesetries erschwert
Bitcoln wird von Kritkern auch re-
pelmassly mit Wegalen Geschafien n
Verbindung gehracht. Ausserdem steht
der Verdacht tm Ranm, dass Bitcoin
In bestimmien Lindern zor Umge-
hung von Eaplialverkehrskontrollen
benutzt werden.

Mit dem Uity Setflement Com
[USC) entwickelt ein Bankenkonsor-
tium unter der Pederfithrung der UBS
seit 2015 eine valable Alternative mum
Bitcoin - allerdings wird der USC etner
Kelnen Cruppe von Grosshanken vor-
behalten blelben. Zweck des USC 1st
8, Interbanktranzaktonen direkt und
ohne Umwege ober die Zentralhanken
durchmufithren. Damit sollen Kpsten
gespart umd die Effizienz pestedpert
wenden. Der USC ist an eme staatliche
Withnmg gekoppelt und hat damit im
Gegensaty mum Bitoodn enen unmitted-
haren und stabilen Gegenwert in Ein-
hetten von Zentralbankgeld. e Trans-
aktionen werden wiederum auf elner
Blockcham festpehalten, ske werden
jedoch - im Unterschied xu Eltcoin -
von vertranenswilndigen Notaren durch
digttale Unterschrift beglaubigt.

Allen Unkenmufen rum Ttz Die
Blockchain-Technologle wind die Fi-
nanzindustrie revolutionieren, sofern
ein verbindlicher Rechtsrahmen pe-
schaffen und durchpesetst wird. Inso-
fern st die Biicoin-Entwicklung ein
Mellenstein auf dem Weg der fort-
schreltenden Digitalislerung, die nicht
mehr aufmihalten st



