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MANAGEMENT SUMMARY

Bitcoin ist digitales Gold. Es hat ein fixiertes Angebot und ist somit das hartere mone-
tare Gut als Fiatwéahrungen. Der Wert gegenuber dem USD stieg in den letzten zehn
Jahren um durchschnittlich 230% pro Jahr, was es zum erfolgreichsten Asset der Welt
macht. Erfolg zieht Privatinvestoren an. Diese informieren sich oftmals Gber Social-
Media-Kanale wie Twitter Uber neue Trends und lassen sich vom herrschenden Sen-
timent beeinflussen. Die Eintrittsbarrieren sind tief. Jeder hat sich schnell ein Krypto-
Wallet erstellt und ist Teil der Bewegung. Doch wenn ein Preis stark steigt, kommt er
in der Regel auch hart wieder nach unten. Die Volatilitat ist ein Merkmal des noch
jungen Marktes. Heute noch kann ein 10%-Gewinn gefeiert werden, morgen wiede-
rum haben sich 30% des Portfolios in Luft aufgelst. Die Mehrheit der Privatinvestoren
kann mit diesem Druck nicht umgehen. Viele verlassen den Markt bereits nach weni-
gen Wochen oder Monaten in Panik, um das ubriggebliebene Investment vor einem
Totalverlust in Sicherheit zu bringen. Indem man Twitter-Accounts mit Mehrwert sucht,
sich nicht auf eine einzige Informationsquelle verlasst, eine klare und langfristige Stra-
tegie verfolgt und das eigene Investment im Grundsatz versteht, kann ein Neuinvestor

in diesem Markt bestehen. Denn der Markt geht mittel- und langfristig nach oben.

Die eigenen Emotionen unter Kontrolle zu halten, spricht gegen unsere Natur. Mit
fortschreitender Erfahrung gelingt es aber, objektive Entscheidungen treffen zu kon-
nen. Indikatoren wie der Fear & Greed Index, der 200 Week MA Heatmap und die
HODL Waves konnen helfen, die Wahrscheinlichkeiten des nachsten Marktaus-

schlages vorauszusehen.

Bitcoin ist der Trager einer Technologie, die viel mehr ist als ein einfaches Asset an
einer Borse. Die Blockchain hat das Potenzial, die Welt, wie wir sie heute kennen,
grundlegend zu veradndern. Die Machtkonzentration kann sich von zentral zu dezentral
wandeln, dem Individuum Freiheiten zuriickbringen und das Bestehen von Intermedi-
aren Uberflissig machen. Mithilfe von Experteninterviews werden in der vorliegenden
Arbeit theoretischen Aspekte mit der Praxis Uberlagert, um einen ganzheitlichen Blick

auf die Wechselwirkung des Verhaltens von Markt und Privatanleger zu erhalten.
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VORWORT

Als ich noch ein kleines Kind war, wurde mir beigebracht, es sei vorbildlich, bereits in
jungen Jahren ein Sparkonto aufzubauen. Damit sich der Buchwert vergrossert, zahlte
ich in regelmassigen Abstdnden ubrig gebliebenes Taschengeld ein. Mit selbst-
gemachten Freundschaftsarmbéndern oder Schlisselanhangern sowie nicht mehr

aktuellen Spielen wurde ich auf Flohméarkten zum Geschaftsmann.

Mit dem ersten Lohn und den verhaltnismassig kleinen Ausgaben im Militar konnte ich
mir einen Notgroschen aufbauen. Das war der Moment, als ich merkte, dass man mit

den Zinsen auf dem Sparkonto nicht vermdgend wird.

Im Jahr 2020 wurde ich auf das Thema Bitcoin aufmerksam. Ich konnte meinen Augen
nicht trauen, als ich die Preisanstiege der letzten Jahre sah. Doch wird die alternative
Wahrung weiter steigen oder ist das ein grosses Schneeballsystem, das bald in sich
zusammenbrechen wird? Ich begann mich Gber das Thema schlau zu machen und
merkte schnell, dass die Influencer auf Twitter und Co. mit den Emotionen der Rezi-
pienten spielen — mit Angst, Hoffnung und Gier, um die géangigsten zu nennen. Wirk-
lich Glauben schenken konnte ich den Uberspitzten Beitrdgen kaum, und doch zogen

sie mich in den Bann.

Die Argumente gegen staatliches Fiatgeld leuchteten mir von Anfang an ein. Zu fol-
gendem Zitat zerbrach ich mir wochenlang den Kopf: «The fact that billions of working
men and women must sacrifice 40+ years of their time, energy, health, and focus to
gain access to fiat currencies that central bank entities can replicate with a key stroke
is injustice on the largest scale humanity has ever seen. It is theft» (Twitter Wealth
Theorie, 2021, 0.S.).

Dieser und ahnliche Beitrage liessen mich zum Entschluss kommen, einen Teil meiner
Ersparnisse in eine Wahrung zu investieren, die mir ein nicht veranderbares Angebot
verspricht — Bitcoin. Chancen und Risiken sind im Leben allgegenwartig. Ich méchte
in dieser Arbeit die Komplexitéat des Kryptomarktes veranschaulichen und aufzeigen,

wie Twitter Privatanleger beeinflusst.



GLOSSAR

Damit der Leser dem Inhalt der Arbeit folgen kann, wird das wichtigste Vokabular rund

um das Thema Bitcoin in Form des folgenden Glossars zusammengefasst.

Begriff Erklarung

Affiliate-Link Ein Affiliate-Link ist ein Partner-Link, der die Grundlage fir die Abrech-
nung von Vermittlungsprovision bildet (Hubspot, 2022).

ETF Mit einem Exchange Traded Funds (kurz ETF) kaufen Anleger einen An-
teil des Bdrsenindex (hier Bitcoin) (Vermdgenszentrum, 2021).

FOMO-Kaufe  Die Abkiirzung FOMO geht auf den englischen Ausdruck "fear of missing
out" zurtick und beschreibt die Angst eines Anlegers, Preisanstiege zu
verpassen (Behrens, 2021).

FUD FUD steht fur “fear, uncertainty and doubt”. Angst, Unsicherheit und Zwei-
fel fhren in einem Finanzmarkt oft zu irrationalen Entscheidungen (BTC-
ECHO, 2021).

Greed Greed ist der englische Begriff fur Gier (Ubersetzungstool Leo, 2021).

Hash Rate Die Hash Rate ist die Masseinheit, welches die Rechenleistung des Bit-

coin-Netzwerkes ausweist (Bitcoin.org, 2022).

Hopium Das Wort setzt sich aus "Hoffnung" und "Opium" zusammen und bezeich-
net den Zustand, in dem sich Handler befinden, wenn sie darauf warten,
dass ihre Anlage im Preis steigt. Dieses Wort wird vor allem dann verwen-
det, wenn die Gefiihle der Handler auf reiner Spekulation und nicht auf
tatsachlichen Fundamentaldaten beruhen (Data Driven Investor, 2021).

(Kurs)Rally Eine Kursrally bezeichnet einen kurzfristigen Preisausbruch nach oben
(boerse.de, Finanzportal, 2021).

Legal Tender Als Legal Tender wird das offizielle Zahlungsmittel eines Landes be-
schrieben (Eidgendssische Finanzverwaltung, 2017).

M3 M3 wurde traditionell von Wirtschaftswissenschaftlern zur Schatzung der
gesamten Geldmenge in einer Volkswirtschaft und von Regierungen zur
Steuerung der Politik und zur Kontrolle der Inflation Gber mittel- und lang-
fristige Zeitraume verwendet (Chen, 2020).

Mining Beim Bitcoin-Mining wird durch das Losen mathematischer Rétsel jene
Person mit einem Bitcoin belohnt, welche die L6sung als erste nennen
kann. Der Mining-Prozess bestatigt auch Transaktionen im Netzwerk der
Kryptowahrung und macht sie vertrauenswirdig. Das Mining erfordert
grosse Rechenleistung und damit einen hohen Stromverbrauch (Franken-
field, 2021).

Vi



On-Chain-
Daten

On-Chain-Daten sind 6ffentlich zugangliche Informationen zu allen Trans-
aktionsbewegungen eines Kryptowertes (Glassnode Services AG, 2021).

Peer-to-Peer
Electronic
Cash System

Eine reine Peer-to-Peer-Version von elektronischem Bargeld ermdéglicht
es, Online-Zahlungen direkt von einer Partei an eine andere zu senden,
ohne ein Finanzinstitut als Drittpartei miteinspannen zu muissen (Naka-
moto, 2021).

Privatanleger

Ein Privatanleger ist eine natirliche Person, die Kapital auf eigenes Risiko
und auf eigene Rechnung in einer Geldanlage investiert (Skapa Invest
GmbH, 2021).

Staking

Staking ist eine Moglichkeit, durch das Halten von Kryptowahrungen an-
teilmassige Belohnungen zu verdienen. Uber einen Staking-Pool macht
sich die Blockchain den jeweiligen Stake zu nutze. Der Mechanismus ist
dem eines verzinsten Sparkonto sehr ahnlich (Coinbase, 2022).

Trading

Trading beschreibt den Handel (Kauf / Verkauf) im Markt (nextmarkets
Trading Limited, 2021).

Volatilitat

Volatilitdt ist der Schwankungsbereich Uber einen definierten Zeitraum,
von dem sich eine Anlage vom Durchschnittswert distanziert (Frankfurter
Allgemeine Zeitung, 2021a).

ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Altcoin
BTC

DEFI

DXY

EUR /USD
HODL

MA

NFT

Alternative Coin
Bitcoin

Decentralized Finance
Dollar Index

Euro / US-Dollar

Hold on for dear life
Moving Average

Non-Fungible Token
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Einleitung

1 EINLEITUNG

In der Einleitung wird der Leser in das Thema Finanzmérkte und Bitcoin eingefuhrt.
Grundlegende Zusammenhange zeigen den Gedankengang zum Forschungs-

problem, aus dem die Ubergeordnete Forschungsfrage abgeleitet wird.

1.1 AUSGANGSPUNKT

Banken genossen uber Jahrzehnte hohes Ansehen in der Bevolkerung (BTC Direct,
2021). Doch im Jahr 2008 erschutterte eine Finanzkrise die Welt in einem ungekann-
ten Ausmass. Die amerikanische Grossbank Lehman Brothers stiirzte zusammen,
was zu einer Hypothekenkrise fuhrte und Uber die Monate unzahlige Personen in die
Arbeitslosigkeit zog. Das Vertrauen in Banken sank und war plétzlich nicht mehr
selbstverstandlich. Eine grosser werdende Anzahl von Menschen fing an, sich Gedan-
ken Uber die Geschéftspraktiken von Grossbanken zu machen und fragte sich, wer

ihnen garantieren wirde, dass ihr angelegtes Geld in einer Bank in Zukunft sicher sei.

Die angesprochene Finanzkrise kann als Katalysator fir den Durchbruch von Bitcoin
als eine dezentralisierte Wahrung angesehen werden (BTC Direct, 2021). Bereits in
den 90er Jahren wurden in Projekten namens DigiCash, Hashcash oder Bitgold erste
Versuche unternommen, ein Peer-to-Peer Electronic Cash System zu erschaffen, das
die Existenz eines kontrollierenden Drittanbieters Uberfliissig machen sollte. Die kom-
plexe Art, einen Bitcoin zu schirfen, schafft Vertrauen bei einer steigenden Anzahl
Privatanlegern. Die Volatilitat und das auf 21 Millionen Coins begrenzte Angebot ma-
chen Bitcoin nicht nur zu einer digitalen Wahrung, sondern auch zu einer Investitions-

klasse.



Einleitung

1.1.1 Grundlegendes zu Bitcoin Abbildung 1, What is Bitcoin?

Was ist Bitcoin? Diese Frage wird in 100 Sekunden im ver-

linkten Youtube-Video beantwortet. Ebenfalls werden die
grundlegendsten Vorteile gegentber traditionellen Wahrun-
gen erlautert. (Um den Link zum Video abzurufen, muss der
abgebildete QR-Code mit der Kamera eines Smartphones ge-
scannt werden. Alternativ ist die URL zum Link im Anhang YOV \\R Y=

unter den Quellen aufgelistet). Quelle: Youtube (2015)

Als Bitcoin im Jahr 2009 das erste Mal an einer Bérse gehandelt wurde, betrug der
Preis 6 Cent (BTC Direct, 2021). Am 20.10.2021 hat Bitcoin sein bisheriges Allzeit-
hoch von 69‘000 USD gebildet (Traidingview, 2022).

Dies ist unter anderem deshalb bemerkenswert, da Bitcoin mit durchschnittlich 230%
jahrlicher Rendite das erfolgreichste Asset in den letzten zehn Jahren darstellt (Yahoo!
Finance, 2021). Es ist augenfallig, dass vor allem die ersten drei Jahre den explo-
sivsten prozentualen Wertzuwachs generierten. Die Kursanstiege korrelierten mit zwei
historischen Abverkaufen um -58 bzw. -73% innerhalb eines Jahres (2014 / 2018).

Abbildung 2, Performance Assetklassen (iber die letzten 10 Jahre

2011-21 | 2011-21
ETE_|Asset Class 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 [ 2020 (2021 YTD| Cumulative | Annualized
S — S —
N/A |Bitcoin (SBTC) 1473% | 186% | 5507% | -58% | 35% | 125% | 1331% | -73% | 95% | 301% | 109% [20037142% | 230.6%
SPY [US Large Caps 1.9% | 16.0% | 32.2% | 135% [ 12% [ 12.0% | 21.7% | 45% [ 312% [ 18% | 54% 282 4% 14.0%
IWM [US Small Caps 44% [ 167% [ 387% | 50% | 45% [216% | 146% |-11.1% | 25.4% | 20.0% | 19.1% [ 244.7% 12.9%
VNQ |US REITs 86% | 176% | 23% [ 304% | 24% | 86% | 49% | 6.0% | 289% | 47% | 7.9% 147.7% 9.3%
TLT |Long Duration Treasuries | 34.0% | 2.6% [-13.4%| 27.3% | -18% | 12% | 92% | -16% | 14.1% | 18.2% | -13.5% 88.7% 6.4%
PFF |Preferred Stocks 20% [ 178% | 1.0% | 141% | 43% [ 13% | 81% | 47% | 159% | 79% | -06% 76.3% 57%
EFA |EAFE Stocks 12.2%)| 188% [ 214% | 6.2% | 1.0% | 14% [ 251% [-138% ] 22.0% | 76% | 46% 76.3% 57%
HYG |High Yield Bonds 68% [11.7% [ 58% | 19% | -5.0% [ 134% | 61% | 20% | 14.1% | 45% | -02% 71.0% 54%
LQD |investment Grade Bonds | 9.7% | 106% | 2.0% | 82% [ -13% | 62% | 71% | -38% [ 17.4% [ 11.0% | 64% 69.4% 53%
EMB [EM Bonds (USD) 7.7% | 16.9% | 78% [ 6.1% | 1.0% | 93% | 103% | 65% | 155% | 54% [ 58% 62.4% 4.9%
TIP [TIPS 13.3% | 64% | -85% | 36% | -18% [ 47% | 29% | 14% [ 83% [ 108% | 21% 40.3% 34%
EEM |EM Stocks 18.8%| 19.1% [ 3.7% | 3.9% |-16.2% | 10.9% | 37.3% [-153%| 18.2% | 17.0% | 45% 39.8% 3.3%
BND |US Total Bond Market 77% | 39% [ 21% [ 58% | 06% | 25% | 36% [ -01% | 88% | 7.7% | -3.7% 39.5% 3.3%
GLD |Gold 96% | 6.6% [-283%| 22% [-107%| 8.0% | 128% [ -19% | 17.9% [ 248% [ -9.5% 16.4% 15%
BIL [US Cash 00% [ 00% [ -01% | 01% | -01% [ 01% | 07% | 1.7% | 22% | 04% | 00% 4.8% 0.5%
DBC |Commodities 26% | 35% | -76% |-281% | 276% [ 186% | 49% |-116%| 118% | -7.8% | 185% -34 9% 4.1%
Highest Return Brc | BTC | BTC | vn@ | BTC | BTC | BTC BIL | BTC | BTC BTC BTC BTC
Lowest Return EEM | BIL | 6D | BTC | DBC | BIL BIL BTC | BIL | DBC TLT DBC DBC
% of Asset Classes Positive | 65% | 94% | 41% | 65% | 41% [ 100% | 100% 100% | 88% 47% 9% 94%

Quelle: Twitter (2021a)
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1.2 FORSCHUNGSPROBLEM UND -FRAGE

Jeder Markt kuhlt nach einer Rally ab und erholt sich nach einem Preissturz. Aktien,
Rohstoffe, Edelmetalle wie auch der Kryptomarkt folgen wirtschaftlichen Grund-
gesetzen (IG, 2022). Der Unterschied zwischen den verschiedenen Anlageklassen
besteht in der Volatilitat. Grundséatzlich kann gesagt werden, dass ein volatiler Markt
ein héheres Risiko mit sich bringt, jedoch auch gréssere Chancen bietet. Dies kann
so begrundet werden, dass der Kryptomarkt im Vergleich zu gestandenen, traditionel-
len Anlageklassen durch die kleinere Marktkapitalisierung weniger Zu- oder Abflisse
an Geld bendtigt, um den Preis zu bewegen. Kryptow&hrungen werden von den
Finanzplatzen in der Regel als “high-risk Assets, eingestuft. Viele Spekulanten
versuchen in der Kurzfristigkeit ihr Glick, weshalb das tagliche Handelsvolumen im

Vergleich zur Marktkapitalisierung hoch ist.

Vom Tellerwascher zum Millionar — diese Geschichte schreiben Individuen immer
wieder (Handelszeitung, 2020). Dies ist mdglich, wenn neue Markte in den Anfangen
stark wachsen, sich etablieren und exponentiell an Wert zulegen. Ein bekanntes
Beispiel dafur ist die Dotcom-Blase, die um die Jahrtausendwende in einer Kursrally
platzte. Es handelte sich um Unternehmen, die Geschéaftsfelder rund um das neu ent-
standene Internet aufgebaut hatten. Einige waren stark gewachsen. Ahnlich wie im

Kryptomarkt tberleben auf lange Sicht nur wenige Projekte.

Die Krypto-Industrie wird deshalb vielfach mit den Anfangen im Internetmarkt
verglichen, weil sie die Aufmerksamkeit vor allem von zahlreichen jungen Privat-
anlegern auf sich zieht (Bell, 2020). Suchanfragen tUber Google Trends belegen, dass
sich die grosste Aufmerksamkeit der Allgemeinheit dann gezeigt hat, wenn der Markt
bereits stark Giberkauft war und kurz vor dem Kollaps stand. Dieses Phanomen ist in
der Finanzwelt verbreitet. Institutionelle Anleger und Investment Funds (Smart Money)
haben durch ihr Netzwerk in der Regel Zugriff auf wertvolle und zeitsensitive Informa-
tionen. Hingegen ist der durchschnittliche Investor (Dump Money) im Vergleich
schlecht und zeitversetzt informiert. Es erschliesst sich die Regel: Investoren mit

Smart Money verkaufen, wenn der Mainstream mit Dump Money in den Markt eintritt.



Einleitung

In den folgenden zwei Abbildungen ist ersichtlich, dass die Suchabfrage auf Google

mit dem Begriff “Bitcoin® eine positive Korrelation mit Zyklen-Preistops aufweist.

Abbildung 3, Google Trends Suchwort "Bitcoin"

® bitcoin

Suchbegriff + Vergleichen

Weltweit ¥ 01.01.12bis 01.11.21 ~ Alle Kategorien ¥ Websuche +

o <L

Interesse im zeitlichen Verlauf

¥

April 13 Dez. 13

Quelle: Google Trends (2021, abgerufen am 1.11.2021)

Abbildung 4, Preisentwicklung Bitcoin mit eingezeichneten Cycle-Tops
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Der Mainstream hat vor allem durch Social Media vom florierenden Kryptomarkt
erfahren (CNBC, 2017). Die natirliche Eigenschaft des Menschen, sich durch seine
Emotionen leiten zu lassen, fihrt dazu, dass Neueinsteiger oft am Ende eines Auf-
schwungs die hdchsten Preise zahlen und diese Positionen bei einer Preiskorrektur
in Angst vor dem totalen Zusammenbruch mit Verlusten verkaufen. Knapp drei
Wochen vor einem Preissturz (29. November 2017) verwies beispielsweise CNBC auf
Expertenmeinungen, die Preise von bis zu 100°000 USD fur Ende 2018 voraussagten
(Stand Dez 2018: 3100 USD). Solche Aussagen generieren Klicks, l6sen FOMO aus
(Preis 29.11.17: 11°300 USD) und verflihren Privatanleger zu unuberlegten Kaufen.
Auf der anderen Seite kbnnen negative Schlagzeilen FUD beim Anleger auslésen und
ihn aus dem Markt driicken. Normalerweise wird ein Wiedereinstieg schwierig. Wenn
der Preis tatsachlich sinkt, steigt der Zweifel, dass sich der Preis wieder erholen
konnte (Fazit: kein Ruckkauf). Wenn der Preis trotz der Schlagzeilen tUber den Ver-
kaufspreis steigt, kann die Person mit Verlusten zurtickkaufen oder auf eine Korrektur

unter den Verkaufspreis warten, der eventuell nie kommt.

Das steigende mediale Interesse ist auf der Social- abbildung 5, Twitter Erwéhnungen

Media-Plattform Twitter zu beobachten, auf der Bitcoin — §Yeeoureney tistening deta 12ll3
. . . million
gross wurde (Ortiz, 2021). Bereits 2009 wurde das P Twitter mentions

Unique authors
erste Mal Gber die Wahrung getweetet. In einem Bericht | sentiment

Positive

von Nicole Ortiz wurden Daten im Zeitraum vOmM  Average messages Neutral

per day ® Negative 11%

3. April (57°064%) bis zum 28. Juni (34'487$) 2021 1ophashtags
ausgewertet. In dieser Zeit befand sich Bitcoin in einer

Kurskorrektur. Die Daten zeigen, dass 12,3 Millionen

Tweets mit Bezug zu digitalen Wahrungen geschrieben b

wurden. Diese Beitrdge kamen von 2.36 Millionen

verschiedenen Autoren, wobei die Stimmung trotz LI
#bitcoin

Korrektur zu 57% als positiv gewertet wurden. Die

Hashtags “crypto“ und ,Bitcoin“ waren am zahlreichs- Pl

ten.

Quelle: Ortiz (2021, S.11)
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Dank den sozialen Medien (z.B. Twitter) und Investment-Anbieter wie crypto.com,
sank in den letzten Jahren die Eintrittsbarriere fir Privatanleger, um eigenstandig ein
Investitionsportfolio zu eroffnen, markttechnische Informationen zu suchen und
dadurch an den verschiedenen Marktplatzen handeln zu kénnen. Alles was eine

Person heute bendtigt, ist ein Smartphone.

Dies birgt Chancen, aber auch Risiken. Die Bank fir Internationalen Zahlungs-
ausgleich (BIZ) warnte im Januar 2021, nach den Turbulenzen im Fall der Game-Stop-
Aktie, vor Kreditverlusten durch risikofreudige Kleinanleger (Frankfurter Allgemeine
Zeitung, 2021b). Damals schlossen sich Hunderttausende von Personen auf Twitter,
Reddit und Discord zusammen, kauften die genannte Aktie und bildeten so einen
Hedge Fond, der die Preise pro Aktie kurzzeitig stark ansteigen liess. Wo Gewinner,
gibt es auch Verlierer. Die Aktie fiel kurze Zeit spater wieder auf den urspriinglichen

Wert zurlck.

Der Crypto-Boom und die Suche nach dem schnellen Geld haben auch in der Schweiz
fur Schlagzeilen gesorgt (Maier, 2021). Swissquote, die erste Schweizer Privatbank,
die digitale Wahrungen wie Bitcoin in ihr Angebot aufgenommen hat, konnte dank den

Neuanlegern ihren geplanten Umsatz Ubertreffen.

Bitcoin bietet fir unerfahrene Anleger neben hohen Gewinnaussichten auch grosse
Risiken (10x10 Next Generation Invest, 2019). Die volatile Auspragung setzt eine
emotionslose Betrachtung des Vermdgenswerts voraus. Um als kurz-, mittel-, oder
langfristiger Halter Profite zu machen, gilt es, starke Nerven zu behalten und nicht mit
Kursverlusten zu verkaufen. Die Medien spielen hier eine wichtige Rolle. Die
Investoren holen sich Uber Fachzeitschriften und soziale Medien wie Twitter ihre
Informationen fur ihre Handlungsentscheidungen, wie Stefan Lutolf, der Chefhandler

bei Bitcoin Suisse, in einem Interview bestétigt.


https://twitter.com/home
https://crypto.com/
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Schlussfolgernd werden Ausgangslage und Problemstellung zusammengefasst:

e Die Idee Bitcoin wurde durch die letzte Wirtschaftskrise initiiert und lockt durch
seinen starken Wertzuwachs diverse Anleger an.

¢ Unerfahrene Privatanleger kénnen ihr Investment durch die volatile Art von
Bitcoin trotz Wachstum verlieren.

e Twitter bietet den einfachsten Zugang zu tagesaktuellen Informationen tber
den Kryptomarkt und die kurz-, mittel- und langfristige Kursentwicklung.

Folglich drangen die durch die Informationen ausgeldosten positiven oder negativen
Emotionen die Privatanleger potenziell aus dem Markt oder verfuhren zu FOMO-
Kaufen. In dieser Arbeit soll der Einfluss von sozialen Medien auf das Verhalten von
Privatanlegern in ihrem Handeln mithilfe von medienpsychologischen und ékonomi-

schen Theorien untersucht werden.

Aus dem bisherigen Beschrieb formuliert sich folgende Forschungsfrage:

Wie beeinflusste Twitter im Jahr 2021 weltweit das Handeln von Privatanlegern,
die in Bitcoin investiert haben?

Unterfragen:

1. Welche fundamentalen Eigenschaften muss Geld erftllen?

2. Welche medienpsychologischen Theorien erklaren das Verhalten der Privat-
anleger?

3. Gibt es Muster bei Social-Media-Aktivitaten und On-Chain-Daten, die den
Kursverlauf vorhersagen lassen?

1.2.1 Aktueller Wissensstand

Es gibt eine breite Literatur im Bereich Medienpsychologie. Weiter gibt es Erkennt-
nisse, wie Anleger am Markt emotional durch Medien beeinflusst werden kénnen.
Jedoch gibt es erst wenige Erkenntnisse, welche die beiden Thematiken in Bezug
zueinander setzen. Neueinsteiger wissen oft nicht, welch emotionalen Stimmungs-

schwankungen eine Investition im Kryptomarkt mit sich bringt.

1.2.2  Quellen
Literatur, welche Thematiken zu Bitcoin beinhalten, werden aufgrund der notwendigen
Aktualitat auf die Jahre 2019 — 2022 eingeschrankt. Die On-Chain-Daten werden von

Traidingview und LookintoBitcoin gezogen.



https://de.tradingview.com/
https://www.lookintobitcoin.com/charts/
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1.3 ZIELSETZUNGEN

Das Ziel besteht darin, die eigenen Emotionen im Umgang mit volatilen Anlagen zu
verstehen, um somit in der Lage zu sein, rationale Entscheidungen treffen zu kénnen.
Dabei sollen Muster erkannt werden, die fur die Einschatzung der Tragweite von
(Medien-)Mitteilungen Uber Twitter hilfreich sind. Aus den Erkenntnissen lasst sich ein
Empfehlungsleitfaden ableiten. Weiter ist es das Ziel, Indikatoren zu finden, die
historische Wendepunkte im Kursverlauf markiert haben. Von den Erkenntnissen soll
jene Leserschatft profitieren, die in Erwagung zieht, zuklnftig in Bitcoin zu investieren

oder bereits investiert hat.

1.4 INHALTLICHE ABGRENZUNG

Aus der Warte Medienpsychologie werden die Bereiche Motivation, Kognition,
Emotion und Verhalten anhand von Theorieanséatzen beschrieben. Dabei wird auf die
Kernaussagen der Forschungen abgesttitzt. Auf die empirische Methodik hinter den
Modellen wird nicht eingegangen. Bei der Analyse von sozialen Medien liegt der
Fokus auf Twitter. Es sollen keine technischen Spezifikationen von Bitcoin untersucht
werden. Zum Verstandnis der Materie wurden die Grundlagen von Bitcoin und die
Funktionsweise in der Einfihrung in einfachen Worten und in Form eines verlinkten
Videos erklart. Es wird davon ausgegangen, dass sich die Leserschaft mit Grund-
gesetzen der Wirtschaft auskennt und sie sich bei Metriken und Charts, insbesondere
von Preisverlaufen, zurechtfindet. Diese Arbeit gendert nicht durchgehend. Mit der

mannlichen Grundform sind alle Geschlechtsformen angesprochen.

Folgende Ereignisse, die Uber Twitter mitverbreitet wurden, werden untersucht:

e Elon Musk erméglicht Tesla-Kauf Uber Bitcoin und schliesst es wieder aus
¢ China bannt Mining und Trading von Bitcoin
e EIl Salvador Legal Tender

Disclaimer: Die Arbeit analysiert Bitcoin und das Verhalten von Anlegern aufgrund
der Historie. Der Autor erteilt keinen finanziellen Ratschlag und Ubernimmt keine
Haftung beim Anwenden von erarbeiteten Schlussfolgerungen und Handlungs-
empfehlungen. Mdgliche potenzielle Einflisse durch andere Markte und/oder globale

Krisen werden vernachlassigt.
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2 THEORETISCHER TEIL

Im theoretischen Teil geht es darum, die Hintergriinde und Zusammenhange von Geld
und Medienpsychologie mithilfe von Modellen, Theorien und historischem Kontext mit-

einander zu verbinden.

Dieses Kapitel wird in drei Bereiche unterteilt. Als Basis werden die Lehre des Geldes

und Narrative zu Bitcoin aufgegriffen und erklart.

Der zweite Unterpunkt widmet sich medienpsychologischen Theorieansatzen, die
aufzeigen, wie der Mensch mit Informationen umgeht, sie verarbeitet und welche

Intentionen sich hinter den ausgeldsten Handlungen verbergen.

Schliesslich wird das Kommunikationstool Twitter beschrieben und On-Chain-

Indikatoren sowie die definierten Ereignisse im Jahr 2021 vorgestellt.

In allen Unterkapiteln werden Thesen gebildet, die zur Beantwortung der Forschungs-
frage beitragen sollen. Dies bildet die Basis fur die methodische Vorgehensweise in

Kapitel 3, das Experteninterviews inkludiert.

2.1 GELD — GESCHICHTE UND ANFORDERUNGEN

Bevor in der Welt mit Notengeld bezahlt wurde, kamen allerlei Guter als Tauschmittel

zwischen zwei Parteien zum Einsatz (Ammous, 2019).

Dabei gab es drei grundlegende Probleme (Ammous, 2019):

e Die Skalen sind nicht stimmig: Das benétigte Gut ist nicht gleichwertig mit dem,
was die Gegenseite im Tausch anzubieten hat. Nicht jedes Gut kann in kleinere
Elemente aufgeteilt werden. So kann beispielsweise ein Hut nicht im Gegenzug fir
ein Haus verkauft werden. Das Haus ist nicht in kleinere Stucke aufteilbar. Der
Hausbesitzer wiederum ist nicht interessiert, Hite im Gegenwert des Hauses zu

erhalten.
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e Das Timing ist nicht stimmig: Der Zeitrahmen stimmt selten fir beide Parteien
Uberein. Guter sind unterschiedlich haltbar. Es ist beispielsweise schwierig,
genugend Erdbeeren anzuhéufen, um damit ein Auto kaufen zu konnen. Die

Erdbeeren wirden bis zum Vertragsabschluss verrotten.

e Der Standort ist nicht stimmig: Wenn ein bestimmtes Haus gekauft werden

mochte, dieses sich jedoch nicht am gewilnschten Wohnort befindet.

Diese Ebenen muissen stimmen, damit ein Austausch stattfinden kann (Ammous,
2019). Der einzige Weg, diese zu umgehen, ist der des indirekten Austausches. Ein
Gut wird nicht gegen ein anderes Gut getauscht, sondern gegen eine Wéhrung, der
beide Parteien den gleichen Wert zuschreiben. Miinzen, Gold und spéter Notengeld

fullen diese Aufgabe aus.

2.1.1 Harte des Geldes

Es ist essenziell, dass das Angebot eines monetéaren Guts nicht zu stark zunimmt,
solange es dem Inhaber gehort (Ammous, 2019). Nur so kann es seinen Gegenwert
behalten. Jede Einheit, die der Inhaber besitzt, verliert an Raritat und somit an Wert
mit jeder zuséatzlichen Einheit, die das Angebot erhdht. Es braucht deshalb einen Me-

chanismus, der die Produktion von neuen Einheiten eines Guts einschrankt.

Die Harte des Geldes wird durch die relative Schwierigkeit bestimmt, die das Produ-
zieren von neuen Geldeinheiten mit sich bringt (Ammous, 2019). Ist das Geldangebot
schwierig zu erhéhen, wird es als hartes Geld bezeichnet. Ist es wiederum einfach,

das Angebot zu vergréssern, ist von weichem Geld die Rede.

Wirtschaftlich gesprochen ist das Verhaltnis zwischen Bestand (Stock) und
Neuzugang (Flow) ein zuverlassiger Indikator fir die Harte eines Gutes, das als Geld
genutzt wird (Ammous, 2019). Je unelastischer (harter) ein Gut ist, desto besser ist

es dazu geeignet, eine monetare Rolle zu spielen.
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In der Praxis wird das Stock-to-Flow-Verhéltnis der Wahrung einer Volkswirtschaft an
der M3-Klassifizierung gemessen (Fielitz, 2022). Dieser Wert besteht aus institutionel-
len Geldmarktfonds, Termineinlagen, grossere liquide Vermogenswerte und kurzfris-
tigen Repogeschaften. Durch eine grosser werdende Wirtschaft wachst die Geld-
menge im jeweiligen Land. Wenn dieser Indikator exzessiv steigt, ist es ein Zeichen
dafur, dass der Staat das Angebot der Wahrung erhéht, was die Entwicklungen der
Inflation mittel- und langfristig negativ beeinflussen kann. In der Abbildung 6 ist das
M3 der USA abgebildet. Durch die Stutzung der Wirtschaft infolge der Pandemie hat
sich die Geldmenge uberdurchschnittlich erhéht, was sich auf die Inflationsrate (siehe
Abbildung 7) ausgewirkt hat.

Abbildung 6, M3 USA in den letzten 20 Jahren
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Abbildung 7, Prozentuale Inflationsrate USA
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Abbildung 8, Vergleichswert Anzahl Bitcoin liber Zeit
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Wenn in Folge einer naturlichen, technologischen oder politischen Entwicklung das

monetare Gut innerhalb einer kurzen Zeit stark im Angebot erhdht wird — so die

Theorie —, verliert es seinen monetaren Status an ein anderes Tauschmedium mit

zuverlassigem Stock-to-Flow-Verhaltnis und wird ersetzt (Ammous, 2019). Abbildung

8 zeigt auf, dass Uber die Jahre immer weniger neue Bitcoins auf den Markt kommen.

Steigt dazu die Anzahl an Menschen, die ein monetédres Medium akzeptieren, steigt
auch dessen Liquiditat. Als Folge kann das Gut ohne grosse Verluste gekauft und

verkauft werden. Die Anzahl Bitcoin-Adressen stieg in den letzten Jahren stetig.

Abbildung 9, aktive Bitcoin-Adressen
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2.1.2  Woflr Bitcoin gut ist
Nachdem die Mechaniken von monetaren Gitern beschrieben worden sind, gilt es,
die Funktionen zu vergleichen. Es gibt unterschiedliche Disziplinen, in denen Bitcoin

Vorteile gegeniber bisherigen Losungen aufweist.

1. Wertspeicher
Die Vorstellung, dass alle Ressourcen knapp und endlich sind, ist ein Miss-
verstandnis des wichtigsten Prinzips der Okonomie, der Knappheit (Ammous,
2019). Die absolute Menge jeder auf der Erde gefundenen Ressource ist So gross,
dass wir sie nicht verstehen kénnen, und stellt keineswegs die tatsachliche Ober-
grenze dessen dar, was wir daraus produzieren kénnen. Wir "kratzen" kaum an
der Erdoberflache: Je mehr wir suchen und je tiefer wir graben, desto mehr Res-

sourcen konnen wir finden.

Bis zur Erschaffung von Bitcoin war es die Zeit eines jeden Menschen, welche die
eigentliche und tatsachliche Mengenbegrenzung jeder Ressource darstellte (Am-
mous, 2019). Mit mehr menschlicher Zeit, die endlich ist, kann die Menge aller

anderen Ressourcen vergrossert werden.

Welches Objekt die Menschheit auch immer als Wertspeicher wahlt, sein Wert
wuirde steigen. Und weil immer gréssere Mengen von diesem Objekt produziert
oder abgebaut werden kdnnen, wirden andere Marktteilnehmer mehr davon pro-
duzieren, um sich den darin gespeicherten Wert anzueignen (Ammous, 2019). Als
Beispiel dienen die Einwohner der Insel Yap, denen der Schiffskapitan David
O’Keefe Sprengstoff und fortschrittlichen Schiffe herbeibrachte, damit sie mehr
Rai-Steine herstellen konnten. Nicht nur die Rai-Steine, sondern auch jedes Metall
ausser Gold, das als Geldmedium verwendet wurde, wurde so lange Uberprodu-

ziert, bis sein Preis schliesslich zusammenbrach.
Dank der chemischen Zusammensetzung, die es niemandem ermdglicht, das

Angebot aufzubldhen, war Gold in der Lage, das Problem eines Preiseinsturz

infolge Uberproduktion nahezu zu lésen (Ammous, 2019).
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Die Menschheit hat eine der glorreichsten Epochen der Geschichte dank dieser
besonderen Eigenschaft erlebt (Ammous, 2019). Gold geriet jedoch immer starker
unter die Kontrolle des Staates, was die monetére Rolle einschrankte, da es durch
Geld ersetzt wurde. Im Jahr 1971 wurde der Goldstandard, das heisst die Bindung
des Dollars an Gold, durch Prasident Nixon aufgehoben. Die Kaufkraft des Dollars

im Vergleich zu Gold ist seit der Aufhebung um 83% gesunken.

Abbildung 10, Kaufkraft des US-Dollars seit 1950 VS Gold
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Quelle: Goldsilbershop (2020, abgerufen am 06.03.2022)

Bitcoin ist im Angebot nicht nur nicht aufblahbar, sondern auf 21 Millionen Coins
begrenzt (Ammous, 2019). Es gibt daraus schliessend keine technische Moéglich-
keit, das Angebot aufgrund von steigender Nachfrage zu erhéhen. 19 Millionen
Bitcoins sind bereits im Umlauf. Der einzige Weg, eine steigende Nachfrage zu

befriedigen, ist die durch die Bewertung des Angebotes.

Individuelle Souveréanitat

Ohne von jemandem die Erlaubnis einholen zu missen, kbnnen Bitcoin-Besitzer
weltweit Betrdge austauschen (Ammous, 2019). Das wichtigste Leistungs-
versprechen von Bitcoin ist, jedem Menschen auf der Welt Zugang zu einer
souverdnen Geldbasis zu bieten. Die digitale Bargeldform ist nicht von irgend-
etwas Physischem auf der Welt abhangig. Dies fuhrt dazu, dass Bitcoin auch
niemals vollstandig von einer physischen Kraft krimineller oder politischer Natur

behindert, zerstort oder konfisziert werden kann.
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Internationale- und Online Abwicklung

Ein weiterer bemerkenswerter Unterschied zwischen Gold und Bitcoin ist, dass
jeder einen Bitcoin-Node betreiben kann (Ammous, 2019). Ein Node befolgt
Regeln und teilt Informationen als eigenstandiger Computer mit anderen Compu-
tern im Netzwerk. Einfach gesagt Giberpruft ein Node Transaktionen und Blécke in
der Blockchain. Somit kann jeder, ohne seine ldentitat preiszugeben und ohne

eine Genehmigung eines Dritten einzuholen, sein eigenes Geld versenden.

Ein Besitzer muss seine Bitcoins nicht auf einem Computer Abbildung 11, Cold Wallet

speichern, sondern kann dies tiber ein Cold Wallet (eine Art @] Sthur n

) l
USB-Stick) getrennt vom Internet aufbewahren (Ammous, n_l':-. ! "l.';l'lr
2019). Der private Zugangsschliissel, der aus einer Reihe & ‘1:l -

von Zeichen und Wértern besteht, muss sich der Besitzer i -_,-3

. . L--
merken. Es ist entsprechend zum ersten Mal in der g _|.'q1-'= u

Geschichte der Menschheit mdglich, in ein anderes Land zu  Quelle: Youtube (2021a)

reisen (oder im Kriegsfall zu fliichten), ohne Bargeld oder Goldvorrate tber eine
Grenze bringen zu missen und eine Konfiszierung oder Diebstahl zu riskieren.
Das Cold Wallet kann anhand der Recovery Phrases (siehe Video) auf einem

neuen Wallet wiederhergestellt werden.

Globale Recheneinheit

Wie Bitcoin in Zukunft verwendet wird, kann noch nicht abschliessend abge-
schatzt werden (Ammous, 2019). Es scheint sich jedoch herauszukristallisieren,
dass vor allem in unsicheren Zeiten das Bedurfnis nach Bitcoin steigt. Seit dem
Ende des Goldstandards wird der Handel durch die Unterschiede im Wert der
verschiedenen Weltwahrungen (USD, EUR, CHF, YEN usw.) behindert. Indirek-
ten Austausch mit nur einem einzigen Tauschmittel durchzufiihren, eliminiert
diesen Umstand. Bitcoin kdonnte moglicherweise die Aufgabe einer globalen
Abrechnungseinheit fir Handel und Wirtschaft tbernehmen. Um diese Mdglichkeit
realisieren zu kdnnen, musste Bitcoin weltweit von einer sehr grossen Anzahl

Menschen durch seine Verwendung als Reservewahrung angenommen werden.
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2.1.3 Das Bitcoin-Narrativ

Die Vorteile von Bitcoin gegeniber heutigen Losungen bilden eine Grundlage, auf die
sich die Beflrworter stitzen (Shiller, 2019). Aus den Vorteilen werden Argumenta-
tionen gebildet, mit denen Uber die Zeit und mit fortlaufenden Beweisen flr der Allein-
stellungsmerkmale neue Anhénger fir die Bewegung gewonnen werden kénnen —

Narrative entstehen.

Ansteckende Geschichten, die Gber Mundpropaganda, soziale Medien und die Presse
verbreitet werden, haben einen Effekt auf wirtschaftliche Entscheidungen (Shiller,
2019). Sie beeinflussen, wieviel Geld Personen sparen, ausgeben und worin Geld
investiert wird. Wer aktuelle Narrative entschliisselt, kann das 6konomische Verhalten

verstehen und zukinftige Veranderungen antizipieren.

Bitcoin hat mit Preisausschlagen in den ersten Jahren seiner Existenz ein grosses
Bedurfnis nach Diskussionen ausgelost und in der breiten Medienwelt Wellen
geschlagen — wenn auch nicht immer positiv (bspw. mit Berichten Gber Drogengeld)
(Shiller, 2019). Der Verwendungsgrund und die Idee von Kryptowdhrungen waren in

der Anfangszeit, sind aber auch heute noch bei vielen Investoren zweitrangig.

Die Menschen interessieren sich aus zwei Grinden fiir die Geschichte rund um Bitcoin
(Bitcoin.com, 2016). Zum einen ist es das Narrativ, dass Bitcoin die Menschheit vor
korrupten Regierungen rette und Freiheit und Friede erdffne. So steht etwa auf der
Bitcoin.org Webseite eine Passage des selbsternannten Anarchisten Sterlin Lujan aus
dem Jahr 2016:

«Bitcoin is the catalyst for peaceful anarchy and freedom. It was built as a re-
action against corrupt governments and financial institutions. It was not solely
created for the sake of improving financial technology. But some people adul-
terate this truth. In reality, Bitcoin was meant to function as a monetary weapon,
as a cryptocurrency poised undermine authority» (Bitcoin.com, 2016, Abschnitt
1).
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Nicht alle Bitcoin-Enthusiasten sind Anarchisten, doch trifft diese Passage ein zentra-

les Element des Wunsches, nicht kontrolliert und Uberwacht werden zu wollen.

Zum anderen besteht ein Bedurfnis nach wirtschaftlicher Unabhangigkeit (Shiller,
2019). Im 21. Jahrhundert hat die wirtschaftliche Ungleichheit in den Industrielandern
rapide zugenommen. Viele Menschen fiihlen sich hilflos und winschen sich mehr
Kontrolle Uber ihre Finanzen. Computer haben einen wachsenden Einfluss auf das
menschliche Leben. Kinstliche Intelligenz droht viele Arbeitsstellen der einfachen
Leute verschwinden zu lassen. Autonome Fahrzeuge sind nur ein Beispiel dafur.
Bitcoin wird als ein Tool gesehen, das die ungerechte Verteilung des Wohlstandes
verkleinert und Menschen aus Drittweltlander ohne eigenes Bankkonto Zugang zur
Wirtschaft ermdglichen, ohne Bedingungen dafir zu stellen.

Die Summe aller Narrative bilden ein Gesamtbild (Shiller, 2019). Je mehr Anerken-
nung ein Narrativ in der Bevdlkerung findet, desto starker wird es und ist es in der

Lage, andere Uber- oder untergeordnete Narrative zu verstarken oder zu entkraften.

Warren Buffett sagte in einem Interview mit CNBC im Jahr 2019: «Bitcoin is a
gambling device with a lot of frauds connected with it» (CNBC, 2019, Abschnitt 1).
Doch Uberzeugungen kénnen sich dndern (Bove, 2022). Im Jahr 2022 investierte er
eine Milliarde Dollar in die Bank mit dem Namen Nubank, die ihren Kunden ein breites

Angebot an Kryptowahrungen anbietet.

Aus den Ausfuhrungen im ersten der drei Theorieteile, der das Thema "Geld —
Geschichte und Anforderungen” beinhaltet, lasst sich folgende These ableiten:
These 1: Bitcoin ist durch das limitierte Angebot das héartere Geld, weshalb es

gegeniiber dem USD und anderen Fiatwahrungen an Wert zulegt.
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2.2 MEDIENPSYCHOLOGISCHE BETRACHTUNG

Nachdem nun Erkenntnisse zu den Anforderungen von monetaren Gutern, den
Funktionen von Bitcoin und dessen Narrativen gewonnen wurden, kann in einem
weiteren Schritt untersucht werden, wie Menschen mit (sozialen) Medien umgehen.
Dafur ist eine Analyse auf verschiedenen Ebenen notwendig. In der Folge werden die
Bereiche Motivation, Kognition, Emotion und Verhalten anhand von anerkannten

Theorien beschrieben.

2.2.1 Motivation

Rezipienten nutzen Medien sehr selektiv (Unz, 2016). Sie sind des Weiteren selektiv
in der Medienwabhl, in der Aufmerksamkeit, in der Wahrnehmung und der Interpreta-
tion der Medienbotschaft. Dementsprechend ist der Medienkonsum ein komplexer
psychologischer Vorgang. Viele Einflussfaktoren kdnnen das Motiv des Nutzers
bilden. Es gibt Personen, die mit der Mediennutzung eine bestimmte Stimmungslage
erreichen wollen. Andere setzen den Fokus auf die Reichhaltigkeit des Mediums.

Wieder anderen ist die soziale Komponente bei der Medienwahl am wichtigsten.

Der Uses-and-Gratifications-Ansatz geht davon aus, dass sich ein Rezipient fur das
Medium entscheidet, das seine Bedirfnisse in diesem Moment am besten befriedigt
(Aelker, 2016). Wurde dieses Ziel erreicht, steigt die Chance, dass dieses Medium bei
ahnlicher Bedurfnislage wieder genutzt wird. Der Ansatz wurde im Laufe der Zeit von
diversen Forschern weiterentwickelt und unter verschiedenen Schwerpunkten
beleuchtet. Neben den Bedurfnissen spielen somit noch weitere Faktoren, wie
beispielsweise eigene Werte, Einstellungen, Uberzeugungen, die Mediennutzung

sowie die Medienstruktur und die Technologie eine Rolle.

Abbildung 12, Uses-and-Gratifications-Ansatz
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Durch die Analyse dieser Faktoren ergeben sich vier Motive (Aelker, 2016):
1. Information (Lernen, Hintergriinde, Ratsuche)
2. Unterhaltung (Realitatsflucht, Entspannung)
3. Personliche Identitat (Bestarkung eigener Werte)
4. Integration und soziale Interaktion (Austausch unter Gleichgesinnten, seine
Rolle finden)

Aus den Ausfihrungen zum Bereich Motivation lasst sich folgende These ableiten:
These 2: Ein Privatanleger, der auf Twitter zum Thema Bitcoin Beitrage nutzt, folgt

einem der vier beschriebenen Motive und sucht dessen Befriedigung.

2.2.2 Kognition

Es bendtigt aktiver kognitiver Wirkung eines Rezipienten, um Informationen aufzuneh-
men, zu verarbeiten und zu interpretieren (Kammerer, 2016). Laut Peter Pirolli und
seiner Forschung im Bereich Kognitionswissenschaft ist das Navigationsverhalten von
Internetnutzern bei der Informationssuche erklar- und vorhersehbar. Die Information-
Foraging-Theorie beschreibt, dass Informationen je nach Starke der Schlagwdrter im
Beitrag (Headline / Titel) und in den Links zu weiterfiihrenden Websites und Artikeln
angeklickt und genutzt werden. Je starker die Schlagwdorter zum Suchziel der Person
passen, desto starker ist der wahrgenommene Informationspfad. Der Reiz eines
bewusst oder unbewusst Ubereinstimmenden Wortes oder Wortfolge aktiviert das
Bedurfnis, dieser Fahrte nachzugehen. Je nach Vorwissen funktionieren andere Stich-
worter. Um moglichst viele Nutzer anzusprechen, sollten Informationsanbieter eine
allgemeine und verstandliche Sprache verwenden, damit klar ist, was sich hinter
einem Beitrag oder einem Link verbirgt. Weiter spielt laut Theorieansatz das Kosten-
Nutzen-Verhaltnis eine Rolle. Der Rezipient wagt intuitiv ab, inwiefern und in welchem
Umfang es sich lohnt, einem Link oder einem Beitrag nachzugehen oder wann es
genug ist und die Informationssuche beendet wird. Wichtig zu unterscheiden ist, dass
nicht alle existierenden Verlinkungen und Beitrdge in die Entscheidungsauswabhl

kommen, sondern nur jene, die gut positioniert und damit in Reichweite sind.

Aus den Ausfuihrungen zum Bereich Kognition Iasst sich folgende These ableiten:
These 3: Crypto-Influencer, die erfolgreich ein breites Publikum ansprechen, nutzen
starke Schlagworter in ihren Beitragen.
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2.2.3  Emotion

Nicht alle Themen, denen ein Rezipient Uber die Medien nachforscht, sind gleich
bewegend (Schwab & Lange, 2016). Dies lasst sich mit dem Involvement-Konzept von
Frank Schwab und Benjamin P. Lange erklaren. Ist der Konsument emotional direkt
von den Entwicklungen oder den vertretenen Ansichten betroffen, wird er sich wahr-
scheinlich auch Tage nach dem Lesen des Artikels noch damit beschéaftigen. Dies
heisst aber nicht, dass sich die Einstellungen nachhaltig &ndern lassen. Je starker ein
beurteilendes Individuum in ein Thema involviert ist, desto weniger lasst es sich durch

Persuasion (Uberzeugung) von anderen Meinungen beeinflussen.

Das Heuristic Systematic Model von Chaiken geht einen Schritt weiter und kommt
zum Ergebnis, dass persuasive Informationen bei hoher persdnlicher Relevanz (Invol-

vement) systematischer verarbeitet und interpretiert werden (Schwab & Lange, 2016).

Eine weitere Dimension der Emotion ist die Spannung (Brill & Schwab, 2016). In vielen
Medien wird sie gezielt eingesetzt, denn Leser reagieren auf Ereignisse, wahrend sich
die Ubergeordnete Erzahlung des Themas im Laufe der Zeit entwickelt. Hoffnung
(hopium) und Furcht (fear) sind Schliisselemotionen, zwischen denen der Rezipient
schwankt.

Aus den Ausfuhrungen zum Bereich Emotion lasst sich folgende These ableiten:
These 4: Bei hoher Wahrscheinlichkeit und mit zunehmender Bedeutung einer
mdoglichen Konsequenz steigt die erlebte Spannung.

2.2.4 Verhalten

Das Verhalten spielt in medienpsychologischen Fragestellungen eine zentrale Rolle
(Rosner, 2016). Es gibt neben dem direkten Einfluss des Medieninhaltes auch
verschiedene Motive, die Handlungen im Umgang mit Medien erklaren.
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Das prosoziale Verhalten beschreibt Handlungen, die der Allgemeinheit einen Mehr-
wert stiften (Rosner, 2016). Es wird freiwillig ausgelbt, ist jedoch nicht ausschliesslich
altruistisch begrindbar. Es kdbnnen auch egoistische Motive dahinter versteckt sein.
Die Erklarungsansatze beruhen dabei auf verschiedensten Personlichkeitsvariablen
wie beispielsweise das personliche Empathievermdgen. Weiter spielen auch Kontext-
variablen eine wichtige Rolle. Beispiele daflr ist die Anzahl anwesender Personen,
die erwarteten Kosten in Gegenuberstellung zur Belohnung und die Gefahrlichkeit der

Situation.

In der Gesellschaft wird prosoziales Verhalten als Norm angesehen, die als
Verhaltensform bei der Friherziehung mitgegeben wird (Résner, 2016). Einer Person
in Not zu helfen, ist Bestandteil der sozialen Verantwortung. Die Werte der sozialen
Regeln sind jedoch von Mensch zu Mensch unterschiedlich ausgepragt. Aus lern-
theoretischer Sicht wird Hilfeverhalten wahrscheinlicher, wenn in der Vergangenheit
positive Konsequenzen daraus entstanden sind. Weiter kann gesagt werden, dass ein
Individuum sich von Beobachtungen bei anderen Personen im prosozialen Verhalten

beeinflussen lasst. So kann die Auspragung erlernt, gehemmt oder aktiviert werden.

Twitter-Konten, die Gber Bitcoin berichten, verweisen vielfach auf ihre weiteren Kanale
(Telegram, Youtube, Tiktok, Instagram) oder eigene Produkte (Merchandising, eigene
Projekte). Einzelne bewerben dabei Kryptobérsen, auf welchen Hebel-Trading
betrieben werden kann. Dabei wird propagiert, dass damit viel Geld verdient werden
kann (Twitter, 2022).
Abbildung 13, Beispiel Affiliate-Link

~$10'000 BONUSES BELOW!!!!

Bybit: https://bit.ly/ MMCryptoBybit (§4'650 FREE)
€@ Phemex: https://bit.ly/MMCryptoPhemex ($4'100FREE)

Binance: https://bit.ly/BinanceMMCrypto ($710 FREE)
[after initial deposit]

Quelle: Youtube (2022)

Aus den Ausfihrungen zum Bereich Verhalten |asst sich folgende These ableiten:
These 5: Die Personen hinter den Krypto-Konten auf Twitter verfolgen egoistische
Ziele und sind an ihrer eignen Gewinnmaximierung durch Werbung und Affiliate-Links

interessiert.
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2.3 SoclAL MEDIA & ON-CHAIN-INDIKATOREN

In diesem Unterkapitel soll die Plattform Twitter kompakt beschrieben werden. Anhand
einer zitierten Forschung werden mogliche Einflisse zwischen Social Media und dem
Kursverlauf eines Assets wie Bitcoin beschrieben. Um das Gesamtbild der Theorie
abzuschliessen, werden drei renommierte On-Chain-Indikatoren und die in der

inhaltlichen Abgrenzung beschriebenen, zu untersuchenden Ereignisse vorgestellt.

2.3.1 Twitter

Twitter ist eine Social-Media-Plattform, auf der jeder Mensch seine Gefihle,
Meinungen oder andere Informationen mit anderen Nutzern des Netzwerks teilen
kann (Brandwatch, 2020). Dies geschieht in Textformat. Auf der Plattform gibt es 330
Millionen monatlich aktive Nutzer. Twitter wurde im Jahr 2006 von Jack Dorsey, Evan
Williams, Biz Stone und Noah Glass gegriindet. Noch bevor Twitter im Jahr 2013 ein
bdrsennotiertes Unternehmen wurde, hat sich ein Mitentwickler von Bitcoin auf Twitter
mitgeteilt. In der Frihphase war Twitter flr Bitcoin der wichtigste Kanal, der die

Entwicklung des Netzwerkes entscheidend mitgepragt hat.

Abbildung 14, Erster Beitrag zum Thema Bitcoin
@ halfin
@halfin
Running bitcoin

4:33 vorm. - 11. Jan. 2009 - Twitter Web Client

15.914 Retweets 5.499 Zitierte Tweets 45.784 ,Gefallt mir“-Angaben

Quelle: Twitter (2009)

Dank Social-Media-Kanalen wie Twitter und der digital zunehmend affin werdenden
Benutzer entsteht ein neuer Blickwinkel auf Investitionsklassen wie Bitcoin (Mai, F. et
al., 2018). Die Nutzer tauschen ihre Meinungen uber die aktuelle Marktlage oder den
mittel- bis langfristigen Trend aus und besprechen ihre gemachten Erfahrungen. Von
geteiltem Wissen kann profitiert werden. Vor allem fir Neuinvestoren kann Twitter
eine Hilfe sein, sich mit Experten zu vernetzen und sich tber die Zeit eine eigene,

differenzierte Meinung zu bilden.
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Da der Preis eines jeden Gutes durch den Menschen Uber Angebot und Nachfrage
geregelt wird, spielt es auch eine Rolle, was eine Mehrzahl an Personen Uber ein
Asset denkt (Mai, F. et al., 2018). In einer Studie konnte herausgefunden werden,
dass eine erhdhte Anzahl von positiven Beitrdgen auf Twitter signifikant hOhere Preise
am néchsten Tag zur Folge hat. Im Umkehrschluss liegt die Wahrscheinlichkeit nahe,
dass negative Beitréage auf Twitter sich auch negativ auf den Preis auswirken. Mithilfe
von Varianzzerlegungsanalysen konnten Schwankungen im Bitcoin-Preis auf Interak-

tionen bei Twitter zurtickgefuhrt werden.

2.3.2  Social Media als Informationsquelle

Antweiler und Frank sind im Jahr 2004 der Behauptung nachgegangen, dass Internet-
Borsenforen wie “Yahoo! Finance“ die klassischen Aktienméarkte bewegen kbénnten
(Mai, F. et al., 2018). Uber 1.5 Millionen Eintrage wurden analysiert, doch es konnte
nur ein minimaler wirtschaftlicher Zusammenhang festgestellt werden. Bei Uneinigkeit
in den Foren wiederum konnte erhéhtes Handelsvolumen fir die kommenden Tage

vorausgesagt werden.

Es gibt grundlegende Unterschiede zwischen Bitcoin und Aktien, die den einfachen
Ruckschluss auf die nicht Vorhersehbarkeit von steigenden beziehungsweise sinken-
den Aktienpreisen verhindern. Einer dieser Griinde sind die On-Chain-Daten, die im
Kryptomarkt fiir die Offentlichkeit zuganglich sind. Diese erhohte Transparenz schlagt
sich in Indikatoren nieder, die viele Trader im Kryptomarkt zu ihren Kaufentscheidun-
gen herbeiziehen. In der Folge werden deren drei vorgestellt. Zu beachten gilt, dass

diese Indikatoren Trendwenden im Kurs erkennen wollen.

2.3.3 Indikatoren

2.3.3.1 Fear & Greed Index

Das Verhalten der Anleger im Kryptomarkt ist sehr emotional (Alternative, 2022). Die
Menschen neigen dazu, gierig zu werden, wenn der Markt steigt, was zu FOMO-
Kaufen fuahrt. Ausserdem verkaufen die Privatinvestoren ihre Coins oft in einer
irrationalen Reaktion, wenn sie rote Zahlen sehen. Mit dem Fear & Greed Index wird
versucht, die individuellen Emotionen vom Rest des Marktes zu trennen, um bessere

Kauf- und Verkaufsentscheidungen treffen zu kdnnen.
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Es gibt zwei einfache Annahmen (Alternative, 2022):
1. Extreme Angst kann ein Zeichen dafir sein, dass die Anleger Ubermassig
besorgt sind. Das konnte eine Kaufgelegenheit sein.
2. Wenn die Anleger zu gierig werden, bedeutet das, dass eine Korrektur des

Marktes fallig sein kénnte.

Daher wird mit dem Index die aktuelle Stimmung auf dem Bitcoin-Markt analysiert und
die Zahlen werden in eine Skala von 0 bis 100 eingesetzt (Alternative, 2022). Null

bedeutet "extreme Angst”, 100 bedeutet "extreme Gier".

Abbildung 15, Fear & Greed Index

Quelle: Lookintobitcoin (2022c, abgerufen am 29.03.2022)

Die Daten zur Berechnung des Fear & Greed Index werden aus funf Quellen herbei-
gezogen (Alternative, 2022), wobei jeder Datenpunkt gleich wie am Vortag bewertet
wird. Dies sichert die Aussagekraft, um Fortschritt und Stimmungséanderungen im

Kryptomarkt visualisieren zu kdnnen.

Volatilitat (25 %)

Die aktuelle Volatilitat von Bitcoin der letzten 30 und 90 Tage wird verglichen und
daraus ein entsprechender Durchschnittswert berechnet (Alternative, 2022). Dieser
Wert wird mit den historischen Daten verglichen und bewertet. Es wird damit
argumentiert, dass ein ungewohnlicher Anstieg der Volatilitat ein Zeichen fir einen

angstlichen Markt ist.
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Marktmomentum/Volumen (25%)

Ausserdem wird das aktuelle Volumen und das Marktmomentum (wiederum im Ver-
gleich zu den Durchschnittswerten der letzten 30 bzw. 90 Tage) gemessen (Alterna-
tive, 2022). Diese Werte werden dann zusammengesetzt, um einen kombinierten Wert
zu bilden. Wenn taglich hohe Kaufvolumina in einem positiven Markt gesehen werden,

kann der Schluss gezogen werden, dass der Markt Giberméassig gierig agiert.

Soziale Medien (15%)

Die Stimmung der Social-Media-Plattform Twitter wird mit marktspezifischen
Schlusselwoértern analysiert (Alternative, 2022). Es werden Beitréage zu verschiedenen
Hashtags zu Bitcoin gesammelt, und es wird geprtift, wie schnell und wie viele Inter-
aktionen sie in bestimmten Zeitrdumen erhalten. Eine ungewdhnlich hohe Inter-
aktionsrate deutet auf ein gesteigertes 6ffentliches Interesse hin und entspricht einem

gierigen Marktverhalten.

Umfragen (15%) derzeit pausiert

In Zusammenarbeit mit strawpoll.com (Disclaimer: auch diese Seite gehort zu Alter-
native, die Eigentimerin des Index ist), einer 6ffentlichen Umfrageplattform, werden
wochentliche Krypto-Umfragen durchgefihrt und Personen gefragt, wie sie den Markt
sehen (Alternative, 2022). Die Umfragen bertcksichtigen in der Regel 2’000 bis 3’000
Stimmen. Laut Alternative wird diesem Faktor keine Aufmerksamkeit mehr geschenkt
(er half in den Anfangen, den Indikator aufzubauen), und die 15% werden proportional

auf die anderen Faktoren aufgeteilt.

Dominanz (10%)

Die Dominanz eines Coins ist vergleichbar mit dem Anteil der Marktkapitalisierung am
gesamten Kryptomarkt (Alternative, 2022). Ein Anstieg der Bitcoin-Dominanz wird
durch die Angst vor allzu spekulativen Altcoin-Investitionen und deren Reduzierung
verursacht, da Bitcoin mehr und mehr zum sicheren Hafen der Kryptowahrungen wird.
Auf der anderen Seite: Wenn die Bitcoin-Dominanz schrumpft, werden die Leute
gieriger, indem sie in riskantere Altcoins investieren und von ihrer Chance auf den

nachsten grossen Bullenlauf traumen.
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Trends (10%)
Die Daten von Google Trends fir verschiedenen Bitcoin-bezogene Suchanfragen
werden zur Analyse herangezogen und ausgewertet (Alternative, 2022). Insbeson-

dere das Suchvolumen fur relevante Suchkombinationen fliesst in die Bewertung ein.

2.3.3.2 200 Week Moving Average Heatmap

Basierend auf der Historie findet Bitcoin preistechnisch am 200-Wochen-Durch-
schnittspreis seine Tiefstwerte (Lookintobitcoin, 2022d). Da sich der Preis immer ober-
halb dieser Linie halt, steigt der Wert Uber die Jahre stetig an. Je weiter sich der
aktuelle Preis von der violetten Linie entfernt, desto starker steigt der 200-Wochen-
MA im Vergleich zum Vormonat an. Durch die blau gefarbten Punkte kann abgelesen
werden, dass die Preissteigerung des Durchschnittspreises in der Mehrheit zwischen
1 und 6% pro Monat betragt. In einem Bullenmarkt kann es vorkommen, dass der
Durchschnittswert um bis zu 16% in einem Monat ansteigt, dies wird durch die roten

Punkte visualisiert.
Abbildung 16, 200 Week MA Heatmap
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Wer an einer langfristigen Bitcoin-Investition interessiert ist, kann die monatlichen
Farbveranderungen beobachten (Lookintobitcoin, 2022d). Historisch gesehen war es
ein guter Zeitpunkt, Bitcoin zu verkaufen, wenn orange und rote Punkte im Preis-
diagramm sichtbar werden. Zeitrdume, in denen die Preispunkte violett und nahe am

200-Wochen-MA liegen, waren in der Vergangenheit gute Kaufzeitpunkte.
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Dieses Tool zeigt ahnlich wie der Fear & Greed Index die momentane Lage im Markt
(Lookintobitcoin, 2022d). Im Fokus stehen nicht die Emotionen im Markt, sondern das
Risiko bzw. das Belohnungsverhaltnis. In der ganzen Geschichte von Bitcoin hat keine
Wochenkerze unter dem 200-Wochen-MA geschlossen. Wenn sich der aktuelle Preis
im Gegensatz dazu weit davon entfernt hat, steigt das Risiko, da der Kurs in der Ver-

gangenheit Uber die Zeit immer wieder zu dieser Trendlinie nach unten korrigiert hat.

2.3.3.3 HODL Waves

HODL Waves ist ein Diagramm, das Blockchain-Daten verwendet, um die Menge der
im Umlauf befindlichen Bitcoin in unterschiedlichen Altersgruppen zu visualisieren
(Lookintobitcoin, 2022e). Es verwendet verschiedene Farben, um die verschiedenen
Altersgruppen der Wallet-Adressen zu zeigen. Weiter werden die Veradnderungen der
Bitcoin-Menge in jeder Gruppe im Zeitlauf abgebildet, wodurch wellenartige Muster im
Diagramm entstehen. Somit zeigt die Abbildung das Gesamtangebot an Bitcoin auf
dem Markt zu einem bestimmten Zeitpunkt, indem sie die Angebotsverteilung norma-
lisiert. Daher geht die Y-Achse auf dem Diagramm bis auf 100%.

Abbildung 17, HODL Waves
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Die Visualisierung zeigt, was die verschieden erfahrenen Marktteilnehmer mit ihren
Bitcoins machen (Lookintobitcoin, 2022e). Wenn es auf dem Chart beispielsweise ei-
nen starken Anstieg von Coins niedrigeren Alters gibt, deutet dies darauf hin, dass
eine erh6hte Anzahl an Bitcoins von Leuten verkauft werden, die diese Uber eine l&n-

gere Zeit gehalten haben, und nun von neuen Marktteilnehmern aufgekauft werden.
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Der HODL Waves Chart kann genutzt werden, um herauszufinden, was Inhaber einer
Wallet mit ihren Bitcoins lang- und kurzfristig machen (Lookintobitcoin, 2022e). Wie in
der Einleitung der Arbeit erwahnt, werden die Investitionen langfristig agierender
Inhaber oft als Smart Money betrachtet, weil sie auf dem Bitcoin-Markt mehr Erfahrung
haben, was den Zeitpunkt des Kaufs und Verkaufs von Bitcoin angeht. Per Definition
halten Investoren mit langjahrigen Anlagen Adressen in den kiihleren Farben — in

Blau, Lila und Grin.

2.3.4 Ereignisse als Katalysator

In der Einleitung wurde erwahnt, dass drei Ereignisse in dieser Arbeit beschrieben
werden. Die praktische Uberpriifung der Theorie soll in der Empirie an diesen in der
Folge beschriebenen Geschehnissen mit Hilfe der Expertenstimmen durchgefihrt

werden.

2.3.4.1 Der Fall Tesla

Elon Musk, CEO von Tesla, kommuniziert viel tGber die Plattform Twitter. Sein Profil
zahlt 81 Millionen Follower (Stand 12. April 2022). Das sind knapp 10-Mal mehr
Menschen, als die Schweiz Einwohner hat (BfS, 2020). Dass diese Reichweite Macht
und Verantwortung mit sich bringt, ist selbstredend. Am 8. Februar 2021 wurde im
Jahresbericht an die Securities and Exchange Commission United States (SEC)
angekindigt, dass Tesla fur 1.5 Milliarden USD Bitcoins gekauft habe und in naher
Zukunft plane, den Kauf ihrer Fahrzeuge Uber die Kryptowéhrung zu ermoéglichen.
Dies loste Uber Twitter eine Welle an begeisterten Beitrdgen zum Thema Bitcoin aus.

Abbildung 18, Auszug aus dem Jahresbericht von Tesla an die SEC

We hold and may acquire digital assets that may be subject to volatile market prices, impairment and unigue risks of loss.

In January 2021, we updated our investment policy to provide us with more flexibility to further diversify and maximize retums on our cash that is not required to maintain adequate operating liquidity. As part of the policy, which was duly approved by the Audit
Committee of our Board of Directors, we may invest a portion of such cash in certain aliemative reserve assets including digital assets, gold bullion, gold exchange-traded funds and other assets as specified in the future. Thereafier, we invested an aggregate $1.50 billion
in bitcoin under this policy and may acquire and hold digital assets from time 1o time or long-term, Moreover, we expect to begin accepting bitcoin as a form of payment for our products in the near future, subject to applicable laws and initially on 4 limited basis, which
we may or may not liquidate upon receipt.

Quelle: SEC (2021a, abgerufen am 12.04.2022)

Der Preis reagierte schnell, nachdem die Nachricht um 13:00 (MESZ) veroffentlicht
worden war. Innerhalb der ersten 20 Stunden stieg der Preis von Bitcoin von 39’000
auf 48’000 USD, was einer Preissteigerung von knapp 23% entspricht. Am folgenden
Tag sank der Preis auf 44’000 USD und stabilisierte sich dann bei 47°000 bis 48’000
USD.
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Abbildung 19, Preisausbruch nach Offenlegung von Tesla’s Bitcoinkauf
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Im Mai 2021 folgte dann die Kehrtwende (Twitter, 2021b). Elon Musk twitterte tber
seinen personlichen Account, dass er betreffend Nachhaltigkeit des Bitcoin Minings
bedenken habe und den Fahrzeugkauf tber Bitcoin wieder riickgangig mache, bis die

digitale Wahrung griner werde.

Dieser Beitrag wurde am 13. Mai 2021 kurz nach Mitternacht (MESZ) gepostet. In den
ersten drei Stunden nach Veréffentlichung sank der Preis fir einen Bitcoin um 8’900
USD von 54’500 auf 45’600 USD. Dies entspricht einer Reduktion von 16%. In den
folgenden Tagen konnte sich der Preis bei rund 48’000 USD einpendeln, sank in den

nachsten Wochen aber noch deutlicher.

Abbildung 21, Tesla verbietet Autokauf mit Bitcoin Abbildung 20, Preissturz unmittelbar nach dem Tweet
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Quelle: (Twitter, 2021b)
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2.3.4.2 Der Fall China Mining Ban

Seitdem China bereits im Jahr 2013 die ersten Restriktionen gegen Kryptowahrungen
beschloss, steht der Staat in einer feindlichen Beziehung mit der lokalen Krypto-
Industrie (CoinDesk, 2021). Laut der damals veroffentlichten Mitteilung der People’s
Bank of China (PBoC) und des Ministeriums fir Industrie und Information wurde den
Banken jegliche Abwicklung von Transaktionen im Zusammenhang mit Bitcoin unter-
sagt. Dies da Bitcoin nicht als Wahrung, sondern als "virtuelle Ware" angesehen
wurde. Weiter stellte die PBoC ein mdgliches Ventil fir Geldwéasche fest, wobei sie

den Handel fuir Einzelpersonen nicht verbot.

Um im Jahr 2017 den schwachelnden Yuan zu stitzen und illegalen Geldabfluss aus
China zu stoppen, wurden die Praktiken von inlandischen Kryptobérsen untersucht
(CoinDesk, 2021). Nach Beendigung der Analyse wurden im September 2017 Initial
Coin Offerings (ICOs) verboten. Zu diesem Zeitpunkt war dies die wichtigste Kompo-

nente flr neue Kryptoprojekte, um finanzielle Mittel zu beschaffen.

Im Jahr 2019 geriet die Mining-Industrie in den Fokus (CoinDesk, 2021). Die nationale
Entwicklungs- und Reformkommission Chinas (NDRC) kategorisierte die Branche als
umweltschéadlich. Da dank gunstigen Strompreisen die Mehrheit der neu geschirften
Bitcoins zu dieser Zeit aus China kam, l6ste diese Entwicklung Panik aus. Nach

grosser Gegenwehr konnte ein Verbot zwischenzeitlich abgewendet werden.

Im Mai 2021 wurden in diversen Provinzen Restriktionen eingefuhrt, die das Ziel
hatten, der Mining-Industrie den Riegel zu schieben (CoinDesk, 2021). Begriundet
wurde dies mit der energieintensiven Natur von Bitcoin, die eine Bedrohung fur die

Umweltziele des Landes darstellten.

Als am 18. Mai die chinesische Regierung allen inlandischen Finanz- und Zahlungs-
instituten das Geschaft mit Kryptowéhrungen verbot, fiel der Preis innerhalb eines
Tages um einen Drittel (Reuters, 2021a). Nach einer kurzzeitigen Erholung folgte eine
Stabilisierung des Preises bei rund 38'000 USD.
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Abbildung 22, Preissturz nach Verbot an Institutionen mit Bitcoin zu Handeln
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Am 24. September folgte dann in einem weiteren Schritt das Verbot fur Mining und
Trading. Dies liess den Preis nach Veroffentlichung des Verbotes, das bis Ende Jahr

umgesetzt werden musste, um 10% innerhalb von drei Stunden fallen (Reuters,
2021b).

Abbildung 23, Preissturz nach Crypto Mining & Trading Ban
48000.00

46000.00

ey, : iy, 1 44000.00
o +
*+ll.'

mrity, jile
L tr
l Kl i, :

il ma.muﬂ*i'l

‘L*h' e L 4. +
“hﬂ' w “lr o TTHTM

40626.85
-4517.86 (-10.01%) , -451786 44:19
3 Balken, 3h 2300.00

Vol 1.844K

38100.00

37100.00

36100.00

» 35100.00

| 34200.00
23 24 25 26 27 28 L3

Quelle: Eigene Darstellung nach Tradingview (2022)

31



Theoretischer Teil

In der Zwischenzeit sind die Mining-Bemuhungen breiter auf neue Lander wie Kasach-
stan, USA, Kanada, Portugal und weitere verteilt, was der Dezentralitat der digitalen
Wahrung auf langere Sicht nicht schadet (Coindesk, 2021).

2.3.4.3 Der Fall Legal Tender El Salvador

Am 9. Juni 2021 veréffentlichte die Regierung von El Salvador im Amtsblatt ein
Gesetz, das die digitale Wahrung Bitcoin zum zuséatzlichen offiziellen Zahlungsmittel
im Land macht (PwC, 2021). Es ist schwierig abzuschétzen, welche Auswirkungen
dies auf das Land haben wird. Doch eines ist klar: Die ganze Welt schaut auf El
Salvador. Der Erfolg oder Misserfolg wird Signalwirkung fiir potenzielle Nachahmer
haben. So Uberrascht es nicht, dass die Nachricht tiber die Absicht, Bitcoin als legales
Zahlungsmittel einzufihren, den Kurs ansteigen liess. In den ersten 12 Stunden nach
den ersten Berichten stieg der Preis um knapp 4'000 USD, was Uber 11% entspricht.

Abbildung 24, El Salvador Legal Tender Ankiindigung
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Als das Gesetz am 7. September 2021 in Kraft trat, war sich der Markt uneinig. Es gab
ein Lager auf Twitter, das dem Start von Bitcoin in El Salvador als Zahlungsmittel mit
positiven Gefuhlen entgegensah. Andere waren skeptisch, ob Bitcoin diesen Test
bestehen wirde. Nach einem Preissturz von 18%, knapp 10'000 USD in 7 Stunden,
pendelte sich der Kurs um die 45'000 USD ein.

Abbildung 25, Inkrafttreten des Gesetzes zum Legal Tender
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Dazu ist zu erganzen, dass unter anderem auch nach den ersten positiven Meldungen
aus El Salvador der Preis im November auf ein neues Allzeithoch von 69'000 USD
kletterte. Eine weitere positive Meldung im gleichen Monat betraf die ersten Bitcoin
ETF, die zum Handeln freigegeben wurden (SEC, 2021b).

Aus den Ausfihrungen im dritten Theorieteil l&sst sich folgende These ableiten:
These 6: On-Chain-Indikatoren erhdohen die Wahrscheinlichkeit, die Entwicklungen im
Markt richtig zu deuten. Plotzliche Ereignisse wirken jedoch starker als die technische

Analyse.
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3 METHODISCHE VORGEHENSWEISE

In der Einleitung wurde auf die Problemstellung aufmerksam gemacht, aus der sich
die Forschungsfrage und drei Unterfragen ableiten liessen, die an dieser Stelle

nochmals vorgelegt werden.

Wie beeinflusste Twitter im Jahr 2021 weltweit das Handeln von Privatanlegern,

die in Bitcoin investiert haben?

Unterfragen:

1. Welche fundamentalen Eigenschaften muss Geld erfiillen?

2. Welche medienpsychologischen Theorien erklaren das Verhalten der
Privatanleger?

3. Gibt es Muster bei Social-Media-Aktivitdten und On-Chain-Daten, die den
Kursverlauf vorhersagen lassen?

Auf diesen Fragen orientieren sich im folgenden Forschungsprozess samtliche

Schritte. In den folgenden Unterkapiteln wird das methodische Vorgehen aufgezeigt.

3.1 THESEN UND UNTERSUCHUNGSZIEL

Die Themenfelder der drei Unterfragen haben im Theorieteil die Unterkapitel gebildet.
Aufgrund der Erkenntnisse aus den Recherchen wurden Thesen zu jedem der drei
Unterkapiteln (Unterfragen) formuliert, die als Basis fur die Erarbeitung der Leitfragen

fur die Interviews dienen sollen.

Das Untersuchungsziel besteht darin, die Erfahrungen und das Fachwissen der
Experten zu den drei Untergruppen abzufragen, ohne dass diese die Thesen kennen
(Meier et al., 2019). Damit soll die Unvoreingenommenheit der Experten erhalten blei-
ben. Im empirischen Teil (Kapitel 4) sollen die Antworten der Befragten mit den The-
sen aus der Theorie verglichen und Gemeinsamkeiten sowie Abweichungen erkannt
werden. Die Thesen werden dadurch gepriuft und weiterentwickelt, und die For-

schungsfrage wird final beantwortet.
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Im Folgenden werden die sechs Thesen kompakt zusammengefasst:

Kapitel 2.1, Geld — Geschichte und Anforderungen

These 1: Bitcoin ist durch das limitierte Angebot das hartere Geld, weshalb es
gegeniuber dem USD und anderen Fiatwahrungen an Wert zulegt.

Kapitel 2.2, Medienpsychologische Betrachtung

These 2: Ein Privatanleger, der auf Twitter zum Thema Bitcoin Beitrdge nutzt, folgt
einem der vier beschriebenen Motive und sucht dessen Befriedigung.

These 3: Crypto-Influencer, die erfolgreich ein breites Publikum ansprechen, nutzen
starke Schlagwdrter in ihren Beitragen.

These 4: Bei hoher Wahrscheinlichkeit und mit zunehmender Bedeutung einer
maoglichen Konsequenz steigt die erlebte Spannung.

These 5: Die Personen hinter den Krypto-Konten auf Twitter verfolgen egoistische
Ziele und sind an ihrer eignen Gewinnmaximierung durch Werbung und Affiliate-Links

interessiert.

Kapitel 2.3, Social Media & On-Chain-Indikatoren

These 6: On-Chain-Indikatoren erhéhen die Wahrscheinlichkeit, die Entwicklungen im
Markt richtig zu deuten. Pl6tzliche Ereignisse wirken jedoch starker als die technische

Analyse.

3.2 FORSCHUNGSDESIGN

Der zu untersuchende Kryptomarkt, der Bitcoin inkludiert, ist noch keine 15 Jahre alt.
In den Anfangen war dieser ausserhalb der Bubble kaum jemandem ein Begriff. Die
Adaption und Legitimierung bei institutionellen Unternehmen und dem Mainstream ist
erst in den letzten Jahren angelaufen und langst nicht beendet. Es gibt immer neue
Anwendungsbereiche wie beispielsweise DEFI, Metaverse und NFT. Durch diese
Komplexitat und Schnelllebigkeit war es notwendig, Experten mit Erfahrung in den
Bereichen Krypto, Banken, Fin-Tech, Informatik und (soziale) Medien fir einen
Austausch zu suchen, um fundierte Aussagen zu den definierten Fragen zu

bekommen.
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Dies ist der Grund, weshalb als Messinstrument die qualitative Befragung mittels
leitfadengestitzten Interviews gewahlt wurde (Meier et al., 2019). Diese explorative
Methode lasst Spielraum offen, die Fragestellungen situativ anzupassen und je nach
Fachbereich der jeweiligen befragten Person zu vertiefen. Dies erfordert eine
minuziése Vorbereitung, um fachlich auf der Héhe zu sein, mit den Experten ein

aufschlussreiches Gesprach zu fuhren.

3.2.1 Aufbau des Interviews

3.2.1.1 Wahl der Expertenstimmen
Um eine vielseitige Ansicht zum Thema und den Fragen zu erhalten, wurde die Ex-

pertengruppe unterteilt.

Die befragten Personen aus den Bereichen Krypto, Banken, Fin-Tech und Informatik

bilden die Gruppe A:

e Die Experten kommen aus dem Finanzsektor und kennen sich ausgezeichnet
mit wirtschaftlichen Themen aus. Alle haben mehrjahrige Erfahrung im Umgang
mit Kryptowéahrungen und der Blockchain-Technologie, sei dies aus Sicht einer
Bank, als beratende Instanz fir institutionelle Kunden oder als Entwickler von

Blockchain-basierten Losungen.

Die Gruppe B bilden zwei Expertinnen aus dem Bereich Medien sowie dem Bereich

Marketing und Kommunikation:
e Die Expertinnen haben bei diversen Medienhdusern gearbeitet und Social-

Media-Accounts von namhaften Unternehmungen wie beispielsweise Schweiz

Tourismus mit einem Millionenpublikum betreut.
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3.2.1.2 Forschungsinteressen

Die kategorisierten Gruppen A und B haben verschiedene Forschungsinteressen, die

einzeln beleuchtet werden und anschliessend miteinander verschmelzen:

Mit der Gruppe A soll herausgefunden werden, welche Rolle Bitcoin in der
Wirtschaft heute spielt und kinftig spielen wird. Es wird auf wirtschaftliche
Eckpfeiler wie die Harte des Geldes, die Kaufkraft und Bitcoin als Bestandtell
eines Investment-Portfolios eingegangen. Weiter wird besprochen, wie die
Experten den Einfluss von Twitter auf den Markt und das Individuum erleben.
Eine Reise durch das Jahr 2021 dient als Basis fur die Gesprache, wobei der
Fokus auf den Ereignissen bei Tesla, beim chinesischen Mining Ban und bei
der Einfihrung von Bitcoin in El Salvador liegen, zu denen On-Chain-
Indikatoren zur Beurteilung hinzugefligt werden. Abschliessend sollen neben
den Chancen auch die Gefahren von Bitcoin in Erfahrung gebracht werden, die

im Theorieteil nicht angesprochen werden.

Die Gruppe B hat das Forschungsinteresse herauszufinden, wie Menschen
durch Social Media ihre Meinungen bilden und zu welchem Grad sie dadurch
in ihrem Verhalten beeinflussbar werden. Das zentrale Thema sind die
definierten medienpsychologischen Elemente Motivation, Kognition, Emotion
und Verhalten. Anhand einer Analyse von drei Beispiel-Tweets sollen Schluss-

folgerungen getroffen werden.

3.2.1.3 Konzeption der Interviewleitfaden

Die oben beschriebenen Forschungsinteressen der Gruppe A und B wurden in den

Ablauf der Leitfaden integriert und in Themenblocke gegliedert. Beim Bereich Social

Media gibt es Uberschneidungen, die eine Vergleichbarkeit der Antworten herstellt.

Die nachfolgenden Abbildungen eroffnen einen Uberblick.
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Tabelle 1, Zusammenfassung Interviewleitfaden Gruppe A

Themenblécke Gruppe A Details

Einstieg Begrissung und Rahmen setzen

Themenblock 1: Rolle von Bitcoin und Blockchain,

Geld — Geschichte und Anforderungen Harte Qes Geldes (Kautkratt),
Narrative

Themenblock 2: Motivation, Kognition, Emotion, Ver-

(Uberschneidung zu Gruppe B) halten aus Sicht der Rezipienten und
Influencern

Medienpsychologische Betrachtung

Themenblock 3: On-Chain Analytics, HODL Waves,
Fear & Greed Index, 200 Week
Moving Average Heat Map

Social Media und On-Chain-Indikatoren

Themenblock 4: Chancen und Gefahren von Bitcoin,
(Uberschneidung zu Gruppe B) Eﬁt%:itligr?éAdaption, Weiter-
Ausblick
Abschluss Beendigung und Verabschiedung

Tabelle 2, Zusammenfassung Interviewleitfaden Gruppe B
Themenbldcke Gruppe B Details ‘
Einstieg Begrissung und Rahmen setzen
Themenblock 2: Motivation, Kognition, Emotion,

Verhalten aus Sicht der Rezipienten

(Uberschneidung zu Gruppe A) und Influencern sowie allgemeine

Medienpsychologische Betrachtung Rolle und Funktion von Social-Media-
Plattformen
Themenblock 4: Trends, durch Social Media in den

(Uberschneidung zu Gruppe A) Mainstream, Adaption

Ausblick
Abschluss Beendigung und Verabschiedung

Zusammenfassend gibt es vier Themenblocke. Die Themenblécke 2 und 4 werden
von beiden Gruppen behandelt. Dies hat das Ziel, dass die Resultate breiter
abgestitzt werden kdnnen und verschiedene Betrachtungsweisen in die Beurteilung
fliessen (Meier et al., 2019). Die Leitfragen zu jedem Themenblock orientieren sich an
den deduktiv hergeleiteten und theorieprifenden Thesen sowie den theoretischen

Uberlegungen im Kapitel 2.
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3.2.1.4 Ubersicht tiber die Expertengruppe
Um eine homogene Expertengruppe zu formen, wurden mehrere Punkte beachtet:
e Fachbereiche A Der bisherige Umgang mit Kryptowahrungen spielt in der
Beurteilung eine Rolle. Deshalb wurden Personen gesucht, die an der Techno-
logie mitwirken, mit dem Endprodukt Kunden beraten oder als Social-Media-

Expertinnen eine Aussensicht innehaben.

e Erfahrung in der Branche A Um wirtschaftliche Zusammenhange historisch
richtig einzuschatzen, braucht es Erfahrung. Neben der Erfahrung braucht das
Expertengremium gewisse Offenheit fir neue revolutiondre Ansatze und

Technologien.

e Unabhangige Stimmen A Um unverfélschte Resultate zu erhalten, wurden
Personen mit moglichst wenig personlichen Berlhrungspunkten zum Autor

gesucht. Nur eine Person kommt aus dem personlichen Umfeld.

Im Folgenden wird das Expertengremium vorgestellt. Die Interviews befinden sich im

Beiblatt. In der Empirie wird aus Textstellen der Gesprache zitiert.

Tabelle 3, Vorstellung Expertengruppe A

Steckbrief: Rino Borini

Arbeitsstellen: Grinder von Scarossa, 10x10.ch,
Finance 2.0, Vorsitzender von Descartes Finance,
Griunder von House of Satoshi

Branchen: Banken und Kryptowahrungen

Abschlisse: Certificate Crypto Finanace Expert
(CCFE), International Investment Analyst (CIIA)

Quelle: LinkedIn A (2022)
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Steckbrief: Willy Henrique Sauberli

Arbeitsstellen: Senior Research Innovation
Leader bei IBM, Grinder und CIO von Youth
Intelligence Agency, Manager von Knowledge Lab
AG, Data Analyst und Projektleiter bei der Bank
CIC Schweiz

Branchen: Geschéaftsprozessoptimierung, Daten-
analyse, Anforderungsanalyse, Unternehmens-
architektur und IT-Strategie

Abschluss: Master’s degree in Computer Sci-
ence, ETH Zirich

Steckbrief: Remo Kyburz

Arbeitsstellen: Grinder und Host von Leap
Takers Podcast, Board Observer von Selma
Finance, Investment Manager fur Venture Capital
bei TX Group, Grinder und CEO von Blocknovum,
Analyst bei BlackRock

Branchen: Banken, Medien und Kryptowahrungen

Abschluss: Master’s degree in Economics and
Business Administrations, Universitat Zirich

Steckbrief: Felix Wenger

Arbeitsstellen: Head Channel & Distribution und
Head of Organisation, Raiffeisen, Managing
Director bei der UBS, ehemaliger Direktor der
Swiss Bank Cooperation

Diverse Mandate: Staatssekretariat fir internatio-
nale Finanzfragen, Startup Academy Switzerland,
Redesigning Financal Services

Branche: 30-jahrige Erfahrung bei Banken

Abschluss: Master’s degree in Liberal Arts and
Sciences, Master of Economics
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Tabelle 4, Vorstellung Expertengruppe B

Steckbrief: Cordula Nebiker

Arbeitsstellen: Marketing, Kommunikation und
Business Development bei Orell Fissli Verlag,
frihere Stellen im gleichen Bereich bei Swiss
Regio Media, Basler Zeitung, Publicitas, Oris und
Kdnigsteiner

Branche: 30-jahrige Erfahrung in der Medien-
und Kommunikationsbranche

Quelle: Linkedin D (2022) Abschluss: Master’s degree in Marketing,
Management and Business Development

Steckbrief: Kate Schmitt

Arbeitsstellen: Selbststandig mit communi-
kate.net, Mitarbeit bei diversen Fachzeitschriften,
Social-Media-Managerin bei Migros, Schweiz
Tourismus und Matterhorn Gotthard Bahn

Branche: 20-jahrige Erfahrung in der Welt von
(sozialen) Medien und in der Kommunikations-
branche

b Abschluss: Master’s degree in Digital Communi-
Quelle: LinkedIn E (2022) cation and (Multi-)Media

3.3 VORGEHEN BEI DEN INTERVIEWS

3.3.1 Pretest

Aus Qualitatssicherungsgrinden wurden die beiden Interviewleitfaden getestet (Meier
et al., 2019). Zwei Probanden, die keine Experten sind, jedoch in Bitcoin investiert
haben und den Markt schon langer als ein Jahr Gber Twitter und andere Plattformen
verfolgen, stellten sich dem Interview. Die Daten dienten als Standortbestimmung und
werden nicht in der Thesis berlcksichtigt. Die Verstandlichkeit der Fragen konnte so
gepruft und durch das Feedback der Probanden wo nétig angepasst werden. Weiter
hat sich gezeigt, dass eine unterstitzende Powerpoint-Prasentation mit Beispielen
von Twitter-Beitrdgen und den On-Chain-Indikatoren dem Interviewpartner hilft, auf

die Fragen Bezug zu nehmen (siehe Anhang 6.8).
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Die Lange des Interviews wurde auf 60 Minuten angesetzt, was im Pretest exakt
eingehalten wurde. Es wurde nicht geplant, nach einer Stunde das Gesprach aktiv zu
beenden. Vor dem Gesprach wird geklart, ob Folgetermine bei den Experten
anstehen. Wenn ja, wird ein zeitlicher Fixpunkt definiert (nach 45 Minuten), der einen

Sprung zum Themenblock 4, der Abschlussfrage, zur Folge hat.

3.3.2 Durchflhrung der Interviews

Um den Aufwand fir das Expertengremium maoglichst klein zu halten, wurden alle
Meetings uber MS-Teams geplant. Die integrierte Transkriptionsfunktion sollte dabei
helfen, die Gesprache nicht vollstandig manuell erfassen zu missen. Beim Pretest
wurde zwar festgestellt, dass das Tool viele Fachbegriffe und Zusammenhénge falsch
interpretiert. Die Vorteile Giberwogen jedoch gegentiber der manuellen Variante. Fir

die Interviews wurden die Experten gebeten, in Schriftsprache zu sprechen.

Alle Interviewpartnerinnen und -partnern haben der Aufnahme des Gespraches tber
Audio und Video zugestimmt. Dabei wurde festgehalten, dass die geglatteten
Transkriptionen der Gespréache fur den Leser im Anhang sichtbar gemacht werden.
Die Aussagen durfen, wenn nicht aus dem Kontext gerissen, fur die Analyse im

Empirischen Teil der Arbeit verwendet und zitiert werden.

Hinweis: Durch Krankheit wurde ein Interview schriftlich durchgefiihrt und per Telefon
besprochen. Das Interview mit Felix Wenger dauerte langer als geplant. Nach einer
Stunde Interview und angesichts des grossen Interesses am derzeitigen Dialog wurde

vereinbart, dem Gesprach die nétige Zeit zu geben und weiterzumachen.

Tabelle 5, Ubersicht Durchfiihrung Interviews

Durchfiihrung Dauer in Min
Rino Borini MS-Teams 03. Méarz 2022 56’
Felix Wenger MS-Teams 08. Méarz 2022 110
Willy Henrique Sauberli MS-Teams 14. Marz 2022 67’
Remo Kyburz MS-Teams 25. Marz 2022 66’
Cordula Nebiker MS-Teams 06. April 2022 42’
Kate Schmitt Schriftlich / Tel. 11. April 2022 30°
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3.4 QUALITATIVE INHALTSANALYSE

Nachdem die Interviews durchgefiihrt und die Audiodateien transkribiert worden
waren, konnte die Datenauswertung vorgenommen werden (Meier et al., 2019). Nach
der Definition von Mayring wurde dafir die qualitative Inhaltsanalyse angewendet.
Diese besagt, dass die Auswertung nach eindeutigen, vorgegebenen Regeln durch-
gefiihrt werden muss. Weiter soll sie an den zugehérigen theoretischen Uberlegungen
orientiert sein. Indem danach gefragt wird, was der Experte mit seiner Aussage
mitteilen mochte, kann der Text interpretiert und verstanden werden. Dabei ist anzu-
merken, dass die Interpretation nie definitiv abgeschlossen und immer weiter vertieft

werden kénnte, was das Verstehen des Inhaltes nicht abschliessend macht.

3.4.1 Codebook

Das Codebook dient als Hilfetool, um die qualitative Inhaltsanalyse durchzufihren
(Meier et al., 2019). Anhand der deduktiven Methode wurde das vorhandene Daten-
material aus den Experteninterviews codiert. Beide Interviewgruppen werden im
gleichen Codebook abgebildet und somit zusammengefihrt. Um die Fulle der
Informationen aus den Interviews tberblicken zu kénnen, wurde mit dem Tool Atlas.ti
gearbeitet. Das Codebook ist an den Aufbau der Arbeit angelehnt. Die Hauptcodes
(farblich markiert) bilden somit die in den drei Theorieblocken aufgestellten Thesen
(siehe Anhang 6.6 — 6.7).

o (These 1)

Die Motive eines Privatanlegers (These 2)

Kognitive Tricks erfolgreicher Krypto-Influencer (These 3)

o (These 4)
e Egoistisches Verhalten durch Gewinnmaximierung (These 5)
o (These 6)

Aus den Interviews wurden 258 Zitate als nitzlich eingestuft, um eine der These
mitbeantworten zu kénnen. Diese Zitate wurden auf die sechs Hauptcodes bzw.
weitere Subcodes (22) aufgeteilt (siehe Codebook im Anhang). Dies ermdglichte eine
effiziente und vollstandige Aufarbeitung jeder These. Ein Ausschnitt des Codebook ist

im Anhang abgebildet.
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Damit alle zentralen Zusammenhdnge und Schwerpunkte aus den Gesprachen
erkannt werden, wurden die transkribierten Interviews auf sich wiederholende Schlag-
worter untersucht, in Form einer Word Cloud visualisiert und zu den Hauptcodes

passend zugeordnet bzw. zusammengefasst.

Abbildung 26, Word Cloud
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Quelle: eigene Darstellung unter Verwendung von Atlas.ti

3.4.2 Gutekriterien

Mithilfe der drei Gutekriterien Wissenschaftlichkeit, Validitat und Reliabilitdt kann eine
Aussage Uber die wissenschaftliche Fundiertheit der vorliegenden Arbeit getroffen
werden (Meier et al., 2019). Eine kritische Wirdigung Uber alle Aspekte der Dokumen-

tation folgt im Kapitel "Schlussfolgerungen und Handlungsempfehlungen®.

Wissenschaftlichkeit: Hegel definierte die wissenschaftliche Erkenntnis so, dass das
zu erkennende Ding, in diesem Fall die Thematik Bitcoin, die An-sich-Objektivitat
darstellt (HWZ Schneider, 2021). Das erkennende Subjekt, hier die Experten und ich,
bilden die Fur-sich-Subjektivitat. Die Wahrheit ist bei Hegel der wissenschaftliche Pro-
zess der Erkenntnis der erkennenden Subjekte. Die Arbeit untersucht das Jahr 2021

und bildet den jetzigen Stand ab.
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Validitat: Eine Validitat wird erreicht, wenn die Ergebnisse aus den Interviews etwas
zur Lésung des Forschungsproblems und zur Beantwortung der Forschungsfrage bei-
tragen (Meier et al., 2019). Weiter kann die Gultigkeit der Inhalte gesteigert werden,
wenn dem Leser aufgezeigt wird, wie bei der Datenerhebung und deren Analyse vor-
gegangen wurde und welche Gedanken der Autor sich dazu gemacht hat. Auch kann
die Transparenz erhoht werden, indem die Auswahl des Expertengremiums, die
Erarbeitung des Interviewleitfaden sowie des Codebook erlautert wird. Diese und

weitere Punkte wurden in diesem Kapitel veranschaulicht.

Reliabilitat: In der qualitativen Datenerhebung ist es unmadglich, bei mehrmaliger
Wiederholung des Interviews identische Ergebnisse zu erhalten (Meier et al., 2019).
Betreffend des Messinstruments wurde darauf geachtet, dass die Interviewten
mdoglichst gleiche Rahmenbedingungen vorfinden. Der Leitfaden wurde klar und ver-
standlich formuliert und einheitlich angewendet. Durch den zweimalig durchgeftihrten

Pretest konnten ungenau gestellte oder unverstandliche Fragen angepasst werden.

3.5 INTERAKTIVE ELEMENTE

Da die Thematik Bitcoin dynamisch und technisch aufgeladen ist, soll die Arbeit eben-
falls diese Charakteristiken aufweisen. Mithilfe der eingesetzten QR-Codes wird der

Leser aufgefordert, sich interaktiv an der Wissenserarbeitung zu beteiligen.
Ein Hauptziel neben der Sensibilisierung und Wissensvermittlung ist es, die Arbeit

abwechslungsreich und leserfreundlich zu gestalten sowie einen hohen praktischen

Bezug herzustellen.
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4 EMPIRIE

In diesem Kapitel werden die Erkenntnisse aus den Experteninterviews der Theorie
gegenubergestellt. Dabei werden die aufgestellten Thesen geprift und weiter-
entwickelt. Dieser Schritt soll zur Beantwortung der Forschungsfrage fuihren. Die
Gruppe A wurde zu allen Themenblocken befragt, die Gruppe B vertieft zum Themen-
block "Medienpsychologische Betrachtung".

4.1 THESE 1, GELD — GESCHICHTE UND ANFORDERUNGEN

4.1.1 Ausgangslage

Ein monetares Gut muss verschiedene Anforderungen erfillen. Um als Tauschmittel
zwischen zwei Personen zu funktionieren, muss es die drei grundlegenden Probleme
der Skalierbarkeit, des Timings und des Standortes l6sen. Ist diese Grundvoraus-
setzung abgedeckt, braucht es einen Mechanismus, der die Produktion von neuen
Einheiten des Guts einschrankt, nur so kann es seinen Gegenwert erhalten. Das
Stock-to-Flow-Verhaltnis spielt die entscheidende Rolle, ob eine monetares Gut infla-
tionare oder deflationdare Wirkung entwickelt. Die Anzahl Bitcoin sind absolut, dieser

Fakt und die stetig steigende Akzeptanz machen es zum Wertaufbewahrungsmittel.

Ein weiteres Alleinstellungsmerkmal stellt die individuelle Souveréanitat dar, die es
einem jeden Bitcoin-Halter ermdglicht, ohne Erlaubnis eines Intermediaren weltweit
Geld zu versenden. Durch ein Cold Wallet kann jedes Individuum sein Geld
selbstandig verwalten. Damit geht aber auch die Verantwortung tber die Mittel auf die

Einzelperson uber.

Diese Vorteile von Bitcoin gegentber traditionellem Notengeld generieren Narrative,
die der digitalen Wéahrung helfen, nicht nur bei institutionellen Unternehmungen an

Beliebtheit zu gewinnen, sondern auch im Mainstream anzukommen.
Aus der Ausgangslage bzw. der Theorie leitet sich These 1 ab:

Bitcoin ist durch das limitierte Angebot das hartere Geld, weshalb es gegentber dem

USD und anderen Fiatwéhrungen an Wert zulegt.
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4.1.2 Empirische Erkenntnisse

Das Interview wurde jeweils mit einem Zitat von Roger Wattenhofer (ETH-
Informatiker) aus der Sendung "Sternstunde Philosophie" er6ffnet, in der er sagte: «Es
handelt sich bei der Blockchain um eine der aufregendsten Erfindungen der letzten
100 Jahre, und diese wird unsere Gesellschaft fundamental verandern» (SRF, 2022,

ohne Seitenzahl).

In diesem Punkt waren sich alle einig. Die Blockchain-Technologie wird die Welt, wie
wir sie kennen, verdndern. Dies in den unterschiedlichsten Bereichen. Die Stichworte
Web 3.0, Eigentum (Rino Borini, S.1, Z.23), NFT, Gaming (Remo Kyburz, S1, Z. 33-
34) und die Moglichkeiten zur Nachverfolgung von Lebensmitteln (Henrique S&uberli,

S.15, Z. 723-727) sind gefallen, um nur einige zu nennen.

Felix Wenger hat die Rollenverteilung von Bitcoin und Blockchain interessant zusam-
mengefasst: «Bitcoin ist flr die Blockchain-Technologie, was das Auto von Elon Musk
fur die Batterie-Technologie ist. Es ist ein Technologietrager, der massentauglich ist.
[...] Das Auto ist nur Technologietradger, um die Technologie voranzutreiben. Bitcoin
ist fur mich der Technologietrager, sprich der Tesla fur die Blockchain» (Felix Wenger,
S.23, Z2.313 — 320).

Ob Bitcoin als Protokoll die Welt radikal und nachhaltig verandern wird, konnten die
Experten nicht geschlossen beantworten. Doch Bitcoin hat Eigenschaften, die keine
andere Wertanlage oder Wahrung auf der Welt anbieten kann: ein fixiertes Angebot.
Es gibt keinen CEO, keinen Verwaltungsrat, keine Adresse, auf die politischer Druck
ausgeibt werden kénnte — eine Entwicklung Richtung Dezentralitat. Jeder ist sein
eigener CEO und selbststandig verantwortlich fir die Verwahrung seines Vermégens.
Bitcoin ermdglicht es, Geld und Werte sicher zu transportieren und zu verwahren. Das
Thema Inflation ist vom Tisch (Rino Borini, S.3, Z.30 — 45).

Nicht erst seit der Covid-Pandemie machen Staaten Schulden. Es wird immer mehr
und noch mehr Fiatgeld gedruckt, um das System am Laufen zu halten. Dies auf dem
Buckel der auf ein Einkommen angewiesenen Blirger, die unter dem zunehmenden
Kaufkraftverlust leiden (Felix Wenger, S.22, Z. 279 — 280).
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Remo Kyburz wies als Beispiel auf 56% Inflation in Argentinien hin. Damit die
Argentinier ihre inlandische Wahrung nicht abstossen, beschrankt der Staat den
maximalen Umtausch von Pesos auf einen Wert von 200 USD pro Monat (Remo
Kyburz, S.54, Z.76 — 80 / S.55, Z.126 — 130). Argentinien ist bei weitem nicht das
einzige Land, das auf einer kollabierenden Wahrung sitzt. Dass da das Bedrfnis nach

einer Alternative wachst, ist verstandlich (Remo Kyburz, S54, Z. 82 — 84).

Die Argentinier machen nun die harte Erfahrung, dass Bargeld keine sichere Anlage
sein muss. Viele Menschen in westlichen Landern verstehen nicht, dass Bargeld auch
eine Assetklasse ist. Das ist schwer erkennbar, weil der Wert immer der gleiche ist,
aber die Kaufkraft kann sich massiv verandern. Fur 1000 CHF bekommt man heute
keine moderne 3-Zimmer-Wohnung mehr (Felix Wenger, S.28, Z2.588 — 595).

Ein weiteres Beispiel neben Inflation und Kaufkraftverlust, welches das Narrativ stitzt,
Bitcoin helfe vor einem mdglichen Eingriff von (korrupten) Staaten und bringe dem
Halter finanzielle Freiheit, war die Teilenteignung von Konteninhabern in Zypern im
Jahr 2013. Um Staatsschulden abzuzahlen, wurde in das Vermégen des Volkes ein-
gegriffen, was an Existenzen rittelte. Es kamen 5 Milliarden zusammen (Rino Borini,
S.5, Z.136 - 140). Dies ist eines von vielen Beispielen, das zeigt, dass ein Individuum
das Geld auf der Bank im Unterschied zu Bitcoin auf einem Cold Wallet nicht besitzt
(Henrique Sauberli, S.40, Z. 207 — 209).

4.1.3 Fazit

Ein Wert bildet sich aus einer Vielzahl von Faktoren. In der Theorie wurde beschrie-
ben, dass sich das monetare Gut mit dem besseren Stock-to-Flow-Verhaltnis durch-
setzen wird. Die Angebotsseite bei Bitcoin istim Gegensatz zu Fiatwahrungen limitiert.

Dies ist eines der starksten Argumente fur Bitcoin.

Die Harte der Geld-Art setzt sich weiter aus der Nachfrage zusammen. Diese ist bei
Bargeld hoher. Dies ist vor allem dadurch zu erklaren, dass Bargeld Uberall akzeptiert
wird und legitimiert ist. Mit zunehmender Adaption kann sich dieses Verhdltnis
verschieben. Kryptobdrsen arbeiten daran, dem Mainstream die Welt der alternativen

Wahrungen und Projekten in einer nutzerfreundlichen Art zu eréffnen.
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In El Salvador kann der Alltag bereits mit Bitcoin bestritten werden, da das Land die
digitale Wéahrung als zusatzlichen Legal Tender eingefuhrt hat. Viele weitere Anwen-

dungsbereiche sollen in Zukunft erschlossen und zum neuen Standard werden.

Fiatwahrungen wiederum werden mit dem starken Uberangebot in Krisenzeiten ge-
schwacht. Dies kann je nach Standpunkt auch Vorteile haben; nicht nur das Vermdgen

sinkt nominell gemessen an der Kaufkraft, sondern auch die Schwere von Schulden.

Ein weiterer, wichtiger Einflussfaktor neben dem Stock-to-Flow-Verhéltnis und der
Adaption eines monetaren Guts sind Narrative. Negativbeispiele wie die hohe Inflation
in Argentinien und Teilenteignungen in Zypern befeuern den Wunsch nach Dezentra-
litat. In Krisenzeiten hat Bitcoin als alternative Wahrung deshalb grossere Chancen zu
wachsen, da sich potenziell mehr Menschen gegen die eigenen Regierungen und das

System stellen.

Ruckwirkend tber die letzten 12 Jahre kann man der These 1 klar zustimmen. Auch
heute wird unter Anbetracht der vorgestellten Einflussfaktoren davon ausgegangen,
dass Bitcoin gegenuber traditionellen Wahrungen als Inflations-Hedge figuriert und
gemessen in USD / EUR und weiteren Wahrungen an Wert zunehmen wird. Dies unter
der Bedingung, dass die Adaption von Bitcoin und der Blockchain-Technologie tber

die Jahre konstant weiterwéchst.

Somit bestéatigt sich die These in ihrer Form, wobei mit Nachdruck auf die Vielseitigkeit

der externen Einflisse hingewiesen werden soll.
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4.2 THESE 2 -5 — MEDIENPSYCHOLOGISCHE BETRACHTUNG

Wirtschaftliche Zusammenhénge sind aufgrund ihrer Komplexitat nicht nur fir Privat-
anleger, sondern auch fir institutionelle Investoren je nach Tiefe schwierig zu inter-
pretieren. Die Markte werden zu einem nicht zu unterschatzenden Teil von medien-

psychologischen Einflissen bewegt (Felix Wenger, S.29, Z. 619 — 624).

Die vier Faktoren Motivation, Kognition, Emotion und Verhalten wurden aus Sicht
eines Privatanlegers auf die Social-Media-Plattform Twitter analysiert.

4.2.1 Ausgangslage Motivation

Wenn ein Privatanleger Geld in eine Assetklasse investieren méchte oder bereits
investiert hat, beschaéftigt er sich, je nach Anlagehorizont, unterschiedlich stark mit der
Thematik, um auf dem Laufenden zu bleiben. Das Ziel eines Investors ist der Wert-
zuwachs des Portfolios, dazu tragen die richtigen Entscheidungen bei (Cordula
Nebiker, S.67, Z.99 — 101).

Die Rezipienten gehen in der Medienwahl sehr selektiv vor. Der Uses-and-Gratifica-
tions-Ansatz zeigt auf, dass das Medium ausgewahlt wird, das die Bedurfnisse am
besten erfillt. Daneben spielen weitere Faktoren wie eigene Werte, Einstellungen,
Uberzeugungen, die Mediennutzung sowie die Medienstruktur und die Medien-
Technologie eine Rolle. Daraus abgeleitet werden die vier Motive Information
(Lernen, Hintergrinde, Ratsuche), Unterhaltung (Realitatsflucht, Entspannung),
Personliche Identitat (Bestarkung eigener Werte, Suche nach Verhaltensmodellen)
sowie Integration und soziale Interaktion (Austausch unter Gleichgesinnten, seine
Rolle finden).

Aus der Ausgangslage bzw. der Theorie leitet sich These 2 ab:

Ein Privatanleger, der auf Twitter zum Thema Bitcoin Beitrage nutzt, folgt einem der

vier beschriebenen Motive und sucht dessen Befriedigung.
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4.2.2 Empirische Erkenntnisse Motivation

Ohne die Experten explizit auf die vier Motive hinzuweisen, wurde im Verlauf der
Gesprache zu jedem Bereich ein oder mehrere Beispiele genannt. Kate Schmitt hat
auf die Frage nach dem Motiv eines Mediennutzers passend zusammengefasst:
«Informationsbezug und -weitergabe, genauso wie Selbstdarstellung sind die wich-
tigsten Motive von Nutzern und Unternehmen. Interaktion hilft auf Nutzerseite dabei,
sich zugehdrig und anerkannt zu fuhlen — im positiven Fall. [...] Private User nutzen
Twitter auch gern, um mit anderen nahezu in Echtzeit Serien oder Filme zu diskutieren
im Live-Chat» (Kate Schmitt, S.73, Z.21 — 30).

Der Informationsbezug tber Twitter ist fur einen Privatanleger deshalb interessant,
weil die Plattform einen kostenlosen Zugang bereitstellt. Zahlreiche Unternehmungen
machen ihre Neuigkeiten Uber diesen Kanal bekannt. Unzahlige Privatpersonen, mit
oder ohne Reichweite, konnen ihre Einschéatzungen einem Millionenpublikum
mitteilen, was Vor- und Nachteile mit sich bringt (Rino Borini, S.9, Z.311 — 314). Das
Bedurfnis nach Informationen zum Thema Krypto ist gross, da das Thema schnell
sehr technisch werden kann. Die Menschen, die sich Uber Twitter informieren, suchen
aufbereitete Inhalte. Dies, weil Projektbeschriebe der Unternehmen in Form von
Whitepapers oder Fachartikeln nicht oder nur schwer fir einen Neuinvestor verstand-
lich sind (Remo Kyburz, S.57, Z.199 — 203). Influencer, die sich dieser Thematik
annehmen, erflillen demnach die Aufgabe, komplexe Themen zu simplifizieren und

der Allgemeinheit zuganglich zu machen (Remo Kyburz, S.58, Z. 252 — 256).

Die Information, das Grundmotiv, soll schliesslich in einer Form aufbereitet und
weitergegeben werden, die Unterhaltungs-Charakter hat. Das Spektrum von Bei-
tragen, die das Motiv Entertainment abdecken, sind weitreichend. Oft werden dazu
Rechnungen préasentiert, wie wenig Geld fur ein Millioneninvestment wéhrend den
ersten Jahren von Bitcoin notwendig gewesen wére. Ein anderes Beispiel sind Preis-
vorhersagen, die einen stark ansteigenden Preis prognostizieren (siehe Powerpoint-
Folien 1 und 2 im Anhang). Dabei werden primitive Bedurfnisse wie die Angst, etwas
zu verpassen (FOMO), getriggert. Der Rezipient méchte clever sein und das System
schlagen (Felix Wenger, S. 26, Z. 474 — 475).
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«In meiner Jugend gab es hundert Bicher, die mit cleveren Algorithmen das Lotto-
System knacken wollten. Ich glaube, das ist Spiel. Homoludicus, der Mensch, der
spielen will» (Felix Wenger, S.26, Z. 475 — 477).

Uber die Zeit baut ein Privatinvestor zu einer gewissen Anzahl Twitter-Accounts und
deren Inhalte Vertrauen auf. Diese Werte und Einstellungen werden mit den eigenen
Uberlagert und tbernommen (Persdnliche ldentitat). Die einzelnen Individuen legen
einen hohen Wert auf die Voraussagen und Entscheidungsempfehlungen dieser
Personen. Vor allem, wenn sich diese in der Vergangenheit als tiberwiegend richtig
herausgestellt haben. Jeder Mensch hat Uber Twitter eine Stimme, mit der er die
Community beeinflussen kann. Henrique Sauberli teilte eine seiner Lebensregeln mit,
die zu dieser Thematik passt: «Wenn dir jemand ein Informationssttick gibt, musst du
dich immer fragen, wieso er es dir gibt. Welche Interessen konnten dahinter stecken?»
(Henrique Sauberli, S.46, Z. 529 — 531).

Die Antwort: Die Personen hinter den Accounts verfolgen beispielsweise in Form von
Affiliate-Links kommerzielle Ziele (Henrique Sauberli, S.49, Z. 692 — 706). Das kann,
muss aber das Wohl der Community nicht zwingend beeintrachtigen. Sie kann als
Einheit auch Starke vermitteln. Folgende zwei Beispiele (positiv und negativ)

veranschaulichen die Zusammenhange:

Pump & Dump:

Ein Twitter-Account mit grosser Reichweite bzw. Community kann einen beliebigen
Coin mit einer kleinen Marktkapitalisierung dafiir missbrauchen, den Preis durch
dessen Anpreisung stark ansteigen zu lassen. Die zuvor eingekauften Anteile kdnnen
nach dem Anstieg mit Gewinnen abgestossen werden. Die Verkaufe tberwiegen
schlagartig die Kaufe, was den Preis wieder sinken lasst. Ubrig bleiben Privatanleger,
die am Hochpunkt eingekauft haben und nicht selten mit Verlusten verkaufen (Remo
Kyburz, S.60, Z. 359 — 364).
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Wissensvermittlung als Anreiz:

Es existiert ein Interesse, dass die Grundlagen im Umgang mit Kryptowahrungen
allgemein bekannt werden. Wird beispielsweise in einem Beitrag Uber die Aufbe-
wahrung von Kryptowahrungen tber Cold Wallets ein Anbieter namentlich erwéhnt,
ist davon auszugehen, dass der Autor eine Provision erhélt beim Kauf einer Cold
Wallet Uber dessen Link. Der Community bietet dies trotzdem einen Mehrwert, denn
sie bekommt dafur das Wissen zum Produkt. Es gibt auch Profile, die keinen kommer-
ziellen Ansatz verfolgen, sondern nur spannende Beitrage zu Krypto-Themen
veroffentlichen, die besonders wertvoll sind (Remo Kyburz, S.57, Z. 233 — 234).

Der soziale Aspekt, dazuzugehéren und Teil einer anerkannten Community zu sein,

ist omniprasent.

4.2.3 Fazit Motivation

Der Privatanleger, der sich auf Twitter Gber das Thema Bitcoin informiert, folgt nicht
nur einem der aufgestellten Motive, sondern meist mehreren oder allen. Dabei stellt
die Suche nach Information (Lernen, Hintergrinde, Ratsuche) das Hauptmotiv. Die
Thematik Bitcoin ist komplex und schwer zu verstehen. Die Personen hinter den
Twitter-Accounts, die dazu Beitrage herstellen, simplifizieren den Inhalt und nutzen
dazu Formen mit Unterhaltungscharakter (z.B. Video, Bilder). Weiter kdnnen sich
Neuanleger mit Profilen identifizieren, die ihre eigenen Werte verkorpern oder mit-
formen. Als Teil der Community entsteht das Gefuhl, Teil einer Bewegung zu sein.

Die These wird deshalb weiterentwickelt und angepasst:

Ein Privatanleger, der auf Twitter zum Thema Bitcoin Beitrdge nutzt, folgt mehreren

oder allen der vier beschriebenen Motive und sucht dessen Befriedigung.
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4.2.4 Ausgangslage Kognition

Die Information-Foraging-Theorie besagt, dass Informationen je nach Starke von
Schlagwdrtern in Beitragen angeklickt wirden und somit das Navigationsverhalten
von Internetnutzern erklar- und vorhersehbar sei. Der Reiz eines bewusst oder unbe-
wusst uUbereinstimmenden Wortes oder Wortfolge aktiviert das Bedurfnis, der Fahrte
nachzugehen. Weiter spielt es eine Rolle, wie das Kosten-Nutzen-Verhaltnis zwischen
Information und Informationssuche ist und wie gut der Beitrag im jeweiligen Medium

positioniert ist.

Aus der Ausgangslage bzw. der Theorie leitet sich These 3 ab:
Crypto-Influencer, die erfolgreich ein breites Publikum ansprechen, nutzen starke

Schlagworter in ihren Beitragen.

4.2.5 Empirische Erkenntnisse Kognition

Die junge Generation, die eine grosse Zielgruppe fiir Krypto-Investitionen darstellt, ist
auf Plattformen aktiv, auf denen in kurzen Sequenzen und dank der Moéglichkeit von
Bewegtbild schnell und unkompliziert Informationen (und Emotionen) transportiert
werden kénnen. Neben TikTok bietet auch Twitter diese Eigenschaften (Cordula
Nebiker, S.66, Z. 53 — 57).

Wieso die Inhalte zum Thema Kryptowahrungen auf Twitter funktionieren, erklarten
Henrique S&auberli und Felix Wenger passend in folgenden Séatzen: «Der Punkt ist,
dieser Content basiert immer auf: Ich hab’s dir ja gesagt. Im Nachhinein kann man
das locker sagen. Klar, wenn du 2013 gewusst hattest, dass Bitcoin die nachsten zehn
Jahre dermassen durch die Decke geht, dann hatte wohl jeder ein paar hundert Fran-
ken locker gemacht. Doch jetzt zu glauben, dass man mit einem Investment von 1000
CHF noch Millionar werden kann, entspricht nicht der Realitdt. Aber dieses Narrativ
wird so verkauft» (Henrique Séuberli, S.49, Z. 675 — 681). Neben dem Narrativ, dass
es auch der kleine Mann zur finanziellen Freiheit schaffen kann, wird daran geglaubt,
weil Bitcoin ein Stiick weit das einldst, was man dem Anleger verspricht, namlich sich
ausserhalb der staatlichen Kontrolle zu bewegen. Das heisst aber auch, kein Airbag

und keine Sicherheitsgurte fur den Privatanleger (Felix Wenger, S.23, Z.343 — 351).
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Sicher ist, dass der Kryptomarkt einzelne Personen in den vergangenen Jahren sehr
reich gemacht hat. Dass das Privatinvestoren anzieht, ist verstandlich. Aber es

kénnen nicht alle zu schnellem Reichtum kommen (Rino Borini, S. 6, Z.185 — 188).

Je nach Zielgruppe funktionieren andere Schlagwdrter. Es gibt Influencer, die auf
Hype-Beitrdge setzen: Texte in Capslock, viele Ausrufezeichen und Worter wie
"Urgent" oder "Emergency". Ebenfalls verbreitet sind analytische Beitrage, in denen
Personen Indikatoren und historische Chartverlaufe interpretieren (siehe Beispiele
Powerpoint-Folie 2 im Anhang). Beide Beitrage haben ihre Daseinsberechtigung, und
doch sollte man beide Arten gegeniber skeptisch sein. Die Beitrage, welche die
Aufmerksamkeit mit Ausrufezeichen und Grossbuchstaben auf sich ziehen wollen,
wirken unserits (Cordula Nebiker, S.68, Z. 186). Aber auch Datenanalysen kann man
SO auslegen, dass sie das aussagen, was die Mehrheit der Follower héren mdchte.
Die Mehrheit mochte Beitrage zu zuklnftig steigenden Preisen sehen. Deshalb hier
die Devise: «Traue keiner Statistik, die du nicht selbst gefalscht hast» (Cordula
Nebiker, S.70, Z. 258 — 261).

Social Media besteht fast ausschliesslich aus Meinung und Gefiihl und nicht aus
Fakten. Twitter ist kein ausgewogener Kommunikationskanal, weil auf der Plattform
Ubertreibungen, Emotionalisierung und Hass bevorzugt werden, da solche Beitrage
mehr Klicks generieren. Trotzdem passen Bitcoin und Twitter ausgezeichnet zusam-
men. Bitcoin reagiert auf Sentiment, und Twitter lebt von Sentiment (Felix Wenger,
S.29, Z. 620 — 628). Der Markt schwankt zwischen Angst und Gier. Diese Gefihle
widerspiegeln sich auf Social Media (Felix Wenger, S.24, Z. 381 — 386).

4.2.6 Fazit Kognition

Schlussfolgernd spielt es keine Rolle, wie die Beitrdge aufgesetzt werden. Wenn die
Preise steigen, sind Influencer und Rezipienten gliicklich. Wenn die Preise sinken,
werden Preise genannt, bei denen sich der Kurs wieder erholen sollte. Dies ist der
Versuch, die Privatinvestoren zu beruhigen. Es kann gesagt werden, dass die Anzahl
von Interaktionen in den Beitragen durch die allgemeine Stimmung im Markt getrieben

wird.
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Es ist weiter wichtig zu verstehen, dass alle Analysen auf der Vergangenheit basieren.
Niemand kann die Marktentwicklung voraussagen, man sollte jede Information, die
Versprechungen beinhaltet, grundsatzlich hinterfragen. Und doch kdnnen Indikatoren
fur die Einschatzung des Marktes helfen (Rino Borini, S.8, Z.259 — 267).

Die These wird deshalb weiterentwickelt und angepasst:

Crypto-Influencer, die erfolgreich ein breites Publikum ansprechen, nutzen positive
Preistrends, um die positive Stimmung auf Twitter in Reichweite und Interaktion zu
wandeln. Starke Schlagworter und Beitrdge mit Mehrwert helfen, die Leser auf der

Plattform zu halten.

4.2.7 Ausgangslage Emotion

Ist ein Rezipient emotional direkt von der Entwicklung betroffen, wird er sich
wahrscheinlich auch Tage nach dem Lesen des Artikels noch damit beschéftigen. Die
Einstellung wiederum lasst sich bei einem Individuum nur schwer andern, je mehr es

in das Thema involviert ist.

Spannung wird in vielen Medien gezielt eingesetzt, weil die Leser auf Ereignisse
reagieren, wahrend sich die Ubergeordnete Erzahlung im Laufe der Zeit entwickelt.
Der Rezipient schwankt in der Regel zwischen der Emotion Hoffnung (hopium) und
Furcht (fear).

Aus der Ausgangslage bzw. der Theorie leitet sich These 4 ab:
Bei hoher Wahrscheinlichkeit und mit zunehmender Bedeutung einer mdglichen

Konsequenz steigt die erlebte Spannung.

4.2.8 Empirische Erkenntnisse Emotion

Es gibt viele Privatinvestoren, die keine Ahnung haben, was Bitcoin ist und welche
Funktionen es anbietet und trotzdem Bitcoin im Portfolio halten. Dies macht den
Kryptomarkt zu einem spekulativen Investment, da die Wahrung auf einem
emotionalen Gertist gebaut und damit leicht manipulierbar ist (Henrique S&uberli, S.44
-45, Z. 453 — 454).
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Es sollte jedem Investor bewusst sein, dass das, worin er Geld investiert, sehr schnell
an Wert verlieren kdnnte (Henrique Sauberli, S.51, Z.764 — 765). Financial Literacy ist
in der breiten Bevdlkerung ein noch viel zu kleines Thema. Der Umgang mit Geld und
Investments wird in der Schule nicht gelehrt, weshalb viele Marktteilnehmer mit ihrem
Unwissen und den daraus entstehenden emotionalen Reaktionen Geld verlieren (Rino
Borini, S.6, Z.183 — 184).

Wenn die Preise steigen, freuen sich diverse Twitterer tber ihre im Wert steigenden
Portfolios. Dies zieht die Neuinvestoren an, welche die ausgeldoste Spannung der
Emotion Gier nicht mehr aushalten (FOMO) und bei bereits stark angestiegenen
Preisen reininvestieren. Dies war 2017 so und wiederholte sich im Jahr 2021 erneut.
Die Privatinvestoren sehen Beitrage von Preisvorhersagen (siehe Powerpoint-Folie 1
im Anhang) und denken, einsteigen und noch immer gute Profite machen zu kénnen
(Remo Kyburz, S.56, Z.150 — 157).

Wenn "20 Minuten" oder "Blick" in derselben Zeit Beitrdge publizieren, dass Bitcoin
auf neuen Rekordhohen ist, kommen all jene, die keine Ahnung haben und bei einem
Kauf wahrscheinlich auf die Nase fliegen. Dies weil die Korrekturen harter ausfallen
als bei traditionellen Assets (Rino Borini, S.6, Z.177-181).

Die Volatilitat ist hoch. Wenn eine Person mental nicht stark genug dafir ist, sollte sie
nicht in Bitcoin investieren. Wenn sie jedoch ein seridser Anleger ist, der sich gerne
und regelmassig Uber ein Investment informiert und kurz- bis mittelfristig nicht auf das
Geld angewiesen ist, dann ist Bitcoin ein gutes Investment (Henrique S&auberli, S.42,
Z.321 - 327).

Falls die Investition ins Minus gehen sollte, kippt meist die Stimmung. Doch Verluste
und Gewinne materialisieren sich nicht, wenn man sie nicht auszahlen lasst (Felix
Wenger, S.32, Z.765 — 766). «Wenn wir zwei uns das hier so erzdhlen, tént das wahn-
sinnig cool. Ich behaupte, 9 von 10 Personen halten das emotional nicht durch. Die
halten die Gewinne und monetarisieren die Verluste. Da muss man knallhart sein»
(Felix Wenger, S.32, Z.772 — 774).
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Man kann sich als Privatperson kaum auf diese emotionalen Spannungen vorbereiten.
Da gehen alle durch, die zum ersten Mal Geld investieren. Wichtig ist, dass man aus
den gemachten Fehlern und Erfahrungen lernt. Irgendwann stellt sich eine gewisse
Gleichgiiltigkeit ein, wenn der Preis mal wieder aufgrund von FUD um 20% fallt (Remo
Kyburz, S.59, Z.291 — 294). «Es gibt eine uralte Weisheit, die man jedem Privat-
investor eintrichtern sollte: Du kannst zwei Dinge nie erwischen, den Top und den
Boden. Es wird auch immer einen Anlagewert geben, der mehr Gewinne gebracht
hatte» (Felix Wenger, S.25, Z.420 — 422).

Die erlebte Spannung kann ein Privatinvestor mindern, indem er nur das Geld
investiert, das zu verlieren er auch gewillt ist. Die Grundregel lautet: Diversifizierung
Uber Zeit, Markte und Produkte. Die Markte gehen grundsétzlich nach oben (Remo
Kyburz, S.59, Z.310 — 313 / Cordula Nebiker, S.66, Z.89 — 91 / Henrique Sauberli,
S.51, Z.758 — 762).

Weiter ist eine Strategie hilfreich, um einen Plan zu verfolgen. Dollar Cost Average
(DCA), der regelmassige Einkauf mit einem Dauerauftrag, gibt einem Investor einen
fairen Durchschnittspreis als Einstieg. Steigt der Preis, ist man froh, bereits investiert
zu haben. Sinkt der Preis, hat man noch Kapital, um gunstiger nachzukaufen (Rino
Borini, S.12, Z.499 — 504).

4.2.9 Fazit Emotion

Es kann davon ausgegangen werden, dass die Mehrheit, die Beitrage zum Thema
Bitcoin Uber Twitter nutzt, auch investiert und somit emotional direkt von den Entwick-
lungen betroffen ist. Je langer eine Person bei ihrem Investment bleibt, desto kleiner
wird die Chance, dass sich ihre Einstellung andern lasst (vgl. HODL Waves). Da die
Technologie und die wirtschaftlichen Zusammenhange hinter Bitcoin hochkomplex
sind, kann der preisliche Verlauf von Bitcoin nur schwer eingeschatzt werden. Ein
emotional aufgeladenes Ereignis kann den Markt stark bewegen, was ein emotions-
loses Handeln des Investors voraussetzt, damit er keine uniberlegten Handlungen
ausfuhrt. Mit der Erfahrung kann ein Investor die Beitrage auf Twitter und die Preisbe-

wegungen besser einschatzten, was die erlebte Spannung sinken lasst.
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Die These wird deshalb weiterentwickelt und angepasst:
Gezielte Reflektion von gemachten Erfahrungen und das Verfolgen einer klaren Stra-
tegie helfen, die erlebte Spannung zwischen den Emotionen Gier und Angst richtig

einzuordnen.

Die Theorie davon aus, dass ein Rezipient zwischen der Emotion Hoffnung und Furcht
schwankt. Adaptiert auf den Kryptomarkt bilden die beiden Extremen nach Auswer-
tung der Experteninterview die Emotionen Gier und Angst. Hoffnung ist omniprasent,

sonst wirde eine Person nicht in ein Asset investieren.

4.2.10 Ausgangslage Verhalten
Das ein Privatanleger oft aufgrund seiner Emotionen sein Verhalten andert, wurde nun
klar. Interessant zu verstehen ist, wie das Verhalten durch die Krypto-Influencer auf

Twitter beeinflusst wird.

Wenn eine Person der Allgemeinheit einen Mehrwert stiftet, beschreibt die Handlung
ein prosoziales Verhalten. Dabei kdnnen aber auch egoistische Motive dahinter-
stecken. Die Handlung wird in der Regel freiwillig ausgelbt. Die Erklarungsansatze
stiitzen sich auf die verschiedenen Personlichkeitsvariablen wie beispielsweise dem
Empathievermogen einer Person. Weiter spielen Kontextvariablen eine Rolle, etwa
die Anzahl der anwesenden Personen, die Geféhrlichkeit der Situation oder das
Verhaltnis zwischen Aufwand und Nutzen. Ein Hilfeverhalten einer Person wird dann
wahrscheinlicher, wenn in der Vergangenheit bereits gute Erfahrungen mit pro-

sozialen Verhalten gemacht wurden.

Die Teilnehmer im Kryptomarkt wollen in der Regel Geld verdienen. Wie bereits
besprochen, haften vielfach versteckte kommerzielle Ziele an Beitragen auf Twitter
(Henrique Sauberli, S.49, Z2.692 — 706).

Aus der Ausgangslage bzw. der Theorie leitet sich These 5 ab:

Die Personen hinter den Kryptokonten auf Twitter verfolgen egoistische Ziele und sind

an der eigenen Gewinnmaximierung durch Werbung und Affiliate-Links interessiert.
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4.2.11 Empirische Erkenntnisse Verhalten

Die Medien oder Kanale, Uber die sich eine Person informiert, sind nur so gut oder so
schlecht wie die Menschen, die den Content veroffentlichen. Im Grund widerspiegelt
die Art des gesuchten Inhalts die Gesellschaft. Eine Plattform wie Twitter kann fir die
eigene Bereicherung in Form von manipulativen Inhalten missbraucht werden, kann
aber genauso gut Aufklarung bringen (Cordula Nebiker, S.67, Z.136 — 140).

In der heutigen, global vernetzten Welt ist es zunehmend schwierig geworden, die
Clickbater und Scammer von den wertvollen Inhalten mit starken Communitys
auseinanderzuhalten (Rino Borini, S.10, Z.386 — 388). Das bedeutet, dass ein Privat-
anleger, der sich Uber Twitter zum Thema Bitcoin informieren mochte, zuerst einmal
die Arbeit machen sollte, um in eigener Recherche "den Schrott von den guten
Quellen zu trennen” (Rino Borini, S.10, Z.394 — 395).

Wenn ein Influencer einen guten Eindruck macht, steigt die Wahrscheinlichkeit, dass
dieser schnell das Vertrauen der Community fir sich gewinnt. Mit grosserer
Reichweite steigt auch die Verantwortung. Auch wenn die Influencer in der Regel
einen Haftungsausschluss und den Vermerk "for entertainment purposes only / not
financial advice" auf ihren Profilen platzieren, folgen viele vor allem unwissende
Privatinvestoren ihren Ratschlagen. Ein Investment sollte jedoch nie aufgrund nur

einer Meinung oder Quelle getatigt werden (Kate Schmitt, S.74, Z.68 — 71).

Viele Influencer inszenieren ihr Leben auf den sozialen Plattformen, indem sie teure
Autos, teure Villen, teures Essen und weitere Luxusguter zur Schau stellen. Hier wird
es gefahrlich. Eine Vielzahl von Privatinvestoren wollen das nun auch erreichen. Ein
Influencer kann sehr viel in einer Person ausldsen, beispielsweise das Bedirfnis, auch
mitspielen zu wollen (Remo Kyburz, S.56, Z.154 — 157).

Um die Realitat nicht aus den Augen zu lassen, ist es wichtig, sich zu verinnerlichen,

dass mit wenigen Ausnahmen niemand hinter einem Twitter-Account so transparent

ist und auch tber die erleideten Verluste informiert (Felix Wenger, S.26, Z.480 — 481).
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Weiter sollte auch erwahnt werden, dass die erfolgreichsten Influencer zum Thema
Kryptowahrungen den grosseren Teil ihres Vermdgens nicht mit den Investitionen in
Bitcoin oder alternativen Coins (Altcoins) gemacht haben, sondern Uber bezahlte
Partnerschaften mit Boérsen, die Hebeltrading anbieten. Jeder, der sich tber diesen
Link auf einer dieser Plattformen (z.B. Bybit, Phemex oder Binance) registriert, erhalt
als Anreiz einen Startbonus, um dann gemass gemachten Versprechen genauso
erfolgreich zu werden. Das schatzungsweise 90% ihr Geld beim Daytrading mit Hebel
verlieren, ist nebenséachlich und wird selten erwahnt. Viele Accounts bieten auch
exklusive Eintritte zu Telegram-Gruppen im Abo-Modell an oder verkaufen Merchan-
dising-Produkte wie Pullover oder T-Shirts. Dennoch gibt es auch etliche Accounts,
die Informationen ohne kommerzielle Hintergedanken mit ihren Communitys teilen
(Felix Wenger, S.27, 2.529 — 531 / Henrique Sauberli, S.49, Z.692 — 706).

4.2.12 Fazit Verhalten

Die Mehrzahl der Twitter-Accounts, die Uber den Kryptomarkt berichten, verfolgen gut
oder weniger gut sichtbar kommerzielle Ziele. Es soll betont werden, dass ein kritisch
denkender Investor hinterfragen soll, zu welcher Gegenleistung Informationen geteilt
werden. Es kann altruistische Beweggriinde geben, diese auch ohne Hintergedanken
an die Community weiterzugeben. Schliesslich ist es wahrscheinlich, dass ein

Influencer positiv Uber ein Projekt spricht, in dem eigene Investments stecken.

Die These wird deshalb weiterentwickelt und angepasst:

Die Personen hinter den Kryptokonten auf Twitter verfolgen oft kommerzielle Ziele.
Ein Investor sollte sich der vielfaltigen Geschéaftspraktiken bewusst sein und sich vor
dem Handeln (Kauf- oder Verkauf eines Assets) eine differenzierte Meinung Uber

verschiedene Informationsquellen und Medien bilden.
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4.3 THESE 6 - SOCIAL MEDIA UND ON-CHAIN-INDIKATOREN

4.3.1 Ausgangslage
Ereignisse, die sich auf der Welt zutragen, werden auf sozialen Plattformen kommen-
tiert. Jeder Mensch kann seine Gefiihle und Meinungen oder andere Informationen

uber das Netzwerk teilen.

Bitcoin ist auf Twitter gross geworden. Die Plattform hat dessen Entwicklung massge-
blich mitbeeinflusst. Das Sentiment und die Frequenz der Beitrage auf Twitter kénnen
den Markt in seinen Preisbewegungen beeinflussen. Verschiedene Indikatoren, die
auf historischen Preisbewegungen aufbauen, kdnnen bei richtiger Interpretation die

Wahrscheinlichkeit erhéhen, den nachsten Kursausschlag vorherzusehen.

Es wurden in der Theorie drei Indikatoren vorgestellt:

1. Der Fear & Greed Index misst die Stimmung auf Twitter in Kombination mit
weiteren Einflissen wie beispielsweise dem Volumen, der Bitcoin-Dominanz
und der Volatilitat im Markt.

Daraus leiten sich zwei Annahmen ab:

a) Extreme Angst kann ein Zeichen daflr sein, dass die Anleger Ubermassig
besorgt sind. Das konnte eine Kaufgelegenheit sein.

b) Wenn die Anleger zu gierig werden, bedeutet das, dass eine Korrektur des

Marktes fallig sein kdnnte.
A Der Indikator misst die Marktstimmung.

2. Basierend auf der 200 Week Moving Average Heatmap bildete Bitcoin seine
preislichen Tiefpunkte jeweils auf diesem Durchschnittspreis. Je weiter sich der

aktuelle Preis davon entfernt, desto warmere Farbtone erscheinen auf dem

Chart. Ist der Preis nahe beim Durchschnittswert, werden die Farbtone kalter.
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Daraus leiten sich zwei Annahmen ab:

a) Historisch gesehen war es ein guter Zeitpunkt, Bitcoin zu verkaufen, wenn
orange und rote Punkte im Preisdiagramm sichtbar werden.

b) Historisch gesehen war es ein guter Zeitpunkt, Bitcoin zu kaufen, wenn blaue
und violette Punkte sichtbar werden und der Preis sich auf der Linie des

Durchschnittswertes befindet.

A Der Indikator bildet das Risiko bzw. Belohnungsverhaltnis (risk / reward) ab.

3. Die HODL Waves zeigen auf, wie sich die erfahrenen Halter mit ihren Wallets
verhalten. Steigt die Anzahl an gehaltenen Bitcoins in der Gruppe der kirzlich
erstellten Adressen, verkaufen erfahrene Halter in der Regel an unerfahrene,
neue Investoren. Fliessen wiederum viele Bitcoins von den neuen Adressen zu

alteren Adressen, verkaufen die Neuinvestoren an die erfahrenen Halter.

Daraus leiten sich die Annahmen ab:

a) Das Smart Money bildet sich aus einer Gruppe von langjahrigen Privat-
investoren oder institutionellen Unternehmungen. Durch die Erfahrung und die
Grosse haben sie Einfluss auf den Markt, und sie treffen oft richtige Kauf- und
Verkaufsentscheidungen. Wer wie das Smart Money agieren méchte, sollte auf
die Zu- und Abflisse zwischen den erfahrenen und unerfahrenen Haltern

achten und sein Handeln daran anpassen.

A Der Indikator bildet das Verhalten von Neuinvestoren und langjahrigen

Bitcoin-Haltern ab.
Einschneidende Ereignisse kénnen die On-Chain-Analyse jedoch beeintréchtigen.

Positive Ereignisse kdnnen die Preise aus dem Nichts steigen lassen. Negative

Ereignisse wiederum setzten dem Preis zu.
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Es wurden drei Ereignisse analysiert:

1. Der Fall Tesla — Die Offenlegung des Bitcoin-Kaufes am 8. Februar 2022 |6ste
eine Preissteigerung von 23% innerhalb von 20 Stunden aus. Im Mai folgte
dann die Kehrtwende. Elon Musk ausserte sich kritisch zur Nachhaltigkeit des
Bitcoin-Minings. Der in der Zwischenzeit ermdglichte Kauf von Fahrzeugen mit
der Kryptowahrung wurde wieder eingestellt. Der Preis sank mit der Veroffent-

lichung des Beitrages auf Twitter innerhalb von 3 Stunden um 16%.

2. Der Fall China Mining Ban — Es gab bereits in den Anfangen von Bitcoin
immer wieder Anlaufe der People’s Bank of China und Teilen der Regierung,
Kryptowdhrungen im Inland zu verbieten. Am 18. Mai 2022 sprach die
chinesische Regierung ein Verbot fir alle inlandisches Institutionen, mit Bitcoin
zu Handeln. Dies liess den Kurs innerhalb von 24 Stunden um 33% einstlrzen.
Am 24. September 2022 verbot die chinesische Regierung das Mining und den
Handel auch Privaten. Nach dem Bekanntwerden dieser Massnahme sank der
Kurs innerhalb von 3 Stunden um 10%.

3. Der Fall El Salvador — Am 9. Juni 2022 verdoffentlichte die Regierung von El
Salvador in einem Amtsblatt ein Gesetz, dass Bitcoin zu einem zusétzlichen
offiziellen Zahlungsmittel im Land machen sollte. Dieses Ereignis lies den Preis
innerhalb von 12 Stunden um 11% steigen. Als das Gesetz in Kraft trat, waren
viele Anleger skeptisch, da ein Misserfolg eine Signalwirkung hatte. Der Preis

sank innerhalb von 7 Stunden um 18%.

Aus der Ausgangslage bzw. der Theorie leitet sich These 6 ab:
On-Chain-Indikatoren helfen, die Wahrscheinlichkeit zu erhéhen, die Entwicklungen
im Markt richtig zu deuten. Plotzliche Ereignisse wirken jedoch starker als die

technische Analyse.
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4.3.2 Empirische Erkenntnisse

Borsenverwerfungen kdnnen mit Media-Monitoring grundsétzlich voraussagbar sein,
dies bestatigt Felix Wenger. «Etwa 24 Stunden vorher geht der Bass hoch. Sie wissen
nicht was passiert, aber Sie wissen, dass etwas passiert. [...] Aber da brauchen die
Menschen und Maschinen Ressourcen, die weit Uber dem liegen, was sich ein

einfacher Investor leisten kann» (Felix Wenger, S.31, Z.727 — 733).

Zeit und Interesse sind Grundvoraussetzung fur einen Privatinvestor, der sich mit
On-Chain-Indikatoren beschaftigen will. Nicht viele kennen beispielsweise den Fear &
Greed Index (Henrique Sauberli, S.50, Z.750 — 752).

Wieso aber jede Art von systematischer Beobachtung hilft, hat Felix Wenger mit einer
Metapher veranschaulicht. «Vom Prinzip her fahrt jeder mit den Ruckspiegeln. Die
Frontscheiben sind zu. Wenn der Investor im Ruickspiegel sieht, dass er die Fahrbahn
verloren hat, fangt er an, am Steuerrad zu korrigieren. [...] Das Einzige was funktio-
niert, ist auf der holprig gewordenen Strasse das Steuerrad weiter gerade zu halten.
Es ist weniger turbulent, als auf der gleichen Strasse zickzack zu fahren, und wer
weiss, vielleicht ist die Strasse in Kiirze wieder asphaltiert» (Felix Wenger, S.31, Z.749
— 756).

Die Person, die sich mit dem Markt und den On-Chain-Indikatoren auseinandersetzt,
ist in der Regel in der Position, das Lenkrad auch in turbulenten Tagen auf Kurs zu
halten.

Auch Remo Kyburz ist der Meinung, dass eine vielfaltige Recherche hilfreich sei, um
eine ausgewogene Kaufentscheidung treffen zu konnen. Weiter hilft es auch, Privat-
anleger fur die Gegebenheiten des Marktes zu sensibilisieren und das Risiko ab-
schatzen zu lernen (Remo Kyburz, S.61, Z.411 — 412).

Denn jemand im Markt muss zwangsweise verlieren, damit ein anderer Markt-
teilnehmer Gewinne erzielen kann. In der Regel sind es die Privatanleger, welche die
liquiden Mittel flr die grossen Marktteilnehmer liefern — nicht immer, aber oft (Felix
Wenger, S.31, Z.723 — 725).
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4.3.3 Fazit

Antizyklisches Verhalten und ein genug grosser Anlagehorizont verbinden die drei
vorgestellten Indikatoren miteinander. Nicht im Strom mit den kleinen Fischen zu
schwimmen, sondern gegen den Strom mit den Haien und Walen, war in der Vergan-
genheit das Erfolgsrezept. Bereits das langjahrige Halten eines Investments stellt ein
antizyklisches Verhalten dar, da die Mehrheit nur kurzzeitig spekuliert und meist

enttauscht ist, dass der Preis nicht ins Unendliche steigt.

Ein Kauf auf dem 200-Wochen-Durchschnittspreis war in der Historie von Bitcoin zu
100% ein wertvermehrendes Investment, da der Preis noch nie mit einer Wochen-
kerze darunter schloss. Solche Behauptungen kann man auch mit den zwei anderen
Indikatoren aufstellen, doch sollte man sich nie auf nur einen Indikator verlassen.
«History doesn't repeat itself, but it often rhymes» (Cordula Nebiker, S.70, Z.264 —
268). Es gibt keine Garantien im Markt. Dass dies so ist, zeigen die beschriebenen
Ereignisse, die als Katalysator und starker als irgendwelche Indikatoren die Méarkte

zumindest im kurzfristigen Zeithorizont durcheinandergewirbelt haben.

Jedes der analysierten Ereignisse brachte positive und negative Aspekte mit sich.

Der Fall Tesla — Elon Musk ist auf eine interessante Art erfrischend direkt in seiner
Kommunikation nach aussen. Rechtlich befindet er sich damit jedoch im Graubereich
(Felix Wenger, S.25, Z.438 — 439). Eine Person sollte jedoch nicht so viel Macht
entwickeln kénnen, um damit den Marktpreis eines Assets auf Dauer bewegen zu
kénnen (Henrique Sauberli, S.47, Z.562 — 564).

Der Fall China Mining Ban — Weniger Uberraschend als der Markteintritt von Elon
Musk waren die Entwicklungen rund um die Verbote zum Handel und Mining von
Bitcoin in China. Etwas Gutes hatten diese Ereignisse trotz dem kurzzeitig enormen
Preiszerfall. Die Computer, die den grossten Anteil am Mining Power besitzen, haben
ein Vorrecht bei der Entscheidung, welche Transaktionen prioritar ins Protokoll
kommen. Durch den Bann haben sich die abwandernden Miner weltweit verteilt und
tragen somit zu mehr Dezentralitdt des Netzwerkes bei (Henrique Sauberli, S.38,
Z.144 — 145).
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Der Fall El Salvador - Das Land hat sich in den letzten Monaten auf verschiedenen
Ebenen positiv entwickelt. Remo Kyburz hat im Kontakt mit Leuten aus El Salvador
erfahren, das Volk sei positiv gegenuber Bitcoin eingestellt und die allgemeine Sicher-
heit unter dem Krypto-freundlichen Prasident Nayib Bukele erheblich gestiegen.
Wieviel Marketing hinter der Aktion steckt, kann nicht abschliessend beantwortet
werden. Jedoch scheint eine Vision ersichtlich zu sein (Remo Kyburz, S.62, Z.427 —
431). Falls weitere Lander mit der Einfihrung von Bitcoin folgen sollten, die Schweiz,
zum Beispiel, héatte das eine positive Signalwirkung. Dies wirde jedoch extreme
Umbauten im Finanzsystem zur Folge haben, was im Moment eher unwahrscheinlich
wirkt. Das einzelne Lander Bitcoin als Wertspeicher in ihre Depots aufnehmen, ist
dagegen sehr viel wahrscheinlicher (Rino Borini, S.14-15, Z.598 — 609).

Die These behalt ihre Form und kann bestétigt werden:
On-Chain-Indikatoren helfen, die Wahrscheinlichkeit zu erhéhen, die Entwicklungen
im Markt richtig zu deuten. Plotzliche Ereignisse wirken jedoch starker als die

technische Analyse.
Dabei soll nochmals betont werden, dass On-Chain-Indikatoren auf vergangene Preis-

bewegungen aufbauen, die keine Garantie fir zukinftige Preisentwicklungen haben

mussen.

67



Schlussfolgerungen und Handlungsempfehlungen

5 SCHLUSSFOLGERUNGEN UND HAND-
LUNGSEMPFEHLUNGEN

2.1 AUSGANGSLAGE

Die Zielsetzung der Thesis war es, die eigenen Emotionen im Umgang mit volatilen
Anlagen zu verstehen, um so in der Lage zu sein, rationale Entscheidungen zu treffen.
Dabei sollten Muster erkannt werden, die fur die Einschatzung der Tragweite von
(Medien-)Mitteilungen Uber Twitter hilfreich sind. Weiter war es das Ziel, Indikatoren
zu recherchieren, die historische Wendepunkte im Kursverlauf markiert haben. Von
den Erkenntnissen soll die Leserschatft profitieren, die in Erwagung zieht, zukunftig in
Bitcoin zu investieren oder bereits investiert hat. Dazu wurde die Arbeit auf folgende

Unterfragen und die Forschungsfrage ausgelegt:

Unterfragen:

1. Welche fundamentalen Eigenschaften muss Geld erfiillen?

2. Welche medienpsychologischen Theorien erklaren das Verhalten der Privat-
anleger?

3. Gibt es Muster bei Social-Media-Aktivitdten und On-Chain-Daten, die den
Kursverlauf vorhersagen lassen?

Forschungsfrage:

Wie beeinflusste Twitter im Jahr 2021 weltweit das Handeln von Privatanlegern,

die in Bitcoin investiert haben?
Da in der Zielsetzung auch persodnliche Aspekte zum Tragen kommen, sollen auch

Erfahrungen des Autors in diesem Kapitel hineinfliessen. Die Handlungsempfehlun-

gen beziehen sich auf die persdnliche Meinung des Autors.
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5.1.1 Erreichung der Zielsetzung

Durch die intensive und breite Auseinandersetzung mit dem Thema Bitcoin verstehe
ich viele wirtschaftliche und psychologische Zusammenhange, welche es mir ein-
facher machen, den Markt einzuschéatzen. Mit jedem starken Preisaufschwung oder
Preiszerfall lerne ich, mich und meine Emotionen besser in den Griff zu bekommen.
Deshalb wage ich auch zu behaupten, dass meine Entscheidungen am Markt in-
zwischen rational getrieben sind. Dies heisst nicht, dass jede Entscheidung finanziell
richtig ist, doch die Summe aller Wahrscheinlichkeiten legitimieren meinen Weg.

Gewinne und Verluste materialisieren sich erst, wenn ich einen Wert effektiv Verkaufe.

Ich bin im Jahr 2021 sehr vielen Twitter-Krypto-Konten gefolgt und einem grossen Teil
davon wieder ,entfolgt“. Mir wurden die Geschaftspraktiken, aber auch altruistischen
Beweggriinde von Influencern klar. Weiter habe ich fur mich erkannt, dass Entertain-
ment fir meine Suche auf Twitter das bestimmende Motiv ist. Es zieht mich in den
Bann, wenn jemand mit einem neuen Indikator eine neue Theorie aufstellt, die den
Preis fur Bitcoin oder andere Kryptowahrungen voraussehen will. Die drei vorge-
stellten Indikatoren sind entsprechend nur ein Bruchteil von aufbereiteten On-Chain-
Metriken.

5.1.2 Beantwortung der Unterfragen / Forschungsfrage
Die Theorie und die Empirie haben die Unterfragen mithilfe der Thesen beantwortet.

Im Folgenden soll die Antwort auf den Kern reduziert zusammengefasst werden.

Welche fundamentalen Eigenschaften muss Geld erfullen?

A Ein monetares Gut muss die drei grundlegenden Probleme der Skalierung, des
Timings und des Standorts aushebeln. Diese Ebenen garantieren einen Austausch
zwischen zwei Personen. Eine breite Akzeptanz starkt die Nachfrage. Ein limitiertes
Angebot hartet das Geld. Stand heute wird Bitcoin nicht oder selten im taglichen
Gebrauch fur den Kauf von Konsumagutern verwendet. Die Sicherheit des Netzwerkes
und die beschriebene deflationare Wirkung machen Bitcoin zum Wertaufbewahrungs-
mittel. Die Kaufkraft gegentiber dem USD hat in den letzten zehn Jahren stetig

zugenommen, weshalb die digitale Wahrung ein beliebter Wert ist.
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Welche medienpsychologischen Theorien erklaren das Verhalten der Privat-
anleger?

A Der Uses-and-Gratifications-Ansatz geht davon aus, dass sich ein Rezipient fur
das Medium entscheiden wird, das seine Bedurfnisse am besten befriedigen kann.
Daraus leiten sich vier Motive ab, wieso jemand einen spezifischen Beitrag lesen

mochte.

Der Mensch ist in der Regel bequem. Beitrage, die in Reichweite sind und die richtigen

Schlagworter enthalten, werden bevorzugt (Foraging-Theorie).

Die Leser wirden nicht emotional reagieren, wenn sie nicht selbst mit einem
Investment im Markt involviert waren. Wenn ein Rezipient emotional direkt von Ent-
wicklungen betroffen ist, wird sich dieser wahrscheinlich auch Wochen nach dem

Lesen eines Beitrages noch damit beschéftigten (Involvement-Konzept).

Je weniger ein Privatinvestor von seinem Investment versteht, desto mehr lauft er
Gefahr, irrationale Entscheidungen zu treffen. Wenn der Preis stark steigt, lasst sich
diese Person zu einem FOMO-Kauf hinreissen. Wenn der Preis stark sinkt, wirken
sich FUD-News auf die Emotionen aus, und Panik kann daraus entstehen. Blockchain
und Bitcoin sind technische Themen, die die Mehrheit der Privatinvestoren zu wenig

versteht, um differenzierte Entscheidungen zu treffen.

Gibt es Muster bei Social-Media-Aktivitaten und On-Chain-Daten, die den
Kursverlauf vorhersagen lassen?

A Die gibt es. Doch keine Regel ohne Ausnahme. Kurzzeitige unvorhergesehene
Ereignisse wirken immer starker als On-Chain-Indikatoren. Der Fear & Greed Index
ist das Paradebeispiel, dass Stimmungen auf Twitter Trendwenden einlauten kénnen.
Wird extreme Angst oder extreme Gier auf dem Barometer erreicht, wird es wahr-
scheinlich, dass der Markt die preisliche Richtung andert. In starken Up-Trends ist das
Volumen der Beitrage zudem hdher als in Zeiten, in denen sich der Preis nach unten

korrigiert.

70



Schlussfolgerungen und Handlungsempfehlungen

Wie beeinflusste Twitter im Jahr 2021 weltweit das Handeln von Privatanlegern,
welche in Bitcoin investiert haben?

A Das Jahr 2021 war ein sehr wildes Jahr, das viele Neuinvestoren anzog. Viele von
ihnen haben im ersten Quartal ihre ersten Kéufe getatigt. Dies in der Hoffnung, Preise
von uber 100‘000 USD pro Bitcoin bis Ende des Jahres zu erleben. Die Gier zeigte
sich auf Twitter in maximaler Form. Im Markt kam es zu Korrekturen. Schlechte News
machten auf Social Media ihre Runden. Elon Musk bemangelt die Energieeffizienz,
China plante den Bann der Kryptowéahrung. Viele Privatinvestoren haben dem Druck
nicht standgehalten, sind in Panik verfallen und haben vielfach im Minus wieder
verkauft. Es folgte eine Phase im Sommer, in der nicht viel passiert ist. Twitter hatte
sehr wenig Beitrdge zu Bitcoin. In dieser relativ langweiligen Phase wurde wieder
Smart Money investiert. Die Hoffnung auf Besserung war niedrig. Dann machte El
Salvador Bitcoin zur zusatzlichen offiziellen Wahrung, und erste Bitcoin ETF dienten

als Katalysator, um eine Rally mit neuen Allzeithochs zu starten.

Twitter hat die Privatanleger und ihr Handel auf diversen Dimensionen beeinflusst:

e Spreuvom Weizen getrennt — Langjahrige Halter sind schlecht beeinflussbar,
da sie hinter den Funktionen und Eigenschalten von Bitcoin stehen. Neu-
anleger sind leicht beeinflussbar, von ihren Emotionen geleitet (unwissend) und
meist wegen dem schnellen Geld im Markt.

e Emotionen ausgeltst — Niemand verliert gerne die Hélfte eines Investments.
Wer diese Erfahrung jedoch mehrfach durchgemacht hat, wird mental starker
und bleibt in rosigen Zeiten demdtig.

e Wissen vermittelt — Viele Twitter Accounts versuchen, die Community zum
Thema zu bilden. Es tut der Branche gut, wenn Vorurteile aus dem Weg
gerdumt werden konnen. Bitcoin ist keine Wéahrung, die das Bose finanziert —
zumindest nicht mehr als Gold oder Fiatwahrungen. Bitcoin ist aber auch kein
Schema fur "how to get rich quick”.

Twitter bietet die Plattform, um sich mit anderen Menschen zu vernetzen und sich zu
einem Thema auszutauschen. Mit ein wenig Ubung kann jeder Rezipient die fir ihn
ndtzlichen Informationen aus der Plattform ziehen. Fir mich war es die Erkenntnis,

dass Nichtstun schwierig, aber meist effektiv ist.
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5.2 HANDLUNGSEMPFEHLUNGEN

Im Rahmen der Handlungsempfehlungen méchte ich eine Auswahl an Tipps und
Tricks zusammenstellen, die mir als Neuanleger geholfen hatten. Es wird davon aus-
gegangen, dass die Beispielsperson 10'000 USD zur Verfigung hat, die Gber einen
langfristigen Zeitraum (mindestens 5 Jahre) nicht dringend gebraucht werden. Die
Person mdchte kein Daytrading praktizieren, sondern die Werte lediglich halten. Der
Preis flur einen Bitcoin liegt heute (7. Mai 2022) bei 35'000 USD. (Fear & Greed Index
bei 27, 200 Week MA Heatmap bei 22'000 USD).

5.2.1 Aufbau eines ausgewogenen Portfolios

Vorab, die erwahnten Anlegerweisheiten kommen nicht von ungefahr und sind ein-
zuhalten. Das heisst, niemals mehr in einen Wert investieren, wie man verschmerzen
kann, vollstandig zu verlieren. Weiter wird nur zu einem Kauf geraten, wenn die
Person sich ausgewogen informiert hat, das Asset versteht und hinter der Entschei-

dung stehen kann.

Die Volatilitat von Kryptowahrungen ist in der Regel héher als in den traditionellen
Anlageklassen. Bitcoin ist die grosste und alteste Kryptowdhrung, was sie innerhalb
des Marktes zum bestandigsten Investment macht. Meine Erfahrung hat gezeigt, dass
ein ausgewogenes Portfolio fur einen langjahrigen Zeithorizont eine gute Wahl ist.
Wenn die Preise steigen, ist es gut mdglich, dass Altcoins (Alternative Coins) durch
ihre kleine Marktkapitalisierung weit starker ansteigen als Bitcoin. Die Bitcoin-Domi-
nanz (Anteil Marktkapitalisierung im Gesamtmarkt) nimmt wahrend dieser Phase ab.
Wenn der Markt jedoch zu sinken beginnt, sinken die Altcoins sehr viel schneller, und
die Bitcoin-Dominanz nimmt wieder zu. In einem Kryptowinter (sinkende Preise Uber
Jahre) kann es weiter sein, dass diverse Altcoin-Projekte nicht tGiberleben und wertlos
werden. Deshalb schlage ich vor, das Kryptoportfolio zu 70% in Bitcoin zu halten.

Abbildung 27, Aufteilung Portfolio

Portfolio
10%

20% ® Bitcoin
Etherium
70% diverse Altcoins
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Etherium stellt meine zweite Wahl (20%). Auch die Expertengruppe hat diesen Coin
vielfach genannt. Das Projekt hat die zweitgrosste Marktkapitalisierung, Es ist keine
Wahrung an sich, sondern vielmehr ein offenes Protokoll, auf dem dezentrale Anwen-
dungen mittels Smart Contracts gebaut werden kénnen. Die grosse Mehrheit der

Altcoin-Projekte werden tber die Etherium-Blockchain betrieben.

Wie es nicht geht, zeigt das Beispiel des Squid Game Abbildung 28, Live Rug Pull
Tokens. Die Netflix-Serie ging letztes Jahr viral. Dies E

machten sich Betrlger zunutze und lancierten einen Token, ‘

mit dem der Halter exklusive Vorteile erhalten sollte. Der l‘ﬂ
Preis stieg innerhalb einer Woche um das Tausendfache.

Anschliessend verliessen die Personen hinter dem Projekt E

den Markt durch die Hintertlire und verschwanden. Da der r' iy
Kryptomarkt nicht reguliert ist, ist das Geld weg, und Quelle: Youtube (2021)

niemand kann dafir belangt werden — ein typisches Pump & Dump-Schema.

Um den passenden Altcoin (restliche 10%) zu finden, braucht es Recherche und ein
wenig Gluck. Tipp: Der "sichere" Altcoin befindet sich in den Top 100 nach Markt-
kapitalisierung. Je kleiner das Projekt, desto grosser das Risiko. Weiterer Tipp: Jedes
gute Projekt h at ein Whitepaper und eine Roadmap.

Abbildung 29, Squid Game Pump & Dump

. Squid Game SQUID

Price  Market Cap  TradingView D 7D M 3M 1Y YTD AL B Loe

Quelle: Coinmarketcap (2022)
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5.2.2 Einstieg in den Markt

Den perfekten Einstieg gibt es nicht. Man sollte sich demnach darauf einstellen, in den
ersten Wochen mit dem Investment ins Minus fallen zu kénnen. Die vorgestellte 200
Week MA Heatmap gibt einen ersten guten Eindruck, wie das Risiko bzw. das Beloh-
nungsverhaltnis eingeschéatzt werden kann. Der Punkt ist blau, und der Durchschnitts-
preis befindet sich bei 22'000 USD. Vom Allzeithoch Ende Oktober 2021 ist der Preis
in den letzten sechs Monaten um Uber 50% gesunken. Meiner Meinung nach ist jetzt
ein guter Zeitpunkt fur einen ersten Kauf, wobei ich erwahnen mdochte, dass sich
Bitcoin in Zyklen bewegt. Sollte der aktuelle Zyklus seinen H6hepunkt bei 69'000 USD
gefunden haben, kann es durchaus sein, dass der Preis bis zum né&chsten Halving
(Anfang 2024) eher unspektakular im Range zwischen 22'000 und 48'000 (geschéatzt)

bleiben wird, bevor diese Basis zu einem neuen Ausschlag nach oben flihren wird.

Wenn wir nun wie beschrieben 70% des Investments in Bitcoin anlegen mdchten,
kénnen wir das in sieben Etappen zu je 1000 USD tun. Steigt der Preis in der Folge,
sind wir froh, bereits investiert zu haben. Sinkt der Preis, haben wir noch Kapital auf
der Seite, um gunstiger nachzukaufen. Ein Dauerauftrag hilft, die Strategie auch
durchzuziehen und nicht mit dem Spekulieren zu beginnen. In der Abbildung 30 ist zu
sehen, dass der Durchschnittspreis ein fairer Kompromiss ist. Vor allem zu Beginn
kénnen die Emotionen mit einem Neuinvestor durchgehen. Mit dieser Methode lernt
man, auch bei sinkenden Preisen das Positive zu sehen. Wer an ein Asset glaubt,

mdchte maglichst viel zu einem moglichst tiefen Preis akkumulieren.

Abbildung 30, Dollar Cost Average
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5.2.3 Strategieansatze
Das Portfolio ist aufgebaut. Neben Bitcoin wurden auch Etherium um eine Handvoll
kleine Altcoins akquiriert. Welche Strategien gibt es, um die Gewinne eines erfolg-

reichen Investments zu realisieren?

Ich wirde hier unterscheiden. Personlich werde ich keine Werte in Bitcoin verkaufen,
bevor der Preis 100'000 pro Coin erreicht. Sollte Bitcoin zuklnftig in einer kurzen Zeit-
spanne stark ansteigen, ist es eine Uberlegung wert, Risiko vom Tisch zu

nehmen, um nach einer Korrektur wieder in den Markt einzusteigen.

Beispiel: Wir haben zu durchschnittlich 35'000 USD Bitcoin gekauft. Bei 7'000 USD
Gesamtinvestment sind das 0,2 BTC. Wie auch beim Einstieg kbnnen Etappenziele
gesetzt werden. Daflir schlage ich die Strategie 1X, 2X, 3X, 4X vor. X steht flr einen
Zehntel. Wir sehen, die 200 Week MA Heatmap setzt hellgriine bis orange Punkte,
und der Fear & Greed Index ist in extremer Gier. Wir verkaufen 1*X bei beispielsweise
70'000 USD (Verdoppelung des Investments). Sprich 0,02 BTC (1'400 USD). Steigt
der Preis um weitere 20'000 USD, wird die 2X-Ebene erreicht. Es werden zwei Zehntel
verkauft, also 0,04 BTC (3'400 USD). Sollte der Preis weiter steigen, kann dies bis zur
4X-Ebene nach dieser Strategie weiterverfolgt werden. Sollte der Preis, was gemass
den Indikatoren wahrscheinlich scheint, Gberhitzen und zusammenbrechen, kénnen

die Profite bei tieferen Preisen reinvestiert werden.

Es geht nicht darum, dieses Beispiel mit den gleichen Werten zu kopieren. Je nach
Risikoempfinden kann dieses Prinzip auf die eigenen Bedurfnisse angepasst werden.
Wichtig ist, dass man die Strategie auch wirklich durchzieht. Die Indikatoren sollen bei
der Findung der Strategie unterstitzend wirken. Bei einem starken Aufschwung
scheint der Preis nur eine Richtung zu kennen. Dies kann Wochen und gar Monate
anhalten, wird sich aber wieder &ndern. Es ist eine alte Weisheit: Je starker ein Wert
nach oben geht, desto starker kommt er wieder nach unten. Ein langsamer Preisan-
stieg ist fur einen Wert immer nachhaltiger. Doch das liegt nicht in der Natur der

Kryptowerte.
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Bei den Altcoins ist das Risiko hoher, deshalb sollen auch gréssere prozentuale
Gewinne avisiert werden. The little Old Lady Strategy ist dabei ein beliebter Ansatz.
Die Strategie ist simpel. Bei einer Verdopplung des Werts wird das eingesetzte
Investment aus dem Markt gezogen. Die andere Halfte, den Gewinn, lasst man Im
Markt verbleiben. Bei einer weiteren Verdoppelung wiederholt sich das Spiel. Der V
orteil liegt auf der Hand. Nach dem ersten Verkauf hat man ein "Gratis"-Investment.
Anstiege in Altcoins passieren in der Regel innerhalb von wenigen Tagen oder
Wochen. Hier spielt das Timing eine wichtige Rolle. Wenn sich ein Wert bereits
vervielfacht hat, ist es meist eine schlechte Entscheidung, auf den bereits fahrenden

Zug aufzuspringen.

5.2.4 Twitter richtig filtern
Es braucht Recherche und Erfahrung, um auf Twitter den guten Inhalt vom schlechten
zu unterscheiden. Ich nutze Twitter als Erganzung. Fur die Recherche zu einem

Altcoin-Projekt gehe ich Uber die offiziellen Kanéle der Grinder.

Meine Tipps im Umgang mit Krypto-Twitter zusammengefasst:
e Mehrere Quellen legitimieren eine Aussage
e sich den Geschaftspraktiken von Influencern bewusst sein (ein Informations-
stiick fordert meist eine Bezahlung)
e Projektseiten informieren sachlich; die Discord-Plattform ist ein Zusatz
e Twitter ist emotional Uberladen (bei starken Preisbewegungen im Hinterkopf
behalten)

Abbildung 31, Die Schwierigkeit am HODL

5.2.5 Das richtige Mindset

How people think it's like to HODL
Bitcoin ist kein "How to get rich fast"-Schema! Geduld @Q) s
wird belohnt. Wer nach wenigen Wochen seine Invest-
ments Uber Bord wirft, ist kein Investor, sondern ein 'v.v—kh-attp:oo;gtwhoHODLthinkit's =
Spekulant. Das einfache Halten ist im Kryptomarkt die - YO é b
erfolgreichste Strategie. Der Markt ist in den letzten
Jahren stetig gewachsen. Wieso es viele trotzdem nicht ‘”"‘“':“O““""’“"‘“°“°°L
schaffen, visualisiert das Bild auf der rechten Seite. G@D i

Quelle: Reddit (2021)
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5.2.6 Die Macht der Indikatoren

In Zeiten, in denen ich den Markt nicht verstehe, konsultiere ich vielfach
Lookintobitcoin.com. Das Interpretieren der Charts hat einen beruhigenden Effekt. Die
Kombination aus verschiedenen Ansatzen der einzelnen Metriken lassen mich die
momentane Marktsituation besser einschéatzen. Natirlich gibt es nicht nur eine Hand-
voll davon, sondern Hunderte. Ich empfehle jedem, der sich fur die Zusammenhénge

interessiert, gelegentlich einen neuen Indikator zu untersuchen.

5.2.7 Aufbewahrung

Hier mdchte ich mich auf einen Satz beschranken: Not your keys, not your Coins.

5.2.8 Influencer-Empfehlungen
Gerne erwahne ich eine Auswahl von Influencern, mit denen ich meine ersten Schritte

gemacht habe und von denen ich tGberzeugt bin.

Tabelle 6, Empfohlene Twitter-Accounts

Twitter Kategorie ‘
@Naval inspirierend

@glassnode On-Chain Insights

@TechDev_52 Preismodelle

@BitcoinFear Fear & Greed Index

@DocumentingBtc News

@saylor Grosster Bitcoin-Supporter

Tabelle 7, Empfohlene Youtube Accounts

Youtube Kategorie

MMCrypto Hype, Unterhaltung

Benjamin Cowen On-Chain-Analyse
Videoreihe "Beauty of Mathematics"
sehr zu empfehlen
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5.3 WEITERFUHRENDE THEMEN

Die Blockchain-Technologie eroffnet eine grosse Welt an neuen Themen und Produk-
ten. Ich interessiere mich neben den Kryptowéhrungen fir NFTs auf der Solana Chain.
Es gibt so viele junge Menschen, die den Bereich nach vorne bringen wollen und mit
ihrem ganzen Herzblut neue Werte erschaffen. Es fuhlt sich so an, als wiirde man in
ein Startup investieren und tber Discord zu jedem einzelnen Schritt informiert werden.
Als Teil der Community kann ich sehr viel mitbestimmen, beispielsweise was mit den
Einnahmen aus den Verkaufen passiert und welche Weiterentwicklungen Prioritét

haben.

Ein NFT-Projekt, von dem ich ein Teil bin, bietet die Mdglichkeit, mit eigenen
gewabhlten Indikatoren einen Trading Bot zu bauen. Sobald sich die Zeit findet, m6chte

ich dies gerne ausprobieren.

Viele Branchen stehen an der Stelle, sich Gedanken zu machen, wie sie die neue
Technologie Blockchain nutzen kann. Kinstler konnen ihre Werke mittels NFTs in die
ganze Welt tragen. Uber das Metaverse kann man jedes Onlineshopping in ein
virtuelles Einkaufserlebnis verwandeln. Die Gaming-Industrie kann die Spiele noch
realistischer programmieren. Fussballclubs kénnen Uber die Blockchain und den
Verkauf eines Fantokens exklusiven Inhalt anbieten und eine zuséatzliche Einnahme-

guelle generieren.

Durch Decentralized Finance (DEFI) werden Finanzprodukte revolutioniert. Staking
von Stablecoins (2 — 5% APY) entzieht allen Sparbtichern die Existenzgrundlage. Die

Liste ist lang.

5.4 GEFAHREN

Viele traditionelle Bereiche haben keine Freude an solchen Entwicklungen und
werden sich dagegen wehren. Der Druck auf die Bitcoin-Industrie flir Regulierungen
wird deshalb zunehmen. Dies ist nicht per Definition schlecht. Die Anpassungen
sollten jedoch im Sinn der Sache Verbesserungen fir den Endkunden mit sich bringen
und keine Verbote beinhalten (Remo Kyburz, S.63, Z.475 — 479).
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Eine weitere, jedoch sehr kleine Gefahr sind Hackerangriffe. Bitcoin gibt es nun doch
schon mehr als zwolf Jahre und wird mit seiner steigenden Hash Rate immer noch
sicherer. Bitcoin hat den Test der Zeit wohl bestanden. Kleinere Projekte sind da eher
in Gefahr (Remo Kyburz, S.62, Z.460 — 463).

Bitcoin konnte im Laufe der Zeit auch an Relevanz verlieren, sollte es pl6tzlich bessere
Alternativen auf dem Markt geben (Rino Borini, S.13, Z.540 — 543).

2.5 KRITISCHE WURDIGUNG

Bitcoin ist schwer greifbar. Es gibt unzahlig verschiedene Meinungen zu der gréssten
digitalen Kryptowahrung. Ob in zehn Jahren noch jemand Uber Bitcoin spricht oder
diese Arbeit die Anfange einer regelrechten Revolution im Umgang mit Werten be-

schreibt, kann niemand voraussagen.

Das Verhalten der Privatanleger wurde fur das Jahr 2021 analysiert, preistechnisch
ein wildes, aber positives Jahr. Dies sollte beim Lesen dieser Arbeit beachtet werden.
Das Verhalten von Bitcoin richtet sich nach dem vierjahrigen Zyklus des Halvings.
Historisch gab es nach den Halvings jeweils einen Bullrun, da sich die Verknappung
des Angebots positiv auf den Preis auswirkt. In seiner volatilen Art steigt Bitcoin oft
héher als erwartet, was in einen langjahrigen Kryptowinter miindet. Diese Arbeit un-
tersuchte den Markt in einem Bullrun. Der Einfluss von Twitter auf einen Privatanleger
ist in dieser Zeit wohl um einiges hoher, als wenn mit dem Preis Gber Monate nicht
viel passiert. Ich kann mich noch an den Juni 2020 erinnern, in dem der Preis innerhalb
von drei Wochen in einer Range von 500 USD steckte. Das lost keine Geftuihlsausbri-
che aus. Zum Vergleich, im Jahr 2021 gab es mehrere Preisstirze um 10'000 USD
an einem Tag. Der héchste Preisanstieg an einem Tag betrug knappe 8'000 USD.

Es gibt Aspekte in der Arbeit, die bewusst vernachlassigt wurden (siehe inhaltliche
Abgrenzung). Ein Thema ist die Diskussion um die Energieeffizienz. Bitcoin braucht
vor allem fur das Mining sehr grosse Mengen an Rechenleistung und damit an Strom.
Meiner Meinung nach geht es jedoch nicht um die Menge, sondern um den Anteil an
erneuerbarer Energie. Bitcoin kann Uberall und an den abgelegensten Orten der Welt

produziert werden. Island und El Salvador nutzen beispielsweise Vulkanenergie.
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Bitcoin reagiert auf Veranderungen der traditionellen Borse. Vor allem wenn Tech-
nologieaktien stark fallen, wird Bitcoin mit nach unten gezogen. Ein Investor sollte
deshalb die Aktienmarkte und auch die Starke des USD stets im Auge haben. Wenn
der DXY an Wert verliert, ist das meist ein positives Zeichen fur Bitcoin.

In der methodischen Vorgehensweise der qualitativen Datenerhebung hatte ich Mihe,
passende Personen zu finden, die Experten in der Medienpsychologie sind und denen
auch das Thema Krypto nicht fremd war. Ich entschied mich deshalb, zwei Experten-
gruppen zu bilden. Zu meiner Uberraschung konnte mir die Gruppe A viel differen-

ziertere Antworten zu medienpsychologischen Zusammenhangen geben.

5.6 AUSBLICK

Als ich mich Ende Oktober 2021 fur das Thema der Thesis entschieden habe, war der
Preis pro Bitcoin bei 69'000 USD. Heute ist Sonntag (14.05.2022) und die siebte rote
Wochenkerze in Folge wird in Kirze schliessen (30°'000 USD). Das gab es in der
Geschichte noch nie. Ich muss zugeben, ich schaue im Moment nicht auf mein
Portfolio. Ein wenig schmerzt es. Doch ich war nie so Uberzeugt von Bitcoin wie jetzt.
Als ich mich 2020 zum ersten Mal mit dem Thema befasste, galt Bitcoin als Spielgeld.
Unterdessen sind grosse Unternehmen und Privatpersonen im Markt, und erste
Lander haben die Kryptowadhrung als legales Zahlungsmittel eingefuhrt. Hatte das je-

mand vor zwei Jahren prognostiziert, niemand hatte diese Person ernst genommen.

Fur mich gibt es noch viel zu entdecken. Ich kann jeden nur dazu ermutigen, sich
ebenfalls mit dem Thema vertraut zu machen. Gerne kann man mit mir auch Kontakt
tber LinkedIn (www.linkedin.com/in/berger-thierry) aufnehmen. Ich freue mich Uber

jeden Austausch.
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6.4 INTERVIEWLEITFADEN GRUPPE A
Thema Nr. | Leitfrage(n) Details Zeit
Einstieg 20°
Begrissung | - - e Begrissung / gegen- |5’
seitiges Vorstellen
e Rahmen der Bachelor-
arbeit und der Frage-
stellung aufzeigen
e Anonymitatswunsch
e Erklarung und Einver-
standnis fir Audioauf-
nahme
e Uberleitung zum Start
mit Zitat
Themenblock 1: Geld — Geschichte und Anforderungen
Rolle von 1.1 | Wie wird Bitcoin / Block- e Zitat von Roger Wat- 5
Bitcoin / chain unsere Gesellschaft tenhofer: «Es handelt
Blockchain verandern? (Rolle Geld, sich bei der Blockchain
Rolle Zentralbanken, um eine der aufre-
Staat, Demokratie) gendsten Entwicklun-
gen der letzten 100
Jahre, und diese wird
unsere gesamte Ge-
sellschaft fundamental
verandern.»
Hartes Geld | 1.2 | Ist das langfristige Halten | e Digital erzeugte )
(Kaufkraft) von Bitcoin als Teil eines Knappheit
diversifizierten Portfolios e Hartes Geld wird wei-
Pflicht, um die Kaufkraft chem vorgezogen
seines Vermdgens zu e Krise erhoht Risiko
sichern? einer Inflation = Kauf-
kraftverlust
e Bitcoin deflationar
Narrative 1.3 | Kann Bitcoin der Mensch- | ¢ Korrupte Regierungen | 5’

heit finanzielle Freiheit
eroffnen?

A Konto einfrieren

e Macht der (Zentral)-
Banken

e Jeder kann sein Geld
selbststandig
verwalten

e Zugang fur all jene
ohne Bankkonto

e Wertspeicher
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Themenblock 2: Medienpsychologische Betrachtung (Twitter) 20°
Emotion 2.1 | Welche Rolle spielen die e Reise durchdas Jahr |5
Emotionen Angst und Gier 2021 (Stichpunkte:
in einem Finanzmarkt? Covid-Crash Marz
2020 Preis bei 3.5k
Sind sich die Neuanleger USD A Allzeithoch
der Fallhéhe bewusst, April 2021 bei 64k
wenn sie nach einer Ver- Viele Neuinvestoren
siebzehnfachung von (Tesla) A FOMO
Bitcoin in den Markt ein- "Priceprediction”
steigen? (siehe Powerpoint-
Folie 1)
Motiv 2.2 | Sind viele Anleger nur am Beitrage auf Twitter 5
schnellen Geld und nicht uber Krypto-Millionare
an der Technologie hinter Gratis-Informations-
Bitcoin interessiert? und RechercheTool
Verschiedene
Ist das Hauptmotiv der Communitys
Rezipienten, gleichge- Was ist passiert, wenn
sinnte zu finden, die die Preis pl6tzlich steigt /
eigene Meinung oder fallt
Kaufentscheidung
legitimieren?
Was sind weitere Motive?
Kognition 2.3 | Welche Besonderheiten Aufbereitungsart / S)
fallen ihnen bei den zwei Besonderheiten von
Beispielbeitragen auf? Krypto-Content auf
Twitter (siehe Folie 2)
Wie verdienen die "Bullish”, "Moon",
Influencer ihr Geld? "Urgent", "Breaking"
Hype gegen analytisch
Welcher Beitrag bleibt e- (Accounts mit immen-
her in Erinnerung, sen Reichweiten)
welcher wirkt seridser?
Verhalten 2.4 | Triggert die Angst, alles zu Weiter auf der Reise 5
verlieren (FUD) oder durch 2021 A
etwas zu verpassen schlechte Publicity ab
(FOMO) das Verhalten Mai bis September,
von Privatanleger? sinkende Preise
(minus 55%)
Wie kann man sich davor China FUD A Ban
schitzen? Mining (Neuinvestoren
verkaufen im Verlust)
Nutzen Big Player solche Ende Jahr El Salvador
Ereignisse als Katalysator, Bitcoin Legal Tender,
um bei tieferen Preisen Geriichte ETF A
Ruckkaufe zu tétigen? Preise erholen sich
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Themenblock 3: Social Media & On-Chain-Indikatoren 15’
On-Chain 3.1 | Welche Vorteile ertffnen e Alle Daten der Bitcoin | 3’
Analytics sich einem Investor durch Blockchain mit Trans-
die On-Chain-Daten im aktionen offentlich
Vergleich zu traditionellen einsehbar
Anlagen? e Vielzahl an Indikato-
ren, unterschiedlich
interpretierbar
Indikator 3.2 | Belegen die HODL- e Alle Bitcoin-Wallet-Ad- | 5
HODL Waves, dass der ressen unterteilt in ihr
Waves Mainstream erfahrungsge- Alter (siehe Folie 3)
mass am Top eines e Unterschiedliche
Up-Trends kauft und im Reaktionen auf Kurs-
Verlust wieder verkauft? verlaufe
e FiUr Analyse in der
Gibt es deshalb trotzdem Vergangenheit
viele Verlierer, obwohl der
Preis historisch stetig
steigt?
Haben Privatinvestoren
einen falschen Anlage-
horizont?
Indikator 3.3 | Bringt ein antizyklisches e Markt verhalt sich anti- | 5’
Fear & Verhalten bessere Markt- zyklisch zur Stimmung
Greed einstiege mit sich? auf Social Media
(siehe Folie 4)
Weshalb ist es psycholo- | ¢ Auf maximale Gier
gisch gesehen nicht so folgt Kurssturz
einfach wie es sich e Nach maximaler Angst
anhort? folgt eine Preis-
erholung
Welche Rolle spielen e Fir Analyse der
Influencer auf Twitter? jetzigen Situation
Indikator 3.4 | Gibt es mit dem 200 Week | e« Risiko Analyse aus 2
200 Moving MA den perfekten Ein- historischer Sicht
Average stiegspunkt? e Seit Anbeginn ist der
Week Bitcoinpreis nie unter
Heatmap Welche Ansatze fiur einen den 200-Wochen-
Markteintritt gibt es? Durschnittspreis
gefallen (siehe Folie 5)

e FUr Analyse der wahr-
scheinlichen Zukunfts-
entwicklung aus
historischer Sicht
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Themenblock 4: Ausblick / Abschluss des Interviews 10’
Schlussfrage | 4.1 | Welche zwei Chancen ¢ Regulation S
und Gefahren kénnen e Adaption
sich ihrer Meinung nach e Weiterentwicklung
zukunftig far Bitcoin « Digitales Zentralbank-
auftun? geld
Beendigung | - - e Stoppen der Auf- 5
des Inter- nahme / Transkription
views e Kurze Reflektion des
Gespraches
e Danksagung
e Ausblick und Angebot
zur Einsicht nach Ab-
gabe
6.5 INTERVIEWLEITFADEN GRUPPE B
Thema Nr. | Leitfrage(n) Details Zeit
Einstieg 5
Begrissung | - - e Begrissung/gegen- |95
seitiges Vorstellen
e Rahmen der Bachelor-
arbeit und der Frage-
stellung aufzeigen
e Anonymitatswunsch
e Einverstandnis fur
Audioaufnahme
e Uberleitung zum Start
mit Zitat
Themenblock 2: Medienpsychologische Betrachtung (Twitter) 30°
Funktion 2.0 | Welche Rollen und ¢ Vierte Gewalt 15’
und Rolle Funktionen haben soziale | e Meinungsbildung
von Social Medien? e Verschiedene Platt-
Media formen

Welche Motive verfolgen
die Nutzer dieser Platt-
formen?

Inwiefern unterscheidet
sich Twitter von I1G, FB
und Tiktok?

Werden Inhalte heute im
Vergleich zu friher
weniger hinterfragt?

¢ Unterschied gratis und
kostenpflichtige
Beitrage / Plattformen

e Aufbereitung des
Contents

e Zielgruppen

¢ Informationsflut

¢ Freie Meinungs-
ausserung
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Verhaltnis 2.1 | Mit welchen Elementen Technischen Inhalt 15’
von Rezipi- kdnnen Influencer ihren simplifizieren
ent zu B Content aufbereiten, damit Ubersetzen von "White
Influencer 2.4 | sie nicht in der Masse Paper"
(Motiv, Kog- untergehen? Verschiedene Arten
nition, Emo- mit der Community zu
tion, Verhal- Inwiefern lassen sich die interagieren
ten) Konsumenten von Verschiedene Arten
Beitragen beeinflussen? von Beitragen (Folie 1
und 2)
Wie verdienen Influencer Unterschiede in den
ihr Geld? Zielgruppen / Alter
Welche Rolle spielen die
Emotionen Angst und
Gier?
Abschluss des Interviews 10°
Schluss- 4.2 | Kénnen Twitter und Co. Das Internet ist daftr 5
frage das Medium sein, mit dem bekannt, Trends zum
Kryptowahrungen in der Mainstream zu
breiten Bevdlkerung bringen.
bekannt gemacht werden
kdnnen?
Beendigung | - - Stoppen der Auf- 5
des Inter- nahme / Transkription
views Kurze Reflektion des
Gespraches
Danksagung
Ausblick / Angebot zur
Einsicht nach Abgabe
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6.6 AUFBAU CODIERUNG MITTELS NETZWERK

=
[0}
A
(<]
—|E Harte des Geldes
+
—
3
9 . Harte des Geldes:
3 Harto des Galdos: Harto dos Geldos:
=)
[}
=
o
[}
i
=

Medienpsychologische Betrachtung

_— Kognitive Tricks Motive eines Privatanlegers
Egoistisches Verhalten Emotionen und erfolgreicher Influencer
durch Gewinnmaximierung erfebte Spannung

Theorieblock 2 + These 2-5

2. Theorie
3. qualitative Datenerhebung

Social Media und On Chain Indikatoren ‘

1. Fragestellung
durch Theorie und Experten)

4. Emperie (Beantwortung Thesen + Forschungsfrage
5.Schlussfolgerungen und Empfehlungen

O

(<]

0

[} e Zukunft
o e Indikatoren
'_

F On Chain

Indikatoren:
o0 c"gmk:l Mining Ban Zukunft: Zukunft:
o Gefahren Chancen
On Chain

o Indikatoren: Tesla

o On Chain On Chain
—_ Indikatoren: Indikatoren: "
i) 200 MA Fear&Greed Indﬁ;! Chain =

‘U On Chain - .
= Indikatoren: Hodl Seedor

(@] laves

(]
N e

'_

Quelle: Eigene Darstellung unter Verwendung von Atlas.ti und Canva
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6.7 CODEBUCH

Anhang

Kode

These

Methode

Ankerbeispiel

Blockchain Technologie

Deduktiv

«Der Bitcoin ist fur die Blockchain Technologie, was das Auto von Elon
Musk fur die Batterie Technologie ist. Es ist ein Technologietrager, der
massentauglich ist. Elon Musk wollte nie Autos bauen, er wollte immer
Batterien bauen. Er hat sich gefragt: Wo braucht es am meisten Energie?
Wo kann ich am meisten lernen? Wo gibt es den Massenmarkt? Antwort
Auto. Aber wenn ich das richtig verstehe - ich habe seine Biografie gelesen
- am Anfang hatte er einfach seine Batterie. Das ist eigentlich sein Ding.
Das Auto ist nur Technologietrager, um die Technologie voranzutreiben.
Bitcoin Ist fir mich der Technologietrager, sprich der Tesla fir die Block-
chain. Das ist mein Lieblingsbild» (Felix Wenger, S.23, Z.313 — 321).

«Ja, das ist eine sehr grosse Frage. Ich glaube, das Potential von Bitcoin
und Krypto ist noch sehr schwierig vorherzusehen, in welchen Bereichen
das sie dann wirklich auch ausschlaggebend sein wird. Fir mich ist der
Name ‘Cryptocurrency’ _ein wenig irrefuhrend. Es geht um viel mehr als
nur um Currency. Viele dieser Kryptos sind nicht als Wéahrung als
solches flr den taglichen Gebrauch gedacht. Ich bin der Meinung, dass
Krypto und die Technologie Blockchain die Basis fur das Web 3.0 sein
wird. Sprich ein dezentralisiertes Web, weg vom 2.0, wo wir noch sind
und uns jetzt bereits in der Ubergangsphase befinden» (Remo Kyburz,
S.53, Z.23 - 29).
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Kaufkraft / Inflation

Deduktiv

«Die Leute verstehen schlicht nicht, dass Cash auch eine Asset Klasse
ist. Es ist schwierig erkennbar, weil der Wert immer der gleiche ist, aber
die Kaufkraft kann sich massiv verandern. Bei einer Aktie wird die Kauf-
kraft der jeweiligen Aktie abgebildet. Wie viel ‘richtiges Geld’ krieg ich fur
die Aktie. Bei Geld bekomme ich heute schlicht und einfach keine
3-Zimmer Wohnung mehr fur 1’000 Franken» (Felix Wenger, S.28, Z.589
—595).

«Bitcoin ist der Treiber dieser grossen Entwicklung in die Form dieser
Dezentralitat. Ob Bitcoin in zehn Jahren noch eine Relevanz hat, wissen
wir nicht. Aber Bitcoin erméglicht wie kein anderes Asset, Geld und
Werte sicher zu transportieren und zu verwahren. Weil es, anders als
Fiat-Geld im Angebot begrenzt ist, fallt auch das Thema Inflation weg
vom Tisch» (Rino Borini, S.3, Z.41 — 45).

Narrativ

Induktiv

«Also lassen wir mal das Wort korrupt weg und nehmen auch unsere
Schweizer Regierung mit ins Spiel. Regierungen finanzieren sich
dadurch, dass sie Arbeit und Konsum besteuern. Einkommensteuer und
Mehrwertsteuer, ganz banal. Die Regierung will nicht, dass das Kapital
mobil ist und sich ihnen entziehen kann. Unter dem Vorwand der Terro-
rismusfinanzierung hat man ‘de facto’ den freien Kapitalverkehr beendet»
(Felix Wenger, S.21, Z.207 — 212).

«Meiner Meinung nach wird Bitcoin die Rolle von digitalem Gold einneh-
men. Dieses Narrativ ist auch schon langer verbreitet. Ich bin auch der
Uberzeugung, dass Bitcoin kein Zahlungsmittel ist. Es ist mehr etwas in
das du investierst, was dann in der Kryptowelt einen sicheren Wert
darstellt» (Remo Kyburz, S.53, Z.38 — 41).
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Motive eines Privatanlegers

Informieren 2 Deduktiv | «Ich behaupte, der durchschnittliche Privatinvestor ist zu wenig infor-
miert, um eine gute Entscheidung machen zu kénnen» (Henriqgue Sau-
berli, S.42, 2.327 — 328).

«lch glaube, die Leute, welche sich Gber Social Media informieren
mochten in erster Linie aufbereiteten Content konsumieren und nicht
zum Teil komplizierte Fachtexte oder Whitepaper lesen» (Remo Kyburz,
S.57, 2.200 — 202).

Entertainment 2 Deduktiv | «Also es hangt schon damit zusammen, dass die Leute wahrscheinlich
einen Mix wollen zwischen visueller Information, aber auch Entertain-
ment. Ich denke auch, dass ein Grossteil davon unerfahrene Retailinves-
toren sind» (Remo Kyburz, S.57, Z.205 — 207).

Personliche Identitat 2 Deduktiv | «Ich glaube es geht darum, dass es sexy ist, das bestehende System
anzugreifen» (Rino Borini, S.8, Z.277 — 278).

Community 2 Deduktiv | «Man méchte Teil einer Community sein und dazugehdren» (Felix
Wenger, S.26, Z.479).

Kognitive Tricks

Social Media 3 Deduktiv | «Die Medien oder Kanéle, Uber welche du dich informierst, sind nur so
gut oder schlecht, wie die Menschen, welche den Content veroffen-
tlichen. Auch das widerspiegelt die Gesellschaft» (Cordula Nebiker, S.67,
Z.136 — 137).
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«Wenn es einen Kommunikationskanal gibt, der nur aus Meinung und
Gefluhl besteht und nicht aus Fakten, ist es aus meiner Sicht Social
Media. Da haben sich zwei gefunden, die wirklich gut zueinander
passen. Bitcoin reagiert auf Sentiment und Social Media lebt von Senti-
ment» (Felix Wenger, S.29, Z.620 — 624).

Content(arten)

Deduktiv

«Twitter setzt auf die Schnelle, kurze Information mit Fokus Text, garniert
mit Bild oder Video. Journalisten nutzen Twitter gerne zur Recherche,
zur Diskussion und zur Verlangerung ihrer Inhalte. Private User nutzen
Twitter auch gern, um mit anderen nahezu in Echtzeit Serien oder Filme
zu diskutieren im Live-Chat» (Kate Schmitt, Z.27 — 30).

«Der Punkt ist dieser Content basiert immer auf: «Ich hab’s dir ja ge-
sagt». Im Nachhinein kann man das locker sagen. Klar, wenn du 2013
gewusst hattest, dass Bitcoin die ndchsten zehn Jahren dermassen
durch die Decke geht, dann hatte wohl jeder ein paar hundert Franken
locker gemacht» (Henrique S&uberli, S.49, 675 — 678).

Komponenten eines Influencers

Deduktiv

«lch kann bei Twitter sehr gut sehen, wem ich folge und wem das Ge-
genuber folgt. Ich erkenne schnell, ob jemand serids ist oder nicht» (Cor-
dula Nebiker, S.66, Z.71 — 72).

Fear

Deduktiv

«Ausserhalb der staatlichen Kontrolle heisst, kein Airbag, keine Sicher-
heitsgurte und schon sicher nicht eine Verantwortlichkeit des Intermedia-
ren» (Felix Wenger, S.23, Z.350 — 351).
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«Die meisten Anleger haben keine Strategie und bleiben drin, wenn der
Preis hochgeht und wenn es nach unten knallt, hauen sie ab» (Felix
Wenger, S.25, Z.407 — 409).

FUD

Deduktiv

«Ich glaube, alles zu hinterfragen ist ein sehr wichtiges Tool in der
Finanzwelt» (Remo Kyburz, S.56, Z.161 — 162).

«Twitter, Facebook und Co sind keine ausgewogenen Kommunikations-
kanale. Sie bevorzugen Ubertreibung, Emotionalisierung, Hass. Fakten
sind nicht gut aufgehoben bei Social Media, sie geben schlicht keine
Klicks» (Felix Wenger, S.29, Z.626 — 628).

Gier

Deduktiv

«Hattest du bloss ein paar hundert Franken in Bitcoin investiert, kdnntest
du heute Millionar sein. (Henrique Sauberli, S.49, Z.682 — 683).

«Die ist omniprasent. Das ist nicht nur bei Bitcoin so, sondern immer in
der Finanzwelt. Der Mensch ist gierig. Man setzt seine Emotionen ein,
statt seinen Verstand. Man verkauft zu spat - wenn man schone
Gewinne hat, will man noch mehr. Das ist auch das Problem bei Bitcoin»
(Rino Borini, S.6, Z.174 — 177).

Hopium

Deduktiv

«Also ich denke, es bedient nattrlich wirklich dieses Narrativ, dass auch

der kleine Mann es finanziell endlich schaffen kann und nicht mehr arbei-
ten muss, sondern von seinem Kapital leben kann. Das ist der Wunsch»

(Felix Wenger, S.23, Z.343 — 345).
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Egoistisches Verhalten durch
Gewinnmaximierung

Geschaftspraktik

Induktiv

«Wenn wir erfolgreiche Menschen sehen, wollen wir selbst auch erfolg-
reich sein» (Cordula Nebiker, S.67, Z.99 — 100).

«Interessant ist auch, dass Alle, die erzahlen, immer nur Geld gewonnen
haben mit Krypto. Ich habe nie einen erzéahlen gehoért, er hatte Geld ver-
loren» (Felix Wenger, S.26, Z.480 — 481).

Selbstinszenierung

Induktiv

«Das ist eigentlich eine Lebensregel. Wenn dir jemand ein Informations-
stuck gibt, dann musst du dich immer fragen, wieso gibt er es dir? Wel-
che Interessen kdnnen sich dahinter verstecken?» (Henrique Sauberli,
S.46, 2.529 — 531).

«Wo sind die Guten und wo sind die schlechten, wo sind die Clickbater
und Scammer und wo sind die wertvollen Communitys?» (Rino Borini,
S.10, Z.386 — 388).

Fear & Greed Index

Deduktiv

«lch glaube der Fear and Greed Index ist ein guter Barometer, um eine
von verschiedenen Meinungen zu holen» (Rino Borini, S.12, Z.487 —
488).

200 MA Heatmap

Deduktiv

«Ich erinnere mich an einen Satz von Balaji Srinivasan, CTO von Coin-
base. Smarter Typ mit spannenden Ansichten zu Krypto und allgemein
zur Welt. Er liegt sehr oft richtig mit seinen Visionen. Er meinte kirzlich,
Bitcoin und Etherium seien lber die ndchsten zehn Jahre die zwei bes-
ten Investments Uberhaupt» (Remo Kyburz, S.60, Z.344 — 349).
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HODL Waves

Deduktiv

«lch glaube, das ist schon ein gewisses Learning, das man machen
muss, wenn man in Krypto investiert. Viele Leute haben schon Schwie-
rigkeiten damit, ein Investment zu halten, wenn es mit dem Kurs ins
Minus geht. Es hort sich immer einfach an — buy low and sell high. Das
umzusetzen ist nicht einfach. Da spielt auch die menschliche Psycholo-
gie dagegen. Niemand

mochte Geld verlieren. Schnell kommt die Panik, man mochte noch et-
was vom Geld retten und verkauft riickblickend am tiefsten Punkt»
(Remo Kyburz, S.58 — 59, Z2.281 — 286).

Tesla

Induktiv

«Eine Vielzahl an Twitter-Profilen glauben ihren eigenen Absichten wohl
selbst nicht, also selten. Elon Musk ist auf seine Art erfrischend anders
aber macht kommunikativ Dinge, welche zumindest im rechtlichen 'Grau-
bereich' stattfinden. Die SEC als Marktaufsicht traut sich noch nicht ein-
mal ihn dafur anzugreifen. Er ist zu so einem ‘lcon’ geworden. Was nicht
heisst, dass ihn diese Dinge irgendwann einholen kénnten. Doch im
Moment scheint er unantastbar» (Felix Wenger, S.25, Z.437 — 442).

China Mining Ban

Induktiv

«lch versuche immer, dagegen zu halten, dass eine finstere Macht den
Leuten Geld wegnimmt. Die Leute sind dumm und geben es her. Das ist
nicht die finstere Macht, die manipuliert» (Felix Wenger, S.29, Z. 655 —
657).

El Salvador

Induktiv

«Die meisten sagten, dass sich das Land in den letzten 12 Monaten
schon sehr stark zum Positiven verandert hat. Sie meinen weiter, dass
unter dem neuen, krypto-freundlichen Prasident auch die Sicherheit im
Land gestiegen ist. Er mochte auch eine Krypto-Stadt aufbauen. Ich
glaube, der hat schon eine Vision» (Remo Kyburz, S.62, Z.429 — 433).

101



Anhang

6.8 UNTERSTUTZENDE POWERPOINT-FOLIEN

Documenting Bitcoin @DocumentingBTC - 4. Apr. 2021
JP Morgan's bitcoin price prediction is $130,000.

Citibank's bitcoin price prediction is $318,000.

Guggenheim's bitcoin price prediction is $600,000.
Q 439 T 177r ) 8816

B

Diesen Thread anzeigen

#Bitcoin Price Predictions:

@ Bitcoin Archive [ %' ( @BTC_Archive - 5. Apr. 2021

JPMorgan: $130k
Citibank: $318k
ARK Invest: $400k
Guggenheim: $600k

Current price: $59k
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a PlanB @100trillionUSD - 25. Aug. 2021

Nobody who bought #bitcoin /2 and hodled 4+ years (200 weeks) lost
money, EVER!

Also, both 200wma and realized cap (average cost price of all 18.8M BTC)
are at all time high (ATH).

Bitcoin, 200WMA, Realized Cap
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Reatzed Cap
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Folie 2
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MMCrypto & @MMCrypto - 30. M&rz 2021
MOST BULLISH #BITCOIN NEWS EVER!!!IIIII

6 CoinDesk ®

LN o ' an 1 PR
PayPal is set to announce later
Tuesday it has started letting its U.S.
consumers use their crypto holdings
to pay at millions of its online
merchants around the world,
according to a report
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HODL Waves

Folie 3
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Folie 4

Fear And Greed Index

Source: lookintobitcoin.com
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200 Week Moving Average Heatmap

200 WMA Heatmap = f-weekly % A in MAy400(BTCysp)

Source: lookintobitcoin.com
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Folie 5
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Quellen Powerpoint-Folien

Folie 1: https://twitter.com/search?qg=(Bitcoin%20prediction)%20until%3A2021-04-13%20since%3A2021-01-01&src=ty-
ped query&f=top

Folie 2: https://twitter.com/100trillionUSD/status/1430516656485326849?s=20&t=iIKXE0Z7zO8dM7ZtTpjMCFQ
https://twitter.com/MMCrypto/status/13768448475589795867?s=20&t=yOuUK86CayZbrXgdgbTdJA

Folie 3: https://www.lookintobitcoin.com/charts/hodl-waves/

Folie 4: https://www.lookintobitcoin.com/charts/bitcoin-fear-and-greed-index/

Folie 5: https://www.lookintobitcoin.com/charts/200-week-moving-average-heatmap/
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