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Bitcoin?¢

Reint E. Gropp, Prédsident des Leibniz-Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle

Selbst nach dem Preisverfall zu Beginn dieses Jahres
hatte eine Investition in Bitcoin Gber die letzten Jahre
hinweg betrachtet phantastische Ertrage erzielt. Soll-
te man seine Ersparnisse jetzt also in Bitcoin anlegen?
Oder sind die Preisriickgdnge warnendes Anzeichen
fiir das bevorstehende Platzen der Blase und einen
Wert von null, wie der bekannte Okonom Muriel Rou-
bini kiirzlich meinte? Um die Frage zu beantworten,
soll zunachst noch einmal erklart werden, was Bitcoin
eigentlich ist. Bitcoin ist das bekannteste Beispiel fiir
eine so genannte Kryptowdhrung: ein Vermogens-
gegenstand ohne intrinsischen Wert, der aus einem
digitalen Eintrag auf einem Computer besteht. Und
dieser Eintrag ist - im Gegensatz zum Beispiel zu
Buchgeld bei einer Bank - anonym, kann also keiner
Person zugeordnet werden. Um Zugang zu einem
Bitcoin zu bekommen, benétigt man lediglich ein
kryptographisches Passwort.

Eine spannende Sache, aber wofiir braucht man dieses
virtuelle Geld? Man kann mit Bitcoin fiir einige Dinge
online bezahlen, allerdings kann man das auch mit
einer Kreditkarte oder mit PayPal. Der Vorteil einer
Zahlung mit Bitcoin ist nur, dass keiner sehen kann,
was man kauft oder verkauft. Bitcoin ist also das
Aquivalent einer 500-Euro-Banknote: niitzlich haupt-
sachlich dann, wenn man Steuern unterschlagen,
Waffen kaufen oder eine andere illegale Transaktion
durchfithren mochte. Grundsatzlich koénnte Bitcoin
also Bargeld bei grofien Transaktionen ersetzen, wo
zuvor Koffer gefiillt mit Geldscheinen nétig waren.
Allerdings unterscheidet sich Bitcoin in einem ganz
entscheidenden Punkt von einer 500-Euro-Note: Es
hat keinen Bezug zur Realwirtschaft. Obwohl Euro
oder US-Dollar nicht mehr mit Goldreserven gedeckt,
also so genanntes Fiatgeld sind, besteht ihr Wert doch
darin, dass die Regierungen in der Eurozone und in den
USA Steuerzahlungen in Euro bzw. Dollar akzeptieren.
Beide Wahrungen haben auflerdem Zentralbanken, die
versuchen, ihren Wert stabil zu halten, also Inflation
und Deflation zu vermeiden. Man kann ziemlich sicher
sein, dass man fur eine 500-Euro-Note auch im nachs-
ten Jahr noch mehr oder weniger das Gleiche kaufen
kann wie zurzeit.

Kommentar

Der Wert von Bitcoin wird weder von irgendeiner
Regierung als Steuerzahlung akzeptiert noch gibt
es eine Zentralbank, die starke Wertschwankungen
zu vermeiden sucht. Bitcoins haben also iiberhaupt
keinen intrinsischen Wert! Daher auch die riesigen
Wertschwankungen in den letzten Monaten. Der Wert-
verlust von mehr als 60% seit Mitte Dezember letzten
Jahres wiirde einer Jahresinflation von iiber 1 000%
entsprechen. Auch ihre Anonymitat, die es einzelnen
grofden Investoren relativ leicht macht, ihren Wert zu
manipulieren, erklart moglicherweise die beobach-
teten extremen Wertschwankungen von Bitcoins in
den letzten Monaten.

Bitcoin ist am ehesten mit einem Pyramidenspiel (oder
»Ponzi Game") zu vergleichen, dhnlich dem, mit dessen
Hilfe auch Bernie Madoff seine Anleger um geschatzte
65 Mrd. US-Dollar betrogen hat. Bei solchen Spielen
erzielen die ersten, die investieren, hervorragende
Ertrage. Allerdings werden diese Ertrdge aus Ein-
zahlungen der neuen, nachfolgenden Investoren
finanziert. Sobald aber der Zustrom neuen Geldes
versiegt, bricht das Gebilde ganz plétzlich zusammen,
die Blase platzt und alle, die noch investiert sind, ver-
lieren ihre gesamte Investition.

Man sollte es also tunlichst vermeiden, in Bitcoins zu
investieren. Bitcoins werden kein gutes Ende nehmen. ¥
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