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Vorwort

Sehr geehrte Damen und Herren, liebe Leserinnen und Leser,

Anfang des Jahres 2009, also vor ziemlich genau zwdlf Jahren, er-
blickte mit dem Bitcoin die erste Kryptowdhrung das Licht der Welt.
Ich war damals bei einem Miinchner Start-up-Unternehmen titig,
das sich auf die Auswertung von Aktienempfehlungen spezialisiert
hatte, und wir hielten jede Woche eine Telefonkonferenz ab, weil
viele Mitarbeiter im - inzwischen ja von der SPD geforderten -
Homeoffice arbeiteten. Da bot sich das zur besseren Koordination
natiirlich an.

Anfang des Jahres 2009 lag der Hohepunkt der seinerzeitigen Fi-
nanzkrise, ndmlich die Pleite der Investmentbank Lehman Brothers,
gerade hinter uns. Wie wir heute wissen, erreichten die Aktienméark-
te ihr Tief dann am 9. Mérz 2009 und befinden sich seitdem in einer
andauernden Kursrally. Dies war damals jedoch noch in keiner Wei-
se absehbar, weshalb wir den Start des Bitcoins, damals von Spie-
gel Online in einem kleinen Artikel thematisiert, lediglich kurz dis-
kutierten. Niemand von uns konnte sich zu dieser Zeit einen Erfolg
dieses Projekts vorstellen, so dass wir Witze dariiber machten.

AnschlieBend verlor ich den Bitcoin zunéchst aus den Augen. Als
ich dann jedoch 2012/2013 zufillig wieder auf ihn schaute, war ich
zunidchst baff. Denn hatte der Bitcoin beim Start im Jahr 2009 noch
weniger als einen lausigen Cent gekostet, stand der Kurs inzwischen
bei tiber 20 US-Dollar. Plotzlich begann ich, das Potenzial zu rea-



Vorwort

lisieren und wollte mir 25 Bitcoins fiir circa 500 Euro kaufen. Dies
war jedoch damals noch nicht so einfach, so dass mir dies zuerst
nicht gelang. SchlieBlich schaffte ich es einige Tage spiter doch,
leider gab es zu diesem Zeitpunkt jedoch nur noch 20 Bitcoins fiir
meine circa 500 Euro.

Seit diesem Zeitpunkt beschiftige ich mich intensiv mit dem Bit-
coin, der ihm zugrunde liegenden Blockchain-Technologie sowie
spiter dann auch den sogenannten Altcoins. So verfolgte ich die
Entwicklung des Litecoins und versenkte spater leider auch ein paar
Euro durch den Kauf von Quarkcoins, aber das ist ein ganz anderes
Thema. Jedenfalls war meine spite, aber immer noch vergleichswei-
se frithe Investition in den Bitcoin eine meiner besten Investitionen
aller Zeiten. Denn schon wenige Monate nach meinem Einstieg no-
tierte der Bitcoin in der Spitze bei {iber 1000 US-Dollar, womit er
ganz kurz sogar mehr wert war als eine Feinunze Gold.

Leider konnte er die erklommenen Kurshéhen jedoch nicht verteidi-
gen und fiel anschlieBend, begleitet von viel negativer Presse, im-
mer weiter zuriick. Erst zwischen circa 170 und 250 US-Dollar fand
er schlieBlich seinen Boden, von dem er sich jedoch monatelang
nicht 16sen konnte. Doch als dann das beriihmt-beriichtigte US-An-
legermagazin Barron’s mit einem Cover herauskam, auf dem ein
Grabstein mit dem Bitcoin-Zeichen zu sehen war, ging es ziemlich
schnell. Lag der Kurs noch Ende des Jahres 2016 deutlich unter der
Marke von 1000 US-Dollar, stieg er im Laufe des Jahres 2017 auf
knapp 20 000 US-Dollar.

Befeuert wurde diese Kursrally zum einen durch den erfolgreichen
Start von Ethereum, einem verteilten System, auf dessen Basis so-
genannte »ICOs/ITOs« oder »Token Sales« moglich wurden. Wih-
rend ich jedoch Ethereum mittel- bis langfristig groBes Potenzial
einrdume, war ich bei diesen ganzen ICOs/ITOs immer sehr skep-



tisch, was sich im Nachhinein als richtig erwies. Zwar mag es den
ein oder anderen interessanten Altcoin geben, von den inzwischen
mehr als 10 000 Kryptowdhrungen werden am Ende jedoch zwi-
schen 95 und 98 Prozent wieder in der Versenkung verschwinden.

Warum aber erzdhle ich Thnen diese ganze Geschichte? Nun, weil
Sie wissen sollen, dass der Kryptowdhrungsmarkt noch ein sehr
junger Markt ist, so dass uns beim Krypto-Trading Erfahrungswerte
fehlen. Dementsprechend riskant ist es auch, mit Kryptowdhrungen
zu traden oder in diese zu investieren. Aber wie immer versprechen
solche Entwicklungen eben auch groBe Chancen. Wer von Thnen
hétte nicht gerne - riickblickend - die Aktie von Amazon.com im
Jahr 1997, 1998, 1999 oder eben, nach Platzen der »Dotcom Bubb-
le«, ab 2001 gekauft? Diese Chance bieten Ihnen Bitcoin und Co. ak-
tuell noch immer.

Mit diesem Buch mochte ich Sie nun an die Hand nehmen und in
die noch sehr junge, fantastische Welt der Kryptowdhrungen ein-
fiihren. Dabei liegt mein Fokus mehr auf dem Handel von und mit
Kryptowdhrungen als auf der zugrunde liegenden Technologie. Ge-
treu dem Motto von Warren Buffett, dass Anleger nur mit dem han-
deln sollten, was sie auch verstehen, kam ich jedoch leider nicht
umhin, auch einige grundlegende technische Dinge zu erldautern.
Alles in allem sollten Sie mit diesem Buch daher nun eine klare An-
leitung in Thren Handen halten, welche Chancen, aber auch Risiken
Kryptowdhrungen bieten und wie Sie diese gewinnbringend han-
deln kénnen.

Fangen Sie dabei langsam an und steigern Sie, wenn Sie mochten,
Ihre Einsdtze. Wenn Sie sich an die Tipps und Tricks aus dem Buch
halten, sollten Sie so ziigig Geld mit Kryptowdhrungen machen
koénnen. Womit sich dieses Buch dann sehr schnell selbst amortisie-
ren wird!

Vorwort



Vorwort

In diesem Sinne wiinsche ich Ihnen alles Gute und viel Erfolg, und
beachten Sie auch beim Krypto-Trading Kostolanys beriihmte vier
G, die fiir Ihren Erfolg essentiell sind: G wie »Geld«, aber ihr eige-
nes. G wie »Gedanken«, wobei Sie sich durchaus Anregungen ho-
len kénnen, es letzten Endes aber auch ihre eigenen sein sollten. G
wie »Geduld«, denn manchmal dauert es eben, bis ein Trade aufgeht.
Kostolany schrieb dazu nicht umsonst, dass an der Borse gemachtes
Geld immer Schmerzensgeld sei und erst die Schmerzen und dann
das Geld kdmen. Und natiirlich das vierte G wie »Gliick«, denn ganz
ohne Gliick geht leider wenig im Leben.

Ihr
Sascha Huber
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In diesem Buch sollte sich natiirlich in allererster Linie alles um
das Krypto-Trading, also den Handel von und mit Kryptowadhrun-
gen, drehen. Zunédchst mochte ich Ihnen aber vermitteln, was Kryp-
towdhrungen iiberhaupt so besonders macht und was sie von unse-
rem herkommlichen Geldsystem unterscheidet.

|.Was ist Geld?

Die heute, zumindest hier bei uns in Deutschland, sicherlich be-
kannteste Form von Geld ist das Bargeld. Viel wichtiger als Bargeld
ist aber eigentlich das Buch- oder Giralgeld. Das in der Wahrungs-
verfassung eines Landes als gesetzliches Zahlungsmittel bestimmte
Geld bezeichnet man als »Wiahrung«. In Deutschland ist das aktuell
bekanntlich der Euro, zuvor war es die Deutsche Mark (DM).

Das sogenannte »gute Geld« muss drei Funktionen erfiillen. Diese
sind:

1. Geld muss natiirlich ein Zahlungsmittel sein, also die Zah-
lungsmittelfunktion erfiillen. Durch diese Funktion verein-
facht Geld den Tausch von Giitern.

2. Geld muss sich jedoch dariiber hinaus auch zur Wertaufbe-
wahrung eignen, also die Funktion als Wertaufbewahrungs-
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mittel erfiillen. Diese Funktion kann iibrigens durchaus kri-
tisch sein beziehungsweise werden.

3. Zu guter Letzt ist Geld jedoch auch ein WertmaBstab sowie ei-
ne Recheneinheit. Diese Funktion ist dabei wichtiger, als man
glauben mag. Denn letztlich bedeutet sie ja nichts anderes, als
dass beispielsweise 1 Euro wirklich immer 1 Euro ist und man
daher den Wert von Waren oder Dienstleistungen (relativ) ge-
nau beziffern kann.

Weshalb der zweite Punkt auch kritisch zu sehen ist, mdchte ich et-
was niaher erlautern:

Wer Geld als Zahlungsmittel nutzt, macht ja nichts anderes, als sich
eine Ware oder Dienstleistung zu kaufen. Waren miissen aber herge-
stellt und Dienstleistungen bereitgestellt werden, was nichts ande-
res bedeutet, als dass jemand arbeitet. Fiir diese Arbeit wiederum er-
halt er einen Lohn (Gehalt) in Form von Geld. Dieses Geld wiederum
verkonsumiert er ebenfalls wieder, es gibt also einen Geldkreislauf.
Dieser Geldkreislauf aber ist es, der unsere Wirtschaft am Leben
hélt. Wenn nun einzelne Menschen einen Teil des Geldes sparen,
ist das noch unproblematisch. Wenn aber, aus welchen Griinden
auch immer, weite Teile der Bevolkerung sehr viel sparen, kommt
es zu einer Storung des Geldkreislaufs und somit einer Schwéachung
der Wirtschaft. Dies kann letzten Endes, wie man in Japan gesehen
hat, sogar dazu fiihren, dass es zu einer regelrechten Abwirtsspira-
le kommt.

Denn wenn die Wirtschaft nicht lauft, braucht es weniger Arbeit
und damit auch weniger Arbeitskrifte. Es werden also Leute ent-
lassen, die dann weniger Geld zum (Ver)Konsumieren haben. Ergo
werden sie sparsam, geben also weniger Geld aus. Die Wirtschaft
wird also weiter geschwicht, es werden noch weniger Arbeitskrifte
benétigt und so weiter und so fort. Dies nennt man dann »Deflati-
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on«. Genau aus diesem Grund iibrigens definieren die Notenbanken
heutzutage Geldwertstabilitdt nicht, wie es eigentlich richtig ware,
durch eine Inflationsrate von 0 Prozent, sondern durch eine »unter,
aber nahe 2 Prozent«, was ja de facto eine Entwertung des Geldes
darstellt, um eine Deflation auf jeden Fall zu vermeiden.

Genau an dieser Stelle hat Satoshi Nakamoto mit dem Bitcoin iib-
rigens angesetzt, wie wir spater noch sehen werden. (»Satoshi Na-
kamoto« ist ein Pseudonym fiir den oder die unbekannten Erfinder
des Bitcoins.)

2. Unser heutiges Geld- und Finanzsystem

Geld entsteht heutzutage in einem zweistufigen Bankensystem aus
Zentralbank und Geschiftsbanken. Zentralbanken sind beispiels-
weise die Federal Reserve (Fed) in den USA, die Bank of England in
GroBbritannien, die Européische Zentralbank (EZB/ECB) in der Eu-
ro-Zone, die People’s Bank of China (PBoC) in China oder auch die
Bank of Japan (BoJ) in Japan. Zu den bedeutenden Geschiftsbanken
gehoren zum Beispiel die Bank of America, die Citigroup, JPMorgan
Chase, die Commerzbank oder auch die Deutsche Bank.

Die Zentralbanken sind nun fiir die Ausgabe von sogenanntem
Zentralbankgeld zustindig. Dazu gehort einerseits das Bargeld so-
wie andererseits die Guthaben der Geschiftsbanken, die den ent-
sprechenden Zentralbanken angeschlossen sind. Verkaufen die
Geschiftsbanken der entsprechenden Zentralbank Devisen, Wert-
papiere oder Wechsel, erhalten sie im Gegenzug dafiir Zentralbank-
geld in Form von Bargeld (Miinzen oder Geldscheinen) oder Zent-
ralbankguthaben. Alternativ konnen die Geschiftsbanken allerdings
auch Zentralbankgeld durch verzinsliche Kredite der Zentralbanken
oder aber durch die Hinterlegung eines entsprechenden Pfands er-
halten. Dariiber hinaus entsteht Zentralbankgeld auch noch, wenn
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die Zentralbank Ausgaben tédtigt und diese mit Zentralbankgeld be-
zahlt.

Buch- oder Giralgeld entsteht im Gegensatz dazu, indem die Ge-
schiftsbanken Kredite vergeben und ihren Kunden entsprechende
Betrdge auf ihren Konten gutschreiben (Giralgeldschopfung). Ge-
schiaftsbanken kénnen diese Geldmenge allerdings nicht beliebig
durch Kreditvergabe erhdhen, weil sie verpflichtet sind, eine - von
der entsprechenden Zentralbank bestimmte - Mindestreserve vor-
zuhalten. Das bedeutet, dass sie beispielsweise fiir jeden Euro ihrer
Kundeneinlagen einen gewissen Prozentsatz an Guthaben bei der
Zentralbank vorhalten missen. Bei der Federal Reserve (Fed) lag
dieser Mindestreservesatz vor der Corona-Krise bei 10 Prozent, bei
der EZB bei 1 Prozent und bei der People’s Bank of China (PBoC) bei
14,5 Prozent fiir groBere Banken und bei 12,5 Prozent fiir kleinere
Banken, nachdem er dort erst Anfang des Jahres abgesenkt wurde.
Konkret bedeutet dies, dass im europdischen Bankensystem theo-
retisch das 100-Fache des Zentralbankgeldes als Giralgeld erzeugt
werden kann. Ein Sachverhalt, der vielfach kritisiert wird.

Doch warum gibt es liberhaupt dieses zweistufige Bankensystem
aus Zentral- und Geschiftsbanken? Ganz einfach deshalb, weil die
Zentralbanken mithilfe der Geldpolitik die Wirtschaft steuern sol-
len. Konkret bedeutet dies, dass die Zentralbanken mehr Geld zur
Verfiigung stellen sollen, wenn es wirtschaftlich schlechter lauft.
Im Gegenzug dazu sollen sie jedoch auch weniger Geld zur Verfi-
gung stellen, wenn es wirtschaftlich sehr gut lauft. Dadurch soll ein
zu starker wirtschaftlicher Boom verhindert werden, der sonst spi-
ter immer in einem Crash endet. Auf der anderen Seite soll jedoch
auch ein Crash - und dabei ganz besonders eine Deflation - verhin-
dert werden.
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3.Was sind Kryptowahrungen?

Bevor wir zur eigentlichen Definition von Kryptowdhrungen kom-
men, lassen Sie uns ein paar Gedanken tiber das Wort »Kryptowah-
rung« machen. Dieses besteht aus zwei Teilen, namlich dem Prafix
»Krypto«, das auf das griechische Wort kryptos zuriickgeht (was so
viel bedeutet wie »verborgen« oder »geheim«), sowie dem deutschen
Wort »Widhrunge.

Doch keine Angst, bei Kryptowdhrungen geht es nicht um geheime
Wihrungen, sondern vielmehr um kryptografisch abgesicherte Zah-
lungsmittel. Ob man sie {iberhaupt als Wahrung klassifizieren kann,
ist eine Frage, iiber die sich die Gelehrten schon lange streiten. Un-
zweifelhaft ist wohl, dass es sich bei Bitcoin und Co. um ein (priva-
tes) Geld handelt, was schon mal die Grundvoraussetzung dafiir ist,
dass es sich tiberhaupt um eine Wiahrung handeln kénnte.

Um letztlich jedoch wirklich als Wiahrung gelten zu konnen, miisste
dieses Kryptogeld als ein gesetzliches Zahlungsmittel in der Wih-
rungsverfassung eines Landes anerkannt werden. Lange Zeit aber
hat kein Land dieser Welt Bitcoin und Co. tatsdchlich als ein solches
gesetzliches Zahlungsmittel akzeptiert. Inzwischen hat El Salvador
dies getan und den Bitcoin, neben dem US-Dollar, als offizielle Lan-
deswidhrung deklariert - und einige weitere Staaten (zum Beispiel
Paraguay) iiberlegen nun, diesem Beispiel zu folgen. Aber zuriick
zur allgemeinen Definition von Kryptowdhrungen. Man kann sie
wohl wie folgt definieren:

Kryptowdhrungen (beziehungsweise Kryptogeld) sind digitale Zah-
lungsmittel auf Basis eines verteilten, (meist) dezentralen und kryp-
tografisch abgesicherten Zahlungssystems.

Am 3. Januar 2009 wurde mit dem Bitcoin die seinerzeit erste Kryp-
towdhrung offentlich gehandelt. Sinn und Zweck der Entwicklung
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des Bitcoins war (und ist!) es, einen bargeldlosen Zahlungsverkehr
unabhédngig von Banken, aber durchaus unter der Aufsicht von Be-
horden (Stichwort: Regulierung), zu ermoglichen, um so letztlich
die Macht der Banken zu brechen.

Inzwischen existieren schon mehr als 10 000 verschiedene Kryp-
towdhrungen, von denen jedoch leider etliche als »tot« gelten. Da
die zugrunde liegenden Blockchains jedoch prinzipiell immer wei-
terarbeiten konnen, verschwinden selbst solche »toten« Kryptowiah-
rungen nicht einfach so. Urspriinglich wurden Kryptowdhrungen
privat geschopft, der Geldschépfungsprozess ist das sogenannte
»Mininge«.

Dies konnte sich jedoch in Zukunft, wenn womdglich Staaten eige-
ne Kryptowdhrungen starten, durchaus dndern. Ein erstes Beispiel
fiir eine solche Entwicklung gibt es bereits, denn der Staat Vene-
zuela hat mit dem Petro eine erste, in diesem Fall 6lgedeckte, eige-
ne Kryptowdhrung ins Leben gerufen. Inzwischen lauft auch in der
Volksrepublik China ein groBangelegter Test einer von der PBoC
entwickelten staatlichen Digitalwidhrung (Central Bank Digital Cur-
rency, kurz: CBDC).

Situation in Deutschland

Hier bei uns in Deutschland hat die zustandige Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) den Bitcoin bereits vor einigen
Jahren als »Rechnungseinheit« definiert, die »ohne Weiteres unter
die Finanzinstrumente des Kreditwesengesetzes féllt«. Das Bundes-
finanzministerium wiederum ordnet den Bitcoin als eine Art »priva-
tes Geld« und mit Devisen vergleichbare Werteinheit ein. (Privates)
Geld also definitiv ja, gesetzliches Zahlungsmittel und somit Wih-
rung jedoch eigentlich nicht.
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Dies hat das Kammergericht Berlin jedoch in einem aufsehenerre-
genden Urteil (Aktenzeichen 161 Ss 28/18 (35/18)) Ende des Jahres
2018 anders gesehen. Demnach sind Bitcoins keine Finanzinstru-
mente, die unter das Kreditwesengesetz fallen. Dieses Urteil ist des-
halb von iiberragender Bedeutung, weil - sollte es Bestand haben
- die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) den
Handel mit Bitcoins nicht mehr regulieren miisste. Um hier recht-
lich ein fir alle Mal Klarheit zu bekommen, wire es wiinschenswert,
wenn letztlich hochstrichterlich entschieden wiirde, wie der Bitcoin
und damit die Kryptowdhrungen im Allgemeinen in Deutschland
klassifiziert werden.

4. Satoshi Nakamotos Antwort auf
die Finanzkrise 2007—2009

Wie wir bereits gelernt haben, erschaffen unsere Banken durch ihre
Kreditvergabe frisches Geld (»Geldschopfung«). Das Geld, das verlie-
hen wird, ist also gar nicht beziehungsweise in der Euro-Zone nur
zu einem Anteil von 1 Prozent tatsichlich vorhanden. Wenn auf-
grund von Vertrauensverlust in einem »Bankrun« alle Kunden zu-
gleich versuchen, ihr Geld abzuheben, wird es kritisch.

Genau dies stand in den Jahren 2007 bis 2009 zu befiirchten, was
schlieBlich zahlreiche Regierungen weltweit bewog einzugreifen.
Dabei sah sich die damalige Bundesregierung unter Bundeskanz-
lerin Angela Merkel und ihrem Finanzminister Peer Steinbriick
schlieBlich im Oktober 2008 sogar in letzter Konsequenz dazu ge-
notigt, den deutschen Sparerinnen und Sparern eine Staatsgaran-
tie ihrer Spareinlagen zu geben, um eben einen solchen Bankrun zu
verhindern. Im Wortlaut sagte Merkel damals: »Wir sagen den Spa-
rerinnen und Sparern, dass ihre Einlagen sicher sind. Auch dafiir
steht die Bundesregierung ein.«
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Im Zweifel wire diese explizite Staatsgarantie der Einlagen wohl
gar nicht zu halten gewesen. SchlieBlich haben die Bundesbiirger
ein Sparvermdgen von mehreren Billionen Euro angehiuft und die
deutschen Staatsschulden liegen heute schon offiziell bei mehr als
2 Billionen Euro, wobei dort staatliche Verpflichtungen wie Pensio-
nen und Renten gar nicht vollstindig beriicksichtigt sind. Dies war
natiirlich seinerzeit auch der Bundesregierung klar. Das Ziel dieser
Verbalakrobatik war daher ja auch, durch diese Garantie deren In-
anspruchnahme moglichst zu verhindern.

Grundsitzlich ist dies auch gelungen. Das gilt sowohl fiir Deutsch-
land als auch weltweit. Die meisten Menschen vertrauten und ver-
trauen weiterhin auf unser Geld- und Finanzsystem. Mindestens
einer jedoch tat dies (und tut es wahrscheinlich bis heute) nicht: Sa-
toshi Nakamoto.

Allerdings muss er das Geld- und Finanzsystem bereits vorher kri-
tisch gesehen haben, denn so einfach {iber Nacht lédsst sich eine
Kryptowdhrung wie der Bitcoin nicht erfinden. Letztlich war der
Zeitpunkt, ihn zu starten, aber sehr giinstig gewadhlt. Wann, wenn
nicht nahezu auf dem Hohepunkt der Finanzkrise, hitte man das
sonst tun sollen?

Interessant an der Erfindung war und ist jedoch zuerst einmal, dass
es sich auch beim Bitcoin - nicht anders als bei Euro oder US-Dol-
lar — um Fiat Money handelt, das heif}t, eine wie auch immer gear-
tete Deckung durch Gold oder andere Rohstoffe gibt es nicht. Den-
noch gibt es einen entscheidenden Unterschied. Denn anders als bei
Euro, US-Dollar und Co. handelt es sich beim Bitcoin nicht um ein
Schuldgeld, sondern um Vollgeld. Jetzt werden Sie sich zu Recht
fragen, was das denn schon wieder ist.

Ein (kleiner) Teil unseres gegenwértigen Fiat-Money-Systems ist
quasi auch Vollgeld, namlich das Zentralbankgeld. Vereinfacht ge-



