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Die Okonomie der virtuellen Werte

Transaktionsprozesse mit der Blockchain-Technologie
Markus Biich, Matthias Fuhrland, BCCM Blockchain Competence Center Mittweida

Das Nutzen digitaler Moglichkeiten bedeutet im Jahr 2018 weit mehr als das
Etablieren papierloser Biiros oder das Nutzen elektronischer Medien bei
interner und externer Unternehmenskommunikation. Dafiir hat das fortge-
schrittene Online-Zeitalter die Wirtschaftswelt schon zu stark verdndert.
Die technologische Dynamik erfasst lingst nicht nur traditionelle
Geschiftsmodelle und Wertschopfungsketten, sondern das Unternehmen
als Ganzes. Vor diesem Hintergrund ist der Bereich von Unterneh-
menstransaktionen neu zu denken.



Die Blockchain-Technologie als Schliisseltechno-
logie fiir digitale Wertstrome, Geschéftsprozesse
und das Management digitaler Dokumente hat
das Potential, mafigeblicher Wegbereiter fiir das
digitale Unternehmen einer neuen Art zu sein.

Félschungssichere digitale Nachweise ebnen
den Weg vom Internet der digitalen Kopien, in
dem wir jetzt arbeiten, zum Internet der digitalen
Originale und Werte. Bereits heute ist erkennbar,
dass Lander wie China, Russland, Japan, die
Schweiz und die USA dieser Schliisseltechnologie
eine sehr grofie Bedeutung beimessen. Wir ste-
hen am Anfang eines neuen Megatrends, der
analog zum Entwicklungsverlauf des heutigen
Internets die ndchsten 20 bis 30 Jahre pragen
wird. Dieser Artikel gibt einen skizzenhaften
Ausblick, wie sich das potentiell auf geschéftliche
Transaktionen auswirken wird.

1. Die Welt der digitalen Wertmarken

Die Blockchain-Technologie ist weit mehr als nur
eine verteilte Datenbank mit integriertem Ver-
schliisselungssystem. Mit Hilfe der den Block-
chain-Systemen zugrundeliegenden Technologie
kénnen auf rein elektronischem Wege dauerhaft
fortexistierende virtuelle Vermdgensgiiter erschaf-
fen oder reale Wertgegenstinde digitalisiert und ei-
ner Person oder einem Unternehmen fest zugeord-
net werden. Dies geschieht mit Hilfe digitaler
Wertmarken, der sogenannten Token. Klassische
Eigentumsnachweise in Form von Anschaffungs-
oder Herkunftsbelegen, Registereintragen oder
sonstiger Identifikationsvehikel sind perspekti-
visch nicht mehr notwendig, da ein Token die ver-
mogensrechtliche Zuordnung in sich trégt. Dies
fithrt nicht nur zu einer Entbiirokratisierung der
Verwaltung unternehmerischer Besitzstinde, son-
dern ermdglicht eine neuartige Form des Austau-
sches von Handels- und Vermégensgiitern, der —
anders als bisher - ohne Zahlstellen, Zwischen-
handler, Vermittler, Plattformen oder sonstigen In-
stitutionen von intermedidrem Charakter aus-
kommt. Die Blockchain-Technologie bietet die
Grundlage dafiir, denn sie erschafft mit dem Token
nicht nur ein Transaktionsobjekt, welchem jedes
erdenkliche wertbildende Attribut verliehen wer-
den kann, sondern zugleich eine neuartige Form
von Transaktionsvertrauen. Dieses leitet sich nicht
mehr von dritten Stellen, sondern aus dem System
selbst ab. Die durch die Blockchain-Technologie er-
méglichte Okonomie der virtuellen Werte (Token
Economy) wird einen Paradigmenwechsel in Wirt-
schaft und Recht herbeifithren (miissen). Die schon

Schwerpunkte

heute ablaufenden wirtschaftlichen Transaktions-
prozesse unter Einsatz digitaler Zahlungsmittel
(Coins) sind erst der Anfang.

Der Definition des Bundesverbandes Block-
chain ™ folgend werden drei wesentliche Kategori-
en von digitaler Wertmarken unterschieden: Kryp-
towdhrungen, Security Token und Utility Token.

Die Blockchain-Technologie als
Schlusseltechnologie fur digitale
Wertstrome, Geschaftsprozesse und
das Management digitaler Doku-
mente hat das Potential, malsgebli-
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cher Wegbereiter fur das digitale Un-

ternenmen einer neuen Art zu sein.

Kryptowahrungen

Kryptowahrungen (Coins oder Currency Token)
fungieren als virtuelle Zahlungsmittel. Die Attri-
bute wie begrenzte Verfiigbarkeit, Haltbarkeit,
Teilbarkeit und Transportfahigkeit, finden sich bei
Kryptowahrungen wieder, insofern werden in
gleicher Weise Geldfunktionen tibernommen. Ge-
setzliche Zahlungsmittel sind es nicht. Die hohen
Wechselkurse fiir einzelne Kryptowdhrungen, wie
Bitcoin oder Ether, gegeniiber dem US-Dollar re-
sultieren aus dem Glauben daran, dass diese Kryp-
towdhrungen sich als internationale Zahlungsmit-
tel durchsetzen werden und deshalb als Wertspei-
cher geeignet sind. Die per Definition begrenzte
beziehungsweise durch Verlust von Zugangsdaten
(private keys) sogar sinkende Verfiigbarkeit macht
z.B. Bitcoin als digitale Wertanlage interessant
und fihrt zu dem Phanomen, dass eine gesetzlich
nicht akzeptierte Wahrung ohne inneren Wert
hoher im Kurs steht als Gold. Die tatsdchliche Ak-
zeptanz von Handelspartnern ist hingegen noch
sehr tiberschaubar, da es bislang nur sehr wenige
Schnittstellen zu Fiat-Wédhrungen # gibt und die
Kurse hochvolatil sind. Dies macht eine unterneh-
merische Preiskalkulation unmaglich. Als Gegen-
trend gibt es bereits Digitalwidhrungen, die sich di-
rekt an einer Fiat-Wiahrung orientieren (Stable-
coins)®l. Unabhidngig vom dahinterliegenden
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Blockchain-Ansatz und vom Stabilititskonzept ist
bereits jetzt absehbar, dass bei einer Vielzahl
Blockchain-basierter digitaler Prozesse neue Token
als Abrechnungseinheit definiert werden, die ir-
gendwo im Prozess eine Schnittstelle zur Realwirt-
schaft oder zum offiziellen Wéahrungssystem ha-
ben miissen. Hieraus entstehen zahlreiche neue
Geschiftsmodelle .

Security Token

Security Token sind - angelehnt an den englisch-
sprachigen Begriff - virtuelle Wertpapiere mithin
digital verbriefte und frei handelbare Unterneh-
mensanteile, in der Regel versehen mit den damit
typischerweise einhergehenden Vermogens-, Teil-
habe- und Stimmrechten. Doch ist die konkrete
Ausgestaltung eines Security Token variabel und
unterliegt keinen gesetzlichen Vorgaben. Dieser
Token kann jedes Attribut annehmen, dass ihm
seinprogrammiert wird. Das schlief3t beispiels-
weise Anrechte auf finanzielle Genussrechte ein.
Vereinfacht gesagt, wurde mit Etablieren dieser To-
ken-Klasse die konventionelle Art und Weise der
Beteiligungsfinanzierung digitalisiert. Die Unter-
scheidung zwischen Kryptowdhrungen und Secu-
rity Token wurde im Rahmen sogenannter Initial
Coin Offerings (ICO) zur Finanzierung von Block-
chain-Start-ups notwendig. Aufgrund der Vielzahl
derartiger ICOs kann von einer Virtualisierung
des Kapitalanlagemarktes gesprochen werden, die
auch im Bereich der Klein- und mittelstdndischen
Unternehmen (KMU) eine vollig neue Form der
Unternehmensfinanzierung bietet. Die sprachliche
Nihe zum Initial Public Offering (IPO) rief welt-
weit umgehend die Finanzaufsichtsbehorden auf
den Plan, die eine juristische Gleichbehandlung
von klassischen Wertpapieren und Token mit ver-
kniipften Unternehmensanteilen (Security Token)
sicherstellen wollen. Dass Blockchain-basierte Se-
curity Token in puncto digitaler Handelbarkeit
dennoch einen gewissen Mehrwert gegentiber tra-
ditionellen Aktien haben diirften, zeigt zum Bei-
spiel, das gemeinsame Pilotprojekt von Bundes-
bank und Deutsche Bérse zum Blockchain-basier-
ten Wertpapierhandel.

Utility Token

Utility Token versprechen dem Inhaber die Teilha-
be an einem kiinftigen technischen Produkt oder
einer sonstigen digitalen beziehungsweise techni-
schen Dienstleistung. Damit kénnen gewisse Rech-
te verkniipft sein, wie dem Zugang zu dem
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kiinftigen Service oder einem Internetportal, zu-
gleich aber auch die Moglichkeit, den Token gegen
einen anderen Utility Token oder Serviceleistung
einzutauschen, sowie Mitwirkungsrechte betref-
fend die Ausgestaltung und Funktionalitit der
technischen Dienstleistungen oder Produkte.

2. Einsatzmoglichkeiten digitaler
Wertmarken im Unternehmen

Bezahlprozesse und Buchungsvorgdnge

Kryptowdhrungen auf Basis von offentlichen
Blockchain-Systemen (public Blockchains) sind
aufgrund ihrer Geldfunktion geradezu pradesti-
niert fiir Bezahlprozesse und Buchungsvorgiange.
Obgleich digitale Einheiten einer Kryptowdh-
rung mangels staatlicher Akzeptanz kein gesetz-
liches Zahlungsmittel sind, kénnen diese den-
noch als digitale Abrechnungseinheiten in Unter-
nehmen oder als Regionalwdhrung dienen. Un-
ternehmens- oder verwaltungsinterne Werttrans-
fers ohne Auflenwirkung haben auf Basis digita-
ler Abrechnungseinheiten ein grof3es Potential
fir Effizienzsteigerung. Etwaige Wertschwan-
kungen spielen dann keine Rolle mehr. Exempla-
risch kann hier das im Leipziger BMW-Werk zur
internen Verrechnung von Leistungen schon vor
dem Bitcoin-Hype genutztes Punktesystem ge-
nannt werden. Im Sinn der immer mehr an Be-
deutung gewinnenden Sharing Economy konnen
auch unternehmenstibergreifend verwendete di-
gitale Abrechnungseinheiten Basis fiir Organisa-
tionsinnovationen von KMU oder kleinteiligen
privatwirtschaftlichen sozialen Einrichtungen
werden (Ressourcen-Sharing). Automatisierte
Abrechnungsprozesse lassen sich kiinftig, zum
Beispiel im Bereich der Versorgungsmedien, iiber
liquiditatsfreundlich

sehr kurze Intervalle

gestalten.
Zahlungsabsicherungsprozesse

Unabhéngig von den eigentlichen Buchungsvor-
gingen konnen Blockchain-Services entlang gan-
zer Wertschopfungs- und Lieferketten eingesetzt
werden, um Nachverfolgbarkeit und Vertrauen
herzustellen. Das verkiirzt im internationalen
Handel, zum Beispiel, die Zahlungsabsicherungs-
prozesse von zirka 30 Tagen auf wenige Minuten.
Die Versicherungs- und die Logistikbranche ha-
ben das disruptive Potential der Blockchain-
Technologie bereits erkannt und entwickeln dies-
beziiglich vielfaltige Aktivitaten.



Schwerpunkte

Die bestehenden technischen Entwicklungsdefizi-
te, die der Jugend der Blockchain-Technologie ge-
schuldet sind, werden in absehbarer Zeit behoben
sein. Dann werden Transaktionen von Werten,
Dokumenten, Rechten und Unternehmensanteilen
zunehmend digitalisiert werden.

Digitales Eigentum

Mit der Token Economy und der belegbaren Au-
thentizitat digitaler Originaldokumente kommt
der Begriff des digitalen Eigentums auf und er-
tahrt mehr als eine virtuelle Bedeutung. Analog
dazu entsteht mit der Ubertragbarkeit digitaler
Werte und der Moglichkeit, digitale Schulden zu
machen, der Begriff des digitalen Vermogens-
rechts. Durch Schuldtitel, die auf einer Block-
chain ausgegeben werden koénnen, werden heute
schon Peer-to-Peer-Finanzierungen ermoglicht.
Daraus entsteht jedoch akuter Handlungsbedarf
zur Definition eines dementsprechenden Rechts-
rahmens in Form eines digitalen Zivilrechts.

Geistiges Eigentum und Markenrechte

Neben der Transaktion von Vermégensrechten
kann die Blockchain-Technologie auch fiir fal-
schungssichere Nachweise der Authentizitat
von Waren bzw. Produkten genutzt werden und
somit helfen, geistiges Eigentum und Marken-
rechte zu schiitzen. Im Gegensatz zum reinen
Schutzrecht, dessen Verletzung schwer nach-
weisbar ist, diirfte sich die Uberpriifbarkeit der
Authentizitdt und damit der Schutz vor Pro-
duktpiraterie zu einem extrem hohen umsatz-
relevanten Faktor fiir jeden Originalhersteller
entwickeln. Entsprechende Blockchain-Servi-
ces, wie der zur Blockchain Spring School Mitt-
weida vorgestellte Ansatz des Start-ups authen-
tic, werden den Bereich des gewerblichen
Rechtsschutzes mafigeblich transformieren.

Technische Mitbestimmungsrechte

Daneben kénnen Utility Token als Vehikel fiir
die Transaktion einer Art von technischem
Genussrecht

dienen, beispielweise um

Entwicklungsarbeiten von Start-ups zu finan-
zieren, ohne dass das Start-up Unternehmens-
anteile hierfiir abgeben muss. Stattdessen wird
als Gegenwert der Token die kiinftige Nutzung
der zu entwickelnden digitalen Dienstleistung
in Aussicht gestellt und mit technischen Mitbe-
stimmungsrechten, die Entwicklungsziele be-
treffend, kombiniert.

3. Fazit

Die bestehenden technischen Entwicklungsde-
fizite, die der Jugend der Blockchain-Technolo-
gie geschuldet sind, werden in absehbarer Zeit
behoben sein. Dann werden Transaktionen von
Werten, Dokumenten, Rechten und Unterneh-
mensanteilen zunehmend digitalisiert werden.
Aufgrund des zu erwartenden Fachkréfteman-
gels sind strategisch denkende Unternehmen
gut beraten, sich die Kooperation von Hoch-
schulen mit Blockchain-Kompetenz in puncto
Fachkriftenachwuchs und Forschungskapazita-
ten frithzeitig zu sichern. ]

Kurz und biindig

Mit Hilfe der Blockchain-Technologie kénnen auf
rein elektronischem Wege dauerhaft fortexistieren-
de virtuelle Vermogensguter erschaffen oder reale
Wertgegenstande digitalisiert und einer Person
oder einem Unternehmen fest zugeordnet werden.
Einsatzmoglichkeiten im Unternehmen sind Bezahl-
prozesse und Buchungsvorgange, Zahlungsabsiche-
rungsprozesse im Handel, digitales und geistiges Ei-
gentum, Markenrechte oder technische Mitbestim-
mungsrechte. Mit der Blockchain-Technologie
werden in absehbarer Zeit Transaktionen von Wer-
ten, Dokumenten, Rechten und Unternehmensan-
teilen zunehmend digitalisiert.
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