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Management Summary Deutsch

Diese Arbeit wird im Folgenden versuchen die Frage zu beantworten, ob die derzeit im
Trend liegenden Kryptowahrungen auch tatsachlich in der Lage sind ihren derzeitigen
Kursanstiegen langfristig gerecht zu werden. Oder ob die traditionellen Anlagemdglich-
keiten auf dem Markt wie z.B. Aktien, Devisen oder Staatsanleihen langfristig gesehen
hohere Renditen und sicherere Gewinne versprechen, was sie damit zur clevereren An-

lage macht.

Hierzu wird diese Arbeit zunachst im Allgemeinen auf die Borse eingehen, da anhand
der Borse der Handel mit Finanzanlagen sehr gut beschrieben werden kann. Anschlie-
Bend wird sowohl eine reprasentative Auswahl an Kryptowahrungen, als auch eine re-
prasentative Auswahl an traditionellen Anlagen genau erklart und erlautert. Im Anschluss
daran werden beide Anlagemdoglichkeiten gegenibergestellt und verglichen. Kurz darauf
folgt ein Vergleich zwischen Kryptowahrungen und in der Vergangenheit &hnlich exoti-
schen Anlagen um anschlieRend eine moglichst exakte Zukunftsprognose aufstellen zu
koénnen. Diese dient dazu die zu Beginn der Arbeit gestellte Frage, ob Kryptowdhrungen

langfristig gesehen eine Alternative zu traditionellen Anlagen darstellen, zu beantworten.



Management Summary English

This essay is going to answer the question if crypto currencies are able to compete with
the traditional ways of investment. If they are based on long term considerations worth
their current ratings on the international stock market or if the traditional ways of invest-
ment guarantee a more secure and promising way of investment. To answer this com-
plicate question this essay will start with some general knowledge about the stock market
itself as it is the most important market place to deal with most traditional investments as
stocks. After the general information about the stock market this essay will describe tra-
ditional ways of investment and crypto currencies in detail. After that this essay is going
to compare both ways of investment and see if there were compared to crypto currencies
similar exotic examples of investment in the past. In the end this essay will answer the
question if crypto currencies are as promising and secure as traditional ways of invest-

ment or if they are even better or worse.
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1. Einleitung

Diese Arbeit wird im Folgenden versuchen das aktuell sehr prdsente Thema der Kryptowdhrungen
und die damit verbundene Faszination vom schnellen Geld aufzuarbeiten. Diese Arbeit wird versu-
chen die Frage zu klaren, ob Kryptowahrungen langfristig gesehen so erfolgreich wie traditionelle
Anlagemaoglichkeiten sind, oder ob sich hinter dem Trend der Kryptow&hrungen aktuell nicht eher
der Wunsch der Anleger nach Alternativen und etwas Abwechslung verbirgt.

Um diese Frage abschliel3end zu beantworten, wird diese Arbeit nach und nach die folgenden The-

men abarbeiten.

Zunachst wird diese Arbeit den traditionellen Handelsplatz fir die meisten Anlagen, die Borse, ge-
nauestens erklaren, damit der Hintergrund des Handels mit Anlagen klar wird. Dieser Punkt wird ein
wenig auf die Geschichte der Borse eingehen und anschlie3end die verschiedenen Borsen und Bor-

senarten erlautern.

Im nachsten Punkt wird diese Arbeit auf verschiedene traditionelle Anlagemdglichkeiten eingehen.
Darunter fallen unter anderem der Handel mit Staatsanleihen, Aktien und Termingeschéafte. Zudem

die einfachste Form der Anlage bei der Bank.

Nachdem die verschiedenen traditionellen Anlagen erklart und untersucht worden sind, werden die
Handelsmdglichkeiten mit diesen Anlagen ein wenig erklart. Dazu werden einige Kursbeispiele der
Bdrsengeschichte wiedergegeben, um sowohl positive Eindriicke der Mdglichkeiten des Bérsenhan-

dels, als auch einige Gefahren des Bérsenhandels herauszuarbeiten.
AnschlieRend werden die wichtigsten Umweltindikatoren fir die Kursschwankungen aufgelistet.

Im nachsten Schritt werden dieselben Punkte wie bereits bei den traditionellen Anlagen abgearbei-
tet. Dieses Mal jedoch im Hinblick auf die wichtigsten Kryptowéhrungen. Aul3erdem werden Kryp-
towahrungen und traditionelle Anlagen umfangreich miteinander verglichen. Es werden die Kurse
der letzten Jahre miteinander verglichen und vorsichtige Zukunftsprognosen aufgrund der Vergan-
genheit aufgestellt. Es werden die jeweiligen Vor- und Nachteile der verschiedenen Anlagemdglich-
keiten gegeniibergestellt. Ebenso werden Kryptow&hrungen mit &hnlich exotischen Anlagemadglich-
keiten der Vergangenheit verglichen, damit eine moglichst klare Aussage auf die Zukunft der Kryp-
towdhrungen gewagt werden kann. Dies dient dazu die am Anfang dieser Arbeit gestellte Frage

moglichst aussagekréftig und genau zu beantworten.



Anders als bei den meisten wissenschaftlichen Arbeiten wird diese Arbeit vermehrt mit Internetquel-
len arbeiten, einfach aufgrund der Gegebenheit, dass die Inhalte dieser Arbeit so aktuell und schnell-
lebig sind, dass Fakten von gestern schon heute Uberholt sein konnen. Das bedeutet, dass die Zeit,
in welcher ein Buch geschrieben, gebunden, verlegt und schlie3lich verkauft ist, viel zu lange dauert,
um in diesem speziellen Thema dann noch topaktuell sein zu kénnen. Daher ergibt es sich auch,
dass diese Arbeit auf weniger wissenschaftliche Quellen zurtickgreifen kann als eventuell Ublich.
Das liegt darin begrindet, dass diese Arbeit auf die neuesten und aktuellsten Begebenheiten ein-

geht, welche unter Umsténden noch nicht endgiltig wissenschaftlich bestatigt sein kénnen.

Des Weiteren sind die Borse und alle mdglichen Finanzanlagen weniger wissenschaftlich erfassbar.
Es handelt sich bei allen Anlageformen um Spekulationsobjekte und um ein klassisches Angebot
und Nachfrage Prinzip. Kurse sind selbst von Wissenschaftlern und Profis am Markt nicht vorher-
sehbar, weshalb es auch keine bis kaum wissenschaftlichen Quellen geben kann, die mehr Aussa-
gekraft als andere Quellen hatten. Da nun nicht jede Quelle die Ublichen wissenschaftlichen Stan-
dards aufweist, ist es nicht verwunderlich, dass einige angegebenen Quellen keinen Autor oder kein
Datum enthalten, jedoch ist das Thema rund um die Kryptowahrungen und alle anderen Anlagen

dieser Arbeit so aktuell, dass es nahezu keine Quellen im Internet von vor 2010 gibt.

In dieser Arbeit beziehen sich oftmals mehrerer aufeinanderfolgende Absatze auf dieselbe Quelle.
Daraus ergibt sich, dass die einer Behauptung zugehdorige Quelle oftmals erst zwei oder drei Abséatze
spater genannt wird. Diese Besonderheit ergibt sich, da diese Arbeit aufgrund des umfangreichen
Themas an einigen Stellen versucht etwas Platz einzusparen, um moglichst alle Aspekte der Frage-
stellung behandeln zu kénnen. AuRerdem beziehen sich einige Absatze auf mehrere aufeinander-
folgende Seiten einer Quelle. Das macht es unmoglich eine exakte Quelle zu jedem Absatz zu nen-

nen. Diese MaRnahme dient also zudem der Ubersicht dieser Arbeit.



2. EinfUhrung in das Thema

Glucksspiele faszinieren die Menschen schon seit jeher. Bereits im alten Agypten gab es Hiitchen-
spieler, welche ihr Geld mit Gliicksspielen verdient haben. Seitdem haben sich Gliicksspiele nattir-
lich um einiges vervielfacht und weiterentwickelt. Es wurden sogar ganze Zivilisationen rund um die
Glucksspielszene gegrundet. So hat sich beispielsweise Las Vegas innerhalb von weniger als 70
Jahren um das 120-fache vergréRert. Von 25.000 Einwohnern im Jahr 1950 auf 2.000.000 Einwoh-
ner im Jahr 2005 und knapp 3.000.000 Einwohner im Jahr 2018. Der Umsatz der Casinos lag 2005
bei 8,7 Milliarden Dollar (DPA, 2005).

Auch wenn die Bdrse naturlich weder mit Las Vegas, noch mit Glicksspielen im allgemein tblichen
Sprachgebrauch etwas zu tun hat, ist der Vergleich an dieser Stelle nicht so abwegig wie er zunachst
erscheint. Privatpersonen setzen Geld auf eine Anlage, in der Hoffnung damit viel Geld zu verdienen
und verlieren dabei eventuell ihren ganzen Einsatz, womdéglich ihr gesamtes Vermégen. Dabei muss
man natdrlich sagen, dass die Borse durchaus weniger mit reinem Gliick zu tun hat, als es eventuell
bei einem einarmigen Banditen der Fall ist. Auch werden keine grof3en Firmen auf die Idee kommen
ihr Vermogen in Las Vegas vermehren zu wollen. Und genau an dieser Stelle wird diese Arbeit

ansetzen.

Diese Arbeit wird die Borse untersuchen, wie sie funktioniert, was dort gehandelt wird und wie man
an der Borse zu Geld kommen kann. Hierzu werden einige schon langer auf dem Markt befindlichen
Anlagen auf ihre Mdglichkeiten, Vor- und Nachteile und Eigenarten untersucht. Daneben gibt es das
brandaktuelle Thema, dass sogenannte Kryptowahrungen die Finanzmaérkte weltweit erobern. Diese
sogenannten Kryptowdhrungen werden anschlieBend ebenso auf ihre Vor- und Nachteile sowie

Mdglichkeiten im Allgemeinen untersucht.



3. Die Borse

Bevor das Thema rund um Kryptowahrungen und traditionelle Anlagemdéglichkeiten weiter vertieft
wird, ist es wichtig die grundsatzlichsten Informationen tber den wichtigsten Handelsplatz weltweit
fur die Uberwaltigende Mehrheit an Geldanlagen zusammenzutragen. Dieser Handelsplatz wird
durch die Borse verkorpert. An ihr kbnnen Anleger aus aller Welt, mehr oder weniger problemlos,

ihr privates Vermdgen investieren. Ohne Anleger wiirde die Borse nicht existieren kdnnen.

3.1 Erlauterung, was ist die Borse?

Doch was ist die Bérse nun genau? Man kann sich die Borse in jedem Fall als eine Art organisierten
Handelsplatz, wie z.B. einen Marktplatz, fir Anlagen vorstellen. Die allererste Borse wurde bereits
im Jahre 1409 in der belgischen Stadt Briigge ertffnet. Damals trafen sich in Briigge die wichtigsten
Kaufleute der Welt um zu handeln. Aus heutiger Sicht erscheint Brigge eher merkwurdig als Wahl
fur die erste Borse der Welt, jedoch war Briigge im Jahr 1409 noch durch den inzwischen versan-
deten Fluss Zwyn mit dem Meer verbunden. Dadurch war es ein wichtiges Zentrum des Welthandels.
Die Idee der Bérse in Brissel hat durchaus Gefallen gefunden und hat weltweit weitere Bérsenhan-
delsplatze aus dem Boden schief3en lassen. Es hat dennoch 131 Jahre gebraucht bis die ersten
Bdrsen in Deutschland eréffneten. Dies waren die Borsen in Augsburg und Nirnberg. Die heute

grofite und bedeutendste Bdrse in Deutschland, die Frankfurter Bérse, zog erst 1585 nach.

Zu Beginn des Bdrsenzeitalters gab es jedoch noch keine Aktiengesellschaften und daher keine
Aktien, welche man hatte kaufen kdnnen. An der Borse wurden damals daher keine Unternehmens-
beteiligungen und Anleihen, wie im heutigen Bérsenalltag tblich, gehandelt, sondern Wertpapiere,
welche zum Kauf von Gitern zu einem bestimmten Preis, oder in anderen Worten Kurs, berechtig-
ten. Diese Wertpapiere kamen also tatséchlich dem Kauf von Schweinehélften, Getreide oder Tul-
penzwiebeln gleich. Das Ganze ahnelte schon ein wenig den heutigen Termingeschéften. Die erste
Aktiengesellschaft der Geschichte wurde am 20. Marz 1602 durch den Zusammenschluss einiger
niederlandischer Fernkaufleute gegrindet. Es handelte sich dabei um die Vereinigte Ostindische
Compagnie (VOC). Die VOC vervielfachte den Wert ihrer Aktien bis ins Jahr 1720 um fast 1200
Prozent, musste jedoch im Jahr 1799 aufgrund von Missmanagement Konkurs anmelden. Die al-
teste Originalaktie der Welt, eine Aktie der VOC ausgestellt am 27. September 1606, hangt in der
Borse Amsterdam und wurde fiir einen Gegenwert von ca. 450.000 Euro versichert (Dr. Bortenlanger
Christine, 2017, S. 32-33).

Inzwischen gibt es schon lange nicht mehr nur die Bérsen in Brussel, Nurnberg, Augsburg oder

Frankfurt. Heute hat fast jede groRRere Stadt ihre eigene Borse. Jeder dieser einzelnen Handelsplatze



hat seine eigene kleine Spezialisierung vorgenommen. D.h., dass jede Bdorse ihre eigenen Spezial-
gebiete anzubieten hat und in diesem Spezialgebiet hat die jeweilige Bérse dann Ublicherweise auch

die gunstigsten Kurse oder die umfangreichsten Services anzubieten.

3.1.1 Verschiedene Boérsenarten

Bdrsen gibt es zahlreiche verschiedene auf der Welt. Da verwundert es nicht, dass es auch Han-
delsplatze gibt, an welchen keine Wertpapiere in Form von Aktien gehandelt werden, sondern an-
dere Papiere und Gluter. Es gibt zum Beispiel sogenannte Waren(termin)borsen. Hier werden sog.
»,Commodities* gehandelt. Das sind z.B. Glter wie Kaffee, Sojabohnen und Baumwolle. Jedoch wer-
den hier auch Vieh, Ol, Gold und andere Edelmetalle gehandelt. Je nachdem worauf sich die Wa-
renterminboérse spezialisiert hat. Allen Warenterminbdrsen gemeinsam ist jedoch die Tatsache, dass

sie alle grofR3en Preisschwankungen unterliegen.

Das kommt daher, dass die Preise fur Zukunftsgiter stark von Krisen, Katastrophen, Missernten,
also hoheren Machten, abhéngig sind. Daher kommt auch der Begriff des Schweinezyklus. Dieser
lasst sich wie folgt beschreiben. Wenn es auf dem Markt aufgrund irgendeiner Katastrophe wenig
Schweine gibt, steigen die Preise fur Schweine enorm. Viele Bauern nehmen dann dementspre-
chend an, dass sie Schweine ziichten sollten, da damit gerade sehr viel Geld verdient werden kann.
Pl6tzlich gibt es jedoch wieder jede Menge Schweine, da viele Bauern dieselbe Idee hatten. Fallende
Kurse fur Schweine, aufgrund des nun bestehenden Uberangebotes sind die logische Folge. Da
aber kein Bauer auf die Idee gekommen ist weiter an seinen Rindern festzuhalten, gibt es davon
plétzlich zu wenige auf dem Markt und der Schweinezyklus erfasst die Rinderpreise. An Warenter-
minborsen wird jedoch nicht mit den Giitern direkt vor Ort gehandelt, sondern mit sogenannten De-
rivaten, hierauf wird im Punkt 4.2.3 noch genauer eingegangen. Diese berechtigen unter anderem

zum Kauf eines Gutes zu einem vorher festgelegten Preis (Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 53).

Eine weitere Borsenart ist die Rentenmarktborse. Hier werden in erster Linie Anleihen gehandelt. Im
Grunde unterscheiden sich Rentenmarkte in der Struktur kaum von Ublichen Aktienborsen. Der ein-
zige wirkliche Unterschied liegt in den zu handelnden Wertpapieren. Wéahrend bei der Aktienbdrse
naturlich iberwiegend Aktien gehandelt werden, wird an den Rentenmarkten vorwiegend mit Anlei-
hen gehandelt. Das heif3t mit i.d.R. festverzinslichen Wertpapieren. Dies kdnnen z.B. Staatsanlei-
hen, Schiffsanleihen oder Anleihen von Unternehmen sein. Bundesschatzbriefe und Sparbriefe sind
nicht zum Handel an der Bdrse zugelassen und kdnnen von daher nicht gehandelt werden

(Boerse.de, kein Datum).

Wie bereits erwahnt ist eine weitere wichtige, wenn nicht die wichtigste Borse die Aktienbérse. Sie

unterscheidet sich lediglich in der Art der gehandelten Papiere von einem Rentenmarkt. Aufgrund



der grofRen Anzahl verschiedener an einer Aktienbdrse gehandelten Papiere gibt es unter den Akti-
enbdrsen, dhnlich wie bei den Warenterminbdrsen nochmals einige Spezialisierungen. Speziell auf
die verschiedenen Spezialisierungen der wichtigsten deutschen Bérsen wird im Punkt 3.1.2 weiter

eingegangen.

Ein weiterer wichtiger Markt ist der Devisenmarkt. Beim Devisenmarkt handelt es sich jedoch nicht
wirklich um eine ,Devisenbdrse®. Das lasst sich sagen, da Devisen anders als andere Bérsenpapiere
direkt auf elektronischem Wege durch Devisenh&ndler gehandelt werden, welche international ver-
netzt sind. Es gibt weder einen rdumlichen Standort im Sinne eines Saales, noch Makler, wie bei
Bdrsen allgemein blich. Eine weitere Besonderheit welche den Devisenmarkt von blichen Borsen
unterscheidet ist, dass hier 24-Stunden, also rund um die Uhr, gehandelt werden kann. Klassische
Bdrsen haben bestimmte Uhrzeiten, zu welchen man handeln kann. Am Ende des Bdrsentages
schlie3t die Bdrse dann auch. Das bedeutet jedoch fiir die Devisenhandler, dass sie rund um die
Uhr aufmerksam sein missen, damit sie auch wirklich keine einzige Kursschwankung am anderen
Ende der Welt verpassen. Das macht das Handeln mit Devisen flr den Privatanleger eher unattraktiv

(Boerse.de, kein Datum).

Portale wie Gebrauchtwagenbdrsen, Sammlerbdrsen oder Singlebérsen werden zwar im Volksmund
als Borsen bezeichnet und bringen in der Regel immer zwei Interessenten, Verkaufer und Kaufer,
zusammen, jedoch erflllt keine der oben genannten ,Bérsenarten” die gesetzlichen Vorschriften und

Anforderungen um sich selber Bérse nennen zu dirfen (Boerse.de, kein Datum).

3.1.2 Borsenspezialisierungen der gréf3ten deutschen Borsen
Um nun einen kurzen Uberblick zu bekommen, wie die weiter vorne beschriebenen Spezialisierun-
gen der einzelnen Borsen in etwa aussehen kdnnen, werden diese nun anhand einiger bedeutender

deutscher Borsen zu erklaren versucht.

Bdrse Berlin: Die Berliner Borse hat sich inzwischen vor allem auf internationale Aktien spezialisiert.
Schwerpunkte liegen hier auf den USA, Osteuropa, China, Australien und der Turkei. Au3erdem hat
sich die Berliner Borse auf Investmentfonds spezialisiert und dafiir sogar ein eigenes Segment na-
mens ,FondsPlus® eingefiihrt. An der Berliner Bérse werden etwa 10.000 Aktien aus 120 Landern
gehandelt. Ein gutes Naschen haben die Verantwortlichen der Berliner Bérse 1991 bewiesen, als
diese als eine der ersten Bdrsen weltweit die Microsoft-Aktie gehandelt hat, noch bevor Microsoft
mit dem Betriebssystem Windows 3.1 seinen Siegeszug angetreten hat (Dr. Bortenlanger Christine,
2017, S. 38-39).

Bdrse Hamburg-Hannover: Schon 1999 gingen die Hamburger und die Hannoveraner Borse eine

Liaison ein. In Hamburg gibt es zwar finf verschiedene Bérsen, jedoch ist die mit Abstand wichtigste



Bdrse in Hamburg die Wertpapierborse. Die Borse Hamburg-Hannover gilt als Innovator fur den
Fondshandel und bietet die Plattform ,Fondshandel” flr geschlossene und offene Fonds an. Die
Bdrse Hamburg-Hannover hat sich hierbei auf Privatanleger eingeschossen (Dr. Bortenlanger
Christine, 2017, S. 39).

Borse Miinchen: Die Bérse in Minchen hat mit M:acces ein ganz eigenes Segment entwickelt, wel-
ches uberwiegend auf kleinere und mittlere Aktienunternehmen zielt. Durch das ebenfalls eigens
entwickelte Handelssystem Max-One 2.0 haben die Anleger jederzeit direkten Zugriff auf tber 4500
Aktien aus uber 60 Landern. Aul3erdem hat sich die Munchner Borse auch auf Renten und Fonds
spezialisiert. Um immer den besten Kurs zu erhalten, wahlt das Handelssystem immer vollautoma-
tisch den liquidesten Markt. Ein weiterer Pluspunkt der Minchner Bérse ist, dass sie auf Teilausftih-
rungen verzichtet. Das ist deshalb ein Vorteil, da ein Anleger immer auf einen Schlag all seine ge-
orderten Aktien erhalt und nicht nach und nach seine Aktien ,lberwiesen bekommt und fir jede

,Uberweisung“ erneut Gebiihren zahlt (Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 40).

Borse Stuttgart: Die Stuttgarter Borse hat sich besonders auf die sehr interessante Produktgruppe
der verbrieften Derivate spezialisiert. Ein verbrieftes Derivat ermachtigt den Besitzer im Grunde eine
Aktie zu einem vorab festgelegten Preis zu handeln. Das Ganze funktioniert also ganz &hnlich wie
die vorab beschriebenen Termingeschéfte, nur eben fur Aktien und andere Anlagen. Ein weiterer
Service der Stuttgarter Borse ist, dass keine Kursspanne zulasten des Anlegers anféllt, zumindest
nicht bei den Hauptaktienindizes, also den gréf3ten deutschen Aktienunternehmen. Die Stuttgarter
Bdrse bietet zudem einen eigenen Taxgenerator, welcher dem Anleger immer auf einen Blick alle

An- und Verkaufspreisinformationen in Echtzeit anzeigt (Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 41).

Natdrlich gibt es noch viel mehr Spezialisierungen fiir die Anleger auf dem Markt und noch viel exo-
tischere Mdglichkeiten sein Geld anzulegen, jedoch sollte dieser Punkt lediglich dazu dienen einen
groben Uberblick dariiber zu verschaffen wie umfangreich und voller Méglichkeiten die Welt der

Geldanlage sein kann.

3.2 Was wird an der Borse gehandelt?

Wie inzwischen mehrfach geschildert, werden an der Borse allerlei Werte gehandelt. Ublicherweise
handelt es sich hierbei um Aktien. Jedoch werden auch viel exotischere Giter gehandelt. Je nach-
dem um was fiur eine Art Borse es sich handelt, variieren nattrlich auch die Anlagemdéglichkeiten.
Gemeinsam haben sie jedoch in der Regel, dass es sowohl ein zentrales Gebaude gibt, in welchem
die Handler zusammenkommen kodnnen, als auch feste Handelszeiten, zu welchen an der Borse
gehandelt werden darf gibt. Die Ausnahme bildet der Devisenmarkt, an welchem rund um die Uhr,

i.d.R. Online Uber Computer gehandelt wird. Das Ziel der Anleger, egal ob sie nun mit Derivaten,



Devisen, Aktien, Warenterminen oder Renten handeln, ist immer die Vermehrung des Wertes. Also
dass die jeweilige Anlage im Wert steigt, bevor man sie dann mit méglichst viel Gewinn weiterver-
kauft.

3.3 Wie wird an der Boérse gehandelt?

Der Handel an der Bérse lauft grundsatzlich wie auf jedem Marktplatz ab. Eine Person hat etwas,
was eine andere Person gerne hatte und sie einigen sich auf einen Preis. Wenn sich mehrere Inte-
ressenten fur ein und dasselbe Produkt interessieren, steigt der Preis, und wenn sich niemand mit
Interesse an einem Produkt findet, fallt dieser wieder. Es herrscht also ein ganz normales Angebot
und Nachfrageprinzip, bei welchem jeder fur sich das Maximum herausschlagen méchte (Dr.
Bortenlanger Christine, 2017, S. 31).

Es gibt grundsatzlich zwei Wege an der Bérse zu handeln. Entweder man handelt selbst, oder tber
einen Makler. Wenn man selbst Uber die von den Borsen entworfenen Onlineborsen handelt, muss
man zwar keine hohen Maklergebiihren zahlen, muss sich jedoch dafur komplett eigenstéandig um
den Kauf und den Verkauf der Aktien kimmern. Mit einem Makler hat man die Mdglichkeit jemanden
an seiner Seite zu haben, der sich um alles kimmert, der aber natirlich auch an den Transaktionen
mitverdienen will. Makler sind von daher auch immer kritisch zu sehen, da sie nur dann ihr Geld
verdienen, wenn sie Aktionen durchfiihren, also entweder kaufen oder verkaufen. Daher werden
Makler immer eher dazu raten zu kaufen oder zu verkaufen, auch wenn sie woméglich ahnen, dass
das Halten der Aktien wahrscheinlich kliger ware (Buffett Mary, 2017, S. 28).

Fur den Handel an der Borse gibt es nattirlich ganz verschiedene Strategien. Zum einen gibt es die
Strategie des Kaufens und Verkaufens. Daneben gibt es die Strategie des Kaufens und Haltens.
Der Unterschied zwischen den beiden Strategien ist Uberwiegend, dass die eine sehr kurzfristig
orientiert ist und die andere Strategie eine langfristige Orientierung darstellt. Bei der Strategie des
Kaufens und Verkaufens versuchen die Anleger immer auf einen steigenden Kurs aufzuspringen
und von einem fallenden Kurs so schnell wie mdglich abzuspringen. Die Anleger reagieren extrem
schnell auf den Markt und missen exakt vorhersehen was passieren wird. Diese Strategie eignet
sich daher fir den Laien kaum, da sie auch mit einem enormen Risiko verbunden ist. Mit dieser
Strategie haben schon erfahrene Profis ihren gesamten Besitz verloren. Die Strategie des Kaufens
und Haltens eignet sich in der Regel besser fir Privatanleger und ist auf3erdem mit weniger Stress
verbunden. Denn hier liegt die gesamte Taktik darin, eine Aktie wahrend eines auRergewdhnlichen
Tiefs oder zumindest zu einem unter Bertcksichtigung der Unternehmenskennzahlen fairen Preis
zu erwerben und dann méglichst lange, oft sogar zwanzig, dreif3ig oder gar vierzig Jahre zu halten
bevor sie weiterverkauft wird. Diese Strategie baut auf dem Prinzip von Zins und Zinseszins auf.

Eine einfache Beispielrechnung hierfir ware zum Beispiel. Eine Person legt 30 Jahre lang, 50.000



Euro zu 5% jahrlicher Rendite an. Am Ende der 30 Jahre ware der Wert dieser 50.000 Euro auf eine
Summe von Uber 216.097 Euro (50.000 x 1,057(30)) angewachsen ohne dass man dieses Geld in
irgendeiner Art und Weise angefasst hatte. Zum Vergleich, wenn man das Geld noch weitere Zehn
Jahre zur selben Rendite angelegt lassen wirde, ware der Wert bei unglaublichen 351.999 Euro
(50.000 x 1,057(40)). Und sollte es der Anleger sogar schaffen eine Rendite von knapp 10% zu
erhalten, was bei guten Aktien von starken Unternehmen in Ausnahmeféllen mdéglich ist, dann hatte
der Anleger nach 40 Jahren einen Aktienwert von ca. 2.263.000 Euro (50.000 x 1,1°(40)). Hier sieht
man dann wie enorm der Effekt von Zins und Zinseszins selbst bei kleinen Unterschieden in der
Rendite von nur 5% ins Gewicht schlagt (Buffett Mary, 2017, S. 27,36).

3.4 Gesetze und Steuern an der Borse

Die Gesetze und Steuern an der Bérse werden in dieser Arbeit nochmals ein wenig gesplittet, da es
zwei unterschiedliche Seiten gibt. Zum einen gibt es Regeln flir den Anleger, ob privat oder geschaft-
lich spielt dabei zunachst eine untergeordnete Rolle. Die andere Seite ist die Borse. Auch diese
muss sich an umfangreiche Gesetze und Vorschriften halten, um weiterhin als Borse notiert zu blei-

ben.

Zunachst zu den Vorschriften und Richtlinien flr Anleger: Fur den Anleger gibt es an der Borse
zunachst nicht so vieles zu beachten. Er bendtigt lediglich einen Zugang zum Online-Banking und
ein wenig Kapital. Schon kann er an der Bérse einsteigen. Beachten muss er im Gewinnfall lediglich,
dass der Staat, wie auf alle anderen Einkommensarten, Steuern erhebt. Und zwar 50%! Der Aktionar
muss aber glicklicherweise nicht die gesamten 50% Steuern selber zahlen. Der Aktiondr muss le-
diglich 25% der eigenen Aktiengewinne versteuern. Die anderen 25% holt sich der Staat in Form
von Kdrperschafts-Steuer direkt vom Unternehmen. Die sogenannte Abgeltungssteuer ist allerdings
ebenfalls eine Quellensteuer, was bedeutet, dass der Staat die Steuern direkt Uiber die Bank einzieht.
Dadurch hat der Aktionar immerhin keine Arbeit in Form einer Steuererklarung. Auf diese 25% fallen
dann gegebenenfalls noch Kirchensteuer und Solidaritdtszuschlag an. Weitere finanzielle Belastun-
gen des Borsenanlegers sind die Gebihren bei der Bank, welche bei Kauf und Verkauf je nach Bank
zwischen 0,1% und 3% liegen. Au3erdem wird eine Depotgebuhr fir das ,,Aktienkonto® bei der Bank
verlangt. Diese betragt in der Regel 1/1000 des aktuellen Aktienwertes. Aktiengewinne waren bis
1.1.2009 sogar steuerfrei, wenn man die Aktien Uber ein Jahr in seinem Depot hatte. Somit wurden

nur die Gewinne der Spekulanten versteuert (Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 153-154).

Im Folgenden werden nun einige Gesetze und Vorschriften der Borse selbst genannt. In Deutsch-
land ist es so, dass das Borsengesetz fir alle Borsen gleichermaf3en gilt. Da aber jedes Bundesland

selbst entscheidet ob, wann, wo und was fiir eine Bérse es errichtet, gibt es fir jede Borse extra



eine gesonderte Borsenordnung. Die Bdrsenordnung regelt eher Dinge, welche den eigentlichen

Betrieb an der Borse direkt betreffen.

Des Weiteren gibt es jedoch auch noch Zuséatze im Burgerlichen Gesetzbuch, welche den Handel
an der Borse betreffen. So sind zum Beispiel im Wertpapierhandelsgesetz ausdriicklich sogenannte
Insidergeschafte verboten. Dies bedeutet, dass Mitarbeiter oder Manager eines Unternehmens an
der Borse ihr internes Wissen tiber das Unternehmen, welches der Offentlichkeit noch nicht zugang-
lich ist, nicht ausnutzen diurfen um Aktien zu kaufen oder zu verkaufen, um davon persénlich zu

profitieren.

Im Borsengesetz sind auch alle Organe festgehalten, welche eine Bdrse aufweisen muss, um als
Bdrse zugelassen zu werden. Diese sind unter anderem der Borsenrat, welcher aus 24 Mitgliedern
besteht. Der Borsenrat ist das oberste Organ an der Bérse. Die Borsengeschaftsfihrung besteht
aus ein oder mehreren Geschaftsfiihrern, welche fur hochstens flinf Jahre im Amt sein dirfen. Wei-
terhin gibt es ein Bérsenschiedsgericht, welches flr Streitigkeiten zwischen den Bérsenteilnehmern
beziglich Borsengeschaften zustandig ist und eine Handelstuberwachungsstelle, welche die Ge-
schaftsabwicklung, den Handel und die Preisfeststellung tberwacht (Dr. Bortenlanger Christine,
2017, S. 49-50).

AulRerdem hat die Borse, was viele nicht wissen, eigene Betriebszeiten. Es gibt keine festgeschrie-
benen Offnungszeiten fir die Borse, aber fir die Anleger gilt, nur wahrend der Offnungszeiten kann
an der jeweiligen Borse gehandelt werden. AuRRerhalb dieser Zeiten missen sich die Anleger ent-
weder gedulden bis die Borse wieder 6ffnet oder aber sich eine andere Bérse zum Handeln aussu-

chen. Offnungszeiten einiger wichtiger Borsen sind z.B.:
Frankfurt: 08:00-20:00 Uhr (MEZ)

New York Stock Exchange: 15:30-22:00 Uhr (MEZ)
Stuttgart: 08:00-22:00 Uhr (MEZ)

London Stock Exchange: 09:00-17:30 Uhr (MEZ)
Shanghai Stock Exchange: 02:30-08:00 Uhr (MEZ)
Wiener Borse: 08:55-17:35 Uhr (MEZ)

Wichtig bei den Borsendffnungszeiten ist hierbei zu bedenken, dass alle Zeitangaben auf MEZ be-
ruhen. Die Ortszeiten kénnen hierbei abweichen. So hat die New York Stock Exchange z.B. nicht
zwischen 15:30 und 22:00 Uhr Ortszeit gedffnet, sondern zwischen 09:30 und 16:00 Uhr Ortszeit

(Boerse.de, kein Datum).

10



4. Traditionelle Anlagen

Was diese Arbeit unter traditionellen Anlagen definiert, ist unumgéanglich sehr stark zusammenge-
fasst. Tatséchlich ist es so, dass es in der realen Welt eine fast uniberschaubare Menge an Anla-
gemoglichkeiten gibt, welche der private Anleger wohl als traditionelle Anlage definieren wirde. Die-
ser Punkt wird lediglich traditionelle Anlagen genannt, um die Abgrenzung dieser Anlagemethoden,
die schon einige Jahre und Jahrzehnte existieren, zu den vergleichsweise sehr neuen Kryptowah-
rungen deutlich zu machen. Als traditionelle Anlagemdglichkeiten werden in dieser Arbeit Staatsan-
leihen, Aktien, Termingeschéfte, der Devisenhandel und die traditionelle Anlage auf dem Bankkonto

genauer untersucht.

4.1 Erlauterung der Begrifflichkeit traditionelle Anlagen

Wie eben bereits erwahnt, ist die Begrifflichkeit der traditionellen Anlagen eigens fir diese Arbeit
gewahlt worden, um die Abgrenzung zu den neueren Anlagen wie Kryptowahrungen deutlich zu
machen. Auch werden nicht alle auf dem Markt befindlichen traditionellen Anlagen behandelt, da
dies den Umfang dieser Arbeit sprengen wirde. Daher konzentriert sich das Augenmerk hier vor-

nehmlich auf die wohl bekanntesten traditionellen Anlagen auf dem heutigen Markt.

4.2 Was gibt es fur traditionelle Anlagemaoglichkeiten?

Im Folgenden werden nun die eben genannten traditionellen Anlagen genauer erlautert.

4.2.1 Staatsanleihen

Mit den Staatsanleihen gleich zu einer Anlagemdglichkeit, welche vermeintlich zu den sichersten
aller Anlagemdoglichkeiten gehort. Mit dem Erwerb einer Staatsanleihe leiht der jeweilige Anleger
dem Staat sein privates Kapital fir einen bestimmten Zeitraum und erhalt daftir regelmaRig vorher
festgelegte Zinsen ausgezahlt. Geld leihen kann dem Staat in der Regel jeder. Dabei macht es kei-
nen Unterschied, ob ein Unternehmen oder ein Privatanleger dem Staat sein Kapital zur Verfiigung
stellt. Natirlich macht es allerdings einen bedeutsamen Unterschied, welchem Staat man sein Ka-
pital leiht. Jeder Staat hat unterschiedliche Zinsen auf Staatsanleihen und bei jedem Staat ist das

Geld unterschiedlich sicher angelegt.

Das grofite Risiko bei Staatsanleihen besteht in einem Totalausfall des Staates als Schuldner in
Form eines Staatsbankrotts. In diesem Fall ware das geliehene Geld verloren. Daher gelten grofe,
wirtschaftsstarke Staaten wie zum Beispiel Deutschland und die USA als besonders sichere Her-

ausgeber von Staatsanleihen.
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Naturlich hat eine sichere Staatsanleihe den positiven Aspekt, dass man sein Geld sehr wahrschein-
lich wiedersieht und man regelmafige Zinsauszahlungen erhalt, jedoch sind risikoreichere Staats-
anleihen dafur hoher verzinst. Staatsanleihen kdnnen bei Bedarf auch vor Ablauf der Laufzeit an der

Borse weiterverkauft werden.

Wie sicher Staatsanleihen einzelner Staaten sind wird von sogenannten Rating-Agenturen festge-
stellt. Diese ermitteln sowohl die Bonitat, als auch die Kreditwirdigkeit der jeweiligen Staaten und
bewerten diese mit einem sogenannten Ratingscore, welcher in der Regel durch Buchstabencodes
angegeben wird. AAA steht hierbei fur die hochste Bonitat wahrend C und D fur eine ausgesprochen
schlechte Bonitat stehen. Hierbei muss man auch darauf achten, dass unterschiedliche Ratingagen-
turen verschieden bewerten, dabei gehen die Bewertungen meist nur sehr geringfligig auseinander.
Auch die Anlagedauer unterscheidet sich von Staatsanleihe zu Staatsanleihe. Der Anleger kann sein
Kapital entweder kurz-, mittel-, oder langfristig zur Verfigung stellen. Kurzfristig bedeutet in der Re-
gel eine Laufzeit von bis zu vier Jahren. Mittelfristig beschreibt eine Anlagedauer von vier bis acht
Jahren und ab acht Jahren spricht man von einer langfristigen Anlage. Bei langfristigen Anleihen
existieren die beiden Auszahlvarianten, dass der Anleger entweder jahrlich seine Zinsausschiittung
erhalt, oder am Ende der Laufzeit alles zusammen, also das geliehene Kapital plus die Uber die
Jahre angehauften Zinsen, ausgezahlt bekommt. Unabhéngig von der Laufzeit der Staatsanleihe
gehoéren zumindest die als sicher eingestuften Staatsanleihen aufgrund ihrer langen Laufzeit und
den geringen Renditen zu einer der konservativeren Anlageformen auf dem Markt (Aktien.net, kein

Datum).

4.2.2 Aktien

Eine deutlich riskantere Anlageform als die der Staatsanleihen sind Aktien. Aktien ,entstehen® im-
mer, wenn sich ein Unternehmen dazu entscheidet an die Borse zu gehen. Dann teilt es einen ge-
wissen Anteil seines Grundkapitals in eine festgelegte Anzahl an Aktien auf und bietet diese an der
Bdrse zum Verkauf an. Durch Aktien beschaffen sich Unternehmen also privates Kapital um zum
Beispiel zu expandieren oder sich anderweitig weiterzuentwickeln. Durch Staatsanleihen besorgen
sich Staaten privates Kapital um zum Beispiel Stra3en oder Schulen zu sanieren. Jedoch gibt es
zwei grundlegende Unterschiede zwischen Staatsanleihen und Aktien. Anders als bei Staatsanlei-
hen erhalt ein Aktionar seine Aktie nicht fir einen vorher festgelegten Zeitraum vom Unternehmen,
sondern eine Aktie wird auf unbestimmte Zeit verau3ert. Auch gibt es bei Aktien keine festen Zinsen

auf das investierte Kapital.

Der Aktienkurs h&ngt in der Regel von der Anzahl der angebotenen Aktien auf dem Markt und der
Nachfrage nach eben jenen Aktien ab. Wenn viele Aktien angeboten werden und kaum Nachfrage

besteht, sinkt der jeweilige Kurs und wenn kaum Aktien angeboten werden aber die Nachfrage nach
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den Aktien eines bestimmten Unternehmens grof} ist, steigt der Kurs. Das ist jedoch lediglich ein
Aspekt, welcher die Aktienkurse beeinflussen kann, genauer wird hierauf im Punkt 4.6 dieser Arbeit

eingegangen.

Somit hat der Aktionar, anders als es bei Staatsanleihen in der Regel der Fall ist, keine Garantie,
dass er sein investiertes Kapital beim Verkauf auch zurtickerhalt. Entweder der Kurs ist seit dem
Erwerb gestiegen oder aber er ist gefallen. Dass ein Aktienkurs tber einen langeren Zeitraum exakt
gleich bleibt ist sehr selten. Also erhéalt der Aktionar entweder mehr Geld zuriick, oder aber er be-
kommt deutlich weniger als er urspriinglich investiert hat. Das hangt in der Regel vom Erfolg des
Unternehmens zu dem die jeweiligen Aktien gehodren ab. Das bedeutet zwar, dass Aktionare selbst
die volle Entscheidungsfreiheit haben, in welche Aktien sie investieren und es bedeutet, dass Aktio-
nare Chancen auf Wertsteigerungen der Aktien haben, bei welchen eine Staatsanleihe bei Weitem
nicht mithalten kann. Es bedeutet aber auch, dass von heute auf morgen das investierte Kapital nur

noch halb so viel wert sein kann oder aber sogar komplett wertlos wird.

Beim Aktienhandel muss ein Anleger ublicherweise auf einige Geblhren achten. Also sollte der Kurs
insgesamt immer ein wenig angestiegen sein, bevor die Aktie nach allen Abziigen noch mit Gewinn
weiterverkauft werden kann. Anleger missen beim Aktienhandel folgende Kosten auf jeden Fall be-

achten und bei ihrer Kalkulation bedenken.

Zum einen muss nattrlich der aktuelle Tageskurs fir die Aktie bezahlt werden. Dieser Teil macht

auch in der Regel den groR3ten Kostenpunkt aus.

Die Bank verlangt Ublicherweise bei jedem Kauf und Verkauf an der Borse eine Geblhr von zwi-

schen 0,1 und 3 Prozent des Aktienwertes.

Bei Kursgewinnen oder Dividenden, welche ausgeschuttet werden, muss der Aktionar 25 Prozent
der Ausschittung versteuern. Das Unternehmen flihrt bereits vor der Ausschittung 15 Prozent als

Korperschaftssteuer ab.

AulRerdem verlangt die Bank jahrlich eine Depotgebihr von ca. einem Tausendstel des Aktienwertes
im Depot (Dr. Bortenl&nger Christine, 2017, S. 153-154).

Unabhéngig von den vielen Abgaben, welche ein Aktionar zahlen muss, ist der Aktienhandel nach
wie vor sehr riskant. Wobei diese Aussage immer mit Vorsicht betrachtet werden muss. Es sollte
eher heil3en, dass unerfahrene Anleger, die wenig Kenntnis der Materie haben und dennoch, ver-
gleichsweise naiv, Uberbewertete Aktien vermeintlich gut klingender Unternehmen erwerben, ein
hohes Risiko eingehen Verluste zu machen. Wenn man an der Borse weifl3, worauf man zu achten

hat, lasst sich das Risiko jedoch begrenzen. Doch auch dann noch gibt es einige Risiken, die die
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Anleger beachten missen und welche oftmals plétzlich, vollkommen ohne Ankiindigung, eintreten
kénnen. Auf solche Gefahren und Risiken des Aktienhandels auf welche der Anleger keinen bis
kaum Einfluss hat wann, in welcher Art und Weise und wo sie auftreten, wird weiter hinten in dieser

Arbeit im Punkt 4.6 nochmals eingegangen (Aktien.net, kein Datum).

4.2.2.1 Vorbdrslicher Aktienkauf

Aktien werden in der heutigen Welt nahezu ausnahmslos an der Bérse gehandelt. An der Borse
bedeutet in diesem Fall auch tGber die Borse. Aber natiirlich ist die Bérse in diesem Fall lediglich der
Marktplatz, auf dem sich die Aktionare treffen und austauschen. Wenn sich Aktionére untereinander
personlich kennen, besteht fir sie auch die Mdglichkeit private Geschéafte ganz ohne die Borse ab-

zuschlielRen.

Eine weitere Moglichkeit des Aktienhandels besteht im vorborslichen Aktienhandel. Das heil3t, dass
man Aktien eines Unternehmens bereits erwirbt, obwohl das Unternehmen erst zu einem viel spa-
teren Zeitpunkt an der Borse notiert wird. Das ist eine sehr interessante Art des Aktienhandels, auch
fur Privatanleger. Ein Vorteil im Handel mit vorborslichen Aktien liegt darin, dass der Aktionar ver-
haltnismaRig einfach an die gewilnschte Anzahl an Aktien des Unternehmens kommt. Das kann
sonst, bei sehr gefragten Aktien, bei denen es schon vor dem Boérsengang mehr Interessenten als
zu verauRernde Aktien gibt, unter Umstanden schwierig werden, da hier das Los entscheidet, wer
wie viele Aktien erhalt. Gefahren des vorbdrslichen Aktienhandels liegen darin, dass die Aktionére
vor dem Boérsengang den Wert der Aktien selbst ermitteln missen und unter Umstanden deutlich
mehr flr die Aktien bezahlen als Sie beim endgiltigen Bérsengang noch wert sind. Au3erdem kann
es sein, dass Unternehmen, obwohl die vorborslichen Aktien schon im Umlauf sind, ihren Borsen-
gang doch noch kurzfristig absagen. Dies ist auch einer der Griinde, warum Banken vorbérslichen
Aktienhandel nur &ul3erst ungern anbieten und ihn vorerst einmal ablehnen. In diesem Fall muss der
Interessent im Zweifel bei mehreren Banken anfragen, ob diese mit vorborslichen Aktien handeln.
Daneben gibt es auch auf den vorbdrslichen Aktienhandel spezialisierte Makler, auf die Interessierte

zurickgreifen kénnen (Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 52).

4.2.2.2 Insidergeschéfte

Von einem sogenannten Insiderhandel oder Insidergeschéft redet man, wenn Aktionare Informatio-
nen, die noch nicht 6ffentlich sind, dazu benutzen, um an der Borse einen Marktvorteil zu erlangen.
Auch wenn Insiderinformationen an Dritte weitergegeben werden, wird von einem Insidergeschéft
gesprochen. Ein Insidergeschaft kann sowohl durch einen Aktienkauf, bei Verdacht auf steigende
Kurse, sowie aber auch bei Verkauf, wenn der Verdacht auf einen Kursverlust besteht, geahndet
werden. Dafir zustéandig Insiderhandel aufzuspiren ist die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-

aufsicht, kurz BaFin. In Deutschland ist jedes tétige Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitut dazu
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verpflichtet alle Wertpapiergeschafte der BaFin direkt zu melden. Die BaFin stellt dann anhand eines
Vergleiches von Informationslage, Kurs- und Umsatzentwicklungen Anhaltspunkte fir ein Insiderge-
schéft fest. Auch als Privatanleger hat man die Mdglichkeit direkte Beschwerde gegen verdachtige
Handelsaktivitaten einzulegen. Die BaFin stellt dann ggf. Strafanzeige bei der Staatanwaltschaft. Bei
einer Verurteilung drohen den Beteiligten bis zu funf Jahren Haft (Rechnungswesen-Verstehen.de,

kein Datum).

4.2.3 Termingeschafte

Wie das Wort Borse schon definiert handelt es sich nicht bei jeder Borse um eine Wertpapierborse.
Auch wenn die meisten sich unter dem Wort Borse eine Wertpapierbérse wie die in Frankfurt oder
New York vorstellen, sind Borsen nichts anderes als Handelsplatze. Und auf einem Handelsplatz
kann viel mehr als nur Wertpapiere und Unternehmensanteile gehandelt werden. Daher ist es nicht
verwunderlich, dass auch noch jede Menge Borsen fur den sogenannten Terminhandel existieren.
Im Grunde funktionieren Terminbdrsen so wie die Borse, als sie gegriindet wurde. Es gibt auch
Terminborsen, welche Derivate, also verbriefte Unternehmensanteile, handeln, aber dieser Punkt
konzentriert sich auf die Art von Terminbdrse, welche naturliche Waren handelt. Leute schliel3en
Kaufvertrage Giber Waren, wie z.B. landwirtschaftliche Produkte ab, welche erst in der Zukunft ver-
fugbar sind. Das ist selbstversténdlich ein sehr riskantes Geschéft. Denn der Anleger hat sein Geld
in eine spezielle Ware gesteckt, von der er nicht sicher sagen kann, ob sie dem ausgehandelten
Preis entspricht, ob die Qualitat so gut ist wie angenommen und ob die Ware zum Auszahlungstag
Uberhaupt noch existiert. So kommen Plagen oder Katastrophen jedem Termingeschéft ungelegen.
Denn wenn die Ware erst einmal beschadigt ist, wird sie wertlos, der Kaufvertrag besteht aber wei-
terhin. So ist es im Grunde mdéglich, dass ein Anleger, zu einem vorher festgelegten Preis zerstorte
Ware erwirbt und so sein Geld verliert. Die Vorteile dieser Terminhandel sind fur den Bauern, wel-
cher seine Waren anbietet, dass er Planungssicherheit hat. Er gibt das Risiko eines Ernteausfalls
an die Anleger weiter. Daflir kann er jedoch bei einem Termingeschéft davon ausgehen, dass er
weniger Geld fur seine Ware bekommt, als wenn er sie verkaufen wirde, sobald sie geerntet ist. Der
Vorteil fir den Anleger ist, dass er die Ware, sobald sie geerntet ist zu einem meist verhaltnismafig
guten Preis erwerben kann, der Nachteil ist, dass er das gesamte Risiko eines Ernteausfalls tragt
(Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 53).

4.2.4 Devisenhandel

Ein tagliches Umsatzvolumen von mehreren Billionen US-Dollar macht den Devisenmarkt zum groR3-
ten Finanzmarkt der Welt. Anders, als es beim Wertpapierhandel der Fall ist, egal ob nun Aktien
oder Termingeschéfte, gibt es beim Devisenhandel keinen festen Ort an dem sich die Handler treffen

kénnen. Der Devisenhandel findet ausschlieR3lich online statt. Wer von Devisenhandel spricht, meint
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Ublicherweise den Handel mit fremden Wahrungen, also den Devisen. Genauer gesagt bedeutet
Devisenhandel immer den Handel mit mindestens zwei Wahrungen zur selben Zeit. So erst funktio-
niert der Devisenhandel. Ein Anleger tauscht seine Wahrung in eine andere, gerade viel schwéchere
Wahrung und wartet bis der Wechselkurs wieder besser ist, um die Wahrung wieder zurlick zu tau-

schen.

Ein Beispiel zum Nachrechnen ist an dieser Stelle. Ein Anleger méchte eine Millionen Euro in US-
Dollar anlegen. Hierfur bekommt er am 14. April 2018 um genau 13:14 Uhr einen Wechselkurs von
1,23. Das bedeutet er bekommt fir seine 1.000.000 Euro genau 1.230.000 US-Dollar. Nun wartet
der Anleger, dass sich der Wechselkurs zu Gunsten des US-Dollars auf zum Beispiel 1,14 verbes-
sert um seine US-Dollar wieder in Euro umzutauschen. Er bekommt nun fur seine 1.230.000 US-
Dollar ca. 1.079.000 Euro zurtick. Hat also nur dank eines simplen Wahrungstausches knapp 80.000

Euro verdient. Diese Kursschwankungen machen den Devisenhandel aus.

Da es sich beim Devisenhandel jedoch um ein enorm spekulatives Geschéaft handelt und niemand
mit absoluter Sicherheit sagen kann, wie sich die Kurse entwickeln werden, handelt es sich beim
Devisenhandel ebenfalls um eine auf3erst riskante Form der Anlage. Sagen wir im Hinblick auf unser
Beispiel verschlechtert sich der Kurs von 1,23 auf 1,3, dann wéren die 1.000.000 Euro pl6tzlich nur
noch 946.000 Euro wert. Der Anleger kann also genau so schnell wie er viel Geld verdienen kann
auch wieder Geld verlieren. Daher sollten Anleger beim Devisenhandel stets darauf achten, dass

sie nur so viel Kapital am Devisenmarkt investieren, wie sie im Verlustfall auch verkraften kénnen.

Doch dieser Anreiz, enorm hohe Gewinne in kurzer Zeit realisieren zu konnen, hat den Devisenmarkt
inzwischen fir viele Anleger sehr interessant und attraktiv gemacht. Schon mit wenig Kapitaleinsatz
kénnen sehr schnell Gewinne erzielt werden, welche sich im zwei oder dreistelligen Prozentbereich
bewegen. Die wohl am haufigsten gehandelten Wahrungen beim Devisenhandel sind der US-Dollar,
der Euro, der Chinesische Yuan, der Japanische Yen, Schweizer Franken und das Britische Pfund

(Rechnungswesen-Verstehen.de, kein Datum).

4.2.5 Anlegen auf dem Bankkonto

Die wohl traditionellste Anlagemdglichkeit findet sich im klassischen Anlegen auf dem Bankkonto
wieder. Auch wenn viele es wahrscheinlich nicht einmal als Geldanlage ansehen wirden ihr Geld
auf dem Bankkonto anzulegen, so muss man die Bankanlage doch dazu z&hlen. Man investiert sein

Geld auf das Bankkonto und erwartet dafir im Idealfall moglichst viele Zinsen.

Naturlich muss man sagen, dass die Bankanlage nicht unbedingt zu den lukrativsten/attraktivsten
Mdglichkeiten im Anlagegeschéft zahlt, jedoch gehort sie ganz ohne jeden Zweifel zu den sichersten

Anlagen auf dem derzeitigen Markt.
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Ein Anleger hat grundsatzlich die Wahl, das Wertpapierdepot einmal aul3en vor gelassen, aus drei
verschiedenen Anlagekonten bei der Bank zu wahlen. Diese drei Haupt-Anlagekonten sind das klas-
sische Sparkonto, das Tagesgeldkonto und das Termingeldkonto, besser bekannt als Festgeld-

konto.

Das Sparkonto wird schon seit Jahrzehnten von Banken angeboten und von Anlegern genutzt. Fur
das Sparkonto spricht, dass das Geld sehr sicher bei der Bank ist und man Uber einen langen Zeit-
raum sichere Zinsen erhalt. Der Nachteil an einem Sparkonto ist, dass es als relativ unflexibel gilt

und dabei nicht besonders rentabel ist.

Bei den jungeren Kunden der heutigen Banken sind die sogenannten Tagesgeldkonten viel starker
im Trend. Es ist viel flexibler als das Sparkonto, der Anleger kommt jederzeit an sein Geld und muss
beim Abheben keine Vorschussgebihren zahlen, wie es beim Sparkonto der Fall ist. Bei all den
Vorteilen gilt das Tagesgeldgeldkonto auch noch als genauso sicher wie das Sparkonto und die

Rendite ist in der Regel etwas hoher als bei den meisten Spareinlagen.

Als drittes Konto gibt es noch das von den Banken angebotene Festgeldkonto, oder auch Termin-
geldkonto genannt. Ein Festgeldkonto unterscheidet sich von einem Tagesgeldkonto wiederum
dadurch, dass das Kapital fiir eine vorher festgelegte Zeit nicht fir den Anleger zur Verfigung steht.
Dafir sind die Zinsen beim Festgeldkonto normalerweise am hdchsten und die Zinsen sind fiir den
vereinbarten Zeitraum garantiert. Das Festgeldkonto funktioniert also ein wenig so wie die Anlage in

Staatsanleihen.

Auch wenn jedes Konto seine eigenen Vor- und Nachteile aufweist, gibt es auch Gemeinsamkeiten,
welche alle drei Konten verbinden. So sind zum Beispiel alle drei Kontenarten durch die gesetzliche
Einlagensicherung geschiitzt. Das bedeutet, dass die Anleger selbst im schlimmsten Fall des Bank-
rotts der kontofihrenden Bank immer noch bis zu maximal 100.000 Euro ihres angelegten Kapitals
zuriickerhalten. Eine weitere Gemeinsamkeit besteht darin, dass bei allen drei Kontenarten Zinsen
die einzigen Ertrage darstellen. Das ist auch der Grund, weshalb die Renditen beim Anlegen auf der
Bank nach oben hin sehr beschrankt sind, anders als es zum Beispiel bei Wertpapieren der Fall ist

(Rechnungswesen-verstehen.de, kein Datum).

4.3 Wo und wie werden traditionelle Anlagen gehandelt?

Verschiedene Anlagen werden nattrlich auch auf unterschiedlichen Plattformen geteilt und gehan-
delt. Dartiber hinaus gibt es nochmals Unterschiede zwischen den verschiedenen Plattformen. Da
es unmoglich wéare im begrenzten Umfang dieser Arbeit jede einzelne Bérse auf inre Moglichkeiten
zum Handel und ihre handelbaren Waren zu Uberprifen werden an dieser Stelle lediglich die grund-

satzlichen Handelsplatze der Anlagen genannt und kurz die Vor- und Nachteile erlautert.
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Staatsanleihen sind, wie weiter vorne beschrieben, Schuldverschreibungen des Staates an den pri-
vaten Anleger. Gehandelt werden Staatsanleihen also in der Regel zwischen Staat und Privatanle-
ger oder Unternehmen. Es gibt jedoch auch die Méglichkeit Staatsanleihen Uber die Bérse zu han-
deln. Wer mdéchte kann seine Staatsanleihen und andere Bundeswertpapiere Uber die Bundeswert-
papierverwaltung in Bad Homburg kostenlos verwalten lassen. Die Voraussetzung hierfir ist jedoch

die Er6ffnung eines Schuldenbuchkontos (Finanztreff.de, kein Datum).

Um ulber die Borse mit Staatsanleihen handeln zu kénnen, bedarf es einer Depoteréffnung bei der
Bank. Welche Bank ist hierbei nicht von Bedeutung. Lediglich die zu zahlenden Gebihren kdnnen
sich von Bank zu Bank unterscheiden. Wenn der Staat Geld bendtigt, gibt er also Staatsanleihen zu
festen Konditionen aus. Dabei variieren, je nach Staatsanleihe, die Laufzeit und der Zins. Wenn ein
Anleger sein geliehenes Kapital jedoch bereits vor Ablauf seiner Anleihenlaufzeit benétigt, kann er
seine Staatsanleihen auch vorzeitig an der Borse zum Handel anbieten. Das kann, je nachdem wie
sich die Zinsen der Staatsanleihen entwickeln, auch ein lukratives Geschéft sein (Finanzen.net, kein

Datum).

Aktien sind nichts anderes als Unternehmensanteile. Als solche werden sie an extra so bezeichne-
ten Wertpapierbdrsen gehandelt. Somit werden Aktien und Staatsanleihen an derselben Borse ge-
handelt. Aktien werden, ebenso wie Staatsanleihen, auch Uber das Wertpapierdepot der jeweiligen

Bank bei welcher der Anleger Kunde ist, gehandelt.

Bei Aktien ist es jedoch etwas komplizierter, was den Handel betrifft. Es gibt hier namlich nicht nur
den Fall, dass ein Unternehmen Aktien tber die Borse verauRert und daflr fixe Renditen verspricht.
Es gibt wie weiter vorne beschrieben den Fall, dass Aktien vor dem eigentlichen Bérsengang ge-

handelt werden. Nachzulesen in Punkt 4.2.2.1 dieser Arbeit.

Es gibt zudem den Fall, dass Unternehmen ihre Aktien zwar veréuf3ern, jedoch nicht tiber die Borse.
In diesem Fall werden die Wertpapiere Uber bérsenunabhdngige Handelshauser verbreitet. Dem-
nach ist es naturlich sehr viel schwieriger die Aktien wieder zu verauf3ern, weil der Abnehmermarkt
sehr viel kleiner ist und die Kurse nicht durch die Borse vorgegeben werden, sondern der Anleger

sich mit seinem Wertpapieranbieter selber auf einen fir beide Seiten fairen Kurs einigen muss.

Eine weitere Moglichkeit des Aktienhandels ohne die Borse ist das sogenannte Private Placement.
Hier treten K&aufer und Kunde direkt in Kontakt und handeln ganz ohne die Borse privat Preis und
Menge der Aktien aus. Das Private Placement eignet sich allerdings eher fir Unternehmen, Grol3-
investoren und erfahrene Anleger, da Unwissende hier natirlich sehr einfach tbervorteilt werden
kénnen, weil es beim Private Placement ebenfalls keine festen Kurse fir die jeweiligen Aktien gibt

und Kaufer und Verkaufer diesen untereinander aushandeln. Der Vorteil von Private Placement ist,
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dass beim Handel ohne Borse lastige gesetzliche Regelungen umgangen werden kénnen, jedoch
ist das Private Placement genau aus diesem Grund, zumindest in Deutschland, an gewisse Bedin-
gungen geknipft. Diese sind unter anderem, dass es sich um gréRere Geldsummen handelt (im
Millionenbereich), zwischen Kunde und Emittent muss schon vor dem Handel eine Beziehung be-
standen haben und es muss sich um eine qualifizierte Anlageform handeln, es muss also ein Ver-

mogensberatungsverhaltnis existieren (Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 50-52).

Der bekannteste, und bei weitem am héaufigsten genutzte Aktienhandel findet jedoch tber die Borse
statt. Der Interessent kann die verschiedenen Borsen nach den besten Kursen filtern und kauft dann
so viele Aktien wie er mochte. Diese wandern schlie3lich auf sein Wertpapierdepot und der Gegen-
wert in Euro wird auf seinem Girokonto belastet. Eine Aufzahlung einiger wichtiger Wertpapierbdrsen
weltweit ist im Punkt 3.4 nachzulesen.

Warenterminbérsen unterscheiden sich von Wertpapierbdrsen im Grunde darin, dass andere Giter
gehandelt werden. Anstatt Unternehmensanteilen werden hier Kaufvertrage tiber vornehmlich Roh-
stoffe gehandelt. Das bedeutet, dass der Anleger heute schon eine feste Summe fir eine festgelegte
Menge der jeweiligen Ware eines bestimmten Produzenten bezahlt. In der Regel ist dieser vorher
gezahlte Preis etwas unter dem Endpreis, welchen das Produkt stand heute nach der Ernte hatte,
daflr hat der Anleger ab dem Zeitpunkt des Erwerbs auch das gesamte Risiko fir z.B. Ernteausfalle
oder andere Risiken zu tragen. Das bedeutet, wenn die Ernte, in welche er investiert hat, ausfallt, ist
auch das investierte Kapital weg. Wenn der Kurs fir das Produkt aufgrund einer starken Abnahme
der Nachfrage plotzlich stark abféllt, hat der Anleger fir dieselbe Ware vielleicht einen deutlich zu

hohen Preis gezahilt.

Warentermine funktionieren so gesehen also ein wenig wie vorborsliche Aktienkdufe, welche im
Punkt 4.2.2.1 nadher beschrieben sind. Die Waren werden auch nicht in Anteilen, sondern in den
Ublichen Einheiten gehandelt. Das bedeutet, dass Industriemetalle in metrischen Tonnen gehandelt
werden, Edelmetalle in Feinunzen, Rohdl in Barrel und Heizdl in Gallonen. Einige der wichtigsten
Warenterminbérsen weltweit sind die LMF (London Metal Exchange) speziell fir Edelmetalle, die
NYMEX (New York Mercantile Exchange) in New York, die CME (Chicago Mercantile Exchange) in
Chicago, die KCBT (Kansas City Board of Trade) und die NYBOT (New York City Board of Trade)
in New York, welche speziell fir den Handel mit Kaffee, Zucker, Kakao und Baumwolle bekannt ist

(Broker-Test.de, kein Datum).

Beim Devisenhandel handelt es sich, wie zuvor beschrieben, um den Handel mit auslandischen und
inlandischen Wahrungen. Wichtig hierbei zu beachten ist, dass immer zwei Wahrungen in einem

solchen Tausch inbegriffen sind. Die Wahrung, welche man eintauscht und die Wahrung, welche
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man erwerben will. Man tauscht also zum Beispiel Euro ein, um dafir Yen oder US-Dollar zu erhal-
ten. AuRerdem ist es wichtig zu beachten, dass nur das Recht auf die jeweilige Wahrung erworben
wird und nicht die physische Wahrung selbst. Es gibt unterschiedliche Mdglichkeiten Devisen zu
handeln. Es gibt z.B. die Méglichkeit der Devisenoptionsgeschéfte. Bei solchen Devisenkaufs- bzw.
Devisenverkaufsoptionen handelt es sich um den Erwerb des Rechtes, an einem bestimmten Tag
oder auch innerhalb einer festgelegten Frist eine bestimmte Wéahrung zu einem vorher vereinbarten
Betrag zu kaufen oder zu verkaufen. Bei einer Devisenoption erwirbt der Anleger das Recht zu kau-
fen unabhangig von der Marktentwicklung. Ihm bleibt Giberlassen, ob er die Option des Kaufens oder
Verkaufens letztendlich wahrnehmen mdchte. Ob der Anleger die Option zieht, hangt in der Regel

vom Verhaltnis zwischen dem aktuellen Kurs und dem ausgehandelten Kurs ab.

Das ist auch der Unterschied zwischen Optionsgeschéften und sogenannten Devisen-Future-Kon-
trakten. Diese funktionieren wieder ein wenig wie Warentermine. Der Kaufer oder Verkaufer einer
Wahrung verpflichtet sich in diesem Fall dazu einen bestimmten Betrag der jeweiligen Wahrung zu
einem fixierten Kurs zu kaufen oder zu verkaufen. Der Unterschied zwischen beiden Varianten ist
also die mdgliche Option, welche es bei den Optionsgeschéaften zu ziehen gibt und welche der An-
leger bei Future-Kontrakten nicht besitzt. Der Handel mit Devisen erfolgt tGiberwiegend via Telefon
mit einem Devisenhandler oder aber Uber elektronische Systeme. Das am weitesten verbreitete
Handelssystem fir Devisen ist der FOREX(Foreign Exchange)-Handel. Durch den FOREX-Handel
werden jeden Tag mehrere Billionen US-Dollar umgesetzt.

Interessant am Devisenhandel ist, dass der Anleger im Vergleich zu z.B. Aktien einen sehr geringen
Einsatz erbringen muss. Der Mindesteinsatz fur einen Anleger, so genannte Margins, liegt auf dem
Devisenmarkt in der Regel zwischen 0,5 und 2 Prozent. Das heif3t, um auf dem Devisenmarkt eine
Million Euro zu bewegen reichen bei einem einprozentigen Mindesteinsatz schon 10.000 Euro als
Sicherheitsleistung aus. Daher kann ein Anleger auf dem Devisenmarkt extrem schnell zu Geld

kommen, es aber auch extrem schnell wieder verlieren (Finanzen.net, kein Datum).

Beim Anlegen auf der Bank ist von vornherein festgelegt, wo die Geschéfte abgeschlossen werden.
Namlich auf der Bank. Man braucht hierfiir kein Depot zu eréffnen oder mit einem Handelssystem
zu arbeiten. Man geht einfach auf die Bank, entscheidet sich fir eine der Ublichen Anlageformen
und erhalt im Idealfall Gber den abgemachten Zeitraum dann entsprechende Zinsen auf das ange-

legte Kapital.

Das Ganze funktioniert nur deshalb so gut, weil die Bank das angelegte Geld weiterverleiht. Sprich,
der Anleger Uberlasst der Bank sein Kapital fir einen bestimmten Zeitraum. Dafir bekommt er von
der Bank Zinsen zugesprochen. Nun kann die Bank das Kapital weiter an eine dritte Person verlei-

hen und von dieser wiederum, in der Regel héhere Zinsen einfordern, als sie dem Anleger bezahlt.
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Also zahlt derjenige welcher den Kredit von der Bank erhélt strenggenommen die Zinsen der Anleger
plus eine Marge, die der Bank ermdéglicht ihren Betrieb (Filialnetz, Angestellte etc.) zu finanzieren
und einen Betriebsgewinn zu generieren. Im Grunde ist das Bankensystem so relativ einfach zu
beschreiben. Nun hangt die Héhe der Zinsen, die der Anleger von der Bank erhalt, von der Art des
Kontos ab. Wenn ein Anleger der Bank Uber z.B. funf Jahre sein Geld komplett tberlasst, ohne ein
Recht zu haben, in dieser Zeit dartiber zu verfigen, bekommt er mehr Zinsen als wenn er sein Geld
auf einem Tagesgeldkonto parkt. Das liegt daran, dass die Bank im ersten Fall mehr Planungssi-
cherheit hat und das Geld sicherer verleihen kann. Im letzteren Fall kann der Anleger sein Geld von
heute auf morgen abheben und die Bank kann es nicht mehr (zu héheren Zinsen) weiterverleihen
(Heuser, 2017). Anlagen in Form von Sparkonten gelten als eine der sichersten Anlageformen tber-
haupt. Auch aufgrund der Einlagensicherung, welche weiter vorne im Punkt 4.2.5 genauer erlautert

wird.

4.4 Kursbeispiele von traditionellen Anlagen

In diesem Punkt wird nun auf die verschiedenen Kursentwicklungen der traditionellen Anlagen, so-
weit es mdglich ist, eingegangen. Hierzu werden die Kurse der verschiedenen Anlagen der letzten
Jahre genauer betrachtet und einzeln versucht zu werten. Es wird nicht auf die Grinde fir die Ein-
briiche im Einzelnen eingegangen. Es werden lediglich die Kursverlaufe analysiert. Auf die mogli-
chen Ursachen fiir Kurseinbriiche oder Kursexplosionen, wie sie in diesem Punkt dargestellt werden

wird im nachsten Punkt 4.5 dann nochmals genauer eingegangen.
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Abbildung 1 Kursverlauf Staatsanleihen Griechenland (Boerse.de, 2018)

21



Die Abbildung 1 zeigt grafisch dargestellt die durchschnittliche Rendite einer zehnjahrigen griechi-
schen Staatsanleihe zum Zeitpunkt des Erwerbs. Man kann hierbei sehr deutlich sehen, dass die
griechische Staatsanleihe zwischen den Jahren 2011 und 2015 besonders hohe Renditen versprach
(Boerse.de, 2018). Dies waren gleichzeitig auch die unsichersten Jahre Griechenlands wahrend der
Krise. Das Problem Griechenlands war namlich unter anderem, dass sie zu viele Staatsanleihen zu
viel zu hohen Renditen ausgegeben haben. Als dann klar wurde, dass Griechenland die Zinsen auf
die Staatsanleihen nicht mehr zurtickzahlen kann, war lange ungewiss, ob Griechenland eventuell
in einen vollstandigen Staatsbankrott gehen wirde. Das war auch der maf3gebliche Grund, weshalb
der Ausschlag fir die Renditen von 2011 bis 2013 so auffallig stark war. Da die Rating Agenturen
die griechischen Staatsanleihen wéhrend dieser Zeit sogar mit CCC bewerteten und es lange nicht
feststand, ob der Eurorettungsschirm verabschiedet und Abhilfe schaffen wirde. Also war, und ist
bis heute ins Jahr 2018, die griechische Staatsanleihe als eine Hochrisikoanleihe eingestuft. Dem-
entsprechend musste Griechenland, wie alle Hochrisikostaaten, in dieser Zeit die Anleger mit tber-
durchschnittlichen Renditen locken. Auch heute noch gilt die Griechische Staatsanleihe als Risiko-
anleihe, was immer noch durch vergleichsweise hohe Renditen von zwischen vier und zehn Prozent

in den letzten beiden Jahren zum Ausdruck kommt (Thomson Reuters Deutschland GmbH, 2011).
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Abbildung 2 Kursverlauf Aktie Volkswagen (Finanzen.net, 2018)

Das Beispiel fur den Aktienkursverlauf wird in diesem Fall durch die VW Aktie dargestellt. Die VW

Aktie ist eine Aktie aus dem Deutschen Aktien Index oder kurz DAX genannt. Seit vielen Jahren
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steigt die VW Aktie im Kurs und hatte zwischen den Jahren 2014 und 2015 ein faszinierendes kurz-
zeitiges Hoch von knapp 250 Euro pro Aktie. Kurz darauf ist die sogenannte Dieselaffare durch die
Medien weltweit bekannt geworden. VW stand in dieser Zeit mit dem Ricken zur Wand und musste
neben dem beschadigten Ruf auch noch Ausgleichs-, sowie Reparatur- und Strafzahlungen in Milli-
ardenhdhe zahlen. Dieser Wirtschaftliche Schlag hat die VW Aktie innerhalb von einem halben Jahr
auf ein Tief von nur noch 105 Euro pro Aktie fallen lassen. Dass ein wirtschaftlicher Schlag wie
dieser selbst den grofzen VW Konzern ins Wanken geraten lasst zeigt, wie schnell Aktienkurse auch
von vermeintlich sicheren Firmen pl6tzlich fallen kdnnen. Das beweist auch wie unsicher der Akti-

enmarkt ist und wie schnell man als Anleger sein Kapital hier verlieren kann (Specht, 2018).
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Abbildung 3 Kursverlauf Feinunze Gold (Finanzen.net, 2018)

Dieser Kursverlauf beschreibt die Preisentwicklung fir Feingold in den letzten achtzehn Jahren. Im
Jahr 2000 musste ein Anleger noch knapp 300 Dollar fur eine Feinunze Gold investieren. Bereits
zwolf Jahre spéter hat Gold ein enormes Hoch von knapp 1.800 Dollar pro Feinunze erreicht. In
diesem Zeitraum von nur 12 Jahren hat sich der Goldpreis also versechsfacht. Wie bei jedem Kurs,
egal ob Staatsanleihen, Aktien oder Warentermine, ist auch beim Gold irgendwann der Punkt ge-
kommen, an dem der Kurs einfach nicht weiter steigen kann. Diesen Punkt hat der Goldpreis ca. im
Jahr 2012 erreicht. Ab diesem Zeitpunkt ist der Goldkurs kontinuierlich weiter gefallen bis ins Jahr
2016-2017. Den Goldpreiseinbruch hat selbst die Wall Street nicht kommen sehen und einige Profis
haben sich hier enorm verspekuliert. Fakt ist, dass Gold immer schon eine attraktive alternative

Anlage fir viele Anleger war. Da Gold als eine der sichersten Anlageformen gilt, legen viele Men-
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schen ihr Geld in Gold an, wenn die Leitzinsen zu niedrig sind oder wenn Sie eine Inflation beftrch-
ten. So auch um das Jahr 2010 herum als in Europa, neben Griechenland, einige Lander am Rande
des Bankrotts standen. Viele Leute haben Angst gehabt, dass der Euro an sich in Gefahr ist und
komplett verschwinden wirde und versuchten daher ihr Vermdgen in Form von Gold abzusichern.
Diese vermehrte Nachfrage liel3 den Goldpreis dann auch folgerichtig um das Jahr 2010 stark an-
steigen. Als die Eurolander dann aber 2013 die Lage zunehmend in den Griff bekamen und das
Uberleben des Euro wahrscheinlicher wurde sowie die befiirchtete Inflation ausgeblieben ist, haben
viele Anleger inre Goldvorrate wieder verkauft. Dieses Uberangebot an Gold auf dem Markt konnte
einer der Grunde fur den starksten Einbruch des Goldkurses in den letzten 30-Jahren gewesen sein
(Bode, 2014).

1,35 r WJJ" nr.f*-b"wl‘"-*\ L+ 5%
1,304 4 '-llr' \L’ 0%

1,25+ 1'1‘

1.20 “"llll H’U‘Il‘\ —-3,3%
LAt | i

MM -10%

1 -I N f‘ll rh ;Ilh‘hh i F]r"ll.l‘ |1'I J‘l.'lﬁ '1"' oy

1,10 P A ey f L _15%

| ||{III j ! ! Mee ! lu M -l"."u
1,05- " i Fa b

1,00

—-20%

2013 2014 2015 2016 2017

Abbildung 4 Wechselkurs Euro-US-Dollar (Finanzen.net, 2018)

Die Abbildung 4 zeigt einen typischen Wechselkursverlauf zwischen Euro und Dollar wéahrend der
letzten funf Jahre. Man sieht, dass der Euro deutlich hoher bewertet war als der Dollar. Das heil3t,
zur starksten Zeit um 2014 erhielt man noch knapp 1,4 US-Dollar fur einen Euro, am schwachsten
Punkt um die Jahreswende 2016/2017 nur noch knapp 1,05 US-Dollar. Das war der tiefste Stand
des Euro seit 2006. Solch ausgepragte Kurseinbriiche sind am Devisenmarkt eigentlich eher eine
Seltenheit. Grund hierfiir war unter anderem wiederum die griechische Krise. Das Uberleben des
Euro stand nach wie vor auf der Kippe, auRerdem standen in Griechenland Parlamentswahlen an.
Die Ungewissheit mit welcher Regierung Griechenland die Krise Uberstehen wirde hat viele Anleger
dazu gebracht in andere Wahrungen zu investieren. Des Weiteren standen in den USA die ersten
Zinserhdhungen seit 2006 an, wahrend die europaische Zentralbank die Leitzinsen auf dem dama-
ligen Tiefstand belassen wollte. Ein weiterer Grund fur den starken Einbruch des Euro gegeniber
des Dollar war, dass die Arbeitslosenquote in Amerika im Vergleich zu Europa deutlich starker re-
duziert wurde. Von uber zehn Prozent auf lediglich 5,8 Prozent. In Europa wurde in dieser Zeit le-

diglich ein Fortschritt von 11,8 auf 11,4 Prozent gemessen (Philipp Krohn, 2015).
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Abbildung 5 Leitzinsentwicklung der Européischen Zentralbank (Ariva.de, 2018)

Die Abbildung 5 zeigt die Leitzinsentwicklung der Europaischen Zentralbank seit dem Jahr 2000. In
den Jahren 2000 bis 2009 gab es noch durchgehend hohe Zinsen bei den Banken. Diese lagen
zwischen maximal finf Prozent und zwei Prozent im Minimum. 2009 fiel der Leitzins dann vergleichs-
weise schnell von Uber vier auf nur noch ein Prozent. Seitdem ist der Leitzins immer noch weiter
gefallen bis er 2015 schlief3lich bei null Prozent angekommen war. Seit 2015 blieb er da auch. Der
Leitzins hat enormen Einfluss auf praktisch alle auf dem Markt befindlichen Anlagemdglichkeiten wie
im Punkt 4.5 deutlicher wird. Grundsatzlich lasst sich aber sagen, ein hoher Leitzins bedeutet nied-
rige Kurse, ein geringer Leitzins bedeutet hohe Kurse. ,Der Leitzins wurde im Jahr 2009 bewusst
stark gesenkt, der Grund hierfiir war Gberwiegend der europaweite Einbruch der Konjunktur und der
gleichzeitig stattfinde Rickgang der Inflation. Die Zinssenkung war also grundsatzlich eine MalR-
nahme der Europaischen Zentralbank gegen die Europaweite Rezession in diesen Jahren® (Welt.de,
2008).

4.5 Indikatoren mit Einfluss auf die Kurse...

Grundsatzlich gibt es zahllose Indikatoren mit starkem bis mafigem Einfluss auf die Kursentwick-
lungen an den Anlegermarkten. Alle herauszuarbeiten und hier aufzulisten wiirde den Umfang dieser
Arbeit deutlich Ubersteigen. Daher werden hier lediglich die wichtigsten Indikatoren mit Einfluss auf
die jeweiligen Anlegermarkte behandelt. Grundsatzlich Iasst sich jedoch fur alle Anlagen sagen, ein
geringer Leitzins (und in der Folge auch niedriger Sparzins) macht alle Alternativen zum Bankkonto
attraktiver. Die Kurse steigen also. Ein hoher Leitzins hingegen lasst die Kurse fallen, da viele Anle-

ger die sichere Anlagemethode des Bankkontos mit sicheren und vergleichsweise geringen Zinsen
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praferieren und dementsprechend das Risiko von Aktien und anderen Risikoanlagen scheuen. Na-
turlich gibt es auch verschiedene Grinde fur Kursschwankungen des Leitzinses, diese werden im
Punkt 4.5.5 genauer erlautert. AuBerdem haben Angebot und Nachfrage, sowie die Weltpolitik und
die jeweilige Politik der einzelnen Lander immer einen groRen Einfluss auf die Kurse der verschie-

denen Investitionsguter.

4.5.1 ...bei Staatsanleihen

Bei Staatsanleihen gilt es zunéchst einmal zwischen Rendite und aktuellem Kursverlauf zu unter-
scheiden. Die Rendite ist die dauerhafte Zinsausschittung welche Uber die festgelegte Laufzeit des
Papieres regelmaRig anfallt. Der Kurs ist der jeweilige Kurs zu welchem Staatsanleihen vor dem
jeweiligen Ablaufdatum der Papiere an der Borse gehandelt werden. Zunachst wird auf Einfliisse
eingegangen, welche die Rendite einer Staatsanleihe beeinflussen. Der erste Punkt, welcher die
Rendite einer Staatsanleihe beeinflussen kann, ist der Leitzins. Wenn die Anleger feststellen, dass
sie auf dem Standard Sparkonto bei ihrer Bank bessere Zinsen bekommen als bei Staatsanleihen
mit Laufzeiten von mehreren Jahren, dann Gberlegt sich der Anleger zweimal, ob er sein Kapital zu

kleineren Zinsen fir so eine lange Zeit anlegen mochte.

AulRerdem spielt die Einschatzung der Ratingagenturen und die Bonitat des jeweiligen Landes eine
wichtige Rolle. Wenn die Bonitét eines Landes durch die verschiedenen Ratingagenturen als beson-
ders unsicher angesehen wird, missen die Lander mit héheren Renditen locken, damit sie Uber-
haupt jemanden finden, der ihnen trotz der unsicheren Finanzlage privates Kapital anvertraut (Dr.
Bortenlanger Christine, 2017, S. 190-195).

Die einzige Mdglichkeit Staatsanleihen zu handeln, bevor die Laufzeit voriber ist, ist sie Uber die
Borse wieder zu verkaufen, oder natirlich zu kaufen, ganz wie man méchte. Hier bekommt man
aber natirlich nicht das investierte Geld vom emittierenden Staat zurlick, sondern tbertragt die An-
leihen auf denjenigen, der die Anleihen erwirbt. Die Kurse, zu welchen die Anleihen gehandelt wer-
den, hadngen Uberwiegend von der Laufzeit, der Entwicklung des Marktzinses und der Bonitat des
Emittenten ab. Der Marktzins hat hierbei den wohl gré3ten Einfluss auf die Kursverlaufe verschie-
dener Anleihen. Wenn der Markizins steigt, verlieren alle Anleihen mit Renditen unter dem Marktzins
selbstredend an Wert. Niemand kauft eine Anleihe mit einem Prozent Rendite an der Bérse, wenn
er auf der anderen Seite eine nagelneue Anleihe vom Staat mit 1,5 % Rendite bekommt. Anders-
herum klappt die Sache mit dem Bdrsenhandel jedoch gleich viel besser. Wenn eine Anleihe mit 1,5
% Rendite an der Borse angeboten wird, der derzeitige Marktzins jedoch nur bei einem Prozent liegt,
dann lassen sich sehr gute Angebote fur die Anleihe erwarten. Vorausgesetzt natirlich man méchte

die Anleihe verauRern (Clnnen, 2017).
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4.5.2 ...bei Aktien

Indikatoren mit Einfluss auf die Aktienkurse gibt es zuhauf. Grundsétzlich lasst sich jedoch immer
sagen, dass der Leitzins i.d.R. mit einer der Hauptrollen versehen ist. Ein geringer Leitzins lasst die
Aktienkurse Ublicherweise ansteigen, da niemand mehr sein Geld auf der Bank lassen mochte, wenn
es dafur keine Zinsen gibt. Und anders herum lasst ein hoher Leitzins die Kurse fir gew6hnlich
abfallen, da niemand bereit ist das Risiko der Borse zu tragen, wenn es auf der Bank ebenfalls gute,
sichere Renditen gibt (Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 203-207).

Mindestens ebenso grofRen Einfluss hat jedoch das Angebot und Nachfrage Prinzip. Nicht auf die
Aktienkurse im Allgemeinen sondern im Hinblick auf einzelne Aktien. Wenn ein Unternehmen noch
so gut dasteht, die Anleger sich jedoch nicht flr dessen Aktien interessieren, kann es ab und zu
sein, dass man Aktien eines Unternehmens deutlich unter Marktwert erwerben kann. Einfach da ein
Aktieninhaber ein Aktienpaket loswerden mdchte oder muss und keinen anderen Abnehmer dafur
findet.

Einen ganz grof3en Einfluss auf das Angebot und die Nachfrage einzelner Aktien haben die Nach-
richten. Wenn eine Verlustwarnung eines Unternehmens in den Nachrichten erscheint, werden alle
Aktieninhaber schauen, dass sie die Aktien des jeweiligen Unternehmens so schnell wie mdglich
abstof3en, um den Verlust mdglichst gering zu halten. Wenn jedoch plétzlich viel mehr Aktien an der
Bdrse angeboten werden als es Interessenten dafiir gibt, kann sich der Interessent einfach die glins-
tigste Aktie heraussuchen und bestimmt somit den Preis aktiv mit. So geschehen z.B. bei der VW-
Aktie in Abbildung zwei. Die Dieselaffare ging mit der Nachricht von Ausgleichszahlungen in Milliar-
denhdhe um die Welt und die VW-Aktie hat innerhalb kiirzester Zeit einen Wertverlust von knapp
150 Euro pro Aktie erlitten. Und das, obwohl sie zu dieser Zeit auf einem Hoch war (Finanzen.net,
2018).

4.5.3 ...bei Termingeschaften

Termingeschafte gehdren wohl mit zu den riskantesten Geldanlagen auf dem Markt. Es gibt Unmen-
gen von Grunden, weshalb Termingeschéfte, welche heute noch als guter Deal abgehakt wurden,
morgen vielleicht schon den Ruin des Investors bedeuten. Das Gemeine bei Termingeschéften ist
dabei, dass nicht nur der Markt selber Einfluss auf die Kursentwicklungen hat, sondern auch noch
unvorhersehbare Ereignisse wie beispielsweise das Wetter oder andere héhere Machte. Weiterhin
muss man unterscheiden, dass es bei Termingeschaften sogenannte Optionen und sog. Futures
gibt. Wahrend Futures zum Kauf und Verkauf der Ware zu einem vorher festgelegten Preis verpflich-
ten, hat der Kaufer bzw. Verkaufer welcher sich eine Option im Kaufvertrag zusichert, auch die M6g-
lichkeit die Option zum Kauf bzw. Verkauf verstreichen zu lassen. Letzteres gibt dem Kaufer bzw.

Verkaufer auf diesem schnelllebigen Markt eine Menge Sicherheit. Zum einen haben natirlich, wie
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bei den meisten Anlagen, Angebot und Nachfrage sowie auch der Leitzins der EZB groRRen Einfluss
auf die Preise der an den Terminbérsen gehandelten Waren. Zum anderen haben samtliche Indika-
toren, welche die weltweite Ernte beeinflussen, grof3en Einfluss auf die Preise. Ein Beispiel hierfr
ist zum Beispiel, dass die Kartoffelpreise enorm steigen, wenn europaweit die Kartoffelernte ausfallt.
Die Investoren, welche Futures mit den europaischen Bauern abgeschlossen haben, werden sich
argern. Die Investoren jedoch, welche Futures mit den Kartoffelbauern auf3erhalb Europas abge-
schlossen haben, werden sich freuen. Denn der grof3e Ausfall der europédischen Ernte wird die

Preise fur Kartoffeln weltweit in die Hohe treiben (Grinewald, 2012).

4.5.4 ...bei Devisenhandel
Es gibt, neben den in der Einflhrung dieses Punktes bereits genannten Einflussfaktoren, sechs wei-
tere kursbestimmende Faktoren. Diese sind: die Realwirtschaft, die Kaufkraftparitat, die Zinsdiffe-

renz, die Kapitalstrome, die Intermarkt-Bewegung und die Stimmungsindikatoren.

Bei der Realwirtschaft eines Landes kommt es eher weniger auf den wirklichen Zustand der Volks-
wirtschaft eines jeweiligen Landes an, als vielmehr auf die Erwartungen welche die Marktteilnehmer
an die Wirtschaft haben. Je starker die zuklnftigen Wirtschaftsaussichten eines Landes sind, desto
besténdiger sollte auch der Wechselkurs sein. Kaufkraftparitat bedeutet, dass das gleiche Produkt,
zumindest in der Theorie, weltweit auch gleich viel kostet. Das ist aber in der Realitat so nicht um-
setzbar, da verschiedene Lander unterschiedliche Wahrungen haben und die Wechselkurse zwi-
schen den Wahrungen sekiindlich schwanken. In der Realitat missten sich die Preise flir McDonalds
Burger weltweit also sekiindlich verandern, um den Anforderungen der Kaufkraftparitat gerecht zu
werden. Auch die Zinsdifferenz zwischen den Landern kann einen Einfluss auf die Kursentwicklun-
gen haben. Wenn die USA hohere Renditen versprechen als es die EU-Lander tun, dann werden
die Leute mehr US-Dollar kaufen und diese in den USA anlegen. Die héhere Nachfrage nach Dollar
wird dann den Dollarkurs ansteigen lassen, meist jedoch nur kurzfristig. Da die Devisenmarkte sehr
stark auf Entwicklungen an den Renten-, Aktien-, und Rohstoffmarkten reagieren, sind sie sehr stark
von der Borse beeinflusst. Ein schwacher Aktienmarkt starkt in der Regel festverzinsliche Anlagen
und diese wiederum sind gut fiir den Devisenhandel, da sie nicht so anfallig wie Borsenspekulatio-
nen sind, und somit das Kapital langfristig und sicherer zur Verfilgung steht und nicht vielleicht schon
morgen verloren sein kann, wenn z.B. ein groRer Konzern Bankrott geht. Als wichtige Stimmungs-
indikatoren gelten gemeinhin die Prognosen der grof3en Investmenthduser. Sind alle Investment-
hauser restlos optimistisch gegeniber einer Trendwende, klappt diese meist nicht. Man kann also
sagen, dass eine Trendwende Ublicherweise nur funktionieren kann, wenn die tberwiegende Mehr-
heit der Marktteilnehmer nicht mit einer Kursanderung rechnet (Frankfurter Allgemeine Zeitung,
2009).
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4.5.5 ...beim Anlegen auf der Bank

Der Zinssatz, welchen der Anleger bezahlt und bekommt, ist im Grunde genommen ein Spiegel des
aktuellen Geldpreises. Also des Preises, fur welchen sich die Banken selber Geld von der jeweiligen
Zentralbank besorgen kdnnen. Der Sparzins hangt demnach enorm von den Leitzinsen der jeweili-
gen Zentralbanken ab. Hohe Leitzinsen bedeuten in der Regel hohe Zinsen bei der Geldanlage und
anders herum bedeuten geringe Leitzinsen einen kleinen Zins auf das ersparte Kapital. Doch wieso
hebt oder senkt eine Zentralbank ihren Leitzins Gberhaupt? Ein Beispiel hierfur bietet die Finanzkrise
2007. Als damals die Finanzwelt zu wackeln begonnen hatte, liefen reihenweise Banken Gefahr
bankrott zu gehen. Da der Staat jedoch die Banken braucht und nicht einfach alle bankrott gehen
lassen kann, musste die EZB sich einen Weg einfallen lassen wie die Staaten ihre Banken mdglichst
glnstig retten konnten. Durch die Senkung des Leitzinses von 4 auf O Prozent hat die EZB den
Europreis damals enorm gesenkt. Dadurch konnten die Staaten die Rettung der Banken Uberhaupt
erst finanzieren. Andersrum wird der Leitzins bei einer starken Wirtschaft wahrscheinlich wieder stei-

gen, da der Preis fur das Geld auch wieder hoher angesetzt werden kann (Kaiser, 2017).
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5. Kryptowahrungen

Im Folgenden werden nun einige géngige Kryptowéahrungen untersucht. Die Untersuchung findet im
selben Stile der Untersuchung der traditionellen Anlagen statt, damit der darauffolgende Vergleich
moglichst viel Aussagekraft hat, und die zentrale Frage, ob Kryptowahrungen eine wirkliche Alter-

native zu traditionellen Anlagen sind, méglichst exakt beantwortet werden kann.

5.1 Erlauterung der Begrifflichkeit Kryptowahrungen
Was sind nun Kryptowéahrungen? Der Begriff Kryptowahrungen, oder oftmals auch Kryptocoins ge-
nannt, beschreibt im Grunde digitale ,Quasi‘-Wahrungen, welche meist ein dezentrales, stets ver-

teiltes und kryptografisch abgesichertes Zahlungssystem besitzen (Bendel, 2018).

Zu den bedeutendsten und bekanntesten Kryptowéhrungen zéhlen unter anderem Bitcoin, Litecoin,
Dash, Monero oder auch Ethereum. Auf einige hiervon wird im Laufe dieses Punktes weiter einge-
gangen. Auch werden Betrugsmodelle der Kryptowéahrungsbranche angesprochen und es wird ver-
sucht anhand eines Beispiels zu erklaren, weshalb diese Betrugsmodelle existieren und wie man

sie schon von vornherein erkennen kann.

5.2 Geschichten und Fakten zu Kryptowahrungen

Auch wenn es Kryptowahrungen noch nicht allzu lange auf dem Markt gibt, haben sie dennoch schon
Geschichten von unglaublichen Gewinnen und traumhaftem Reichtum geschrieben. Eine dieser Ge-
schichten ist zum Beispiel die der 20-Millionen Dollar Pizza. Die Geschichte der 20-Millionen Dollar
Pizza erzahlt auch die Geschichte vom ersten Kauf eines realen Gutes mit Kryptocoins. Der Soft-
wareentwickler Laszlo Hanyecz hat am 22. Mai 2010 auf der Internetseite bitcointalk.org 10.000
Bitcoins fur denjenigen geboten, welcher ihm zwei Pizzas bestellte und zuliefern lief3 (Bitcointalk.org,
2010). Der Gluckliche, der auf den Deal eingegangen ist, heil3t Jeremy Sturdivant. In der Zwischen-
zeit gibt es einige Onlineshops, welche Bitcoins als Zahlungsmittel zulassen, damals jedoch war es
noch etwas vollig auRergewohnliches ein reales Gut mit einer digitalen Wahrung zu erwerben. Als
Laszlo damals das Angebot fiir die Pizzas online gestellt hatte, lag der Bitcoin-Preis noch bei einem
Bruchteil eines Cents. Das bedeutet, dass die 10.000 Bitcoins damals umgerechnet ca. 40 Euro wert
waren. Ein stolzer Preis flr zwei Pizzas aber kein Vergleich dazu, was die 10.000 Bitcoins nur acht
Jahre spéater wert sein sollten (Koenig, 2017, S. 23-24). Heute, am 06.05.2018 um 15:52 Uhr liegt
der Preis pro Bitcoin bei 7.996 Euro. Damit waren die 10.000 Bitcoins ca. 80 Millionen Euro wert.
Auf dem bisherigen Allzeithoch des Bitcoin gegen Ende des Jahres 2017 lag der Preis fur einen
Bitcoin sogar bei gerundet 16.892 Euro. Die Bitcoins, mit denen die zwei Pizzas im Jahre 2010
gekauft wurden, waren also, hatte Laszlo sie bis dahin behalten, rund 170 Millionen Euro wert ge-

wesen (Finanzen.net, 2018).
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5.3 Welche Kryptowahrungen gibt es?

Kryptowahrungen gibt es in der Zwischenzeit hunderte, wenn nicht tausende verschiedene. Daher
wird sich diese Arbeit Uberwiegend auf drei mehr oder weniger prominente, ziemlich verschiedene,
Vertreter der Kryptoszene in der heutigen Zeit (2018), konzentrieren. Dazu gehdren Bitcoin,
Ethereum und Auroracoin. Auf diese drei wird sich der folgende Punkt Gberwiegend konzentrieren.
Im Punkt 5.6 wird noch genauer auf die Problemfélle der Szene eingegangen. Alle anderen Kryp-
towahrungen werden nicht Teil dieser Arbeit sein, da es den Umfang der Arbeit bei weitem Uberstei-

gen wirde auf jede Kryptowahrung einzugehen.

5.3.1 Bitcoin

Die wohl bekannteste Kryptowahrung weltweit ist der Bitcoin. Der Bitcoin gilt auch als die ,Mutter
aller Kryptocoins® (Koenig, 2017, S. 79). Praktisch alle anderen Kryptocoins sind aus der Idee des
Bitcoin entstanden und bauen auf ganz dhnlichen Prinzipien auf. Der Bitcoin verkérpert in dieser
Arbeit die Kryptocoin-Gattung, welche fur Zahlungen jeder Art und ohne 6rtliche Beschrankung ge-
dacht sind.

Anfangs war der Bitcoin die weltweit dominierende Kryptowahrung mit Marktanteilen von bis zu 90%,
auch aufgrund mangelnder Alternativen. Inzwischen gibt es jedoch jede Menge Kryptocoins auf dem
Markt, welche alle in etwa denselben Service wie der Bitcoin bieten, jedoch eine deutlich verbesserte
Funktion aufweisen. Inzwischen liegt der Marktanteil des Bitcoin bei unter 50%. Obwohl es inzwi-
schen deutlich funktionellere Kryptowahrungen als den Bitcoin gibt, ist der Bitcoin immer noch die
unangefochtene Nummer eins unter den Kryptowdhrungen. Das liegt am sog. Netzwerkeffekt. Das

bedeutet, dass der Bitcoin rund um sich herum ein besonders funktionelles Netzwerk aufgebaut hat.

Man kann mit Bitcoin inzwischen handeln und bezahlen, das ist nicht bei allen Kryptowahrungen der
Fall und das ist der grof3te Vorteil des Bitcoin gegentber seinen direkten Konkurrenten. Am besten
vorstellen kann man sich den Netzwerkeffekt am Beispiel eines Telefons. Wenn nur eine Person ein
Telefon besitzt ist dieses nicht besonders niitzlich, wenn jedoch viele Personen Telefone haben,

dann ist das Telefon pl6tzlich sehr nitzlich.

Eine weitere Besonderheit ist, dass die maximal jemals existierende Anzahl von Bitcoins von deren
Erfinder Satoshi Nakamoto auf 21 Millionen Stiick begrenzt ist. Das mag nattrlich erstmal wenig
erscheinen, jedoch ist ein Bitcoin anders als etwa Euro oder Dollar bis auf acht Stellen hinter dem
Komma teilbar, und nicht nur bis auf zwei. Sollten diese acht Stellen irgendwann nicht mehr ausrei-
chen, da die kleinste Einheit des Bitcoin, welche tbrigens nach dem Erfinder der Bitcoins Satoshi
genannt wird, immer noch einen zu hohen Wert hat, um damit verntinftig einkaufen zu kénnen, ware

es moglich, weitere Stellen hinter dem Komma hinzuzuftgen.
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Dadurch, dass sich die Anzahl der neu hinzukommenden Bitcoin ca. alle 3-4 Jahre halbiert und die
Anzahl ebenjener Halbierungen auf 64 begrenzt ist, kann man davon ausgehen, dass erst um das

Jahr 2139 die maximale Anzahl an Bitcoins erreicht wird.

Doch bei all den Vorteilen, der Bitcoin gegentber seinen Konkurrenten hat, hat er auch einige Nach-
teile. Einer ist unter anderem, dass aufgrund der sog. Blockchain, welche offentlich fir jedermann
einsehbar ist und in der jede jemals getatigte Uberweisung festgehalten wird, keine wirkliche Ano-
nymitat moglich ist. Jeder kann jeden Uberweisungsbetrag und die Adressen von Sender und Emp-
fanger problemlos einsehen. Andere Wahrungen wie Dash oder Monero sind dem Bitcoin in Sachen

Anonymitat einen Schritt voraus.

AuRerdem ist die Uberweisungsgeschwindigkeit des Bitcoin ein groRes Problem. Die Uberweisungs-
geschwindigkeit fir Bitcoin-Transaktionen wurde relativ willkirlich festgelegt, deutlich schneller als
die Zeit welche eine herkbmmliche Bankiberweisung bendtigt, aber nicht anndhernd so schnell wie
es die grof3en Kreditkartenunternehmen wie Visa oder Mastercard hinbekommen (Koenig, 2017, S.
83-88).

AbschlieRend lasst sich Gber den Bitcoin folgendes sagen. Er ist nach wie vor das Mal} aller Dinge
in Sachen Kryptocoins. Er hat gegeniuiber seinen Kontrahenten den entscheidenden Vorteil des
Netzwerkeffektes. Dennoch ist der Bitcoin technisch gesehen nicht das Maf3 aller Dinge, es gibt
Coains, die in der gleichen Zeit deutlich mehr und deutlich bessere Innovationen aufweisen. Das
Problem des Bitcoin in dieser Hinsicht ist einfach, dass nur die Miner, also diejenigen, die Bitcoin
generieren, wirklich entscheiden wie und in welcher Art und Weise sich der Bitcoin verandert und
weiterentwickelt. Dieser Entscheidungsprozess kann unter Umstanden sehr schwerfallig und lah-
mend sein. AuRerdem unterscheiden sich die Interessen von Nutzern und Minern beziiglich Ande-
rungen, was einige Innovationen des Bitcoin in der Hinsicht auf seinen Kurs verpuffen lasst (Koenig,
2017, S. 89-90).

5.3.2 Ethereum

Ethereum wird in diesem Punkt die sogenannten ,Appcoins® verkdrpern. Das bedeutet, dass die
Coains nicht Teil des weltweiten Zahlungssystems sind, sondern anderen Zwecken, wie Softwarelo-
sungen dienen. Daher handelt es sich bei diesen Kryptocoins nicht um ein allgemein anerkanntes
Zahlungsmittel im eigentlichen Sinne. Einen Wert, also einen Kurs, sowie natirlich auch einen Nut-
zen haben die Coins dennoch (Koenig, 2017, S. 125).

Ethereum wird oftmals falschlicherweise als Bitcoin-Konkurrent bezeichnet. Das stimmt so jedoch
nicht ganz. Nach Bitcoin hat Ethereum zwar die zweithdchste Marktkapitalisierung, jedoch verfolgt

Ethereum einen ganz anderen Nutzen als Bitcoin. Der Bitcoin versucht allgemein digitales, weltweit
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anerkanntes Geld zu verkérpern, wahrend der Sinn von Ethereum eher darin liegt einen globalen
Supercomputer zu schaffen. Das funktioniert so, dass private Personen ihre Rechenleistung zur
Verfligung stellen und diese zur Verfigung gestellte Rechenleistung in Form der systeminternen
Wahrung Ether verglitet bekommen. Erméglicht wird diese ,Zusammenarbeit* von nicht zusammen-
gehorigen Computern dadurch, dass in allen Uberweisungen, die mit Ethereum getatigt werden, ein
Programmcode enthalten ist. Das bedeutet, dass alle Computer auf denen sich Ethereum befindet,

dieselbe ,Sprache” sprechen und sich somit verstadndigen kénnen.

Die Uberwiegenden Vorteile eines solchen dezentralen Supercomputers sind, dass Betrug, Zensur
oder Manipulation durch Dritte verhindert wird. Das klappt, da es keinen Administrator und kein Un-
ternehmen gibt welche z.B. eine Cloud betreiben und somit niemanden, der entscheiden kann, was

wie dargestellt wird und was tberhaupt veroffentlicht wird.

Ethereum bildet zudem auch noch die groR3te Plattform fir sog. Smart Contracts. Das sind vollauto-
matisierte Vertrage. Bei einem herkdmmlichen Vertrag missen beide Parteien darauf vertrauen,
dass sich das Gegentiber an die vereinbarten Bedingungen hélt, der Smart Contract fiihrt jedoch
alle im Smart Contract festgehaltenen Bedingungen vollautomatsch aus, ohne dass eine Partei ihr
Recht erst einklagen misste. Dies macht Ethereum sehr interessant, da viele Kryptowahrungen
auch auf die Smart Contracts der Ethereum Plattform zurtckgreifen, weil sie keine eigene Block-
chain wie der Bitcoin besitzen. Somit bietet Ethereum neben dem eigentlichen Nutzen auch noch

einen enormen Mehrwert mit Zukunftspotential (Koenig, 2017, S. 127).

5.3.3 Auroracoin
Der Auroracoin wird in dieser Arbeit eine dritte Variante von Kryptowéhrungen verkdrpern. Genauer
gesagt die Art von Kryptowahrungen, welche zwar online zu handeln sind, jedoch nur fir lokal be-

grenzte Zahlungen nutzbar sind.

Es gibt zwar bereits einige lokal begrenzte Zahlungsmittel auf der Welt wie z.B. den Chiemgauer,
der um den Chiemsee in Bayern als Zahlungsmittel anerkannt ist oder das Brixton Pound, das im
Londoner Stadtteil Brixton als Zahlungsmittel genutzt wird. Gemeinsam haben sie alle, dass sie die
lokale Wirtschatft stéarken sollen, indem die Leute in lokalen Geschaften mit ihren lokalen Wahrungen

einkaufen.

Das bisherige Problem, bis zur Erfindung lokaler Kryptowdhrungen, war wieder die zentrale Ausga-
bestelle, welche tber den gesamten Geldfluss bestimmt hat. Der Auroracoin ist eine Art nationale
digitale Wahrung, welche fir den kleinen Inselstaat Island geschaffen wurde. Die erste Version des
Auroracoin wurde 2014 verdffentlicht und basierte auf demselben Code, den der Litecoin verwendet.

In Island war der Auroracoin zunéchst als Reaktion auf die Weltwirtschaftskrise von 2008 geplant,
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denn diese Krise hat den kleinen Staat sehr stark getroffen. Abgelaufen ist die Geschichte rund um
den Auroracoin folgendermal3en. Vor der Erstausschittung wurde bereits rund die Halfte aller ge-
planten Auroracoin geschirft. Diese, immerhin 4,4 Millionen Coins, wurden dann auf alle Isléander,
die sich registriert hatten, aufgeteilt. Das waren rund 43.000 Coins pro Person. Am Tag vor der
Erstausschittung stieg der Kurs des Auroracoin sogar auf fast 100 US-Dollar womit der Auroracoin
kurzfristig die Kryptowahrung mit der dritthéchsten Marktkapitalisierung war. Doch schon am zweiten
Tag nach der Ausschttung lag der Kurs nur noch bei knappen sechs US-Dollar. Von da an fiel der
Kurs weiter und weiter ins Bodenlose. Der Grund war einfach, dass die Islander der Wahrung nicht
vertraut haben und daher alle Isl&nder ihre Coins so schnell wie mdglich in andere Wahrungen um-
tauschen wollten. Inzwischen hat sich der Auroracoin-Kurs zwar wieder von seinem Allzeittief (2 US-
Cent) im November 2015 auf immerhin 0,79 US-Cent im Mai 2018 erholt (Coingecko.com, 2018),
das Experiment wird im Allgemeinen jedoch als gescheitert angesehen. Das Problem bei Auroracoin
war einfach, dass die Wahrung nicht besonders gut durchdacht war. Damit eine Wéahrung wertvoll
wird, muss sie einen besonderen Nutzen haben und mdglichst rar sein. Eine Wahrung, die jedoch
jeder Islander gratis erhalten konnte, ist alles andere als rar, und eine Wahrung, die kaum ein Ge-
schaft in Island als Zahlungsmittel akzeptiert, ist auch nicht durch einen besonderen Nutzen gekenn-
zeichnet (Koenig, 2017, S. 112-114). Fir die lokal begrenzten Kryptowahrungen gibt es weitere Bei-
spiele. Dazu gehéren zum Beispiel der Spaincoin und der Greececoin. Solche lokalen Zahlungsmit-
tel sind vor allem in Krisenlandern entstanden. Jedoch sind auch die Nachahmer des Auroracoin

gescheitert.

Der Grund hierfiir ist, dass die Leute in den jeweiligen Landern kein Vertrauen in die neuen digitalen
Wahrungen hatten. Dieses Vertrauen in eine Wahrung ist fur eine Kryptowahrung jedoch berle-
bensnotwendig. Denn wenn sich eine Wahrung auf dem freien Markt durchsetzen mochte, muss sie
viele Personen von sich Uberzeugen und fir sich gewinnen. Denn nur eine hohe Nachfrage garan-
tiert auch einen Kursanstieg. Ansonsten passiert dasselbe wie bei Auroracoin, Spaincoin, Gree-
cecoin und Co., die Wahrungen verschwinden einfach in der Bedeutungslosigkeit. Bis sie eventuell
eines Tages doch noch das Interesse der jeweiligen Einwohner fur sich gewinnen kénnen (Koenig,
2017, S. 115-116).

5.4 Wo und wie werden Kryptowdhrungen gehandelt?

Um die meisten Kryptow&hrungen handeln zu kdnnen, bengtigt man ein sog. Wallet. Das Wort Wallet
ist dabei ein wenig irrefiihrend, da es sich nicht, wie das Wort vermuten lasst, um eine Geldbdrse,
sondern um eine Software handelt. Diese Software erlaubt es dem Nutzer verschiedene Kryptowah-
rungen zu handeln und zu verwalten. Dabei gibt es viele hundert Anbieter solcher Kryptowallets und

fur fast jede Wahrung ein ganz eigenes Wallet.
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Ein paar wenige Wallets sind in der Lage mehrere verschiedene Wahrungen zu verwalten. Zu den
wichtigsten Funktionen eines Wallet gehdren das Senden und das Empfangen von Betrdgen. Da
der Kontostand eines frisch heruntergeladenen Wallet nattrlich Null betragt, kann ein Nutzer zu-

nachst nur die Empfangen-Funktion nutzen.

Wenn der Nutzer also auf Empfangen klickt, wird eine Wallet-Adresse erzeugt, welche der empfan-
gende Nutzer dem Nutzer, welcher ihm Wahrungen tberweisen muss, mitteilt. Die Adresse lasst
sich mit einer Kontonummer vergleichen. Der einzige Unterschied besteht darin, dass ein Wallet fur
jede Uberweisung eine neue Adresse erzeugen kann, wahrend eine Kontonummer in der Regel

unverandert bleibt.

Der Sender kopiert diese erzeugte Adresse nun in das entsprechende Feld seines Wallet und gibt
noch den entsprechenden Betrag, welcher versendet werden soll, ein. Nun kann eine Uberweisung
stattfinden. Bevor das Geld allerdings tatsachlich im Wallet des Empfangers ankommt, muss die

Uberweisung in einen gliltigen Block geschrieben werden.

Erst dann kann der Empfanger auch etwas mit der jeweiligen Wahrung anfangen. Die Uberweisun-
gen missen jedoch nur bei Kryptowahrungen mit sogenannten Blockchains in Blocke geschrieben

werden.

Nun stellt sich jedoch die Frage, wie man denn an Kryptowahrungen kommt und wie und wo man
diese erwerben kann. Eine ganz einfache Losung ist es, soweit der Arbeitgeber einverstanden ist,

seinen Arbeitslohn in Kryptoform Uberwiesen zu bekommen.

Eine weitere Mdglichkeit ist der Privatkauf. Das bedeutet, dass eine Privatperson einer anderer Per-
son eine gangige Wahrung wie Euro oder Dollar, inzwischen auch andere Kryptowéahrungen wie z.B.
Ether, Gberweist und dafur von ebenjener Person im Gegenzug eine bestimmte Menge an Kryp-
tocoins auf den Wallet Uberwiesen bekommt. Des Weiteren gibt es sogenannte Bdrsen fiir den
Tausch von Staatsgeld in Kryptowdhrungen. Davon gibt es bereits tiber 75 verschiedene weltweit.
Da diese Borsen staatliches Geld von Dritten verwahren, sind sie in der Regel von den Regierungen

als Finanzdienstleister eingestuft und daher streng reguliert.

Die dritte und letzte in dieser Arbeit behandelte Handelsmdoglichkeit fur Kryptowahrungen, (es gibt
noch ein paar weitere, jedoch kann im Umfang dieser Arbeit nicht weiter darauf eingegangen wer-
den), ist eine einfache Wechselstube. In einer einfachen Wechselstube kann man online den aktu-
ellen Kurs einer Kryptowahrung einsehen und diese entweder zu diesem Kurs kaufen oder verkau-
fen. Es ist neben dem Privatkauf mit eine der einfachsten und am haufigsten genutzten Arten des
Kryptohandels. Wechselstuben fur Kryptowahrungen unterliegen dabei genauso strengen Regulie-

rungen wie die eben behandelten Borsen (Koenig, 2017, S. 52-68).
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Auf die Mdéglichkeiten des Handels mit Kryptowahrungen kénnte nun im Detail noch viel ausfiihrlicher
eingegangen werden. Darauf was fur Mdglichkeiten es gibt, Kryptowahrungen zu handeln, darauf
wie verschiedene Wallets funktionieren oder darauf wie man verschiedene Kryptowahrungen am
besten verwalten sollte, das wiirde an dieser Stelle jedoch dazu fiihren, dass der Uberblick verloren
ginge und Uber das Thema dieser Abhandlung hinausgehen. Fir das Verstandnis und die abschlie-

Rende Klarung der anfangs gestellten Forschungsfrage sind die relevanten Punkte erwéhnt worden.

5.5 Pro und Contra von Kryptowahrungen
Wie man nun aufgrund der bisherigen Ausarbeitung sehen kann, haben Kryptowéhrungen einige
Innovationen, welche definitiv einen grol3en Vorteil gegeniber dem Staatsgeld darstellen. Da die

Technologie jedoch noch sehr jung ist, sind viele Punkte noch etwas ausbaufahig.

Dieser Punkt bezieht sich komplett auf die vorangegangenen Seiten, und alles, was hier beschrieben
wird, bezieht sich daher auf dieselben Quellen, welche an dieser Stelle nicht nochmals erwahnt
werden. AuRerdem bezieht sich die Auflistung der Pros und Contras der Kryptowahrungen auf die
drei vorgestellten Kryptowéhrungen. Es mag Ausnahmen geben, auf welche diese Ausarbeitung

nicht immer ganz exakt zutrifft.

Einer der primaren Vorteile von Kryptowdhrungen ist unter anderem die Dezentralitat. Das heif3t,
dass niemand, und schon gar nicht der Staat oder die Banken, die Macht tber diese Kryptosysteme
hat. Es handelt sich um einen durch und durch offenen Markt, in welchem ein fairer Wettbewerb
stattfindet, auch zwischen den einzelnen Wahrungen selbst. Ein weiterer Vorteil ist, dass es unter-
schiedliche Wahrungen fiir unterschiedliche Nutzen mit unterschiedlichen Kursen gibt, welche den-
noch alle irgendwie zusammenhangen. Man kann praktisch jede Kryptowahrung zu einem bestimm-
ten Kurs in eine andere Wahrung tauschen. Das gesamte Netzwerk hangt somit zusammen. Durch
die Kryptografie, die verschiedenen Wallets und die individuellen Schliissel/Passworter, welche in
der Regel nur der jeweilige Besitzer der Wallet kennen sollte, sind Kryptowdhrungen eigentlich ziem-

lich sicher.

Auch gegen Hackerangriffe gibt es Mdglichkeiten sich zu schitzen, indem man sein Wallet einfach

auf eine Hardware, welche nicht mit dem Internet verbunden ist, verschiebt.

Ein weiterer, vielleicht sogar der grol3te Pluspunkt neben der Dezentralitat, ist die Tatsache, dass
die meisten Kryptowdhrungen auf einem sog. open source Code basieren. Das heif3t, dass der Code
fur jeden immer zugénglich ist und somit jeder der eine Schwachstelle im Code findet oder eine
Innovation fur die Wahrung hat, diese in der Regel einfach einbauen kann und die W&hrungen somit
noch besser und sicherer werden. Kein IT Team in keiner Firma hat so viele Programmierer zur

Verfiigung wie eine open source Software erreichen kann.
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In Hinsicht auf Ethereum ist es sogar so, dass die von der Ethereum Plattform zur Verfligung ge-
stellten Smart Contracts eine ganz eigene, von Kryptowahrungen abgespaltene, Zukunft haben
kénnten. Smart Contracts konnten das heutige Geschéftsleben weitgehend automatisieren und so-

mit sogar grof3en Einfluss auf das Rechtswesen haben, indem dieses enorm entlastet wird.

Doch bei all den Pros hat eine so junge Technologie naturlich auch einige Contras. Ein grof3er Mi-
nuspunkt ist, dass bei all der angewendeten Technologie kaum Anonymitat méglich ist. Jedermann
kann jede Uberweisung von und zu jeder Adresse einsehen. Daher kann auch jeder hochrechnen,

Uber wieviel Liguiditat eine bestimmte Adresse verfligt.

Ein weiterer Knackpunkt ist auRerdem, dass Kryptowahrungen nicht viel sicherer als Bargeld sind.
Seinen privaten Schlissel zu seinem Wallet zu verlieren gleicht dem Verlust des Geldbeutels. In den
meisten Fallen ist auf einem Wallet jedoch mehr Geld gespeichert als in einem durchschnittlichen
Geldbeutel. Bei unzureichender Sicherung des privaten Schliissels, muss man den Zugang nicht
einmal verlieren. Es reicht, wenn er von einem kriminellen Hacker gestohlen wird. Niemand haftet

fur einen Diebstahl in Kryptowahrungen auRer dem Geschadigten.

Im Falle von Auroracoin ist ein weiterer Nachteil, dass die Nachfrage begrenzt ist. Ein Engléander
sieht in einer Wahrung wie Auroracoin, deren Nutzen auf Island beschrankt ist, nicht viel mehr als

ein Spekulationsobjekt, deshalb wird er keinen Sinn darin sehen sich Auroacoin zuzulegen.

Die wohl groéf3te Schwéache von Kryptowahrungen ist ein Gbersattigter, sich sehr schnell entwickeln-
der Markt. Wenn man sich anschaut, wie weit sich die Kryptowahrungen in den letzten zehn Jahren
entwickelt haben, dann kann man grof3e Entwicklungsspriinge in den nachsten zehn Jahren erwar-
ten. Nun ist jedoch die Frage welche Wahrung diese Entwicklungsspriinge als erste vollzieht. Ein
weiterer grof3er Schwachpunkt ist, dass Kryptowahrungen noch nicht tberall als Zahlungsmittel ak-
zeptiert werden. Bitcoin hat zwar in dieser Hinsicht schon einen grof3en Vorsprung, allerdings gibt

es andere Wahrungen, welche einen viel besseren Nutzen als Bitcoin haben.

5.6 Betrugsmodelle erkennen

Uberall wo es maglich ist mit relativ einfachen Mitteln schnell viel Geld zu verdienen, finden sich
auch Betrugsmodelle. Dieser Punkt soll vermitteln, wie man solche sogenannten ,Ponzicoins® relativ
einfach identifizieren kann. Ponzicoins versprechen durch die Bank immer unglaubliche Zukunfts-

aussichten und Renditen.

Auch wenn einige dieser Ponzicoins damit werben der ,neue Bitcoin“ zu sein, erflllen sie zumeist
nicht einmal die einfachsten Voraussetzungen, um sich Uberhaupt Kryptocoin nennen zu dirfen.

Eine echte Kryptowahrung basiert immer auf einem open source, also 6ffentlich einsehbaren, Code.
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Wenn eine Kryptowahrung nicht tiber einen open source Code verfugt, kann man davon ausgehen,
dass es sich um ein Betrugsmodell handelt. Weitere Voraussetzungen, welche eine Kryptowahrung
erfillen muss, um sich Uberhaupt Kryptowahrung nennen zu dirfen, sind eine dezentrale Struktur,

sowie eine offentlich einsehbare Blockchain.

Wenn eine Wéhrung nicht diese drei Mindestanforderungen erfillen kann, ist stark davon auszuge-
hen, dass es sich dabei um ein Betrugsmodell handelt. Doch auch wenn alle drei Aspekte eines
technisch einwandfreien Kryptocoin erfillt werden, kann es sich dennoch um ein Betrugsmodell,
also einen Ponzicoin, handeln. Wenn ein sogenannter ,neuer Bitcoin“ auf den Markt kommt, der
zwar technisch gesehen ein Kryptocoin ist, jedoch im Code mehr oder weniger nur eine Kopie eines
bestehenden Coins ist, ohne diesen grol3artig verbessert zu haben, sollte man ebenfalls die Finger
davonlassen. Auch wenn es sich bei einem solchen Coin zwar nicht zwingend um ein Betrugsmodell
handelt, wer braucht einen zweiten Bitcoin auf dem Markt, der genau das gleiche ist und kann wie

der Bitcoin selbst, aber noch lange nicht mit dem Okosystem rund um Bitcoin mithalten kann?

Ein weiteres Betrugsmodell ist das Pump and Dump Modell. Der Begriff Pump and Dump kommt

aus dem Aktienhandel und das Verfahren bei Kryptowahrungen und Aktien ist tiberwiegend gleich.

Das Prinzip ist, dass ein Anleger von einer unbedeutenden Kryptowdhrung so viele Coins kauft, bis
er guasi das Monopol auf diese Wahrung hat. Dann wird die Wahrung per Werbung und fake Insi-
derwissen in den Himmel gelobt und promotet. Dadurch lasst sich der Kurs kiinstlich stark erhéhen.
Ein solches Pump and Dump Modell ist schwierig zu erkennen, daher sollten sich Anleger immer
fragen, ob ein Kurs ansteigt, weil die Wahrung tatsachlich einen bedeutenden Mehrwert besitzt oder
weil er kiinstlich angehoben wurde (Koenig, 2017, S. 164-168).
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5.7 Kursbeispiele von Kryptowahrungen
Dieser Punkt wird sich auf die Beschreibung und Darstellung der drei Kurse der in Punkt 5.3 be-

schriebenen Kryptowahrungen beschranken.
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Abbildung 6 Kursverlauf Bitcoin (Finanzen.net, 2018)

Der Bitcoin Kurs hat sich seit dem Jahr 2017 vervielfacht. Der Hauptgrund, weshalb der Bitcoin Kurs
im Jahr 2017 endlos zu steigen schien, war wie bei jedem Kursanstieg egal welcher Anlage, die
Nachfrage. Doch wodurch wurde die Nachfrage erhoht? Klar ist, dass die Kryptowé&hrung Bitcoin im
Jahr 2017 in allen Medien der Welt vertreten war. Das hat die Kryptowahrung unglaublich bekannt
gemacht. Die ersten Geschéfte und Onlinehdndler haben Bitcoin sogar bereits als Zahlungsmittel
akzeptiert, groRe Banken und Investoren sind in den Bitcoinhandel eingestiegen (Holtermann, 2017)
und dazu kam in Asien, vor allem in China und Japan, noch die Angst vor einem Atomkrieg zwischen
Nordkorea und Japan. Letzteres liel3 viele Einwohner dieser Lander dann in Bitcoin investieren, da
die inlAndischen Wahrungen im Falle eines Atomkriegs enorm an Wert verloren hatten. Knapp 70%

der Anleger von Bitcoin kamen zu dieser Zeit aus bedrohten asiatischen Landern (Beuth, 2017).

Ende 2017 kam dann bereits die erste Erniichterung als der Bitcoin Kurs wieder den Grof3teil seines
Wertes innerhalb von nur ein paar Wochen eingebif3t hat. Hierfir war neben der Angst vor einer
Leitzinserhohung auch noch die Angst vor dem Platzen der Blase schuld. Diese Angst hat dann zu

umfangreichen Panikverkaufen gefiihrt (Beuth, 2017).
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Abbildung 7 Ether Kursverlauf (Finanzen.net, 2018)

Man kann an Abbildung 7 gut sehen, dass der Kurs des Ether, der Wahrung, welche von Ethereum
ausgegeben wird, zeitlich relativ ahnlich wie der Kurs des Bitcoin angestiegen ist und auch in etwa
zum gleichen Zeitpunkt sein Allzeithoch hatte. Als Bitcoin eingebrochen ist, war es ebenfalls so, dass
der Kurs des Ether kurz darauf sehr ahnliche Verluste hinnehmen musste. Ein &hnliches Muster
lasst sich im Anlagegeschéaft mit Aktien beobachten. Dort gibt in der Regel der Dow Jones die Kurse
vor. Steigt der Kurs des Dow Jones, steigen knapp zeitlich verzdgert die Kurse der anderen Indizes
(Dr. Bortenlanger Christine, 2017, S. 59). Deshalb ist es relativ wahrscheinlich, dass der Kurs des
Ether stark vom Kurs des Bitcoin abhangig ist, in etwa so wie der Dax-Kurs vom Kurs des Dow Jones
abhangt. Daraus wirde sich dann auch ableiten, dass der Kurs des Bitcoin gewissermalien als Leit-

wolf flir die meisten anderen Kryptowahrungen vorrangeht.
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Abbildung 8 Kursverlauf Auroracoin (Coingecko.com, 2018)

Beim Auroracoin kann man sehr gut sehen, dass Kryptowdhrungen immer noch mehr als Spekula-
tionsobjekt denn als Zahlungsmittel angesehen werden. Das lasst sich daran ablesen, dass der Kurs
des Auroracoin schon vor der Erstausschittung auf knapp 100 US-Dollar angestiegen ist. Die Per-
sonen, welche jedoch mit der Wahrung bezahlen sollten, sind lieber beim Staatsgeld geblieben und
haben ihre Auroracoins nach der Ausschuttung so schnell wie nur irgendwie maoglich in andere Wah-
rungen eingetauscht. Das ist wie in Punkt 5.3.3 beschrieben dann auch letztendlich der Grund ge-
wesen, weshalb der Kurs des Auroracoin nach der damaligen Erstausschittung direkt in den Keller
gestirzt ist und sich von dort auch nicht mehr erholt hat (Koenig, 2017, S. 111-116).

5.8 Indikatoren mit Einfluss auf die Kurse

Wie auch bei traditionellen Anlagen gibt es natiirlich auch bei Kryptowahrungen einige Indikatoren,
welche Einfluss auf die Kursentwicklungen haben. Als Erster Indikator ist hier der der Einfluss der
Weltpolitik zu nennen. Wie bereits im Punkt 5.7 kurz geschildert, kann die Weltpolitik einen enormen
Einfluss auf die Kryptowahrungen haben. Dabei spielt auch die Dezentralitdt der Wé&hrungen eine
enorm wichtige Rolle. Denn durch die Dezentralitdt werden die Wahrungen selbst fir Einwohner von
Krisenstaaten zu einer relativ sicheren Staatsgeldalternative. Je mehr Kryptowahrungen in den allg.
Zahlungsverkehr eingebunden werden, desto stérker ist dies der Fall. Ein weiterer Indikator, der die
Kurse schwanken lassen kann, sind sogenannte Initial Coin Offerings. Das bedeutet, dass ein neues

Kryptowéahrungs-Projekt durch eine bestehende Kryptow&hrung finanziert wird.
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Das funktioniert so, dass Privatpersonen eine ihrer bestehenden Wéahrungen gegen die ersten paar
Minzen der neuen Wahrung, sog. Tokens, eintauschen. Da sich in der Regel eine Menge von Leu-
ten an diesen sog. Initial Coin Offerings beteiligen, werden auch viele Minzen der bestehenden
Wahrungen bengtigt. Da also viele Menschen schnell eine bestimmte Wahrung haben wollen um
diese in sog. Tokens einer neuen Wahrung einzutauschen, steigt der Kurs der bestehenden Wéh-

rung kurzfristig.

Ein weiterer wichtiger Punkt sind Updates. Da jede Kryptowahrung Uber einen sog. open source
Code verflugt, kann jeder, der etwas von Programmieren versteht auch seine Verbesserungsvor-
schlage einbringen und somit die Wahrung sicherer machen oder die Ablaufe verbessern. Diese
Mdoglichkeit alle Programmierer der Welt unter einem Hut zu vereinen macht Kryptowdhrungen
enorm zukunftstrachtig, da fir jedes Problem direkt eine Hand voll professioneller Losungsanséatze
zur Verfligung steht (Beuth, 2017).
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6. Der Vergleich

Die Vergleichsmdglichkeiten von Kryptowahrungen mit anderen Anlagen sind wahrscheinlich gren-
zenlos. Daher wird sich diese Arbeit auf ein paar grundlegende Vergleiche beschrénken, welche
eventuell einen kleinen Einblick in die wahrscheinlichste Zukunft der Kryptowdhrungen zulassen.
Alle in den folgenden Punkten beschriebenen Vergleiche und Schlussfolgerungen beziehen sich
ausschlielich auf die in den vorherigen Punkten niedergeschriebenen Ausarbeitungen. Daher be-
ziehen sich auch samtliche Ergebnisse dieses Punktes auf dieselben Quellen, welche nicht noch-

mals gesondert Erwahnung finden.

6.1 Vergleich von traditionellen Anlagen und Kryptow&hrungen

Grundsatzlich sind traditionelle Anlagen so verschieden und vielfaltig, dass sie sich nicht pauschal
mit den viel einseitigeren Kryptowahrungen vergleichen lassen. Kryptowahrungen werden grund-
satzlich Gber sogenannte Wallets gehandelt, wahrend die meisten traditionellen Anlagen tber die
Borse, die Bank oder als Privatgeschéaft gehandelt werden. Wenn man Kryptowahrungen mit einer
Art von traditionellen Anlagen vergleichen mdchte, dann wirde es Sinn machen die traditionellen
Anlagen in sichere und Risikoanlagen aufzuteilen. Eine wahrscheinliche Zuordnung der Anlagen

kénnte folgendermalRen aussehen.

Sichere Anlagen Risikoanlagen
e Bankkonto Zinsen e Termingeschéfte
e Staatsanleihen e Devisenhandel

e Aktienhandel
e Bitcoin
e Auroracoin

e FEthereum

Wie man anhand der Zuordnung sehen kann, sind lediglich zwei der fiinf behandelten traditionellen
Anlagen als relativ sicher einzustufen. Als sicher gelten diese Anlageformen in der Regel aufgrund

ihrer langen Laufzeiten und des sehr geringen Risikos des Totalverlusts des eingesetzten Kapitals.

Bei Staatsanleihen muss man noch hinzufigen, dass lediglich die Staatsanleihen von finanziell un-
abhangigen und starken Staaten als sicher einzustufen sind. Lander mit einer instabilen Infrastruktur
winken zwar mit deutlich h6heren Renditen, der Verlust des Kapitals ist jedoch sehr viel wahrschein-

licher.

Als Risikoanlage lassen sich alle Anlageformen beschreiben, welche absolut unvorhersehbar auf

samtliche Ereignisse auf der Welt reagieren. Gerade das Risiko, dass sie unvorhersehbar im Kurs
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steigen oder fallen, macht diese Anlageformen jedoch auch sehr attraktiv, da sie enorm hohe Ge-
winne versprechen. Doch ist immer auch die Gefahr des Totalverlusts des eingesetzten Kapitals
prasent. Das ist auch der Grund, weshalb in dieser Arbeit von Risikoanlagen gesprochen wird. Da

jeder der in Risikoanlagen investiert, in Kauf nimmt sein Kapital zu verlieren.

Kryptowahrungen lassen sich derzeit nur in die Kategorie der Risikoanlagen einordnen. Dies ist so,
da sie derzeit noch kaum, mit Ausnahme des Bitcoin, in den 6ffentlichen Zahlungsverkehr eingebun-
den sind. Sie besitzen keinen Mehrwert im Vergleich zu anderen traditionellen Risikoanlagen. Kryp-
towahrungen sind derzeit noch hoch spekulativ und ihre Zukunft l&sst sich von niemandem exakt
vorhersagen, entweder die Kurse steigen weiter an oder sie brechen ein. Im Hinblick auf die Kurs-
entwicklungen wird auch viel davon abhangen, ob Kryptowahrungen als allgemein giiltiges Zah-
lungsmittel akzeptiert werden oder nicht.

6.2 Vergleichbare Trenderscheinungen im Anlagegeschatft aus der

Vergangenheit

In der Vergangenheit gab es viele Trends im Anlagegeschaft, die scheinbar unendlich weiter anzu-
steigen versprachen. Bis dann schlief3lich, wie bei jeder Anlageform, irgendwann der Hochstpunkt
erreicht war und die Kurse ab dort nur noch zu sinken schienen. Eines dieser Phdanomene war die
sogenannte Dotcom Blase. Die Dotcom Blase wurde als Vergleich gewahlt, da sie ebenso wie die

Kryptowahrungen einen starken digitalen Bezug hat.

6.2.1 Vergleich mit Dotcom Blase

In den 1990-er Jahren kamen immer mehr Technologieunternehmen an die Bdrse. Meistens han-
delte es sich dabei um Internetseiten. Weshalb der damalige Bérsencrash auch Dotcom Blase ge-
tauft wurde. Grund hierfir war der Hype rund um die Technologieunternehmen. Die Unternehmen
wurden heillos Uberbewertet und alle wollten auf den scheinbar endlosen Erfolgszug aufspringen.
Dabei blieb eine rationale Bewertung der Unternehmen auf der Strecke und bald schon konnten die
Unternehmen nicht mehr mit den utopischen Erwartungen an der Borse mithalten. Der Einbruch der
Kurse war die Folge (Hock, 2018).

Heute gibt es viele Investoren an der Wall-Street, die eine Ahnlichkeit zwischen Kryptowahrungen,
in der Regel ist hier Bitcoin gemeint, und der damaligen Dotcom Blase sehen. Einer dieser Spezia-
listen ist Joachim Goldberg (Mantel, 2018). Dieser sieht in der derzeitigen Entwicklung deutliche
Parallelen zur Dotcom Blase der Jahrtausendwende. Er ist der Meinung, dass Bitcoin speziell, je-
doch auch andere Wahrungen, immer mehr als Spekulationsobjekt angesehen werden und der ra-

tionale Umgang mit der Wahrung daher auf der Strecke bleibt. Dies sei sehr geféhrlich, da die Kryp-
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towahrungen der aktuellen Marktkapitalisierung nicht mehr gerecht werden. Grund fir die Uberbe-
wertung der Kryptowahrungen sind vor allem Laien, die ohne jegliches Fachwissen von dem aktu-
ellen Kursanstieg der Kryptowéahrungen profitieren mochten und gerne bereit sind unverhaltnisma-

RBige Preise fur die Wahrungen zu bezahlen (Mantel, 2018).

In der folgenden Grafik sind die Kursverlaufe der Dotcom Blase und des Bitcoin Ubereinandergelegt

um die Ahnlichkeit zu veranschaulichen.

Krypto-Wahrungen

Hype um den Bitcoin: Diese beiden
Kurven sollte sich jeder Anleger

Samstag, 02.12.2017, 10:33 * - von FOCUS-Online-Experte Robert Halver
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Abbildung 9 Kursvergleich Dotcom Blase und Bitcoin (Halver, 2017)

Wenn man sich die beiden Kursverlaufe des Bitcoin und des Dotcom Booms ansieht, merkt man
schnell, dass bisher anscheinend tatsachlich eine Parallele zwischen dem Dotcom Boom und den
Kryptowahrungen vorliegt. Wie sich die Kryptowahrungen jedoch in den kommenden Monaten und
Jahren weiterentwickeln und ob es sich tatsachlich um eine Blase handelt, kann man wohl erst mit

absoluter Sicherheit sagen, wenn es so weit sein sollte und die Blase tatséchlich platzt.

6.3 Sind Kryptowahrungen Uberhaupt Finanzanlagen?
Da stellt sich nun die Frage, ob Kryptowahrungen uberhaupt Anlageformen oder doch eher Zah-
lungsmittel sind. Grundsatzlich macht es keinen Unterschied. Ein offiziell anerkanntes Zahlungsmit-

tel zu sein schlief3t es nicht aus auch gleichzeitig ein Spekulationsobjekt zu sein. Das sieht man
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deutlich, wenn man sich den Devisenhandel ansieht. Hier werden taglich Billionen von US-Dollar
transferiert. Alles in der Hoffnung ein paar US-Dollar mehr heraus zu bekommen als man investiert
hat. Eine Ahnlichkeit hierzu besteht auch bei der Idee der Kryptowahrungen. Denn urspriinglich wa-
ren die meisten Kryptowahrungen ja als allgemein glltiges Zahlungsmittel gedacht. Mit der Aus-
nahme von einigen wenigen Wahrungen, wie z.B. dem Ether, welcher weiter vorne in der Arbeit
genauer beschrieben ist. Die Realitét sieht allerdings derzeit noch etwas anders aus. Zunéachst sind
Kryptowahrungen bisher nicht, mit Ausnahme des Bitcoin, in den weltweiten Zahlungsverkehr ein-
gebunden, was fur eine Wahrung natirlich ein Riesenproblem darstellt. Auch werden Kryptowah-
rungen derzeit nicht als zukinftige Zahlungsmittel, sondern lediglich als Spekulationsobjekte ange-
sehen (Mantel, 2018).

Genauer gesagt, werden Kryptowahrungen in erster Linie also als Spekulationsobjekt ,missbraucht®,
was auch die derzeit geradezu irrwitzigen Kursverlaufe erklart. Sollte sich die Ansicht der Nutzer
jedoch andern, und Kryptowahrungen in Zukunft als Zahlungsmittel im weltweiten Zahlungsverkehr
tatsachlich anerkannt und genutzt werden, dann kénnten sich auch die derzeitigen Kursschwankun-

gen beruhigen und der Kurs sich langfristig gesehen auf einem realistischen Level einpendeln.
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Fazit

Alles in dieser Arbeit erarbeitete bezieht sich auf den Zeitraum von Mai 2018 bis Juni 2018. Dieses
Thema und die Finanzwelt im Allgemeinen sind so schnelllebig, dass in dieser Arbeit besprochene
Themen und erarbeitete Ergebnisse schon kurz nach Erscheinen dieser Arbeit tiberholt und damit

bedeutungslos sein kénnten.

Als empirische Methode wurde bewusst ein wissenschaftlicher Vergleich gewahlt, da das durch-
schnittliche Wissen der moglicherweise zu befragenden Personen in diesem speziellen Thema nicht
ausreichend ausgepragt zu erwarten war, um aus einer Umfrage aussagekraftige Ergebnisse ablei-

ten zu konnen.

Auf ein Experteninterview wurde verzichtet, da selbst Experten die Zukunft des Anlagegeschéfts nur
schwer vorhersagen kdnnen und daher auch ein Experteninterview nicht mit absoluter Sicherheit die
gewiinschte Glaubwurdigkeit erzielen wirde. Am zielorientiertesten erschien es deshalb die For-

schungsfrage mithilfe von Fakten und daher mit Hilfe eines Vergleichs zu beantworten.

Viele der verwendeten Quellen sind Internetquellen, da es nicht immer mdglich war Fakten mit Hilfe
von Fachliteratur zu belegen, da die Branche, wie gerade beschrieben, sehr schnelllebig ist und die

aktuellsten Informationen daher Online nur zu bekommen sind.

Die Forschungsfrage, ob Kryptowahrungen nun eine gute Alternative zu traditionellen Anlagen dar-
stellen, lasst sich nicht hundertprozentig beantworten. Grund hierfir ist einfach, dass Kryptowahrun-
gen hochspekulativ sind und hochspekulative Anlageformen nicht in gute und schlechte Anlagefor-
men unterschieden werden kdnnen. Bei dem Vergleich zwischen Kryptowéahrungen und traditionel-
len Anlagen ist klargeworden, dass Kryptowéahrungen den in dieser Arbeit als Risikoanlagen be-
zeichneten traditionellen Anlagen @hneln. Die sogenannten sicheren Anlagen haben keinerlei Bezug
zu Kryptowahrungen, da sie nicht so spekulativ sind wie die Risikoanlagen. Natdrlich sind Kryp-
towdhrungen im Grunde eine neue Form des Anlagegeschafts. Jedoch waren dies Aktien auch als

die erste Wertpapierborse eroffnete. Davor gab es lediglich Terminwarenbdérsen.

Es gibt also unterschiedliche Borsen fir traditionelle Anlagen, und jetzt eben auch Wallets fur Kryp-
towahrungen, welche eher einem Konto bei einer Bank ahneln. Bisher lassen sich Kryptowahrungen
also einigermaf3en gut mit traditionellen Anlagen vergleichen, jedoch ist dies Uberwiegend der Fall,
da Kryptowahrungen ihren bisherigen Sinn, als dezentrale unabhangige Wahrung in den weltweiten
Zahlungsverkehr eingebunden zu werden, noch nicht erfillt haben. So lange Kryptowahrungen also
lediglich als Spekulationsobjekt angesehen werden, ist es einfach sie von den Kursverlaufen her mit

den traditionellen Risikoanlagen zu vergleichen.
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Im Hinblick auf den Vergleich mit der Dotcom Blase ist fiir den Kursverlauf von Bitcoin & Co jedoch
einiges zu befirchten. Die Ahnlichkeit mit dem Kurs des Dotcom Booms ist erschreckend und es
sind tatséchlich, wie im Punkt 8.1 beschrieben, einige Parallelen zu dem damaligen Boom zu erken-
nen. AbschlieRend lasst sich also sagen, dass Kryptowahrungen zum heutigen Stand (25.06.2018)
definitiv vorwiegend als Spekulationsobjekte angesehen werden kénnen und deshalb auch eine
echte Alternative zu Ublichen Risikoanlagen darstellen. Grundséatzlich lassen sich mit Bitcoin und
Co. sogar sehr hohe Gewinne erzielen, da die Kurse extrem schwanken. Genau das macht Kryp-
towdhrungen jedoch auch so geféhrlich, da keiner die Kursentwicklung vorhersagen kann und daher

der Totalverlust des eingesetzten Kapitals durchaus mdglich ist.
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