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Friedrich Thießen

Öffentliche und private Blockchains 
in der Finanzwirtschaft –  
eine Stärken-Schwächen-Analyse

Krisen haben oft den Vorteil, dass über 

Aktivitäten grundlegend neu nachge-

dacht wird. Daraus können dann bessere 

Konzepte als zuvor resultieren. Das be-

trifft auch das Problem der Blockchains in 

der Finanzwirtschaft. Die Blockchain-Tech-

nologie befand sich vor der Corona-Krise 

an einem kritischen Punkt. Pilot projekte 

hatten die grundsätzliche Einsetzbarkeit 

der Technologie bewiesen.1) Allerdings 

waren auch Mängel sichtbar geworden.2) 

Dann kam die Pandemie, die viele Aktivi-

täten zum Stillstand brachte. Jetzt stellt 

sich die Frage, wie es weitergehen soll.

Zwei grundlegend unterschiedliche Vari-

anten von Blockchains konkurrieren mit-

einander: Public Blockchains und Private 

Blockchains.3) Public Blockchains entspre-

chen in ihrer extremen Ausprägung dem 

innovativen System von Satoshi Naka-

moto und Bitcoin, während Private 

Blockchains in ihrer extremen Ausprä-

gung traditionellen Datenbankkonzep-

ten gleichen.4) Dazwischen gibt es belie-

big viele Zwischenstufen. 

Anforderungskriterien

Welches der beiden grundlegenden Ver-

fahren ist besser für professionelle An-

wendungen in der Finanzwirtschaft ge-

eignet? Bei einer solchen Betrachtung 

stellt sich auch die Frage nach den Um-

ständen der strategischen, längerfristi-

gen Aspekte von Blockchain-basierten 

Geschäftsmodellen.

Abbildung 1 stellt Blockchain-Projekte in 

Form eines stilisierten Ablaufplanes dar. 

Es wird eine strategische und eine opera-

tive Ebene unterschieden. Auf die Grün-

dung folgt die strategische Konzeption 

des Geschäftsmodells und die Erstellung 

des Core Client. Dann kommen der Be-

trieb der eigentlichen Blockchain mit 

Speicherung, Schreib- und Lesevorgän-

gen bis zu Anwendungsapplikationen, 

die auf die Blockchain zugreifen. Im obe-

ren Teil sind die Ausprägungen von Pu-

Quelle: F. Thießen

Abbildung 1: Stilisierter Ablaufplan eines Blockchain-Betriebs
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blic-Blockchain-Projekten und im unteren 

Teil diejenigen von Private Blockchains 

stilisiert abgebildet.

Nach welchen Kriterien lassen sich nun 

Public und Private Blockchains aus Ban-

kensicht miteinander vergleichen? Eine 

Literaturanalyse zeigt, dass häufig die 

folgenden operativen Kriterien verwen-

det werden: (i) Transaktionseffizienz mit 

Geschwindigkeit, Skalierung und Kosten, 

(ii) Sicherheit, Angreifbarkeit, Anonymi-

tät (iii) Handling nach Problemen und 

Korrigierbarkeit von Datenfehlern.5) 

Auf der strategischen Ebene geht es um 

die Frage der Entscheidungshoheit über 

grundlegende Entwicklungsschritte. (i) 

Wer legt die längerfristigen und grundle-

genden Ziele des Blockchain-Projektes 

fest und darf sie ändern?6) (ii) Wie wer-

den die Führungsstrukturen (Corporate 

Governance) bestimmt? (iii) Wer erstellt 

die zentrale Software (Core Client), hat 

die Rechte daran und darf sie modifizie-

ren? (iv) Wer darf Applikationen an die 

Blockchain anschließen, das heißt Dienst-

leistungen unter Benutzung der Block-

chain anbieten (Anwendungs-Clients)?

Private Blockchains strategisch 
bewährt …

Hier kann nochmals mit dem stilisierten 

Ablaufschema in Abbildung 1 verglichen 

werden. Private Blockchains können von 

Einzelunternehmen oder Konsortien ge-

startet werden. Die Mitwirkenden im 

Konsortium können sorgfältig ausge-

wählt werden. Ein Initiator oder eine 

 Initiatorengruppe können wohldurch-

dachte Abstimmungsregeln (Corporate 

Governance) festlegen. Jede bekannte 

Gesellschaftsform kann verwendet wer-

den. Über das Geschäftsmodell und die 

Erstellung des Core Client (das heißt der 

zentralen Software) besteht im Rahmen 

der festgelegten Corporate-Governance-

Strukturen volle Kontrolle (vergleiche 

Abbildung 1; C1 bis C3).

Darüber, welche Rechte und Pflichten 

weitere Beteiligte auf der operativen 

Ebene, insbesondere Nutzer mit Leserech-

ten oder solche mit Schreibrechten, ha-

ben sollen, besteht Entscheidungsmacht 

(vergleiche Abbildung 1; C4 bis C6). Es 

kann vorgesehen werden, dass wie bei 

Public Blockchains jedermann  anonym 

Lese- und Schreibrechte bekommt. Ge-

nauso kann aber auch fest gelegt werden, 

dass nur bekannte und autorisierte Wirt-

schaftssubjekte die Datenbank lesen und 

beschreiben können. Jede beliebige Zwi-

schenform ist realisierbar. 

Die Verbindung der Datenbank, das 

heißt der eigentlichen Blockchain, mit 

Anwendungen kann vollständig kontrol-

liert werden (vergleiche Abbildung 1; 

C7). Für den Fall, dass sich irgendwelche 

Strukturen als ungünstig herausstellen 

sollten, können Vorkehrungen getroffen 

und Rechte, Änderungen vornehmen zu 

können, vereinbart werden.

Ein Problem können unerwartete Fluktua-

tionen in der Entscheidergruppe sein.  

Wie überall im Wirtschaftsleben, können 

neue Eigentümer neue Ideen verfolgen. 

Aufsichtsorgane sind deshalb notwendig, 

welche die Entscheidergruppe überwachen, 

was aber im traditionellen Unternehmens-

alltag mit Aufsichtsrat, Wirtschaftsprü-

fern, Finanzmarktaufsicht und anderen 

Regulatoren befriedigend gelöst ist.

Private Blockchains sind also aus Corpora-

te-Governance-Sicht mehr oder weniger 

unproblematisch, indem auf bewährte 

Governance-Strukturen zurückgegriffen 

werden kann. Traditionelle Compliance-

Regeln können eingesetzt werden. Es 

handelt sich um eine Datenbanktechno-

logie, die in den Rahmen traditioneller 

Unternehmensstrukturen eingebunden 

wird und insofern deren Stärken und 

Schwächen in sich trägt.

… und auch operativ eine sichere 
Variante

Auf der operativen Ebene überzeugen 

zunächst vergleichsweise günstige Be-

triebskosten. Energieeffiziente Konsens-

mechanismen sind einsetzbar oder kön-

nen ganz entfallen. Schreibvorgänge 

können auf traditionellen Prüfroutinen 

basieren. Datenprüfungen brauchen 

nicht von allen Teilnehmern durchge-

führt zu werden. Dadurch ist eine höhere 

Geschwindigkeit und bessere Skalierbar-

keit möglich. Teilnehmer, die namentlich 

bekannt sind, können mit Haftungs-

pflichten versehen werden, was die Ver-

trauenswürdigkeit des Systems steigert.

Ein hohes Maß an Datenschutz und Pri-

vatsphäre ist grundsätzlich möglich. Das 

Risiko von Angriffen ist aber gegeben. 

Die gefährliche „51-Prozent-Attacke“ der 

Public-Blockchain-Welt7) spielt keine Rol-

le. Eine größere Gefahr geht von einem 

Prof. Dr. Friedrich Thießen

Professur für Finanzwirtschaft und Bank-
betriebslehre, Technische Universität Chemnitz

Eine differenzierte Auseinandersetzung mit 
dem Thema Blockchain findet öffentlich zu-
mindest selten statt. Was getan werden muss, 
um die Distributed-Ledger-Technologie in ei-
nem Unternehmen implementieren zu können, 
scheint weiterhin kein Allgemeinwissen zu sein. 
Verschiedene Ausprägungen der Technologie 
eignen sich nicht für alle Geschäftsfelder. Der 
Autor des vorliegenden Beitrags schlüsselt auf, 
wie zwei verschiedene Varianten der Blockchain 
– öffentliche und private – in einem Kreditin-
stitut Anwendung finden könnten. Dabei geht 
er auf die Vor- und Nachteile der beiden Model-
le auf strategischer und operativer Ebene ein 
und legt dabei eklatante Schwächen der einen 
Variante offen und zeigt, dass die andere nicht 
allzu weit von Digitalstrukturen entfernt ist, die 
ohnehin bereits von Banken genutzt werden. 
Letztlich sei aber nicht die Anwendung das Pro-
blem. Findige Geister werden Lösungen ent-
wickeln. Vielmehr ist die Frage, ob das Modell 
auch bei Kunden Verbreitung findet. (Red.)

 
 
                         Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschützt. Die rechtliche Freigabe ist für den Abonnenten oder Erwerber ausschließlich zur eigenen Verwendung. 
                                                                                                                  Fritz Knapp Verlag GmbH



22  15 / 2020 Kreditwesen · 708

unerlaubten Eindringen in die Block-

chain, das heißt die Datenbank, aus. Da 

aber das Konsortium die Rechte zu Ände-

rungen an der Datenbank besitzt, haben 

solche Angriffe weniger schwerwiegende 

Folgen, da Ex-post-Modifika tionen der 

Datenbank möglich sind. Vor allem gibt 

es bei Private Blockchains Verantwortli-

che, die Haftungserklärungen abgeben 

und die Schäden der Nutzer begrenzen. 

Insgesamt kann flexibel auf neue An-

griffstechniken reagiert werden.

Dezentralität von Public Blockchains 
bringt zweifelhafte Stärke

Public Blockchains verfolgen den Ansatz, 

von keiner einzelnen Institution abhängig 

zu sein und alle Vorgänge dezentral ab-

laufen zu lassen (Nakamoto, 2008). Die 

Dezentralität ist ein bestimmendes Merk-

mal. Operativ wird es durch das Distribu-

ted-Ledger-System (DLT) und das Mining 

(vergleiche Abbildung 1; A4 bis A6) reali-

siert. Strategisch werden Mechanismen 

der Open Source Software (OSS) verwen-

det (vergleiche Abbildung 1; A2 und A3).8) 

Allerdings gibt es dabei bereits erste Ein-

schränkungen. Einige Projekte, wie zum 

Beispiel Linux, arbeiten mit einem zent-

ralisierten Entwicklungsmodell, das einer 

zentralen Person (bei Linux ist dies Linus 

Torvalds) oder einem kleinen Team an 

der Spitze Entscheidungs- beziehungs-

weise Lenkungsrechte gibt.9) Auch ist be-

kannt, dass bei Projekten mit Open 

Source Software häufig eine Stiftung, ein 

Verein oder eine andere Organisation an 

der Spitze steht, welche koordinierend 

und leitend wirkt. 

So dezentral, wie es zuerst aussieht, sind 

Public-Blockchain-Projekte also nicht im-

mer organisiert. Bei anderen Systemen 

wird der Dezentralitätsgedanke dagegen 

sehr ernst genommen. Dazu gehört die 

Bitcoin-Blockchain.10)

Das Bitcoin-System ist mehrstufig aufge-

baut. Es gibt den Core Client – auch Bit-

coin Core genannt – der die zentrale Soft-

ware darstellt, die als Open Source 

Software ausgestaltet ist und von einer 

nicht begrenzten Zahl von Entwicklern – 

der „Community“ – weiterentwickelt wird.

Aufbau der Governance-Strukturen 
der Bitcoin-Blockchain

Daneben gibt es weitere Clients, welche 

Anwendungen darstellen, die zwischen 

Core Client (also der Blockchain) und 

Nutzern vermitteln und dabei zusätzliche 

Dienstleistungen abgeben (zum Beispiel 

Tausch von Bitcoin gegen Geld). Der Core 

Client stellt das Herzstück des Bitcoin- 

Systems dar. Allerdings werden aus die-

sem nur zusammen mit den Anwen-

dungs-Clients nützliche Dienstleistungen.

Damit ergibt sich die problematische 

Lage, dass verkäufliche Finanzdienst-

leistungen aus einem Gemisch aus (i) den 

ubiquitären Open-Source-Elementen des 

Core Client, das heißt der eigentlichen 

Blockchain, sowie (ii) aus proprietären 

Elementen von Anwendungs-Clients be-

stehen, die ganz traditionell privaten Un-

ternehmen gehören und nicht Teil der 

Open Source Community sind.11) 

Wie wird nun der Core Client, also die 

Software der eigentlichen Blockchain, 

gesteuert? Der Core Client wird auf Git-

hub.com bereitgehalten. Github erlaubt 

zum einen, Software in Repositories zu 

speichern und abzurufen. Zum anderen 

bietet Github Foren, in denen über die 

Software debattiert werden kann. Die 

angebotenen Funktionalitäten beeinflus-

sen also als erstes einmal die Corporate-

Governance-Strukturen der Bitcoin-Block-

chain.12)

Github erlaubt die Bildung von virtuellen 

Organisationen, die „Eigentümer“ (so-

genannte „owner“) von gespeicherten 

Codes werden. Es gibt gestufte, das heißt 

hierarchische Berechtigungen. „Adminis-

trators“ können Mitglieder („members“) 

neu aufnehmen oder andere entfernen. 

Sie üben damit einen Einfluss auf das 

Verhalten der Mitglieder aus, wenn diese 

zum Beispiel weiter mitwirken und nicht 

entfernt werden wollen. Mitglieder sind 

diejenigen, die Programmiercode ver-

ändern dürfen; sie sind das eigentliche 

„development team“. Registrierte Nicht-

mitglieder („non-members“) können an 

den Diskussionen teilnehmen und Vor-

schläge und Kommentare abgeben.

Es gibt eine kleine Gruppe von „Core 

 Developer“, welche die technischen Vor-

aussetzungen besitzen, Änderungen am 

Core Client zuzulassen. Sie sind im stren-

gen Sinne das Herz der Bitcoin-Block-

chain. Zur Zeit der Untersuchung von 

Oermann/Töllner gab es nur 7 Personen, 

welche Core Developer waren. Tragen 

Nichtmitglieder Vorschläge für Verän-

derungen vor, dann werden diese von ei-

nem Mitglied begutachtet. Anschließend 

macht dieses Mitglied einen Vorschlag 

für oder gegen die Annahme eines Vor-

schlags. 

Unkritische und wenig bedeutende 

 Vorschläge werden von den Core Deve-

loper direkt in den Bereich der aufzuneh-

menden Änderungen gezogen. Bedeu-

tendere Änderungen (in den Augen der 

Core Developer) werden zur Diskus sion 

gestellt und nach einem nicht bekannten 

Abstimmungs- und Konsens prozedere 

beschlossen oder abgelehnt.

Torwächter der Entwicklung

Es lassen sich zwei Arten von Debatten 

unterscheiden: operative (das heißt Com-

putercode-bezogene) Debatten und 

 strategische. Letztere werden „Bitcoin 

Improvement Proposals“ genannt. Dafür 

gibt es eine spezielle Mailingliste, die 

 allen Beteiligten offensteht. Dort wird 

über die Vorschläge diskutiert. Ange-

nommene Vorschläge werden von einem 

Core Developer auf den Status „active“ 

gesetzt und können dann von einem 

 interessierten Programmierer in einen 

„Bedeutende Änderungen an Bitcoin werden nach  

einem nicht bekannten Abstimmungsprozedere beschlossen.“
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Pro gramm code umgesetzt werden, wor-

über dann wieder debattiert wird. Das 

Vorschalten einer strategischen Debatte 

verlangsamt den Prozess der Innovation 

und reduziert das Spaltungspotenzial der 

Community.13)

Wenn man nach dem vorherrschenden 

Tenor in den Diskussionen fragt, dann 

finden Oermann/Töllner Anzeichen da-

für, dass die Grundtendenz „konservativ“ 

lautet. Zu weitgehende Änderungen 

werden nicht unterstützt. Wichtiges Ziel 

der Core Developer ist es, die Community 

zusammenzuhalten.14) Viele Entwickler 

arbeiten enthusiastisch, freiwillig und 

unbezahlt für das System und dürfen 

nicht verärgert werden.15) 

Zu weitgehende Änderungen bergen die 

Gefahr, dass sich diese Mitwirkenden 

 damit nicht mehr identifizieren und ab-

springen. Grundlegende Neuerungen 

werden deshalb eher in ganz neuen Sys-

temen umgesetzt, wie die Geschichte der 

digitalen Währungen, von denen es weit 

über 100 gab, hinlänglich beweist. 

Das bedeutet, dass die Veränderungsge-

schwindigkeit bei Public Blockchains (Ab-

bildung 1; A2, A3) von einer Community 

von Leuten mit unbekannten Interessen 

abhängig ist, die in ihrer Freizeit mal 

mehr, mal weniger intensiv an der Block-

chain mitarbeiten. Deren Wille und 

 deren Bereitschaft, etwas zu ändern, be-

stimmt, ob eine Software den Markt-

erfordernissen angepasst werden kann 

oder nicht. Dabei ist zu beachten, dass 

der Core Client (zumindest bei Bitcoin) 

weit weg von Anwendungen ist. Der 

Core Client ist „nur“ die Datenbank, 

während die eigentlichen Dienstleistun-

gen in den Anwendungs-Clients stecken, 

welche von kommerziell arbeitenden Un-

ternehmen erstellt werden. 

Es besteht die Gefahr, dass die stimmbe-

rechtigten Mitglieder der Core Client 

Community zu wenig Kontakt mit und 

Interesse an den Markttrends bei den 

 finalen Produkten besitzen. Die vielen 

Abspaltungen neuer Varianten vom Ur-

sprungssystem sind Ausdruck von bedeu-

tenden Kräften, die Änderungen nicht 

zustimmen.

Ein weiterer Einflussfaktor auf die Gover-

nance bei Open-Source-Software-Projek-

ten sind die Stiftungen. Fast alle erfolg-

reichen Projekte haben Stiftungen 

gegründet, deren Aufgabe es ist, die 

Community zusammenzuhalten, die An-

strengungen der vielen unabhängigen 

und unbezahlten Mitwirkenden zu bün-

deln sowie die Verbindung zu den kom-

merziellen Anwendungen herzustellen. 

Darüber hinaus werden Gelder einge-

sammelt, um einige besonders aktiv Be-

teiligte zu bezahlen und zentrales Mar-

keting zu betreiben.

Schwer nachvollziehbare Strukturen 
und zu große Einflussnahme 

Bei vielen Projekten funktioniert die 

Stiftungsarbeit. Bei Bitcoin lief sie aus 

dem Ruder. Zwei Mitglieder der Stiftung 

wurden wegen diverser Delikte verur-

teilt.16) Ein Mitglied, das zugleich zu den 

Core Developer gehörte, erhielt anfäng-

lich eine angemessene Aufwandsent-

schädigung von 15 000 US-Dollar per an-

num (in Bitcoin ausbezahlt). Im nächsten 

Jahr sah sich die Person nach dem ex-

orbitanten Kursanstieg des Bitcoin mit 

einem Gehalt von 145 000 US-Dollar 

konfrontiert. Parallel explodierten die 

Mitgliedsbeiträge in US-Dollar gerech-

net. Dies alles trug dazu bei, dass es zu 

Entscheidungsproblemen kam, welche 

die Stiftung nicht bewältigte und be-

deutungslos wurde.17) 

Ein Schwachpunkt auf der strategischen 

Ebene ist die Open Source Software. Es 

wird gesagt, dass Open Source Software 

aus Corporate-Governance-Gesichtspunk-

ten heraus verlässlicher sei und schnellere 

Innovationen ermögliche als herkömm-

liche hierarchische Produktionsprozesse 

von Software. Der Grund sei, dass „Tau-

sende“ von Programmierern kreativ Ideen 

beisteuerten sowie Fehler fänden und 

beseitigten.18) Tatsächlich finden sich bei 

vielen Projekten aber nur wenige interes-

sierte Programmierer. Wenig Interesse 

besteht insbesondere an „system testing“ 

und „documentation“, sodass unfertige 

Software voller Fehler in Umlauf ge-

bracht wird.19) 

Kritisiert wurde auch, dass Open Source 

Software kaum mit „commercially sound 

business models“ verbunden werde. Was 

die Sicherheit anbetrifft, gibt es das Pro-

blem, dass zumindest einige mitwirkende 

Entwickler Fehler der Software kennen 

und sich hinterher als Hacker betäti-

gen.20)

Alles in allem kann man erkennen, dass 

in den Corporate-Governance-Strukturen 

der herkömmlichen Blockchain-Systeme 

Quelle: F. Thießen

Abbildung 2: Eigenschaften von Public und Private Blockchains  
auf strategischer und operativer Ebene
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Risiken stecken. Wie sollen Finanzdienst-

leister Aktionären oder der Bankenauf-

sicht erklären, dass zentrale Mecha-

nismen ihres Blockchain-Projektes von 

„Freaks“, unabhängigen und wechseln-

den Core Developer und unausgereiften 

Stiftungsstrukturen abhängen? Für Fi-

nanzdienstleister wäre der Rückgriff auf 

diese Strukturen mit erheblichen operati-

ven und strategischen Risiken verbunden. 

Eigentlich kommen solche Modelle für re-

gulierte Kreditinstitute nicht infrage.

Gravierende Schwächen auf 
operativer Ebene

Grundsätzlich hat „jedermann“ die Mög-

lichkeit, auf den Core Client zuzugreifen. 

Allerdings steht dieses „Jedermanns-

recht“ mehr oder weniger auf dem Pa-

pier. Bei Bitcoin seien unter anderem die 

Schnittstellen unpraktisch. Deshalb setz-

ten sich vor die Public Blockchain private 

Unternehmen, welche die Verbindung 

zum Core Client herstellen und einige zu-

sätzliche Dienstleistungen anbieten (ver-

gleiche Abbildung 1; A7). 

Zu diesen Unternehmen hat nun definitiv 

nicht jedermann Zugang. Es liegen kom-

merzielle Anbieter-Kunde-Beziehungen 

vor. Dazu kommt, dass die Sicherheit, 

welche die Blockchain an sich bietet, in 

keiner Weise auch durch die zusätzlichen 

Dienstleistungen der privaten Anbieter 

gewährleistet ist. Mannigfaltige Betrugs-

fälle kennzeichnen die Geschichte dieser 

Unternehmensgruppe.

Auch die Blockchain selbst ist nicht si-

cher.21) Angreifer stammen auch aus dem 

Kreis der Insider. Wenn man das folgende 

Zitat liest: „If you want a war ... I will do 2 

years of no trade. Nothing. In the war, no 

coin can trade. … I will see BCH trade at 0 

for a few years“22), würde man nicht glau-

ben, dass es von einem der bekanntesten 

Protagonisten von Public Blockchains, 

nämlich Craig Wright, stammt, der in ei-

nem Disput über die Weiterentwicklung 

des Core Client damit drohte, unter Aus-

nutzung von Schwächen der Public Block-

chain von Bitcoin Cash, an der selbst mit-

gearbeitet hatte, alles lahmzulegen.23)

Insgesamt gesehen zeigt sich also, dass 

das Prinzip der Unabhängigkeit der 

 Public Blockchains von Institutionen de 

facto ins Leere läuft. Nutzer der Block-

chains finden ohne die Hilfe privater Un-

ternehmen keinen Zugang zur Block-

chain. Außerdem ist die bloße Existenz 

einer (nackten) Datenbank noch kein 

attrak tives Produkt. Nutzer sind auf In-

termediäre angewiesen, die in der Ver-

gangenheit nicht immer unzweifelhafte 

Eigenschaften zeigten.

Ein weiteres Problem liegt in den Nodes. 

Es ist nicht sichergestellt, dass immer eine 

genügend große Anzahl von Nodes mit-

wirkt.24) Die Mitwirkung der Eigentümer 

der Rechner muss durch Anreize ge-

steuert werden.25) Im Prinzip könnte das 

Interesse ganz abflauen und überhaupt 

niemand mehr bereit sein, die Daten-

bank zu speichern, für Zugriffe bereitzu-

halten sowie neue Daten zu prüfen und 

zu verschlüsseln. Für diesen Fall, so hat 

der Fintechrat der Bundesregierung ge-

raten, müsse der Staat einspringen und 

auf eigenen Servern Nodes betreiben.26)

Ein drittes Problem ist die betriebswirt-

schaftliche Effizienz. Verglichen mit zen-

tralen Netzwerken wie Visa sind Skalier-

barkeit und Geschwindigkeit bei Public 

Blockchains bisher schlecht. Durch in-

effiziente Konsensmechanismen sind die 

Betriebskosten hoch. Nachteilig sind auch 

die geringen Reaktionsmöglichkeiten  

bei operativen Fehlern. In Abhängigkeit 

vom Einsatzzweck wäre eine Änderbar-

keit von Transaktionsdaten gelegentlich 

ausgesprochen sinnvoll. Im berühmten 

DAO-Hack wäre ein Zurücksetzen von 

Transaktionen akzeptabel und hilfreich 

gewesen.27)

Unzureichende Eignung der  
Public Blockchains für Kreditinstitute

Blockchains stellten vor der Corona-Krise 

die große Hoffnung der Finanzwirtschaft 

im Hinblick auf neue und innovative Ge-

schäftskonzepte dar. Durch die Krise sind 

viele Überlegungen zum Stillstand ge-

kommen und bedürfen eines begründe-

ten Neustarts.

Bei einem Vergleich der Stärken und 

Schwächen von Public und Private Block-

chains auf strategischer und operativer 

Ebene zeigt sich, dass auf der strate-

gischen Ebene die Führungsstrukturen 

bei Public-Blockchain-Projekten subopti-

mal sind. Die Verlagerung der strate-

gischen Führung auf einen Kreis Freiwil-

liger, die mit dem späteren Betrieb der 

Blockchain und den Produkten, die damit 

erstellt werden, nur bedingt zu tun ha-

ben, deren eigentliche Interessenlage un-

bekannt und schwer kanalisierbar ist, ist 
Quelle: F. Thießen

Abbildung 3: Organisation von strategischen und operativen Aspekten 
eines Blockchain-Projektes
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linux.
10) Oermann und Töllner (2015) haben die Entschei-
dungsstrukturen näher analysiert. Sie fragen: Wel-
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strategische Entscheidungen über die Bitcoin-Block-
chain und wie organisieren sich diese Personen im 
Innenverhältnis.
11) Die Anwendungs-Clients stammen u. a. von jun-
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gleiche https://de.wikipedia.org/wiki/Mt.Gox.
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16) Vergleiche https://blog.bitmex.com/the-bitcoin-
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17) Der Zustand der Stiftung Mitte 2019 wurde so 
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than governance. Even in this new climate, irrepara-
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done and it never again found its place“; Quelle: 
https://blog.bitmex.com/the-bitcoin-foundation/.
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19) Vergleiche Nüttgens, 2014.
20) Vergleiche Nüttgens, 2014.
21) Vergleiche https://www.coindesk.com/what-should- 
we-do-with-stolen-bitcoins
22) Craig Wright plante, durch „Minen“ leerer Blö-
cke jeglichen Handel auf der ABC-Blockchain un-
möglich zu machen, weil die Blöcke mit Transaktio-
nen immer wieder absterben und durch Ketten 
leerer Blöcke ersetzt werden. Eine Kryptowährung, 
die nicht gehandelt werden kann, würde jedoch 
 augenblicklich wertlos. Siehe https://www.heise.de/
newsticker/meldung/Showdown-bei-Bitcoin-Cash-
Kampf-bis-zum-Tod-4222197.html.
23) Einige der Unternehmen sind auch erheblichen 
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eigene Produkte verkaufen als auch in der Bitcoin-
Stiftung vertreten sind oder als Member in der Bit-
coin-Community mitarbeiten und mitprogrammie-
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Developer Verbesserungen am Core Client verhin-
dert, die dann in den eigenen Clients den eigenen 
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Ein vollständiges Verzeichnis der zitierten 

Literatur kann über www.kreditwesen.de 

unter Eingabe des Titels und/oder des 

Autoren namens abgerufen werden.

für ein Kreditinstitut, das langfristig 

 stabile Finanzdienstleistungen erzeugen 

muss, indiskutabel. Für Kreditinstitute 

kommen nur Projektstrukturen infrage, 

die auf der strategischen Ebene dem 

 Kreditinstitut die volle Kontrolle ermög-

lichen (also die Lösungen C1 bis C3).

Genauso kann man es sich nicht vorstel-

len, dass es ein Kreditinstitut gestattet, 

dass auf eine eigene Blockchain beliebige 

Anwendungen Dritter zugreifen, wie das 

bisher bei Public Blockchains der Fall ist 

(A7). Wenn Apps Dritter Zugriff nehmen 

sollen – zum Beispiel weil diese beson-

ders pfiffig und kreativ sind – dann nur 

auf eine kontrollierte Art und Weise (C7). 

Das heißt, auch bei diesem Aspekt der 

Dienstleistungen im Zusammenhang mit 

einer Blockchain ist die Public Blockchain 

keine vorteilhafte Variante.

Vorteile von Private Blockchains 
überwiegen

Auf der operativen Ebene erscheinen Pu-

blic-Blockchain-Strukturen auf den ersten 

Blick durchaus möglich. Die Verlagerung 

von Speicher- und Prüfvorgängen auf 

eine anonyme Masse von Nodes könnte – 

so das zu hörende Argument – größeres 

Vertrauen in die Datenbank und die 

 damit verbundenen Dienstleistungen 

schaffen. Es ergäbe sich dann eine Struk-

tur, wie sie in Abbildung 3 zu sehen ist.

Aber hier stehen Effizienzkriterien im 

Weg. Public Blockchains sind im Betrieb 

nicht günstig. Geschwindigkeit und 

 Skalierbarkeit sind beschränkt. Nach An-

griffen kann die Datenbank nur schwer 

wieder richtiggestellt werden. Für den 

Fall nachlassenden Interesses von Nodes 

muss der Initiator eines Blockchain- 

Projektes zudem Vorkehrungen treffen, 

selbst einzuspringen (vergleiche FTR, 

2019). Das sind Nachteile im operativen 

Betrieb, die sehr schwer wiegen.

Insgesamt ergibt sich, dass man hinsicht-

lich der Zukunft von Public Blockchains in 

der Finanzwirtschaft skeptisch sein muss. 

Die Zukunft wird eher in Private-Block-

chain-Projekten liegen und damit bei 

ganz klassischen Datenbankprojekten. 

Der kritische Aspekt liegt weniger bei der 

Produktion von Dienstleistungen, das 

heißt der dezentralen Leistungserstel-

lung, dem DLT-System, dem Open-

Source-Charakter der Software, sondern 

im Marketing, das heißt darin, ob Ini-

tiatoren die Marketingkraft aufbringen, 

ihrer Datenbank und den daran hängen-

den Dienstleistungen eine genügend 

große Marktverbreitung zu verschaffen. 

Das scheint derzeit der Hemmschuh der 

Blockchain-Projekte zu sein.
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