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1) Die Entwicklung der Zahlungssysteme: 
Erstes Papiergeld in China

● 6. Jh.: Münzmangel. 
Tote bekommen 
Papiernote statt Münze 
ins Grab.

●  Song-Dynastie (960-
1276): Händler geben 
private Wechsel heraus, 
gedeckt durch Münzen 
und Salz, später Gold 
und Silber.

● 1024: Behörden verleihen sich 
selbst und später dem 
Finanzministerium das 
Ausgabemonopol für Geldscheine.

● Marco Polo war amüsiert darüber, 
dass Alchimisten sich lange 
bemüht hatten, Gold zu machen, 
während die chinesischen Kaiser 
einfach Papier zu Geld machen. 
Seine europäischen Zeitgenossen 
glaubten ihm das nicht. 

Quelle: Belgische Nationalbank 2018



  

Einführung des Papiergeldes in Europa

● 16.Jh.: Einführung des 
Papiergeldes in Europa. 
Damit müssen keine Kisten 
mit Metallmünzen mehr 
herumgetragen werden. 

● Scheine als Quittung für die 
Hinterlegung von 
Metallmünzen bei der Bank. 
Empfänger der Banknote 
konnte diese weitergeben 
oder wieder in Münzen 
umtauschen.

Quelle: Mayer 2017

● Da Scheine handlicher sind 
werden Münzen bei der Bank 
nicht eingelöst.

 → Banken lassen Münzen für 
sich arbeiten und verleihen sie. 
Kreditnehmer tauscht Münzen 
gleich wieder in Banknoten ein

 → Bank kann neues Papiergeld 
ausgeben (theoretisch unendlich 
viel). Banken halten aber i.d.R. 
Reserven zurück, falls die 
Münzen abgeholt werden.



  

Geld in der Nachkriegszeit 

● System von Bretton Woods: US-Dollar als 
Weltreservewährung mit Golddeckung. Indirekte 
Deckung der anderen Währungen (fixierte feste 
Wechselkurse).

● 1971:  Aufhebung der Anbindung des Dollars an Gold 
durch die US-Regierung.

→Behelfsmäßige Steuerung (z.B. Währungsschlange 
mit maximalen Schwankungsbreiten zwischen 
Währungen der Teilnehmerstaaten) und Übergang 
zum Fiat-Geldsystem. 



  

Das Fiat-Geld-System

Die Geldmenge hängt von der Menge der vergebenen 
Kredite ab: 
● Banken schreiben KreditnehmerInnen den 

Kreditbetrag auf dem Girokonto gut und liehen sich 
selbst Geld bei der Zentralbank, wobei sie die 
Kredite als Sicherheit an die Zentralbank 
verpfänden.

Beeinflussung der Geldmenge:
● Zentralbanken beeinflussen die Geldmenge durch 

Kreditzins und direkte Interventionen durch Kauf 
oder Verkauf von Devisen.

● Regulierer: Begrenzung der Menge durch 
Eigenkapitalvorschriften für Banken.

fiat (lat.) = 

es soll sein

Quelle: Mayer 2017



  

2. Bitcoin: Die erste “Kryptowährung” 

“Das Kernproblem konventioneller Währungen ist das 
Ausmaß an Vertrauen, das nötig ist, damit sie funktionieren. 
Der Zentralbank muss vertraut werden, dass sie die Währung 
nicht entwertet, doch die Geschichte des Fiat-Geldes ist voll 
von Verrat an diesem Vertrauen. Banken muss vertraut 
werden, dass sie unser Geld aufbewahren und es 
elektronisch transferieren, doch sie verleihen es in Wellen von 
Kreditblasen mit einem kleinen Bruchteil an Deckung. Wir 
müssen den Banken unsere Privatsphäre anvertrauen, 
vertrauen, dass sie Identitätsdieben nicht die Möglichkeit 
geben, unsere Konten leerzuräumen. Ihre massiven 
Zusatzkosten machen Micropayments unmöglich.” 

(Nakamoto 2009)



  

Der Bitcoin: Die erste Kryptowährung 

● 2008: Veröffentlichung eines 
Papers zum Bitcoin (inklusive 
Blockchain-Technologie) unter 
dem Synonym Nakamoto. 

● Grundidee: System, das 
Zahlungen von einer Partei 
zur anderen versendet und 
ohne dritte Instanz (z.B. 
Finanzunternehmen, 
Zentralbank). Kryptografie 
und peer-to-peer-Netzwerk 
statt Vertrauen. 



  

Grafik: Brühl 2017Bitcoin-Software überträgt Bitcoin/Information sicher und 
nachvollziehbar (durch die Kontrolle des Netzwerks) von A zu B. 
Dabei pseudonym. Bitcoins werden alle 10 Min. “ausgespuckt”. 



  

Quelle: Brühl 2017 nach 
Bitcoin Developer Guide.



  

Quelle: Brühl 2017

(“elektronische Geldbörse”)



  

Verbreitung von Bitcoins

2009: 

● Schöpfung der ersten 
50 Bitcoin und von 
Block 0 mit kodierter 
Nachricht “The Times 
03/Jan/2009 Chancellor 
on brink of second bailout 
for banks.”

● Einschränkung der 
maximal verfügbaren 
Bitcoin-Einheiten auf 
21 Mio.

● Veröffentlichung der 
Software Bitcoin Core.



  

Verbreitung von Bitcoins

● 22.5.2010: Erste Bitcoin 
Zahlung gegen realwirtschaft-
liche Ware. Programmierer aus 
Florida kauft zwei Pizzen für 
10.000 Bitcoins.

● Feb. 2011: 1 Bitcoin = 1US-$. 

● Mai 2011: Kurs steigt nach 
Bericht des “Time Magazin” und 
der Wirtschaftszeitschrift 
“Forbes” auf knapp 6 US-$ 
(Moneymuseum 2018).

● 5000 Bitcoin pro Pizza -
● entspricht ca. 0 US-$ 

am Kauftag,
● 9597 US-$ am 17.1.17,
● 4079 US-$ am 27.3.18.



  

Verbreitung von Bitcoins

● September 2012: Gründung der Bitcoin Foundation finanziert durch 
Unternehmensspenden. Ziele: Software-Entwicklung, Promotion, 
Ansprechpartner.

● 2013: Erste Bitcoin-Bankomaten.

● Wirtschaftsnachrichtenagentur Bloomberg installiert einen Bitcoin-
Ticker. 

● Ende 2013: Bitcoin-Centre in New York als Begegnungs- und 
Tagungsort und Touristenattraktion. 

Nach: Moneymuseum 2018



  

Verbreitung von Bitcoins

Nach: Moneymuseum 2018; Handelsblatt 2017.

2014: Pleite der Bitcoin-Börse MT.GOX (Japan)
● Über MT.GOX wurde mehr als die Hälfte des weltweiten Bitcoin-

Handels abgewickelt.

● 28.2.2014: Durch Hackerangriff verlieren rund 25.000 Kunden 
insgesamt rund 650.000 Bitcoin (entspricht Ende 2017 rund 5,3 Mrd. 
US-$); zwischen 2011-2014 ca. 850.000 Bitcoin.

● Schadenersatzansprüche ca. 400 Millionen Dollar.

● Bitcoin-Kurs fällt um 60 % (von 1200 Dollar auf 450 Dollar pro 
Bitcoin). 

→ Die New Yorker Finanzaufsicht will den Bitcoin-Handel regulieren. 



  

Bitcoin: Kursentwicklung

Quelle: Bloomberg, 27.3.18



  

3. Bitcoins im Kontext
Fintecs: Technologisch weiterentwickelte 

Finanzdienstleistungen

Aus: Theobald/Tober (IMK) 2018), S. 22



  

Kryptowährungen

März 2018:

● 1591 
Kryptowährungen

● 9753 Märkte 
/Handelsplattformen

● Marktkapitalisierung: 
302 Mrd. US-$

● Anteil von Bitcoins: 
44,7 %

Typen von Kryptowährungen:

● Bitcoin, IOTA; Monero, Dash: 
anonyme Wertübertragung.

● Etherum, EOS, NEO: Smart Contracts 
und automatische Vertragsabwicklung.

● Ripple, Stellar, Lumen: 
Brückenwährung für illiquide 
Devisenmärkte / globale 
Überweisungen.

Quelle: https://coinmarketcap.com/(28.3.18); Brühl 2017; Weber (2018)

https://coinmarketcap.com/(28.3.18


  

Die größten Digitalwährungen nach Marktkapitalisierung

Quelle: https://coinmarketcap.com/ (Abrufdatum: 28.3.18)

https://coinmarketcap.com/


  

Handelsplattform. 
Beispiel: Österreichische Kryptobörse



  

Initial Coin Offerings (ICOs) = virtuelle 
Börsegänge auf Basis von Kryptowährungen 

● Echtgeld (oder virtuelles Geld) wird 
gegen virtuelles Geld getauscht, z.B.: 

– Unternehmen geben selbst 
Kryptowährungen (Tokens) zur 
Finanzierung des Geschäftsmodells 
aus gegen späteren Bezug von 
Produkten der Firma.

– Käufer erwirbt einen Anspruch auf 
eine noch einzuführende und zu 
erstellende Kryptowährung.

● Direkte Transaktion zwischen 
Unternehmen und Käufer (nicht über 
Wertpapierbörse). Rechtliche Situation 
unklar → Problem AnlegerInnenschutz.

● Unternehmen nehmen 
2017 weltweit 3 Mrd. 
US-Dollar über ICOs 
ein.

● Wird v.a. von Start-ups 
und IT-Unternehmen 
genutzt.

● Österreichische 
Unternehmen, die sich 
über ICOs finanziert 
haben: Hydrominer, 
Herosphere, Cointed.

Quelle: VKI (2018)



  

Wo sind Bitcoins verortet?
Größte Börsen: 

● 1. Seychellen 
(454.916,70 
BTC/24h),

● 2. Hong Kong 
(229.086,02 
BTC/24h),

● 3. Hong Kong 
(96.417,88 
BTC/24h),

● 4. Südkorea, 

● 5. USA.

Ranking ändert sich 
täglich

Exchange Wars (4.4.2018) 



  

Wo sind Bitcoins verortet?

Schaffung von Bitcoins durch 
Mining-Pools

● Die 5 größten Mining-Pools 
erzeugen 80% der Bitcoins. 

● 4 davon operieren von China 
aus wegen der niedrigen 
Energiepreise.

NutzerInnen schwer zu lokalisieren 
(kein zentrales Verzeichnis). 

Lage der Handelsplätze: 154 Börsen 
in 48 Ländern und dezentralisiert bzw. 
nicht lokalisierbar.

● 50 Europa, 

● 42 Asien, 

● 21 Nordamerika, 

● 18 Südamerika, 

● 9 Australien/Neuseeland, 

● 3 Afrika und 

● 11 dezentralisiert/nicht 
lokalisierbar. Quelle: Hanl/Michaelis 2017: 368; Exchange Wars (2018) 



  

Konventionelle 
Zahlungssysteme

Bitcoin / Kryptowährungen

Sicherung 
der 
Zahlung / 
Kontrolle

Vertrauenswürdige Dritte: 
a) Banken / Finanzunterneh-
men (Kreditkartenunternehmen). 
b) Zentralbanken mit 
Notenmonopol.

Vertrauen der TeilnehmerInnen 
in die Integrität und Sicherheit 
des dezentralen Computer-
netzwerks. Software.

Zahlungs-
methode

Bargeld, per Bankkarte am 
Point of Sale, per Kreditkarte.
Bargeld: Hoher Datenschutz. 
Bei großen Mengen: Transport-
kosten und Verlustrisiko.

Transaktion, bestätigt von 
Netzwerk oder Intermediär.
Bestätigung kann länger dauern 
→Verlustrisiko / Wechselkurs-
risiko oder Zwischenschaltung 
von Intermediär.

Kosten 
pro Trans-
aktion

Gebühren an Banken und 
Kreditkartenunternehmen.  
Gesamtbelastung Kreditkarten-
provision in der EU: 0,6-1% .
Grenzüberschreitende 
Überweisungen außerhalb der 
EU bis 9%.

Durchschnittlicher Preis pro 
Transaktion (Ende Sept 2017 in 
der EU): 1,35 Euro. Lohnt sich 
erst für Transaktionen über 135-
225 Euro.

Nach: Blocher/Hanl/Michaelis (2017); Brühl (2017a)



  

Konventionelle 
Zahlungssysteme

Bitcoin / Kryptowährungen

Trans-
aktions-
dauer

Europa: max. 1 Bankgeschäfts-
tag, USA: 5 Werktage, Entwick-
lungsländer: 20 Werktage.

Zentralbanken arbeiten an 
Instant-Payment-Systemen.

Transaktion gilt i.d.R. nach 
6 Blöcken als abgeschlossen. 
Ca. alle 10 Min. wird ein Block 
abgeschlossen →  Insgesamt 
1 h, sofern kein Rückstau.

Trans-
parenz / 
Daten-
schutz

Bargeld: Höchster Datenschutz.
Über Finanzunternehmen: 
Intermediär hat Zugriff auf 
Daten, Regulatoren je nach 
Gesetzeslage.

Zunächst pseudonym,
letzten Endes transparent / 
nachvollziehbar (IP-Adresse).
Hängt von Gestaltung und 
Gesetzeslage ab.

Haftung Haftung gegeben bei Verlust von 
Karte oder PIN

Keine Kompensation bei Verlust 
eines Private Keys oder Transfer 
an falsche Empfängeradresse.

Nach: Blocher/Hanl/Michaelis (2017); Brühl (2017a)



  

Geld
● “… alles, was allge-

mein zur Bezahlung 
von Gütern und 
Dienstleistungen 
sowie zur 
Begleichung von 
Schulden akzeptiert 
wird” (Hanl/Michaelis 
2017).

● Drei Geldfunktionen:

– Zahlungs- bzw. 
Tauschmittel,

– Wertaufbewah-
rungsmittel;

– Recheneinheit.

Sind derzeit weder Währung noch Geld:

● Kein breit anerkanntes Tauschmittel;

● Kein Wertaufbewahrungsmittel: keine 
Sicherheiten,

● Keine Recheneinheit: zu volatil.

“Verrechnungseinheiten, die 
aufgrund privatrechtlicher 
Vereinbarungen als 
Zahlungsmittel in multilateralen 
Verrechnungskreisen 
eingesetzt werden können.” 
(Brühl 2017b)

Bitcoins sind vergleichbar mit 
einem Sammlerobjekt, z.B. 
Briefmarken (Weber 2018).

Kryptowährungen



  

Wertaufbewahrung und Rechenmittel: zu schwankend

Quelle: Hanl/Michaelis 
(2017); IMK (2018)

● Bitcoin: 
Kursanstieg 
2017 um 
1238 %. 

● Praktische 
Konsequenz: 
Preis 
vervielfacht 
oder teilt sich 
bspw. an 
einem Tag.



  
Aus: Brühl 2017



  

Globale Finanzanlagen  

Quellen: Sanyal (2015: 1); World bank (2018); coinmarketcap.com (2018)
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Werden Kryptowährungen Bargeld verdrängen? 

Schweden: 15% Bargeld (2016) 
Quelle: Sveriges Riskbank (2017)

Unwahr-
scheinlich 
in Ländern 
mit hohem 
Bargeld-
anteil.



  

4. Kryptowährungen: Pro, Kontra und Ausblick

Pro

● Blockchain-
Technologie eröffnet 
neue Möglichkeiten, 
wenn verschiedene 
Parteien auf Daten 
zugreifen;

● Transparenz kann  
Korruption 
verhindern;

● Alternative in 
Krisensituationen 
(Staaten ohne 
funktionierendes 
Geldsystem).

Uneindeutig

● Kosten einer 
Transaktion;

● Transparenz vs. 
Datenschutz;

● Dauer der 
Abwicklung.

Kontra

● Energieverbrauch;

● Derzeit fehlende 
Aufsicht und 
politische Kontrolle → 
Instabilität;

● Fehlende Steuerung 
(international);

● Sicherheit / Betrug;

● Volkswirtschaftliche 
Kosten für 
Geldschöpfung.



  

Gefahr für Finanzmarktstabilität?

Spekulation → 
Instabilität

● Markt für 
Kryptowährungen 
(Jan. 2018): 
832 Mrd. US-$; 

● US-Subprime Markt 
(Finanzkrise 2008): 
1,3 Bio. US-$.

Nach: Theobald/Tober/IMK (2018)

● Bitcoin 2017: Kursanstieg um 1238 %. 

● Volatilität wesentlich höher als die des 
Wechselkurses zwischen € und US-$.

● Banken sind wenig in Spekulation mit 
Kryptowährungen involviert, aber 
möglicherweise Krise, wenn eine 
Region besonders betroffen ist und 
der Konsum dort gedämpft wird (→ 
Folgen für Wirtschaftswachstum) oder 
wenn ein Investmentfonds betroffen 
ist, an dem Banken beteiligt sind.



  

Verlust- und Betrugsrisiko

● Wer keinen Zugang mehr 
zu seinem/ihrem 
Schlüssel hat, verliert 
den Zugriff auf die unter 
dieser Adresse 
verwalteten 
Kryptowährungen. 
Wiederherstellung mit 
heutigen Methoden 
praktisch unmöglich. “Es 
ist also so, als habe man 
Kontonummer, Guthaben, 
Identität und Unterschrift 
gleichzeitig weggegeben”.

● Schnittstellen-Risiken entstehen, wo 
traditionelle Währungen in 
Kryptowährungen umgewandelt werden 
und vice versa. Vertrauen notwendig.

● Regulierung internationaler 
Handelsplätze unübersichtlich / nicht 
immer gegeben.

● 51%-Angriffe auf Bitcoin-System. Wenn 
Angreifer 51% oder mehr der 
Rechenkapazität des Netzwerks hat, 
können Blöcke rückwirkend verändert 
werden. Nur möglich bei noch stärkerer 
Konzentration der Mining Pools 

Quelle: Elsner/Pecksen (2017); Hanl/Michaelis (2017)



  

Verlust- und Betrugsrisiko

● Bis 2013 schlossen 45% der 
Bitcoinbörsen, größtenteils 
wegen Sicherheitsproblemen 
(Feder/Gandal/Hamrick/Moore 
2016).

● Abbildungen: Einträge auf 
https://exchangewar.info/ 
(4.4.18), Feld “news”.

https://exchangewar.info/


  

Ökonomische und ökologische Kosten des 
Bitcoin-Mining

Ökonomische Kosten

● Durchschnittliche 
Kosten für eine Bitcoin-
Transaktion: Ende 
2017: 25.93 US-$; 
Feb. 2018: 4.32 US-$.

● Allein die Erzeugung 
von Bitcoins dürfte seit 
2010 mehr als 5 Mrd. 
US Dollar gekostet 
haben.

Durchschnittlicher Energieverbrauch für eine Bitcoin-
Transaktion:

● 259 kWh (Ende 2017) ≈ 8 Tage Energieverbrauch 
eines US-amerikanischen Haushalts oder über 20 
Tage eines österreichischen.

● 705 kWh (Feb 2018) ≈ 23 Tage Energieverbrauch 
eines US-amerikanischen oder 58 Tage eines 
österreichischen Haushalts.

Gesamtverbrauch:

● Februar 2018: Das Bitcoin Netzwerk verbraucht über 
50 Terrawattstunden (Twh) im Jahr ≈ 
Energieverbrauch von ganz Singapur (49,5 Twh/Jahr) 
oder Portugal (49,8 Twh/Jahr).

● Wenn mehr Rechenleistung zur Verfügung steht 
(Argument Ökostrom), steigt die Länge der Ketten und 
der Energiebedarf für die Transaktion eines Bitcoins.

Nach: Digicomist 2018; Thum 2018. 
Foto: Bitcoin Miner (flickr)



  

Regulierung (Stand April 2018)

● Kryptowährungen wurden 
zunächst weder von Auf-
sichtsbehörden noch von 
Zentralbanken reguliert. 

● Klarer Rechtsrahmen für 
Kryptowährungen fehlt → 
Probleme beim Schutz von 
KonsumentInnen und 
InvestorInnen, Marktmissbrauch, 
Steuerflucht, Geldwäsche, 
Terrorfinanzierung, 
Finanzmarktstabilität.

● Viele Länder justieren nach.

● AT: Derzeit keine Regulierung durch 
FMA, da Kryptowährungen nicht als 
E- Geld, Zahlungsmittel oder 
Finanzinstrument eingestuft sind. Soll 
sich aber ändern. ICOs sollen in Zukunft 
bei der FMA angemeldet werden.

● D und F: Bericht zur Regulierung von 
Crypto-Assets bis Juli 2017. Ziel: Globale 
Anwendung der Geldwäschebestim-
mungen auf Kryptowährungen über FATF 
und Monitoring über internationale 
Standardsetter.

● China verbietet ICOs und will Strom für 
Serverfarmen verteuern. Südkorea 
verbietet anonymen Börsenhandel mit 
Kryptowährungen. 



  

Regulierung

EU
Novelle der 4. EU-Geldwäscherichtlinie:

● Tauschbörsen für virtuelle Währungen und 
Anbieter von Wallets sollen KundInnen gemäß 
der üblichen Sorgfaltspflichten identifizieren, 
prüfen, die Transaktionen überwachen und bei 
Verdacht auf illegale Transaktionen melden. 

● Anbieter von Wallets müssen sich registrieren 
lassen.

Zahlungsdienste-Richtlinie:

● Einbindung von Kryptowährungen geplant.

Global?
● Es ist umstritten, 

ob ein Ausweichen 
auf unregulierte 
Finanzplätze über 
Kryptowährungen 
einfach möglich ist 
und ob globale 
Formen der 
Kooperation (z.B. 
wie Geldwäsche-
bekämpfung) 
notwendig sind.



  

Bitcoin – eine bessere Lösung als Fiat Money?

Das Netzwerk / der Markt 
führt zur optimalen 
Geldmenge?

Hypothetischer Fall a): Bitcoin 
als etabliertes paralleles 
Zahlungssystem:

● parallele Währungen 
erschweren den Einsatz 
geldpolitischer 
Instrumente, wenn der 
Markt suboptimale 
Ergebnisse erzeugt.

Hypothetischer Fall b): Bitcoin / 
Kryptowährung als einzige Weltwährung

● Geldmenge von Kryptowährungen entsteht 
durch Algorithmen. Unwahrscheinlich, 
dass Geldmenge der benötigten in der 
wirtschaftlichen Situation entspricht.

● Unterschiedliche Wirtschaftsräume 
erfordern unterschiedliche Geldpolitiken 
(v.a. Zinsniveau, Geldmenge), keine 
einheitliche globale Währung.

● Begrenzte Menge an Bitcoins → Deflation 
→ Krise. Starre Geldmenge bremst 
dynamische Wirtschaft aus / nur für 
statische Welt.

Nach: Thiele/Diehl (2017)



  

Bitcoin – eine bessere Lösung als Fiat Money?

Stabilität?
● Wesentlich volatiler als die 

meisten konventionellen 
Währungen. Bitcoins haben 
keine reale Deckung. 

● Private haben nicht unbedingt 
einen Anreiz, die Stabilität des 
Geldes zu garantieren. 
Währungswettbewerb.

Netzwerk statt Vertrauen?
● Kein Vertrauen in Staat / 

Zentralbank/  Geschäftsbanken, 
aber Vertrauen in private 
AnbieterInnen von Wallets und 
Handelsplattformen, Program-
mierer, Miners ist notwendig.

● Netzwerkentscheidungen? Menge 
der Währung wird de facto 
intransparent von einer kleinen 
Gruppe von ProgrammiererInnen 
oder NutzerInnen bestimmt. 
Mining durch konzentrierte 
Serverfarmen.

→ Derzeit: Moderne technische Mittel, geldpolitisches Mittelalter.

Nach: Thiele/Diehl (2017)



  

Falsche Geldpolitik? Ursachen der Finanzkrise 

Krisenursachen:
● Deregulierung: Riskante Finanzprodukte, Aufhebung von 

Zinsbeschränkung, Umgehung der Aufsicht über Offshore-Finanzplätze 
etc. 

● Ungelöste Verteilungsprobleme: Löhne stagnieren → Kompensation 
durch nicht-nachhaltige Privatverschuldung: Subprimekredite, 
Kreditkarten, Studienkredite, Leasing... (Krippner 2011).

● Makroökonomische Ungleichgewichte: Kapital-freundliche Politik 
finanzialisierter Ökonomien (v.a. USA, GB) – Länder mit 
Außenhandelsüberschuss legen nicht im Inland ausgegebenes Geld an 
(Bsp. “Stupid German Money” auf US-Subprimemärkten). 

● Ideologiegetriebenes Wirtschaften: Shareholder-Value, Agency-
Theorie etc.



  

Entwicklungsmöglichkeiten - 
Wie sinnvoll ist digitales Zentralbankgeld?

 

Report der BIS (2018):

Nutzen hängt u.a. von Gestaltung 
folgender Faktoren ab: 

● Zugang (breit oder begrenzt),

● Grad der Anonymität (von 
kompletter bis keiner),

● Verfügbarkeit (normale 
Betriebszeiten oder 24/7),

● Verzinsung (ja oder nein).

Variante a) Zugang für einen 
begrenzten Nutzerkreis 
(Finanzunternehmen):

● Nutzung der Distributed Ledger 
Technology kann die Effizienz 
des Wertpapier- und 
Derivatgeschäfts verbessern. 
Wenn mehrere Geschäfts-
partnerInnen involviert sind, 
können sie auf eine zentrale 
Datenbank zugreifen.



  

Wie sinnvoll ist digitales Zentralbankgeld?
 

Variante b) breiter Zugang für 
digitales Zentralbankgeld oder 
Anlagen:

● Zentralbank muss sicherstellen, 
dass Geldwäsche- und 
Terrorismusbekämpfungs-
richtlinien eingehalten werden 
und weiterer Missbrauch wie 
Steuerflucht vermieden wird.

● Möglich durch transparente 
Gestaltung. Aber: Zielkonflikt 
Datenschutz (im Vergleich zu 
Bargeld).

● Kann in Jurisdiktionen sinnvoll 
sein, in denen die Nutzung von 
Bargeld eingeschränkt ist (z.B. 
Schweden). Allerdings gibt es 
konventionelle alternative 
Zahlungsmethoden.

Quelle: BIS (2018). Foto: FAZ (2016)



  

Entwicklungsmöglichkeiten? 
Wie sinnvoll ist digitales Zentralbankgeld?

 

Variante b) breiter Zugang für 
digitales Zentralbankgeld oder 
Anlagen (CBDCs):

● Digitales Zentralbankgeld stellt 
neue Werkzeuge der Geldpolitik 
bereit. 

● Damit kann sichergestellt 
werden, dass niedrige Zinsen 
oder Nullzinsen 
weitergegeben werden (auch 
mit konventionellen Methoden 
möglich).

Risiken / Transmissionseffekte 
neuer Werkzeuge sollten nicht 
vernachlässigt werden:

● CBDCs als Wertanlage: 
attraktiver als Staatsanleihen? 

● CBDC als Währung: Flucht aus 
anderen Währungen und 
Instabilität?

● CBDC auf Kosten von 
Geschäftsbanken → Instabilität 
im Bankensektor → Massives 
Eingreifen der Zentralbank 
notwendig.

Quelle: BIS (2018)



  

Kryptowährungen im globalen Süden

● Wertaufbewahrungsmedium in 
Staaten mit nicht 
funktionierendem Geldsystem.

● Überweisungen in die Heimat in 
Bitcoin sind schneller und 
günstiger als über 
Finanzunternehmen (wie 
Western Union). 

Beispiel Simbabwe
● Keine eigene Währung (wegen 

Hyperinflation) 

● → Zahlungen in Dollar, Euro etc. 
Zu wenig Bargeld wegen 
negativer Handelsbilanz 

● → keine Alternativen außer 
Kryptowährungen (nur für 
Personen mit ausreichend 
Ressourcen).

● Bitcoin ist doppelt so teuer wie in 
anderen Ländern (Ende 2017).



  

Blockchain-Technologie im globalen Süden

● Problem: Betrug durch 
fehlende Aufsicht und 
Regulierung.

● Vorteil: Mehr Kontrolle bei 
transparent gestalteten 
Blockchains. Nachvollziehbare 
Finanzflüsse können 
Korruption eingrenzen.

● Beispiel: Zahlen per Irisscan 
im Supermarkt eines 
Flüchtlingscamps in 
Jordanien.



  

Venezuelas Petro: erste staatliche Kryptowährung

● Hyperinflation des Bolivar 
Fuerte.

● Einführung der 
Kryptowährung Petro, 
gedeckt durch Erdölreserven. 

● 1 Petro = 60 US-$ = 1 Barrel 
Öl. De facto billiger verkauft.

● Verkauf 20.2.-20.3.18 soll 
laut Maduro rund 3 Mrd. US-
$ eingebracht haben.

● Versuch der Umgehung der 
US-Wirtschaftssanktionen. 
US-BürgerInnen dürfen nicht 
mit Petro handeln.

● Verhandlungen über Nutzung 
des Petro durch Russland.

● Pläne zur Einführung eines 
Petro Oro, gedeckt durch 
Gold und Öl.

● Kritik: Erdölreserven werden 
zu niedrigem Preis verkauft.
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