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BITGUOIN,

das neue Geld?

Christian Karl Uber Bitcoin als Wertspeicher
und seine Rolle im Portfolio
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»Bitcoin ist kein weiteres
Krypto-Projekt. Bitcoin ist ein
eigenes monetares System.«
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»Bitcoin ist keine Kryptowahrung
wie jede andere«

Christian Karl Gber Bitcoin als Wertspeicher und seine Rolle im Portfolio

dhrend viele of-

fentliche Debatten

Kryptowdhrungen

noch immer als spe-

kulatives Phdnomen
betrachten, stellt sich fiir profes-
sionelle Investoren langst nur noch
eine Frage: Welche Rolle kann Bitco-
in als eigenstdndige Anlageklasse in
einem bestehenden Portfolio spie-
len? Auch Christian Karl beschaftigt
sich bereits seit vielen Jahren
mit dieser Fragestellung. Wa-
rum Bitcoin fiir ihn kein kurz-
fristiges  Marktphdnomen,
sondern Teil einer gréBeren
Entwicklung des globalen
Geldsystems ist und welcher
zentralen Herausforderun-
gen sich Anleger jetzt stellen
miussen, hat uns der Experte
im Interview erzahlt.

Herr Karl, Kryptowdhrungen
stehen seit Jahren im Fokus
der Finanzmarkte. Warum
konzentrieren Sie sich vor
allem auf Bitcoin?

Der Begriff »Kryptowadhrungen«
fasst sehr unterschiedliche Pro-
jekte zusammen. Viele davon
verfolgen technologische Experi-
mente, Plattformmodelle oder
kurzfristige Marktideen. Bitcoin
nimmt in diesem Umfeld eine
besondere Rolle ein und wurde
von Beginn an als dezentrales
Geldsystem konzipiert. Die Ar-
chitektur des Netzwerks basiert
auf klaren Regeln. Die maximale
Menge ist auf 21 Millionen Ein-
heiten begrenzt. Die Validierung
erfolgt durch ein global verteil-
tes Netzwerk unabhangiger Teil-
nehmer. Niemand kann diese
Regeln einseitig verandern. Diese
Kombination aus mathemati-
scher Begrenzung, Dezentralitat
und Transparenz unterscheidet
Bitcoin grundlegend von den
meisten anderen Projekten im

Kryptobereich. Deshalb ist es aus meiner
Sicht sinnvoll, Bitcoin nicht als Teil eines
Sammelbegriffs zu betrachten, sondern
als eigenstandige monetare Infrastruktur.

In vielen Diskussionen stelle ich fest,
dass Bitcoin vorschnell als reine Spe-
kulation bezeichnet wird. Interessan-
terweise haufig von Menschen, die
sich noch nie systematisch mit seiner
Struktur beschaftigt haben. Gerade im

»Bitcoin wird heute oft
falschlicherweise als Risk-0n-
Asset eingeordnet. Die Frage
lautet jedoch, ob ein dauerhaft
begrenzter Vermogenswert im
Portfolio fehlen darf.«

- Christian Karl

institutionellen Umfeld lohnt es sich
deshalb, zwischen medialen Narrativen
und tatsachlicher Analyse zu unter-
scheiden. Ich spreche deshalb bewusst
von Bitcoin und nicht von »Krypto«.
Wer beide Bereiche gleichsetzt, Uber-
sieht entscheidende Unterschiede.

Welche Rolle kann Bitcoin aus lhrer
Sicht in einem klassischen Portfo-
lio spielen?

Zunachst einmal geht es nicht
um eine Entweder-Oder-Entschei-
dung. Kein seri¢ser Investor er-
setzt bestehende Anlageklassen
vollstandig durch neue. Entschei-
dend ist die Frage, welche Funk-
tion ein zusatzlicher Baustein im
Gesamtportfolio erfullen kann.
Bitcoin besitzt Eigenschaften, die
ihn aus strategischer Perspektive
interessant machen. Dazu geho-
ren seine feste Angebotsstruktur,
die globale Handelbarkeit und
die Moglichkeit, Vermogenswerte
unabhangig von klassischen Fi-
nanzintermedidren zu verwahren.
Gerade deshalb beginnen viele
Investoren, Bitcoin nicht nur als
spekulatives Instrument zu be-
trachten, sondern als digitalen
Wertspeicher mit einzigartigen
Eigenschaften. Seine program-
matisch begrenzte Menge unter-
scheidet ihn fundamental von
Vermogenswerten, deren Ange-
bot ausgeweitet werden kann.
Fur institutionelle  Investoren
stellt sich daher zunehmend die
Frage, ob eine kleine, klar defi-
nierte Beimischung sinnvoll sein
kann. In vielen Portfolioanalysen
zeigt sich, dass bereits geringe
Gewichtungen eine messbare
Wirkung auf Rendite und Risiko
haben koénnen. Wichtig ist die
richtige Perspektive. Bitcoin st
kein Instrument fur kurzfristige
Marktbewegungen. Wer ihn aus-
schlieBlich so betrachtet, verkennt
seine eigentliche Funktion. »
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»Bitcoin sollte weder reflexartig gekauft noch vorschnell
abgelehnt werden. Bitcoin zu verstehen bedeutet, sich
jenseits medialer Narrative ein eigenes Urteil zu bilden.«

- Christian Karl

Ein haufig genannter Kritikpunkt ist
die starke Volatilitat von Bitcoin. Wie
ordnen Sie dieses Risiko ein?
Volatilitat ist zunachst einmal eine ma-
thematische Eigenschaft eines Marktes.
Sie beschreibt Schwankungen, sagt aber
noch nichts Gber den langfristigen Wert
eines Vermogenswerts aus. Gerade bei
neuen Technologien oder neuen mone-
taren Systemen sind starkere Preisbewe-
gungen historisch nicht ungewdhnlich.
Auch andere bedeutende Innovationen
durchlaufen Phasen intensiver Markt-
anpassung, bevor sich stabile Bewer-
tungsmodelle entwickeln. Bei Bitcoin
kommt hinzu, dass sich das Netzwerk
noch immer in einer Phase der globa-
len Adaption befindet. Neue Marktteil-
nehmer, regulatorische Entwicklungen
und institutionelle Infrastruktur wirken
auf die Preisbildung ein. Diese Dynamik
fuhrt kurzfristig zu starkeren Ausschla-
gen. Viele professionelle Investoren stel-
len heute eine andere Frage: Nicht, ob
Bitcoin kurzfristig schwankt, sondern
welche Rolle ein dauerhaft begrenzter
Vermdgenswert langfristig in einem glo-
balen Portfolio spielen kann.

Sie beschéaftigen sich intensiv mit
der Einordnung von Bitcoin im Fi-
nanzsystem. Warum ist gerade die-
ser Aspekt so wichtig?

Unser heutiges Geldsystem basiert im
Kern auf Vertrauen in staatliche Institu-
tionen und Zentralbanken. Dieses Mo-
dell hat Uber viele Jahrzehnte Stabilitat
ermoglicht. Gleichzeitig fuhrt es dazu,
dass Geldmengen politisch gesteuert und
flexibel ausgeweitet werden kénnen. Bit-
coin verfolgt einen anderen Ansatz. Die
Regeln des Systems sind im Protokoll
verankert und gelten fir alle Teilnehmer
gleichermaBen. Neue Einheiten entste-
hen nach einem vorher festgelegten Al-
gorithmus. Dieser Prozess ist transparent
und kann nicht von einzelnen Institu-
tionen verandert werden. Damit entsteht
zum ersten Mal ein digitales Gut, dessen
Angebot dauerhaft begrenzt ist und des-
sen Eigentum global Ubertragbar bleibt.
Fur viele Beobachter ist das weniger eine
technologische Innovation als eine neue
Infrastruktur fur Geld. Die zunehmende
Aufmerksamkeit institutioneller  Inves-
toren zeigt, dass diese Perspektive in-
zwischen ernsthaft diskutiert wird. Beim
Thema Bitcoin wird oft erstaunlich schnell
geurteilt — haufig, ohne die Grundlagen
wirklich gepruft zu haben. Genau des-
halb ist die Einordnung so wichtig: Sie
trennt Struktur von Stimmung. Fur man-
che ist er eine fundamentale Innovation,
fur andere bleibt er ein spekulatives Ex-
periment. Beide Positionen greifen aus
meiner Sicht zu kurz. In meinen Semi-
naren und Vortragen erlebe ich immer
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wieder, dass viele Diskussionen auf un-
vollstdndigem Wissen beruhen. Begriffe
werden vermischt, technische Grundla-
gen bleiben unklar und die langfristigen
Implikationen werden selten systematisch
betrachtet. Oft werden Argumente wie-
derholt, die eher aus medialen Debatten
stammen als aus eigener Analyse. Gerade
deshalb halte ich es fur wichtig, Bitcoin
nicht ideologisch zu betrachten, sondern
analytisch. Aus dieser Auseinanderset-
zung ist auch mein Buch entstanden. Der
Anspruch dabei war nicht, eine Meinung
zu verbreiten, sondern komplexe Zusam-
menhange verstandlich zu erklaren.

Welche Rolle sehen Sie fiir Bitcoin in
den kommenden Jahren - insbeson-
dere fiir Unternehmen und institu-
tionelle Investoren?

Die entscheidende Entwicklung liegt
weniger im kurzfristigen Marktgesche-
hen, sondern im wachsenden Verstand-
nis fur die Struktur dieses Systems. Im-
mer mehr Unternehmen und Investoren
beginnen, Bitcoin nicht nur als Preis-
bewegung zu betrachten, sondern als
Bestandteil einer neuen digitalen Ver-
maogensinfrastruktur. Fur Unternehmen
kann das unterschiedliche Bedeutungen
haben. Einige analysieren Bitcoin im

»Bitcoin verstehen«

von Christian Karl

308 Seiten

Erschienen: November 2025
Finanzverlag

ISBN: 978-3-903-28550-7

Kontext von Treasury-Strategien, andere
beschaftigen sich mit moglichen Aus-
wirkungen auf Zahlungsverkehr, Bilanz-
struktur oder langfristige Vermogens-
sicherung. Dabei geht es nicht darum,
eine schnelle Entscheidung zu treffen.
Viel wichtiger ist es, das Thema fun-
diert zu verstehen. Wer sich frihzeitig
mit den Eigenschaften digital begrenz-
ter Vermogenswerte auseinandersetzt,
kann Entwicklungen besser einschatzen
und strategische Optionen prifen.

Ich sehe meine Rolle dabei vor allem in
der Einordnung. In Mandaten, Vortra-
gen und Gesprachen mit Unternehmen
versuche ich genau diesen analytischen
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Rahmen zu schaffen. Am Ende geht es
nicht darum, jemanden zu Uberzeugen.
Es geht darum, begrindete Entschei-
dungen zu ermoglichen. Viele Diskus-
sionen Uber Bitcoin kreisen noch immer
um kurzfristige Preisbewegungen. Dabei
lohnt es sich, einen Schritt zurtickzu-
treten und die grundlegenden Fragen
zu stellen: Was ist Geld? Welche Eigen-
schaften machen einen Vermogens-
wert langfristig stabil? Und welche Rolle
kéonnten digitale, begrenzte Vermogens-
werte kunftig im Finanzsystem spielen?
Vielleicht beginnt die wichtigste Diskus-
sion Uber Bitcoin genau dort, wo man
aufhért, ihn vorschnell zu bewerten und
anfangt, ihn zu verstehen. o (L)

»Die wichtigste Diskussion tber Bitcoin beginnt genau dort, wo man aufhért,
ihn vorschnell zu bewerten und anfangt, ihn zu verstehen.«

Christian Karl ist Trainer,
Speaker und Experte fur
die Integration traditio-
neller Finanzmarkte
(TradFi) und digitaler
Assets wie Bitcoin. Sein
Buch »Bitcoin verstehen
— 101 Antworten fur
kritische Kopfe« ist am
30. November 2025
erschienen.

- Christian Karl




