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Befürworter von Kryptowährungen
und Blockchain sehen in den Tech-
nologien die Basis für einen Para-

digmenwechsel. Kritische Stimmen dage-
gen betonen, dass die Technologie den
Kinderschuhen niemals entwachsen wer-
den. Ende 2017 erreichten die Kurse der
beiden bedeutendsten Projekte Bitcoin
und Ethereum neue Allzeithochs, die In-
vestoren innerhalb eines Jahres vierstel-
lige Renditen bescherten. Seitdem befin-
den sich die Kurse auf einer Achterbahn-
fahrt. 2017 wurde bei mehr als 430 soge-
nannter Initial Coin Offerings (ICO) ein Ge-
samterlös von mehr als 5,6Mrd.US$ erzielt.
Mit diesen Summen wurden ICOs zur ers-
ten Killer-App der blockchainbasierten di-
gitalen Wirtschaft. Erste Stimmen spre-
chen vom Web 3.0 oder dem Internet of
Value. Doch was wird bei ICOs eigentlich

ausgegeben? Was lässt die Käufer glau-
ben, dass die teils rasanten Wertzuwächse
nach deren Erstausgabe gerechtfertigt
sind? Und vor allem: Worauf sollten Unter-
nehmen achten, die Blockchain-Technolo-
gie adaptieren wollen?

Wo die Unterschiede liegen

Je nach Blockchain gibt es Unterschiede.
Diese bestehen etwa darin, wie das je-
weils zugrundeliegende (Computer-)
Netzwerk gebildet wird: Sind Nutzer
identifizierbar? Wie werden neue Ein-
träge aufgenommen? Letzteres wird
vom Konsensprotokoll bestimmt. Dabei
werden zwei große Protokollfamilien un-
terschieden. Auf der einen Seite gibt es
permissionless Blockchain-Projekte wie
Bitcoin und Etherum. Dabei kann sich

jeder beteiligen, allerdings kann dadurch
auch ein einzelner Nutzer mit beliebig
vielen Identitäten dem Netzwerk beitre-
ten. Zur sicheren Abwicklung von Trans-
aktionen müssen Netzwerk und Konsens-
protokoll daher über sehr starke Siche-
rungsmechanismen verfügen, um Miss-
brauch und Betrug wirksam zu unterbin-
den. Darunter leidet die Performance. Bei
einem Geschäftsnetzwerk zwischen Un-
ternehmen muss das Netzwerk jedoch
nicht öffentlich zugänglich sein. So kennt
ein Supermarkt seine Lieferanten für fri-
schen Fisch sehr gut und der Lieferant in
gleicher Weise seine Warenlieferanten.
Dann kommen die permissioned Block-
chains zum Zug. Dabei lässt sich Betrug
mit weniger Aufwand unterbinden, da
die Technologie dafür sorgt, dass Mani-
pulationen entdeckt werden – Täter kön-
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Smart Contracts, Token und das Internet of Value

Unterscheidungsmöglichkeiten 
für Blockchain-Projekte
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Die eine Blockchain gibt es nicht. Das jeweilige Konsensprotokoll bestimmt etwa 
darüber, wer auf die Blockchain zugreifen kann und wer nicht. Während permissiona-
less Blockchains wie Bitcoin für alle offen sind, eignen sich für den B2B-Bereich 
permissioned Blockchains, die einem Betrieb und seinen Lieferanten als gemeinsam
genutzte Datenbank dienen können. 
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Blockchain mit Genehmigung
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nen identifiziert und ausgeschlossen wer-
den. Weil alle Teilnehmer das wissen, min-
dert dies den Anreiz für regelwidriges Ver-
halten. Die dadurch geringeren Sicherheits-
anforderungen steigern die Performance.
Beim derzeitigen Stand der Technik können
etwa zehn- bis hundertmal mehr Transaktio-
nen pro Zeiteinheit verarbeitet werden als
bei permissionless Blockchains. Allerdings
wächst ein solches Netzwerk sehr viel lang-
samer. Dieses langsame Wachstum ist bei-
spielsweise für den Supermarkt kaum ein
Problem, da er sich seine Geschäftspartner
aussucht. Der Hauptvorteil bei permissioned
Blockchains liegt für Unternehmen dabei in
der Verfügbarkeit einer gemeinsamen Da-
tenbank, deren Transaktionen als gültig an-
gesehen werden. Eine zeitaufwändige Über-
prüfung und Aufnahme in eine interne Da-
tenbank entfällt. Am weitesten fortgeschrit-
ten ist dabei momentan der Finanzsektor.
Doch auch andere Industrien erkennen den
Nutzen der Technologie. 

Hoher Aufwand

Wenn permissioned Blockchains als die zu-
nächst bessere Wahl erscheinen, bleibt die
Frage, warum so viel Geld in eine permissi-
onless Blockchain investiert wird. Dazu hilft
es zu verstehen, dass sich gerade ein neuar-
tiges Wirtschaftssystem entwickelt. Zur Er-
innerung: Um eine permissionless Block-
chain abzusichern, muss einiger Aufwand
getrieben werden. Je wertvoller die Transak-
tionen werden, desto aufwändiger ist es,
Manipulationen unattraktiv erscheinen zu
lassen. Wer sich an diesem Manipulations-
schutz beteiligt, braucht dafür einen Anreiz.
Daher sehen die Protokolle von Bitcoin oder
Ethereum eine Belohnung in Form von so-
genannten Tokens für diejenigen vor, die
helfen, das Netzwerk abzusichern. Wer das
Netzwerk nutzen möchte, braucht diese
Token. Entweder erwirbt er sie bei einem
Handelsplatz oder erbringt eine Dienstleis-
tung, z.B. die Absicherung des Netzwerkes.
Der Clou von Projekten wie Ethereum be-
steht darin, dass jeder eigene tokenbasierte
Plattformen veröffentlichen kann, ohne Ein-
bußen bei der Absicherung seines Platt-
formnetzwerkes befürchten zu müssen. 

Informationen speichern

Ethereum mit seiner immensen Größe er-
zeugt das notwendige Vertrauen in die

Plattform, während ihre Spielmechanik und
Ausrichtung frei gewählt werden können.
Die erforderlichen Plattform-Token verhal-
ten sich zum Basis-Token Ether wie bei-
spielsweise ein Konzertticket zum Euro. Auf
ihnen lassen sich zudem Kontextinformatio-
nen wie etwa das Verfallsdatum oder ein
Mitspracherecht speichern. Letzteres kann
man ähnlich zu einer Aktie nutzen, um Ein-
fluss auf die Organisation auszuüben, die
das Token ausgibt. Je mehr Menschen die
über das Netzwerk angebotene Dienstleis-
tung in Anspruch nehmen, desto wertvoller
wird das Token und umso lukrativer der
Handel damit. Auf diesen sogenannten
Netzwerkeffekt setzen häufig Startups,
wenn sie über ein ICO Token in Umlauf brin-
gen. Mit dem Erlös wird die Plattform ge-
schaffen, für deren Nutzung das angebo-
tene Token gebraucht wird. Je früher man
einsteigt, desto günstiger ist das Token.
Dafür ist aber das Risiko größer, dass weder
die Plattform noch der versprochene Token-
Wert realisiert werden. In Zukunft werden
eine Reihe von Plattformen übrigbleiben,
die einen interessanten Gegenentwurf zu
den heutigen Netzwerken wie Uber, Airbnb
oder Facebook darstellen. Zum einen behält
jeder Einzelne Zugriff auf seine Daten. Zum
anderen kann eine dezentrale Plattform
nicht aufgekauft werden, um z.B. den Dienst
einzustellen. Ein Beispiel ist das Golem-
Netzwerk, eine dezentrale Plattform zum Er-
werb von Rechenressourcen. Damit können
3D-Designer rechenintensive Computerani-
mationen in Auftrag geben. Der Auftrag
wird dabei dezentral im Netzwerk verteilt
und nur der Auftraggeber kommt in den Be-
sitz des Gesamtkunstwerks.

B2B und C2C

Die verschiedenen Ausführungen der Block-
chain eignen sich also für unterschiedliche
Anwendungsgebiet. Während sich soge-
nannte permissioned Blockchains gerade für
das B2B-Umfeld empfehlen und dort als ge-
meinsam genutzte Datenbank verwendet
werden können, sind permissionless Block-
chains eher als Grundlage für neue Geschäfts-
modelle im C2C-Bereich interessant.           �
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