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Vorwort

Einfiihrende Gedanken von Thomas K. Birrer

Im Jahr 2016 kam ich erstmals mit dem Kryptobereich ndher in Kontakt. Ich wurde von einem
aufgeschlossenen und unweigerlich zukunftsorientierten Kollegen gefragt, ob ich einem Start-up
helfen kénne das Finanzmanagement zu professionalisieren. Nach Abschluss meiner Doktorarbeit
zum Wahrungsrisikomanagement in Schweizer Unternehmen erwies sich dies als eine interessante
Gelegenheit zur Erganzung meiner Hochschultatigkeit. Bei dem betreffenden Start-up handelte es
sich um eine Kryptobdrse, deren Griinder die vielen neuen Chancen und Mdoglichkeiten friihzeitig
erkannte. Die folgenden Jahre als Chief Financial Officer waren manchmal chaotisch, aber sehr
lehrreich und fiihrten zu vielen unglaublich interessanten und bereichernden Begegnungen. Diese
Tatigkeit erwies sich auch als Keimzelle, um das im Wirtschaftsstudium erworbene Wissen in die
Praxis umzusetzen und mit meiner Faszination fiir Kryptographie — urspriinglich geweckt durch
Neal Stephensons’ Cryptonomicon — zu verbinden. Seitdem haben meine Faszination und meine
Abenteuerlust nicht nachgelassen. Mit dem Aufkommen von DApps und der bunten Welt der
DeFi-Protokolle wuchs meine Faszination gar noch mehr.



vi Vorwort

Einfiihrende Gedanken von Dennis Amstutz

Es war die Prime Time in einer heruntergekommenen Studentenkneipe inmitten einer osteurop3i-
schen Hauptstadt im Friihherbst 2015, als ich meine DeFi-Reise begann. Neben der inflationdren
Landesw3hrung akzeptierte das einladende Lokal auch Bitcoin als Zahlungsmittel fiir das lokale
Gebrdu mit dem seltsamen deutschen Namen. Mit einem verwunderten Gesichtsausdruck erfuhr
ich von einem Rollkragen tragenden Barmann Mitte 30 von der digitalen Version des Goldes.
Befliigelt von seiner Neugier und seinem gepflegten Schnauzbart folgte ich dem (finanziellen) Rat
des Barmanns und recherchierte im Internet nach Bitcoin. Im Jahr 2016 nahm ich Bitcoin in mein
Portfolio auf. Fasziniert von der Bedeutung und den Implikationen eines knappen, erlaubnisfreien
digitalen Geldes, traf ich mich mit anderen Kryptonauten an der Wirtschaftshochschule. Anstatt
an Vorlesungen teilzunehmen, haben wir wahrend des Initial Coin Offering (1CO)-Booms von
2017 die Theorie in die Praxis umgesetzt. In adrenalingeladenen Tagen und N&chten recher-
chierten, diskutierten und handelten wir Token von Krypto-Projekten mit unbegrenztem Zugang,
groem Versprechen, aber manchmal wenig Produkt. Wahrend ich tagsiiber fiir die Credit Suisse
arbeitete, recherchierte ich nachts wahrend des DeFi-Sommers 2020 erneut Krypto-Projekte. In
diesem Umfeld durfte ich lernen, dass die Krypto-Branche mehr Chancen fiir junge, motivierte
Talente bietet als das langweilige, hierarchische Bankwesen. Unabhangig von Alter und Name
ist die Kryptoindustrie ein offenes Spielfeld, auf dem sich jeder mit Leistung profilieren kann,
anstatt sich hinter einer alten Institution und akademischen Titeln zu verstecken. Das ist es
auch, was die Griinder in diesem Bereich antreibt, Produkte zu schaffen, die fiir jeden mit einer
Internetverbindung zuganglich sind. Diese Erfahrungen haben mich dazu veranlasst, zusammen
mit meinem Autorenkollegen und Geschaftspartner Patrick Wenger Bitcoin-Mining-Betriebe im
griinen Energieland Paraguay aufzubauen.



Vorwort vii

Einfiihrende Gedanken von Patrick Wenger

So viel ich auch in den Nachrichten iiber Kryptowahrungen in ihrer Anfangsphase gelesen habe,
sie haben meine Aufmerksamkeit bis 2014 nie erregt, als ich eine Demo-App fiir bindre Optionen
heruntergeladen habe, mit der ich mit verschiedenen Vermdgenswerten handeln konnte. Einer
dieser Vermogenswerte stach als der profitabelste in meinem Portfolio hervor, eine digitale
Wahrung namens Bitcoin. Da ich mich nie getraut habe, echtes Geld in diese Anlageklasse zu
stecken, iiberwog meine Skepsis. Nachdem ich jedoch das exponentielle Wachstum im Bullenmarkt
von 2017 gesehen hatte, wurde ich ermutigt, meinen ersten Bitcoin-Kauf zu tatigen, was zu
diesem Zeitpunkt eine extrem schwierige Aufgabe war. Mein Enthusiasmus wuchs zusammen mit
meinem Interesse, mich mehr und mehr iiber diese Branche zu informieren und entdeckte eine
Leidenschaft, die in mir schlummerte und meine Sichtweise auf die Finanzwelt verdnderte. Im
Laufe der Jahre experimentierte ich mit dem Mining von Altcoins, investierte in verschiedene
Coins und arbeitete schlieRlich fiir ein ICO-Projekt. All diese verschiedenen Erfahrungen halfen mir,
meine Leidenschaft und meine Entschlossenheit zu starken, meine gesamte berufliche Laufbahn
der Kryptowelt zu widmen.

Mit diesem Buch wollen wir die Faszination fiir das lebendige Universum der Decentralized
Finance teilen. Wir hoffen, dass das Buch wertvolle Einblicke und Beispiele liefert. Auch wenn
die Faszination nur in der Phantasie der Faszinierten existiert, breitet sich unsere Faszination im
besten Fall noch weiter aus und ermutigt andere, etwas Neues auszuprobieren.
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Kapitel 1

Einfiihrung

+Es ist gut, dass die Menschen unser Banken- und Geldsystem nicht verstehen,
denn wenn sie es taten, wiirde es meiner Meinung nach noch vor morgen friih eine
Revolution geben.”

Henry Ford, Griinder der Ford Motor Company, im Jahr 1922 (eigene Ubersetzung)

Unabhangig von Rasse, Geschlecht oder Beruf bendtigt jeder Mensch Waren und Dienst-
leistungen, um nicht nur zu iiberleben, sondern auch die Bediirfnisse und Wiinsche von sich
und seiner Familie zu befriedigen. In der Wirtschaftssprache wird die Menge an Waren und
Dienstleistungen, die ein Individuum oder eine Volkswirtschaft produziert, als Lebensstandard
oder auch als Wohlstand bezeichnet. Ausgehend von primitiven Jigern und Sammlern, die sich
selbst versorgen mussten, um im rauen Klima und in der Wildnis zu iiberleben, haben sich die
Menschen und ihre Gemeinschaften im Laufe der Jahrhunderte auf bestimmte Bereiche und
Fahigkeiten spezialisiert. Dies ermoglichte es jeder Gemeinschaft oder Wirtschaft, ihre eigenen
Ressourcen zu entwickeln und die iiberschiissige Produktion gegen die der anderen einzutauschen,
wodurch sich der Lebensstandard aller Beteiligten erhéhte. Das Aufkommen des Geldes war eine
wichtige Entwicklung fiir die Menschheit.?

Die Geschichte des Geldes ist jedoch nicht so eindeutig, wie es den Anschein haben mag. Zu-
mindest ist man sich einig, dass Geld typischerweise die drei Funktionen eines Tauschmittels, eines
Wertaufbewahrungsmittels und einer Rechnungseinheit erfiillt.? Wirtschaftswissenschaftler gehen
davon aus, dass die Erfindung des Geldes auf den Tauschhandel mit Waren und Dienstleistungen
zuriickzufiihren sei. Anthropologen und Archdologen behaupten jedoch, dass frilhe Staaten das
Geld als Mittel zur Bezahlung von Schulden erfanden. Dies fiihrte zu den Kredittheorien des
Geldes, auch Schuldentheorien des Geldes genannt.

"Murray N. Rothbard 1994; White 1999.
2Surowiecki 2012; Bower 2018.

1
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2 Kapitel 1  Einfiihrung

1.1 Verschiedene Blickwinkel

Werfen wir zunichst einen Blick auf die Sichtweise von Anthropologen und Archiologen. Wie
der Anthropologe David Graeber in seinem Buch ,Schulden: Die ersten 5000 Jahre™ schreibt,
war Geld ein Mittel, ,um Ehen zu arrangieren, die Vaterschaft von Kindern festzustellen, Fehden
zu beenden, Trauernde bei Beerdigungen zu trésten, bei Verbrechen um Vergebung zu bitten,
Vertrige auszuhandeln, Anhinger zu gewinnen.“3 Geld hatte also nicht in erster Linie die Funktion,
als Tauschmittel zu fungieren, sondern die Struktur der sozialen Beziehungen zu definieren. Geld
taucht in schriftlichen Aufzeichnungen bereits im dritten Jahrtausend v. Chr. in Mesopotamien
auf. Die betreffende Gesellschaft verfiigte bereits iiber eine ausgekliigelte Finanzstruktur, und die
Kaufleute verwendeten Silber als WertmalRstab, um ihre Konten auszugleichen. Interessanter-
weise war Bargeld bei Transaktionen jedoch nicht weit verbreitet. Die ersten standardisierten
Metallmiinzen der Welt wurden im siebten Jahrhundert v. Chr. im kleinen Kdnigreich Lydien (in
der heutigen Tiirkei) eingefiihrt. Da dieses Konigreich aufgrund seiner geografischen Lage einen
florierenden Handel mit auslindischen Reisenden hatte, war Geld in Form von Miinzen niitzlich.*

Um zu verstehen, warum Geld unter solchen Umstanden so niitzlich ist, schauen wir uns
die Sichtweise der Okonomen an. Okonomen argumentieren, dass es ohne Geld keine wirkliche
Spezialisierung, keinen effizienten Handel und somit keine Weiterentwicklung der Wirtschaft iiber
ein einfaches, primitives Niveau hinaus geben konnte. In einer geldlosen Gesellschaft waren die
Menschen weiterhin auf den Tauschhandel angewiesen. Dies ware auch im alten Lydien der Fall
gewesen. In einer Tauschgesellschaft sind die vorherrschenden Probleme die Unteilbarkeit und die
,Koinzidenz der Bedurfnisse". Letzteres ist ein wirtschaftliches Phanomen, bei dem zwei Parteien
jeweils einen Gegenstand besitzen, den die andere haben mochte, und diese Gegenstande (z. B.
Fisch gegen Schuhe) direkt und ohne Geld tauschen. Mit Geld als Tauschmittel verschwinden
diese Probleme, die die Tauschgesellschaft plagten, aufgrund eines vereinfachten Preissystems,
da die Preise nun in Warengeld ausgedriickt werden.® Dies zeigt, dass der Handel nicht nur
fiir die Erhéhung des Lebensstandards unerlasslich, sondern auch am effizientesten ist, wenn
er durch Geld koordiniert wird. Neben seiner Funktion als Tauschmittel dient solides Geld® als
Wertaufbewahrungsmittel fiir die Fahigkeit, zu sparen und den Konsum aufzuschieben, und als
Recheneinheit, die eine sinnvolle Interpretation von Preisen, Kosten und Gewinnen ermdglicht.
Geld ist ein wesentlicher Bestandteil des Lebens eines jeden Menschen, und seine Soliditat tragt
direkt zur Fahigkeit des Menschen bei, seinen Lebensstandard zu halten und zu erhdhen.

Viele verschiedene Giiter wurden als Geld verwendet: Zum Beispiel Rinder im alten Griechen-
land oder Kupfer im alten Agypten. Im Laufe der Geschichte haben sich die Waren Gold und

3Bower 2018 basierend auf Graeber 2012.

“Bower 2018.

5Murray N. Rothbard 1983.

%Der bekannte Wirtschaftswissenschaftler Ludwig von Mises hielt fest, dass solides Geld im Prinzip zwei
Aspekte habe. Es sei affirmativ, indem es die Entscheidung des Marktes fiir ein allgemein verwendetes
Tauschmittel gutheilt. Es sei negativ, da es die Neigung der Regierung behindert, sich in das Wahrungssystem
einzumischen”. Im Wesentlichen handelt es sich um marktwirtschaftliches, nicht zentral verwaltetes Geld.
Quelle: Mises 1911.
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Silber als Geld im Wettbewerb des freien Marktes durchgesetzt und andere Waren verdringt.”
Bei diesem Warengeld wird der Wert des reprisentativen Papiers von dem zugrunde liegenden
Edelmetall wie Gold oder Silber zu einem festen Wechselkurs abgeleitet. Die entsprechende
Geldmenge, die gemeinhin als Gold- oder Silberstandard bezeichnet wird, ist von Natur aus
kurzfristig begrenzt, da Gold oder Silber knappe Ressourcen sind. Um die Geldmenge einer
Volkswirtschaft zu erhdhen, miissen also Waren und Dienstleistungen produziert und gegen den
Rohstoff gehandelt werden, oder der Rohstoff muss aus dem Boden gewonnen oder anderswo-
her beschafft werden. Daher kdnnte keine zentralisierte Einheit unter einem Rohstoffstandard
willkiirlich eine inflationdre Politik verfolgen.®

Warenstandards waren in der jiingeren Geschichte der Menschheit weit verbreitet® und nicht
an eine zentrale Instanz gebunden, sondern ein Ergebnis des freien Marktes. Das heutige Fiat-Geld,
wie der US-Dollar, hat keinen inneren Wert mehr, der iiber den Wert des Papiers hinausgeht. Das
bedeutet, dass Fiat-Geld nicht durch eine Ware gedeckt ist. AuRerdem wird Fiat-Geld im Tausch
akzeptiert, und zwar nicht wegen des Wertes, den die Papierscheine an sich haben, sondern weil
jeder erwartet, dass jeder andere diese Scheine im Tausch akzeptiert. Ihr Wert beruht also auf
dem Vertrauen der Offentlichkeit in den Monopolemittenten, bei dem es sich in der Regel um die
jeweilige Zentralbank, z. B. die Federal Reserve, handelt. In der westlichen Welt sind die meisten
Zentralbanken damit betraut, die Stabilitat der Wahrung zu gewahrleisten. Das definierte Ziel ist
oft ein (willkiirlicher) jahrlicher Anstieg der Verbraucherpreise um zwei Prozent.1? (bspw. der
Europdischen Zentralbank oder der Schweizerischen Nationalbank). Obwohl dieses Ziel notorisch
verfehlt wurde, wiirde sich die Kaufkraft der Wahrung bei diesem Zielkurs theoretisch innerhalb
von 35 Jahren halbieren.

Wie jede Ware oder Dienstleistung unterliegt auch der Wert des Geldes den Marktkraften
von Angebot und Nachfrage. Der Wert einer Wahrung, ausgedriickt in der Menge an Waren oder
Dienstleistungen, die man mit einer Geldeinheit kaufen kann, wird als Kaufkraft bezeichnet. Die
Kaufkraft ist also direkt mit der Geldmenge verbunden. Inflation ist definiert als die Zunahme
der Geldmenge, die nicht in einer gleichmaRigen Zunahme des Geldbestandes besteht. Durch
die Inflation verringert sich die Anzahl der Waren oder Dienstleistungen, die man mit einer
Geldeinheit kaufen kann, was zu einer sinkenden Kaufkraft fiir den Geldbesitzer fithrt und somit
eine abschreckende Wirkung auf den Wohlstand hat.!! Ein Haushalt mit festem Einkommen (z. B.

"Murray N. Rothbard 1983.

8Bernholz 2006, p. 21-36; Sennholz 1975.

°Eine ausfiihrlichere Einfiihrung in die Wahrungsgeschichte der westlichen Welt findet sich in Kapitel 4 in
Murray N Rothbard 2008.

¥Dje Zentralbanken versuchen, die Hohe der Preissteigerungen mit einem Index, dem Verbraucherpreisindex
respektive dem Landesindex der Konsumentenpreise, zu messen. Weitere Informationen sind in Kapitel 2 zu
finden.

1Das Wesen der Inflation ist nicht ein allgemeiner Preisanstieg (wie er z. B. mit dem Verbraucherpreisindex
gemessen wird), sondern ein Anstieg des Geldangebots, der wiederum einen allgemeinen Anstieg der Preise
fiir Waren und Dienstleistungen in Gang setzt. Der Verbraucherpreisindex hat viele Mangel, unter anderem
die Nichtberiicksichtigung von Vermdgenswerten wie Rohstoffen, Ol, Gold, Produktionsgiitern, Immobilien
und Aktien. Fiir eine begriindete, tiefer gehende Kritik siche Thornton 2011.
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Gehalt oder Sozialversicherungsrente) wird in einem inflationdren Umfeld mit steigenden Preisen
immer weniger Waren und Dienstleistungen mit seinem gleichbleibenden Einkommen kaufen
konnen. Umgekehrt erhoht sich bei einer Deflation die Zahl der Waren oder Dienstleistungen, die
man mit derselben Geldeinheit kaufen kann. Deflation fiihrt zu einer steigenden Kaufkraft. Dies ist
ein wiinschenswerter Zustand fiir Sparer, Verbraucher, aber auch fiir Produzenten, die gezwungen
sind, ihre Effizienz und Produktivitdt zu steigern, um im Wettbewerb um das Wohlwollen ihrer
Kunden bestehen zu kénnen. Ohne die mengenmaBigen Beschrankungen eines Warenstandards
sind Zentralbanken mit einem Gelddruckmonopol und Banken mit Mindestreservevorschriften im
heutigen Papiergeldsystem nicht gezwungen, eine inflationare Politik zu verfolgen. Die relevanten
Konzepte werden in Kapitel 2 eingehend erldutert.

Es ist wichtig zu erkennen, dass die Inflation keinen allgemeinen sozialen Nutzen bringt,
sondern eine Umverteilung des Reichtums zu Gunsten der ,Erstplatzierten”, d.h. der Personen,
die der Geldmenge in der Regierung und im Bankwesen nahe stehen, auf Kosten der Nachziigler
bewirkt. Sie tragen die Kosten der Preiserhéhungen, die sich aus der durch die Ausweitung der
Geldmenge bedingten erhdhten Nachfrage ergeben.!?13 Im Wesentlichen handelt es sich bei
den wirtschaftlichen Folgen der Inflation um eine nicht demokratisch eingefiihrte Steuer fiir die
Halterinnen und Halter von Fiat-Geld. Diese Steuer kann als subtiles Mittel zur Aneignung von
Ressourcen der Offentlichkeit durch die Regierung angesehen werden. Es wird eine kiinstliche
Geldmenge geschaffen, die zum Kauf von Waren und Dienstleistungen in der Realwirtschaft
verwendet wird und die die Preise in die Hohe treibt. Nach Angaben der Federal Reserve selbst ist
die Kaufkraft des US-Dollars seit seiner Einfiihrung im Januar 1913 um 96 Prozent gesunken.'*

Waihrend dies fur die Inhaber des US-Dollars einen erheblichen Kaufkraftverlust bedeutet,
gab es in der Geschichte noch weitere Fille von schwerer Inflation. Ein bekanntes Beispiel ist
die Weimarer Republik in den frithen 1920er Jahren. Um die Kosten des Ersten Weltkriegs
zu decken, hob das Weimarer Deutschland den Goldstandard auf und begann, ungedecktes
Papiergeld zu drucken.!® Bereits wihrend des Krieges wertete die Papiermark gegeniiber dem
damals goldgedeckten US-Dollar erheblich ab.'® Nachdem Deutschland den Krieg verloren und
den siegreichen Landern schwere infrastrukturelle Schiaden zugefiigt hatte, wurde es mit massiven
Kriegsschulden belastet, die in harter Wahrung und nicht in der abwertenden Papiermark
zu begleichen waren. Da die Schulden einen betrdchtlichen Teil des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) des Landes ausmachten und nicht durch Produktions- und Produktivitatssteigerungen
finanziert werden konnten, setzten die deutschen Politiker die Gelddruckmaschine in Gang,
um an auslandische Wahrungen zu gelangen. Dies hatte den nachteiligen Effekt, dass die
schwer angeschlagene Papiermark weiter abgewertet wurde. Wi3hrend die Siegermichte begannen,

2Quelle: Murray N Rothbard 2008.

3Auch bekannt als ,Cantillon Effect”, siche Chowdhury 2019.

14\/on Januar 1913 bis September 2021. Quelle: FRED St. Louis.

5Um ihre Kriegsanstrengungen zu finanzieren, haben andere Linder wie die Vereinigten Staaten die Einkom-
mensteuer auf Bundesebene stark erhdht. Quelle: History.com 2022.

18| den Jahren des Ersten Weltkriegs von 1914 bis 1918 stieg der Wechselkurs der D-Mark gegeniiber dem
US-Dollar von 4,23 auf 7,86 D-Mark fiir 1 US-Dollar. Quelle: Measuringworth.com 2022.


https://fred.stlouisfed.org/series/CUUR0000SA0R
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Nachbesserungen bei den Rohstoffen (z. B. Kohle) zu verlangen, zahlten die deutschen Verbraucher
im November 1923 mehr als 200 Milliarden Mark fiir einen Laib Brot.!” Andere beriihmte
Beispiele sind Ungarn von August 1945 bis Juli 1946, wo sich die Preise alle 15 Stunden
verdoppelten, Simbabwe von 2007 bis 2008, Venezuela von 2016 bis 2019 oder Argentinien
von 2017 bis 2020.!® Obwohl die Beispiele je nach Zeit und Land variieren, haben sie alle
einen gemeinsamen Nenner. Alle Hyperinflationen wurden durch staatliche Haushaltsdefizite
tibereifriger Politiker fiir Kriegsanstrengungen und interventionistische Politiken verursacht, die
durch kiinstliche, ungedeckte Wahrungsschopfung finanziert wurden.'® Wihrend die Inflation
verschuldeten Regierungen einen leichten Ausweg bietet, untergrabt sie schnell den realen Wert der
Landeswihrung, da die Preise fiir alle Waren steigen und die Ersparnisse und festen Einkommen
des Durchschnittsbiirgers wertlos werden.

Die Geschichte scheint sich zu wiederholen. In einem inflationdren Umfeld gibt es einen
Anreiz, zu konsumieren statt zu sparen, da der aktuelle Konsum aufgrund der abnehmenden
Kaufkraft bevorzugt wird. Genau das ist im gegenwartigen Finanzsystem der Fall. Dariiber
hinaus besteht der Anreiz, Kredite aufzunehmen und spater zuriickzuzahlen, anstatt zu sparen
und zu verleihen. Die Inflation senkt also den allgemeinen Lebensstandard, indem sie einen
Wobhlstand vorgaukelt, der auf Krediten beruht. Dariiber hinaus ist die Inflation ein bequemes
Mittel fiir die heutigen schuldenbeladenen Regierungen, um ihre Glaubiger zu entschidigen (d.h.
die Schuldenlast nimmt relativ gesehen ab), ohne die Steuern fiir die Bevdlkerung erhdhen zu
miissen. Im Wesentlichen sind die wirtschaftlichen Folgen der Inflation wie bereits ausgefiihrt
eine undemokratisch eingefiihrte Steuer fiir die Halterinnen und Halter von Fiat-Geld. In diesem
inflationdren Umfeld taugt Fiat-Geld nicht mehr als ausreichendes Wertaufbewahrungsmittel.
Auch die schwindende Kaufkraft macht Fiat-Geld als sinnvolle Recheneinheit und als Tauschmittel
zunehmend obsolet, wenn das Vertrauen der Offentlichkeit verloren geht, und kdnnte daher nicht
mehr als Geld in der Wirtschaft funktionieren.

Traditionell war die Offentlichkeit gezwungen, sich an den negativen Folgen dieses inflatio-
naren Finanzsystems der Zentral- und Geschéaftsbanken zu beteiligen, die vom Sparen abrieten,
wahrend sie Konsum und Kreditexpansion forderten. Unabhingig vom Beruf sind finanzielle
Transaktionen wie Sparen, Investieren, Kreditvergabe oder -aufnahme wichtige Mittel zur Spei-
cherung und Vermehrung des Einkommens und Vermédgens einer Person.?® Daher ist der Zugang
zu Finanzdienstleistungen, z. B. iiber ein Spar- oder Anlagekonto, von wesentlicher Bedeutung.
Dennoch haben immer noch rund 1,7 Milliarden Menschen auf der Welt keinen Zugang zu grund-
legenden Bankdienstleistungen.?! Nicht erst seit der globalen Finanzkrise 2007 /2008 brockelt
das offentliche Vertrauen in die derzeitige, zentralisierte Struktur des Finanzsystems, so dass
alternative und innovative Konzepte fiir zukiinftige Finanzsysteme zunehmend an Bedeutung

7m December 1918 kostete ein Laib Brot 0.5 Deutschmark. Quelle: Johndclare.net 2022.
8\Weitere 56 Beispiele fiir Hyperinflation in der jiingeren Geschichte finden sich in Hanke 2012.
19Quelle Bernholz und Kugler 2009.

20Quelle: Sennholz 1985.

2 Fiir das Jahr 2017 siehe The World Bank.


https://www.johndclare.net/Weimar_hyperinflation.htm 
https://globalfindex.worldbank.org/sites/globalfindex/files/chapters/2017%20Findex%20full%20report_chapter2.pdf
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gewinnen.??

1.2 Neue Horizonte

Als Reaktion auf mehrere weltweite Bankenrettungen auf Kosten der Steuerzahler fiihrte Na-
kamoto im Jahr 2008 Bitcoin als die erste dezentralisierte, globale Kryptowahrung mit einem
begrenzten Angebot von 21 Millionen Miinzen ein.?> Das Aufkommen von Bitcoin hat nicht
nur die Aufmerksamkeit auf Kryptowahrungen gelenkt, sondern auch auf die zugrunde liegende
Technologie: die Blockchain, ein verteiltes Hauptbuch, das Transaktionen in einem Peer-to-
Peer-Netzwerk aufzeichnet und sichert, ohne dass eine vertrauenswiirdige, zentralisierte Partei
erforderlich ist.>* Ein weiterer Meilenstein fiir die breite Anwendung der Blockchain-Technologie
war die Einfiihrung von Ethereum von Vitalik Buterin im Jahr 2013.2°

Ethereum, DApps und die Vision von DeFi

Ethereum ist ebenfalls eine Open-Source-Plattform, die sich die Technologie zunutze
macht, um dezentralisierte digitale Anwendungen, so genannte DApps, zu erstellen und
zu betreiben, die es den Nutzerinnen und Nutzern ermdglichen, Vereinbarungen zu
treffen und finanzielle Transaktionen ohne einen vertrauenswiirdigen Vermittler wie eine
Geschéftsbank durchzufiihren.? Dieser Bereich der Blockchain-Technologie ist unter dem
Namen Dezentralized Finance (DeFi) bekannt und bietet den Nutzern eine funktionierende
Alternative zur herkdmmlichen inflationsren Finanzwelt.? Da tiglich Milliarden von Dollar
an Wert iibertragen und abgewickelt werden, ist niemand vom Netzwerk ausgeschlossen
und kann die in der traditionellen Finanzwelt bekannten Funktionen wie Zahlung, Sparen,
Investieren, Kreditvergabe und Kreditaufnahme ausfiihren. AuRerdem kann keine zentrale
Instanz das Netzwerk monopolisieren und eine inflationare Politik betreiben, wie es im
derzeitigen Finanzsystem der Fall ist. Die Sphire ermoglicht den Widerstand gegen
Zensur, und das Ziel ist es, zu verhindern, dass irgendjemand, egal wie méachtig, die DeFi-
Anwendungen besitzt, korrumpiert oder den Zugang zu ihnen blockiert. Dies ermdglicht
es jedem, selbst die Verantwortung fiir seine finanziellen Handlungen zu ibernehmen.

*Wu u. a. 2019.
bAngeris und Chitra 2020.
°R. Chen 2019.

22Quelle: R. Chen 2019.

#Nakamoto 2008.

24Y. Chen 2018; Klages-Mundt und Minca 2019.

2Das urspriingliche Ethereum-Whitepaper ist unter ethereum.org verfiigbar.


https://ethereum.org/en/whitepaper/
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Dieses neuartige, funktionierende Finanzsystem bietet die einzigartige Moglichkeit, den
Wohlstand zu erhalten und zu mehren, indem es eine Riickkehr zu gesundem digitalem Geld ohne
die nachteiligen externen Effekte des heutigen Finanzsystems der Zentral- und Geschaftsbanken
ermdglicht.

Wenn ein DeFi-Benutzer den Geschaftsbanken, Politikern und Zentralbankern nicht mehr
trauen sollte, wem ist dann zu trauen, auler sich selbst? Wahrend Menschen von Natur aus
fehlerhaft sind (seien wir ehrlich: niemand ist perfekt!) und zu irrationalem und inkonsistentem
Verhalten neigen, fiihren Codezeilen genau das aus, was der Quelltext vorgibt. Diese fest kodierten
Regeln erméglichen es den DeFi-Benutzern, leistungsstarke, aber vorhersehbare Finanzfunktio-
nen auszufiihren. Letztlich schaffen sie Vertrauen durch rationale Mathematik und bewahrte
Wirtschaftsgesetze, wahrend der unvorhersehbare Einfluss des ,,menschlichen Faktors” minimiert
wird.

Unabhéngig von Beruf und Lebenssituation ist es ratsam, Einkommen und Vermdgen (zumin-
dest bis zu einem gewissen Grad) in solider Form anzulegen, um sich gegen Risiken abzusichern,
die aus dem vorherrschenden inflationdren Finanzsystem resultieren. Daher bietet dieses Buch
den folgenden Nutzen bzw. folgende Inhalte:

e Erlduterung des Phdnomens und der Ursachen des (iberaus bedeutenden makrodkonomi-
schen und sozialen Problems der Inflation im Zusammenhang mit dem vorherrschenden
Finanzsystem (d.h. Mindestreserve-Systeme und Zentralbankwesen).

e Erklarung der negativen Auswirkungen des vorherrschenden inflationiren Finanzsystems auf
die eigene Fihigkeit, Einkommen zu erzielen sowie Vermdgen zu erhalten und aufzubauen.

e Angaben dazu, wie man aus dem heutigen Finanzsystem aussteigen und am disruptiven
Potenzial der Blockchain-Technologie sowie im Bereich der Decentralized Finance aktiv
partizipieren kann.

e Informationen zu Werkzeugen, um sich in der neuen und teilweise schnelllebigen Welt der
Decentralized Finance unabhangig (und hoffentlich schmerzlos) zurechtzufinden.

e Zudem wird aufgezeigt, wie man als Individuum Finanzfunktionen wie Handel, Sparen,
Kreditvergabe, Investitionen und Kreditvergabe durchfiihren kann, um in einer dezentralen
Finanzwelt Vermégen zu erhalten und/oder aufzubauen.

Es muss erwdhnt werden, dass die Autoren dieses Buches nicht per se etwas gegen Geschifts-
und Zentralbanken haben. Allerdings sind die traditionellen Finanzsysteme nicht mehr zwingend
notwendig, um wirtschaftliche und finanzielle Funktionen zu erméglichen. Dieses Buch ermdglicht
es, Einsichten in die neuen Méglichkeiten der Decentralized Finance zu erhalten und damit zu
lernen so ,,bankenlos” zu werden, wie sie es wiinschen.

Wahrend sich die Sphare schnell entwickelt, ist dieses Buch darauf ausgerichtet, zeitunabhangig
in seinem Inhalt und in seiner Konzentration auf Konzepte zu sein. Sobald der Inhalt gelesen und
verstanden wurde, sollten Leserinnen und Leser in der Lage sein, sich selbstdndig in der Sphére



8

Kapitel 1  Einfiihrung

zu bewegen und sich an ein sich stindig veranderndes Umfeld anzupassen. Dariiber hinaus ist
das Buch modular aufgebaut, so dass alle Abschnitte je nach Vorkenntnissen einzeln bearbeitet
werden kénnen. Das Buch ist nach den folgenden, modularen Kapiteln aufgebaut:

1.

6.

Einfiihrung: Vermittlung eines Gesamtiiberblicks liber die Inflation und ihre nachteiligen,
unbeabsichtigten Folgen fiir den Einzelnen, um sein Vermdgen zu erhalten und zu vermehren.

Okonomischer und historischer Hintergrund: Detaillierte und dennoch leicht verstind-
liche Erklarung wesentlicher Begriffe wie Geld, die relevanten Institutionen und mégliche
Inflationsprozesse im Geschafts- und Zentralbankwesen.

Neue technologische Entwicklungen und Méglichkeiten: Im dritten Kapitel werden die
technologischen Fortschritte wie die Blockchain-Technologie, die Vision und die Vorteile des
dezentralen Finanzwesens sowie das Wesen von Preisorakeln und Stablecoins vorgestellt.

Toolkit zum Einstieg: Dieses Kapitel soll dem Leser bzw. der Leserin ein praktisches
Instrumentarium an die Hand geben, als Ausgangspunkt fiir moglicherweise zukiinftig
bankenlose Finanztransaktionen.

Einsatz von Decentralized Finance: Das fiinfte Kapitel schlieRt die Liicke zwischen
Theorie und Praxis. Auf der Grundlage der Erklarungen in den vorangegangenen Kapiteln
werden die Bedeutung der individuellen finanziellen Verantwortung, die Ausfiihrung wesent-
licher finanzieller Funktionen wie Zahlungen, Tausch, Handel, Sparen, Kreditaufnahme,
Kreditvergabe und Investieren in der DeFi-Welt erldutert.

Schlussbemerkungen: Im letzten Kapitel schlieBen einige Gedanken das Buch ab.

Von den Lesenden wird eine grundlegende Vertrautheit mit wirtschaftlichen und finanziellen
Konzepten vorausgesetzt, obwohl viele grundlegende Konzepte vermittelt werden.

Der Inhalt dieses Buches ist keinesfalls eine Form der Finanzberatung und sollte trotz eines
gewissen akademischen Ansatzes mit Vorsicht genossen werden. Angesichts des hohen Risikos
der Kryptomaérkte sollten Anlegerinnen und Anleger stets ihre eigenen Analysen durchfiihren und
Investitionen mit einem Finanzberater besprechen.
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