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Ol
EXECUTIVE
SUMMARY

Investitionen in die Blockchain-Technolo-
gie nehmen industrietbergreifend zu, ins-
besondere im Finanzwesen zeichnet sich
ein Wandel hin zur Technologie ab. Einer
IBM-Studie zufolge hatten bereits 2018
Uber 91% der befragten Banken in Block-
chain-Lésungen investiert?®. Fiir das Finanz-
wesen stellt die Blockchain ein groRes Ri-
siko dar, denn Geschaftsmodelle traditio-
neller Banken spielen in dezentralen Fi-
nanzsystemen keine Rolle. Dahingehend
positionieren sich Banken neu, um die
Transformation des Finanzwesens mit-
steuern und von Blockchain-Losungen
profitieren zu kénnen. Mogliche Vorteile
far Banken sind unter anderem die zuneh-
mende Automatisierung, sinkende Trans-
aktionskosten, erhohte Sicherheitsstan-
dards sowie die ErschliefRung neuer Ge-
schaftsmodelle. Die Herausforderungen
liegen insbesondere in der notwendigen
Standardisierung der Blockchains und der
Entwicklung von interoperablen Syste-
men, welche mit heutigen Losungen kon-
kurrenzfahig sind. Darliber hinaus existiert
kein rechtlicher und regulatorischer Rah-
men fir die Nutzung der Blockchain,
wodurch die Forschung und Entwicklung
sowie die Adaption erschwert werden.

O=
WACHSTUMSTREIBER
BLOCKCHAIN

Noch haben auf der Blockchain basierende
Systeme den von Experten erwarteten
technologischen Wandel nicht herbeige-
flihrt. Neue Finanzformate und Servicemo-
delle werden entwickelt, um das Finanzsys-
tem zu verbessern und die Effizienz und
Qualitit von Operationen zu férdern?. Die
Branche  befindet sich in  einer
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Transformation mit offenem Ausgang. Die
Blockchain ist eine neue Technologie, de-
ren Potenzial und dessen Effekt auf die
Wirtschaft noch ungewiss sind. Uberdies
existieren keine umfassenden regulatori-
schen Rahmen fir Systeme auf Blockchain-
Basis und mit Blick auf China und Indien
markante politische Risiken.

In dieser Studie werden die mit der Block-
chain einhergehenden Perspektiven einer
technologischen Neuausrichtung im Fi-
nanzsektor, erforderliche Entwicklungen
sowie Herausforderungen bei der Imple-
mentierung und Adaption erldutert.

O3

NUTZEN UND
VORTEILE DER BLOCK-
CHAIN IN DEN FINAN-
CIAL SERVICES

Zu den wichtigsten Merkmalen der heuti-
gen Finanzsysteme zdhlen die Automatisie-
rung und Standardisierung. Bei zunehmen-
der Nutzung der Systeme nehmen die Kos-
ten je Transaktion ab und der Vorteil der
Automatisierung zur Ersetzung von manu-
ellen Aufgaben der etablierten Vermittler
nimmt zu. Ebendiese Automatisierung ba-
siert gegenwartig auf der Interkonnektivi-
tat verschiedener Systeme und hat klare
Standards, Regeln und einen regulatori-
schen Rahmen zur Basis. Im heutigen Ban-
kensystem wird beispielsweise der Nach-
richtenverkehr zwischen Finanzinstituten
standardisiert Gber das SWIFT (Society for
Worldwide Interbank Financial Telecom-
munication) -System durchgefiihrt. Ver-
gleichbare Standards sind im Bereich der
auf der Blockchain basierenden Losungen
nicht existent. Durch die Automatisierung
und Standardisierung kénnten Zahlungs-
prozesse effizienter und schneller werden.
Banken waren in der Lage, schneller
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Kredite zu vergeben und Kreditwirdig-
keitsprifungen durchzufiihren. Borsen
konnten den Wertpapierhandel nahezu in
Echtzeit erméglichen und Versicherungen
waren im Stande, Zahlungen schneller ab-
zuwickeln. Laut der ,,Global Blockchain Sur-
vey“? ist die Produktmodernisierung in der
Finanzdienstleistungsbranche ohnehin un-
abdingbar, um weiteres wirtschaftliches
Wachstum zu erzielen. In der Umfrage ga-
ben 73% der Befragten an, zu beflirchten,
dass ihre Unternehmen ohne die Einfiih-
rung der Blockchain und digitalen Vermo-
genswerten Wettbewerbsvorteile verlie-
ren wirden. Als weiterer Vorteil zdhlen
Produktivitatssteigerungen. Diese kdnnen
durch die Harmonisierung asymmetrischer
Datenprofile erzielt werden, da sich die
Notwendigkeit von Vermittlern reduziert®.

DECENTRALIZED FINANCE

Als weiterer Vorteil der Blockchain-Techno-
logie gilt die Moglichkeit, den Einfluss zent-
raler Autoritaten zu verringern und einem
dezentralen Finanzsystem als Basis zu die-
nen. Ambitionen hin zu mehr DeFi (De-
centralized Finance) nehmen zu und kénn-
ten die derzeitigen Unternehmen und die
wirtschaftlichen und sozialen Paradigmen
transformieren>®. Neben Akteuren, welche
der Vision eines sozio6konomischen Wan-
dels folgen, streben viele Unternehmen
zentralisiertere Systeme an. Hybride Sys-
teme vereinen die Vorteile privater und 6f-
fentlicher Blockchains. Die hybride Block-
chainist nicht fiir jeden ge6ffnet, garantiert
aber dennoch Sicherheit, Transparenz und
Integritat, wodurch Unternehmen rei-
bungslos mit ihren Stakeholdern arbeiten
kénnen. Durch den héheren Grad der Zent-
ralisierung behalten Unternehmen die Kon-
trolle Uber ihr System. Mit Blick auf die
Kombination aus DeFi und Standardisie-
rung zeigt sich ein weiterer Vorteil hybrider
Blockchains. Die Standardisierung eines de-
zentralen Finanzsystems zentralisiert und
bindet dieses an getroffene
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Vereinbarungen und Regeln, etwas das
hybride Systeme ohnehin zum Ziel haben.

sL=vAT= X

Private
Controlled by one authority

Controlled by one
authority with some
permissionless
processes

O~ 0
O,
(O

Consortium

Controlled by a group

Permissioned

Permissionless

Unklarheit herrscht dartber, ob die Funkti-
onsfahigkeit der Finanzmarkte ohne zent-
rale Komponente und Intermedidre erhal-
ten werden kann. DeFi ist ein neuer, schnell
wachsender Markt, welcher Raum fiir tech-
nologische Entwicklung bietet. Zugleich ist
das Konzept DeFi nicht ausgereift und weist
eine Reihe ungel6ster wirtschaftlicher, po-
litischer und technischer Fragen auf’. Un-
entbehrlich fir die groRflachige Einflihrung
von dezentralisierten Finanzsystemen ist
dahingehend die gemeinsame L&sungsfin-
dung fir Anliegen aus Politik, Wirtschaft
und Bevdlkerung.

(-
CASE STUDIES

Fir das Finanzwesen stellt die Einfihrung
der Blockchain und damit einhergehende
Vorteile eine grolRe Moglichkeit dar, sich
neu zu definieren und innovative Wege zu
finden, um die Zukunft des Geldes nachhal-
tig zu gestalten. In den vergangenen Jahren
hat sich nach anfanglicher Skepsis ein signi-
fikanter Wandel abgezeichnet, hin zu mehr
Offenheit gegeniber einer neuen Finan-
zinfrastruktur. Zahlreiche Marktteilnehmer
beginnen bereits heute mit der Nutzung
der Blockchain.
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CASE STUDY:

DEUTSCHE BANK

Ahnlich wie andere Banken sieht auch die
Deutsche Bank positive Verdanderungen fur
Privatleben sowie Arbeits- und Geschafts-
welt kommen, insbesondere im Finanzbe-
reich®. Die Deutsche Bank nennt dabei auch
kleine und mittlere Unternehmen (KMU),
welchen sich durch Initial Coin Offerings
(ICOs) eine neue Art der Finanzierung bie-
tet. Bei ICOs werden anstelle von Anteilen,
wie es bei einem Borsengang der Fall ware,
digitale Token oder Coins verkauft. Diese
berechtigen den Inhaber zur Beteiligung an
zukiinftigen Gewinnen. Uberdies kénnte
die Blockchain die grenzliberschreitende
Handelsfinanzierung fir KMU vereinfa-
chen. Gemeinsam mit ausgewahlten euro-
pdischen Partnerbanken arbeitet die Deut-
sche Bank am Aufbau einer auf der Block-
chain basierten Plattform fiir den Trade-Fi-
nance-Bereich. Diese Plattform soll es allen
an einem Geschaft beteiligten Parteien er-
moglichen, Handelstransaktionen schneller
und effizienter durchzufiihren.

(e B

CASE STUDY:

J.P. MORGAN CHASE

Neben der Deutschen Bank investiert auch
die US-amerikanische Grof3bank J.P. Mor-
gan in auf Blockchain-basierte Systeme. Im
Jahr 2020 griindete die Bank zur Weiter-
entwicklung ihrer Blockchain-Projekte das
Tochterunternehmen Onyx. Zu den wich-
tigsten Projekten zihlt Liink®, ein bankge-
flihrtes Peer-to-Peer Blockchain-Netzwerk.
An dieses System haben sich bereits zahl-
reiche GroRRbanken angeschlossen. Banken
und FinTechs nehmen aktiv an der Entwick-
lung des Netzwerks teil, welches der Ver-
einfachung des Austauschs von Informatio-
nen dienen soll. Liink hat zum Ziel, die Kos-
teneffizienz voranzutreiben, die Kommuni-
kation von Zahlungsinformationen nahezu
in Echtzeit zu ermoglichen und die
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Sicherheit zu erhohen. Hierflir werden mit-
hilfe der Blockchain Kontoinformationen
schnell, einfach und sicher validiert.

o .3

CASE STUDY:

BARCLAYS PLC

Barclays arbeitet an einer Blockchain mit
Nutzen fir das Investment Banking. Die
Bank hat die Verwendung von Smart
Contracts fiir den Handel mit Derivaten ge-
testet!®1!, Hierdurch kann die Zeit, welche
far die Einrichtung und Durchfihrung von
beispielsweise Futures und Optionen und
dazugehorigen Transaktionen bendtigt
wird, reduziert werden. Smart Contracts
sind selbstausfiihrend und verifizieren sich
automatisch im Rahmen der im Vertrag
festgehaltenen Bedingungen. Hierdurch
wird eine hohere Sicherheit gegen Leis-
tungsunterbrechungen garantiert. Insbe-
sondere in der schnelllebigen Welt des Gel-
des stellt dies einen entscheidenden Vor-
teil gegenliber der klassischen Ausfiihrung
von Derivaten und anderen Finanzinstru-
menten dar.

Os

STAKEHOLDER UND
ROl IM BEREICH
BLOCKCHAIN

Durchlauft eine Industrie einen Transfor-
mationsprozess, so sind es meist die groRk-
ten und finanzstarksten Unternehmen der
Branche, welche die zentralen Treiber von
Veranderungen darstellen. GrolRe Banken
und FinTechs nehmen dahingehend die
Rolle der Innovatoren ein. Technologien fir
Smart-Contracts und weitere werden an
Bedeutung und Prdasenz gewinnen. IBM zu-
folge hatten bereits 2018 lber 91% der
Banken in Blockchain-Losungen inves-
tiert!2. Welche Richtung die Transforma-
tion der Finanzindustrie einschlagen wird
und welche Rolle hierbei Regierungen,
Banken, FinTechs und andere Share- und

4

UNLEASHING THE POWER OF FREELANCING



Santiago Wochner

Stakeholder einnehmen werden, wird fol-
gend elaboriert.

NOTWENDIGE
ENTWICKLUNGEN

Das Tatigen einer Investition erfordert, so-
wohl fir Privatpersonen, Regierungen als
auch Unternehmen, einen positiven ROI.
Zum aktuellen Zeitpunkt kann der ROl einer
Investition in die Blockchain-Technologie
und -Entwicklung kaum gemessen werden.
Die Grunde hierfur sind die Neuheit der
Technologie selbst aber auch die unibliche
Marktumgebung. Durch die Cov19-Pande-
mie und dem Russland-Ukraine Krieg un-
terliegen Investitionen nicht den klassi-
schen Marktbewertungen. Zuletzt werden
bestehende Systeme durch neue Innovati-
onen und Entwicklungen im Bereich der
DLT (Distributed-Ledger-Technology) er-
setzbar, was die Ermittlung des tatsachli-
chen Werts zusatzlich erschwert.

Eine von IBM durchgefiihrte Forschung!?
gibt Aufschluss Uber den ROI der Block-
chain. Demnach rangiert Kundenzufrieden-
heit unter den befragten Unternehmen an
erster Stelle als Mal3stab fir den operati-
ven Erfolg von Blockchain-Netzwerken. Ein
Kernelement stellen der Forschung zufolge
vertrauenswirdige Daten dar. Acht von
zehn befragten Unternehmen sehen in die-
sen eine grofle Bedeutung. Nichtsdestot-
rotz sind lediglich fiinf von zehn dieser Un-
ternehmen bereit, Daten zu teilen oder ei-
nen Gegenwert fiir diese zu bieten. Folgend
mussen Unternehmen lernen, wann Daten
geteilt werden sollten und wann nicht. An-
dernfalls wird der Erfolg von Investitionen
in Blockchain-Lésungen sowie die Adaption
von technologischen Neuerungen limitiert.
Als beste Moglichkeit, den Datenaustausch
nutzbringend zu ermdoglichen, werden
netzlibergreifende Datenstandards gese-
hen. Laut IBM-Umfrage geben 88% der be-
fragten Unternehmen an, dass diese eine
wichtige Voraussetzung fir branchenweite
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Blockchain Netzwerke sind. Insbesondere
im Finanzsektor, welcher durch eine starke
Vernetzung untereinander gekennzeichnet
ist, sind Standards zur verbesserten Zusam-
menarbeit von groRer Bedeutung. Sind ein-
heitliche Standards in der Technologie mit-
inbegriffen, wiirde dies allumfassend Vor-
teile mit sich ziehen. Zusatzlich zu einer
Technologie mit groRerem Nutzen, be-
stiinde aus regulatorischer Sicht die Mog-
lichkeit eines stabileren Finanzsystems.
Beispiele flr Standardisierungen in der Re-
gulierung sind der in der in grof3en Teilen
Europas geltende einheitliche Aufsichtsme-
chanismus (Single Supervisory Mechanism,
SSM) oder die Kapitalanforderungen aus
Basel Ill. Zur Erreichung einer hdheren Sta-
bilitat ist wichtig, dass Regierungen, Auf-
sichtsbehérden und Finanzinstitute gleich-
ermalen ein stabiles Blockchain-Netzwerk
zum Ziel haben. Dariiber hinaus missen
Netzwerke unter dem gleichen regulatori-
schen Dach entwickelt werden. Hierbei ist
das Gleichgewicht aus Regulatorik und der
Freiheit bei der Entwicklung neuer Systeme
und Innovationen entscheidend.

REGULATORISCHER
RAHMEN

Ferner stellt die Investitionssicherheit ein
Kernelement dar, da sowohl Banken als
auch andere Investoren ohne diese zu gro-
Ben Risiken ausgesetzt sein kénnten. Falle
wie jene in Indien, Russland und insbeson-
dere China, in welchen innerhalb kiirzester
Zeit drakonisch gegen bestimmte Block-
chain-Lésungen vorgegangen wurde, zei-
gen, dass ein regulatorischer Rahmen fir
Investitionen in die Technologie unent-
behrlich ist. Zudem fiihrt ein globales regu-
latorisches Rahmenwerk zu einer starkeren
Adaption an die Blockchain, welche derar-
tige Systeme finanziell tragbarer und ren-
tabler macht®. Eine Studie der Wirtschafts-
prifungs- und Beratungsgesellschaft Deloi-
tte konstatiert dabei einen starken Zusam-
menhang zwischen dem Datenschutz und
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der Cybersicherheit auf der einen Seite und
der Adaption von Blockchain-Lésungen auf
der anderen. Sieben von zehn befragten Pi-
onieren im Bereich Financial Services nann-
ten demnach regulatorische Hindernisse
als groRte Barriere fiir die Akzeptanz digita-
ler Vermdgenswerte. Fast 70% der Befrag-
ten nannten die Regulierung der Datensi-
cherheit als das groRte Anderungsbediirf-
nis. Die starkere Zusammenarbeit von
Wirtschaft und Staat fiir die Findung eines
geeigneten regulatorischen Rahmens ist
daher unabdingbar, denn Vertrauen ist die
Universalwahrung der Finanzwelt.

LEISTUNGSPOTENZIAL

UND INNOVATIONEN
Zusammenarbeit und Innovationskraft
kdnnen veraltete Prozesse und Birokratie
ersetzen. Betrug und Verbrechen kdnnen
durch auf Blockchain basierten Anwendun-
gen und der damit einhergehend héheren
Sicherheit, Transparenz und dem verbes-
serten Datenschutz reduziert werden. Die
Blockchain ermoglicht eine schnellere und
genauere Rechnungslegung mit automati-
sierten Compliance-Prozessen. Durch die
Moglichkeit, Systeme mit der Blockchain
nahezu falschungssicher zu gestalten, wer-
den Risiken reduziert und die Compliance
erhoht. Besonders fiir Banken, FinTechs
und InsurTechs ist dies bedeutend. So zei-
gen Forschungen'*, dass die aus KYC
(Know-Your-Customer) -Problemen resul-
tierende Handelsfinanzierungsliicke von
1,5 Billionen USD durch blockchainfahige
Marktplatze teilweise geschlossen werden
kdnnte. Ein Treiber dessen wadre die Mog-
lichkeit der Bereitstellung von detaillierten
Transaktionshistorien zur Risikobewer-
tung. Die Blockchain-Technologie bietet
den Teilnehmern eines Wirtschaftssystems
eine gemeinsam vereinbarte und technolo-
gisch gesicherte Wahrheit. Hierdurch kann
gegenseitiges Misstrauen aufgehoben wer-
den. Zudem kénnen Reibungsverluste ver-
ringert und die Bearbeitungszeit und
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Eintrittsbarrieren gesenkt werden®®. Ne-
ben neuen Geschaftspartnerschaften be-
steht durch hohere Sicherheit auch die
Moglichkeit bisher unbekannter oder nicht
realisierbarer Geschaftsmodelle.

Darlber hinaus ist die Blockchain mit Blick
auf den Datenschutz von groBem Gewicht.
Fir Unternehmen in der Europdischen
Union (EU) ist dies seit der General Data
Protection Regulation (GDPR) oder zu
Deutsch DGSVO besonders interessant.
Insbesondere die kryptographische Ver-
schlisselung, die mit der Etablierung von
Blockchain-Lésungen eingefiihrt werden
kann, erhoht die Datensicherheit deutlich.

Zuletzt finden sich Vorteile im Leistungspo-
tenzial der Netzwerke. Einen grundlegen-
den Vorteil stellt die Moglichkeit der
schnelleren Abwicklung von Transaktionen
durch die Blockchain dar. Punkt-zu-Punkt
Ubertragungen in der Blockchain kénnen
nahezu in Echtzeit abgewickelt werden.
Das Fundament fiur die optimale Nutzung
von Transaktionen ist die Interkonnektivi-
tat der Systeme. Eine Vernetzung unter-
schiedlicher Blockchain-Lésungen, sowohl
intern in Finanzinstituten als auch extern
zwischen diesen ermdglicht die globale
Adaption der Technologie. Der Fokus der
Investitionen in die Blockchain liegt dabei
auf der Skalierung, Interoperabilitdt und In-
tegration verschiedener Systeme?®,

O

CASE STUDY: REGULIE-
RUNG VON KRYPTOBE-
Z20GENEN ASSETS

Kein Sektor unterliegt einer strengeren und
sich starker wandelnden Regulierung als
der Bankensektor. Insbesondere bei gro-
Ben Veranderungen missen dahingehend
neue regulatorische Rahmen entwickelt
und eingefiihrt werden. Dies ist auch bei
Veranderungen durch die Blockchain der
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Fall. Insbesondere bei rein dezentralisier-
ten Systemen ist ein starkerer Regulie-
rungs- und Aufsichtsbedarf von Noten. Im
Marz 2019 merkte der Basler Ausschuss fur
Bankenaufsicht (BSBC), welcher zu Emp-
fehlungen fur rechtliche einheitliche Stan-
dards der Bankenaufsicht beitragt, an, dass
erhebliche Unsicherheiten bei kryptobezo-
genen Vermogenswerten bestiinden. Diese
konnten die Standardfunktionen klassi-
scher Wahrungen nicht zuverldssig erfillen
und seien als Tausch- und Wertaufbewah-
rungsmittel unsicher. Im Rahmen dieser
Ausfiihrungen schlug der BSBC vier Prakti-
ken vor, um Risiken in Verbindung mit digi-
talen Vermogenswerten reduzieren zu kén-
nen: Umfangreiche Due Diligence fiir jede
Kryptowdhrung, die zum Kauf angeboten
wird, interne Governance- und Risikoma-
nagementrahmen, eine Offenlegung der
mit der Kryptowdhrung verbundenen Akti-
vitaten in entsprechenden Finanzberichten
sowie ein standiger Dialog mit den Auf-
sichtsbehérden zur Umsetzung des siche-
ren Umgangs mit Kryptow&hrungen?’.

0O
HERAUSFORDERUNGEN
BEI DER IMPLEMENTIE-
RUNG VON BLOCK-
CHAIN-SYSTEMEN

Fir die Nutzung der Blockchain in einem
groflen Spektrum von Branchen und bei
Privatpersonen ist eines zwingend von No6-
ten: Die Adaption der Technologie auf ei-
ner breiten Basis. Die notwendige Inter-
konnektivitat zwischen Systemen ist insbe-
sondere in der Finanzdienstleistungsbran-
che von Bedeutung, da sich Computersys-
teme im Bankwesen ohnehin komplemen-
tieren und so das volle Erfolgspotenzial der
DLT in Verbindung mit anderen Systemen
genutzt werden kann. Hinzu kommt die In-
teroperabilitdit verschiedener auf der
Blockchain basierender Systeme. Neue Sys-
teme miissen mit bestehenden Systemen
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desselben Instituts und dariiber hinaus mit
denen anderer Finanzinstitute operieren
konnen. In diesem Kontext ist die transpa-
rente Koordinierung der Ubertragung von
Vermogenswerten und Informationen tber
mehrere Blockchains unabdingbar'®. Zur
Losung des Problems der Interoperabilitat
existieren bereits heute Blockchain-Netz-
werke, welche an der {bergreifenden
Funktionsfahigkeit von Finanzsystemen ar-
beiten. Hierzu zahlen Cosmos und Polka-
dot. Blockchains existieren nichtsdestot-
rotz weitgehend in vitro und sind nicht in
der Lage, miteinander zu kommunizieren
und zu operieren. Hieraus entsteht ein
stark fragmentierter Markt, welcher die
Adaption der Technologie bremst!®. Eine
Losung flr das Problem der fehlenden In-
terkonnektivitdit der Blockchains sind
Atomic Swaps. Durch diese wird eine ket-
tentbergreifende Kommunikation zu-
stande gebracht. Der Swap ermdglicht den
Peers, Token Uber spezielle Smart
Contracts zu transferieren?. Hierdurch
werden Drittanbieter wie Borsen lberflis-
sig. Die Losungsfindung fir die mangelnde
Interoperabilitat ist fiir Entwickler eben-
falls von zentraler Bedeutung. Blockchain-
Bridges stellen in Verbindung mit Werkzeu-
gen zur Interkonnektivitat eine Moglichkeit
dar, funktionellere Okosysteme zu bilden.

INTERESSENSGRUPPEN

Mit Blick auf die Privatsphare der Nutzer
sind die Ziele der wichtigsten Interessens-
gruppen nicht nur gleichgerichtet. Fir alle
Seiten ist die Debatte, welche Verschliisse-
lungen eingeflihrt werden sollten, von Be-
deutung. Auf einer Seite steht der private
Sektor, welcher seinen kommerziellen Inte-
ressen und rechtlichen Verpflichtungen fol-
gen und die Privatsphdre seiner Kunden
bestmoglich schiitzen mochte. Anderer-
seits strebt der 6ffentliche Sektor politi-
sche Ziele an, so mochte er die Finanzstabi-
litdt und Marktintegritat fordern und sich
gegen illegale Aktivitdten wie Geldwasche
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sowie Steuer- und Terrorismusfinanzierung
schutzen. Die Entwicklung von Ldsungen,
um dieses inhdrente Spannungsverhaltnis
zu l6sen und sowohl die Privatsphare zu
schitzen als auch den Aufsichtsbehorden
einen Einblick in die Funktionsweise der
Blockchain zu geben, sind unabdingbar??.

MANGEL AN EXPERTEN
Uberdies ist die Umstellung auf blockchain-
basierte Systeme teuer und zeitaufwendig.
Grinde hierfir sind die hohen Kosten und
der Mangel an qualifizierten Entwicklern.
Bedeutend ist ebenfalls die Unsicherheit
mit Blick auf fehlende regulatorische Rah-
menbedingungen. Insbesondere finanz-
schwachere Banken und FinTechs sind un-
ter Umstanden nicht in der Lage, Investiti-
onen in neue Systeme zu tatigen. Dies min-
dert den Wettbewerb und die zu priorisie-
rende breite, bankibergreifende Adaption.
Auch stellen Mangel technischem Ver-
standnisses, aullerhalb des Finanzsektors
eine Investitionsbarriere dar, welche die
Adaption bremsen kénnte. Technologische
Entwicklungen sind deshalb insbesondere
bei der UI/UX notwendig, um die Funkti-
onsweise verstandlicher zu machen. Hier-
durch wird einer breiteren Masse der Zu-
gang zur Blockchain ermoglicht.

SUBSTITUTION

HEUTIGER SYSTEME

Ferner ist keine Substitutionsfahigkeit ge-
genwartig existierender Blockchain-Sys-
teme gegeben. Dies zeigt sich neben den
genannten Aspekten der Interoperabilitat
und -konnektivitat auch bei einer zu lang-
samen Transaktionsverarbeitung. Heute
existierende Blockchain-Systeme sind noch
nicht in der Lage, die Transaktionszeiten
der grolBen Zahlungsdienstleister bei den
Faktoren Kosten, Dauer, Zuverlassigkeit
und Akzeptanz zu schlagen. Auch in diesem
Bereich entstehen neue Losungen, etwa
der Proof-of-Stake (PoS) Algorithmus,
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welcher das Proof-of-Work (PoW) ersetzen
und mehr Transaktionen pro Sekunde (TPS)
ermoglichen soll. Das PoW erzeugt neue
glltige Blocke durch das Aufwenden von
Rechenressourcen durch Netzwerkteilneh-
mer (Mining). Er wird durch einen hohen
Energieverbrauch und hohe Sicherheit cha-
rakterisiert. Der PoS-Algorithmus arbeitet
mit Sicherheiten und finanziellen Anreizen,
um neue Blocke hinzuzufiigen. Dies kann
vielmehr als Validierung bezeichnet wer-
den. Hierdurch hat das System einen deut-
lich geringeren Energieverbrauch und wird
dezentralisierter. Ob das System sicher ist,
oder nicht, kann aufgrund fehlender Erfah-
rungsberichte nicht abschlieRend bewertet
werden.
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Diese und weitere Entwicklungen fordern
die breite Adaption der Blockchain, da Sys-
teme hierdurch fiir Verwender von gréRe-
rem Nutzen sind.
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ZUKUNFT DER BLOCK-
CHAIN IN DEN FINAN-
CIAL SERVICES

Gegenwartig befindet sich die Entwicklung
und Nutzung von Blockchain-Lésungen in
der Anfangsphase. Insbesondere GroRban-
ken und finanzstarke FinTechs sind Treiber
neuer Innovationen in Verbindung mit der
Blockchain. Grund hierfiir ist insbesondere,
dass Losungen wie DeFi und P2P ein Substi-
tut zum aktuellen Geschaftsmodell der
Banken darstellen. Eine friihe Positionie-
rung und technologische Starke sichern da-
hingehend die Teilhabe an einer moglichen
neuen Finanzwelt.

Zu den wichtigsten Faktoren fir den groR-
flachigen Rollout dieser Finanzwelt zahlen
die Interoperabilitat und -konnektivitat so-
wie technologische Fortschritte, etwa bei
der Transaktionsverarbeitung. Ferner sind
klare gesetzliche Rahmenbedingungen un-
entbehrlich. Hierdurch wird die Investiti-
onssicherheit erhoht, die Sicherheit der Fi-
nanzmadrkte  gesichert und  Nutzer
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geschitzt. In absehbarer Zeit ist keine voll-
kommene Abkehr der heute aktiv genutz-
ten Finanzsysteme zu erwarten. Nichtsdes-
totrotz zeichnet sich ein klarer Trend hin zu
einer breiteren Adaption der Technologie
ab. Unentbehrlich ist dabei ein héheres Ni-
veau an Transparenz. Im Februar 2022 exis-
tierten bereits Gber 10.000 Kryptowadhrun-
gen, wobei die 20 grolRten hiervon einen
Marktanteil von knapp 90% hatten?2. Un-
ternehmen und Konsumenten miussen
dem technologischen Wandel vertrauen,
aufgrund dessen ist mehr Transparenz,
Aufklarung und rechtliche Sicherheit von
Noten. Fur die erfolgreiche Einflihrung von
auf der Blockchain-basierenden Finanzsys-
temen ist zudem eine neue Perspektive da-
rauf, wie das Finanzwesen neugestaltet
werden kann, erforderlich. Hierdurch
konnten sowohl Politik, Wirtschaft als auch
die Bevélkerung die technologischen Ande-
rungen nicht nur akzeptieren, sondern ak-
tiv beflrworten.
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