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Studienreihe der Privatbank Donner & Reuschel in Zusammenarbeit mit
dem Hamburgischen WeltWirtschaftsinstitut:

Welche Rolle werden digitale Wahrungen in Zukunft spielen?

Eines der derzeit zukunftstrachtigsten Themen im Zusammenhang mit Geld sind digitale
Wahrungen — nicht zu verwechseln mit elektronischem, also bargeldlosem Bezahlen. In
Schweden etwa wird kaum noch mit Bargeld bezahlt, wahrend es in Deutschland immer
noch die wichtigste Bezahlform im Alltag ist. Befirworter des Bargelds argumentieren vor
allem, dass sie vor der Nachverfolgung von Finanztransaktionen geschitzt sind und keine
Negativzinsen befiirchten missen. Durch digitales Bezahlen allein, etwa tUber das
Smartphone, entsteht aber noch keine andere Wahrung.

Anders verhalt es sich mit den sogenannten Kryptowdhrungen. Finanzielle Transaktionen
konnen uber die Blockchain-Technologie verschlisselt zwischen zwei Personen abgewickelt
werden (,peer-to-peer”). Diese Form der monetaren Transaktion ist rein privat, weshalb zum
Beispiel Zentralbanken, darin eine Bedrohung der staatlich legitimierten Wahrungen sehen?.
Jenseits der technischen Details stellt sich die Frage, ob Kryptow&hrungen tatsachlich
Wahrungen sind? Die Frage ist mit Nein zu beantworten, denn sie erfillen nicht die
Funktionen von Geld und entsprechen somit nicht dessen Definition. Kryptowahrungen sind
heute noch kein gangiges Zahlungsmittel, sie sind aufgrund der hohen Volatilitat kein Wert-
aufbewahrungsmittel und noch keine gangige Recheneinheit.Zudem haben sie keine Geld-
ordnung. Niemand kann verpflichtet werden, Kryptow&hrungen zu akzeptieren. Es fehlt
ihnen also die wichtigste Grundlage einer stabilen Wahrung: das institutionalisierte
Vertrauen. Bitcoin und andere Kryptowahrungen haben trotzdem in den letzten Monaten
deutlich an Wert gewonnen und werden zum Zweck der Vermoégensdiversifikation immer
starker nachgefragt. Sie fungieren folglich eher als ,Krypto-Assets”. Dennoch sind digitale
Wahrungen technologisch und geldpolitisch betrachtet fur Zentralbanken relevant. Daher
beschaftigen sie sich immer intensiver mit den Moglichkeiten digitalen Zentralbankgeldes,
den Central Bank Digital Currencies (CBDCs).

Digitale Wahrungen befinden sich aktuell noch im Anfangsstadium. Es ist gleichwohl zu er-
warten, dass sie technologisch ausreifen und kiinftig wirtschaftlich eine immer gré3ere Rolle
spielen werden. Auch wenn die sogenannten Kryptowahrungen sich als ganzheitliche Alter-
native zu den bestehenden Wahrungen wohl nicht durchsetzen werden, wird sich ,Geld" wei-
ter privatisieren. Zudem werden sich Banken durch die Digitalisierung stark verandern.
,Banking without Banks*“ ist schon lange keine abstrakte Zukunftsvision mehr. Wah-
rungen hingegen bleiben vermutlich in den Handen von Zentralbanken. Diese werden in den
nachsten Jahren zu diesem Zweck das digitale Zentralbankgeld zlgig weiterentwickeln. Da-
gegen haben Krypto-Assets eine gute Chance, eine neue Anlageklasse zu werden, wenn sie
als Mittel zur Wertaufbewahrung akzeptiert werden. Im Bereich der industriellen Anwendung,
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etwa in der Industrie 4.0, spielen die Blockchain-Technologie und darauf basierende Tokens
kiunftig eine wichtige Rolle. Und wie steht es um das Bargeld? Es wird wohl noch eine Weile
bleiben, aber mehr und mehr zur Seite gedréngt.

Die Donner & Reuschel Studie ,,Wahrungen und Werte* wurde in Zusammenarbeit mit
dem Hamburgischen WeltWirtschaftsinstitut (HWWI) erstellt. Nach den Themen ,Vermogen’
und ,Wachstum® komplettiert sich damit die Trilogie der Studienreihe Mensch, Gesellschaft,
Okonomie — Gemeinsam fiir eine bessere Zukuntt.

Die Ergebnisse der Studienreihe finden Sie hier: https://www.donner-reuschel.de

Uber DONNER & REUSCHEL

Die Hamburger CONRAD HINRICH DONNER Bank wurde 1798 von dem 24-jahrigen Kaufmann und Reeder
Conrad Hinrich Donner gegrundet. Im Jahr 1990 stellte sich mit der SIGNAL IDUNA Gruppe ein starker Partner
und Aktiondr an die Seite des Bankinstituts. Im Oktober 2010 schlossen sich die Hamburger CONRAD HINRICH
DONNER Bank und das Miinchner Bankhaus Reuschel & Co. zu DONNER & REUSCHEL zusammen. Das Tra-
ditionshaus mit Sitz in Hamburg und Miinchen setzt auf qualifizierte und umfassende Beratung fiir vermdgende
Privatkunden, Unternehmer und Immobilienkunden sowie institutionelle und Capital Markets Kunden.

Uber HWWI

Das Hamburgische WeltWirtschaftsinstitut (HWWI gemeinniitzige GmbH) ist ein wirtschaftswissenschaftliches
Forschungsinstitut. Es ist unabhangig und den Prinzipien der Sozialen Marktwirtschaft verpflichtet. Verantwortung
zu lGibernehmen und einen Beitrag fir eine freiheitliche, fortschrittliche und offene Gesellschaft zu leisten ist die
Philosophie des Instituts.

Weitere Informationen: www.hwwi.org

Weitere Informationen tber das Bankhaus finden Sie unter: www.donner-reuschel.de
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