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1 Einleitung

1.1 HinfUhrung zum Thema/Problemstellung

Die Entstehung des Internets ermdglichte es, ein breites Spektrum
an, bis dato, umstandlichen und langwierigen Prozessen, flexibel und
unkompliziert abzuhandeln. Mit diesem Meilenstein der Vernetzung
war die Informationstubermittlung in all ihrer Fllle kein Problem mehr.
Parallel zur Menge Ubersendeter Daten stieg auch die Anonymitat im
World Wide Web in den vergangenen Jahren rapide an. Zwei Parteien
kdnnen Vertrage aushandeln, ohne den Handelspartner jemals ge-
geniber treten zu missen. Seitdem Ubereinkiinfte quasi per Knopf-
druck erfolgen bildet diese Sicherheitslicke Raum flr Betrug und
Manipulation. Neue Technologien ermdglichen Transaktionen ohne
Vertrauensbasis bei gleichzeitiger Transparenz des Vertrages.

Mit dem Erschaffen der bis dato ersten Kryptowahrung im Jahr 2009,
dem Bitcoin, wurde der Grundstein flr ein Netzwerk gelegt, dessen
heutige AusmaBe man damals kaum hatte erahnen kdénnen.
Anfanglich war der Bitcoin lediglich eine Idee um abschatzen zu kén-
nen, ob die Bevdlkerung gefallen an einer digitalen, dezentralen Wah-
rung findet. Schnell wurde jedoch klar, dass der Bitcoin ein weit
groBeres Potential hinter seiner Fassade aufweist. Durch die Block-
chain-Technologie, auf welcher der Bitcoin beruht, entwickelte sich
eine Vielzahl weiterer Anwendungsmoglichkeiten, wahrend parallel
dazu, tausende neue Kryptowahrungen hinzukamen.

Eine Vielzahl von Menschen nutzen Kryptowahrungen heutzutage als
Investitionsmdglichkeit, obgleich die Kursschwankungen enorm sind.
Doch zehn Jahre nach der Entwicklung dieser Neuerung sind nicht nur
etwa Otto Normalverbraucher an der digitalen Wahrung interessiert.

Konzerne, Banken und selbst Regierungen befassen sich intensiv mit
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dem Thema, um den fir sich groBtmaoglichen Nutzen aus der Techno-
logie zu extrahieren.

Durch eine enorme Bandbreite an neuen Ideen fur virtuelle Wahrun-
gen, kénnte ein GroBteil des aktuellen Geldsystems langfristig veran-
dert werden, wenn nicht sogar verschwinden. In welchem Rahmen
wird diese Technologie also die Zukunft bestimmen? Sollten Unter-
nehmen auf den Zug der Digitalisierung aufspringen und Transakti-

onsgeschafte mit Kryptowahrungen klinftig akzeptieren?

1.2 Zielstellung der Arbeit

Der zentrale Erérterungsgegenstand dieser Arbeit bezieht sich auf
den Nutzen von Kryptowahrungen als Zahlungsmittel fir Unterneh-
men. Der Verfasser flihrt dazu eine SWOT-Analyse als methodisches
Vorgehen durch. Verglichen werden dabei die Starken und Schwachen
als interne Faktoren sowie die marktubergreifenden Chancen und Ri-
siken. soll geklart werden, ob und in welchem MaBe dezentrale Wah-
rungen flr Transaktionsgeschafte mit aktuellen Wahrungen mithalten
kdnnen, oder diesen sogar Uberlegen sind.

Das Ziel der Forschung soll es sein, mit Hilfe der SWOT-Analyse
Handlungsstrategien flir Unternehmen zu geben, welche in Erwagung

ziehen, Kryptowahrungen als Zahlungsmittel einzufthren.

1.3 Methodische Vorgehensweise

Die Bachelorarbeit unter der Thematik ,Chancen und Risiken einer
Etablierung von Kryptowdhrungen als Zahlungsmittel fir Unterneh-
men" ist in 5 Hauptpunkte unterteilt. Das erste Kapitel dient zur Her-
anfihrung des Lesers an die wissenschaftliche Arbeit. Hier wird
erklart, welchen Zusammenhang das World Wide Web mit der Ent-

stehung der Blockchain-Technologie hat. Nach dem Verweis auf die
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Wichtigkeit fir Unternehmen bezliglich deren Bezahlmethoden, ergibt
sich daraus die Forschungsfrage.

Das zweite Kapitel dient dem Leser zum Verstehen der Technologie
hinter Kryptowahrungen. Dabei werden zunachst wichtige Begrifflich-
keiten definiert, um anschlieBend auf komplexere Prozesse der Block-
chain-Technologie eingehen zu kénnen.

In Kapitel 3 werden die Funktionen des Geldes naher erlautert. An-
schlieBend erfolgt ein Vergleich mit Kryptowahrungen. Hier wird ge-
klart, ob und inwieweit jene digitalen Wahrungen mit herkémmlichem
Fiatgeld mithalten kénnen. Auch Vor- und Nachteile eines dezentralen
Wahrungssystems werden in diesem Kapitel erdrtert.

Nachdem der theoretische Teil abgeschlossen wurde, folgt mit dem
vierten Kapitel die SWOT-Analyse, als Methodik. Mit der Unterneh-
mens- und der Umweltanalyse werden so, die Quadranten der SWOT-
Matrix geflllt, um daraus anschlieBend die verschiedenen Handlungs-
strategien abzuleiten.

Ein abrundendes Fazit beschaftigt sich mit der Beantwortung der For-
schungsfrage. Auch wird Kritik an der eigenen Vorgehensweise gelibt.

Schlussendlich gibt der Verfasser einen Ausblick.



Hochschule Mittweida 4

2 Grundlagen der Blockchain

2.1 Grundlegende Begriffe der Blockchain

In diesem Abschnitt werden grundlegende Begriffe der Blockchain er-
klart und miteinander in Verbindung gebracht. AnschlieBend an eine
allgemeine Definition der Blockchain folgt eine rudimentare Erklarung

der Funktionsweise.
2.1.1 Blocke, Blockchain

Eine Blockchain kann erklart werden als dezentral organisierte Daten-
bank. Einzelne Datensatze werden dabei zu gréBeren Blécken zu-
sammengefasst, welche dann mittels Kryptographie die
Datenintegritat gewahrleistet. Dabei erfolgt eine Verkettung der Bl6-
cke untereinander auf sequentieller Ebene. Die zeitliche Einordnung in
Verbindung mit der Datenintegritat wird dadurch sichergestellt.! Die
abgespeicherten Informationen, welche hauptsachlich Transaktionen
darstellen, werden, wenn der Block voll ist, mit einem Prfsigel ver-

sehen, dem Hash-Wert.
2.1.2 Hashwert/ Hasfunktion

Ein Hash ist ein mathematischer Prozess der es ermdglicht aus einer

variablen Anzahl von Daten, ein deutlich kirzeres Ergebnis zu errech-

nen.?

! Vgl. Burgwinkel, Blockchain Technology, 2016, S. 5
2 Vgl. Duthel, Be your own bank Blockchain- Bitcoin, 2017, S. 28
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Mittels einer Hashfunktion lasst sich einem digitalisierbaren Objekt
ein Hashwert zuordnen. Eine Hashfunktion hat dabei zwei Bedingun-
gen. Zum einen muss es unmaglich sein durch eine Ruckrechnung
des errechneten Wertes auf den urspriinglichen Ausgangswert zu ge-
langen, zum anderen muss jeder Hashwert unterscheidbar von ande-
ren Hashwerten sein. Sollte man nun den urspriinglichen Datensatz
lediglich geringfligig andern, so resultiert ein véllig veranderter neuer
Hash daraus.

Jeder neu fertig gestellte Block besitzt einen Hash-Wert, der sich aus
dem Hash-Wert des vorherigen Blocks und der Anwendung einer
Hashfunktion, auf die im aktuellen Block befindlichen Daten, zusam-

mensetzt.

2.1.3 Konsens-mechanismen

Aus dem englischen Wort ,Consensus" wird der Begriff konsensorien-
tiertes Abstimmungsverfahren daraus (ibersetzt.? Die Sicherstellung
der Verifizierung von Datensatzen in einer Blockchain beschreibt den
Konsens-Mechanismus. Man kann es sich sozusagen wie ein Instru-
ment mit der Aufgabe vorstellen, unter einer gewissen Anzahl an
Meinungen, die am haufigsten vorkommende Meinung
herauszufiltern und zu verbreiten. In der Blockchain geht es dabei
nicht um Meinungen sondern um den aktuellen Datenstand der Block-
chain, wie beispielsweise der Transaktionshistorie.

Der eigentliche Aspekt dieses Verfahrens ist die Bildung und das An-
fligen eines neuen Blocks ans Ende der Blockchain durch einen Teil-

nehmer. Der Rest der Teilnehmenden hat nun die Aufgabe diesem

8 Vgl. hierzu und im folgenden Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash,
2018, S. 20
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angeflugten Datensatz entweder zuzustimmen oder ihn abzulehnen.
Wenn die Mehrheit nun einen neuen Block akzeptiert, wird diese Ver-
anderung in der Transaktionshistorie, flir jeden ersichtlich, gespei-
chert. Wahrend eine Vielzahl solcher Mechanismen existieren, werden
im Folgenden drei der am haufigsten Verwendeten kurz beschrieben.
Bei dem Proof-of-Work-Prozess wird durch groBen Rechenaufwand,
im Sinne von haufigem Ausprobieren, eine Aufgabe geldst. Es wird
somit sichergestellt, dass genltigend Arbeitsleistung zur Generierung
der Transaktion investiert wurde.* Der Proof-of-Work Prozess ist ext-
rem energieaufwendig, was einhergehend mit den verbundenen Kos-
ten einen Betrugsversuch, den Hash-Wert zu verandern, unrentabel
macht. Der Proof-of-Work ist der dlteste und der am haufigsten ge-
nutzte Beweis fur die Glltigkeit eines Blocks.

Bei dem Proof-of-Stake definiert das eigen eingelagerte Kapital, die
Wahrscheinlichkeit einen Block zu finden.®> Somit ist nicht l&nger die
Rechenleistung auschlaggebend flir das Finden eines Blocks, welches
Vorteile in Ressourcennutzung mit sich bringt und zudem gleichzeitig
die Transaktionssicherung in den Vordergrund stellt.

Der Proof-of-Importance ist eine weitere Alternative flr die Wahrung
des Konsens im Blockchain-Netzwerk. Die Wichtigkeit eines Netz-
werk-Teilnehmers bestimmt hierbei das Mitspracherecht in der Bil-
dung eines neuen Blocks. Die Bedeutung seiner Stimme kann durch
unterschiedliche Parameter festgelegt werden. Beispielsweise die
Teilnehmeranzahl die in Verbindung mit ihm steht, die Zeit die er im
Netzwerk verbracht hat oder in welchem Umfang er aktiv im Netz-

werk arbeitet.

4 Vgl. Duthel, Be your own bank Blockchain- Bitcoin, 2017, S. 12
® vgl. hierzu und im folgenden Giese/Kops/Wagenknecht/Boer/Preuss, Die Blockchain-Bibel, 2016, S. 32
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2.1.4 Mining

Wie bereits erwahnt wurde entstehen neue Blécke, welche an das
Ende der Blockchain angehangen werden, diese dadurch kontinuier-
lich erweitern, was schlieBlich in einer Anreihung von Transaktionen
resultiert.® Doch wer oder was ist fiir diesen Prozess verantwortlich.
Es fallt dabei der Begriff des ,,Minings", welcher in diesem Abschnitt
am Beispiel von Bitcoin erklart wird.

Als Mining bezeichnet man im Kontext der Blockchain die Berechnung
von Hashwerten.” Das Errechnen der Hashwerte ist eine Bestitigung
dazu, dass Arbeit verrichtet wurde.® In diesem Zusammenhang
kommen sogenannte ,Nodes"™ zum Einsatz. Nodes sind mit Bitcoin-
Software ausgestattete Computer, die sich durch sehr hohe Leis-
tungsfahigkeit auszeichnen. Demnach kann jeder als Node im Netz-
werk agieren. Die Hauptaufgabe besteht darin Bitcoin Transaktionen
im Netzwerk zu verteilen. ,Routing Nodes" ermitteln dabei einen
glnstigen Weg flr die Datenldbertragung. Vereinfacht betrachtet,
sendet ein Routing Node die Informationen an einige bekannte weite-
re Nodes, welche sie dann wiederum an die nachsten Nodes verschi-
cken. Somit verbreitet sich die Information der stattgefundenen
Transaktion im Netz schnell und effizient. Im Kernpunkt handelt es
sich also um Computer die nur flir das Verbreiten von Informationen
zustandig sind wobei sie durch ihre groBe Anzahl das Ruckgrat des
Netzwerks bilden.®

~Full Nodes" sind stattdessen die Taktgeber des Netzwerks. Sie lUber-

6 Vgl. Duthel, Be your own bank Blockchain- Bitcoin, 2017, S. 37

! Vgl. Burgwinkel, Blockchain Technology, 2016, S. 48

8 Vgl. ,Proof of Work*

® vgl. Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash, 2018, S. 88
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nehmen die Aufgabe einkommende Transaktionen in Blécke zusam-
menzufassen und diese ans Ende der Blockchain zu hangen. Dies
kann nur erfolgen indem der Miner eine komplexe mathematische
Aufgabe |6st. Eine Zahl wird dabei mit der Information des aktuellen
Blockes durch eine Hash-Funktion ermittelt. Die L6sung dieser Aufga-
be entspricht einer Zahl die in einem bestimmten Bereich liegt. Diese
Zahl wird ,,Nonce" genannt und liegt zwischen 0 und 4.294.967.296.
Das korrekte Ergebnis kann nur durch Ausprobieren ermittelt werden,
was diesen Prozess so energieaufwendig macht. Die ,Hash-Rate" ist
dabei flr den Erfolg eines Miners ausschlaggebend. Diese beschreibt
die Geschwindigkeit eines Rechners der eine Operation im Bitcoin-
Code durchfihrt.'° Durch eine héhere Hash-Rate kann ein Computer
somit erfolgreicher und schneller Ratsel 16sen. Die Hash-Funktion hat
den Nutzen, dass es durch ihre Anwendung unmaéglich wird auf das
urspringliche Ergebnis zurtickzugreifen. Miner suchen also diese Zahl
und fligen die Hash-Funktion zu der Kombination aus der gefundenen
Zahl und den Informationen des Blockes hinzu. Es ist indes bekannt,
dass der daraus resultierende Hash mit einer gewissen Anzahl von
Nullen starten muss.

Hat ein Miner nun die korrekte Zahl im richtigen Bereich errechnet,
verbreitet er diese Information an den Rest des Netzwerks. Sobald
andere Miner von dieser Information erfahren, beenden sie sofort ihre
Arbeit am Suchen des bereits gefundenen Blocks und versuchen die
Zahl des nachsten Blocks zu finden.

Am Ende dieser Prozesskette steht nun die Belohnung des Miners,
welcher den gesuchten Hash gefunden hat. Diese Belohnung ent-

spricht momentan 12,5 Bitcoins, welche einen Wert von knapp

10 Vgl. hierzu und im folgenden Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash,
2018, S. 55
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40.000 Euro umfassen.!! Durch diesen Anreiz des Minings werden
Transaktionen im Netzwerk aufrechterhalten.!? Diese Belohnung wird
aller 210.000 gefundenen Blocke halbiert. Bei insgesamt 21.000.000
Bitcoin endet sozusagen die Mdglichkeit des Schurfens neuer Bitcoins
Anfang des 22. Jahrhunderts. In Betracht mussen die Kosten, ein
Miner zu sein, gezogen werden. Einerseits wird eine preisintensive
Hardware bendétigt, um am Netzwerk mitwirken zu kénnen und ande-
rerseits die erforderliche Menge an Strom, um den Konsum der leis-
tungsstarken Prozessoren zu decken.

»Difficulty" ist ein weiterer Begriff der in Zusammenhang mit Mining
erklart werden muss.

Zu Deutsch Schwierigkeit beschreibt die Difficulty, den Grad an Re-
chenarbeit fiir einen Miner einen neuen Block zu finden.'® Detaillierter
ist in der Bitcoin Software verankert, dass es im Durchschnitt 10 Mi-
nuten dauern soll einen Block zu produzieren. Diese Bedingung wird
erflillt indem die Anzahl an Nullen am Anfang eines Hash-Wertes kon-
tinuierlich angepasst wird.

Heutzutage gibt es kaum noch private Miner, da die Wahrscheinlich-
keit gegen Null geht einen neuen Block zu finden. Sogenannte , Mi-
ning-pools™ ricken hier in den Vordergrund, welche eine deutliche
groBere Rechenkapazitat besitzen und somit mehr Aufgaben in klrze-
rer Zeit erledigen kénnen.'* Die zur Verfiigung stehende Rechenkapa-
zitat aller Nutzer wird demnach gebindelt und anschlieBend zum
Schirfen neuer Bitcoins genutzt. Wenn ein Block erfolgreich gefunden
wurde, kann die Belohnung dann unter der mitwirkenden Gemein-

schaft aufgeteilt werden.

" stand: 16.01.19

12 Vgl. Duthel, Be your own bank Blockchain- Bitcoin, 2017, S. 40

B Vgl. Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash, 2018, S. 31
14 Vgl. hierzu und im folgenden Duthel, Be your own bank Blockchain- Bitcoin, 2017, S. 44
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2.1.5 Open-Source

Ein gefundenes Ergebnis flir einen neuen Block kann schnell durch
alle Teilnehmenden auf dessen Glltigkeit geprift werden. Eine Block-
chain stellt somit die Gesamtheit gespeicherter Transaktionen dar,
welche durch jeden Teilnehmer einsehbar sind.

Ein von allen Teilnehmenden Uberprifbarer sowie abrufbarer Code
wird auch ,Open Source" genannt. Dies stellt eine weitere wichtige
Eigenschaft einer Blockchain dar. Im Grunde beschreibt eine Open
Source Software, dass jeder auf den Quellcode zugreifen kann. Durch
solch ein o6ffentliches Netzwerk hat jeder die Mdglichkeit Verbesse-
rungsvorschlage der Gemeinschaft mitzuteilen. Dies umfasst das Ein-
arbeiten neuer Funktionen, das Aktualisieren der Software bis hin
zum Finden und Bereinigen von Software Fehlern. Durch eine Vielzahl
von Programmierern ist die Software stabiler, als wenn nur eine
Ubergeordnete Instanz die Kontrolle flir den gesamten Quellcode
Ubernimmt. Grundsatzlich besitzt jeder Computer der im Netzwerk

integriert ist eine Abbildung der Transaktionshistorie.

2.1.6 Privater Schliissel / Offentlicher Schlissel

Weitere Begriffe, die einer Erklarung bedlrfen sind der ,Private® —und
der , Offentliche Schliissel® in Anlehnung an die ,digitale Signatur®.
Durch eine digitale Signatur kann eine Uberpriifung stattfinden, ob
ein Datensatz verandert wurde und aus welcher Quelle dieser
stammt.'® Eine digitale Signatur ist somit nichts anderes als ein

Hash-Wert. Flr diesen Prozess bendtigt jeder Teilnehmende des Sys-

5 Vgl. hierzu und im folgenden Lewrick/Di Giorgio, LIVE aus dem Krypto-Valley — Blockchain, Krypto und
die neuen Business Okosysteme, 2018, S. 56
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tems einen o6ffentlichen und einen privaten Schlissel. Der private
Schllssel fungiert als Passwort durch welches man Zugriff zu seiner
privaten ,Wallet" hat. Eine Wallet wiederum, was aus englischer
Sprache heraus Ubersetzt einer Brieftasche gleichkommt, stellt den
Ort dar an dem Blockchain-basierte Objekte in Form von Datensatzen
gespeichert sind. Gespeichert sind dabei die privaten Schlissel flr
bestimmte Mengen an Kryptowahrungen. Im Falle eines Verlusts der
Wallet, gehen also nicht zwingend die Coins verloren, vorausgesetzt
man hat sich den privaten Schllssel noch an einem anderen Ort no-
tiert beziehungsweise eingepragt.

Der o6ffentliche Schllissel kann gleichgesetzt werden mit der IBAN ei-
nes Bankkontos. Beispielsweise wenn eine Transaktion von Geld auf
dem eigenen Konto gutgeschrieben werden soll, so teilt man daftr
dem Sender seinen 6ffentlichen Schllssel mit. Dieser muss nicht ge-
heim gehalten werden, da es unmadglich ist von ihm auf den privaten
Schlissel zu schlieBen.

Ein Vorteil dieser zwei Schlissel liegt in der erhdhten Privatsphare
beim Gebrauch von Kryptowdhrungen. Eine Verdeutlichung erfolgt
durch den Vergleich mit einer Kreditkarte. Eine Kreditkarte gibt einer
jeden Person, die mit ihr in Kontakt kommt, unter anderem Auf-
schluss auf den vollen Name des Eigentimers der Karte sowie Si-
cherheitscode und Unterschrift. Vereinfacht ausgedrickt enthalt die
Vorderseite einer Kreditkarte den 6ffentlichen Schlissel und die Ruck-
seite den privaten Schllssel.

Hier wird also klar, welcher Nachteil damit einhergeht, wenn beide
Schlissel an einem Ort vereint sind. Ein jeder kénnte, wenn er in den
Besitz dieser Karte gelangt, sowohl Geld senden als auch Geld auf ein
anderes Konto transferieren.

Wahrend dieses Problem durch die Lagerung von privatem Schllssel
und 6ffentlichem Schlissel an unterschiedlichen Orten minimiert wird
ist ein anderes Problem wie bei Bargeld oder der eigenen Kreditkarte

weiterhin existent.



Hochschule Mittweida 12

Die Sicherheit fir das eigene Kapital in Kryptowahrungen unterliegt
ganzlich der eigenen Kontrolle. Ebenso wie man auf sein Bargeld Acht
geben muss, ist es ebenso wichtig den privaten Schllssel zu schitzen
damit er nicht gestohlen wird. In den meisten Fallen bedeutet der
Verlust eines privaten Schllssels den vollkommenen Verlust des Zu-
griffs auf die eigene Wallet. Sei es aufgrund von fehlendem Verstand-
nis Uber die Technik oder gar ein plétzlicher Tod des Besitzers des
privaten Schlissels, bis neue Alternativen, dieses Problem zu umge-
hen, entwickelt werden, werden noch eine Vielzahl an finanziellen

Mitteln verloren gehen.

2.2 Kryptowahrungen und Bitcoin

Kryptowahrungen stellen einen Sammelbegriff fir Wahrungen dar,
die auf Basis der Blockchain-Technologie funktionieren.'® Beschrieben
werden kann, in diesem Zusammenhang, ein dezentraler Geldkreis-
lauf, der ohne ein Eingreifen durch Behdrden oder Banken ablauft.
Dahinter steckt im Eigentlichen die Idee, digitalisiertes Geld mittels
Transaktionen sowie Speicherung im Bitcoin-Netzwerk aufzubewah-
ren.!” Traditionell wird die Geldschdpfung einer Wahrung durch die
Zentralbank gesteuert. Die Aufgabe der Verteilung und das in Umlauf
bringen des Geldes ibernehmen danach Geschaftsbanken. Eine Kryp-
towahrung hingegen zeichnet sich dadurch aus, dass Software-
Algorithmen und dezentrale Architekturen fur die Schépfung verant-
wortlich sind.

Anfang 2009 wurde unter dem Pseudonym ,Satoshi Nakamoto" die

16 Vgl. Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash, 2018, S. 67
r Vgl. hierzu und im folgenden Lewrick/Di Giorgio, LIVE aus dem Krypto-Valley — Blockchain, Krypto und
die neuen Business Okosysteme, 2018, S. 60
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erste Kryptowéhrung auf Blockchain-Basis der Offentlichkeit vorge-
stellt. Dabei ist bis zum heutigen Tag nicht klar, ob es sich dabei um
eine einzelne Person oder eine Gruppe von Entwicklern handelt.'® In
einem Dokument, welches Fachinformationen Uber ein spezifisches
Thema enthalt, dem , Whitepaper", erklarte Nakamoto, dass Bitcoin
als ein elektronisches Zahlungssystem zu verstehen ist, welches ein
~Peer-to-Peer"-System benutzt.

Komplette Dezentralitat zeichnet das Bitcoin-System aus, was bedeu-
tet, dass kein zentraler Server oder eine kontrollierende Autoritat
vorherrscht. Das gréBte Problem fir ein Zahlungssystem stellt das
~Double-Spending" dar. Da digitale Wahrungen praktisch per
Kopieren und Einfligen sehr leicht zu reproduzieren sind, kdnnte dies
ein ganzes Netzwerk nutzlos machen.!® Fiir physische Wahrungen ist
dieses Problem nicht existent, da die beiden Parteien, welche unterei-
nander Geld ausgetauscht haben sofort prifen kénnen ob es sich um
eine gefalschte Wahrung handelt. Der Inhaber einer digitalen Wah-
rung kdnnte stattdessen einfach eine Kopie des digitalen Objektes
erstellen und dieses dem Vertragspartner zusenden wahrenddessen
er das Original behalt.

Eine weitere Besonderheit von vielen Kryptowahrungen, die sich von
normalen Fiat-Wahrungen abhebt, ist ihre Limitation. Wahrend die
Zentralbank jederzeit neues Geld in Umlauf bringen kann und somit
eine mogliche Geldentwertung vorantreibt, wirkt eine endliche Menge,
im Falle von Kryptowahrungen, dem entgegen. Wahrend also eine
Okonomie wachst, so werden mehr finanzielle Mittel produziert um
dieses Wachstum madglich zu machen. Dies beschreibt, weshalb eine

Immobilie vor einigen Jahren noch einige Hundert Euro kostete und

18 Vgl. Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash, 2018, S. 108
18 Vgl. hierzu und im folgenden Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash,
2018, S. 33
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zum heutigen Tag bereits mehrere Tausend Euro. Dieser Prozess ist
bekannt als Inflation. Eine limitierte Anzahl einer Wahrung dahinge-
gen wirkt deflationar. In der Zukunft zahlt man somit weniger flr ei-
ne gleichbleibende Leistung als am heutigen Tag.

Neben dem Vater der Kryptowahrungen, dem Bitcoin, existieren zum
heutigen Tag mehr als 2000 weitere virtuelle Wahrungen.?® Unter
coinmarketcap.com findet eine Auflistung aller Kryptowahrungen
statt. Im Verlauf dieser Arbeit kombinieren diese Kryptowahrungen
zurzeit eine Marktkapitalisierung von 111 Mrd. US-Dollar. Dabei erfl-
len die einzelnen Kryptowahrungen mitunter véllig unterschiedliche
Ziele. Beispielsweise spezialisiert sich der Bitcoin darauf als digitaler
Goldersatz fur die Zukunft zu stehen. Der Source-Code anderer eig-
net sich vielmehr dazu, verschiedene Blockchains miteinander zu
kombinieren um Vorteile zu vereinen, Transfergeschafte von Banken
zu vereinfachen oder eine Kryptowahrung darzustellen, welche an
physische Wahrungen angelehnt ist, um einen stabileren Kursverlauf
zu besitzen. Zwingend sollte natlrlich auch erwahnt werden, dass Be-
trug und Tauschung bei einer Vielzahl von Kryptowdahrungen Gang
und Gebe sind. ,Pump and Dump" ist eine der haufigsten Ausibungen
von Betrug. Hier wird sich ein Altcoin ausgesucht, welcher eine gerin-
ge Marktkapitalisierung aufweist.?! Eingeweihte Investoren oder Ein-
zelpersonen kaufen sich hier zu einem geringen Preis eine
Kryptowahrung. AnschlieBend werden durch Werbegeschafte andere
Investoren zum Kauf der Wahrung aufmerksam gemacht (Pump).
Folglich steigt der Kurs, die urspriinglichen Investoren verkaufen ihre
Anteile und der Kurs sinkt wieder (Dump). Zwischendurch eingestie-

gene Investoren verlieren somit ihr investiertes Geld.

20 Vgl. Coinmarketcap Stand: 18.01.2019
1 vgl. Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash, 2018, S. 100
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Einige bedeutende Kryptowahrungen versuchen sogenannte ,Smart
Contracts" auszuftihren. Dieser Begriff wird im nachsten Kapitel er-
klart.

2.3 Smart Contracts

Wie bereits erwahnt zeichnet sich die Blockchain dadurch aus, de-
zentral Daten zu speichern und zu verwalten. Eine Verarbeitung die-
ser Daten ist jedoch nur durch Mittelsmanner mdglich, da Lésungen
dafiir auBerhalb der Blockchain liegen.?? Da es jedoch ein Fortschritt
in der Vertragsabwicklung ware, jene Verarbeitung dezentral auszu-
richten, kommt ein Konzept zum Tragen, was bereits alter als die
Blockchain selbst ist. Der 1997 verdéffentlichte Artikel von Nick Szabo:
»The idea of Smart Contracts", beschreibt die Idee, dass das Verwal-
ten von vertraglichen Details von Skripten, anstelle von Notaren oder
Anwalten, ausgeflihrt werden sollte. Somit steht der Prozess der Au-
tomatisierung eines Vertrags ohne Eingreifen einer dritten Partei im
Vordergrund. AuBerdem kann eine Ubermittlung von Daten nur statt-
finden, wenn die Konditionen beider Parteien im Vertrag Uberein-
stimmen.

Mit einem kurzen Beispiel wird die Funktionsweise eines Smart
Contracts klar.

Unter der Bedingung, dass Person A 100 Bitcoin-Einheiten an Person
B sendet, bekommt Person A im Gegenzug von Person B das Besitz-
recht eines Hauses. Ohne diesen Smart Contract missten beide Per-
sonen einige Gebuhren an Makler, Anwalt und Banken entrichten, da
sie fUr die vertragsrechtliche Abwicklung des Geschafts zum Einsatz

von Intermediaren gezwungen sind. Die entstandenen Kosten fir ein-

2 \ygl. hierzu und im folgenden Giese/Kops/Wagenknecht/Boer/Preuss, Die Blockchain-Bibel, 2016, S. 49
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gesetzte Intermedidre belaufen sich in den meisten Systemen zwi-
schen 15 und 30% in Bezug auf die komplette Wertschépfung.?® Der
immense Vorteil wird also deutlich. Keine Provisionen geschweige
denn Verzdgerungen durch eine der zahlreichen beteiligten Parteien.
Der Vertrag wird auf seine einfachste Basis reduziert. Die Ubergabe
von Wertgegenstanden ist natlrlich nicht das einzige Szenario, in de-
nen Smart Contracts zum Tragen kommen. Nur eine Hand voll weite-
rer Anwendungen waren Abwicklungen im Bereich von
Versicherungen, Logistik, Kreditgenehmigungen oder Effizienzsteige-
rung von Vertriebswegen.

Im Kontext der Blockchain ist der Kerngedanke, dass diese Smart
Contracts flr jeden einsehbar sind. Eine Blockchain erflllt somit eine
transparente Alternative eines Systems, um Daten zwischen Parteien
auszutauschen, ohne auf Intermediare zurickgreifen zu mussen. Mit
welcher Reichweite ein Smart Contract agieren kann wird dariber
hinaus durch die vordefinierten und programmierten Aufgaben in der

Programmiersprache festgelegt.*

2.4 Token und Icos

Aus der englischen Sprache Ubersetzt, ist ein Token mit einer Wert-
marke gleichzusetzen. Heutzutage kommen Token in Spielen, Apps,
Punktesystemen und zahlreichen anderen Anwendungen zum Ein-

satz.”® Sie dienen somit als Ersatzwahrung fiir Kaufe, die mit einer

speziellen Anwendung einhergehen. Eine Blockchain besitzt die Funk-

23VgI. Lewrick/Di Giorgio, LIVE aus dem Krypto-Valley — Blockchain, Krypto und die neuen Business Oko-
systeme, 2018, S. 89

24 Vgl. Lewrick/Di Giorgio, LIVE aus dem Krypto-Valley — Blockchain, Krypto und die neuen Business Oko-
systeme, 2018, S. 86

%% protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash, 2018, S. 126
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tion beliebigen Gegenstanden oder Vermdgen eine eindeutige digitale
Identitat zuzuweisen, wobei der Token als Indikator fur einen Vermo-
genswert agiert.?® Ein Token, welcher auf einer Blockchain lauft zeigt
auf, ob ein Vermodgenswert existent ist, woher er kommt und wer der
Eigentimer des Wertes ist. Wenn ein Token zur Anwendung kommt,
bedarf es einiger regulatorischer Aspekte. Einerseits muss ersichtlich
sein, welchen Vermdégenswert der Token reprasentiert und anderer-
seits zwischen welchen Parteien der Token ausgetauscht werden
kann. Mit dem Hauptaugenmerk auf diese Einordnung eines Tokens,

kdnnen drei verschiedene Arten von Token festgemacht werden.

Zahlungstoken, sogenannte native Kryptowahrungen, werden als all-
gemeines Zahlungsmittel benutzt, kbnnen aber auch ein Werterhal-
tungsmittel darstellen. Das Protokoll der Blockchain stellt dabei die
Gegenpartei dar. Nutzungstoken sind Dienstleistungen oder Dienst-
einheiten die ebenso kauflich erworben werden kédnnen, wobei die
Entwicklung durch die Community auf Open-Source Basis lauft. Diese
beiden Arten von Token sind die am haufigsten vorkommenden. Wah-
rend sich der Wert durch das Angebot und die Nachfrage am Markt
bildet, sind der Transfer und der Besitz dieser Token mit keinen
rechtlichen Bedingungen verknlpft. Anders ist das bei sogenannten

Anlage-Token.

Hier liegt dem Einsatz des Tokens eine eindeutige rechtliche Gegen-
partei zugrunde. Der Wert des Vermdgensgegenstandes oder die
Dienstleistung bestimmt dadurch den Wert des Tokens. Dadurch,

dass eine rechtskonforme Dokumentation erfolgt, kann der Besitzer

2 Vgl. hierzu und im folgenden Lewrick/Di Giorgio, LIVE aus dem Krypto-Valley — Blockchain, Krypto und
die neuen Business Okosysteme, 2018, S. 115
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seine Rechte, im Rahmen der Rechtsprechung durchsetzen.

Die Art sowie die Funktion eines Tokens werden definiert bevor dieser
in Umlauf gebracht wird. Nichtsdestotrotz ist es anfanglich nicht im-
mer klar, welcher Zweck flir einen Token optimal ist. Der Token der
Ethereum-Blockchain Ether beispielsweise, war urpsringlich als Nut-
zungstoken konzipiert worden, jedoch wird er heute parallel als Zah-
lungsmittel genutzt.

Ein anlehnender Begriff an den Token ist der ,ICO". Dies ist eine Ab-
klrzung fir Inital Coin Offering. Durch die Herausgabe von
Zahlungs-, Nutzungs- oder Anlage-Token versuchen Unternehmen
ihre Projekte fiir die Zukunft zu finanzieren.?’ Ein Unternehmen gibt
also dann einen ICO heraus, wenn fur das Entwickeln einer bestimm-
ten Blockchain-Applikation Kapital generiert werden muss, um ein
Okosystem aufzubauen.?® Ein ,Whitepaper" dient in dieser Verbin-
dung dazu, die Ziele eines Tokens flir den Anleger offen darzustellen.
Dies ist eine informative Ubersicht der Unternehmung zu den Hinter-
grinden, Herausforderungen und Sinn des Projekts bzw. des ICOs.
Das Ziel ist es dabei sich von anderen ICOs abzuheben. Ausschlagge-
bend fur den Erfolg einer Kryptowahrung tber einen langeren Zeit-
raum, ist dabei die L6sung eines Problems durch den Token.
Durchaus werden eine Vielzahl von Tokens herausgegeben, welche
keinerlei Businessstrategie verfolgen, was die Investition zu einer
Spende ohne Recht auf einen Gegenwert herabstuft. Die Website

www.deadcoins.com gibt Aufschluss dariber, welche Kryptowahrun-

gen enorm an Wert verloren haben, dass davon auszugehen ist, dass

keine Anwendung des Projekts im Interesse der Entwickler verfolgt

z Vgl. hierzu und im Folgenden Protschka/Heinze, Blockchain ABC — VVon A wie Altcoin bis Z wie ZCash,
2018, S.

28 Vgl. Lewrick/Di Giorgio, LIVE aus dem Krypto-Valley — Blockchain, Krypto und die neuen Business Oko-
systeme, 2018, S. 126
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wurde. Viele davon wurden enttarnt als Betrug, andere besaBen

schlicht kein liberzeugendes Konzept um Investoren zu finden.

2.5 Peer-to-Peer Netzwerke

Als Peer-to-Peer wird eine Kommunikationsform in einem Netzwerk
bezeichnet.?® Der Unterschied zu zentralisierten Kommunikationsfor-
men, wie etwa das Besuchen einer Website, welche auf einem zentra-
len Server hinterlegt ist, ergibt sich dadurch, dass es sich bei einem
Peer-to-Peer Netzwerk ausschlieBlich um gleichrangige Kommunikati-
onspartner handelt. Diese kdnnen Dienste in Anspruch nehmen und
ebenso zur Verfiigung stellen.3® Weitere charakterisierende Merkmale
dieses Netzwerks sind die Selbstorganisation des Systems sowie der
Verzicht auf eine Ubergeordnete Kontrollinstanz, wodurch keine Teil-
nehmer mit Sonderrechten existieren.

Dadurch, dass es keinen zentralen Computer gibt, kann das P2P-
Netzwerk weiterhin funktionieren, wenn ein oder mehrere Komponen-
ten ausfallen.

Kryptowahrungen bilden ebenfalls eine Grundlage flr die Kommuni-
kation auf P2P-Basis. Jeder Teilnehmer ist in der Regel im Besitz der
Blockchain, errechnet im Falle eines Miners neue Wahrungseinheiten

und bestatigt Transaktionen.

2 Vgl. hierzu und im Folgenden Protschka/Heinze, Blockchain ABC — VVon A wie Altcoin bis Z wie ZCash,
2018, S. 96
% vgl. Duthel, Be your own bank Blockchain- Bitcoin, 2017, S. 31
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3. Grundlagen der Geldtheorie

Im folgenden Kapitel werden grundlegende Begriffe des Geldes defi-
niert. Dazu werden zunachst die Eigenschaften heraus gearbeitet, auf
denen ein Zahlungsmittel basieren muss, um als solches zu gelten.
Danach werden diese auf Kryptowahrungen angewandt. AnschlieBend
wird in Anlehnung an die Blockchain-Technologie, der Begriff der De-

zentralitat erklart.

3.1. Fundamentale Prinzipien einer Wahrung

Die ersten Anfange des Geldes gehen zurlick auf das 6. Jahrtausend
vor Christus. Man redet in dieser Zeit von Naturalgeld, welches ge-
handelt wurde, was beispielsweise Gewlrze, Muscheln oder Edelstei-
ne waren.

Obwohl zu damaliger Zeit, der Wert dieser Ware je nach Region stark
variierte, wurden diese Tauschmittel anerkannt, da sie in einer be-
schrankten Menge vorhanden waren.

Somit kristallisiert sich die allgemeine Definition flr Geld heraus. Es
handelt sich um ein allgemein anerkanntes Tauschmittel oder Zah-

lungsmittel, welches von einer breiten Gesellschaft benutzt wird.

Der Begriff des Geldes wird in der heutigen Nationaldkonomie be-
stimmt durch die Geldfunktionen.3! Dabei wird Geld als solches be-

zeichnet, wenn es die Geldfunktionen ausubt.

3 Vgl. hierzu und im Folgenden Issing, Einfihrung in die Geldtheorie, 2007, S. 1-2
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Unterschieden werden die nachfolgenden drei Funktionen des Geldes.

3.1.1 Tausch- und Zahlungsmittelfunktion

Eine naturale Tauschwirtschaft, also eine Wirtschaft die ohne eine
Verwendung von Geld auskommt, beschrankt sich auf einen direkten
Tausch von Waren. Mdchte eine Person mittels eines speziellen Gutes
X das Gut Y von einer Gegenpartei erwerben, so muss die Gegenpar-
tei Interesse an X haben und gleichzeitig bereit sein das Gut Y daftr
zu Uberreichen. Die gegenseitige Akzeptanz ist somit unverzichtbar,
wenn es zu einem Tauschgeschaft kommt. Durch diesen sehr einge-
engten Prozess beschrankt sich eine reine Tauschwirtschaft lediglich
auf eine sehr primitive Stufe.

Geld hingegen besitzt die Fahigkeit diesen Prozess in zwei Teilakte zu
zerlegen. Zuerst wird eine bestimmte Ware gegen einen festgelegten
Beitrag von Geld eingetauscht und anschlieBend kann durch den er-
worbenen Geldbetrag die gewiinschte Ware gekauft werden. In ande-
ren Worten erfolgt ein Ersatz des direkten Tausches ,Ware gegen
Ware" zu dem indirektem Tausch ,Ware gegen Geld gegen Ware".>?
Durch dieses Prinzip war es méglich, dass der Dienst des Geldes dazu
beitrug, eine moderne arbeitsteilige Wirtschaft zu erméglichen, wie
wir sie heute kennen. Beschaftigte kbnnen somit den nachteiligen
Folgen der Naturalentlohnung entgegenwirken.

Eine FortfiUhrung der Tauschfunktion ist die Zahlungsmittelfunktion.
Geld lasst sich dadurch auch verwenden, um ein Mittel zur Tilgung
von Schulden zu sein. Eine moderne Volkswirtschaft zeichnet sich
dadurch aus, einen hohen Grad an Arbeitsteilung zu besitzen.?> Da-

mit einhergehend kommt es oftmals zu Situationen, in denen einsei-

32 Vgl. Gerdesmeier, Geldtheorie und Geldpolitik Eine Praxisorientierte Einfihrung,2006, S. 1
% vgl. hierzu und im Folgenden Mussel, Grundlagen des Geldwesens,1994, S. 13
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tige Wertlibertragungen die einzige Mdglichkeit darstellen einen ge-
rechten Rahmen zwischen zwei Parteien zu schaffen. Ohne das Auf-
weisen einer 6konomischen Gegenleistung, kann Geld hier eingesetzt

werden, was seiner Funktion als Zahlungsmittel gleichkommt.

3.1.2 Wertaufbewahrungsfunktion

Durch die zeitliche Differenz, welche im Normalfall zwischen Einnah-
men und Ausgaben von Geld liegt, ist eine Kontinuitat im Wert von
Geldreserven unumgénglich.?* Durch den Besitz von Geld steht man
in einer Position der unmittelbaren Tauschbereitschaft. Wenn man
andere Vermoégenswerte demnach im Wert mit dem Bestand an rei-
nem Geld in einem Haushalt vergleicht, stellt sich die Frage, wie das
Verhaltnis der beiden Anlagen zueinander aussehen sollte, bezie-
hungsweise wie viel Geld man in reiner Form halten sollte. Andere
Vermoégensgegenstande waren beispielsweise Wertpapiere sowie
Sachgegenstande.

GegenlUber anderen Wertgegenstanden verflgt Geld tUber den hdchs-
ten Liquiditatsgrad. Je hoher der Liquiditatsgrad einer Anlageform ist,
desto grdBer ist die Fahigkeit flr eine Person oder Unternehmung
Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. In Bezug auf das Geld be-
deutet dies jedoch nicht, dass in Zeiten der Geldentwertung die Eig-
nung als Wertaufbewahrungsmittel auf einem konstanten Level bleibt.
Nur eine Wertbestandigkeit des im Fokus liegenden Zahlungsmittels
garantiert somit die Funktion der Wertaufbewahrung.?”

Somit besteht eine direkte Verbindung des Geldes als Wertaufbewah-
rungsmittel und Tauschmittel. Die Bindung an die Existenz geordneter

Wahrungsverhaltnisse ist sozusagen permanent prasent.

3 Vgl. hierzu und im Folgenden Issing, Einfihrung in die Geldtheorie,2007, S. 2
% vgl. Gerdesmeier, Geldtheorie und Geldpolitik Eine Praxisorientierte Einfiihrung,2006, S. 2
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3.1.3 Recheneinheitsfunktion

Neben den Funktionen der Wertaufbewahrung und des Tauschmittels
existiert eine dritte Eigenschaft des Geldes, welche im direkten Ver-
gleich ein abstrakteres Erscheinungsbild besitzt. Die Rede ist von der
Recheneinheitsfunktion des Geldes. Bei zahllosen Gultern, die unun-
terbrochen ihren Besitzer wechseln, ist ein Standardgut als Referenz

von Vorteil, dass einzelnen Waren einen konkreten Marktwert gibt.>3®

Ein Preissystem in einer Naturalwirtschaft ist dadurch gekennzeich-
net, dass es lediglich relative Preise in Bezug auf diverse Guter be-
stimmt. Bei 10 verschiedenen Gultern, unter der Bedingung, dass
immer zwei Parteien ein Gut Tauschen, gibt es 45 verschiedene
Tauschrelationen, welche mehr oder weniger gerecht sind. Ange-
nommen eines dieser Guter wird von der Gemeinschaft als Standard-
wert angesehen, so ermdglicht dies die absolute Preisbildung in
Einheiten dieses Gutes fir die anderen Guter. Dadurch existieren in
dem Beispiel mit 10 unterschiedlichen Gltern nur noch neun ver-
schiedene absolute Preise. Eine Wirtschaftsrechnung wird somit,
durch den Einsatz von Geld, durch ein Vielfaches erleichtert.?’ Die
Grundlage fur alle Formen heutiger Wirtschaftsrechnung bildet somit
das Bestimmen von Gutern in Geldpreisen.

Nur stabiles Geld besitzt jedoch die Fahigkeit sich als Recheneinheit
anzubieten. Dadurch wird Geld in seiner Funktion als Recheneinheit
umso nutzloser, je tiefer der Preis sinkt. In einer inflationdaren Phase
kann der Wert des Geldes somit gegen Null gehen.

So kommt es, dass Geld auch als Tauschmittel seine Funktion ver-

% Vgl. hierzu und im Folgenden Issing, Einflihrung in die Geldtheorie,2007, S. 2
¥ vgl. Gerdesmeier, Geldtheorie und Geldpolitik Eine Praxisorientierte Einfiihrung,2006, S. 2
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liert. SchlieBlich kann es soweit kommen, dass auf andere Giter zu-

rackgegriffen wird, deren Tauschfahigkeit unumstritten ist.

Zusammenfassend lasst sich also sagen, dass sich die Geldwirtschaft
von der Naturalwirtschaft darin unterscheidet, ein Vermdégenswert als
Tauschmittel sowie Recheneinheit zu verwenden. Ein groBer Vorteil
der Geldwirtschaft flr den Einzelnen liegt in der Reduzierung der Kos-
ten wahrend des Tauschprozesses. Die Kenntnis Uber die Tauschraten
in einer Naturalwirtschaft, stellt einen enormen Aufwand dar im Ver-
gleich zu einer reinen Geldwirtschaft, in der GeldgréBen dazu dienen,
den Preis von Gutern einheitlich auszudrtcken. Geld als Tauschmittel
leistet dariber hinaus eine weitere Vereinfachung in Form der Minde-
rung der notwendigen Transaktionen. Geld tragt mit all dem zum
produktiveren Wirtschaften einer Gesellschaft bei. Die, wahrend des
Tauschprozesses, Ubrig gebliebenen Ressourcen kdnnen anderweitig

effektiv verwendet werden.

3.2 Geldmenge

Ein weiteres wichtiges Element in der Geldtheorie stellt die Geldmen-
ge dar. Sie kann beschrieben werden als ein Instrument, welches ei-
nen Uberblick des vorhandenen Geldes im Markt verschafft. Mit der
Geldmenge kann das korrekte Verhaltnis zwischen Gitern und Geld
sichergestellt werden, was in Bezug auf Kryptowdhrungen von grofB3er

Wichtigkeit ist, wie spater noch zu erkennen sein wird. Wo sich die
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Grenzen der Geldmenge befinden, richtet sich nach den Fahigkeiten

jener Objekte, die die genannten Geldfunktionen erfiillen.38

In der heutigen Geldpolitik unterscheidet man drei verschiedene
Geldmengen. Die erste Menge zeichnet sich dadurch aus, Formen des
Sach- und Finanzvermdgens zu vereinen. Um als Tausch- sowie Be-
zahlmittel trotzdem zahlen zu kénnen, erfolgt eine Einengung dieser
ersten Geldmenge. Erweitert man diesen ersten Grad des Geldes
durch Festgelder, was kurz- oder mittelfristigen Geldanlagen gleich-
kommt, erhdlt man die Geldmenge zwei. Durch das Hinzukommen

von Spareinlagen gelangt man schlieBlich zur Geldmenge drei.

Eine genaue Abgrenzung unter den einzelnen Geldmengen existiert
allerdings nicht, da sie in Bezug auf die Fragestellung variiert.

Diese Geldmengeneinordnung bezieht sich allein auf die Verwendung
des Geldes. Jedoch steht dieser Einordnung die Entstehungsseite als
mogliche Klassifizierung gegeniiber.?® Die Entstehung der Geldmenge
geschieht in Finanzinstituten, wie der Zentralbank oder den Ge-
schaftsbanken eines Landes. Dies kann unterschiedlichste Grinde ha-
ben, wie zum Beispiel die Zunahme der Kredite eines Bankensystems

oder der Zunahme von Forderungen an Geschaftspartner.

Ihre wesentlichen Eigenschaften erlangt die Geldmenge durch die Vo-
raussetzung von Guternachfrage, dem MaB fur monetare Expansion,
dem Instrument flr Konjunkturprognosen, dem Zwischenziel der
Geldpolitik sowie der Kennzeichnung der Geldpolitik.

Wahrend die Geldmenge einer Fiatwahrung die genannten Eigen-

schaften aufweist, verhalt es sich mit Kryptowahrungen andersartig.

38 Vgl. hierzu und im Folgenden Mussel, Grundlagen des Geldwesens,1994, S. 23
% vgl. hierzu und im Folgenden Mussel, Grundlagen des Geldwesens, 1994, S. 28-30
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Trotzdem soll versucht werden, Parallelen in Bezug auf die Geldmen-
ge zwischen diesen Wahrungssystemen herzustellen. Die Geldmenge
von Kryptowahrungen wird im Normalfall durch den Algorithmus defi-
niert, auf welchem die Generierung der Wahrung erfolgt. Miner wie-
derum, sind anschlieBend daflir verantwortlich, dass Einheiten
geschaffen werden. Durch eine festgelegte Grenze ist es flr nieman-
den moglich die Geldbasis zu vervielfachen. Die Geldmenge, welche
durch das Mining erzeugt wird kann also nicht Uberschritten werden,
wie es beispielsweise bei der Schaffung von neuen Banknoten auf An-

frage der Zentralbank stattfindet.

3.3 Anwendung der Geldfunktionen auf

Kryptowahrungen

Um als Zahlungsmittel allgemein als funktionsfahig betrachtet werden
zu kénnen muss im Folgenden geklart werden, ob Kryptowahrungen

die drei Prinzipien eines Zahlungsmittels erftllen.

3.2.1 Tausch und Zahlungsmittelfunktion

Erst ein universelles Tausch- und Zahlmittel erméglicht einen unkom-

plizierten Handel von Waren.

Tendenziell |asst sich sagen, dass die Akzeptanzstellen flr Kryp-
towahrungen in den vergangenen Jahren um ein Vielfaches gestiegen

sind. Jedoch kann man von keiner Kryptowahrung sagen, dass sie auf
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Augenhbhe mit der Akzeptanz von traditionellen Geldeinheiten

steht.*°

Grund dafir stellt in erster Linie die Komplexitat dar. Da mit Geld,
wie wir es kennen, seit Jahrtausenden gehandelt wird, Kryptowah-
rungen jedoch erst 10 Jahre alt sind, bleibt die Adaptionsrate von
Handlern und Verbrauchern sehr gering. Wieso sollte man auch eine
Bezahlmethode in seinem Unternehmen aufnehmen, von der man
kaum profitieren kann, da nur ein verschwindend kleiner Anteil von
Kunden, diese benutzen wirde. Erschwerend kommt hinzu, dass Nut-
zer einer Technologie, welche tagtaglich verwendet wird, sehr be-
quem in ihrem Handel sind. Das bedeutet in diesem Zusammenhang,
dass eine Technologie komfortabel einsetzbar sein sollte, um ein brei-
tes Spektrum an Nutzern zu gewinnen. Zwar ist die Handhabung vom
Bezahlen mit Kryptocoins bereits einfacher geworden, jedoch existie-
ren einfach noch zu wenig Akzeptanzstellen um bequem damit zahlen

zu kénnen.

Unter www.coinmap.org erhdlt man einen Uberblick Gber die derzeiti-
gen Stellen, welche den Bitcoin akzeptieren, welcher zum heutigen
Tag immer noch Uber 50% der gesamten Marktkapitalisierung von
Kryptowdhrungen ausmacht.*! Zum 13.02. existieren weltweit
14.348 Akzeptanzstellen fur die Zahlung von Bitcoin. Im direkten
Vergleich mit Geschaftsstellen von Kredit- bzw. EC-Karten, kann man
erkennen, dass man mit der meist-verbreitetsten Kryptowdhrung
trotzdem noch weit davon entfernt ist, als Global-Player mitzuwirken.

Mit Visa kann in 46 Mio. Akzeptanzstellen weltweit bezahlt werden.

40 Vgl. Berentsen/Schér, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets, 2017, S. 243-254
“ Vgl. online unter www.coinmarketcap.com Stand: 13.02.2019 Marktkapital des Bitcoin im Vergleich zum
gesamten Marktkapital: 52.7%



http://www.coinmarketcap.com/

Hochschule Mittweida 28

Des Weiteren gibt es allein in Deutschland zirka 50.000 Bankautoma-
ten. Bitcoin hingegen erhielt seinen ersten Automaten auf deutschem
Grund erst Ende 2018.

Mit dem Problem der Akzeptanzstellen, tendiert der gesetzliche An-
nahmezwang folglich auch gegen null. Dadurch, dass etablierte
Tauschmittel bereits lGber diese Annahmegarantien in einer staatli-
chen Ordnung verfligen, wird der Ausbau der Akzeptanz zusatzlich
erschwert. Selbst wenn es eine geordnete Regelung einer parallelen
Ausflihrung verschiedener Wahrungen in einem Staat gibt, wiirden
mehrere Tauschmittel zu einer Anhebung der Transaktionskosten fuh-
ren, da die Anzahl der mdglichen Tauschpaare rapide ansteigen wur-
de. Dass ein Alltag mit zwei verschiedenen Wahrungen
nichtsdestotrotz funktionieren kann, zeigt das Beispiel Kubas. Aller-
dings sollte direkt im nachsten Atemzug erwahnt werden, dass jenes

t.*%2 Aus

duale Wahrungssystem die soziale Ungleichheit verstarkt ha
diesem Grund ist auch der kilinftige Verbleib dieser Besonderheit un-

gewiss.

3.2.2 Wertspeicherfunktion

Im Nachfolgenden wird die Geldmittelfunktion des Wertspeichers ge-
nauer betrachtet. Dazu wird zunachst kritisch sowohl auf eine endli-
che Menge von Geldeinheiten einer Kryptowahrung, als auch auf eine
vordefinierte unendliche Menge und deren Konsequenzen eingegan-
gen. AnschlieBend wird die Verbindung zwischen Volatilitat und Wert-

speicherung erdrtert.

42 Vgl. Gamboa, Y.2014. Der kubanische Wahrungsdualismus nahert sich dem ,Tag Null”, online, Im Inter-
net unter: https://www.roedl.de/themen/auslandsbrief/2014-05/kubanischer-waehrungsdualismus , abgeru-
fen am 13.02.19
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Der Bitcoin ist natlrlich das beste Beispiel flr eine Kryptowahrung,
deren Schopfung einer genauen Definition flr die Endlichkeit zu

Grunde liegt.

Anders als bei der Geldschdpfung des Fiatgeldes, kénnte dieses Sys-
tem dadurch einen deflationaren Charakter besitzen. Wie bereits im
Kapitel 2.1.4 erwahnt, nimmt die Wachstumsrate der neu geschiirften
Coins stetig ab und verlauft asymptotisch gegen einen Nullwert.*?
Dieser liegt bei 21 Millionen Coins. Die Menge verwendbarer Bitcoin-
Einheiten wird, wenn der Mining Prozess zu Ende geht, unter 21 Milli-
onen liegen, da viele Private Keys, vor allem wahrend den Anfangen
der Blockchain, verloren gegangen sind. Dies ist darauf zurtick zu
flihren, dass Menschen ihre Festplatten mit zahlreichen Privat Keys
einfach weg warfen, da der Bitcoin damals nur einen winzigen Bruch-
teil des Wertes von heute besa3. Auch das unwiederbringliche Ver-
gessen des Private Keys lasst die verwendbare Anzahl an Bitcoins
schrumpfen. Dabei findet man Schatzungen von bereits mehr als 4
Millionen verlorenen Bitcoins.** Selbstverstandlich lasst sich die ge-
naue Zahl der noch nutzbaren Geldeinheiten einer Kryptowahrung mit
endlicher Geldschépfung niemals ermitteln. Jedoch kann in solch ei-

ner Limitation ein groBes Potential flr die Zukunft liegen.

Angenommen die Nachfrage bleibt Uber einen langeren Zeitraum
hinweg konstant, so ware es moglich, dass eine feststehende Anzahl
an Geldeinheiten deflationar wirkt. Die Kaufkraft wirde demnach

Uber die Zeit steigen.

4 Vgl. Berentsen, A Schér, F.2017. Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets, S. 255
a4 Vgl. Kuehl, C.2018. Uber verlorene Bitcoins, online, im Internet unter: https://bitcheck.de/ueber-
verlorene-bitcoins/, abgerufen am 19.02.19
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Nach dem britischen Okonom John Maynard Keynes wirkt sich eine
Deflation allerdings schlecht auf die Wirtschaft eines Landes aus.
Durch eine immer steigende Kaufkraft einer Geldeinheit, neigen die
Menschen dazu das Geld zu sparen. Denn wenn eine Geldeinheit kon-
tinuierlich an Wert gewinnt, wieso sollte man dann bereits heute in

etwas investieren?

Einen Schritt weiter denkt in diesem Zusammenhang der Osterreichi-
sche Okonom Ludwig von Mises, der ein Theoretiker des klassischen
Liberalismus war. Nach ihm ist es flir Menschen nicht mdéglich den
Konsum ewig aufzuschieben. AuBerdem kommt es dazu, dass sich
eine Deflation parallel in Produktionsstufen ebenso ereignet. Deshalb

wlrde sich die Gewinnspanne fur Unternehmer nicht verandern.

Jene Behauptungen, dass eine Kryptowahrung durch ihren deflationa-
ren Charakter kinftig an Wert gewinnen wird, sind naturlich mit Vor-
sicht zu genieBen. Selbstverstandlich kann es vorkommen, dass der
Wert einer limitierten Wahrung steigt, weil ein wachsender Bedarf auf
eine gegebene Geldmenge trifft. Doch genauso muss zwingend er-
wahnt werden, dass eine begrenzte Wahrung ebenso gut ihren Wert
verliert, wenn Menschen keinen Glauben mehr in diese haben. Einzig
und allein die Erwartungen der Menschen auf eine bevorstehende
Wertsteigerung lasst eine Kryptowahrung als Spekulationsobjekt inte-
ressant wirken. Nichtsdestotrotz kann nattrlich gesagt werden, dass
ein moderates Geldmengenwachstum dazu beitragen kann, dass eine
Wahrung an Stabilitat gewinnt.*> Eine Garantie existiert allerdings
nicht.

5 vgl. Berentsen, A Schar, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets,2017, S. 256
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Neben Kryptowahrungen mit festgelegten Limitationen gibt es auch
jene, deren Geldschépfungen unbegrenzt sind. Ein Beispiel daflir ware
Ethereum. Die eigene Wahrung der Ethereum-Blockchain Ether hat
keine, durch einen Algorythmus, nach oben begrenzte Anzahl an
Geldeinheiten. Sie verhalt sich also in ihrer Geldschépfung ahnlich wie
der Euro oder Dollar. Nur, dass bei Ether eine festgeschriebene Men-
ge an Geldeinheiten pro Zeiteinheit dazu kommt. Bei Fiat-Wahrungen
regelt die Zentralbank die Geldmengenausgabe und es entstehen
Fluktuationen in der Schépfung. Derzeit wurden knapp 105 Millionen
Ether geschurft, wahrend durch einen neu gefundenen Block alle 15
Sekunden jahrlich zirka 10 Millionen neue Ether entstehen. Dies ent-
spricht einer Inflationsquote von zirka 10%.%® Dahingegen haben
Fiat-Wahrungen vergleichsweise niedrige Inflationsquoten. Dies liegt
auch daran, dass bereits deutlich mehr Geldmittel seit Einfihrung ge-

pragt wurden.

Die Volatiliat eines Zahlungsmittels beschreibt die Schwankungsinten-
sitat des Wertes in einem bestimmten Zeitraum. Bezogen auf die
Wertspeicherfunktion ist eine hohe Volatilitat keine wiinschenswerte
Eigenschaft.*” Bis auf Kryptowahrungen, welche mittels Einlagensi-
cherung an Fiat-Wahrungen gebunden sind, wie dem Tether, unter-
liegen alle Kryptowdhrungen kleineren bis sehr groBen
Schwankungen. Dieses in Frage stellen der monetaren Funktion von
Kryptowahrungen, kann vermutlich als gréBter Kritikpunkt fir die
Wertspeicherung angesehen werden.

Flr die Volatilitat gibt es zwei verschiedene Griinde. Zum einen ver-

fligen Kryptowahrungen Uber keinen intrinsischen Wert. In anderen

46 Vgl. Coinmarketcap online, im Internet unter: https://coinmarketcap.com/, abgerufen am 19. 02. 19
“"'vgl. hierzu und im Folgenden Berentsen/Schar, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets, 2017, S. 260
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Worten formuliert bedeutet das, dass sie schwer zu bewerten sind
und es nicht gewiss ist, ob eine Wahrung Uberkauft oder Uberverkauft
ist. Da Kryptowahrungen weder Produkte verkaufen noch Tausende
von Mitarbeitern anstellen sind Bewertungen wie von Unternehmen
rein hypothetischen Charakters. Ohne eine echte Anwendung bezie-
hungsweise einen echten Nutzen, kénnen keine Angaben zum perfek-
ten Wert gemacht werden. Einzig und allein die momentane
Stimmung im Markt entscheidet dartber in welche Richtung sich der
Wert bewegt.

Weiterhin steigert sich die Volatilitat durch eine mangelnde Regulie-
rungsaufsicht. Kryptowahrungen treten auf jedem Kontinent auf und
obwohl einige Regierungen bemiht sind entweder Kryptowahrungen
ganzlich zu verbieten oder sie komplett in den Alltag einzubinden,
herrscht bei der Regulierung noch weitestgehend Chaos. Eine solch
unvollstandige Regulierung kann letztlich zu einer Marktmanipulation
fihren und die Volatilitat weiter verstarken. Ohne Regulierungen se-
hen Institutionen keinen Anreiz in ein Mittel zu investieren, welches
keine Garantie bietet, im Wert bestandig zu sein. Solange ein GroBteil
von institutionellem Kapital nicht in den Markt einflieBt und das Kapi-
tal hauptsachlich von Privatpersonen stammt, werden Kryptowahrun-

gen weiterhin volatil bleiben.

Generell ist es natirlich interessant zu wissen wie viele Personen im
potenziellen Besitz einer Kryptowahrung sind. Es ist davon auszuge-
hen, dass mehr Nachfrage fir ein Zahlungsmittel auch zu einer gro-
Beren Wertstabilitat fihrt.*® Allerdings muss auch gesagt werden,
dass sogenannte ,Whales", das bedeutet groBe Akteure mit einem

vergleichsweise groBen Anteil an Einheiten einer Kryptowahrung, die

“8 vgl. hierzu und im Folgenden Berentsen/Schar, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets, 2017, S. 265
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Okonomie beeinflussen kdnnen. Bei Kryptow&dhrungen mit einer
Marktkapitalisierung von nur einigen Millionen Euro, kann es dazu
kommen, dass diese Whales mittels Absprachen, zu ihren Gunsten
Gewinne einfahren, indem sie aus dem Markt aussteigen wahrend
viele kleinere Anleger dadurch Verluste machen, da der Kurs folglich
sinkt.

Ein Beispiel daflir stellt Satoshi Nakamoto dar. Es wird geschatzt,
dass der Erfinder der Bitcoins zirka eine Million Bitcoin Einheiten
halt.*® Da diese Bitcoin-Einheiten nie bewegt wurden ist es interes-
sant dartber nachzudenken wirde dieser Fall eintreten. Eine Ausdeh-
nung der Angebotsmenge um eine Million Bitcoin wurde nicht nur den
Wert des Bitcoin, vorubergehend oder dauerhaft sei dahingestellt,
senken sondern auch eine Vielzahl von Gerichten aufkommen lassen,
weshalb gerade der Erfinder als Symbolfigur seine Einheiten verkauft

und seiner eigenen Kreation somit den Ricken zugekehrt hat.

3.2.3 Recheneinheitsfunktion

Einhergehend mit der starken Volatilitat von Kryptowahrungen kann
eine zufriedenstellende Recheneinheitsfunktion nicht gewahrleistet
werden. Eine Preisfestlegung durch Kryptowahrungen kann fir ein
bestimmtes Produkt Gber einen langeren Zeitraum nicht realisiert
werden.”® Beim Kauf von Giitern beziehungsweise Dienstleistungen
kann der Preis einer Kryptowahrung kurz nach dem getatigten Ge-

schaft, um mehrere Prozent steigen oder fallen, wobei jeweils immer

49 Vgl. hierzu und im Folgenden Berentsen/Schér, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets,2017, S. 269

50 Ausgenommen sind hierbei Kryptowahrungen wie Tether oder USD Coin. Diese werden jedoch nicht in
diese Arbeit einbezogen, da sie an bereits bestehende Wé&hrungen wie dem US-Dollar gebunden sind.
Dies bedeutet, dass fir jeden dieser Coins welcher erzeugt wird, eine dem Wert entsprechende Siche-
rungseinlage geschaffen wird. Obgleich dieses Prinzip funktionieren kann, stellt es doch eine Abspaltung
vom eigentlichen Grundgedanke von Kryptowéhrungen dar sich von bestehenden Wé&hrungssystemen zu
distanzieren.



Hochschule Mittweida 34

eine Partei benachteiligt wird.

Bei bereits bestehenden Geschaftsmodellen, wird daher der Preis zu-
erst in einer Landeswahrung ausgedruckt und dieser dann in die ent-
sprechende Menge von Einheiten einer Kryptowahrung umgerechnet.
Zur Darstellung eines Referenzwertes fur ein bestimmtes Gut, muss
eine Wahrung teilbar sein. Beispielsweise lasst sich ein Bitcoin in 100
Millionen kleinere Untereinheiten aufteilen, den sogenannten Satoshi.
Theoretisch ist es also moéglich sehr genau einen Wert in Bitcoinein-
heiten auszudriicken. Jedoch bahnt sich mit dieser groBen Flexibilitat
ein anderes Problem an. Menschen kénnen nur schwer erfassen, wel-
chen Wert eine Zahl mit mehreren Dezimalstellen verdeutlicht. Alltag-
liche Geldausgaben wie ein Einkauf oder eine Tankfullung lassen sich
daher nur mit mehreren Nachkommastellen ausdriicken, da der Wert
eines Bitcoins sehr hoch ist.

Eine naheliegende Ldsung ware allerdings die jeweilige Referenzein-
heit anzupassen.®! Demnach ist es méglich eine Kryptowdhrung in
kleinere Untereinheiten zu teilen, wie es beim Bitcoin durch die Ein-
heit des Satoshis der Fall ist. Auch wenn eine Wahrung wie der Euro
stark an Wert steigen wirde, so kann man auf die Cents als Refe-

renzwert zurtckgreifen.

Folglich stellt sich nun die Frage ob Kryptowdahrungen unter den Ge-
sichtspunkten der Geldeigenschaften als monetares Mittel Verwen-
dung finden kénnen. Allen voran kann ein Ubereinkommen zum
Tausch eines Gutes auf Basis einer Kryptowahrung als Zahlungsme-
thode zwischen zwei Parteien ohne Zweifel stattfinden. Deutlich wich-
tiger ist jedoch die Frage inwieweit eine Kryptowahrung mit der

Verbreitung einer etablierten Wahrung mithalten kann. Benachteili-

*1 vgl. Berentsen/Schar, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets,2017, S. 273
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gend fur Kryptowahrungen sind hier die vergleichsweise niedrigen
Adaptionsraten. Eine flachendeckende Infrastruktur flr das Bezahlen
mit Kryptowdhrungen ist in keinem Land zum heutigen Tage gege-
ben. Durch eine Steigerung des Vertrauens in diese kénnte ein Aus-
bau stattfinden. Mit einer breiteren Masse an Benutzern wirde auch
die Volatilitat moderatere AusmaBe annehmen, jedoch nie voéllig ver-
schwinden. Ursache daflr ist das Aufeinandertreffen von Schocks
oder zyklischen Anderungen auf eine fixierte Geldmenge.>?
Nichtsdestotrotz vereint eine Kryptowahrung die drei wesentlichen

Funktionen von Geld im Kern.

3.3 Dezentrale Wahrungssysteme

Vertrauen ist der ausschlaggebende Faktor daflir, dass ein Geldsys-
tem funktioniert. Um Vertrauen schaffen zu kdnnen muss ein Geld-
system Uber mehrere essenziell wichtige Eigenschaften verfligen,
durch welche die Wahrung letztendlich Anerkennung findet. Diese
sind die Homogenitat, das bedeutet das Vorweisen einer bestimmten
Einheitlichkeit, die Haltbarkeit, die Teilbarkeit und letztendlich muss
es auch, ohne groBBe Bemuhungen aufbringen zu missen, transporta-
bel sein. Wahrend Gold und Silber die Paradebeispiele in Bezug auf
diese physischen Eigenschaften eines Zahlungsmittels darstellen,
existieren bereits seit geraumer Zeit immaterialisierte Einheiten von
Geld. Der GrofBteil des Geldes das zur Verwendung kommt besteht

aktuell aus digitalen Daten in Computer-Netzwerken.

%2 /gl. Berentsen/Schar, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets,2017, S. 274
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Kryptowahrungen sind dabei nichts anderes als digitalisierte, virtuelle
Geldeinheiten. Jedoch belduft sich der Unterschied zum Geldsystem

von heute auf die Dezentralitat in der Blockchain.

Die Dezentralisierung eines Geldsystems bildet sich dadurch ab, dass
eine zentrale Instanz, dies kann entweder ein Unternehmen oder eine
einzelne Person sein, welche die Entscheidungsmacht tber das Sys-

tem ausiibt, nicht existent ist.>3

Wahrend eine zentrale Speicherung
von Datensatzen beispielsweise nur auf einem bestimmten Medium
vorliegt, findet in der Dezentralisierung die Sicherung auf verschiede-
nen Knotenpunkten statt. Diese Knotenpunkte besitzen alle densel-
ben Stand der Daten und verifizieren sich untereinander.>* Dadurch
ergibt sich flr die Daten eine Sicherung im gesamten Netzwerk. In
der Vergangenheit scheiterten bereits eine Vielzahl zentral organisier-
ter Geldeinheiten an regulatorischen Eingriffen, worauf nicht zuletzt
das Vertrauen in das System in Mitleidenschaft gezogen wurde. Des-
halb lasst sich das Blockchain-System, ohne solch einen konkreten
Anknipfpunkt, nur schwer zum Erliegen bringen.”> Weiterhin ergibt
sich daraus der Vorteil, dass der Ausfall eines physischen Objekts was
am System beteiligt ist, zum Beispiel ein Server, nicht daftir verant-
wortlich ist, einen Verlust von Daten mit sich zu ziehen.

Da die Speicherung der Daten auf einer Vielzahl von Komponenten
stattfindet, geht die Wahrscheinlichkeit einer EinbuBe von Informatio-

nen im Blockchain-Protokoll gegen Null.

Wie funktioniert jedoch die Anderung der Software im beispielhaften

Falle eines Softwarefehlers ohne eine Gbergeordnete Aufsichtsbehdr-

53 Vgl. Berentsen/Schér, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets, 2017, S. 69
54 Vgl. Vgl. Protschka/Heinze, Blockchain ABC — Von A wie Altcoin bis Z wie ZCash, 2018, S. 30
%5 vgl. Berentsen/Schar, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets, 2017, S. 69
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de? Die Gemeinschaft als Ganzes bestimmt hier Gber etwaige Verbes-
serungen im Source-Code des Netzwerks. Die dezentrale Verwaltung
entspricht dabei einem mehrschichtigen, demokratischen Prozess,
welcher mit hdchster Komplexitat einhergeht.”® Es muss deshalb ge-
sagt werden, dass Dezentralitdt maBgeblich zur Erschwerung der Ko-
ordination des Blockchain-Systems beitragt. Aus jenem Grund
wurden bereits mehrere Institutionen ins Leben gerufen, welche je-
doch in groBer Kritik stehen, da sie komplett im Gegensatz zur Ideo-
logie der Blockchain stehen, ein Netzwerk zu sein, in dem alle
Mitwirkenden gleichberechtigt sind und nicht etwa durch eine Autori-

tat vertreten werden.

Grundsatzlich erfolgen Inputs und Vorschlage auf dezentralen Kana-
len, wobei jede Person die Mdglichkeit auf Beteiligung hat. Wenn eine
kiinftige Anderung umgesetzt werden soll, erfolgt die Darlegung eines
Vorschlags mit Informationen {ber technische Anderungen der Spezi-
fikation mit anschlieBender Begrindung zu deren Relevanz. Im Falle
einer Nichteinigung zwischen den Teilnehmern wird ein Abstim-
mungsverfahren genutzt, zu welchem lediglich Miner Zugriff haben.
Fir die Stimmabgabe ist die Verteilung der Rechenleistung maBge-
bend.

Nach erfolgter Abstimmung ist jedoch niemand gezwungen das Resul-
tat zu respektieren. Aus diesem Grund bildet jede Meinungsverschie-
denheit in einem dezentralen System eine Bedrohung die nicht selten
zu einer Spaltung des Netzwerks fihren kann. Dieser Prozess wird

Fork genannt.

%% vgl. hierzu und im Folgenden Berentsen/Schar, Bitcoin, Blockchain und Kryptoassets, 2017, S. 72
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4. SWOT-Analyse

Unter einer SWOT-Analyse versteht man eine Starken-Schwachen-
Chancen-Risiken-Analyse (S=Strength, W=Weaknesses,
O=O0Opportunities, T=Threads). Die Zielstellung ist dabei das Untersu-
chen von auftretenden Wechselwirkungen zwischen Umwelt und Un-
ternehmen.®” Dadurch sollen sich Hinweise ergeben, in welchem
Rahmen man Handlungsmadglichkeiten formulieren kann, um auf et-
waige Veranderungen zu reagieren, worauf strategische Optionen filr
ein Unternehmen definiert werden kénnen.

Allgemein gehen der SWOT-Analyse eine Unternehmens- und eine
Umweltanalyse voraus. AnschlieBend werden diese in einem kompri-
mierten Raster zusammengefasst und gegenulbergestellt. Entschei-
dend dabei ist es Starken und Chancen zu maximieren und als
Kontrast dazu, die Schwachen und Risiken zu minimieren. Die entste-
henden Strategien sollen flr die kinftige Entscheidungsfindung einer
Unternehmung von Bedeutung sein.

Folgende Matrix ergibt sich mit der gewahlten Methodik.

*" vgl. Miiller-Stewens/Lechner, Strategisches Management,2011,S.210
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SWOT-Analyse-Matrix

Strengths-Weaknesses-Opportunities-Threats

Starken Schwachen
Besser als Konkurrenz Schlechter als Konkurrenz

Strategien, um Schwachen
zu beseitigen, um Chancen
nutzen zu kdnnen

Chancen
Fir alle Anbieter

Strategien, um mit den

Risiken Starken die Bedrohungen
Bedrohen alle Anbieter zZu minimieren oder zu
vermeiden

Abbildung 1 SWOT Analyse Matrix

4.1 Unternehmensanalyse

Die Unternehmensanalyse fokussiert sich darauf, ein mdglichst objek-
tives Bild der Starken und Schwachen eines Unternehmens darzustel-
len. Dieses Resultat kann mit unterschiedlichen Instrumenten erreicht
werden. Eine Starken-Schwachen-Analyse zielt darauf ab die unter-
nehmensinternen Ressourcen und Fahigkeiten zu ermitteln und an-

schlieBend zu beurteilen.>®

%8 Vgl. Camphausen, Strategisches Management — Planung, Entscheidung, Controlling,2013,S.53
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4.1.1 Starken

Ein positiver Aspekt der Einfihrung von Kryptowahrungen fir ein Un-
ternehmen ist der damit einhergehende Marketing-Move. Gerade bei
jungen Leuten als auch Menschen mit Interessen im Gebiet der
Blockchain-Technologie kénnte die Erweiterung der Bezahlmethoden
ein wirksames Instrument der Kundengewinnung sein. Da die dahin-
ter stehende Technologie noch in ihrer Anfangsphase ist, Ubermittelt
ein Unternehmen mit der Akzeptanz von Kryptowahrungen, einen in-
novationsorientierten Charakter.

Die Spanne von gewonnen Kunden durch diesen Marketing-Move wird
hoéchstwahrscheinlich in Relation zu Otto Normalverbrauchern mit an-
deren Zahlungspraferenzen sehr gering ausfallen. Doch nichtdestot-
rotz wird unterbewusst das Gefuhl der Entscheidungsfreiheit der
Kunden durch eine weitere Bezahloption ausgebaut, worauf mehr

Kunden angezogen werden.

Weiter ist es mdglich, sich gerade im Onlinebereich einer Unterneh-
mung, einer globalen Audienz zu prasentieren. Gerade die Registrie-
rung eines Geschaftes bei einer Website wie ,usebitcoins.info™ kann
helfen internationale Kunden anzuziehen. Dies ist nur eine mehrerer
Websites auf denen Unternehmen gelistet werden, die Kryptowahrun-
gen akzeptieren, in diesem Fall Bitcoin. Vor allem Tauschraten tber
Landergrenzen hinweg, sowie auferlegte Gebihren der Bank verlieren

beim Benutzen von Kryptowahrungen an Bedeutung.

Eine weitere Starke, mit welcher sich eine Unternehmung von ihren
Konkurrenten absetzen kdnnte, ware die schnellere Transaktionsge-

schwindigkeit. FUr eine Geschaftseinheit ist eine lange Transaktions-
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zeit kontraproduktiv. Vermehrt existieren auch im heutigen Zeitalter
noch Banken beziehungsweise Institutionen, welche fir ihre Bezah-
lungen eine festgelegte Anzahl von Wochentagen haben. Klar gesagt
kénnen meistens am Wochenende somit keine Transaktionen statt-
finden. Wahrend eine Inlandsliberweisung durchschnittlich einen Tag
dauert, erfullen Kryptowahrungen wie Dash oder Monero den Prozess
in wenigen Minuten.>® Selbst im Sekundenbereich sind Transaktions-
zeiten flr Einige Kryptowahrungen keine Seltenheit, doch auch Bit-
coin, mit etwas langer andauernden 10 Minuten, kann sich gegenlber

der aktuellen Zeitspanne flr BankUberweisungen sehen lassen.

In einigen Punkten besitzt die Verwendung von Kryptowahrungen
auch Vorteile bezuglich der Sicherheit. Wie bereits in Kapitel 2 be-
sprochen, zeichnen sich Blockchain-Transaktionen als verifiziert und
irreversibel aus. Gerade durch den letzten Punkt ist beispielsweise ein
RlUckzahlungsbetrug ausgeschlossen. Ebenso sind sensible persdnli-

che Daten durch diese Bezahlmethode geschitzt.

4.1.2 Schwéachen

In den folgenden Punkten stehen Kryptowahrungen einer Fiatwahrung

als Zahlungsmittel nach.

Die Verantwortung Uber die eigenen finanziellen Mittel sollte negativ
fr ein Unternehmen betrachtet werden. Ohne eine Absicherung

durch eine Institution wie eine Bank sind Gefahren wie das Abhan-

5 Vgl. Khatwani,S. Top 10 Cryptocurrencies With Fast Transaction Speeds,2018, online, im Internet un-
ter: https://coinsutra.com/transaction-speeds/, abgerufen am 07.04.19



https://coinsutra.com/transaction-speeds/

Hochschule Mittweida 42

denkommen des privaten Schlissels oder Hackerangriffe, Gefahren
denen man sich selbst stellen muss. Auch das Senden von Wah-
rungsbestanden an eine falsche Empfangeradresse, bei der beispiels-
weise nur zwei Ziffern vertauscht wurden, kann zum endgultigen

Verlust der eingesetzten Coins fuhren.

Ebenso wird das firmeninterne Accounting durch Eingliederung ver-
schiedener Kryptowdahrungen ein komplexerer Prozess. In Deutsch-
land sind Kryptowahrungen wie der Bitcoin zwar grundsatzlich

erlaubt, doch die Besteuerung hat keine einheitliche Regelung.

Gerade bei kleineren Unternehmen ist es bedeutend Informationen
Uber die eigenen Kunden sammeln zu kénnen. Kundenbezogene Da-
ten ermdéglichen es, neben individualisierten MarketingmaBnahmen,
auch operative und strategische Entscheidungen zu treffen.

Gerade im Online-Business kann sich ein Unternehmen durch die
Anonymitat beim Bezahlvorgang mit Kryptowahrungen, kein Custo-
mer-Relationship-Management zu Nutze machen. Folglich muss mehr
Anstrengung investiert werden um Kaufverhalten der Kunden zu ana-

lysieren.

Wahrend die Akzeptanz von Kryptowahrungen ein positives Allein-
stellungsmerkmal sein kann, so besitzt dieser Sachverhalt auch eine
Kehrseite. Durch geringe Adaptionsraten wird ein Handel zwischen
Geschaftspartnern nur selten auf Basis einer Kryptowahrung stattfin-
den kdnnen. Hier muss, um den Handel zwischen Partnern fortsetzen

zu kénnen, auf bewahrte Zahlungsmittel zurlckgegriffen werden.

Die Benutzeroberflache muss sich, mit dem Fokus auf die Bezahlung
mit Kryptowahrungen, um ein Vielfaches vereinfachen. Gerade da der

Mensch bequemlich ist, greift er eher zu bereits bestehenden Zah-
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lungsoptionen, sofern er kein Sympathisant flur das Bezahlen mit digi-
talen Wahrungen ist. Vor Allem bei dlteren Bevdlkerungsschichten
st6Bt man mit plétzlichen Neuerungen in der Bezahlmethode auf tau-
be Ohren. So lange ein Transferien von Geld mit Kryptowdhrungen
und einer Wallet schwieriger ist, als mit einer EC-Karte und einer tUb-
lichen Wahrung, werden Kunden weiterhin den Weg des geringsten

Widerstandes flr die Bezahlung wahlen.

4.2 Umweltanalyse

Far die Umweltanalyse werden alle externen Faktoren im Umfeld des
Unternehmens untersucht.®® Dadurch werden zum einen Bedrohun-
gen und Risiken, als auch Chancen ermittelt. Sie bildet zudem das

Gegenstick der Unternehmensanalyse.

4.2.1 Chancen

Die Digitalisierung schreitet im heutigen Zeitalter in einer Vielzahl von
Branchen unablassig voran. Disruptive Neuerungen wie beispielsweise
Streaming-Dienste ersetzen nach und nach obsolete Technologien.
Auch im 6konomischen Rahmen, gab es in den letzten Jahrzehnten
immense Umstrukturierungen. Unbestreitbar ist dabei, dass physi-
sches Geld klnftig eine immer kleiner werdende Rolle spielen wird.
Die Digitalisierung des Geldes ist somit lediglich eine Frage der Zeit.
Unternehmen kénnen daher neue Markte erschlieBen, wahrend Kon-
kurrenten den Boom der Digitalisierung nicht richtig einschatzen, um

anschlieBend daraus einen auBBerordentlichen Wettbewerbsvorteil zu

60 Vgl. Camphausen, Strategisches Management — Planung, Entscheidung, Controlling,2013,S.31
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erlangen.®?

Ein generelles Steigen der Akzeptanzstellen von Kryptowahrungen
ware auch fur die eigene Unternehmung von weitreichender Bedeu-
tung. Nachrichten dariber, dass groBBe Konzerne klinftig Kryptowah-
rungen akzeptieren, wirden nicht nur den Kurs nach oben steigen
lassen, sondern auch Aufmerksamkeit auf sich ziehen, was bedeutend
wichtiger sein kann. Durch eine solche Marktnachricht werden neue
Kunden angezogen und es kdnnte sich eine Art Welle bilden, mit der
sich mehr und mehr private Personen als auch Unternehmen mit der

Thematik beschaftigen.

Die Wertminderung einer Wahrung wie dem Euro oder Dollar kédnnte
flr einen regelrechten Boom in der Blockchain-Technologie fihren.
Menschen wiirden in inflationdren Zeiten, ein Zahlungsmittel suchen,
welches im Wert bestenfalls steigt. Gerade Bitcoin kédnnte daher, mit
seinem deflationaren Charakter, die Interessen vieler Personen we-

cken, die auf der Suche nach alternativen Anlagemdéglichkeiten sind.

4.2.2 Risiken

Nicht zu unterschatzende Barrieren stellen eine unsichere Rechtslage
und klnftige Regulierungen durch den Staat dar. Externe Faktoren
wie diese kdnnten in klrzester Zeit daflr sorgen, dass finanzielle
Transaktionen mittels Kryptowdhrungen flr eine groBe Bandbreite
von Unternehmen zum Erliegen kommen. Gerade in Landern der
westlichen Welt, in welchen der Kurs der jeweiligen Fiatwahrung

stabil ist, straubt sich der Staat gegen die Etablierung einer Wahrung

®% vgl. Johnson/Scholes/Whittington, Strategisches Management Eine Einfiihrung, 2011, S.115
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auf dezentraler Basis. Denn mit der einhergehenden Anonymitat
durch eine Kryptowahrung verliert der Staat seine Kontrolle tber
Zahlungsflisse. So lange keine expliziten Gesetze feststehen, kann
ein kinftiges Verbot von finanziellen Geschaften mit Kryptowahrun-

gen also nicht ausgeschlossen werden.

Durch die enorme Volatilitét von Kryptowahrungen, kann die Geld-
funktion der Werterhaltung nicht vollstandig erfillt werden. Vor allem
Nachrichten in den Medien lassen die Kurse, der auf der Blockchain
basierenden Wahrungen, im zweistelligen Prozentbereich lGber einen
kurzen Zeitraum schwanken. So lange Coins lediglich als Spekulati-
onsobjekt gehandhabt werden und die Anwendung durch eine breite-
re Audienz nicht stattfindet, werden Kryptowahrungen weiter volatil
bleiben. Sollte der Fall eintreten, dass sich das Verstandnis flr die
Blockchain-Technologie erhdht und gleichzeitig ein Wachstum des
Vertrauens breitmacht, so konnten tagtagliche Schwankungen zumin-

dest ansatzweise verringert werden.

Risikohaft fur die Gesamtheit an Teilnehmenden in der Branche sind
auch Imageprobleme. Damit sind Vorfalle gemeint, durch die Kryp-
towahrungen an Vertrauen verlieren. Zu nennen waren hier Verbin-
dungen zu kriminellen Machenschaften. Die Anonymitat beim
Bezahlen mit Bitcoin und anderen dezentralen Wahrungen, bietet ei-
nen passenden Nahrboden flr Drogen- oder Waffenverkaufe. Die
»Silk Road", eine Art Schwarzmarkt im Internet, war beispielsweise
ein Ort, an dem nur der Bitcoin als Zahlungsmittel akzeptiert wurde

und dieser somit in Verruf geriet.
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Starken Schwachen Chancen Risiken
-Marketing Move | - eigene Verant- - Digitalisierung auf | - Volatilitat

- Erweiterung der

Kundenfreiheit

- Wahrung Uber
Landergrenzen

hinweg

- erhohte Ge-
schwindigkeit von
Transaktionen

- irreversible

Transaktionen

wortung uber Fi-

nanzen

- Accounting und

Besteuerung

- Anonymitat der

Kunden

- geringe Anzahl
von Akzeptanzstel-

len

- komplexe Benut-
zer-
oberflache fir An-

fanger

allen Ebenen

- Global Player ak-
zeptieren Kryp-

towahrungen

- Interesse und

Vertrauen steigt

- bevorstehende

Finanzkrisen

- Staatliche Regu-

lierungen

- unsichere

Rechtslage

- Imageschaden
durch kriminelle
Aktivitaten

-Hackerangriffe

4.3 SWOT-Analyse-Strategien

4.3.1 Starken-Chancen-Strategien

Tabelle 1: SWOT-Bestandteile

Um die Kundenfreiheit im groBtmadglichen MaBe zu erweitern, sollten

Unternehmen in Betracht ziehen, mehrere Kryptowahrungen zur Be-

zahlung anzubieten. Der Fokus sollte dabei auf Projekte mit einer

Marktkapitalisierung Uber einer Milliarde US-Dollar gelegt werden.

Dadurch wird eine Gefahr, eine betrliigerische Kryptowahrung mit ho-
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hen Wertschwankungen zum Bezahlen anzubieten, zumindest einge-
schrankt.

Wahrend der Bitcoin, aufgrund seiner fihrenden Adaption, an erster
Stelle als Bezahlvariante angeboten werden sollte, ist es ebenso rat-
sam auch Sympathisanten anderer Kryptowahrungen, durch ein er-

weitertes Spektrum der Bezahloptionen flr sich zu gewinnen.

Ein dienstleistendes Unternehmen kann von dem Aufstellen eines
Geldautomaten fur Kryptowahrungen profitieren. Steigendes Interes-
se in die Technologie, ist ein effektiver Nahrboden um die Aufmerk-

samkeit von Menschen weiter auszubauen.

Kooperation mit anderen Unternehmen im Sinne von gegenseitigem
Marketing stellt ebenso eine effiziente Strategie dar, um mit den vor-
handenen Starken die Chancen zu nutzen. Ein Netzwerk von Unter-
nehmen, welche verschiedene Coins akzeptieren, hilft dabei,
Bedrohungen schneller zu erkennen, sowie eventuelle Veranderungen
des Marktes zu seinem Vorteil auszuschopfen. Sollten Kunden bei-
spielsweise einen gewissen Coin bevorzugen, so ist diese Erkenntnis
auch kostbar fir andere Unternehmen hinsichtlich der Erweiterung
der Bezahloptionen. Da wir uns in einem frithen Stadium der Adaption
befinden wird man mit Kooperation gréBere Erfolge erzielen kdnnen

als mit Konkurrenzdenken.

4.3.2 Schwéachen-Chancen-Strategien

Durch die benutzerunfreundliche Oberflache verlieren viele potenzielle
Kunden die Motivation sich ndher mit der Technologie auseinander zu
setzen. Im Onlineauftritt der Unternehmung sollte daher erklart wer-
den, wie man mit welcher Kryptowahrung bezahlen kann. Um das zu

erreichen, kénnte man ein verstandliches Beispiel abbilden, in wel-
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chem zu sehen ist, wie man sich eine Wallet anlegt, wie man auf wel-
chen Borsen Kryptowahrungen kauft und wie man schlussendlich mit
Sender- und Empfangeradresse umzugehen hat. Interessierte Ge-
schaftspartner werden sich, auch ohne die Praferenz mit Kryptowah-
rungen zu bezahlen, diese Vorgehensweise naher anschauen und
vielleicht in Klrze eine ahnliche Eingliederung der Technologie in Be-
tracht ziehen. Es sollte also auch ein Symbol einer Kryptowahrung in
der Nahe der Zahlungsoptionen dargestellt werden. So wissen auch
Kunden, die mit herkdbmmlichen Wahrungen bezahlen wollen, was mit
dem groBen B auf gelben Grund gemeint ist. Mit mehr Eigenkontrolle
Uber das Geld, steigt auch die Verantwortung. Dies sollte auBerdem

unmissverstandlich dargebracht werden.

Das Anlegen eines QR-Codes flr die Adresse der Wallet wirkt der
Komplexitat ebenso entgegen.®? Schematisierend ausgedriickt, ver-
halt es sich mit dem Senden von Kryptowahrungen, ahnlich wie bei
dem Senden einer E-Mail. Der 6ffentliche Schllssel, zu welchem
Coins gesendet werden, kdonnte dabei mit der E-Mail Adresse vergli-
chen werden. Nun bestiinde die Mdéglichkeit den 6ffentlichen Schlissel
in seiner Zifferform anzugeben, jedoch wirde somit vermutlich jegli-
che Kundschaft auf altbewahrte Zahlungsmittel umsteigen. Eine ele-
gantere Losung ist ein QR-Code. Hier reicht eine Kamera, wie die

eines Mobiltelefons, um die Wallet Adresse zu ermitteln.

%2 Ein QR-Code, (engl. fir Quick Response) zu deutsch ,Schnelle Antwort” ist ein zweidimensionaler
Code, bestehend aus einem Raster mit schwarzen und wei3en Quadraten. Er dient dazu, Datenmengen
mit bis zu 4000 Zeichen, auf einer kleinen Flache binar darzustellen.
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4.3.3 Starken-Risiken-Strategien

Schwankungen im Preis von Kryptowahrungen machen eine Einglie-
derung dieser ins bestehende Geschaftssystem sehr riskant. Zwar
kann beim Empfangen von Kryptowahrungen wahrend eines niedri-
gen Preisniveaus ein Gewinn gemacht werden wenn die Kurse danach
steigen, jedoch kann dieser Gewinn genauso schnell wieder verloren
gehen, indem man zu einem niedrigen Kurs einer Kryptowahrung sel-
ber etwas mit dieser kauft, worauf der Wert dieser steigt. Welche Ge-
genleistung man zum optimalen Zeitpunkt bekommt ist also schwierig
einzuschatzen.

Liquide Unternehmen mit gentigend Geldreserven kdnnen darauf set-
zen, dass Kryptowahrungen nach Empfang, auf langere Sicht im Kurs
steigen. Die Wahrung wird also so lange gehalten bis ein Kursgewinn
erzielt werden kann. Jedoch ist diese Strategie bei kleineren Unter-
nehmen aufgrund zu geringer finanzieller Ricklagen kaum umsetz-
bar.

Hier kdnnte man, um gegen die Gefahr einer Wertminderung vorzu-
gehen, den Dienst eines Drittanbieters, zum sofortigen Wechseln der
Coins in eine Fiat-Wahrung, anwenden. Die Kryptowahrungen werden
also sofort nach Empfang zum momentanen Kurs in Euro, Dollar oder
einer sonstigen stabilen Wahrung ausgezahlt, um bevorstehenden
Kursschwankungen aus dem Weg zu gehen.

Der Dienst Bitpay ist solch ein Anbieter dieser Dienstleistung. Zwar
beschrankt sich Bitpay auf das Bezahlen mit lediglich einer Wahrung,

dem Bitcoin, jedoch wird dabei nur ein Prozent Gebihr flr den Nutzer
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fallig.®® Seit 2011 wéchst das Unternehmen stetig und wickelt derzeit
die Umwandlung von Bitcoin in Fiatwahrungen in 38 Landern weltweit
ab.

Um gegen bevorstehende Regulierungen vorbereitet zu sein, ist es
ratsam neue Markte zu erschlieBen. Gerade durch die Anwendung ei-
ner Kryptowdhrung tuber Landergrenzen hinweg, bietet sich nutzbares
Potenzial in Bezug auf Kundengewinnung. Spatestens hier wird deut-
lich, dass wirtschaftlich sowie politisch unstabile Lander, ein weitaus
héheres Potenzial zur Verbreitung der Akzeptanz von Kryptowahrun-
gen aufweisen.®® Fiir ein E-Commerce Business ist es dadurch von
Vorteil eine mehrsprachige Website zu pflegen, um ein mdglichst gro-

Bes Publikum zu erreichen

4.3.4 Schwachen-Risiken-Strategien

Um abgesichert zu sein falls, weitreichende Regulierungen getroffen
werden, oder schlimmer noch, Kryptowahrungen generell verboten
werden, sollten simultan mehrere Zahlungsmdglichkeiten angeboten
werden.

Auch ist es sinnvoll, nur einen prozentual geringen Anteil des Erspar-
ten in Form von Kryptowdhrungen zu halten. Da Fiatwahrungen wie
der Euro oder der Dollar wertbestandiger sind, umgeht man somit
das Risiko eines totalen finanziellen Verlustes. Auch lohnt sich tber
einen Erwerb von Edelmetallen wie Gold, zur kiinftigen finanziellen

Absicherung, nachzudenken, da diese schwachere Fluktuationen in

63 Vgl. hierzu und im Folgenden Bitpay,2019, online, im Internet unter: www.bitpay.com/, abgerufen am
17.04.19

64 Vgl. hierzu und im Folgenden Vogel, Relevanz & Risiken von virtuellen Wahrungen am Beispiel von
Bitcoin, 2016, S. 83
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ihrem Wert aufweisen und der intrinsische Wert nachvollziehbarer ist.

Das Kaufen einer Wallet verringert die Wahrscheinlichkeit fiir den Fall
eines Diebstahls von Kryptowahrungen. Jedoch sollten Unternehmen
abwagen, welche Art von Wallet die gunstigste ist. Generell sollten
groBere Bestande an Kryptowahrungen, falls diese gehalten werden,
auf einer Hardwallet gespeichert werden. Dadurch, dass Hacker kei-
nen Zugriff auf diese physische Art einer Brieftasche flir Datensatze
haben, minimiert sich das Risiko eines Coindiebstahls.

Darauf aufbauend, sollten nur geringe Betrage auf Online-Wallets ge-
speichert sein. Hier werden die privaten Schllissel auf den Servern
des jeweiligen Anbieters gespeichert und sind damit in der Reichweite

von Hackerangriffen.
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SO- WO- ST- WT-Strategien
Strategien Strategien | Strategien

- Anbieten - beispielhafte | - bei Zahlungs- | - paralleles Anbieten
mehrerer Kryp- | Darstellungen | fahigkeit: unterschiedlicher
towahrungen/ zum Kryptowdhrun- | Zahlungsmadglichkei-
Bitcoin mit Verstéandnis gen Uber ldnge- | ten

hochster Priori-
tat

- Installation
eines Geldauto-

maten

- Kooperation
zwischen Unter-
nehmen mit
ahnlichen Be-

zahlmethoden

- Marketing
durch Symbol-
gebrauch

- Einrichtung
eines QR-
Codes fur Wal-

let-Adresse

ren Zeitraum fur
Kursgewinn hal-

ten

- ohne
ausreichende
Ricklagen:
Wechsel in Fiat-

wahrungen

- ErschlieBung

neuer Markte

- geringer Anteil an

Kryptowahrungen

- Speicherung auf

einer Hardwallet

Tabelle 2 SWOT-Strategien
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5. Schlussbetrachtung

5.1 Fazit

Die Zielsetzung der vorliegenden Arbeit war es, herauszufinden, ob
Unternehmen einen Mehrwert aus einer Akzeptanz von Kryptowah-
rungen als Zahlungsmittel generieren. Die Analyse veranschaulichte
dabei, dass sowohl Argumente dafur als auch dagegen sprechen.
Meiner Ansicht nach sollten Unternehmen die Einfihrung dieser neu-
en Bezahlmdglichkeit in Erwagung ziehen. Dabei ist jedoch einiges zu
beachten. Im Falle man ist finanziell nicht ausreichend aufgestellt,
sollte man zeitnah nach der Transaktion, sein Geld in eine stabilere
Wahrung umtauschen. Auch wenn es mit Aufwand verbunden ist, so
minimiert man dadurch einen Wertverlust durch die volatile Natur von

Kryptowahrungen.

Die Adaption ist noch weit davon entfernt als flachendeckend be-
zeichnet zu werden. Gerade deshalb ist es wichtig, Marketing zu be-
treiben um mehr Menschen auf die Thematik aufmerksam zu machen.
Weiter sollte man mit anderen Unternehmen zusammenwirken um
gegenseitig voneinander profitieren zu kénnen.

Das Risiko von staatlichen Eingriffen Iasst sich natlrlich nicht umge-
hen. In welchem Umfang Anderungen diesen Markt pragen, lasst sich

zum heutigen Tag jedoch nicht vorhersagen.

Es wurde versucht die Arbeit so allgemein wie mdglich zu halten, so-
dass eine Anwendung auf jede Art von Unternehmen stattfinden
kann. Ob dies der richtige Weg war ist fraglich. Durch eine solche Ge-
neralisierung kann folglich keine konkrete Handlungsempfehlung fur
eine individuelle Unternehmung gegeben werden.

Weiter ist eine rein objektive Bewertung der Starken, Schwachen,
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Chancen sowie Risiken nicht moéglich gewesen. Die Dezentralitat der
Blockchain kann beispielsweise als Vorteil gesehen werden, im Sinne
eines Freiheitsgewinns. Demgegenlber steht jedoch die Kontrolle
Uber das eigene Geld als Ausdehnung der Verantwortung.

Ob der empirische Teil mit der richtigen Methodik durchgeflihrt wurde
ldsst sich auch nicht verifizieren. Mit der Anwendung einer SWOT-
Analyse erhalt man eine Ubersichtliche Darstellung sowie eine einfa-
che Verknlpfung, welche die Entwicklung von strategischen Optionen
unterstiitzt.®® Jedoch wird mit ihr keine Gewichtung gesetzt und Ab-

hangigkeiten sowie Wechselwirkungen nicht aufgezeigt.

5.2 Ausblick

Die Technologie der Blockchain und damit verbundener Kryptowah-
rungen wird auch kilinftig eine aussichtsreiche Thematik darstellen.
Gerade weil wir in der Entwicklungsgeschichte noch am Anfang ste-
hen, ist es hochst Interessant, Gedanken zu entwickeln, welche be-
vorstehenden Ereignisse zum Aufstieg oder Kollaps des neuartigen
Systems der Bezahlung fihren werden. Definitiv sind weitere Innova-
tionen im Bereich der Blockchain zu erwarten.

Vom ersten Entwickeln der Anwendungsfahigkeit bis zur globalen
Adaption bendtigte das Internet in etwa 4 Jahrzehnte. Eine lange
Zeit, in der nicht selten Kritik am System gelbt wurde. Die Block-
chain ist soeben 10 Jahre alt geworden. Auch hier hagelt es tagtaglich
scharfe Kritik. Es wird sich zeigen, ob es lohnenswert ist, friihzeitig
auf den Zug der Digitalisierung aufzuspringen, um nach der rasanten

Fahrt am Ende als Gewinner dazustehen.

% vgl. hierzu und im Folgenden Miiller-Stewens/Lechner, Strategisches Management,2011,S.211
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