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Formali

petta er 6 ECTS-eininga ritgerd i BS-nami i vidskiptafraeedideild Haskola islands.
Leidbeinandi minn var Gylfi Magnusson og kann ég honum bestu pakkir fyrir gddar

abendingar og fljota svorun vid gerd pessarar ritgerdar.



Utdrattur

Bitcoin er rafeyrir sem fyrst var gefinn Gt arid 2009. Tilgangur med Utgafu bitcoin er ad geta
stundad 6dyr vidskipti um allan heim an adkomu banka eda rikis. Grunnkedjan sem er teeknin
a bak vid bitcoin geeti ordid algjor bylting i fjarmalaheiminum en namugréftur bitcoin er

mjog slemur fyrir umhverfid pvi hann séar allt of mikilli orku.

Adalmunurinn & tilskipunarfé (e. fiat) og rafeyri er ad & bak vid tilskipunarfé eru 16g
og reglur sem rikid setur og sampykkir pad sem loglegan greidslumidil i landinu en rafeyrir
er ekki med neitt & bak vid sig sem gerir pad merkilegt ad pad séu verdmeeti i honum. Bitcoin
virkar hins vegar ekki vel sem greioslumidill nu til dags, par sem langan tima tekur ad greida
med bitcoin, millifeerslur med bitcoin eru ordnar mjog kostnadarsamar og sveiflur & bitcoin

eru mjog miklar. En pratt fyrir ad bitcoin virki ekki sem gjaldmidill er pad nokkud veromeett.

Pad geta verid ymsar asteedur fyrir pvi ad verdlaus rafeyrir haekki allt i einu gifurlega
mikid i verdi po svo ad hann virki ekki vel sem gjaldmidill eda sé ad minnsta kosti ekki betri
en gjaldmidlar sem nu eru notadir. Pad sem geeti valdid pessum verdhaekkunum & bitcoin er
ad fjarfestar hafi mikla tra & teekninni sem liggur a bak vid bitcoin og séu pa ad kaupa Ut af
bvi, einnig getur pad verid ad fjarfestar séu ad kaupa til pess ad reyna ad selja & heerra verdi

sidar.
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1. Inngangur
Bitcoin hefur eflaust ekki farid fram hja mérgum. pad er rafeyrir sem var verdlaus i

upphafi hefur haekkad gifurlega i verdi fra atgafu og pa adallega i lok arsins 2017. Er
bitcoin komid til pess ad vera eda er bitcoin béla sem & endanum mun verda verdlaus? |

pbessari ritgerd er sett fram spurningin: Hvad skapar verdmeeti bitcoin?

| fyrsta kafla verdur farid lauslega yfir hvad bitcoin er og hvernig taeknin & bak vid
bitcoin virkar, par verdur reynt ad Utskyra & einfaldan hatt hvernig grunnkedjan, rafraenar

undirskriftir og ndmugroftur virka.

I 68rum kafla verdur fjallad um tilskipunarfé og rafeyri, par verdur kynnt hvad
tilskipunarfé er og hvad rafeyrir er. Sidan verdur farid yfir pad hver adalmunurinn er &

pessum gjaldmidlum og hvort bitcoin virki sem gjaldmigill.

[ pridja kafla er skodad hvad skapar verdmaeti bitcoin, hvad geeti Gtskyrt pessa miklu
verohaekkun sem ordid hefur & undanférnum manudum og hvad geeti sémuleidis Utskyrt
nidursveiflur bitcoin. Einnig verda skodadir framtidarmdguleikar bitcoin og hvort bitcoin-

gjaldmidillinn er kominn til ad vera eda mun verda verdlaus aftur.

Loks i fjoroa kafla verdur farid yfir pad hvad sedlabankar segja um rafeyri eins og
bitcoin og hvad sedlabankar gera i sambandi vid rafeyri. Einnig verdur farid yfir hvernig
sedlabankar hugsa sér ad nyta pessa nyju teekni sem er a bak vid bitcoin, til pess ad gera
sinn eigin rafeyri, og i lokin verda reglugerdir um bitcoin skodadar og hvada ahrif nyjar

reglugerdir geta haft & bitcoin.



2. Bitcoin

Bitcoin er rafeyrir sem var fyrst gefinn Gt arid 2009 af télvufraedingi eda hopi af
télvunarfredingum sem pekktir eru undir nafninu Satoshi Nakamoto Tilgangurinn med
bitcoin er ad geta stundad 6dyr vidskipti um allan heim an adkomu banka eda rikis. Bitcoin er
algjorlega nafnlaust og virkar i raun eins og reidufé, par sem ekKki er haegt ad rekja feerslu
milli adila. Pad virkar pannig ad allir sem eiga bitcoin eru med koda sem allir geta séd (e.
public key) og med koda sem adeins télvan peirra pekkir (e. private key) (Bitcoin, 2018).

2.1 Rafraen undirskrift
Til pess ad feerslan purfi ekki ad fara i gegnum pridja adila er notast vid rafreena undirskrift.

Pegar vioskipti eiga sér stad eru vidskiptin synd & k6da sem allir geta séd sem sidan er
stadfestur med koda sem adeins télvan fra viokomandi pekkir og pannig myndast kedja af

rafreenum undirskriftum (Nakamoto, 2008).

2.2 Grunnkedja
Til pess ad varna pvi ad sama faersla fari tvisvar i gegn er notad svokallad jafningjanet (e.

peer-to-peer system). | jafningjanetinu vinna allar télvur i bitcoin-heiminum saman ad pvi ad
feera gogn frd 6orum og midla gdégnum, sem gerir pad mjog erfitt ad klekkja & netinu. b6 svo
ad tolvuprjotar nai nidur nokkrum télvum koma adrar i stadinn. Grunnkedja (e. blockchain)
notar pessa tekni til pess ad halda utan um dreifda og opna skra yfir allar feerslur fra upphafi
(Hjalmtyr Hafsteinsson, 2017).

Grunnkedjan synir allar faerslur sem hafa gerst milli adila, an pess pé ad syna
personulegar upplysingar um pa sem eiga vidskipti. Pegar upplysingarnar eru komnar inn i
kerfid er ekki haegt ad eyda peim, pannig heldur grunnkedjan utan um allar faerslur sem hafa
komid inn & kerfid. Grunnkedjan er gifurleg bylting i pvi hvernig eignarhald er Gtskyrt, eins
og Marc Andreessen, einn virtasti fjarfestir i Silicon Valley talar um ad grunnkedjan sé
mikilveegasta uppgotvun i télvuheiminum sidan sjalft Internetid kom, og Johann Palchata
gengur enn lengra og talar um ad ,,Bitcoin-grunnkedjan, hugbunadurinn sem leetur myntina
virka, atti ad vera talinn med uppfinningum a bord vid gufuvélar og sprengihreyfil, sem hefur
pann moguleika ad gjorbreyta vidskiptaheiminum og 6dru 1 heiminum.* Pad er mikid til i
bessum ordum hja peim par sem moguleikarnir eru gifurlega margir i notkun a grunnkedju og
pa ekki einungis i vidskiptaheiminum heldur lika utan hans (Crosby, Nachiappan, Pattanayak,

Verma og Kaylanraman, 2016).

Til deemis er haegt ad nota grunnkedjuna til ad beeta netéryggi en REMME er midlagt

greiningarforrit sem & ad koma i stadinn fyrir innskraningu og lykilord.



heilbrigdispjonustunni er haegt nyta grunnkedjuna til pess ad fylgjast betur med sjuklingum
eftir ad peir yfirgefa spitalann (Marr, 2018), i matveelaidnadinum eins og til deemis
sjavarutvegi geeti grunnkedjan aukid traust og beett upplysingar um hvadan fiskurinn kemur
og hvernig hann er veiddur (Sjavarklasinn, 2017). Ad skoda hugsanlega notkun &

grunnkedjunni veeri efni i adra ritgerd, pvi moguleikarnir eru mjog miklir.

2.3 Namugroftur
Namuverkamenn (e. miners) eru peir sem grafa eftir bitcoin. Eina leidin til pess ad nyjar

bitcoin-myntir komi i umferd er med namugreftri (e. mining), en fyrsta myntin var grafin af
Satoshi Nakamoto stofnanda bitcoin. Hlutverk namuverkamanna er ad varna pvi ad somu

myntinni verdi eytt tvisvar af sama adila (Hong, 2018).

Namugroftur er pegar namuverkamenn stadfesta hverja feerslu, safna peim saman i
bunka og bata bunkanum vid kedjuna. Verkamennirnir purfa ad leysa akvedin
steerdfraediverkefni og sa sem er fyrstur til pess ad leysa prautina feer ad launum akvedio

magn af bitcoin sem mun pé med timanum minnka (Hjalmtyr Hafsteinsson, 2017).

Arid 2009, pegar bitcoin var fyrst grafid, fengust 50 bitcoin (BTC) fyrir pad. Arid
2012 voru launin fyrir ad tengja saman bunka 25 BTC, 2016 urdu launin 12,5 BTC. Sidan
munu launin fyrir pad ad grafa eftir bitcoin falla aftur i verdi i kringum 2020 og verda 6,25
BTC. betta er gert til pess ad koma meira af bitcoin i umferd og er atlad ad gefa Ut &
endanum 21 milljon bitcoin (Hong, 2018). Aetlad er ad sidasta bitcoin-myntin verdi grafin
ario 2140 (Sharma, 2018).

pad fer mjog mikil orka i ad grafa eftir bitcoin og eftir pvi sem verdmeeti bitcoin eykst
parf meiri orku til pess ad grafa eftir myntinni. Petta er gert svo ad opruttinn adili sjai sér ekki

hag i pvi ad fjarfesta i teekjabunadi sem myndi geta svindlad & grunnkedjunni (Morris, 2018).

Namugreftrinum fylgir mikil séun, sérstaklega pegar verdmati & bitcoin er eins hatt
0g pad er nu. bad purfa margir namuverkamenn ad vinna ad sama verkefni en adeins einn
neer ad mynda kedjuna og allir hinir hafa pa einungis s6ad orku i pad ad reyna ad mynda hana
(Morris, 2018). bad er aztlad ad bitcoin-groftur noti allt ad 53 terawdttum a klukkutima sem
er & vio tvofalda raforkunotkun Skotlands. Til samanburdar pa notar greidslufyrirteekid Visa
halft til eitt prosent af notkun bitcoin, pratt fyrir ad geta unnid ar 9000 sinnum fleiri faerslum
(Carney, 2018).

10



2.3.1. Namugroftur & Islandi
Island er ordid mjog vinsell stadur til pess ad grafa eftir rafeyri eins og bitcoin. Gréfturinn er

liklegur til pess ad fara fram Gr orkunotkun islenskra heimila & pessu ari. Astaedan fyrir
vinsaeldum lslands er tvipeett, & islandi er dyrt rafmagn til pess ad geta keyrt tolvuver allan
solarhringinn og sidan er pad kuldinn, sem gerir pad ad verkum ad ekki er porf a ad fjarfesta i
dyrum keelikerfum fyrir télvukerfin, par sem pau hitna gifurlega vid pad ad vera keyrd allan
solarhringinn. bannig geta nAmuverkamenn sparad mikid fjarmagn med pvi ad grafa 4 islandi
(Hern, 2018).
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3 Tilskipunarfé

Peningar eru til pess ad audvelda vioskipti & milli adila, peir virka sem eins konar millilidur i
vidskiptum par sem kaupandi og seljandi settast a um eitthvad verd i stad pess ad skiptast a
vorum (Elwell, 2011).

Upphaflega var verdmati peninga fest vid gull eda adra godmalma og pannig var
haegt ad skipta Gt peningum fyrir gull. P& purfti land ad eignast meira gull til pess ad geta
prentad meira af peningum en flest 61l 16nd eru n haett ad festa peninga viod gull eda adra

godmalma og eru pess i stad byrjud ad notast vid svokallad tilskipunarfé (Elwell, 2011).

Tilskipunarfé er si mynt sem notast er vid na, han er ekki fest vid gull eda adrar vorur
heldur er han gefin at af rikinu sem 16geyrir. bannig er myntin i raun ekki verdmaet nema folk
trdi pvi ad adrir telji hana veromata og muni halda afram ad vera veromeet. Veromeeti

gjaldmidils stjornast pvi af frambodi og eftirspurn (Gylfi Magnusson, 2017).

3.1 Rafeyrir

Rafeyrir (e. Cryptocurrency) er mynt sem notast vid grunnkedju eins og lyst var hér ad
framan. Hann leyfir folki sem pekkist ekki eda treystir ekki hvert 6dru ad eiga vidskipti an
pbess ad til komi millilidur ad bordinu eins og banki eda riki. bPetta a ad gera folki audveldara

og Odyrara ad senda peninga milli landa.

Pad er mjog einfalt ad bla til nyjan rafeyri, eina sem parf er télva og
steerdfraedikunnatta en til merkis um pad hversu audvelt pad er ad baa til nyjan rafeyri pa
voru samkveemt worldcoindex.com pann 28. mars 2018 um 1600 rafaurar til i heiminum.
Veromati pessara rafaura er $297,84 milljardar og par af er bitcoin med $2,05 milljaroa.
Vegna pess hversu audvelt er ad bua til nyjan rafeyri er fjélgun rafaura gifurlega hréd en sem
deemi um pad voru peir i kringum 900 pann 5. febrtar 2018 (Jamali, Li og Pantoja, e.d.).

3.2 Munur a tilskipunarfé og rafeyri
Adalmunurinn & tilskipunarfé og rafeyri er sa ad bak vid tilskipunarfé er riki sem setur 16g og

reglur um notkun myntarinnar sem notud er i landinu og med pvi skuldbindur rikid sig til
bess ad taka vid myntinni. Pannig akvardast verd myntarinnar af frambodi og eftirspurn, sem
endurspeglar pa yfirleitt efnahag pess lands sem myntin er gefin Gt i. A méti er i raun ekkert
ad baki rafeyri nema sa trd ad adrir trdi pvi ad verdmeeti felist i myntinni. Pad meetti i raun
segja ad pad eina sem hagt sé ad horfa i sem geeti verid & bak vid rafeyri sé teeknin bak vid
myntina, en eins og kemur fram hér ad framan er grunnkedjan, sem er adaldrifkraftur

rafeyris, algjor bylting i pvi hvernig haegt er ad greina eignarhald.
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pa vaknar su spurning hvort haegt sé ad skilgreina bitcoin sem tilskipunarfé. pad ma
ad vissu leyti feera rok fyrir pvi ad bitcoin sé i raun tilskipunarfé. Rikid setur 16g og reglur um
I6geyri sem er i pvi riki en bak vid bitcoin er télvukodi sem setur reglurnar og hagt er ad
breyta. Vid hverja télvu er einstaklingur sem tekur akvardanir. | bAdum tilvikum purfa ad
vera reglur og folk sem hefur tra & pvi ad myntin sé veromaet og muni halda verdgildi sinu
(B. G., 2017).

3.3 Bitcoin sem greidslumidill
Bitcoin er ekki vinszll greidslumidill og hefur ekki nad ad gera pad sem bitcoin atti ad gera i

upphafi, ad minnsta kosti ekki enn pann dag i dag. Bitcoin er gifurlega 6hentugur
greioslumidill eins og pad er na pvi pad tekur langan tima ad fa greidslur i gegn og er pad
ordid mjog kostnadarsamt ad fa peer i gegn. Bitcoin getur adeins unnid ar 7 feerslum &
sekindu & medan til deemis Visa getur unnid Ut 65000 faerslum & sekandu. Einnig er
kostnadur vid hverja feerslu i bitcoin-kerfinu i kringum $3 og getur verid mun heerri ef & ad
koma feerslunni fyrr i gegn & medan kostnadurinn vid ad nota kredit- eda debetkort er miklu
minni eda i kringum $0,02- $0,25. Eins og stadan er nu er bitcoin pvi alls ekki hentugur
greidslumidill (Carney, 2018).
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4. Verdmyndun og velta

Bitcoin er frekar ny uppfinning, hefur einungis verid til i um 10 ar og fyrstu arin var ekkert
verdmeeti i bitcoin heldur i raun adeins um hugmynd hja télvunarfreedingi eda
tolvunarfredingum ad reeda. Pratt fyrir pad ad ekkert sé & bak vid bitcoin hefur veromaeti
pessarar rafmyntar aukist gifurlega. Pann 23. april 2018 var gengi bitcoin i kringum $9000 og
sveifladist mjog mikid milli daga, en for haest i rétt teeplega $20000.

Hvad er pad sem skapar verdmeeti bitcoin? Geeti pad verid teeknin & bak vid myntina,
geeti petta einfaldlega verid bolumyndun i bitcoin-hagkerfinu, ad folk sé ad kaupa bitcoin sem
fjarfestingarkost eda er verid ad nota bitcoin sem gjaldmidil, versla vorur og pjoénustu med
myntinni?

4.1 Bolumyndun

Vert er ad byrja a ad skoda hvort um bélumyndun sé ad raeda i bitcoin-hagkerfinu.
Bolumyndun er pegar verdmeeti eigna haekkar mjog mikid yfir pad sem er i raun rétt verd.
pessi mikla haekkun veldur vaentingum um enn frekari haekkanir & tiltekinni eign og ladar
pannig ad sér nyja kaupendur, pangad til ad pad gerist ad pad verda fleiri sem vilja selja
heldur en vilja kaupa eignina. betta veldur gridarlegu hruni & verdmeeti eignarinnar (Li, Tao, Su
0g Lobont, 2018). Ein kenning er meiraflonskenningin (e. Grater fool theory), pa truir folk pvi
ad verdio muni halda afram ad fara upp af pvi ad pad haekkadi i geer og muni pvi halda &fram
ad haekka i framtidinni. P4 finnst fjarfestum i lagi ad kaupa bitcoin & of hau verdi pvi ad annar
fjarfestir mun kaupa bitcoin af honum & heerra verdi en hann keypti pad a. Pessu lykur med ad

mesta flonid situr eftir med sart ennid og tapar a sinni fjarfestingu (Santoni, 1987).

4.2 Verdmyndun vegna taekni
Erfitt er ad greina hvort um sé ad reeda boélumyndun i bitcoin pvi ad 6likt hlutabréfum sem

hafa fyrirteeki & bak vid sig sem hagt ad verometa, og 6drum myntum sem eru med hagkerfi
landa a bak vid sig sem gefa pa einhverja mynd af pvi hvernig myntin ztti ad vera verdmetin,
er ekkert sem haegt er ad verdmeta a bak vid bitcoin. bannig veit enginn i raun hvert veromaeti
bitcoin a ad vera og pvi mjog erfitt ad atta sig & pvi hvort um bolumyndun sé ad raeda (Hall,
2018). Eina sem haegt er ad hugsa ser ad se bak vid bitcoin er grunnkedjan og hverjir
framtidarmdguleikar hennar eru, eda pa hversu liklegt pad verdi ad bitcoin verdi
vidurkenndur gjaldmigill, en ef pad gerist mun verdid & bitcoin liklega haekka mikid (Cheo,
2017).
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4.2.1 Logmal Metcalfe
| grofum drattum fjallar 16gmal Metcalfe um tengslin & milli pess hversu margir eru tengdir

vid kerfi og veromeeti pess kerfis. Sem deemi ma taka sima, sem telst verdlaus ef einungis
einn madur & sima en verdur sidan verdmeetari eftir pvi sem fleiri f& sér sima og hagt er ad
hringja i fleira folk. Robert Metcalfe talar um ad verdmeeti kerfa sé jafnt og notendur kerfisins
i 6dru veldi (Alabi, 2017).

A grunnkedjunni eru nokkur kerfi, pad eru notendur sem eiga og nota bitcoin, nast
eru pad namuverkamenn sem tengja saman kedjuna og sidan eru pad fyrirteeki sem taka &
moti greidslum fyrir bitcoin. bvi virdist sem bitcoin fylgi pessu 16gmali. pvi fleiri sem notast

vid grunnkedju bitcoin pvi verdmeetari verdur myntin (Alabi, 2017).

4.3 Verdmyndun
Verdhakkanir & bitcoin hafa verid miklar upp a sidkastid en spurning er hvort folk sé ad

kaupa i fjarfestingu og reyna ad graeda & skommum tima. Hér geeti meiraflénskenningin sést
nokkud vel par sem verdid & bitcoin vard mjog hatt & mjog skdmmum tima en er nu byrjad ad
leidrétta sig og fara nidur, pegar margir eru ao reyna ad selja. Bitcoin er ekki mikid notad sem
greioslumidill, pvi sveiflur & gengi bitcoin er mjog miklar. Fair eru tilbdnir ad taka vid bitcoin
eda nota bitcoin pegar veromeeti pess geeti fallio um morg présent eda haekkad um maorg
présent & einum degi eda jafnvel klukkutimum. Til ad mynda eru sveiflurnar & bitcoin sjo
sinnum meiri en & gulli, atta sinnum meiri en & S&P 500 og 18 sinnum meiri en &
Bandarikjadollar (Li o.fl., 2018).

Til pess ad verdmyndun verdi & rafeyri eins og bitcoin parf hann ad skapa eitthvad
naverandi verdmeeti og bla til eitthvad framtidarvirdi. bad geetu verid nokkrir peettir sem
skdpudu nuverandi veromeeti bitcoin, par geeti nafnleynd bitcoin skapad aukid veromeeti, par
sem Opruttnir adilar geta nytt sér hana til pess til demis ad svikja undan skatti og verslad
6loglegar vorur med bitcoin, sem aftur geeti haekkad verdmeeti myntarinnar. Bitcoin er
stafrenn gjaldmidill, pannig ad pad er einfaldara ad nalgast bitcoin en marga adra gjaldmidla.
pad hafa allir i heiminum adgang ad bitcoin, pad parf ekki ad treysta pridja adila til pess ad
geyma eda flytja peninga a milli, en sa pattur sem skapar liklega mesta virdi bitcoin nu er
spakaupmennska, par sem fjarfestar skiptast i raun i tvo hopa, annar hépurinn er ad kaupa i
bitcoin af pvi ad peir sja ad adrir hafa graett & pvi en hinn hopurinn er ad vedja d ad i
framtidinni verdi bitcoin hentugur gjaldmigill. Framtidarvirdi bitcoin geeti legid i pvi hvort
pad muni verda gjaldmidill med laga pdknun sem félk muni nyta sér til pess ad kaupa vorur
0g pjonustu (Albas, 2017).
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Forvitnilegt er ad skoda og sja samhengi i pvi hvernig verd & bitcoin eins og sja ma a
mynd 1, og vinsaldir & leitarordinu samkvaemt Google trends haldast i hendur eins og sja méa
amynd 2, par sem hundrad synir hdmark & vinseeldum fyrir leitarordid bitcoin, en leit ad
ordinu bitcoin hefur fallid um 80% sidan i desember. betta geeti synt ad einhverju leyti ad um
bolumyndun sé ad raeda og ad vinsaldir bitcoin séu dvinandi eins og stadan er nd. Kannski
eru fjarfestar banir ad missa &hugann a bitcoin og eru byrjadir ad leita annad (Nirgunarthy,
2018).

MYND 1. VEDRDMYNDUN BITCOIN (MAXKEISER.COM)
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Interest over time Google Trer

MYND 2. AHUGI A LEITARODINU BITCOIN (MAXKEISER.COM)

4.4, Framtidarhorfur
Spyrja ma hvort bitcoin-avintyrinu sé pa lokid. Liklega er ekki svo pvi petta er ekki i fyrsta

skipti sem bola myndast i nyjum teeknilausnum sem sidan na fétfestu. Sem demi ma taka
Nasdag-tekniboluna & seinni hluta tiunda aratugar tuttugustu aldar. Eins og sést & mynd 3 eru
mikil likindi milli pessara bola, ef um bolu i bitcoin er ad reeda, adalmunurinn & pessum

bolum er ad bitcoin-bolan gerdist fimmtan sinnum hradar.

Is Bitcoin Pain Almost Finished?
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MYND 3. MUNUR A INTERNET OG BITCOIN BOLU (FORBES.COM)

17



pad var talad um ad Internetid veeri béla, sem ad visu var rétt ad vissu leyti par sem
morg teknifyrirteki urdu gjaldprota um aldamétin og Nasdag-visitalan féll mikid en nadi sér
svo aftur & strik. Morg af steerstu fyrirteekjum i heiminum na & dégum eru teknifyrirteki &
bord vid Amazon, Facebook og fleiri fyrirteeki. Pad verdur pvi ad bida og sja hvort bitcoin
muni verda nasta bylting eins og Amazon og Facebook eda hvort einhver annar rafeyrir muni
hasla sér voll (Holmes, 2018).

Petta er ekki i fyrsta skipti sem bolumyndun verdur i bitcoin-hagkerfinu heldur hefur
pbad att sér stad fjorum sinnum yfir liftima bitcoin (Wheatley, Sornette, Huber, Reppen og
Gantner, 2018). Fyrsta bolan myndadist arid 2010 pegar verdid & bitcoin tifaldadist eda for ur
$0,008 i $0,080 og endadi sidan i $0,06, sidan var pad arid 2011 pegar verdid & bitcoin for
upp i $31,91. P4 var talid ad &stedan veeri ad bitcoin veeri adallega notad i 6ldglegri starfsemi
og féll myntin um 93% yfir nastu fjora manudi. I april 2013 for verdid & bitcoin haest upp i
$266 en fell svo undir $60 adur en verdid jafnadi sig og vard i kringum $120 og sidan i
november arid 2013 for bitcoin haedst i $1163, en féll svo nidur i $400. NG arid 2018 ma
liklega sja svipada hluti vera ad gerast (Helms, 2017).

Pad sem geeti valdid pessari nidursveiflu nina er eins og hefur verid talad um hér ad
framan ad folk sé ad losa Ut fjarfestingu sina enda margir bunir ad greeda vel & jafnvel
nokkrum vikum. Einnig geeti pad verid vegna pess ad pad er til mjog litid af reglum um
bitcoin og morg riki eru ad skoda ad setja reglugerdir um rafaura eins og bitcoin vegna pess
hversu vinsalir peir hafa ordid. betta skapar mikla 6vissu og geetu fjarfestar verid ad selja Gt
af henni. Skattar i Bandarikjunum geetu lika haft einhver ahrif p6 ad pad geti ekki talist mikid
en talid er ad fjarfestar i Bandarikjunum séu ad selja bitcoin til pess ad borga upp skatt af
beim gréoa sem peir fengu arinu adur. Afleiduvidskipti eru ekki enn péa farin almennilega af
stad med bitcoin, bida fjarfestar eftir pvi og eru pvi liklega ekki jafn spenntir fyrir bitcoin
(Bovaird, 2018). Einnig geeti bann & auglysingum 4 bitcoin spilad sinn patt i pvi ad verdio
hefur fallio. Google hefur gefid pad Ut ad pad atli ad banna auglysingar & bitcoin i juni 2018
sem geeti leitt til pess ad verd falli enn frekar og sé byrjad ad falla par sem einhverjir geetu
verid ad losa sig vid bitcoin adur en bannid tekur gildi og geeti leitt til pess ad faerri nyir

fjarfestar keemu inn & markadinn (Wakabayashi, 2018).

Pad eru ymsar skodanir um hvernig verdmeeti bitcoin er ad proast, sumir segja ad
bitcoin muni leidrétta sig og jafnvel ad veromatid muni verda enn meira. Daniel Worsley,
COO hja LocalCoinSwap, yrdi ekki hissa ef verdid a bitcoin myndi fara yfir $20000 a pessu

ari. Svo eru adrir sem hafa enga tri & ad bitcoin fari aftur ad haekka og segja ad um bolu sé ad
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reeda og flestir seu ad fara ad selja sig ut ar fjarfestingu sinni, muni pa verdio falla nidur i

$1000 eda jafnvel enn nedar og ad verdmeeti bitcoin geeti horfid (Mourdoukoutas, 2018a).

Butcher frumkvodull og forstjori CoinPayments segir: ,,Vid verdum ad muna ad 30.
mars 2017 var verd a bitcoin $1026 og i dag er verdid $7165, pad litur ekki Ut eins og hrun
fyrir mér* (Mourdoukoutas, 2018b). Warren Buffett fjarfestir og framkvemdastjori Berkshire
Hathaway er ekki sammala pvi ad bitcoin eda annar rafeyrir sé framtidin og segir: ,,Hvad
vardar rafeyri, pa get ég sagt ad petta mun enda illa® (Lovelace, 2018) og er pa ad benda & ad
liklega muni verda hrun & pessum markadi par sem rafeyrir muni verda verdlaus, pvi ekkert

verdmaeti er bak vio hann.

4.5. Sveiflur
Eins og hefur verid komid ad hér ad framan er bitcoin ekki mikid notad til pess ad borga fyrir

vorur og pjonustu og er pa kannski frekar notad sem fjarfesting. Ein af asteedum pess ad
bitcoin hefur ekki ordid vinsall greidslumidill er hversu sveiflukennd myntin er (Williams,
2018).

Sveiflurnar eru mjog miklar, i byrjun névember &rid 2017 kostadi ein bitcoin $5000
og fér upp i $19000 i desember sama ar. Ekki er 6algengt ad sja sveiflur & bilinu 5% til 10%
og jafnvel meira & dag (Williams, 2018).

Margir adilar sem toku vid bitcoin munu heetta ad taka vid bitcoin Ut af pessari
astaedu, einn peirra er leikjaveitan Steam sem hof ad taka vid bitcoin arid 2016. Kurtis Chinn
verkfraedingur hja Steam skrifadi:
Sidustu manudi hofum vid séd mikla aukningu i sveiflum & verdi & bitcoin og miklar haekkanir
a verdi fyrir hverja feerslu & bitcoin-netinu. Til deemis hefur verd & hverja faerslu haekkad

gifurlega arid 2017, pad for haest i naleegt $20 & feerslu i sidustu viku (borid saman vid nalaegt
$0,20 pegar vid byrjudum ad taka vid bitcoin). (Ghosh, 2018).

Eins og sést & ordum Chinn er bitcoin ordinn ansi [élegur midill til pess ad greida fyrir vorur
0g pjénustu (Ghosh, 2018).

Vert er ad horfa til pess hversu litill bitcoin-markadurinn er i raun, i kringum $200
milljardar & medan til deemis fyrirteeki a bord vid Apple er verdmetid & i kringum $900
milljarda og gullmarkadurinn er i kringum $8 billjardar. Eftir pvi sem markadurinn steekkar

0g veromeeti bitcoin eykst munu sveiflurnar pé liklega minnka (Williams, 2018).
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5 Sedlabankar

Flestir sedlabankar i heiminum hafa varad vid rafeyri og segja hann allt of dhattusaman.
Evropski sedlabankinn er hrifinn af grunnkedjunni en segir ad bitcoin sé ekki gjaldmidill
heldur talipani, og er sedlabankinn pa ad visa i béluna sem myndadist i Hollandi & 17. 6ld.
Sedlabanki Kina segist hafa fulla stjorn & rafeyri & bord vid bitcoin og er bdinn ad banna allar
bitcoin-kauphallir (Lam, 2018).

Sedlabanki Englands segir ad teeknin a bak vid bitcoin geti ordid bylting i
fjarmalaheiminum, hann telur ad teeknin eigi ekki eftir ad atryma bdnkum, heldur muni han
auka frambod fyrir neytendur. Sedlabankinn er einnig ad skoda hvernig hagt verdi ad nyta
grunnkedjuna i Sedlabdnkum. Mark Carney sedlabankastjéri segir um FinTech sem eru

teekninyjungar i fjarmalaheiminum & bord vid bitcoin:

FinTech hefur pann méguleika ad skapa meiri stédugleika i fjarmalaheiminum, meiri
skilvirkni i vidskiptum og uppgjori, og nyjar leidir til pess ad umrita, skipta og greina
gogn.

Fyrir fjarmalaheiminn geeti petta bodid upp a styttri, hradari vidskipti; meiri
hagkveemni i fjarmalum og sterkari rekstur. Fyrir neytendur geeti pad pytt fleiri
moguleika; betri og markvissari pjonustu og betra verd fyrir alla. FinTech getur
skapad adgreindara fjarmalakerfi, baedi innanlands og & heimsvisu; med folk betur

tengt, betur upplyst og betur virkt (Williams, 2016).

Sedlabanki Islands varadi vid notkun bitcoin arid 2014 par sem sagt var ad bitcoin
veeri ekki logeyrir & Islandi og myndi pvi notkun & bitcoin til pess ad greida fyrir vorur eda
pbjonustu koma til med pvi ad byggja & samkomulagi milli greidenda og vidtakenda greidsina
og myndi pvi ekki njéta verndar efnisreglna laga um greidslupjonustu eda laga um utgafu og
medferd rafeyris. Islensk stjornvéld vaeru ekki abyrg fyrir verdgildi eda stodugleika bitcoin
(Sedlabanki Islands, 2014).

Alpjodabankinn varar vid ad bitcoin og adrar rafmyntir séu ekki hentugar sem
gjaldmidill. Bankastjorinn Agustin Carstens lysti bitcoin sem: ,,samspili af bolu,
piramidasvindli og umhverfisslysi (Reuters, 2018).

5.1 Bitcoin sem fyrirmynd )
Sedlabankar landa a bord vid England, Rassland, Kanada, Astraliu og Kina eru ad skoda
maoguleikann & ad gefa Ut sinn eigin rafeyri og nota til pess grunnkedjuna. Sedlabankastjori

Kanada segir um grunnkedjuna: ,,Hun er raunverulegt meistaraverk og mun vera notud a
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mjog morgum svaedum hagkerfisins“. Sedlabanki Kanada er med verkefni i gangi sem nefnist
Jasper, en meginhlutverk pess er ad skoda hvernig megi nyta grunnkedjuna fyrir sedlabanka
(Tso og Kharpal, 2018).

Central bank digital currency (CBDC) er rafeyririnn sem Bank of England er ad skoda
en hann byggir & svipadri teekni og bitcoin. Med pvi ad gefa ut CBDC af 30% af
landsframleidslu, @ méti rikisskuldabréfum, geeti pad haekkad landsframleidslu um allt ad 3%
vegna leekkunar & raunvoxtum, minnkudum skattsvikum og aukningu i vidskiptajofnudi. Pa
geeti almenningur att pening i sedlabankanum i formi CBDC. betta fyrirkomulag geti tekid
vidskipti af vidskiptabonkunum, en vegna pess ad talid er ad petta myndi auka samkeppni og
farsald i hagkerfinu myndi pad geta leitt til aukinna vidskipta hja vidskiptabénkunum. Helsti
gallinn vid petta fyrirkomulag veeri ad ef ad 6venjulegar adsteedur myndu skapast i
hagkerfinu geeti pad leitt til pess ad folk myndi feera peningana sina yfir i CBDC sem geeti
leitt til lausafjarskorts hja vidskiptabdnkunum (Barrdear og Kumhof, 2016).

Fjoldi annarra sedlabanka er einnig ad ad skoda moguleika & notkun grunnkedjunnar
og notkun & CBDC og par 4 medal er Sedlabanki Islands. Buid er ad mynda starfshop sem
mun fara yfir kosti og galla, hvernig heegt veeri ad standa ad Utgafu CBDC og hugsanleg ahrif
pess & greidslumidlun og fjarmalakerfid. Pad getur tekid langan tima ad vega og meta hvort
pbad eigi ad gefa it CBDC enda er engin fyrirliggjandi reynsla til pess ad byggja a og teeknin a
algjoru frumstigi (Sedlabanki islands, 2017).

Haegt veeri ad gera nokkrar atferslur & utgadfu CBDC, pad vaeri haegt gefa Ut rafeyri
med dreifda faersluskra, pa veeru patttakendur a storgreidslukerfi eda verdbréfauppgjorskerfi
med dreifdar feersluskrar en ekki einstaklingar og fyrirteeki, en nokkrir sedlabankar eru nd
begar byrjadir a tilraunaverkefni i pessum efnum. Einnig veeri haegt ad gefa Gt rafeyri sem
myndi gegna sambarilegu hlutverki og sedlar og mynt gera nu, adaléherslan hér veeri ad
leekka kostnad samfélagsins vid atgafu I6geyris og raska sem minnst virkni peningastefnu.
petta myndi krefjast mikils stofnkostnadar par sem sedlabankinn pyrfti ad veita almenningi
adgengi ad rafreenu veski (e. E-wallets). Onnur leid veeri ad vera med rafeyri 4 skradum
greidslureikningi eins og var farid yfir hér ad ofan i deminu fra breska sedlabankanum
(Sedlabanki Islands, 2017).

Spyrja ma hvort porf sé a CBDC. Svarid er ad ekki sé porf strax, eins og stadan er nd
eru greidsluleidirnar sem notadar eru margar rafreenar og virka betur heldur en rafeyrir eda

teeknin a bak vid hann virkar um pessar mundir. Pad pyrfti ad skoda pad vel ad gefa it CBDC
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ef peningar myndu hverfa Ur umferd, en i flestum I6ndum hefur eftirspurn eftir peningum
verid ad aukast. Bitcoin hefur synt galla i niverandi greidslumidlun, pad er hversu haegvirkt

og dyrt er ad senda peninga a milli landa mida vid innanlands (Cceuré og Loh, 2018).

5.2 Reglugerdir um bitcoin
Eftirlitsstofnanir eru byrjadar ad skoda rafeyri af alvoru vegna pess hversu vinszll hann er ad

verda. Helsta ahyggjuefnid hja eftirlitsstofnunum er ad engar reglugerdir eru til um rafeyri,
sem gerir pad ad verkum ad rikid getur ekkert adhafst ef eitthvad kemur upp i pessum
rafeyrisheimi. Pad gerir petta gifurlega ahattusama eign fyrir pann sem fjarfestir i henni.
Einnig verdur flokid ad skilgreina petta nyja fyrirbeeri, hvort rafeyrir sé gjaldeyrir, vara eda
eitthvad algjorlega nytt fyrirbaeri (Mamudi, 2018).

Reglugerdir um bitcoin og adrar rafmyntir hafa ekKki verid til, enda eru rafmyntir
frekar nylegt fyrirberi og nylega hefur almenningur synt rafmyntum meiri ahuga. Pad mun
verda mjog flokid ad bua til reglugerdir utan um rafmyntir. Reglugerdir um bitcoin eru einn
af adal aheettupattum i pvi hvernig verdmeeti bitcoin mun préast i framtidinni, pvi ef 16nd taka
upp & pvi ad banna vidskipti med bitcoin p4 mun verdid falla mikid, vegna pess ad enginn
mun pa geta notad eda keypt bitcoin nema med 6ldéglegum leidum. Lénd eru nu pegar byrjud
ad reyna ad gera reglugerdir um bitcoin, Indland hefur til deemis bannad bénkum og 6drum
fjarmalafyrirteekjum ad stunda vidskipti med rafmynt. Einnig eru 16nd & bord vid Bandarikin,
Japan, Sudur-Kéreu og Kina ad reyna ad herda eftirlitid med rafmyntum. Londin eru ad herda
reglur gagnvart bonkum til pess ad reyna ad minnka hugsanlegan skada sem rafmyntir geetu

haft & efnahaginn ef verdmeeti peirra myndi falla (Russolillo og Hunter, 2018).

Bandarikin hafa ekki enn proad reglugerdir i kringum kaup & bitcoin en par var
framtidarsamningur & bitcoin leyfour i desember. Kina hefur hins vegar bannad badi uppbod
a rafeyri og s6lustadi fyrir rafaura, & medan Japan for pa leid ad gefa ut 16 leyfi fyrir
sOlustadi. Evropusambandid varar vid pvi ad fjarfesta i rafeyri en reglugerdirnar eru

mismunandi eftir [ondum par (Mamudi, 2018).
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6. Umraeda
Hugmyndin um bitcoin er mjog god, ad umbylta greidslumidlun pannig ad bankar og

rikisstjornir purfi ekki ad koma ad bordinu heldur sé haegt ad greida beint med mjog lagum
kostnadi og & hradvirkan hatt til persénu eda fyrirteekis hvar sem er i heiminum. Bitcoin er
hins vegar alls ekki ad skila pessu, par sem sveiflur & gengi pess eru mjég miklar,
feerslugjoldin sem ndmuverkamenn purfa eru mjog hé, kerfid séar mikilli orku og er mjog

heegvirkt.

pratt fyrir petta hefur verdmeeti bitcoin aukist mjog hratt og tala pad margir um ad pad sé bola i
bitcoin-hagkerfinu, en margir eru pvi 6sammala og tala fyrir pvi ad bitcoin sé framtidin og ad
pad muni verda alpjodlegur gjaldmidill i framtidinni.

pad er mjog erfitt ad greina hvort um sé ad reda boélumyndun pvi ad pad veit enginn hvert
veromeeti bitcoin & ad vera par sem ekkert er & bak vid bitcoin. b0 er haegt ad feera rok fyrir
pvi ad um bdlu sé ad reda vegna pess ad margir eru ad kaupa bitcoin Gt af 6tralegum ségum
af folki sem hefur greett mjog mikid & mjog skdmmum tima & fjarfestingu i bitcoin. Pegar

margir kaupa i einu veldur pad pvi ad verdid prystist upp og pad geeti leitt til bélumyndunar.

Sumir fjarfestar tala um ad bitcoin sé framtidin, peir halda pvi fram ad verdmeeti bitcoin muni
aukast gifurlega mikid & naestu arum vegna pess ad fleiri eigi eftir ad koma inn i kerfid.
pannig eru peir liklega ad vedja & ad bitcoin muni né pvi ad verda hentugur gjaldmidill

framtidinni.

pad parf mikid ad gerast til pess ad bitcoin muni verda hentugur gjaldmidill i framtidinni og
mun pad liklega taka einhvern tima ad laga pa galla sem eru i bitcoin-kerfinu. Hins vegar eru
teekniframfarir mjog hradar og geetu leitt til pess ad bitcoin muni verda gjaldmidill sem 6dyrt

er ad nota, sem notar litla orku fyrir namugroft og er hradvirkur.

Reglugerdir geetu haft mikil ahrif & verdmeeti bitcoin i framtidinni. Ef 16nd fara ad takmarka
notkun a bitcoin mun verdmeeti pess liklega verda mjog litid vegna pess ad pad verda ad vera

margir inn & kerfinu svo ad bitcoin virki.

Grunnkedjan er teekni sem parf ad skoda hvad hagt er ad gera vid. Moguleikar & notkun
hennar eru gifurlega miklir, baedi i fjarmalaheiminum og annars stadar. Sedlabankar um allan
heim eru til deemis byrjadir ad fylgjast vel med préun mala i pessum efnum og hvernig peir
geta nytt grunnkedjuna til pess ad baeta hagkerfi. Spennandi verdur ad fylgjast med préun
maéla, hvad sedlabankar geta gert og munu gera.
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Hvad skapar pa veromaeti bitcoin? pad sem skiptir mestu mali hvad vardar veromyndun

bitcoin er tru. pad ad folk trui pvi ad bitcoin sé veromeett skapar verdmeeti a myntinni.
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