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Hype um Blockchain
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Quelle: https://finance.yahoo.com/quote/BTC-USD



Was kostet ein virtuelles Haus?
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Quelle: Krista Kim

• rein digitales/virtuelles Haus – Mars 
House

• entwickelt von der “techism artist” 
Krista Kim

• gehandelt mit Hilfe eines NFT (non-
fungible token)

• Käufer*in zahlte 288 ETH (500.000 
USD)

• 3D-Dateien für „Metaverse“



Was ist das Problem?
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• Die Akteure/Anwendungen in unserem „Finanzsystem“ sind nicht besonders
– schnell,
– preiswert,
– und erfordern zahlreiche Intermediäre.

• Technology Acceptance Model (TAM1 – TAM3); Davis (1989), Venkatesh & 
Bala (2008) 
– perceived usefulness
– perceived ease-of-use
– effects of trust and perceived risk on system
– …
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U.N. World Food Program (WFP) verwendet seit 2017 eine eigene Blockchain

• Ausgangssituation
– WFP verteilt lieber Geld als Gutscheine.

• Problem
– operieren in Krisengebieten
– hohe Gebühren: 80 Länder; bis zu 3,5% Transaktionsgebühr
– Betrug durch gefälschte Rechnungen

• Lösung
– Empfänger zahlen mit einem Iris-Scan / Identifizierung.
– Transaktionen werden zentral gespeichert – Blockchain
– ohne Gebühr und in Echtzeit

Quelle: Innovation WFP

Was ist das Problem?



Was ist das Problem?
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Was ist das Problem?
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• Beispiel Aktienhandel an der Börse Frankfurt: Wieso brauchen wir ein 
„schnelleres“ System?
– Auftrag zum Kauf/Verkauf eines Wertpapiers
– Orderzusätze
– Auktionen oder fortlaufender Handel 
– Non-Stop oder Orderbuch 
– passende Gegenseite – Transaktion
– zentrale Abwicklungsstelle – das Clearing- und Settlement-Haus
– „Clearstream Banking“ > 500.000 Transaktionen p.d. (Wert ca. 7,5 Billionen Euro)
– Wertpapiere werden meist nicht physisch gelagert und transportiert, sondern 

elektronisch verbucht
– Lieferung und Geldbuchung: 2 Börsentage später
– Endstation Depot



Agenda
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• Grundlagen der Technologie
– Double Spending Problem
– Blockchain, DLT 
– PoW, PoS
– Token
– Smart Contract

• Gesetzeslage

• Anwendungen

• Chancen und Gefahren

• Fragen & Diskussion



Wieso haben wir kein elektronisches Geld?
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double spending problem

• Fiat
– zentraler vertrauenswürdiger Dritter
– Wasserzeichen
– Farbwechselbild
– etc.

• digitales Bargeld – erste Idee
– online zentraler vertrauenswürdiger Dritter
– single point of failure

Quelle: Sveriges Riksbanken



Blockchain
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double spending problem & consensus 

• Nakamoto (2009, p.2) “For our purposes, the earliest transaction is the one 
that counts, so we don't care about later attempts to double-spend. The only 
way to confirm the absence of a transaction is to be aware of all transactions. 
In the mint based model, the mint was aware of all transactions and decided 
which arrived first. To accomplish this without a trusted party, transactions
must be publicly announced (…)” 



Was ist daran neu oder so speziell?
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Kerbknochen

Ishango-Knochen Kongo und 
Lebombo-Knochen (Südafrika) 

20.000-43.000 Jahre v. Chr.

Kerbhölzer

Schweizer Alprechtshölzer: 
Doppeltessel der Alp Blümatt

(Turtmann VS), 1893

Quelle: Royal Belgian Institute of 
Natural Sciences Quelle: Sandstein



Blockchain
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• Blockchain
– kontinuierlich erweiterbare Liste von Datensätzen mit Hilfe von einzelnen Blöcken
– Blöcke können nur hinzugefügt werden, nicht geändert oder gelöscht. 
– Sie kann öffentlich oder privat sein.

• Konsensverfahren
– Ein Konsensverfahren einigt sich auf die Erstellung neuer Blöcker.
– Dieser werden mit Hilfe von Kryptographie an eine bestehende Kette angehängt.

• Hash
– Ein Streuwert (hash) wird als kryptographische Sicherheit jedem Block angehängt.
– ebenso ein Zeitstempel und die Transaktionsdaten



Was ist DLT?
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Quelle: Bech & Garratt (2017)



Was ist Proof of Work und Proof of Stake?
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• Beides sind Verfahren, um eine Übereinkunft (Konsensus) zu erzeugen.

• Proof of Work (PoW) ist bisher das gängige Verfahren, Dwork & Naor (1993). 
– Es muss ein mathematisches Problem gelöst werden (schürfen, mining), das ohne 

großen Aufwand nachprüfbar ist.
– Die Gruppe der Löser erhalten eine Belohnung (z.B. Bitcoin, Ether).
– Nachteil: rechenintensiv  hoher Zeit- und Energieaufwand

• Proof of Stake (PoS)
– Bevor ein Block validiert wird, wird eine Übereinkunft darüber erzielt, wer es tut.
– Dies ist abhängig von einem Gewicht (Stake); i.d.R. Teilnahmedauer, Vermögen.
– Validierung erfolgt nun ohne Mining  schneller, energiesparender und unabhängig 

vom „50%+1-Angriff“



Was ist ein Token?
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(nichts)

Softwarelizenzen

$, €, SEK

TVermögenswerte (Aktien, 
Immobilien, etc.) 

T

T

T

Security Token

Utility Token (z.B. 
Ethereum)

Cash on Ledger, stable 
coin (z.B. Euro)

Crypto Currency (z.B. 
Bitcoin)



Was ist ein Token?
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Was ist ein Token?

Token Container Model
1. Physische Vermögensw. in Verwahrung
2. Token gibt das Recht wieder
3. Das Recht folgt dem Token

Eigentumsrechte

Nutzungsrechte

Pfandrecht

T

T

T

Quelle: Liechtenstein Blockchain Act (2019)



Was ist ein Smart Contract
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• ein Computerprogramm oder ein Transaktionsprotokoll 

• automatisch ausgeführt

• steuert oder dokumentiert rechtlich relevante Ereignisse

• Transaktion kann direkt oder auf der Grundlage von Bedingungen erfolgen

• ohne Vermittler



Agenda
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• Grundlagen der Technologie
– Double Spending Problem
– Blockchain, DLT 
– PoW, PoS
– Token
– Smart Contract

• Gesetzeslage
• Anwendungen

• Chancen und Gefahren

• Fragen & Diskussion



Was ist der Katalysator für Digitalisierung?
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Quelle: EU Commission (2021)

• FinTechs
• zahlreiche (experimentelle) „erste“ 

Versuche
• bisher oft ohne Regulierung oder eine 

spezielle Gesetzgebung 
– online Banking, online Zahlung
– peer-to-peer lending
– Anlageberatung

• Juli 2021 (investigation phase of the 
digital euro project, EZB) vs. April 
2021 (pilot phase report of e-krona, 
Riksbanken)



Gesetzeslage in D
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• Öffnung des deutschen Rechts für 
elektronische Wertpapiere

• auch außerhalb von Blockchain oder 
DLT 

• Wegfall der zwingend urkundlichen 
Verkörperung von Wertpapieren

• Wahlrecht: Wertpapier mittels 
Urkunde oder auf elektronischem 
Wege



Agenda
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Taxonomie des Geldes

15.12.2021                                         Bertram Steininger 23

Quelle: Bech & Garratt (2017)



Taxonomie des Geldes
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Quelle: Bech & Garratt (2017)



Beispiel: e-krona
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Quelle: Bech & Garratt (2017)



Beispiel: e-krona
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• Konzipiert als Token: eine digitale Einheit mit Informationen über 
den Wert jedes Tokens und die Herkunft von e-krona

• Alle e-kronor können zur „Riksbank“ zurückverfolgt werden.

Quelle: Sveriges Riksbanken (2021)



Beispiel: e-krona
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Der Nutzer erhält Zugang zu e-krona über 
Distributoren, die auch als Teilnehmer 
bezeichnet werden (z.B. Bank- oder 
Dienstleister)

Riksbank und Teilnehmer 
kommunizieren über ein 
Netzwerk von Knotenpunkten

Quelle: Sveriges Riksbanken (2021)



Beispiel: e-krona – Transaktion
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Maria hat einen Token im Wert von 100 e-krona. Sie möchte 60 an Johan 
überweisen. Maria sendet eine Anfrage an ihren Teilnehmer. Dieser prüft, ob 
genügend Geld für die Überweisung vorhanden ist. Maria unterzeichnet die 
Transaktion. Eine Kontrollfunktion prüft, dass Marias Token noch nicht 
verwendet wurde.

Quelle: Sveriges Riksbanken (2021)



Beispiel: e-krona – Transaktion
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Ein Token kann nur einmal verwendet werden. Bei jeder Transaktion 
wird der verwendete Token verbraucht und es werden ein oder zwei 
neue Token erzeugt (Wechselgeld). Die Kontrollfunktion stellt fest, 
dass Marias Token verbraucht und die Transaktion signiert ist. Der 
Teilnehmer bestätigt die Transaktion und erstellt zwei neue Token, 
wobei ein Token in Marias Geldbörse und der andere an Johans 
Geldbörse gesendet wird.

Quelle: Sveriges Riksbanken (2021)



Tokenisierte Immobilien
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Oosten Property in Brooklyn (2019) Einfamilienhaus, Detroit

Quelle: The Tokenist / Oosten Property Quelle: RealT



• Immobilientyp: Einfamilienhaus
• vermietet (Sozialwohnung)

• Anzahl Tokens: 1.000
• Token Preis: 65,50 USD
• Miete pro Token: 6,52 USD / Jahr

• erwartete Rendite: 9,96%

Tokenisierte Immobilien
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Einfamilienhaus, Detroit

Quelle: RealT



Decentralized exchange (DEX)
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Decentralized exchange (DEX)
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Decentralized exchange (DEX)

15.12.2021                                         Bertram Steininger 34

Total fees
0.426768208094915548 ETH
USD 163.29 (Adjusted)
USD 932.75 (Current)
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Chancen und Gefahren
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• Zeitersparnis und automatische Abwickelung von Standard-Fällen

• Preisfindung auf DEX

• Hat Langsamkeit Vorteile? Grundbücher in Europa vs. in Asien

• Preisblasengefahr: leichter handelbar, höhere Nachfrage

• Steuerumgehung

• Datenschutz bei öffentlichen DLTs

• Marktmacht der FinTechs (Decentralized Exchanges)?

• anfällig für Cyper-Attacken (ransomware)?

• blindes Vertrauen auf die Richtigkeit digitaler Ergebnisse; vgl. UK Post 
Software „Horizon“



Chancen und Gefahren
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• Kosten und Zeit sind abhängig von der DLT
– je mehr Transaktionen, desto langsamer
– Bitcoin: 7 Transaktionen pro Sekunde (TPS)
– Ethereum: 15 TPS
– Kreditkarten schaffen ca. 24.000 TPS

• Der Energieverbrauch ist hoch.
– jährliche Energieverbrauch für Bitcoin: 45,8 TWh – ca. der Verbrauch von Jordanien/Sri 

Lanka (Stoll et al., 2019)
– alle Cryptowährungen gemeinsam haben ca. Norwegens Energieverbrauch 

(Gallersdörfer et al., 2020)
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