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§ 1 Einleitung

I. Gegenstand der Untersuchung

Bis zum Jahr 2030 konnte die weltweite Wirtschaftsleistung allein durch den Einsatz der Block-
chain-Technologie um bis zu 1,76 Billionen US-Dollar gesteigert werden.! Bereits im Jahr 2016
veroffentlichte das Weltwirtschaftsforum in Kooperation mit Experten aus der Finanzindustrie
den Report ,The future of financial infrastructure”, in welchem der Blockchain-Technologie
groBes Potential fir eine neue Generation einer Finanzserviceinfrastruktur beschieden
wurde.? Einen vergleichbaren Ausblick geben die Wirtschaftspriifer von Deloitte. In ihrer Glo-
bal Blockchain Survey aus dem Jahr 2021, welche den Untertitel ,,A new age of digital assets”
tragt, legen 76 % der befragten Vertreter der Finanzindustrie aus fiihrenden Finanzstandorten
wie den Vereinigten Staaten, Deutschland, China, Japan oder dem Vereinigten Konigreich dar,
dass digitale Blockchain-Assets in den kommenden zehn Jahren eine Alternative fir herkdmm-
liche Fiat-W3hrungen wie den US-Dollar oder den Euro sein werden.? Neben Kryptow&dhrungen
wie Bitcoin oder Ether sind dabei auch andere Formen von Token von entscheidender Bedeu-
tung. Auf die Frage, welche Rolle digitale Assets bei ihren Organisationen oder kiinftigen Pro-
jekten haben werden, gaben 39 % aller Befragten der Global Blockchain Survey die ,, Tokenisie-
rung von Vermoégenswerten” an.* Von einer ,etablierten Akzeptanz” von Blockchains gerade
im Finanzsektor geht auch die W3NOW-Studie aus dem Jahr 2024 aus, die das Hanseatic Block-
chain Institute im Auftrag des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Klimaschutz durch-

fuhrte.®

Bei der Tokenisierung von Vermoégenswerten sind sogenannte ,Non-Fungible Tokens®, kurz

NFTs, essenziell. Dabei handelt es sich um einzigartige, nicht austauschbare Token, welche auf

1 Daten aus dem PwC Global Blockchain Report 2020, abrufbar unter https://www.pwc.de/de/digitale-trans-
formation/blockchain.html.

2 WEF, The future of financial infrastructure, abrufbar unter https://www.weforum.org/reports/the-future-of-
financial-infrastructure-an-ambitious-look-at-how-blockchain-can-reshape-financial-services/.

3 Deloitte’s 2021 Global Blockchain Survey, S. 5 Figure 2, https://www?2.deloitte.com/content/dam/in-
sights/articles/US144337_Blockchain-survey/DI_Blockchain-survey.pdf.

4 Deloitte’s 2021 Global Blockchain Survey, S. 6 Figure 3, https://www?2.deloitte.com/content/dam/in-
sights/articles/US144337_Blockchain-survey/DI_Blockchain-survey.pdf.

5 Siehe W3NOW.DE MINI REPORT, S. 4, abrufbar unter https://www.w3now.de/wp-content/uplo-
ads/2024/03/W3NOW-MINI-REPORT.pdf.



Blockchains wie Ethereum oder Solana aufgesetzt sind. Insbesondere wenn es um Bereiche
geht, in welchen eine eindeutige Zuordnung der Inhaberschaft relevant ist oder schlicht die

Einzigartigkeit von digitalen Assets sichergestellt werden soll, kommen NFTs zur Anwendung.

Vor diesem Hintergrund wird es zwangsldufig Bertihrungspunkte mit dem Recht geben. In den
vergangenen Jahren haben sich diverse Stimmen in der Literatur zum Themenbereich Block-
chain und Recht geduRert.® Uberdies mussten sich bereits vereinzelt Gerichte mit dem Thema
befassen.” Der nationale Gesetzgeber wurde insbesondere mit den Anderungen des Kreditwe-
sengesetzes tatig. So findet sich im deutschen Recht mittlerweile in § 1 Abs. 11 S. 4 KWG die
Legaldefinition der , Kryptowerte“. Zudem gibt es auch auf europdischer Ebene Regulierungen.
So wurde beispielsweise im Jahr 2023 das Gesetzgebungsverfahren fir die Markets in Crypto-

assets Regulation (MiCAR) abgeschlossen.®

Auch fur das Insolvenzrecht finden sich Veréffentlichungen mit Bezug zu Kryptowahrungen
und Token. Die Beitrdge gehen insolvenzspezifischen Fragestellungen nach und beleuchten
wichtige Sachverhalte.® Gleichwohl beschrinken sich die Ausfiihrungen regelméaRig auf Kryp-
towdhrungen oder allgemein auf die aus dem KWG bekannten ,Kryptowerte, eine trenn-
scharfe Differenzierung zu NFTs fehlt. Zwar gibt es mittlerweile durchaus Stimmen, welche sich
zu NFTs duRern, eine tiefergehende Betrachtung fiir das Insolvenzrecht fehlt jedoch bislang.1®
Entsprechend fehlt es auch an Auseinandersetzungen mit speziell fir diese Tokenart relevan-

ten Fragestellungen fir das Insolvenzrecht.

An dieser Stelle soll die vorliegende Arbeit einen Beitrag leisten. Gegenstand dieser Disserta-

tion ist die Diskussion und Beantwortung zentraler Fragen im Zusammenhang von NFTs und

& vgl. bspw. Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1357 ff.; Shmatenko/Méllenkamp, MMR 2018, 495, 495 ff.; Omlor,
ZHR 2019, 294, 294 ff.; Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3278 ff.; Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 353
ff.; Walter, NJW 2019, 3609, 3609; Schwemmer, |Prax 2022, 331, 331 ff.

7 So z.B. OLG Frankfurt, BKR 2023, 460, 460 ff.; BFH, DStR 2023, 435, 435 ff.; FG Niirnberg, DStR 2020, 1243,
1243 ff.; OLG Koln, BeckRS 2024, 15736.

8  Siehe dazu Regulation (EU) 2023/1114, verdffentlicht am 09.06.2023 im Amtsblatt der EU.

®  Soz.B. Skauradszun, ZIP 2021, 2610, 2610 ff.; d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 6, 6 ff.; d’Avoine/Hamacher, ZIP
2022, 2214, 2214 ff.; Skauradszun/Schweizer/Kiimpel, ZIP 2022, 1311, 1311 ff.

10 vgl. bspw. Denga, BKR 2022, 288, 288 ff.; Guntermann, RDi 2022, 200, 200 ff.; Richter, NJW 2022, 3469, 3469
ff.; Rauer/Bibi, ZUM 2022, 20, 20 ff.



dem Insolvenzrecht. Konkret soll die Verwertung von NFTs in der Insolvenz des Inhabers be-
leuchtet werden. Gemeint sind diejenigen Falle, in denen der Insolvenzschuldner gleichzeitig
auch Tokeninhaber ist. Die Diskussion um Insolvenzen professioneller Kryptoverwahrer wie
Mt. Gox oder FTX soll dabei ausgeklammert werden, da dieser Themenkomplex bereits viel
Aufmerksambkeit erhielt.!? Leitbild ist das klassische Liquidationsverfahren, in welchem es um
die Verwertung von Vermogensgegenstanden des Insolvenzschuldners geht. Ziel ist es, den am
Insolvenzverfahren beteiligten Parteien, wie dem Insolvenzverwalter, dem Insolvenzgericht,
dem Insolvenzschuldner sowie den Gldubigern, eine Beantwortung sowie Hilfestellung in Be-

zug auf die sich aufdrangenden Fragen zu bieten.

Weil die Begriffe Eigentlimer und Besitzer im deutschen Sachenrecht eine klare Definition ha-
ben und sich bestimmte Wertungen bereits an die Verwendung dieser Begrifflichkeiten an-
schlieBen, sind sie fir den Umgang mit Token unbrauchbar. Entsprechend wird in dieser Arbeit
der Terminus ,Inhaber” genutzt, wie dies bereits im Titel der Dissertation zu erkennen ist. In
diesem Zusammenhang ist jedoch nicht das rémisch-rechtliche Verstandnis maRgeblich, wel-
ches den Inhaber bzw. sog. Detentor als Fremdbesitzer ansieht.?? Vielmehr ist Inhaber eines
Tokens derjenige, der tatsachlich auf den Token zugreifen kann, was regelmaRig mittels des

Private Keys erreicht wird.3

11 vgl. dazu bspw. bei d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 2214, 2214 ff.; Skauradszun/Kiimpel, DB 2024, 783, 783 ff.

12 vgl. hierzu bei Honsell, Rémisches Recht, § 15 S. 52.

13 Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryptowerte, § 5 Rn. 1.; so auch das Begriffsverstindnis in Art. 5
und Art. 8 TVTG (Liechtenstein) in der Fassung vom 01.04.2021; vgl. auch bei Eckhold/Schdéfer in: Ass-
mann/Schitze/Buck-Heeb, HdB. des Kapitalanlagerechts, § 17 Rn. 1; Stepanova/Kissler, BKR 2023, 735, 736.



Il. Gang der Untersuchung

Die Arbeit behandelt unter § 2 und § 3 die technischen Grundlagen, welche fir das Verstandnis
der juristischen Ausarbeitung in den weiteren Kapiteln notwendig sind. Dabei wird die NFTs
zugrundeliegende Distributed Ledger Technologie in § 2 am Beispiel der Blockchain dargestellt
und erldutert. Darauf aufbauend finden sich in & 3 die zum Verstandnis der Thematik notwen-
digen Ausfiihrungen in Bezug auf Token, wobei der Schwerpunkt hier auf der informations-

technischen Perspektive ruht.

§ 4 widmet sich der rechtlichen Einordnung sowie den zivilrechtlichen Grundlagen von Token.
Darauf aufbauend findet sodann eine umfassende Auseinandersetzung mit den wichtigsten
Themen des Insolvenzrechts statt. Schwerpunkte liegen hier insbesondere auf der Zugehorig-
keit von NFTs zur Insolvenzmasse sowie deren Bezug zu Themenfeldern wie der Aus- und Ab-
sonderung, der Insolvenzanfechtung sowie dem Verwaltungs- und Verfligungsrecht des Insol-
venzverwalters. Im Anschluss hieran wird die eigentliche Verwertung von NFTs behandelt.
Flankierend dazu folgen Ausfiihrungen zur Haftung des Insolvenzverwalters hinsichtlich der
Verwertung von NFTs in & 7. Um auch fur Informatiker gut verstandlich zu sein, werden auch
die im juristischen Teil jeweils relevanten Grundlagen erortert. Die Arbeit endet mit der Zu-

sammenfassung der gewonnenen Erkenntnisse sowie einem Ausblick unter § 8.



§ 2 Distributed Ledger Technologie und Blockchain

I. Distributed Ledger Technologie

Seit dem Start von Bitcoin im Jahr 2009 wurde der Begriff Blockchain mehr und mehr bekannt.
Gleichwohl ist das Konzept Blockchain lediglich eine Auspragung der (ibergeordneten Idee der
sogenannten Distributed Ledger Technologie (DLT). Teilweise wird zwischen den Begriffen
Blockchain und DLT nicht differenziert und sie werden falschlicherweise als Synonyme ver-
wendet.!* Im Folgenden soll daher eine Erlduterung der DLT sowie eine kurze Ubersicht tiber

deren verschiedene Varianten gegeben werden.

DLT ist ein allgemeiner Begriff, der zur Beschreibung von Technologien fiir die Speicherung,
die Verteilung und den Austausch von Daten zwischen Nutzern Uber private oder 6ffentliche
Computernetze verwendet wird. Der Begriff Distributed Ledger kann dabei als "verteiltes Kas-
senbuch” lGbersetzt werden. Ein Distributed Ledger ist im Wesentlichen ein geografisch ver-
teiltes, dezentralisiertes Verzeichnis, welches iber mehrere Computer (den sog. Nodes, zu
Deutsch , Knoten“) an unterschiedlichen Standorten verteilt und gespeichert wird und dessen
Konsistenz durch einen Konsensmechanismus sichergestellt wird.'> Neue Eintrdge auf dem
Distributed Ledger werden von Nutzern ber Transaktionen hinzugefiigt, welche sodann an

andere Nodes gesendet und dort, je nach Art des Distributed Ledgers, validiert werden.®

Die DLT wird grundsétzlich als eine der vielversprechendsten Innovationen im Bereich der In-
formationstechnologien gehandelt, welche das Potenzial hat, die Organisation und Zusam-
menarbeit in Wirtschaft, Gesellschaft und Industrie zu verdandern. Die Sicherung und Verwal-
tung von Daten sind immanenter Bestanteil vieler (informationstechnischer) Anwendungen,

weswegen Datenbanken eine unverzichtbare Komponente hiervon sind.'” Wahrend bisher

14 vgl. hierzu Bashir, Mastering Blockchain, S. 23; vgl. zu den Begrifflichkeiten auch: Valiente/Tschorsch, Block-
chain-based technologies, S. 2 ff.

15 Briutigam/Kraul/Blocher, Internet of Things Rechtshandbuch, § 12 Rn. 16; Liu et al. in: Intelligent Internet of
Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 394; vgl. auch Briihl, Bitcoins, Blockchain und Distributed
Ledgers: Funktionsweisen, Marktentwicklungen und Zukunftsperspektiven, S. 140.

16 KannengiefSer et al., What Does Not Fit Can be Made to Fit! Trade-Offs in Distributed Ledger Technology
Designs, S. 3.

17 Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies,
S. 265.



zentralisierte Datenbanken der Regelfall waren, kdnnte sich dies durch die DLT in den kom-

menden Jahrzehnten — nicht zuletzt auch durch das Web 3.0 —signifikant andern.

Mit dem Start der Bitcoin-Blockchain im Jahr 2009 war erstmals ein Distributed Ledger 6ffent-
lich zuganglich und verfiigbar, wobei es sich bei Bitcoin um eine DLT der Generation 1.0 han-
delt.® Zu den DLTs z3hlen das Konzept Blockchain, das Konzept DAG (directed acyclic graph)
sowie die hybriden DLTs als eine Mischform aus Blockchain und DAG.® Bei den DAGs wird
wiederum zwischen blockDAGs (block-based directed acyclic graphs) und TDAGs (transaction-
based directed acyclic graphs) differenziert.?? Beispiele fiir Varianten von DAGs sind Hash-
graph und Tangle.?! Das Hashgraph-Konzept findet sich bei Hedera,?? das Tangle-Konzept wird

von I0TA genutzt.?3

Neben frei 6ffentlich zuganglichen DLT-Plattformen wie der Bitcoin-Blockchain kénnen auch
andere Modalitaten fiir den "Zugang" gelten. Denn insofern ldsst sich eine weitere Differen-
zierung vornehmen. Zum einen ist hierbei zwischen privaten ("private") und 6ffentlichen
("public") DLT-Plattformen zu unterscheiden, zum anderen kann der Zugang nur mittels einer

Berechtigung ("permissioned") oder jedoch frei und unbegrenzt ("permissionless") erfolgen.?*

Nicht zuletzt wegen Bitcoin und Ethereum, den nach Marktkapitalisierung im Jahr 2024 mit
Abstand groRten Kryptowadhrungen,?® welche beide auf einer Blockchain basieren, ist das Kon-

zept der Blockchain im Bereich der DLT am bekanntesten. Aufgrund dessen beziehen sich die

18 Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies,
S. 273 mwN, hier wird zudem auf Ethereum als DLT der Generation 2.0 eingegangen; eine DLT der Generation
3.0 ist Hedera, vgl. https://hedera.com/.

19 Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 395; vgl. auch Vos-
hmgir, Token Economy, S. 65/478 ff; sieche zudem bei Brautigam/Kraul/Blocher, Internet of Things Rechts-
handbuch, § 12 Rn. 16.

20 Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies,
S. 275.

21 vgl. dazu El loini/Pahl, A Review of Distributed Ledger Technologies, S. 2.

22 Vertiefend bei: https://hedera.com/; El loini/Pahl, A Review of Distributed Ledger Technologies, S. 5.

23 Vertiefend bei: https://www.iota.org/; El loini/Pahl, A Review of Distributed Ledger Technologies, S. 4.

24 Leupold/Wiebe/Glossner/Baur/Briigmann/Sedimeir/Urbach, IT-Recht, Teil 16.1 Rn. 9; vgl. fiir Blockchains bei
Lewis, The Basics of Bitcoins and Blockchains, S. 307/399 ff.; vgl. auch Pilkington, Blockchain Technology:
Principles and Applications, S. 10; vgl. Ubersicht bei Voshmgir, Token Economy, S. 77/478.

25 Vgl. hierzu die Top 100 Kryptowahrungen nach Bérsenwert unter https://coinmarketcap.com/de/.



weiteren Ausfihrungen im Rahmen dieser Arbeit grundsatzlich auf das Konzept der Block-

chain.2®

Il. Technologie der Blockchain

Im Folgenden sollen Anwendungsbereiche sowie die grundlegende Technologie von Block-
chains erortert werden. An dieser Stelle sei angemerkt, dass es nicht "die" eine Blockchain
gibt. Entsprechend ist bei einer solchen Bezeichnung viel mehr das Konzept einer Blockchain
gemeint. Als Musterbeispiel wird im Folgenden die Bitcoin-Blockchain dienen, da diese gewis-
sermallen als Prototyp fir Blockchains gesehen werden kann und aufgrund ihrer langen Lauf-
zeit seit 2009 die groRte Bekanntheit aufweist. Im Anschluss daran werden zudem kurz wei-
tere Blockchains und deren Besonderheiten vorgestellt, namentlich Ethereum, Cardano, So-

lana und Algorand.

1. Anwendungsbereiche von Blockchains

Als dezentrale Datenbanken kommen Blockchains fiir viele Anwendungsbereiche in Betracht.
Im Kern geht es dabei darum, die Vorteile eines dezentralen, verteilten Systems zu nutzen.?’
Vorteile eines solchen Systems kdnnen beispielsweise eine héhere Zuverladssigkeit oder Ska-
lierbarkeit sein.?® Hohere Zuverlassigkeit meint dabei, dass das Netzwerk auch dann weiterar-
beiten kann, wenn einzelne Rechner ausfallen, es also keinen "single point of failure" gibt,
welcher zum Versagen des Gesamtsystems fiihren kdnnte.?° Weitere Starken sind beispiels-

weise die Unveranderbarkeit der Blockchain, deren Zensurresistenz sowie deren Transparenz,

26 vgl. zum Begriff der Blockchain auch Drescher, Blockchain Grundlagen, Pos. 755/3989 ff.

27 Vertiefend hinsichtlich Dezentralisierung bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 29 ff.

Vgl. vertiefend bei Drescher, Blockchain Grundlagen, Pos. 443/3989 ff.; vgl. zur standigen Verfligbarkeit bei
Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 25/230.

2 prescher, Blockchain Grundlagen, Pos. 458/3989.
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weil Transaktionen fiir jedermann einsehbar sind.3? Insbesondere die Unverdnderbarkeit ist
dabei die wohl wichtigste Eigenschaft einer Blockchain. Sie sorgt fiir die Integritat und die
Ubereinstimmung der Datenbestinde (iber eine Vielzahl an Knoten hinweg.3! Die systemim-
manente Unverdnderbarkeit sorgt dariiber hinaus dafiir, dass jedermann sich bei einer Uber-
prifung hierauf verlassen kann.3? Die genannten Aspekte kénnen jedoch auch Nachteile mit
sich bringen, wie beispielsweise einen erhdohten Koordinierungsaufwand oder eine héhere
Programmkomplexitdt, weswegen sie nicht durchgehend fir samtliche Anwendungsbereiche
von Datenbanken die beste Lésung sind.?3 Insofern gilt es im Einzelfall stets abzuwégen, ob
ein dezentrales System einem zentralen System (iberlegen ist oder ob sich ein entsprechendes

Problem uiber ein zentrales System leichter oder sinnvoller l6sen ldsst.3*

Als bislang wohl bekanntester Anwendungsbereich sind zunachst die in den Jahren nach dem
Start von Bitcoin immer zahlreicher aufgekommenen Kryptowdhrungen zu nennen. Diese stel-
len die erste Anwendung der Blockchain-Technologie dar, schopfen deren Potential gleich-
wohl noch lange nicht aus.3> Neben Bitcoin gibt es viele weitere Kryptowdhrungen, welche auf
zentralen Borsen wie Kraken, Binance oder Coinbase (sog. CEX, Centralized Exchange) oder
dezentralen Borsen (sog. DEX, Decentralized Exchange) wie Uniswap, Raydium oder
SundaeSwap gehandelt werden.3® Inwiefern der Begriff ,Wahrung” dabei passend ist, ist in
Anbetracht der volatilen Kurse und der fehlenden staatlichen Zahlungsmitteleigenschaft zu-

mindest diskutabel. Als Losung gegen volatile Kurse, welche sich aus der Spekulation mit den

30 Uberblick bei Hosp, Blockchain 2.0, S. 70/250 ff.; siehe auch Summers, Understanding Blockchain and Cryp-

tocurrencies, S. 23/230; vgl. zudem Brautigam/Kraul/Blocher, Internet of Things Rechtshandbuch, § 12 Rn.

16.; beispielsweise kdnnen Transaktionen auf der Ethereum Blockchain mittels etherscan.io Gberprift wer-

den, solscan.io bietet die gleiche Mdglichkeit fiir Solana usw.

Siegel in: Omlor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 3 Rn. 43.

Siegel in: Omlor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 3 Rn. 43.

33 vgl. vertiefend bei Drescher, Blockchain Grundlagen, Pos. 467/3989 ff.

34 Uberblick bei Hosp, Blockchain 2.0, S. 70/250 ff.; kritisch zur Blockchain-Technologie und pro zentrale Register
im Rechtsbereich vgl. Schuster, Cloud Crypto Land, S. 14 ff.

35 vgl. Bashir, Mastering Blockchain, S. 1 ff.

36 Eine DEX stellt eine Anwendung auf einer Blockchain dar. Viele Blockchains haben hierbei eigene DEXes. Fiir
Ethereum ist beispielsweise die DEX Uniswap zu nennen, fiir Solana Raydium oder SundaeSwap fiir Cardano.
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Kryptowdhrungen ergeben, haben sich sogenannte Stablecoins etabliert, welche einen dau-
erhaft stabilen Kurswert haben sollen.3” Auch wenn diese erste Anwendung der Blockchain-
Technologie in Form von Kryptowahrungen oftmals kritisch gesehen wird, hat sie doch das

Potential, billige, sichere und (fast) sofortige Transaktionen fiir jedermann zu ermdglichen.3®

Ein weiteres Beispiel fiir die Anwendung der Blockchain-Technologie kann sich in der Musik-
industrie finden. So konnte die Technologie zu einer fiir Musiker vorteilhafteren Situation fih-
ren, denn durch sie besteht das Potential, zwei wesentliche Probleme zu I6sen. Diese sind zum
einen das Fehlen von Informationen hinsichtlich Transaktionen, zum anderen Ineffizienzen im
Bereich der Zahlung von Lizenzgebiihren.3® Auch die Gamingbranche oder der Kunstmarkt
kénnen von der Technologie durch die Implementierung von NFTs profitieren.*® So kénnen in
Videospiele Inhalte implementiert werden, welche Spielern Gber die Konzepte "play to earn"
oder "play and earn" die Moglichkeit er6ffnen, durch das Spiel Geld zu verdienen oder digitale
Spielgegenstdnde zu veraufern. Kiinstler sind in der Lage, durch die Technologie ihre Kunst
als NFTs an digitalen Marktplatzen zu verkaufen und sodann auch bei Folgeverkaufen ihrer

Werke Uber sogenannte "resale royalties" entlohnt zu werden.

Weitere Anwendungsbereiche kdnnten sich — freilich nicht abschlielend — in den Bereichen
Treueprogramme (Miles & More etc.), Patente und Marken, Crowdfunding, Treuhander-
schaft, Schadensfallregulierungen in der Versicherungsbranche, 6ffentliche Register, Buchhal-

tung oder Logistik ergeben.*!

37 Stablecoins richten ihren Wert typischerweise am US-Dollar aus, Beispiele hierfiir sind Tether (USDT), USDC
oder Dai.

38 Hdrdle et al., Understanding Cryptocurrencies, S. 2.

39 Ausfiihrlich zur Heranziehung der Blockchain-Technologie in der Musikindustrie bei Sitonio/Nucciarelli, The
Impact of Blockchain on the Music Industry, S. 8 ff.

40 Ausfiihrlich bei Weber, Exploring Markets: Non-Fungible Tokens, S. 7 ff.

4 vergleiche jeweils fiir einen Uberblick bei Hosp, Blockchain 2.0, S. 87/250 ff.; vgl. auch Bashir, Mastering
Blockchain, S. 1.



2. Technische Grundlagen

Die Bitcoin-Blockchain kann als der Prototyp einer Blockchain gesehen werden und war und
ist das Vorbild fur viele weitere Blockchains. Die technische Funktionsweise lasst sich zwar
nicht auf samtliche Blockchain-Projekte vollstandig libertragen, gleichwohl gilt das Grundprin-
zip praktisch fur alle anderen Blockchains und es bestehen viele Gemeinsamkeiten. Die fol-

genden Ausfiihrungen beziehen sich daher auf die Bitcoin-Blockchain.

a. Peer-to-Peer-Netzwerk

Bei Bitcoin handelt es sich um ein sogenanntes Peer-to-Peer-Netzwerk. Ein Peer-to-Peer-Netz-
werk (kurz P2P) ist ein Computernetzwerk, an welchem die teilnehmenden Computer alle
gleichberechtigt sind, sprich es keine speziellen Knoten (Nodes) gibt und sich alle die Last des
Netzwerkdienstes teilen.*? Es gibt keine Server, keinen zentralisierten Dienst und keine Hie-
rarchie innerhalb des Netzwerks. Das Netzwerk ist dezentralisiert, offen und robust. Die er-
folgreichsten P2P-Techniken sind Blockchains wie Bitcoin und das Filesharing (iber Plattfor-

men wie das urspriingliche Napster und BitTorrent.*3

b. Nodes

Eine Node ist ein Rechner, welcher als Knotenpunkt im Bitcoin-Netzwerk dient. Dabei gibt es
im Bitcoin-Netzwerk verschiedene Arten von Nodes. Eine sogenannte Full Node Gbernimmt
vier Node-Funktionen: die Wallet-Node, die Miner-Node, die vollstandige Blockchain sowie

die Netwerk-Routing-Node.** Eine Full Node hilt dabei eine vollstindige und aktuelle Kopie

42 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 173/312; gleich meint insofern nicht, dass alle teilnehmenden Rechner

dieselbe Rechenkapazitat aufweisen, sondern dass sie den gleichen Status haben; vgl. auch Summers, Under-
standing Blockchain and Cryptocurrencies, S. 44/230 f.

43 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 173/312.

4 vgl. hierzu die Darstellung einer Full Node, Abbildung 8-1 bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 174/312
sowie 181/312 zu detaillierten Erlduterungen zu Full Nodes.
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der Blockchain bereit, im Gegensatz dazu halten sogenannte SPV-Nodes (SPV steht fiir Simpli-
fied Payment Verification) lediglich einen Teil der Blockchain vor.*> Grundsatzlich muss eine
Node also nicht jede Funktion erfiillen. So kénnen Mining-Nodes, welche fir die Erzeugung
neuer Blocke zustandig sind, Full Nodes sein, sie kbnnen aber auch eine "leichtgewichtige"
Node (light node) darstellen, welche nicht alle vier Node-Funktionen ibernimmt.*® Neue No-
des kdnnen geographisch unabhdngig am Netzwerk teilnehmen. Hierfur sucht eine neu ge-
startete Node mindestens eine bereits im Netzwerk verkniipfte Node und startet sodann ei-
nen sogenannten "Handshake", welcher (iber das Transmission Control Protocol (TCP) initiiert
wird.*” Weil Nodes im Netzwerk zu jeder Zeit kommen und gehen, findet im Anschluss eine
Verknipfung mit weiteren Peers statt, um so dauerhaft die Funktionsfahigkeit des Netzwerks

aufrechterhalten zu kénnen.*®

Sowohl Full Nodes als auch SPV-Nodes verifizieren neue Transaktionen auf der Blockchain.
Der Unterschied liegt vereinfacht gesagt darin, dass Full Nodes bei neuen Transaktionen die
komplette Blockchain durchgehen, SPV-Nodes hingegen prifen lediglich, wie viele Blocke

Uber einer fraglichen Transaktion liegen.*®

4 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 174/312, vgl. zudem vertiefend zu SPV-Nodes auf S. 184/312 ff.; vgl.
auch Voshmgir, Token Economy, S. 58/478 f.

4 Hijerzu vertiefend bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 174/312 ff., vgl. hier auch die Abbildung 8-2 mit

der Darstellung der verschiedenen Node-Arten und Abbildung 8-3 fiir die Netzwerkdarstellung; vgl. zudem zu

sogenannten Mining Pools bei Voshmgir, Token Economy, S. 58/478.

Vertiefend zur technischen Netzwerkerkundung neuer Nodes bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S.

178/312 ff.

Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 180/312; vgl. auch Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distrib-

uted Systems and Emerging Internet-Based Technologies, S. 285 f.

Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 186/312, fiir eine vollstandige Darstellung, wie Transaktionen durch

Full Nodes und SPV-Nodes verifiziert werden vgl. S. 181/312 ff. und S. 184/312 ff.

47

48

49
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c. Die Struktur der Blockchain

Die Datenstruktur einer Blockchain ist eine riickwarts verlinkte Liste von Transaktionen, wel-
che in Blécken geordnet werden.*® Die Blécke sind dabei in chronologischer Reihenfolge ver-
kettet.>! RegelmaRig wird eine Blockchain visuell so dargestellt, dass sich ein vertikaler Stapel
ergibt, die Kette also gewissermaRen einem Turm entspricht.>> Den Beginn stellt der soge-
nannte Genesis-Block dar.>® Ein jeweils vorheriger Block wird als Parent-Block des jeweils
nachfolgenden Child-Blocks bezeichnet.”* Insofern kénnen nachfolgende Blécke im Verlauf
auch als Grandchild-Blocks im Verhaltnis zu den jeweiligen Grandparent-Blocks bezeichnet

werden.

Jeder Block wird liber einen sogenannten Hash identifiziert, welcher im Falle von Bitcoin Gber
den SHA256-Algorithmus aus dem Block-Header erzeugt wird.>> SHA steht dabei fiir Secure
Hash Algorithm. Es gibt diverse SHAs, welche verschiedene Grade an Sicherheit bieten.>® Die
am meisten genutzten SHAs sind SHA256 und SHA512.% Der Hash wird durch eine Hashfunk-
tion erzeugt. Dabei handelt es sich um eine Abbildungsvorschrift, welche einem beliebigen
Input ("Bit-String") ein eindeutiges Datenpaket mit der festen Ldnge n ("n-Bit-String“) zuord-
net.>® Ein sehr vereinfachtes Beispiel einer Hashfunktion ist die Quersumme.>® Die Quer-
summe von 12 ist 3, die Quersumme von 13 ist 4. Eine Hashfunktion des Typs SHA256 hat
dabei folgende wichtige Eigenschaften: sie ist (1) leicht berechenbar, (2) praktisch unumkehr-

bar, was bedeutet, dass der Output keine Aussagen Uber den Input liefert, es sei denn, man

50 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 197/312.

51 Leupold/Wiebe/Glossner/Baur/Briigmann/Sedimeir/Urbach, IT-Recht, Teil 16.1 Rn. 11.

52 Virtuelle Darstellung bei https://symphony.iohk.io/.

Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 404; Im Falle von

Bitcoin wurde der Genesis-Block 2009 erzeugt, vgl. vertiefend dazu Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S.

200/312 ff.

54 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 197/312.

55 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 197/312; vertiefend zum Hashing vgl. auch Summers, Understanding

Blockchain and Cryptocurrencies, S. 28/230 ff.

Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies,

S. 278.

Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies,

S. 278, vgl. hier auch vertiefend bzgl. weiterer Varianten von SHAs.

58 Leupold/Wiebe/Glossner/Baur/Briigmann/Sedimeir/Urbach, 1T-Recht, Teil 16.1 Rn. 12; vgl. auch Drescher,
Blockchain Grundlagen, Pos. 1278/3989 ff.

5 Kaulartz, CR 2016, 474, 475.

53

56

57
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kennt den Input, und (3) kollisionsresistent, was bedeutet, dass zwei verschiedene Inputs mit
extrem hoher Wahrscheinlichkeit zwei unterschiedliche Outputs liefern.®® Ein Child-Block re-
ferenziert immer auch den Hash seines Parent-Blocks, womit die daraus folgende Verkniip-
fung einer lange Kette an Blocken das zentrale Sicherheitselement darstellt.®* Denn wenn man
einen Parent-Block in irgendeiner Art und Weise dndern wiirde, wiirde dies dazu fiihren, dass
der Child-Block nicht mehr als gliltig angesehen werden wiirde, sodann ware auch der Grand-
child-Block betroffen und so weiter.®? Daher gilt: je weiter ein Block zuriickliegt, desto schwie-
riger ist es, diesen zu andern, da sodann auch die komplette restliche Kette gedndert werden

musste.

Die Struktur eines einzelnen Blocks besteht aus einem Block-Header sowie einer Liste an
Transaktionen.®3 Im Falle der Bitcoin-Blockchain enthilt ein Block durchschnittlich mehr als
500 Transaktionen, wobei eine Transaktion mindestens 250 Byte groR ist.5 Der 80 Byte groRe
Block-Header besteht aus drei Metadatengruppen: (1) zunachst einem Verweis auf den Hash
des vorherigen Blocks, (2) sodann Metadaten namens Difficulty (Target), Timestamp und
Nonce (steht fiir "number used only once") sowie (3) schlussendlich eine sogenannte Merkle-

Root, eine Datenstruktur, welche alle Transaktionen des Blocks effizient zusammenfasst.®>

Im Falle von Bitcoin ist der sogenannte Genesis-Block der erste Block der Blockchain und damit
der Urahn aller weiteren Blécke.®® Dieser Block ist fest in die Bitcoin-Clientsoftware integriert,
sodass jede Node diesen Block bzw. dessen Hash "kennt".®” Beginnend mit diesem Block hal-

ten Full Nodes jeweils eine lokale Kopie der Blockchain vor, welche laufend aktualisiert wird,

80 Leupold/Wiebe/Glossner/Baur/Briigmann/Sedimeir/Urbach, IT-Recht, Teil 16.1 Rn. 12, vgl. hier insbesondere
auch vertiefend zur Kollisionsresistenz; vgl. auch Drescher, Blockchain Grundlagen, Pos. 1278/3989 ff.

61 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 197/312 f.

62 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 197/312.

8 Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 403; Antonopoulos,
Bitcoin & Blockchain, S. 198/312; Fill/Meier/Fill et. al., Blockchain, S. 33 f./513.

64 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 198/312.

85 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 198/312 f.; Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Dis-
tributed Ledger Technology, S. 403, vgl. hier auch Abbildung 8.5.

% Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 200/312.

57 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 200/312 f., vgl. hier auch die Hashkennung des Genesis-Blocks sowie
die Geschichte zu dessen versteckter Nachricht.
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wenn neue Blocke die Blockchain erweitern.?® Eine Node validiert dabei einen neuen Block

und verlinkt sodann den neuen Block mittels Mining mit der restlichen Kette.®°

Jeder Block enthilt Gber einen Merkle Tree eine Zusammenfassung aller Transaktionen.”®
Merkle Trees sind eine Datenstruktur, welche auf Ralph Merkle zurtickgeht.”! Sie werden auch
als bindrer Hashbaum bezeichnet und fungieren letztlich als eine Art digitaler Fingerabdruck
der Transaktionen eines Blocks.”? Der Endpunkt eines Merkle Trees wird auch als Merkle Root
bezeichnet.”? Gerade bei SPV-Nodes werden Merkle Trees ausgiebig genutzt, weil so eine Va-

lidierung eines Blocks moglich ist, ohne jedoch alle Transaktionen separat priifen zu missen.”*

d. Mining und Minting

Der Begriff des Minings (zu Deutsch: schiirfen) ist fiir die Bedeutung des Vorgangs irrefiihrend
und gewissermalien unpassend gewahlt. Beim Mining handelt es sich um jenen Mechanismus,
der die Transaktionen validiert und verrechnet.” Im Falle von Bitcoin sichert das Mining das
Bitcoin-System ab, indem es (iber die Bildung eines netzwerkweiten Konsenses ohne zentrale
Autoritat einen dezentralen Sicherheitsmechanismus bietet.”® Damit dieser Vorgang seinem
Primarzweck dienend erfiillt wird, besteht ein Anreizsystem, welches den Minern eine Beloh-

nung in Form von Bitcoins zukommen ldsst. Diese Belohnung — gewissermal3en der Sekundar-

%8 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 201/312.

8 Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 44/230; Fill/Meier/Fill et. al., Blockchain, S. 34
f./513; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 201/312, vgl. hier auch das Praxisbeispiel.

70 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 202/312, vgl. auch die Abbildung 9-2 eines Merkle Trees mit Merkle
Root auf S. 204/312, vgl. zur Effektivitat von Merkle Trees bei steigender Datenmenge auf S. 208/312.

7L Merkle, A digital structure based on a conventional encryption function, S. 1 ff.

72 summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 36/230 f.; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain,
S. 204/312, vgl. auch vertiefend zum Aufbau und den technischen Details von Merkle Root und Merkle Tree
S. 202/312 ff.

73 Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 36/230; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S.
204/312; teilweise auch als "hash root" bezeichnet, vgl. Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distrib-
uted Systems and Emerging Internet-Based Technologies, S. 279.

74 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 208/312.

7> Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 215/312; Alsindi/Lotti, Mining, S. 2.

76 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 215/312.
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zweck — hat zwei Komponenten: die Miner erhalten zum einen neue Bitcoins mit der Erzeu-
gung neuer Blécke, zum anderen kénnen fiir die Transaktionen eines Blocks freiwillige Gebiih-
ren hinzukommen, welche an den jeweils erfolgreichen Miner ausbezahlt werden.”” Mining
erzeugt die nativen Token einer Blockchain, welche regelmaRig auch als Coin, Kryptowahrung
oder Currency Token bezeichnet werden.”® Beispiele neben Bitcoin fiir die Bitcoin-Blockchain
sind die nativen Token Ether fur die Ethereum-Blockchain oder Sol fiir die Solana-Blockchain.
Im Falle von Bitcoin halbiert sich die Belohnung alle 210.000 Blocke, was bei der Erzeugung
eines Blocks alle 10 Minuten zu einer Halbierung nach ca. 4 Jahren flihrt und deren Ende bei
einer Gesamtanzahl aller Bitcoins von 2.099.999.998 im Jahr 2140 eintreten wird.”® Anschlie-

Rend werden nur noch Transaktionsgebiihren ausgeschittet.

Waéhrend beim Mining die nativen Token einer Blockchain automatisiert nach festgelegten
Regeln erzeugt werden, kdnnen lber das sogenannte Minting (zu Deutsch: pragen) nach Be-
lieben nicht native Token erzeugt werden.®° Minting ist nur auf Blockchains méglich, welche
wie Ethereum zu Smart Contracts fahig bzw. Turing-complete sind.8! Das Minting erlaubt die
Erstellung von fungiblen Token sowie von nicht fungiblen Token, den sogenannten Non-fun-

gible Tokens bzw. NFTs.8?

77 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 215/312.

78 Bashir, Mastering Blockchain, S. 473; die nativen Token werden auch Protocol Token genannt.

7S Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 216/312 f., vgl. hier auch Abbildung 10.1 fiir die Ausgaberate; vgl. auch
Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies,
S. 287.

80 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3278.

81 ygl. fir Ethereum bei Sunyaev, Internet Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-
Based Technologies, S. 290.

82 vgl. zur Differenzierung bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 473 f.
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e. Konsens

Weil es im Blockchain-Netzwerk aufgrund der elementaren Eigenschaft der Dezentralisierung
keine zentrale Autoritat gibt, welche die Transaktionen validiert und verrechnet, bedarf es
eines Prozesses, welcher sicherstellt, dass man sich auf die gebuchten Transaktionen verlas-
sen kann. Dessen Ergebnis nennt sich Konsens. Es wird eine Einigung zwischen misstrauischen

Nodes tber den endgiiltigen Zustand der Daten erzielt.®3

Im Falle von Bitcoin wird der Konsens durch vier Teilprozesse sichergestellt, wobei die Punkte
(1) und (3) dabei zusammenfallen: (1) jede Transaktion wird durch jede Full Node basierend
auf einer umfassenden Liste an Kriterien unabhangig verifiziert, (2) die Transaktionen werden
durch Mining-Nodes unabhangig zusammengefasst und mit einer erwiesenen Berechnung des
Proof-of-Work-Algorithmus gekoppelt, (3) jede Node verifiziert unabhangig voneinander je-
den neuen Block und flgt diesen der Kette an und (4) jede Node wahlt unabhéngig die Chain
mit der hochsten kumulierten Blockhdhe, welche durch Proof-of-Work (PoW) erwiesen

wurde.®*

Wesentlicher Kern ist hierbei der sogenannte Proof-of-Work-Algorithmus. Dieser wird fiir das
Mining eines neuen Blocks herangezogen, indem eine "Rechenaufgabe" gel6st werden muss.
Jede (Mining) Node kann an diesem erlaubnisfreien Prozess teilnehmen.?> Dabei wird mit Hilfe
der SHA256-Hashfunktion der Block-Header so lange wiederholt gehasht, bis er mit einem so-
genannten Target, einem Zielhashwert, Gibereinstimmt bzw. das Target unterschritten wird.2®
Das Ergebnis der Hashfunktion kann nicht im Voraus bestimmt werden, vielmehr miissen die

Eingaben so lange wiederholt werden, bis das Target zufillig erreicht wird.?’ Hierfur ist die

8 Bashir, Mastering Blockchain, S. 18, vgl. hier auch vertiefend zur Thematik des Konsenses auf S. 119 ff.; vgl.
auch Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 114/230.

84 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 220/312 ff., vgl. hier vertiefend die umfangreichen Ausfiihrungen zu
den technischen Details der unabhéngigen Verifikationen; vgl. zur Validierung von Transaktionen auch Bashir,
Mastering Blockchain, S. 166.

8  Alsindi/Lotti, Mining, S. 2; Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology,
S. 405.

8 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 230/312; vgl. hierzu die Darstellung bei Liu et al. in: Intelligent Internet
of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 407.

87 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 230/312, vgl. hier auch im Detail mit Praxisbeispielen; Liu et al. in:
Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 405.
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Nonce essenziell. Erst deren willkiirliche Anderung in einem neuen potentiellen Block erlaubt
es, dass das Target erreicht wird.® Ein sehr vereinfachtes Beispiel ist ein Wiirfelspiel. So kann
das erste Target dergestalt aussehen, dass mit zwei Wiirfeln eine Zwolf oder geringer als Tar-
get gewirfelt werden muss, anschlieRend eine EIf oder geringer und so weiter.8° Weil im Falle
der Hashfunktion ein einmal dargelegtes Ergebnis durch die erneute Durchfiihrung der Ein-
gabe immer wieder wiederholt werden kann, kann durch die gefundene Nonce als Eingabe-
wert (Proof) bewiesen werden, dass die hierfir notige Arbeit (Work) geleistet wurde und die
von einem Target vorgegebene Schwierigkeit gemeistert wurde.®® AnschlieBend kann dieses
Ergebnis von jedem unabhangig verifiziert werden. Der Mining-Prozess findet grundsatzlich

dauerhaft und ohne Unterbrechung statt.*?

Im Regelfall wird die Blockchain an jenem Block weitergefiihrt, welcher zuerst neu geschiirft
wird. Es gilt die "longest chain rule", sprich: es ist die langste zusammenhdngende Kette an
Blocken fortzufiihren, wobei es auf die meiste kumulierte Arbeit im Rahmen des Proof-of-
Work ankommt.%? Dabei kann es zu sogenannten Forks kommen. Eine solche Fork tritt dann
auf, wenn zwei Anwarterbldcke durch mehr oder weniger gleichzeitige Losung des PoW da-
rum konkurrieren, den Fortsatz fur die langste Blockchain zu bilden.®3 An welcher Stelle eine
Blockchain in diesen Fallen endgiiltig weitergefiihrt wird, entscheidet sich nach dem Schiirfen
weiterer Blécke und der Geschwindigkeit, in welcher Nodes die Fortfiihrung verifizieren.®* In
Ausnahmefillen kann es auch zu sogenannten Hard Forks kommen. In diesen Féllen spaltet
sich das Netzwerk in zwei voneinander unabhingige Chains auf, weil es zu einer Anderung der

Konsensregeln kommt.?® Dies kann durch einen Bug oder aber durch eine bewusste Anderung

88 | ewis, The Basics of Bitcoins and Blockchains, S. 165/399.

8 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 232/312.

% Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 233/312; Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distrib-
uted Ledger Technology, S. 405; vertiefend zur notwendigen Rechenleistung mit fortschreitender Existenz
der Blockchain vgl. bei Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 116/230.

9 lju et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 405. Ausnahmsweise
kann es zu Downtimes des Netzwerks kommen, dann findet kein Mining-Prozess statt.

%2 lewis, The Basics of Bitcoins and Blockchains, S. 175/399.

% Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 243/312 ff., vgl. hier vertiefend zu Forks und deren Folgen.

% Vgl. zu diesem Prozess bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 244/312 ff.

% Vgl. vertiefend zu Hard Forks bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 260/312 ff.
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in Folge einer Koordination aller Teilnehmer erfolgen.’® Beispielsweise gab es bei Bitcoin und

Ethereum Hard Forks, deren Resultate Bitcoin Cash bzw. Ethereum Classic waren.®’

Proof-of-Work ist jedoch nicht das einzige Modell, welches fir den Konsens herangezogen
werden kann.?® So erfolgte beispielsweise am 15. September 2022 fiir Ethereum nach Absol-
vierung des Upgrades 2.0 der Wechsel von Proof-of-Work auf das sogenannte Proof-of-Stake-
Modell.?° Ein solcher Wechsel des Konsensmodells ist méglich und kann unter Umstinden
auch férderlich sein.® Proof-of-Stake basiert auf der Idee, dass eine verifizierende Node ei-
nen solch ausreichenden Einsatz (Stake) in das System gesteckt hat, dass jeder boswillige Ver-
such einer Sabotage des Systems sich nicht rechnen wiirde.'%! Die Griinde fur den Wechsel
bei Ethereum sind dabei vielschichtig. So kdnnen durch den Wechsel beispielsweise die hohen
Transaktionsgebiihren, die sogenannten "Gas Fees", verringert und der notwendige Energie-
bedarf, welchen PoW mit sich bringt, reduziert werden.%?2 Neben Proof-of-Work und Proof-
of-Stake gibt es beispielsweise noch Proof-of-Authority, Delegated-Proof-of-Stake, Proof-of-

Deposit oder Proof-of-Activity.13

%  Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 260/312.

97 Voshmgir, Token Economy, S. 64/478.

% vgl. vertiefend bei Voshmgir, Token Economy, S. 73/478 ff.

% vgl. Vélkle, MMR 2021, 539, 539 f.; siehe dazu zudem Duggan, What Is Ethereum 2.0? Understanding The
Ethereum Merge, abrufbar unter https://www.forbes.com/advisor/investing/cryptocurrency/what-is-
ethereum-2-merge/.

Vgl, vertiefend zur Anderung der Konsensregeln bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 259/312 ff.

Vgl. Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 117/230.

102 vlkle, MMR 2021, 539, 540 mwN; vgl. zur Kritik an PoW auch Alsindi/Lotti, Mining, S. 6 mwN; 6konomische
Einordnung auch bei Leupold/Wiebe/Glossner/Baur/Briigmann/SedImeir/Urbach, IT-Recht, Teil 16.1 Rn. 33
ff.

Nicht abschliefend, vgl. im Detail bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 148 ff.; vgl. auch Summers, Under-
standing Blockchain and Cryptocurrencies, S. 118/230 f.; vgl. auch Brautigam/Kraul/Blocher, Internet of
Things Rechtshandbuch, § 12 Rn. 38 ff.

100

101

103
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f. Transaktionen

Transaktionen stellen den wichtigsten Teil einer Blockchain dar, gewissermaRRen deren
Kern.®* Alle Elemente einer Blockchain sollen sicherstellen, dass Transaktionen angelegt, pro-
pagiert, validiert und der Blockchain in einem Block hinzugefiigt werden.1% Eine Transaktion
kann dabei als Transfer von Werten zwischen Teilnehmern des Blockchain-Netzwerks definiert
werden.1% Die in einer Transaktion enthaltenen Daten sind regelmaRig die Transaktions-ID,

Input und Output.t0?

Am Beispiel von Bitcoin geht der Ablauf einer Transaktion dabei in folgenden Schritten von-

statten:108

1. Ein Nutzer leitet Gber seine Wallet-Applikation eine Transaktion ein bzw. libertragt einen
Wert, liber welchen er verfiigen kann

2. Die Wallet-Software signiert die Transaktion mit dem Private-Key des Nutzers.

3. Die Transaktion wird an das Bitcoin-Netzwerk libertragen.

4. Mining Nodes verifizieren und inkludieren die Transaktion in den nichsten Block;% der
Mining-Prozess wird durchgefiihrt.

5. Die Wallet-Applikation des Empfangers zeigt dessen neuen "Kontostand" an, nach regel-
maRig drei bis spatestens sechs weiteren Blockbildungen kann eine Transaktion als final

angesehen werden .10

104 vg|. Bashir, Mastering Blockchain, S. 163; vgl. fiir einen vereinfachenden Uberblick zu Transaktionen auch
Drescher, Blockchain Grundlagen, Pos. 1170/3989 ff.

105 50 bzgl. Bitcoin Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 119/312.

106 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 119/312.

107 Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 403, vgl. hier Abbild-
ung 8.4. Fir den Input werden Typ, Menge und der Schlissel des Senders erfasst, flir den Output ebenfalls
Typ und Menge sowie der Schlissel des Empfangers.

108 Nach dem "transaction lifecycle" bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 165 f.; vgl. auch Liu et al. in: Intelligent
Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 402; vgl. auch Sunyaev, Internet Computing:
Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies, S. 286.

109 RegelmiRig werden mehrere validierte Transaktionen zunéchst in einem sogenannten Mem-Pool zusammen-
gefasst, welcher als temporarer Speicher fiir Transaktionen dient, vgl. Sunyaev, Internet Computing: Princip-
les of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies, S. 286.

110 vg|. dazu auch Lewis, The Basics of Bitcoins and Blockchains, S. 177/399.
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Im Bitcoin-System werden Transaktionen tGber Transaktions-Inputs und Transaktions-Outputs,
auch UTXOs (Unspent Transaction Output) genannt, durchgefiihrt.}!! Vereinfacht gesagt gibt
ein Input einen vormals erzeugten Output aus, der UTXO wird verbraucht.?'? Aus technischer
Sicht ist die Anzeige eines Kontostands in einer Wallet-Applikation nur ein nutzerfreundliches
Konzept, um dem Nutzer die Summe seiner einlésbaren UTXOs darzustellen.'3 Ein vereinfach-
tes Beispiel fuir das Prinzip ist die Bargeldzahlung eines Produkts im Wert von 1,50 EUR.!'4 Das
Produkt kann beispielsweise mit einer 1-Euro-Miinze sowie einer 50-Cent-Miinze bezahlt wer-
den, moglich ist aber auch eine Aufteilung in sechs 20-Cent-Miinzen und drei 10-Cent-Mdin-
zen. Sofern man keine passenden Miinzen hat, kann auch mit einem 5-Euro-Schein gezahlt
werden, was dann zu einem Wechselgeld in Héhe von 3,50 EUR fiihrt. Nach diesem System
muss auch eine Bitcoin-Transaktion durchgefiihrt werden, ein Nutzer kann nur diejenigen
UTXOs nutzen, die er zur Verfigung hat.''> Transaktions-Inputs identifizieren, welcher oder
welche UTXOs eingeldst wurden und weisen Uber ein Unlocking-Skript die Inhaberschaft

nach.116

Transaktionen werden mit digitalen Signaturen signiert.'’ Bitcoin und eine Vielzahl weiterer
Blockchains nutzen fir die Signaturen den sogenannten Elliptic Curve Digital Signature Algo-
rithm, kurz ECDSA.'*® Die Signatur dient dabei drei wesentlichen Zwecken: (1) sie beweist,
dass der Inhaber des Private Keys die Transaktion bzw. die Verschiebung der Werte autori-
siert hat, (2) durch die Signatur ist die Autorisierung nicht abzustreiten und (3) wird dadurch

sichergestellt, dass eine Manipulation durch Dritte ausgeschlossen werden kann.'*® Neben

111 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 121/312; Bashir, Mastering Blockchain, S. 169 f.; Sunyaev, Internet
Computing: Principles of Distributed Systems and Emerging Internet-Based Technologies, S. 286; Lewis, The
Basics of Bitcoins and Blockchains, S. 178/399 ff.; Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies,
S. 97/230.

112 Bashir, Mastering Blockchain, S. 169.

113 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 121/312, die UTXOs kénnen dabei (iber Hunderte von Transaktionen
und Blocke verteilt sein.

114 vgl. insofern das Beispiel bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 122/312.

115 vgl. vertiefend hierzu bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 121/312 ff.

116 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 125/312.

117 Genau genommen wird sogar jeder Transaktions-Input unabhangig signiert, vgl. Antonopoulos, Bitcoin &
Blockchain, S. 140/312; Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 76/230 f.

118 symmers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 78/230 ff., hier auch mathematische Darstel-
lungen; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 140/312, zur Mathematik dahinter vgl. auf 145/312.

119 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 140/312.
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einfachen Signaturen konnen auch sogenannte Multisignaturen genutzt werden, bei welchen

mehrere Nutzer Transaktionen signieren kénnen bzw. missen.2°

Fir die Transaktionen fallen regelmafig Geblhren an, sogenannte Transaction Fees bzw. Gas
Fees, welche je nach Blockchain unterschiedlich hoch sind.'?! Beispielsweise sind die Gas Fees
der Solana-Blockchain sehr gering, wahrend die Gas Fees bei Ethereum verhaltnismaRig hoch
sind.’22 Im Falle von Bitcoin sind die Geblihren keine Pflicht und es werden letztlich auch
Transaktionen bedacht, fiir welche keine Gebilhren gezahlt werden, doch erhdhen sie die

Verarbeitungsprioritat der jeweiligen Transaktion signifikant.?3

Neben den normalen Transaktionen bestehen noch sogenannte Coinbase-Transaktionen.
Diese Transaktionen dienen der Erstellung neuer Coins und werden von Minern als erste
Transaktion eines Blocks erzeugt.'** Coinbase-Transaktionen verbrauchen keine UTXOs als
Input und erzeugen durch die sogenannte Coinbase neue Coins, welche sich der Miner an

jede beliebige Wallet-Adresse senden lassen kann.'?>

g. Adressen und Schliissel

Die Inhaberschaft an Kryptowerten wird mittels digitaler Schlissel geregelt.'? Digitale Schlis-
sel treten dabei paarweise auf. Ein Schliisselpaar besteht aus einem Private Key und einem

Public Key, wobei der Private Key geheim und der Public Key 6ffentlich ist. Insofern kann ein

1

N

0 Vertiefend bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 85/312.

121 ygl. grundsétzlich bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 166 f.; beispielsweise werden Gas Fees im Ethereum-
Netzwerk in der Einheit Gwei angegeben. Deren Hohe kann Uber einen sogenannten Gas Tracker ermittelt
werden, https://etherscan.io/gastracker; zur Berechnung bei Bitcoin vgl. Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain,
S.129/312.

122 ygl. www.solana.com fiir die Kosten der Gas Fees in USD; zudem Vélkle, MMR 2021, 539, 540 zu Ethereum
vor dem Update 2.0.

123 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 129/312.

124 Bashir, Mastering Blockchain, S. 164 f.

125 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 224/312.

126 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 57/312, hier wird exemplarisch auf Bitcoin-Adressen eingegangen, das

Prinzip lasst sich jedoch auch auf andere Blockchains wie Ethereum oder Solana Ubertragen, weswegen hier

der Begriff Blockchain-Adresse genutzt wird.
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Vergleich zu einem Bankkonto gezogen werden. Die Kontonummer ist gewissermalen offent-
lich, die zugehorige PIN geheim. Das Schllsselpaar wird in der Wallet eines Nutzers gespei-
chert und verwaltet.!?” Der Private Key ist sodann auch fiir die digitale Signatur erforderlich,
denn aus diesem l3sst sich die Signatur erzeugen um eine Transaktion ausfiihren zu kénnen.!?8
Teilweise wird die Signatur daher auch als "Witness" (zu Deutsch: Zeuge) bezeichnet, die Wit-
ness-Daten bezeugen die Inhaberschaft an den (ibertragenen Werten.'?° Im Zahlungs- bzw.
Ubertragungsabschnitt einer Transaktion wird sodann der Public Key durch eine regelmiRig
aus diesem durch Hashing erzeugte Blockchain-Adresse reprasentiert, an welche letztlich die

Werte versendet werden.130

Um die Sicherheit des Schlisselpaares gewahrleisten zu konnen, wird auf die Kryptographie
zurlickgegriffen. Der Begriff der Kryptographie stammt aus dem Altgriechischen und setzt sich
aus den Wortern "kryptds" (zu Deutsch: verborgen) und "grdphein" (zu Deutsch: schreiben)
zusammen.'3! Historisch bedeutet Kryptografie Geheimsprache, gemeint ist eine verdeckte
Kommunikation durch Verschlisselung.'3? Mittels unumkehrbarer mathematischer Funktio-
nen, konkret diskreter Exponentialfunktionen oder Punktmultiplikation bei elliptischen Kur-
ven, kann eine Berechnung in eine Richtung sehr leicht erfolgen, wohingegen eine Berechnung
in die andere Richtung nahezu unméglich ist.133 Dieser Umstand wird zur Schaffung des Schliis-
selpaares genutzt. Beruht der kryptographische Algorithmus auf einer elliptischen Kurve, so
ist der Private Key eine zufallig ausgewahlte Zahl, welche sodann zur Erzeugung eines Public

Keys mittels Skalarmultiplikation herangezogen werden kann.'34 Wihrend die Berechnung des

127 suymmers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 87/230 f.; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain,
S. 58/312 f., insofern ist es auch moglich, lediglich den Private Key zu sichern, denn der Public Key lasst sich
aus dem Private Key berechnen.

128 summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 87/230; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S.
57/312.

129 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 57/312.

130 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 58/312, nur ausnahmsweise reprisentiert eine Adresse keinen Public
Key, z.B. bei Skripten.

131 vgl. dazu Gemoll, Griechisch-deutsches Schul- und Handwérterbuch.

132 ygl. dazu https://www.spektrum.de/lexikon/mathematik/kryptographie/5657.

133 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 58/312, dies wird auch als asymmetrische Kryptographie bezeichnet,
vgl. S. 62/312, vgl. hier zudem die Abbildung 4-2 einer elliptischen Kurve.

134 vgl. hierzu vertiefend bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 59/312, vgl. zur Auswahl bzw. der Generie-
rung der Zahl fir den Private Key im Detail auf S. 60/312 ff., vgl. zur Generierung des Public Keys S. 65/312.
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Public Keys aus dem Private Key einfach ist, ist die umgekehrte Berechnung des Private Keys
aus dem Public Key nahezu unméglich.'3> Der Public Key wiederum wird mithilfe einer Hash-
funktion genutzt, um die Blockchain-Adresse zu erstellen.3® Hieraus wird deutlich, dass der
Private Key sowie die Kontrolle dartber von zentraler Bedeutung ist. Wer den Private Key kon-
trolliert bzw. von diesem Kenntnis hat, kann auch die damit verbundenen Kryptowerte kon-
trollieren. Bei einem Verlust des Private Keys kann dieser nicht wiederhergestellt werden, ent-
sprechend sind verbundene Kryptowerte fiir immer verloren.'3” Daher ist eine Sicherung des

Private Keys fiir den Nutzer zwingend notwendig.

Die aus dem Public Key gewonnene Blockchain-Adresse ist jene Adresse, welche jedermann
mitgeteilt werden kann, um von diesem Transaktionen empfangen zu kénnen.’®® Nach dem
,Hashen” des Public Keys wird eine weitere Codierung vorgenommen. Blockchain-Adressen
werden regelmaRig mit "Base58Check" codiert.!3° Dabei handelt es sich um ein textbasiertes
Format zur Bindrcodierung, welches zur Fehlervermeidung durch Menschen eine Reduzierung
von Base64 darstellt. Bei Base64 werden 26 Klein- und 26 GroBbuchstaben, 10 Ziffern und die
Zeichen "+" (Plus) und "/" (Slash) verwendet.'*® Weil es insofern aber regelmaRig zu Verwechs-
lungen bei den Zeichen 0 (Ziffer 0), O (groRRes O), | (kleines L), | (das grofRe I) kommt, verzichtet

Base58 auf diese vier Zeichen sowie auf "+" und "/".141

Im Ergebnis kommen damit bei einer Blockchain-Adresse regelmaRig nur diese 58 Zeichen zur

Verwendung:

135 Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 88/230; vgl. auch Antonopoulos, Bitcoin &
Blockchain, S. 62/312.

136 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 59/312 in Bezug auf Bitcoin-Adressen, vgl. dazu vertiefend auf S.
67/312; Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 88/230.

137 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 60/312.

138 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 67/312; Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S.
88/230.

139 Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 88/230; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S.
69/312, vgl. auch Abbildung 4-5 fir eine grafische Darstellung des Umwandlungsprozesses einer Blockchain-
Adresse aus dem Public Key. Vertiefend zur Decodierung von Base58 vgl. ab S. 74/312.

140 symmers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 88/230; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S.
69/312.

141 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 69/312.
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123456789ABCDEFGHIKLMNPQRSTUVWXYZabcdefghijkmnopgrstuvwxyz

Je nach Blockchain wird zudem ein unterschiedliches Prafix genutzt. So starten beispielsweise
reguldre Bitcoin-Adressen immer mit der Ziffer "1", Ethereum-Adressen immer mit dem Prafix
"Ox" oder Ripple-Adressen immer mit dem Kleinbuchstaben "r". Neben reguldren Blockchain-
Adressen existieren noch weitere Formen von Adressen. Beispielsweise gibt es fiir Bitcoin so-
genannte Pay-to-Script-Hash-Adressen (P2SH-Adressen), deren Préafix 3 ist und welche den
Empfanger nicht mittels eines Public Keys festlegen, sondern tiber einen Hash auf ein Script.14?
Bei Multisignatur-Adressen muss eine Transaktion via Multisignatur signiert werden, sprich es
ist notwendig, dass mehrere Nutzer eine Transaktion mit ihren Private Keys signieren.143
SchlielRlich gibt es noch sogenannte Vanity-Adressen. Dabei handelt es sich um Adressen, wel-
che nach dem Préfix fiir Menschen lesbare Worte wie "Kids" oder "Love" enthalten.}* Solche
Adressen konnen beispielsweise fiir Hilfsorganisationen interessant sein, weil hierdurch Ad-

ressen wie "1HelpXYZ123..." etc. generiert werden kdnnen.

h. Wallet-Technologie

Der Begriff "Wallet" ist im Grunde genommen eine eher unpassende Bezeichnung fiir das, was
damit beschrieben werden soll. Das englische Wort "Wallet" bedeutet Geldborse. Diese Be-
zeichnung suggeriert daher gerade fiir neue Nutzer, dass man in einer Wallet seine Krypto-
werte wie Bitcoin, Ether oder Ripple aufbewahrt, vergleichbar zur Aufbewahrung von Geld-
scheinen und Miinzen in einer echten Geldbérse. Allerdings bewahrt man in einer Wallet
keine Kryptowerte auf. Unter einer Wallet versteht man eine Anwendung, welche zur Spei-
cherung und Verwaltung der Schlissel eines Nutzers verwendet wird.*> RegelmaRig generiert

eine Wallet ein Schliisselpaar bei ihrer ersten Nutzung.}*® Die Kryptowerte liegen zu keinem

142 yertiefend dazu Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 84/312.

143 vertiefend dazu Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 85/312.

144 vertiefend dazu Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 85/312 ff., vgl. hier auch Details zur Generierung von
Vanity-Adressen.

145 Ssymmers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 87/230; Voshmgir, Token Economy,
S. 100/478; Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 95/312.

146 Voshmgir, Token Economy, S. 100/478.
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Zeitpunkt in der Wallet, vielmehr befinden diese sich auf der Blockchain, mittels einer Wallet
und der dazugehdrenden Schliissel kdnnen diese kontrolliert werden. Insofern ware die Be-

zeichnung als Key Ring bzw. Schlisselbund sinnvoller.'4’

Im Wesentlichen gibt es zwei Grundarten von Wallets. Zum einen nichtdeterministische Wal-
lets, zum anderen deterministische Wallets.**® Bei nichtdeterministischen Wallets wird jeder
Schlussel aus einer Zufallszahl generiert, sodass zwischen den Schlisseln keinerlei Beziehung
besteht.!*° Teilweise wird dies auch als "Just a Bunch of Key" Wallets bezeichnet.'*° Bei deter-
ministischen Wallets hingegen werden alle Schliissel aus einem Master-Schliissel, dem soge-
nannten Seed, abgeleitet und sind entsprechend nicht unabhingig voneinander.>! Regelmai-
Rig erfolgt die Ableitung der Schliissel Gber eine Baumstruktur, weswegen auch von hierar-
chisch deterministischen Wallets (HD-Wallets) gesprochen wird.>? Nichtdeterministische
Schliissel haben sich dabei als unsicher und wenig praktikabel erwiesen, weil fir diese Wallets
eine Sicherung und Verwaltung von einer Vielzahl an unterschiedlichen Schliisseln notig ist.
Dies kann beispielsweise leichter zu Verlusten fiihren, auch eine Ubertragung der Schliissel ist

weit aufwendiger.’>3 Daher haben sich deterministische Wallets zum Standard entwickelt.*>*

Bei deterministischen Wallets wird ein zufalliger Seed-Wert generiert, aus welchem Private
Keys als sogenannte Child-Keys abgeleitet werden kénnen, aus welchen wiederum Grand-
child-Keys abgeleitet werden kdnnen und so weiter.'>> RegelméaRig werden die Seeds tber
einen sogenannten mnemonischen Seed, einer Reihe von englischen Wértern, erzeugt.'*® Dies
wird auch als Seed Phrase bezeichnet und bietet den Vorteil, dass es flir Menschen leicht zu

lesen ist und einfach aufgeschrieben werden kann, um so eine praktischere Sicherung und

147 vgl. Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 95/312.

148 vertiefend dazu bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 96/312 ff.

149 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 96/312; Bashir, Mastering Blockchain, S. 462/1511.

150 Bashir, Mastering Blockchain, S. 194.

151 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 96/312; Bashir, Mastering Blockchain, S. 194.

152 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 96/312; Bashir, Mastering Blockchain, S. 194 f.

153 |m Detail zu nichtdeterministischen Wallets vgl. Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 96/312.

154 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 97/312.

155 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 98/312, vgl. hier Abbildung 5-3 zu einer HD-Wallet.

156 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 99/312, vertiefend zum Prozess der Generierung vgl. S. 104/312.
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eine schnellere Ubertragung zu ermdglichen. Die Linge der Seed Phrase liegt je nach Wallet-

Anwendung regelmaRig bei 12 bis 24 Woértern.

Neben dieser Unterscheidung gibt es noch weitere Differenzierungen von Wallets.*>” Zum ei-
nen wird zwischen Hot Wallets und Cold Wallets differenziert. Hot Wallets meint dabei dieje-
nigen Wallets, welche zu jeder Zeit mit dem Internet verbunden sind. Das sind Software-Wal-
lets, welche typischerweise (iber Add-Ons zu Internetbrowsern wie Mozilla Firefox oder
Google Chrome genutzt werden. Ein Beispiel hierfiir ist die Wallet-Anwendung MetaMask.
MetaMask ist die Standard-Software-Wallet fiir Ethereum. Gleichwohl kann MetaMask auch
fir andere Blockchains wie die BNB-Chain oder Avalanche genutzt werden. Weitere Beispiele
sind Mycelium fir Bitcoin oder Phantom fiir Solana. Software-Wallets sind oftmals auch fir

Smart Phones verfligbar, beispielsweise Xumm fiir Ripple.

Zum anderen gibt es noch eine Differenzierung bei den sogenannten Cold Wallets. Der Begriff
Cold Wallet meint Wallets, welche im Gegensatz zu Hot Wallets nicht standig mit dem Internet
verbunden sind. Dazu zdhlen zum einen Hardware-Wallets wie Ledger oder Trezor. Diese kon-
nen regelmaRig mit Wallet-Anwendungen wie MetaMask kombiniert werden. Wahrend diese
Wallets eher fiir private Nutzer gedacht sind, gibt es auch kommerzielle Wallet-Anbieter fir
GroRkunden wie Banken, welche sogenannte Hardware Security Module (HSM) nutzen.>®
Oftmals bieten Banken und CEXes auch sogenannte Hosted Wallets an, die von diesen als Ser-
viceanbieter fur Endkunden verwaltet werden.'>® Zum anderen ist es auch méglich, dass ein
Nutzer seine Seed Phrase auf Papier oder Metallplatten schreibt. Wenn Nutzer sich eine Seed

Phrase schlicht selbst ausdenken, wird von einer Brain Wallet gesprochen.'0

157 vgl. hierzu eine Auflistung von Wallet-Arten bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 194 ff.; Zudem zur Differen-
zierung zwischen Wallets, die vom Nutzer selbst kontrolliert werden, sowie Wallets, welche von einem Host
wie einer Kryptoborse betrieben werden, bei Voshmgir, Token Economy, S. 106/478.

158 Zu HSMs vgl. im Detail bei Sommerhalder in: Mulder et.al., Trends in Data Protection and Encryption Techno-
logies, Chapter 16, S. 83 ff.

159 Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 93/230, hier auch im Detail zu den Vor- und
Nachteilen von Hosted Wallets.

160 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 102/312, gemeint ist hier, dass ein Nutzer sich eine Seed Phrase selbst
ausdenkt und nicht, dass er sich eine zufallig erstellte Seed Phrase schlicht einpragt.
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3. Smart Contracts

Auf Blockchains wie Ethereum oder Solana sind sogenannte Smart Contracts fiir NFTs von ele-
mentarer Bedeutung, da auf diese flir den Prozess des Mintings zuriickgegriffen wird. Der Be-
griff Smart Contract geht auf den US-amerikanischen Informatiker und Juristen Nick Szabo zu-
riick, welcher diesen bereits in den 1990er-Jahren pragte.'®! Die Bezeichnung Smart Contract
ist gleichwohl irrefiihrend, suggeriert sie doch das Vorliegen eines "cleveren Vertrags".16? Al-
lerdings liegt kein Vertrag im Rechtssinn vor.'®3 Grundsatzlich lasst sich mit einem Smart
Contract ein manipulationssicheres und unaufhaltsames Computerprogramm beschreiben,
welches eine Vereinbarung automatisch und garantiert ausfihrt.'®* Auch tauscht das Wort
"Smart", es ist nicht wirklich von einer "cleveren" Anwendung auszugehen. Denn das Pro-
gramm macht lediglich das, wofir es programmiert wurde, auch liegt keine kiinstliche Intelli-
genz vor.'® Eine universelle Definition von Smart Contracts existiert bislang nicht und so geht

das Begriffsverstandnis teilweise durchaus auseinander.'®

Ein Beispiel flir eine angemessene Definition lautet wie folgt: ,,Als Smart Contract wird Pro-
grammcode bezeichnet, der als bestandiges Skript auf einer Blockchain lauft und dort digitale
Assets oder Reprdsentationen korperlicher Gegenstidnde auf der Grundlage von anderen
(auch externen) Daten, die zum Zeitpunkt der Programmierung des Codes noch nicht feststan-

den, zwischen zwei oder mehreren Parteien in Form von Transaktionen neu zuordnet.“16”

161 Szabo, Formalizing and Securing Relationships on Public Networks, S. 1 ff.

162 Voshmgir, Token Economy, S. 148/478; vgl. auch Brautigam/Kraul/Blocher, Internet of Things Rechtshand-
buch, § 12 Rn. 119 f.

163 pgulus, JuS 2020, 107, 107; dies trifft jedoch auf sogenannte Ricardian Contracts zu, vgl. vertiefend bei Bashir,
Mastering Blockchain, S. 225 ff.

164 Bashir, Mastering Blockchain, S. 222, zu den Eigenschaften von Smart Contracts vgl. zudem S. 222 ff.; Heckel-
mann, NJW 2018, 504, 504.

165 Sjegel in: Omlor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 3 Rn. 132; Bashir, Mastering Blockchain, S. 225;
Paulus, JuS 2020, 107, 107.

166 vgl. bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 222; Guggenberger in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-
Recht, Teil 13.7 Rn. 1; Paulus, JuS 2020, 107, 107; beispielsweise weisen Eschenbruch/Gerstberger, NZBau
2018, 3, 3 auf den Grundgendanken von Smart Contracts hin, welcher ihrer Ansicht nach die Abbildung
schuldrechtlicher Vertrage als Programmcode sei.

167 Briutigam/Kraul/Blocher, Internet of Things Rechtshandbuch, § 12 Rn. 120.
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Hervorzuheben ist vor allem, dass es sich um Software handelt, die in einer Sprache verfasst
ist, welche durch Computer verstanden werden kann.'®® Die Darstellung in binarer Logik sowie
die digitale Erfassbarkeit sind wesentliche Faktoren.'®® Der automatische Vollzug basiert auf
einer zuvor festgelegten Instruktion, letztlich handelt es sich regelmaRig um "wenn-dann"

170 welche (ber virtuelle Maschinen der entsprechenden Blockchain, im Falle

Ausfihrungen,
von Ethereum durch die Ethereum Virtual Machine (EVM), erfolgen.'’! Zentrales Element ist
zudem, dass der Smart Contract auf samtlichen Knoten abgearbeitet wird und bei der Anwen-
dung auf der Mehrheit der Knoten das gleiche Ergebnis produziert.}’? Eine rechtliche Erheb-

lichkeit ist dagegen keine Voraussetzung.'’3

Smart Contracts sind nicht zwingend an die Nutzung einer Blockchain gekoppelt, ausreichend
wiére insofern auch ein Intermediar, welchem die Nutzer vertrauen kénnen.'’* Allerdings bie-
ten Blockchains gerade die Moglichkeit, auf einen Intermediar zu verzichten, da die Nutzer
Vertrauen in diese haben und sie ohne zentrale Stelle auskommen. Smart Contracts kénnen
allerdings nicht auf jeder Blockchain ausgefiihrt werden, vielmehr muss es sich um Blockchains
der zweiten Generation wie Ethereum handeln.’®> Die Anwendungsmoéglichkeiten sind sodann
weitreichend.'’® Neben der Abwicklung von Zahlungen kénnen liber sogenannte Oracles auch
Daten von auRerhalb der Blockchain angebunden werden.’’ Dies erlaubt es, dass externe Da-
tensdtze je nach Anwendungsfeld des jeweiligen Smart Contracts verwertet werden kénnen.
Insbesondere fir den Bereich Internet of Things (loT) kann diese Nutzung herangezogen wer-
den.'”® Weiterhin ist die Nutzung von Smart Contracts auch in der Versicherungsbranche, im

Energiesektor oder dem Bereich E-Government denkbar.}’® Zudem ist ihre Verwendung im

168 Bashir, Mastering Blockchain, S. 222.

169 Guggenberger in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.7 Rn. 3.

170 Bashir, Mastering Blockchain, S. 222.

171 pystisek et. al., Blockchain, S. 65; Fill/Meier/Lehner et. al., Blockchain, S. 107/513.

172 ygl. dazu Bashir, Mastering Blockchain, S. 223; Pustisek et. al., Blockchain, S. 69.

173 Guggenberger in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.7 Rn. 1.

174 Heckelmann, NJW 2018, 504, 505.

175 Liu et al. in: Intelligent Internet of Things, Chapter 8: Distributed Ledger Technology, S. 408; Summers, Un-
derstanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 131/230.

176 vgl. Voshmgir, Token Economy, S. 151/478 f. fir Anwendungsbeispiele.

177 Vertiefend zu Oracles bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 231 ff.

178 Bashir, Mastering Blockchain, S. 231, vgl. eine Liste weiterer Anwendungsfelder auf S. 231 f.

179 Voshmagir, Token Economy, S. 151/478.
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Bereich der sogenannten DAOs (Dezentralized autonomous organizations) von zentraler Be-
deutung. Hier kommen komplexere Smart Contracts zum Einsatz, regelmaRig in verschachtel-
ten Strukturen, die miteinander interagieren, wodurch dezentralisierte Unternehmen gebil-

det werden kdénnen.180

4. Beispiele fiir Blockchains und deren Besonderheiten

Neben der Bitcoin-Blockchain haben sich zahlreiche weitere Blockchains etabliert. Im Folgen-
den soll daher ein kurzer Uberblick tiber eine beispielhafte Auswahl an weiteren Blockchains

gegeben werden, die in der Lage sind, Smart Contracts zu nutzen und NFTs abzubilden.

a. Ethereum

Die nach Marktkapitalisierung groRte Blockchain nach Bitcoin ist Ethereum.'8! Ethereum
wurde im November 2013 von Vitalik Buterin mit dem Ziel gegriindet, eine Plattform zu schaf-
fen, welche im Gegensatz zu Bitcoin Turing-complete ist.'® Turing-Completeness, was die uni-
verselle Programmierbarkeit eines Systems beschreibt, erlaubt die Entwicklung von Anwen-
dungen auf der Blockchain, konkret sogenannter Dezentralized Applications (DApps) sowie
die Nutzung von Smart Contracts.'83 Ethereum soll insofern dazu dienen, dass dezentrale Or-
ganisationen entstehen kénnen, dass (Vermogens-)Werte gehalten werden konnen und Kom-
munikation ohne die Kontrolle einer zentralen Autoritat stattfinden kann.'84 Bislang ist eine
der haufigsten Nutzungen der Ethereum-Blockchain das "Hosten" anderer Token, welche ne-

ben dem nativen Token Ether, der Kryptowdhrung von Ethereum, Gber Minting geschaffen

180 Voshmgir, Token Economy, S. 151/478 f.; Heckelmann, NJW 2018, 504, 505.

181 Stand 2024, vgl. www.CoinMarketCap.com.

Bashir, Mastering Blockchain, S. 247 f., die Blockchain wurde sodann im Mai 2015 in der Version Olympic
gestartet; siehe auch Ethereum Whitepaper https://ethereum.org/de/whitepaper/.

Bashir, Mastering Blockchain, S. 247; vertiefend zu DAPPs bei Summers, Understanding Blockchain and Cryp-
tocurrencies, S. 135/230 ff.

Vgl. https://ethereum.org/de/what-is-ethereum/.
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werden.'®> Beispielhafte Projekte, welche auf Ethereum aufgesetzt sind, sind The Sandbox,
Decentraland, 1INCH, Aave oder Uniswap.'8 Wahrend Ethereum zunichst mit dem Proof-of-
Work-Konsens-Algorithmus gestartet wurde, wurde dieser mit dem Update auf Ethereum 2.0

durch einen Proof-of-Stake-Algorithmus ersetzt.

b. Cardano

Cardano wurde 2015 von Charles Hoskinson gegriindet, welcher auch bei der Griindung von
Ethereum mitwirkte. Mittlerweile ist das Projekt fest etabliert und wird teilweise als
"Ethereum-Killer" bezeichnet.'®” Die Cardano-Blockchain soll eine nachhaltige, transparente,
sichere und skalierbare Plattform bieten, welche von jedermann genutzt werden kann.'8 Der
native Token von Cardano ist Ada, welcher zur Nutzung von Projekten auf Cardano benétigt
wird und nach der Mathematikerin Ada Lovelace benannt wurde, die als erste Programmiere-
rin gilt.'®° Die Blockchain wird mittels Proof-of-Stake betrieben und auf wissenschaftlicher Ba-
sis entwickelt. Das Rickgrat bildet dabei das speziell entwickelte PoS-Protokoll Ouroboros,
welches die Sicherheit und Nachhaltigkeit garantieren soll.’®® Cardano erlaubt die Nutzung
von Smart Contracts, welche mit verschiedenen Programmiersprachen entwickelt werden

kdnnen.191

185 vgl. Vélkle, MMR 2021, 539, 540.

186 vgl. dazu https://www.binance.com/en/blog/fiat/10-important-projects-and-tokens-on-the-ethereum-eco-
system-421499824684903881.

Siehe auch https://de.beincrypto.com/ethereum-killer-die-besten-blockchains-unter-der-lupe/.

Siehe www.cardano.org.

Vgl. dazu https://cardano.org/what-is-ada/.

Vgl. dazu https://cardano.org/ouroboros/.

Vgl. dazu https://docs.cardano.org/new-to-cardano/what-is-a-smart-contract.
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c. Solana

Solana wurde 2017 von Anatoly Yakovenko gestartet, welcher zuvor bei den Unternehmen
Qualcomm und Dropbox titig war.®> MaRgeblich fiir die Entwicklung zustindig ist die Solana
Foundation in der Schweiz.!%® Die Solana-Blockchain bietet sehr geringe Transaktionsgebih-
ren in Héhe von umgerechnet rund 0,01 USD und sehr schnelle Transaktionen und kurze Ver-
arbeitungszeiten.® Genutzt wird ein hybrides Protokoll bestehend aus Proof-of-Stake und
Proof-of-History.1®> Durch die Transaktionsgeschwindigkeit kann eine hohe Anzahl an Trans-
aktionen pro Sekunde (TPS) von ca. 65.000 erreicht werden, was in der Folge zu einer hohen
Skalierbarkeit fiihrt.1°® Besonders anwenderfreundlich ist zudem die Wallet-Anwendung
Phantom, welche sich bei Solana-Nutzern groRer Beliebtheit erfreut.’®” Solana erlaubt die
Nutzung von Smart Contracts und bietet bereits zahlreiche DApps wie die DEX Raydium oder
den NFT Marktplatz Magic Eden, welche in Kombination mit Phantom leicht zu handhaben

sind.198

d. Algorand

Die Blockchain Algorand wurde von Silvio Micali, einem Professor fiir Informatik am MIT, ge-
griindet und im Juni 2019 live geschaltet.’®® Ebenso wie bei Cardano stehen Sicherheit und
Nachhaltigkeit im Fokus, wobei insbesondere letztere durch Energieeffizienz sichergestellt

werden soll.2%° Hinzu kommt das Ziel von Kohlenstoffdioxid-Neutralitit, weshalb Algorand

192 Sjehe https://coinmarketcap.com/de/currencies/solana/.

193 Zur Solana Foundation siehe www.solana.org.

194 vgl. https://solana.com/, die Transaktionsgebiihren werden (iber den nativen Token SOL gezahlt.

195 vgl. Conway, What Is Solana (SOL)? Learn About Ethereum’s Growing Rival, abrufbar unter https://block-
works.co/what-is-solana-everything-you-need-to-know-about-the-ethereum-rival/.

196 vgl. Conway, What Is Solana (SOL)? Learn About Ethereum’s Growing Rival, abrufbar unter https://block-
works.co/what-is-solana-everything-you-need-to-know-about-the-ethereum-rival/.

197 Sjehe https://phantom.app/.

198 vgl. https://solana.com/ecosystem.

199 Sjehe https://coinmarketcap.com/de/currencies/algorand/.

200 y/gl. https://www.algorand.com/.
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bzw. die Entwickler hinter der Blockchain diese auch als "The Green Blockchain" bezeich-
nen.?%! Niedrige Transaktionsgebiihren und schnelle, effiziente Transaktionen werden ebenso
angestrebt wie Skalierbarkeit und eine zuverlissige Leistung des Netzwerks.??? Algorand wird
mittels Proof-of-Stake betrieben, der native Token nennt sich ALGO. Smart Contracts werden

Uiber die sogenannte Algorand Virtual Machine (AVM) unterstiitzt.293

201 y/gl. https://www.algorand.com/about/sustainability.
202 Sjehe https://coinmarketcap.com/de/currencies/algorand/.
203 y/gl. https://www.algorand.com/technology.
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§ 3 Token

I. Historie und Grundziige der Tokenisierung

Der Begriff des Tokens existierte bereits lange, bevor Blockchains entwickelt wurden. Die Be-
zeichnung stammt aus der englischen Sprache und wird aus dem altenglischen Wort ,tacen”

Ill

abgeleitet, was ,,Zeichen” oder ,,Symbol“ bedeutet.?’* Auch im Deutschen wird der Begriff To-
ken genutzt, urdeutsch ist dafiir jedoch der Begriff der Wertmarke. Teilweise wird zudem der
Ausdruck Jeton verwendet. Klassischerweise versteht man dabei unter einem Token, einem
Jeton oder einer Wertmarke ein Substitut mit geringem Eigenwert, welches einen wirtschaft-
lichen Wert oder ein Recht reprasentiert. Der Erwerber kann den Token regelmalig gegen eine

Dienstleistung oder Waren eintauschen, denkbar sind auch Zugangsrechte zu bestimmten Be-

reichen oder Events.

Frihe Varianten von Token waren Objekte wie Muscheln, welche als Tauschgut fir Waren ver-
wendet wurden.?®> Auch heutzutage gehéren Token zum Alltag vieler Menschen. Wertmarken
sind beispielsweise StraBenbahn- oder Flugtickets, Spielechips in Spielbanken, Wasch-Wert-
marken in Waschsalons, Briefmarken oder Guthabenkarten, welche unter anderem von Tank-
stellen oder Handlern wie Amazon oder Apple ausgegeben werden.?%® Auch in Parkanlagen
oder auf tempordren Volksfesten oder Jahrmarkten mit Fahrgeschaften gibt es Wertmarken,
welche fir Fahrten mit Achterbahnen oder Karussellen gekauft werden kdnnen. Im weitesten
Sinn sind zudem auch Bargeld wie Scheine oder Miinzen Wertmarken und mithin Token.2” Im

Prinzip kann letztlich jedwede Organisation selbst ein beliebiges Token-System einfiihren.2%8

204 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 221/396.

205 yg|. hierzu Voshmgir, Token Economy, S. 216/473.

206 \/g|. Rodrigues dos Santos et. al., A Bibliometric Analysis of the Literature on Utilty and Security Tokens, S. 2
f.; vgl. auch Oliveira et. al., To Token or not to Token: Tools for Understanding Blockchain Tokens, S. 1.; Anto-
nopoulos/Wood, Ethereum, S. 221/396; Aus juristischer Sicht handelt es sich bei den genannten Beispielen
regelmaRig um sog. Wertpapiere, vgl. dazu vertiefend bei MUKoBGB/Habersack, Vor § 793 Rn. 7 ff.

207 \/gl. Voshmgir, Token Economy, S. 216/473 f.

208 \/g|. dazu Hélzner/Blazickova, Token Economics: Gestaltungs- und Wirkungsdimensionen von Blockchain-To-
ken, S. 2 ff.
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Viele Herausgeber von Token haben zudem mehr oder weniger sichere Systeme, um sicherzu-
stellen, dass die Wertmarken nicht schlicht umgangen werden kénnen.?% Beispielsweise soll
die Nutzung von speziell angefertigten Lochmiinzen als Token sicherstellen, dass Menschen
nicht einfach wirtschaftlich weniger wertvolle Geldmiinzen verwenden kénnen. Gemeint ist
hiermit selbstredend nicht der Eigenwert des Tokens bzw. dessen Materials, sondern vielmehr
der wirtschaftliche Wert der reprasentierten Leistung. Wahrend in vielen Fallen die Sicher-
heitsstandards wohl eher als gering einzustufen sein diirften, stellen Zentralbanken wie die
Europdische Zentralbank oder die Federal Reserve der Vereinigten Staaten mithilfe aufwendi-

ger Prozesse sicher, dass ihre Geldscheine und -miinzen moglichst falschungssicher sind.

Il. Auf Blockchain-Technologie basierende Token

1. Definition und Eigenschaften

Token stellen einen elementaren Bestandteil des Web 3.0 dar, in welchem die Nutzung von
Blockchains stattfindet.?1% Sie reprisentieren Werte oder Rechte auf einem Distributed Ledger,
regelmaRig einer Blockchain.?!! Uber den Distributed Ledger werden sie kollektiv verwaltet
und durch die Verkniipfung mit einem Smart Contract ausgegeben.?? Diese auch als Token
Contract bezeichneten Smart Contracts stellen sicher, welche definierten Rechte dem Token-
Inhaber zustehen und jede Node im Netzwerk hat die Informationen dariiber, welche Block-
chain-Adresse welche Token hélt, dezentral gespeichert.?’® Sowohl die Smart Contracts als
auch das Netzwerk garantieren die Gultigkeit und Sicherheit der jeweiligen Token.?'# Im Jahr
2024 wurden bei CoinMarketCap (iber 8.000 verschiedene Tokenvarianten gelistet, allein im
Ethereum Mainnet existierten (iber 1.000 Token Contracts.?'> Selbstredend verteilt sich die

Existenz auf diverse Distributed Ledgers. Wahrend Token wie Sol, Ray oder Atlas einzig auf der

209 Voshmgir, Token Economy, S. 215/473 bezeichnet sie als ,,atomic unit” des Web 3.0.

210 Voshmgir, Token Economy, S. 215/473.
211 Bashir, Mastering Blockchain, S. 473.

212 Voshmgir, Token Economy, S. 215/473.
213 Voshmgir, Token Economy, S. 215/473.

214 \Voshmgir, Token Economy, S. 217/473.
215

ey

Stand 12.11.2024, vgl. bei www.coinmarketcap.com hinsichtlich der verschiedenen Tokenvarianten; vgl.
https://etherscan.io/tokens fiir die Anzahl an Token Contracts im Ethereum Mainnet.
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Solana-Blockchain aufgesetzt sind, gibt es neben diversen anderen Blockchain-Token wie Ether
fur Ethereum oder Ada fur Cardano auch Token, welche keiner Blockchain, sondern wie Hedera
einem DAG zuzuordnen sind.?*® Entsprechend haben die unterschiedlichen Systeme auch ei-

genstandige Token Contracts.

Token stellen einen Eintrag auf einem Distributed Ledger dar, welcher wiederum einem jewei-
ligen Halter zugewiesen ist.?” Der Zugriff hierauf ist fiir den Halter nur mittels seiner Wallet
moglich, welche die Kommunikation mit dem Netzwerk ermdéglicht und das Schliisselpaar des
Inhabers vorhilt.?!8 Die Inhaberschaft (iber das Schliisselpaar bzw. den Private Key ist fiir den
Halter daher zwingend notwendig, um Zugriff auf die mit dem jeweiligen Private Key kontrol-
lierten Token zu haben. Nachdem die Mehrheit der Wallets als deterministische Wallets arbei-
ten, ist mithin die Kenntnis der Seed Phrase maRgeblich. Die Geheimhaltung der Seed Phrase
sollte fur Token-Halter entsprechend oberste Prioritat haben, da andernfalls ein Zugriff Dritter

nicht ausgeschlossen werden kann.

2. Verschiedene Arten von Token aus informationstechnischer Perspektive

Im Folgenden werden verschiedene Arten von Token dargestellt, wobei sich die Darstellung
rein auf die informationstechnische Perspektive konzentriert. Die juristische Perspektive wird

unter § 4 nadher beleuchtet.

Aus technischer Sicht kénnen Token auf verschiedene , Layers” (zu Deutsch: Schichten) aufge-
setzt werden. Wenn im Bereich von Blockchains von Layern gesprochen wird, meint die Be-
zeichnung Layer-1 die eigentliche Blockchain, wie beispielsweise die Bitcoin-Blockchain oder

Ethereum.?'® Fiir eine (Layer-1-)Blockchain sind die drei Merkmale Dezentralisierung, Sicher-

216 vertiefend zur Thematik DAG bei Hedera unter https://hedera.com/learning/distributed-ledger-technolo-
gies/directed-acyclic-graph.

217 Voshmgir, Token Economy, S. 217/473.

218 \oshmgir, Token Economy, S. 217/473 f.

219 ygl. dazu Summers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 194/230; siehe auch Steidl/Recksiek,
Was sind Layer-1 und Layer-2 Blockchains?, abrufbar unter https://bitcoin-2go.de/was-sind-layer-1-und-
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heit und Skalierbarkeit von entscheidender Bedeutung. Weil sich diese drei Merkmale kumu-
lativ jedoch nur schwerlich vereinbaren lassen, was als ,Blockchain Trilemma“ bezeichnet

wird, sollen Layer-2-Systeme beim Merkmal der Skalierbarkeit Abhilfe schaffen.?2°

Layer-2 meint Systeme, welche auf der Blockchain aufbauend zu deren Unterstiitzung heran-
gezogen werden, gleichzeitig aber kein Teil derselben sind.??! Hauptsichlich geschieht dies
dadurch, dass Berechnungen auBerhalb der Blockchain erfolgen, um zu verhindern, dass jede
Node im Hauptnetzwerk mit einbezogen werden muss.??2 Da Layer-2s insofern jedoch auf der
Blockchain aufgebaut sind, ist von einem ,vertrauenswirdigen Anker” fiir das Netzwerk aus-
zugehen.??® Beispielsweise sind im Fall von Ethereum viele Layer-2-Projekte eigenstandige
Blockchains, sogenannte Sidechains, welche Ethereum erweitern.??* Sidechains sind dabei ei-
genstandige Blockchains, welche von einer Uibergeordneten Haupt-Blockchain abgespalten
wurden und in bestimmten Grenzen eigenstandig operieren.??> Sie haben einen eigenen Kon-
sens-Mechanismus und sind mit der Haupt-Blockchain verbunden.??® Durch die Nutzung von
Layer-2s soll im Ergebnis eine bessere Skalierbarkeit der (Haupt-)Blockchain erreicht werden,
weil dadurch eine Uberlastung bei der Auswertung von Transaktionen verhindert werden
kann.??’ Beispielsweise ist die Sidechain Rootstock eine bekannte Sidechain von Bitcoin, wel-

che im Gegensatz zu Bitcoin selbst sogar Smart-Contract-fahig ist.2?® Weitere Beispiele fiir

layer-2-blockchains/; teilweise wird auch noch von Layer-0 gesprochen, was sodann diejenigen Elemente wie
das Internet oder Computerhardware meint, welche die Basis fiir eine Blockchain darstellen, vgl. https://re-
jolut.com/blog/layer-1-vs-layer-2-vs-layer-3-blockchain/; Layer-0 ist insofern nicht mit dem Protokoll Lay-
erZero zu verwechseln, welches auf eine Interoperabilitdt von Blockchains abzielt, vgl. https://layerzero.net-
work/.

220 7Zum sog. ,,Blockchain Trilemma“ vgl. auf https://ethereum.org/de/layer-2/.

221 symmers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 194/230.

222 symmers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 194/230.

223 Symmers, Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 194/230.

224 Sjehe https://ethereum.org/de/layer-2/, es ist jedoch nicht zwingend, dass eine Layer-2-Anwendung auch
zugleich immer eine Sidechain darstellt; vgl. zudem https://rejolut.com/blog/layer-1-vs-layer-2-vs-layer-3-
blockchain/.

225 Vgl. dazu https://www.dev-insider.de/was-ist-eine-sidechain-a-703f47cfaae05a5ade709b25add87c01/.

226 yg|. https://ethereum.org/de/developers/docs/scaling/sidechains/.

227 ygl. Steidl/Recksiek, Was sind Layer-1 und Layer-2 Blockchains?, abrufbar unter https://bitcoin-2go.de/was-
sind-layer-1-und-layer-2-blockchains/; vgl. zum ,Blockchain Trilemma“ auch https://ethereum.org/de/layer-
2/.

228 Siehe https://www.rsk.co/; vgl. auch Bashir, Mastering Blockchain, S. 26 f.; Voshmgir, Token Economy,
S. 222/473.
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Layer-2s sind das Bitcoin-Zahlungsprotokoll Lightning Network oder die Skalierungsplattform

Polygon sowie die Rollups??® Arbitrum One und Optimism fiir Ethereum.?3°

Neben Layer-1s und Layer-2s gibt es schlieBlich noch Layer-3s. Wahrend Layer-2s fir die Ska-
lierbarkeit einer Blockchain relevant sind, kann Layer-3 als Application-Layer bezeichnet wer-
den.??! Layer-3 beherbergt DApps, also ,Dezentralized Applications”. Hierzu gehéren DeFi-An-
wendungen, Spiele oder NFT-Marktpldtze.?32 Oftmals bieten Layer-3-Anwendungen eine
,cross-chain“ Funktionalitat, womit eine Gbergreifende Anwendung (iber mehrere Blockchains

ermdglicht wird.?33

Im Hinblick auf Token bedeutet dies nun, dass Token, welche auf Layer-1 implementiert sind,
die ,eingebauten” Token der jeweiligen Blockchain sind.?3* Diese werden auch als Protocol
Token, intrinsische Token, native Token oder Coins bezeichnet.?3®> Beispiele fiir native Token
sind Ether fiir Ethereum, Sol fir Solana oder Ada fiir Cardano. Auch Bitcoin ist ein nativer To-
ken, weswegen man sagen kann, dass native Token die erste Form von Token im Bereich von
Blockchains waren.?3¢ Wesentlicher Nutzungszweck von nativen Token ist die Eigenschaft als
Mining-Belohnung, denn sie sollen als Anreiz zur Validierung von Blécken dienen und verhin-

dern, dass es zu Missbrauchen in Form von Spam-Transaktionen kommt.23” Weil native Token

229 Eine Rollup-Anwendung biindelt Transaktionen, um hierdurch eine Kostensenkung und einen Effizienzgewinn
zu erzielen, vgl. https://ethereum.org/en/layer-2/.

230 Vertiefend zum Lightning Network bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 304/312; vgl. auch Summers,
Understanding Blockchain and Cryptocurrencies, S. 194/230; zur Skalierungsplattform Polygon vgl.
https://polygon.technology/; bzgl. Arbitrum One und Optimism vgl. https://ethereum.org/en/layer-2/.

231 Sjehe https://phemex.com/academy/bitcoin-layer-1-vs-2-vs-3; vgl. auch https://rejolut.com/blog/layer-1-vs-
layer-2-vs-layer-3-blockchain/.

232 Die Website DappRadar erméglicht einen weitreichenden Uberblick iiber verfiigbare Dapps, siehe
https://dappradar.com/.

233 Sjehe https://phemex.com/academy/bitcoin-layer-1-vs-2-vs-3.

234 Voshmgir, Token Economy, S. 222/473.

235 Bashir, Mastering Blockchain, S. 473; Voshmgir, Token Economy, S. 222/473; native Token gehdéren zum
Blockchain-Protokoll, vgl. Hélzner/Blazickova, Token Economics: Gestaltungs- und Wirkungsdimensionen von
Blockchain-Token, S. 6; Die Bezeichnung , intrinsische Token“ kann jedoch weiter gehen und bezieht sich nicht
ausschlieRlich auf native Token.

236 \Voshmgir, Token Economy, S. 218/473.

27 VVoshmgir, Token Economy, S. 222/473.
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insofern regelmaRig notwendig sind, um Gebihren fir Transaktionen zu zahlen, werden sie

auch als ,crypto currencies” bzw. auf deutsch , Kryptowdhrungen” bezeichnet.?38

Layer-2-Token sind hingegen Token, welche von Layer-2s genutzt werden und entsprechend
keine nativen Token einer Layer-1-Blockchain.?3° Das bedeutet jedoch nicht zwingend, dass es
sich bei Layer-2-Token nicht selbst um native Token handeln kann. Beispielsweise ist der Matic-
Token der native Token des Polygon-Netzwerks, einem Layer-2-Projekt fiir Ethereum.?*° Fiir
einen nativen Token ist maRgeblich, dass dieser der originare Protokoll-Token der Blockchain
ist, welcher durch Mining entsteht. RegelmaRig werden Layer-2-Token daher auch native Token
bzw. ,Kryptowdhrungen” sein.?*! Das Beispiel Polygon zeigt, dass zwar eine Verbindung zu
Ethereum besteht, es sich jedoch trotzdem um ein eigenstandiges Protokoll handelt, welches
einen eigenen origindren Token hat. Uber Sidechains kdnnen zudem Werte von der Haupt-
Blockchain tbertragen werden. Dafilir werden native Token von der Haupt-Blockchain auf die
Sidechain Ubertragen, indem diese ,,verbrannt” werden und der Wert (iber ,Altcoins” (Kurz-
form fir ,alternative coins”), also einem Layer-2-Token, auf der Sidechain neu abgebildet
wird.?*2 Verbrennen meint dabei, dass die nativen Token der Layer-1 an eine Blockchain-Ad-

resse Ubertragen werden, von welcher aus sie nicht mehr ausgegeben werden kénnen.?43

Layer-3-Token sind sodann regelmaRig schlichte Applikations-Token.?** Im Ethereum-Netzwerk
ist beispielsweise der sogenannte ERC-20 ein Standard fiir diese Form von Token, welcher die
Erstellung fir Applikationen in Kombination mit einem Smart Contract ermdglicht.?*> Oftmals

dienen die Token fiir die Nutzung von DApps.?*® DApp steht fiir ,decentralized Application”,

238 7ur Historie des Begriffs Kryptowahrung vgl. bei Pernice/Scott, Cryptocurrency, S. 2 ff.

Teilweise werden Sidechains und Layer-2-Applikationen als Layer-2s zusammengefasst, so z.B. Voshmgir, To-

ken Economy, S. 225/478; teilweise wird eine Differenzierung vorgenommen und Sidechains und Layer-2-

Applikationen nicht zusammengefasst, vgl. https://www.web3.university/article/sidechains-vs-layer2s; im

Rahmen dieser Arbeit wird der Option der Zusammenfassung gefolgt.

Siehe https://polygon.technology/matic-token/.

Pernice/Scott, Cryptocurrency, S. 6.

242 Bashir, Mastering Blockchain, S. 26.

243 Bashir, Mastering Blockchain, S. 26.

244 Sjehe bei Voshmagir, Token Economy, S. 222/473, welcher hinsichtlich der Layers jedoch nur zwischen Layer-
1 und Layer-2 differenziert und insofern Layer-3s wohl mit Layer-2s vermengt.

245 Vertiefend zu ERC-20 und weiteren Arten von ERC-Token bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 479 ff.; vertie-
fend zu ERC-20 auch Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 228/396 ff.

246 \ertiefend zu DApps siehe bei Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 268/396 ff.
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wobei es sich um Open-Source-Anwendungen handelt.?*” Ein Beispiel einer DApp mit zugehé-
rigem Token ist das Blockchain-Spiel Axie Infinity.2*® Der Token AXS (Axie Infinity Shards), ein
ERC-20-Token, kann durch Spielen des Spiels oder durch Kauf erworben werden und ermog-
licht diverse Interaktionen in der Spielwelt, wie beispielsweise die Nutzung des internen NFT-
Marktplatzes oder die Teilnahme an Abstimmungen.?*® Auch DEXes wie Jupiter oder Raydium
auf Solana sind DApps. Die Website DappRadar bietet in dieser Hinsicht einen weitreichenden
Uberblick tiber DApps und (iber die entsprechend gelisteten Projekte kann sodann herausge-

funden werden, ob diese eigene Token nutzen.?*°

Vor diesem Hintergrund sei darauf hingewiesen, dass nicht jedes Blockchain- bzw. Web 3.0-
Projekt einen eigenen Token hat oder dessen bedarf. Vielmehr werden und miissen sich neue
und bestehende Projekte die Frage stellen, ob dies notwendig ist oder in Zukunft werden
kénnte.?! Im Rahmen der Abwéagung zur Beantwortung dieser Frage kann es beispielsweise
eine Rolle spielen, ob dezentrale Abstimmungen innerhalb des Projekts stattfinden sollen, ob
in irgendeiner Form eine Wertzuweisung implementiert wird oder ob Token ggf. fir Fundrai-

sing im Hinblick auf die Finanzierung des Projekts sinnvoll sein kénnen.?>?

Neben der Unterscheidung von Token im Hinblick auf Layers findet sich auch die Differenzie-
rung zwischen verschiedenen Arten von Token, welche sich auf deren Funktion bezieht. Insbe-
sondere wenn Projekte die soeben genannte Frage nach der Implementierung von Token be-

jahen, stellt sich die Anschlussfrage, wie diese ausgestaltet werden.?>3 So finden sich beispiels-

247 Teilweise auch als Distributed Application bezeichnet, vgl. vertiefend bei Summers, Understanding Blockchain
and Cryptocurrencies, S. 135/230 ff.

248 Sjehe https://axieinfinity.com/.

249 Sjehe https://axieinfinity.com/axs/; ein AXS-Token wurde zeitweise fiir (iber 165 EUR gehandelt, steht Stand
November 2024 jedoch bei einem Handelswert von ca. 5 EUR, vgl. https://coinmarketcap.com/curren-
cies/axie-infinity/; bei AXS handelt es sich um einen Governance Token.

250 Sjehe https://dappradar.com/.

251 vgl. dazu Oliveira et. al., To Token or not to Token: Tools for Understanding Blockchain Tokens, S. 4.

252 \/g|. zur Thematik des Fundraisings bei Ante et. al., Blockchain-Based ICOs: Pure Hype or the Dawn of a New
Era of Startup Financing?, S. 1 ff.; vgl. zu ICOs auch bei Wandmacher, Tokenomics S. 1 ff.

253 Qliveira et. al., To Token or not to Token: Tools for Understanding Blockchain Tokens, S. 5 f.
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weise die Begriffe Currency Token, Security Token, Investment Token, Equity Token, Utility To-
ken, Governance Token, Funding Token, Consensus Token sowie viele weitere.?>* Diese Unter-
scheidung ist im Gegensatz zur juristischen Perspektive aus informationstechnischer Perspek-
tive jedoch weniger relevant, weswegen eine Auseinandersetzung mit dieser Differenzierung

inklusive einer Erlduterung der wichtigsten Begrifflichkeiten unter § 4 stattfindet.

3. Méglichkeiten der Reprédsentation durch Token

AuBerhalb des Web 3.0 reprasentieren Wertmarken bzw. Token oder Jetons bestimmte For-
men von Rechten oder Werten. Allerdings ist ihr Materialwert gering, sie kdnnen regelmaRig
nur in bestimmten Bereichen, Orten oder Geschéaften genutzt werden und haben meistens nur
eine Funktion.?>> Im Wesentlichen liegt der Nutzung immer irgendeine Art von wirtschaftli-
chem Mehrwert zugrunde, sei es die Moglichkeit der Nutzung einer StraRenbahn mittels eines
Papierfahrscheins oder der Nutzung einer Waschmaschine in einem Waschsalon. Die Moglich-
keiten von Token im Bereich der Blockchains (bzw. Distributed Ledgers) gehen weit liber diese
beschrankten Anwendungsbereiche hinaus. Denkbar sind hier beispielsweise die Reprdsenta-
tion der Inhaberschaft von Werten oder Gegenstanden, Zugangsrechte zu Serviceleistungen
oder Stimmrechte.?>® Sie kénnen dariber hinaus auch — freilich nicht abschlieRend — als Wih-
rung, als Ressource oder als Anteil ausgestaltet werden und verschiedene dieser Ausgestaltun-

gen kombinieren.?>’

Wahrend Bitcoin als Blockchain der Generation 1.0 aufgrund fehlender Turing Completeness
hierzu eher ungeeignet ist, setzte Ethereum als Blockchain der Generation 2.0 mit Turing Com-
pleteness aufgrund der Moglichkeit von Smart Contracts diesbezliglich neue MaRstabe und

der Startschuss fur andere Blockchains wie Solana, Cardano oder Algorand war gefallen.?>8

254 Vgl. bspw. bei Oliveira et. al., To Token or not to Token: Tools for Understanding Blockchain Tokens, S. 13
Abbildung 2.

255 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 221/396.

256 \Voshmgir, Token Economy, S. 225/473.

257 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 222/396.

258 Bitcoin war seit jeher nur als Kryptowdhrung gedacht und wurde von Satoshi Nakamoto explizit als elektro-
nisches , Peer-to-Peer-Cash-System” entworfen. Eine darliberhinausgehende Verwendung war nicht das Ziel.
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Hierdurch lassen sich unzahlige verschiedene Token aufsetzen, welche unterschiedlichste An-
wendungsbereiche haben kdnnen.?>® Dementsprechend kann auch die Ausgestaltung der To-
ken divergieren, sodass pauschale und allgemein giiltige Aussagen dartiber, was Token konkret

reprasentieren, nicht moglich sind.

An dieser Stelle sollen zwei Beispiele genannt werden. Als erstes Beispiel kann zundchst der
bereits erwdahnte AXS-Token dienen, der Token fiir das Blockchain-Spiel Axie Infinity. Axie Infi-
nity ist ein Spiel des vietnamesischen Entwicklers Sky Mavis, welches auf die Technologie der
Ethereum-Blockchain zurlickgreift und es Spielern erlaubt, tiber das sogenannte ,,Play & Earn®-
Prinzip Token zu verdienen.?®0 Es ist angelehnt an Spiele wie Pokémon, in welchen fiktionale
Kreaturen gesammelt und aufgezogen werden kdnnen, um sodann mit ihnen die Spielwelt zu
erkunden und gegen andere Spieler anzutreten. Der Spieler sammelt bei Axie Infinity die Spiel-
kreaturen, die namensgebenden ,Axies”, mit welchen er gegen andere Spieler kimpfen und
sie tauschen oder verkaufen kann. Die Token berechtigen dazu, tiber die Zukunft des Spiels
abzustimmen. Im Wesentlichen soll der Token die treuesten Spieler honorieren, er kann auch
ge- oder verkauft werden. Im Ergebnis kann der Spieler damit seine Zeit, welche in das Spiel
geflossen ist, monetarisieren oder daflir nutzen, auf das Spiel als solches und seine Spielwelt
Uber die angebotenen Abstimmungen Einfluss zu nehmen. Er erhélt durch den Token also die
Moglichkeit, seine investierte Zeit sowie sein Spielgeschick in einen Gegenwert in Form von
AXS zu tauschen, wobei die weitere Nutzung seiner Token ihm vor dem dargestellten Hinter-

grund selbst lberlassen bleibt.

Ein zweites Beispiel kann anhand von Siacoin und Filecoin gegeben werden.?%! Die hinter den
Token stehenden Anbieter stellen dezentralisierte Datenspeicher bereit, welche im Kern ver-
gleichbar zu Dropbox oder iCloud sind. Uber die Token Siacoin bzw. Filecoin kénnen Nutzer
Cloud-Datenspeicher zur eigenen Datensicherung erwerben oder umgekehrt Datenspeicher
zur Verfuigung stellen, fiir welchen sie sodann in Siacoin oder Filecoin bezahlt werden.?%? Weil

die Datenspeicherkapazitdaten durch Hosts auf der ganzen Welt angeboten werden und es

259 Bashir, Mastering Blockchain, S. 473.

260 Sjehe https://www.skymavis.com/ und https://axieinfinity.com/.
261 Sjehe https://sia.tech/ und https://filecoin.io/.

262 Bej Siacoin und Filecoin handelt es sich um Utility Token.
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moglich ist, dass ein Nutzer seine Daten an verschiedenen Orten bei verschiedenen Hosts si-
chert, liegt im Gegensatz zu beispielsweise iCloud ein dezentraler Service vor. Denn iCloud wird
von Apple angeboten, der Nutzer hat insofern keine Moglichkeit, einen anderen Host zu wah-

len, wenn er diesen Service in Anspruch nehmen will.

4. Kontrahentenrisiko, intrinsische und extrinsische Token

Kontrahentenrisiko, auch Gegenparteirisiko genannt, bezeichnet das Risiko, nach welchem
eine Partei ihren Verpflichtungen bei einer Transaktion bzw. einem Vertrag nicht nach-
kommt.2%3 Je mehr Parteien beteiligt sind, desto groRer wird dieses Risiko. Auch im Bereich
von Blockchain-Transaktionen kann dieses Risiko aufgrund der Art des jeweiligen Tokens einen
Einfluss haben. Denn insofern ist zwischen intrinsischen und extrinsischen Token zu differen-

zieren.

Intrinsische Token sind jene Token, welche nur zur Blockchain gehéren.?%* Das bedeutet, dass
diese Token sich nur im Kosmos der Blockchain befinden und keinen Bezug nach auRen haben.
Die Verwaltung dieser Token findet ausschlieBlich Uber die Konsens-Regeln der Blockchain
statt.?®®> Bei dieser Form von Token gibt es kein Kontrahentenrisiko, denn der Inhaber eines
Private Keys bzw. eines Tokens ist nicht auf weitere Parteien angewiesen.®® Diese Token repré-
sentieren nichts, sie bestehen schlicht nur.26” Gemeint ist damit, dass kein Kontrahentenrisiko
besteht, welches sich auf einen durch den Token reprasentierten Inhalt auswirken kdnnte,
denn ein solcher existiert nicht. Der Umstand, dass diese Token einen zugeschriebenen Fremd-
wert haben kdnnen, beispielsweise weil sie liber eine CEX oder DEX gehandelt werden und es

entsprechende Kurswerte fir Fiat-Wahrungen gibt, ist dabei unschadlich. Dies wiirde allenfalls

263 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 223/396; siehe auch Wiedemann, Gegenparteirisiko Definition, abrufbar
unter https://www.gabler-banklexikon.de/definition/gegenparteirisiko-58194/version-374341.

264 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 224/396; insofern ist festzuhalten: jeder native Token ist gleichzeitig auch
ein intrinsischer Token, aber nicht jeder intrinsische Token ist gleichzeitig auch ein nativer Token.

265 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 224/396.

266 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 224/396.

267 \/gl. Lewis, A gentle introduction to digital tokens, abrufbar unter https://bitsonblocks.net /2015/09/28/gen-
tle-introduction-digital-tokens/.
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ein mittelbares Kontrahentenrisiko entfalten, wenn Kaufer bzw. Verkaufer ihrer entsprechen-
den Kaufs- bzw. Verkaufspflicht nicht nachkommen, nicht hingegen ein unmittelbares Risiko im
Hinblick auf einen reprédsentierten Inhalt des Tokens. Das Musterbeispiel fiir diese Form von
Token sind die klassischen Kryptowdhrungen, also die nativen Token einer Blockchain wie Ether
oder Bitcoin. Wichtig ist dabei allerdings, dass die Bezeichnung ,intrinsischer Token“ nicht
gleichbedeutend ist mit der Bezeichnung ,nativer Token”. Jeder native Token ist ein intrinsi-
scher Token, aber nicht jeder intrinsische Token ist auch ein nativer Token. Dies wird daran
erkennbar, dass native Token auch als Protocol Token bezeichnet werden. Allerdings lassen sich
Uber den Prozess des Mintings auch intrinsische Token schaffen, die insofern keinen Bezug zum

Bereich auBerhalb der Blockchain haben.

Anders sieht die Situation bei extrinsischen Token aus. Diese Token reprasentieren Rechte bzw.
Werte, welche auRerhalb der Blockchain von Relevanz sind, sprich welche nicht ,in der Block-
chain liegen“.28 In diesen Fillen besteht ein Kontrahentenrisiko, denn der Inhaber des jewei-
ligen Tokens hat keinen Einfluss darauf, ob das vom Token reprdsentierte Recht aulRerhalb der
Blockchain auch tatséchlich in Anspruch genommen werden kann. AulRerhalb der Blockchain
meint dabei nicht zwingend, dass Rechte oder Werte in der physischen Welt bestehen mussen.
Als Beispiel fur einen extrinsischen Token kann hier erneut AXS dienen. Dass das Spiel weiter-
gefuhrt wird und dass entsprechend die (immateriellen) Mitbestimmungsrechte genutzt wer-
den konnen, hangt davon ab, dass der Entwickler Sky Mavis das Spiel weiter betreibt. Zwar
wird selbstverstandlich der Token selbst tiber eine Blockchain verwaltet und auch eine Uber-
tragung unterliegt den Konsensregeln, aber die bestimmte Nutzungsmaoglichkeit ist an die Exis-
tenz des Spiels Axie Infinity gebunden, welches wiederum von Sky Mavis abhangig ist, einem
auBerhalb der Blockchain agierenden Unternehmen. Fir extrinsische Token kann daher ver-
einfacht festgehalten werden, dass es auf einen irgendwie gearteten Bezug zur Geltendma-
chung eines Rechts oder Werts aulBerhalb der Blockchain ankommt, wobei hier regelmaRig das

Verhalten Dritter eine Rolle spielen wird.?%°

268 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 224/396.
269 Nicht ausreichend wird diesbeziiglich ein bloRer Link zu einer auBerhalb der Blockchain liegenden Quelle wie
einem Server sein. Zwar liegt damit streng genommen ein Bezug zum Bereich aulRerhalb der Blockchain vor,
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5. Fungibilitdt von Token

Nach klassischem Verstandnis bezeichnet Fungibilitat die Eigenschaft von Giitern, Devisen o-
der Wertpapieren, leicht austauschbar zu sein, weil sie nicht individuell, sondern vielmehr ei-
ner Gattung nach bestimmt sind.?’° So ist beispielsweise ein 10-Euro-Schein jederzeit durch
einen anderen 10-Euro-Schein oder aber auch zwei 5-Euro-Scheinen substituierbar. Ein Barrel
Ol der Sorte Brent ist jederzeit mit einem anderen Barrel Ol der Sorte Brent austauschbar,
gleiches gilt fir ein Kilo Salz oder auch serienproduzierte Handelsgiiter wie Kugelschreiber o-

der Fernseher, die aus der jeweils gleichen Produktgattung stammen.?’!

Fungible Token funktionieren nach demselben Prinzip. Sie sind identisch, also nicht unter-
scheidbar, sie sind austauschbar und schlieBlich teilbar.?’? Beispielsweise kann ein Bitcoin in
seine Untereinheit Satoshi aufgeteilt werden. Danach ergeben 100 Millionen Satoshis einen
Bitcoin.?’3 Dies gilt entsprechend auch fiir andere native Token wie Ether oder Ada, aber auch
fiir nicht native Token wie die bereits erwahnten AXS fir das Spiel Axie Infinity oder Siacoin
und Filecoin. Bei all diesen Token spielt es keine Rolle fiir den Nutzer bzw. Inhaber, welchen
,konkreten” Token er halt, denn alle sind identisch, austauschbar und teilbar. Vielmehr ist ein-

zig und allein relevant, dass Token-Typ und -Wert iibereinstimmen.?’*

Fehlt die Fungibilitat, so ist von Einzigartigkeit auszugehen. Der individuelle Charakter ist ent-
scheidend. So ist beispielsweise ein maligefertigter Tisch, ein handgemaltes Kunstwerk oder
auch ein malgefertigter Anzug nicht beliebig austauschbar und entsprechend nicht fungibel.
Streng genommen kann auch bestimmten fungiblen Token deren Fungibilitdt abgesprochen

werden, denn sofern deren historischer Ursprung nachgehalten werden kann und eine Riick-

es geht aber darum, dass dem Token auch ein Recht bzw. Wert auRerhalb zugeordnet werden kann. Regel-
maRig wird es hier auch auf das Verhalten eines Dritten ankommen, wie im Beispiel von AXS die Fortfiihrung
des Spiels durch den Entwickler.

270 Sjehe https://www.bpb.de/kurz-knapp/lexika/lexikon-der-wirtschaft/19361/fungibilitaet/.

271 Aus juristischer Sicht handelt es sich gemaR § 91 BGB um ,,vertretbare Sachen”.

272 Bashir, Mastering Blockchain, S. 473.

273 \/gl. Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 17/312.

274 Bashir, Mastering Blockchain, S. 473.
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verfolgung moglich ist, besteht die Moglichkeit des Black- oder Whitelistings, was die Fungibi-
litdt reduzieren oder ausschlieRen kann.?’”> Gleichwohl ist dies nicht, was nach reguldrem Ver-

standnis mit fehlender Fungibilitdt gemeint ist.

lll. Non-Fungible Tokens (NFTs)

1. Grundlagen

Wenn die Fungibilitat eines Tokens fehlt, wird von einem Non-Fungible Token, einem NFT ge-
sprochen. Sie sind nicht teilbar, sondern nur als ganze Einheit verfiigbar.?’® Die Einzigartigkeit
eines NFTs wird durch einen Hash sichergestellt, welcher wie eine Seriennummer eine digitale
Identifikation erméglicht.?’”” Der Hash dient als Nachweis, dass die Erstellung — der Mint —eines
NFTs durch einen Validierungsmechanismus authentifiziert wurde.?’® Die Blockchain stellt die
Transparenz hinsichtlich der Existenz und Zuweisung des Tokens sicher und ist fiir jeden lber
den entsprechenden Blockchain-Explorer 6ffentlich einsehbar.2’? Wie fungible Token werden
NFTs Gber Wallets gehalten, sodass auch hier auf Anwendungen wie MetaMask oder Phantom
zuriickgegriffen werden kann. Freilich ist auch die Nutzung von Hardware Wallets wie Ledger

oder Trezor moglich und unter Umstanden sinnvoll.

NFTs sind fiir die sogenannte Tokenisierung, also die Verknipfung von reprasentierten Werten
mit einem Token, interessant, weil insofern auch einzigartige Werte oder Rechte tokenisiert
werden kdnnen.?® Wihrend eine solche Tokenisierung bedeutet, dass es sich um extrinsische

Token handelt, ist es auch denkbar, dass NFTs als reine intrinsische Token auf einer Blockchain

275 Antonopoulos/Wood, Ethereum, S. 223/396.

276 Bashir, Mastering Blockchain, S. 474; entsprechend kommt auch nur ein Tausch als ganze Einheit in Betracht,
vgl. Hélzner/Blazickova, Token Economics: Gestaltungs- und Wirkungsdimensionen von Blockchain-Token,
S. 7; zu sogenannten Fractional-NFTs, auch F-NFTs genannt, welche lediglich einen Anteil an einem NFT ver-
korpern sollen, vgl. bei https://learn.bybit.com/nft/what-are-fractional-nfts/.

277 Houser/Holden, Navigating the Non-Fungible Token, S. 6.

278 Houser/Holden, Navigating the Non-Fungible Token, S. 6.

279 Fiir Ethereum bspw. Etherscan, fiir Solana Solscan usw.

280 y/gl. zur Tokenisierung bei Treleaven et. al., Web 3.0 Tokenization and Decentralized Finance (DeFi), S. 1 ff.;
vgl. auch Bashir, Mastering Blockchain, S. 473 f.

45



aufgesetzt werden. In diesen Fallen besteht dann lediglich ein einzigartiger Token, welcher je-

doch keine Verknipfung zu einem reprasentierten Wert auBerhalb der Blockchain hat.

Wichtig ist daher, was das NFT beinhaltet. Liegt beispielsweise ein Anspruch irgendeiner Art
vor, welcher schlicht durch das Halten des NFTs geltend gemacht werden kann, dann besteht
ein extrinsischer Token. Denn bei der Geltendmachung des Anspruchs kommt es auf eine Per-
son bzw. einen Emittenten auBerhalb der Blockchain an. Liegt irgendeine Form von Inhalt vor,
welche mittels einer Datei — sei es als Bilddatei oder Musikdatei — wiedergegeben werden
kann, kann die Einordnung unter Umstanden schwieriger sein. Am Beispiel eines Bildes kann
dies verdeutlicht werden. Hat der Tokeninhaber Nutzungsrechte an dem Bild, welche ihm bei-
spielsweise vom Urheber gewdhrt werden, dann handelt es sich um einen extrinsischen Token.
Besteht jedoch lediglich ein Link zur Bildquelle, welcher dem Nutzer die Moglichkeit zur Be-
trachtung gewahrt, dann liegt ein intrinsischer Token vor. Denn bei der Speicherung der Be-
trachtungsmoglichkeit kommt es nicht zwingend auf einen Dritten an, es liegt also nicht unbe-

dingt ein Kontrahentenrisiko vor.

Hinsichtlich der Speicherung von Daten und der Kombination mit einem NFT gilt dabei folgen-
des: ein NFT enthélt im Regelfall kaum Daten. Das liegt daran, dass Blockchains im Gegensatz
zu Cloud-Speichermoglichkeiten nicht darauf ausgelegt sind, groRe Datenpakete zu sichern
und es entsprechend sehr teuer ist, groRere Dateien direkt auf der Blockchain zu speichern.?8?
So ist beispielsweise die Bitcoin-Blockchain ob ihrer Limitierung auf die Datengrof3e von einem
Megabyte pro Block, sprich grob gesagt fur alle Transaktionen in einem Zeitintervall von zehn
Minuten, bereits véllig ungeeignet, Bild- oder Videodateien zu speichern.?®? Wihrend diese

Limitierung zwar so fiir Blockchains wie Ethereum nicht besteht, bedeutet dies nicht, dass die

Sicherung groRerer Datenpakete hier als Usus anzusehen ware. Weil der Hauptanwendungsfall

281 vgl. bei Tarasenko, How to use Blockchain to store data?, abrufbar unter https://merehead.com/blog/how-
to-use-blockchain-to-store-data/. So kostete bspw. 1KB im Jahr 2017 ca. 2 US-Dollar, was hochgerechnet auf
eine 5GB-Datei Uber 5 Mio. US-Dollar bedeutete. Wahrend die Kosten heute giinstiger sein dirften, werden
sie im Regelfall immer noch vollig unwirtschaftlich sein.

282 Hunter, Why is Bitcoin’s Block Size 1IMB?, abrufbar unter https://fullycrypto.com/why-is-bitcoins-block-size-
1mb.
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fiir alle Blockchains die Sicherung von Transaktionsdaten ist, wird man der direkten Sicherung

von (groReren) Dateien auf Blockchains nur duferst selten begegnen.

Mochte man vor diesem Hintergrund kosteneffizient ein NFT mit Daten wie Bildern, Videos
oder Musikdateien kombinieren, kann dies abhdngig von der DatengroRe schnell zu einem
Problem werden. Die ,Losung” dessen ist, dass die Dateien verlinkt werden und das NFT ent-
sprechend nur einen Zugriffslink auf die Datei enthilt.?®3 Dieser Link fiihrt dann entweder zu
einem Server, welcher von einem der Philosophie des Blockchain-Bereichs im Hinblick auf De-
zentralisierung diametral entgegengesetzten zentralen Anbieter gefiihrt wird, oder zu einem
Uber IPFS (steht fiir: InterPlanetary File System) gehosteten Speicherort. Wahrend ein zentraler
Anbieter von heute auf morgen die Domain, bei welcher die Datei gesichert ist, offline nehmen
kann, ist dieses Risiko im Falle von IPFS zumindest deutlich begrenzter, wenn auch nicht vollig
ausgeschlossen. Hier werden Dateien dezentral bei verschiedenen am IPFS teilnehmenden
Hosts gesichert.?®* Problematisch kann dies jedoch in jenen Fillen werden, in welchen die Da-
tei lediglich (noch) bei einem einzigen Host gesichert ist und dieser das Netzwerk verldsst. Der
in einem NFT enthaltene Link kann in einem solchen Fall dann schlicht ins Leere fiihren. Mog-
lich ist selbstredend auch, dass ein Nutzer selbst die Datei vorhalt und deren Integritat durch

einen auf der Blockchain gespeicherten Hash nachweisen kann.

2. Colored Coins und Ordinals

GewissermalRen der Vorganger bzw. der Prototyp von NFTs sind die sogenannten Colored
Coins. Colored Coins waren bzw. sind eine Moglichkeit, die Bitcoin-Blockchain durch ,Einfar-
ben“ von bestimmten Bitcoins zu nutzen, um die Zuweisung von extrinsischen Werten festzu-

halten.?®> Die Einfarbung einzelner Bitcoins bzw. besser gesagt einzelner Satoshis wird Gber ein

283 ygl. vertiefend bei Kastrenakes, Your million-dollar NFT can break tomorrow if you’re not careful, abrufbar
unter https://www.theverge.com/2021/3/25/22349242/nft-metadata-explained-art-crypto-urls-links-ipfs.

284 vertiefend zu IPFS bei Bashir, Mastering Blockchain, S. 39; Treleaven et. al., Web 3.0 Tokenization and Decen-
tralized Finance (DeFi), S. 6.

285 V/ertiefend zu Colored Coins bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 284/312 ff., vgl. insofern auch ab
S. 289/312 zu einer dhnlichen Anwendung namens Counterparty; vgl. auch bei Cordell, Colored Coins, What
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spezielles Colored-Coins-Protokoll ermdglicht und soll dazu dienen, dass Vermogenswerte re-
prasentierende ,Eigentumszertifikate” bestehen, mit welchen sodann die Inhaberschaft an
Schutzmarken, Urheberrechten, Lizenzen oder auch physischen Gitern nachgewiesen werden
kann.?8 Weil die Bitcoins durch die Nutzung des Colored-Coins-Protokolls erst nachtréglich
Uber Metadaten gefarbt werden und sich dies nicht bereits aus der Bitcoin-Blockchain selbst
ergibt, ist fir die Anzeige von Colored Coins die Nutzung von speziellen Wallet-Anwendungen,
Schliisseln und Blockchain-Explorern nétig.?8” Aus diesem Grund handelt es sich daher auch
nach hier vertretener Ansicht nicht um NFTs. Es sind immer noch Currency Token, die ohne die

Nutzung der speziell notwendigen Anwendungen wie reguldre Satoshis behandelt werden.

Inwiefern Colored Coins noch einen breiteren Anwendungsbereich neben NFTs haben kénn-
ten, ist bislang nicht absehbar. Ihr Vorteil liegt in der Nutzung der Bitcoin-Blockchain, der grof3-
ten und am langsten etablierten Blockchain. Da jedoch, anders als beispielsweise bei NFTs auf
Blockchains wie Ethereum oder Solana, die Nutzung von speziellen Wallets notig ist und die
Moglichkeit von Smart Contracts auf der Bitcoin-Blockchain nicht besteht, ist deren Mehrwert
gegenlber NFTs sehr begrenzt. Einfachheit und Vielseitigkeit, welche fiir eine Adaption im

Massenmarkt notwendig sind, liegen bei NFTs.

Ein jingeres Phanomen, welches einige Bitcoin-Nutzer auch als ,,Bitcoin NFTs” bezeichnen, ist
das Ordinals-Protokoll.?88 Dadurch wird vergleichbar den Colored Coins eine , Inscription” (zu
Deutsch: Widmung/Inschrift) fir einzelne Satoshis moglich. Zwar ist ein Satoshi dann durch
eine Umwidmung (iber das Protokoll gewissermalen einzigartig, gleichwohl handelt sich tech-
nisch im Kern immer noch um einen Currency Token. Es liegt also kein ,echtes” NFT nach klas-
sischem Verstandnis vor. Inwiefern sich Ordinals durchsetzen werden, ist bislang nicht abseh-

bar.

They Are and How They Work On The Bitcoin Blockchain, abrufbar unter https://bitcoinist.com/colored-
coins-work-bitcoin-blockchain/.

286 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 284/312 f.

287 Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 285/312 f.

288 Siehe dazu bspw. bei https://www.finanzen.net/nachricht/devisen/ordinals-protokolle-nft-goes-bitcoin-
speicherung-von-ordinals-nfts-auf-bitcoin-blockchain-entzweit-krypto-branche-12135489.
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3. Anwendungsmaoglichkeiten und bestehende Beispiele

NFTs schaffen die Moéglichkeit, die Inhaberschaft an bestimmten Gegenstanden in der digitalen

Welt nachzuweisen. Im Folgenden sollen einige Anwendungsgebiete dargestellt werden.

a. Collectibles und digitale Kunst

Wahrend ein Token per se lediglich ein Eintrag auf einer Blockchain ist und jedermann einen
solchen Eintrag in irgendeiner Form erhalten oder vornehmen kann, kann die Inhaberschaft
eines ganz bestimmten Tokens bzw. Eintrags auch wortlichen Wert fiir den Inhaber haben. Wie
in der physischen Welt spielen die Attribute der Exklusivitat und des Status eine wesentliche
Rolle, welche sich wertsteigernd auswirken kénnen. Als Beispiele kdnnen hier ein Country Club
und Luxusuhren von Herstellern wie Rolex dienen. Die Aufnahme in einen Country Club kann
beispielsweise liber Geld oder Beziehungen erreicht werden. Die Teilnahme an einem solchen
Club ist exklusiv, weil nicht jeder ohne weiteres einfach Mitglied werden kann. Die Nutzung
der Anlagen steht dann nur denjenigen offen, welche — wie auch immer — eine Mitgliedschaft
erworben haben. Eine Rolex ist grundsatzlich teuer und entsprechend kénnen viele Menschen
sich eine solche Uhr nicht leisten. Zudem gibt es diverse Modelle, welche erst dann von zerti-
fizierten Handlern erworben werden kénnen, wenn bereits andere Modelle gekauft wurden.
Die Inhaberschaft einer solch schwierig zu erwerbenden Uhr zeigt sodann eine gewisse Exklu-

sivitat und dient manchen Menschen als Statussymbol.

Auch bei NFTs findet dieses Prinzip Anwendung. Sogenannte Blue-Chip-NFTs sind NFT-Projekte
bzw. Kollektionen, von welchen erwartet wird, dass sie relativ wertstabil und langfristig renta-
bel sind.?8° Diese Kollektionen haben einige Eigenschaften, welche sie fiir den Markt beson-

ders attraktiv machen. Dazu zdhlen unter anderem ein hoher Floor Price, Markenstrahlkraft,

289 Dje Nutzung des Begriffs Blue-Chip findet in Anlehnung an den Aktienmarkt statt. Darunter sind vor allem
jene Aktien zu verstehen, welche in den grofRen Borsenindizes wie dem DAX gefiihrt werden und bei welchen
davon auszugehen ist, dass sie langfristig gute Investments darstellen, vgl. Heldt, Blue Chips Definition, ab-
rufbar unter https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/blue-chips-29147.
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Unterstlitzung durch bekannte Personlichkeiten, ein hohes Engagement des Projektteams so-
wie praktischer Nutzen.?? Beispiele fir Blue-Chip-NFTs sind neben dem omniprdsenten Bored
Ape Yacht Club (BAYC) die Projekte Azuki, Doodles, Moonbirds oder Cryptopunks.?®! Bei all
diesen Projekten handelt es sich um Kunst-Kollektionen von bis zu 10.000 Einheiten, welche
im Regelfall irgendeine Form von Profilbild von Tieren, Menschen oder Fantasiewesen darstel-
len, die unterschiedliche Merkmale wie Sonnenbrillen, Hite, Gesichtsausdriicke oder Klei-
dungsstiicke in unterschiedlichen Kombinationen samt Seltenheitsstufen beinhalten. Bislang
fanden sich Blue-Chip-NFT-Projekte regelmaRig auf der Ethereum-Blockchain. Jedoch gibt es
vergleichbare Projekte mittlerweile auch auf anderen Blockchains, wie beispielsweise DeGods,

y0Ots oder Mad Lads.?®?

Die Merkmale eines Blue-Chip-NFTs kdnnen am Beispiel BAYC besonders gut erkannt werden,
welcher gewissermalien prototypisch dafiir ist. Der Floor Price, also jener Grundpreis, welcher
auf dem entsprechenden Handelsmarktplatz — bei BAYC regelmalig Opensea — mindestens fiir
ein NFT der Kollektion zu zahlen ist, ist durchgangig relativ hoch.?°3 Das Unternehmen hinter
BAYC, Yuga Labs, hat das Projekt zu einer globalen Marke ausgebaut, die jedenfalls in der Bran-
che mittlerweile wohl jedem ein Begriff sein dirfte. Bekannte Inhaber eines Bored Ape sollen
Beriihmtheiten wie die Musiker Eminem und Madonna, der TV-Host Jimmy Fallon oder der
NBA-Spieler Stephen Curry sein.?%* Das Team hinter BAYC hat das Projekt zudem stark ausge-
baut. So gibt es zugehorige Kollektionen wie Bored Ape Kennel Club oder Mutant Ape Yacht
Club, welche Inhaber eines BAYC-NFTs beanspruchen konnten. Zudem gibt es das zugehorige

Metaverse-Projekt Otherside sowie einen eigenen Projekt-Token in Form von ApeCoin, bei

290 ygl. im Detail unter https://phemex.com/academy/what-are-blue-chip-nfts.

291 Sjehe https://boredapeyachtclub.com/#/; https://www.azuki.com/; https://doodles.app/; https://cryp-
topunks.app/.

292 Sjehe https://www.degods.com/; https://www.y00ts.com/; https://www.madlads.com/; DeGods und Yoots
wurden urspringlich auf der Solana Blockchain gestartet, durch den FTX-Kollaps wurde jedoch ein Umzug auf
Ethereum und Polygon entschieden; Solana ist hinter der Ethereum-Blockchain die wichtigste Blockchain fiir
NFT-Transaktionen, vgl. Weber, Exploring Markets — Non-Fungible Token, S. 4 Abbildung 1.

293 BAYC wird insbesondere auf Opensea gehandelt. Der Floor Price ist volatil, aber in USD umgerechnet regel-
maRig im funfstelligen Bereich (Stand 12.11.2024).

294 Siehe Hayward, The Biggest Celebrity NFT Owners in the Bored Ape Yacht Club, abrufbar unter https://de-
crypt.co/86135/biggest-celebrity-nft-owners-bored-ape-yacht-club.
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welchem Inhaber eines BAYC-NFTs gratis einen Airdrop?®® beanspruchen konnten. Neben die-
sen teils sehr lukrativen Airdrops besteht der praktische Mehrwert fiir viele Inhaber darin, ih-
ren Bored Ape als Social-Media-Profilbild zu nutzen und hierbei eindeutig kenntlich zu ma-
chen, dass sie Inhaber des NFTs sind. Die Inhaberschaft wird als Statussymbol gesehen und
durch die exklusiven Events wie das ApeFest fir BAYC-Halter treffen sich die Halter als Mitglie-

der des Bored Ape Yacht Clubs auch auBerhalb des digitalen Raums.

Projekte wie BAYC oder Azuki und Cryptopunks erinnern in ihrer Aufmachung an eine digitale
Form der seit jeher beliebten Sammelkarten, weswegen sie auch als Collectibles (auf Deutsch:
Sammlerstiicke) bezeichnet werden. Bei Sammelkarten wie beispielsweise Baseball-Sammel-
karten oder Pokémon-Karten gibt es verschiedene sehr seltene sowie haufig vorkommende
Karten, welche iber sogenannte Booster-Packs gekauft werden konnen. Gerade die seltenen
Karten konnen Uber Verkdufe, z.B. auf eBay, hohe Preise einbringen. Beispielsweise kdnnen
bestimmte Pokemdn-Karten der ersten Auflage von 1998 in neuwertigem Zustand bis zu sechs-
stellige US-Dollar- bzw. Euro-Betréage einbringen.?%¢ Gleiches gilt fiir NFTs aus gefragten Kollek-
tionen. Wie bei einem Booster-Pack fiir Sammelkarten ist es beim Start einer Kollektion Zufall,
welches NFT beim Mint erworben wird. Kdaufe und Verkaufe spezifischer NFTs finden dann erst
im Nachhinein Gber die Marktplatze statt. Die Collectibles stellen bislang den groRten Teil der
NFT-Transaktionen und dominieren den NFT-Markt deutlich.?®” So sind Verkiufe von BAYC-
NFTs mit sechsstelligem US-Dollar-Wert keine Seltenheit. Die NFT-Marktplatze fiihren fiir die
jeweiligen Kollektionen regelmaRig auch Statistiken tber die Transaktionsaktivitaten, anhand
derer gesehen werden kann, welche Kollektionen fiir welche (Gesamt-)Summen gehandelt

werden.

2% Airdrop meint einen Gratiserwerb von Token. RegelmiRig gelangt ein solcher direkt in die Wallet des Inha-
bers, welcher die Voraussetzungen fiir den Erwerb erflllt. Teilweise missen Airdrops jedoch auch bean-
sprucht werden, sodass zwar kein direkter Erwerb ohne weiteres Zutun erfolgt, der Berechtigte aber die freie
Wahl der Inanspruchnahme hat.

2% vgl. dazu Iméhl, Die teuersten Pokémon-Karten aller Zeiten im aktuellen Ranking, abrufbar unter
https://www.wiwo.de/erfolg/trends/teuerste-pokemon-karten-2024-die-teuersten-pokemon-karten-aller-
zeiten-im-aktuellen-ranking-/27721728.html.

27 Weber, Exploring Markets — Non-Fungible Token, S. 7; vgl. zu den Auswirkungen von NFT-Verkiufen auf Sam-
melkarten bei Kanellopoulos et. al., Do Non-Fungible Tokens (NFTs) Affect Prices of Physical Products? Evi-
dence from Trading Card Collectibles, S. 1 ff.
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Neben den Collectibles werden tiber die NFT-Marktplatze auch noch andere Formen von Kunst
bzw. digitaler Kunst verkauft.?®® So bietet Opensea neben der Rubrik der Collectibles beispiels-
weise noch die Rubriken Kunst im herkdmmlichen Sinne von gemalten Bildern, Fotografie oder
Musik an. Die Werke kdnnen hier als NFT erworben oder verkauft werden. Dies kann flr Kiinst-
ler eine attraktive Moglichkeit darstellen, ihre Werke zu monetarisieren. Insbesondere die
Moglichkeit der sogenannten resale royalties kann hier sicherstellen, dass Kinstler fortlau-

fende Ertrage generieren kénnen.

b. Gaming

Einen weiteren Anwendungsbereich fiir NFTs stellt die Videospielindustrie dar. Durch die Ver-
knipfung von digitalen Gegenstianden in Spielen mit einem NFT wird die Moglichkeit fir Spie-
ler geschaffen, diese selbst weiterzuverkaufen oder von anderen Spielern zu erwerben. Auch
bisher gab es schon Mdglichkeiten, digitale Gegenstande fiir Spiele zu kaufen. So bieten Spiele
auf Konsolen und PCs oftmals die Moglichkeit, dass die Spieler Uber in die Spiele integrierte,
digitale Léden Spielgegenstiande kaufen kénnen. Spiele wie Call of Duty, Apex Legends, Destiny
oder die Assassin’s Creed Reihe bieten daflir sogenannte In-Game-Wahrungen an, welche fir
Echtgeld erworben werden kdnnen. In den letzten Jahren kam hierbei der Trend der ,Live Ser-
vice Games“ auf. Spiele wie Apex Legends oder Fortnite erhalten keine regularen Nachfolger,
wie dies friher der Fall war. Stattdessen entwickeln die Entwicklerstudios die Spiele rollierend
weiter und bieten zur Finanzierung der entstehenden Kosten sogenannte Microtransaktionen
an. Spieler, die sich hier beispielsweise fir 20 EUR die In-Game-Wahrung kaufen, tragen so zur
Finanzierung der Fortentwicklung des Spiels bei und sichern den Spielepublishern Umsatze
und Gewinne. Preise von umgerechnet 20 EUR fiir Gegenstande wie Ristungssets sind keine
Seltenheit. Auch Spiele flir Smartphones und Tablets betreiben entsprechende Modelle zur

Monetarisierung.

2% Dje Bezeichnung ,digitale Kunst” wird teilweise so verstanden, dass das Kunstwerk selbst von einer kiinstli-
chen Intelligenz via Computer erstellt wird. Teilweise ist damit jedoch auch nur gemeint, dass die Darstellung
in einem digitalen Umfeld erfolgt, sei es auf Computer- oder Smartphone-Bildschirmen. Vgl. bspw. bei
https://www.kettererkunst.de/lexikon/digitale-kunst.php oder https://neoavantgarde.de/post-for-d-kunst/.
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Das Problem an diesem Modell ist jedoch, dass die Spieler ihre Spielgegenstande regelmalig
nicht weiterverkaufen kénnen. Der Handel ist eine EinbahnstraBe zugunsten der Spieleent-
wickler, ein Weiterverkauf fiir Spieler ausgeschlossen. Die Spielegegenstdnde sind in der Regel
an den Account des Spielers gebunden. Zwar ist es moglich, ganze Accounts zu verkaufen, al-
lerdings hat der Spieler in der Folge sodann selbstredend keinen Zugriff mehr auf seinen bis-

herigen Spielfortschritt.

NFTs bieten hier Abhilfe. Zunachst sind NFT-Spielgegenstande nicht an einen Account gebun-
den. Das erlaubt es Spielern, einzelne Gegenstdnde zu verkaufen bzw. von anderen Spielern
zu kaufen, ohne dass ein Kauf beim Entwickler selbst notig wird. Dies ermoglicht mehr Flexibi-
litdt, insbesondere bei der Preisgestaltung. Hinzu kommt, dass die VeraufRerung nur mittelbar
an die Entwickler dergestalt gebunden ist, als dass diese das Spiel weiter betreiben und fort-
entwickeln. Ob und wie diese einen digitalen Laden im Spiel anbieten, ist irrelevant. Zudem
kdnnen Uber dieses Modell sogenannte Play-to-Earn- und Play-and-Earn-Spiele entwickelt
werden. Spieler kdnnen so ihre investierte Spielzeit monetarisieren. Entwickler kdnnen diesen
Umstand nutzen, um mehr Spieler an das Spiel zu binden, was insgesamt zu einem attraktive-
ren Spiel fiihren kann. Denn gerade fur kompetitive Multiplayerspiele wie Apex Legends, Fort-
nite und Call of Duty ist eine groRere Anzahl von Spielern wichtig. Dadurch finden sich schnel-
ler Spiele-Lobbys, was die Geschwindigkeit des Matchmakings stark beschleunigt. Auch ist es
dadurch moglich, dass die Spiele besser ausbalanciert sind, was die Fahigkeiten der Spieler
anbelangt. Denn gerade flir Neueinsteiger ist es leichter, mit Spielen zu beginnen, in welchen
nicht ein GroRteil der Spieler sehr professionell spielt. Das Zusammenspiel dieser Faktoren
kann die Popularitdt und damit einhergehend den Umsatz von Videospielen massiv beeinflus-

sen.

Ein Beispiel fiir solch ein Spiel ist Star Atlas.?®® Es wird vom Entwicklerstudio Automata fiir
Microsoft Windows entwickelt und ist mit der Solana-Blockchain verkniipft. Es handelt sich um

ein Rollenspiel in einem Weltraumszenario, in welchem sich Spieler weltweit zu Fraktionen

2% Siehe https://staratlas.com/.
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verbinden kdnnen und mit- bzw. gegeneinander spielen kdnnen. Spielgegenstande wie Raum-
schiffe, Treibstoff und Nahrungsmittel werden iber die Wallet eines Spielers gehalten und kén-
nen im Spiel erspielt oder genutzt und Giber Marktplatze kduflich erworben werden. Weil hier-
bei alle Gegenstande als NFT auf der Solana-Blockchain aufgesetzt sind, kdnnen Spieler diese
jederzeit verkaufen. Das Modell der oben beschriebenen EinbahnstraBe greift hier nicht mehr.
Die Zeit, die ein Spieler in das Spiel investiert, um bestimmte Spielgegenstande freizuspielen,
kann sich hier nun auch monetar lohnen. Es ist insofern auch moglich, dass Spieler Gegen-
stande von bestimmten anderen Spielern kaufen kdnnen, welche besonders bekannt sind.
Denn die Blockchain bietet eine umfassende Transparenz und jede Transaktion eines Gegen-

stands wird dokumentiert.

c. Metaverse und digitales Land

Der Begriff Metaverse tauchte erstmals im Science-Fiction Roman ,Snow Crash” von Neal Ste-
phenson aus dem Jahr 1992 auf, in welchem dieser eine riesige, vollig digitale Umgebung be-
schreibt, in welcher Nutzer mittels digitaler Avatare interagieren.3® Die Idee wurde in einem
weiteren Science-Fiction Roman namens ,Ready Player One” von Ernest Cline aus dem Jahr
2011 fortgefuhrt, welcher 2018 verfilmt und dadurch bei einem groReren Publikum bekannt

wurde.301

Wenn heute jedoch der Begriff Metaverse féllt, ist dabei nicht die Rede von ,dem” Metaverse.
Denn so, wie es nicht ,die” Blockchain gibt, gibt es auch nicht nur ein Metaverse. Vielmehr
existieren bzw. entstehen mehrere Metaversen. Beispiele hierfiir sind die Projekte The Sand-
box und Decentraland.3%2 Ob es zu einer Gbergreifenden Form eines Metaverses kommen wird,
in welchem sodann letztlich mehrere kleinere Metaversen enthalten sind, ist bislang nicht ab-

sehbar.3%3 Sofern im Folgenden bzw. im Rahmen dieser Arbeit lediglich von ,dem” Metaverse

300 Weber, Exploring Markets — Non-Fungible Token, S. 7.

301 Weber, Exploring Markets — Non-Fungible Token, S. 7.

302 Sjehe https://decentraland.org/ und https://www.sandbox.game/en/.

303 y/gl. hierzu vertiefend bei Weber, Exploring Markets — Non-Fungible Token, S. 7 f., wo ein solches Metaverse
als ,0Open Metaverse” beschrieben wird.
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gesprochen wird, ist dabei nicht von einem konkreten Metaverse auszugehen, sondern die

Beschreibung ist abstrakt zu verstehen.

Beim genannten Metaverse The Sandbox handelt es sich um eine digitale Welt, in welcher
Nutzer sich in einem Social Hub treffen und gemeinsam kommunizieren, agieren und spielen
kdnnen. Mit dem SAND-Token kénnen Transaktionen getatigt werden, beispielsweise fir den
Erwerb von digitalem Land oder Gegenstanden als NFTs. The Sandbox wird hierbei bereits von
einigen namhaften Unternehmen wie Adidas oder Atari als Partner unterstiitzt, welche dort
auf lange Sicht digitale Giiter vertreiben wollen.3%* Gerade digitale Liandereien diirften hier in
Zukunft grolle Wertzuwachse erlangen. So hat beispielsweise das Unternehmen Republic Re-
alm 4,3 Millionen USD fir digitales Land in The Sandbox gezahlt, wobei es hier mit dem Projekt
,Fantasy Islands” digitale Privatinseln mit Villen als NFTs vermarktet.3®> Auch Decentraland
schlagt eine vergleichbare Richtung ein. So lassen sich hier beispielsweise digitale Musikfesti-
vals oder Galerien besuchen und mit MANA gibt es einen eigenen Token, um Transaktionen

durchfiihren zu kdnnen.3%

302 The Sandbox Game, https://www.sandbox.game/en/.

305 projekt Fantasy Islands, https://www.republicrealm.com/villa-varieties; Lee, Metaverse hype fools booming
digital property market, https://techxplore.com/news/2021-12-metaverse-hype-fuels-booming-digital.html.

306 Sjehe https://places.decentraland.org/.
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d. Weitere Reprasentationsmoglichkeiten digitaler Assets

Weitere Einsatzgebiete flir NFTs kdnnen die Musikindustrie, die Eventindustrie oder Bereiche
wie Supply Chain Management oder Patente sein.3” So kénnen NFTs beispielsweise fiir Musi-
ker einen neuen Vertriebskanal fir ihre Kunst er6ffnen, wodurch sie direkt von Verkdaufen pro-
fitieren und unter Umstdnden gar auf Plattenlabels und andere Intermediare verzichten kon-
nen.3%8 Auch ist es denkbar, dass Alben und Singles in verschiedenen Editionen, beispielsweise

limitiert im Hinblick auf die Stiickzahl oder die zeitliche Verfiigbarkeit, verdffentlicht werden.3%°

Die Eventindustrie kann sich NFTs fur Eintrittskarten zunutze machen. Dadurch kénnen zum
einen Falschungen von Eintrittskarten verhindert werden, weil die auf der Blockchain gefiihr-
ten Aufzeichnungen Transparenz und Vollstandigkeit gewahrleisten.31° Zum anderen lieRe sich
durch NFTs das Horten von Eintrittskarten erschweren, wenn Wallet-Limitierungen eingefiihrt
werden wiirden.3!! SchlieRlich wére auch die WeiterverduRerung von Tickets leichter, wenn
insofern keine Bindung an eine bestimmte Person bzw. einen Namen, sondern an einer Wallet
bestehen wiirde. Auch eine Wiederverwertung, beispielsweise in Form von Meet-and-Greet-

Veranstaltungen fiir vormalige Eventbesucher, ist moglich.31?

307 Fiir eine Ubersicht hierzu siehe bei Rehman et. al., NFTs: Applications and Challenges, S. 1 ff.; vgl. auch Herrn-
berger, NFT-Anwendungsfille in der Ubersicht, abrufbar unter https://blockchainwelt.de/nft-anwendungsfa-
elle-in-der-uebersicht/.

308 Sjehe https://cvj.ch/fokus/hintergrund/nfts-was-bedeuten-sie-fuer-die-musikindustrie/; vgl. auch
https://blog.hypery.io/unlocking-the-melodic-revolution-captivating-benefits-of-owning-nft-music-
66f83bf41a15; zur Anwendung der Blockchain-Technologie in der Musikbranche generell vgl. bei Sitonio/Nuc-
ciarelli, The Impact of Blockchain on the Music Industry, S. 1 ff.

309 Thomas, The Music NFT Bible: A Guide to the Future of Sound, abrufbar unter https://nft-

now.com/guides/complete-guide-to-the-nft-music-ecosystem/.

Schmidt, NFT-Tickets: Neue Moglichkeiten fiir falschungssichere Eintrittskarten mithilfe von Blockchain?, ab-

rufbar unter https://fundscene.com/eintrittskarten-mithilfe-von-blockchain/.

Vgl. https://cryptoticker.io/de/top-5-nft-anwendungsfaelle/.

Schmidt, NFT-Tickets: Neue Moglichkeiten fir falschungssichere Eintrittskarten mithilfe von Blockchain?, ab-

rufbar unter https://fundscene.com/eintrittskarten-mithilfe-von-blockchain/.
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e. Vollstandige und anteilige Verkniipfung mit physischen Gegenstianden

Neben den Anwendungsvarianten fir digitale Gegenstande ist es zudem moglich, dass eine
Verknlipfung von NFTs mit physischen bzw. kdrperlichen Gegenstanden erfolgt. So ist es bei-
spielsweise denkbar, dass Kiinstler nicht nur digitale Kunst als NFTs verkaufen, sondern zudem
Verkniipfungen zwischen NFTs und analogen Werken herstellen.3!3 Die Inhaberschaft des NFTs
soll sodann mit einem Recht am analogen Werk zusammenhangen. Weil die Sicherstellung
dieser Verkniipfung im Einzelfall schwierig sein kann — schliefRlich konnte der physische Gegen-
stand anderweitig verdaullert werden oder abhandenkommen — wird sich in Zukunft erst zeigen
miussen, inwiefern eine solche Anwendung von NFTs am Markt gefragt ist und wie Marktplatze

sicherstellen, dass der Erwerber eines NFTs auch Zugriff auf den physischen Gegenstand hat.

Wahrend diese Bedenken vor allem im Bereich der beweglichen Gegenstiande zum Tragen
kommen, dirften diese im Bereich der Immobilien weniger tiefgreifend sein. Grundsatzlich
kénnen NFTs auch mit Grundstiicken verkniipft werden.31* Der Erwerb der Immobilie kann
bzw. soll dann lediglich Giber den Erwerb des NFTs stattfinden. Wahrend diese Moglichkeit zwar
insbesondere fir global agierende Investoren interessant sein kann, wird die Moglichkeit
hierzu von der jeweilig zustandigen Jurisdiktion und den vor Ort geltenden Gesetzen fiir den
Immobilienerwerb abhingen. Gleichwohl gibt es bereits konkrete Anwendungsfille.3'® Ein Bei-
spiel hierfir ist das Unternehmen Propy. Propy bietet fir den Erwerb von Immobilien neben
der klassischen Option auch die Moglichkeit des Erwerbs oder der VerduRerung als NFT an.316

Ob sich diese von Propy als ,,Zukunft des Immobilienhandels” bezeichnete Transaktionsmog-

lichkeit durchsetzen wird, bleibt abzuwarten.

313 ygl. Olayinka, Connecting Physical Items to the Blockchain Through NFTs (Physical NFTs), abrufbar unter
https://medium.com/coinmonks/connecting-physical-items-to-the-blockchain-through-nfts-physical-nfts-
a26404af4c05.

314 Waterworth, Investing in NFT Real Estate, abrufbar unter https://www.fool.com/investing/stock-mar-
ket/market-sectors/financials/non-fungible-tokens/nft-real-estate/; vgl. auch Hajji, Guide To Using NFTs In
Real Estate, abrufbar unter https://www.forbes.com/councils/forbesbusinesscouncil/2022/08/04/guide-to-
using-nfts-in-real-estate/.

315 Siehe bei Hajji, Guide To Using NFTs In Real Estate, abrufbar unter https://www.forbes.com/coun-
cils/forbesbusinesscouncil/2022/08/04/guide-to-using-nfts-in-real-estate/.

316 Siehe unter https://propy.com/browse/.
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Neben der vollstandigen Verkniipfung von physischem Gegenstand und NFT kommt zudem
eine lediglich anteilige Verknlpfung in Betracht. Gemeint ist damit nicht der Fall eines soge-
nannten F-NFTs (Fractional-NFT), bei welchem die Inhaberschaft eines — regelmaRig sehr teu-
ren — NFTs auf mehrere Anteilen am Original-NFT aufgeteilt wird3!’, sondern die Verknuipfung
eines physischen Gegenstands mit mehreren NFTs.3'8 Ein Beispiel fiir einen solchen Fall sind
die NFTs, welche das Kunstmuseum Belvedere in Wien fir das Kunstwerk ,Der Kuss” von Gus-
tav Klimt erstellte.3'® Das Museum schuf 10.000 NFTs, welche jeweils einen Bruchteil einer
hochauflésenden Digitalisierung reprasentieren und welche tiber die Ethereum-Blockchain er-

worben werden kbnnen.

Welche Rechte am Gegenstand durch eine solche anteilige Verknipfung vom Erwerber erwor-
ben werden kénnen, wird sich pauschal nicht beantworten lassen und einzelfallabhdngig sein.
So ist es beispielsweise zwar theoretisch denkbar, dass ein einziger Erwerber alle 10.000 NFTs
des Klimt-Kunstwerks erwirbt. Gleichwohl ist dies nicht gleichbedeutend damit, dass ein sol-
cher Erwerber in diesem Fall auch das Eigentum am Kunstwerk erlangt. Das Museum Bel-
vedere gibt diesbezliglich in den Allgemeinen Geschaftsbedingungen beim Kauf eines NFTs an,
dass damit lediglich eine Lizenz zur Nutzung des erworbenen NFTs, beispielsweise zur Ausstel-

lung in Metaverse-Galerien, verbunden ist, nicht jedoch Rechte am analogen Kunstwerk.32°

317 ygl. hierzu https://learn.bybit.com/nft/what-are-fractional-nfts/.

318 Bashir, Mastering Blockchain, S. 471; Voshmgir, Token Economy, S. 349/469; fiir Grundstiicke vgl. bei Water-
worth, Investing in NFT Real Estate, abrufbar unter https://www.fool.com/investing/stock-market/market-
sectors/financials/non-fungible-tokens/nft-real-estate/.

319 Sjehe unter https://thekiss.art/.

320 Sjehe Terms of Service 6.1 des Belvedere Museums zum Projekt The Kiss unter https://thekiss.art/s/TOS.
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IV. Monetdrer Wert und wertbestimmende Faktoren von fungiblen Token und NFTs

Wie sich an den zahlreichen Kryptoborsen (sowohl CEX als auch DEX), den Aufzeichnungen von
Kurswerten fur Kryptowdhrungen und Token sowie den vielen NFT-Marktplatzen zeigt, haben
sowohl fungible Token als auch NFTs regelmaRig einen monetdren Wert. Die Bestimmung die-
ses Werts richtet sich nach klassischem wirtschaftlichen Verstandnis nach Angebot und Nach-
frage. Welche Umstdande wertbestimmende Faktoren sein kdnnen, die sich letztlich in einem

Preis manifestieren, soll im Folgenden umrissen werden.

1. Fungible Token

Vor dem Hintergrund der wertbestimmenden Faktoren kann nicht schlicht pauschal von Token
gesprochen werden. Denn insofern kommt es stark darauf an, welche Art von Token im kon-
kreten Einzelfall bewertet wird. Im Jahr 2024 sind die drei nach Marktkapitalisierung groRten

Krypto-Projekte Bitcoin, Ethereum und Tether.32!

Bitcoin ist die nach Marktkapitalisierung groRte Blockchain.3?? Der Bestand aller Bitcoins, der
klassischen Kryptowahrung (Currency Token), ist auf ca. 21 Millionen Stiick begrenzt, wobei
diese Stiickzahl noch lange nicht erreicht ist. Gleichwohl ist hier bereits von Beginn an klar,
dass es nie mehr als 21 Millionen Bitcoins geben wird. Weil Bitcoins nach klaren Regeln nur
durch Mining neu geschiirft werden kdnnen, ist es nicht moglich, dass tber die genannte An-
zahl hinaus Bitcoins auf den Markt gelangen. Ein erster wertbestimmender Faktor, die Ange-
botsseite, ist demnach sehr klar festgelegt und unverdanderbar. Flankierend hierzu kénnen die
Kosten fur das Mining neuer Bitcoins eine entscheidende Rolle spielen.3?3 Zwar ist dies keines-
falls im Bitcoin-Protokoll festgelegt, doch ist jedenfalls bislang zu beobachten, dass mit fort-

schreitender Zahl geschiirfter Bitcoins die von den Minern zu |I6senden PoW-Aufgaben schwie-

321 Abruf auf https://coinmarketcap.com/ Stand 12.11.2024.

322 |m November 2024 liegt die Marktkapitalisierung bei tiber einer Billion Euro, https://coinmarketcap.com/.

323 ygl. bei Levy, What gives Bitcoin Value? Abrufbar unter https://www.fool.com/investing/stock-market/mar-
ket-sectors/financials/cryptocurrency-stocks/value-of-crypto/.
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riger werden, entsprechend bedarf es besserer Hardware, welche angeschafft bzw. bereitge-
stellt werden muss. Hierbei spielen auch Stromkosten eine zentrale Rolle. Miner werden ver-
suchen ihre geschirften neuen Bitcoins regelmaRig zu Kursen zu verduBern, welche ihre Kos-
ten decken und einen zusatzlichen Gewinn abwerfen. Weitere Faktoren, welche die , Herstel-
lung” neuer Bitcoins betreffen, sind das sog. ,,Halving”, nach welchem die Mining-Belohnung
ungefahr alle vier Jahre halbiert wird, die Anzahl an konkurrierenden Minern oder aber auch

staatliche Regulierungen, welche sich auf Bitcoin bzw. Miner auswirken kdnnen.32*

Neben diesen das Angebot bestimmenden Faktoren ist freilich auch die Nachfrageseite zu be-
trachten. Bei steigender Bekanntheit eines Tokens werden mehr Leute darauf aufmerksam.
Weil Bitcoin die groRte und alteste Blockchain ist, ist diese am bekanntesten. Entsprechend
erwerben viele Marktteilnehmer Bitcoins, sodass der Preis steigt. Weil Bitcoin sich als lukrati-
ves Spekulationsobjekt entwickelt hat, sind die Marktteilnehmer nicht mehr ausschlieBlich na-
tirliche Personen, vielmehr halten auch Institutionen wie Banken oder Unternehmen wie

MicroStrategy Bitcoins.32°

Bei Ether, dem nativen Token der nach Marktkapitalisierung zweitgroRten Blockchain
Ethereum, ist die Anzahl der Token im Gegensatz zu Bitcoin nicht begrenzt.32¢ Gleichwohl wird
der Markt nicht mit Ether geflutet, weil Transaktionen auf der Blockchain dafiir sorgen, dass
die Transaktionsgebihren, die Gas Fees, welche in Ether zu zahlen sind, ,verbrannt” wer-
den.3?” Wihrend Ethereum zu Beginn wie Bitcoin noch auf Proof-of-Work zurlckgriff, wird seit
September 2022 Proof-of-Stake als Konsens-Algorithmus genutzt.3?® Neue Ether-Token entste-
hen hierbei durch das sogenannte Staking. Sehr vereinfacht gesagt ist dies mit Zinszahlungen
vergleichbar. Der Node-Validator bendtigt 32 Ether, um am PoS teilnehmen zu kdnnen. Zudem

muss die notwendige Hardware zur Verfligung stehen, um die Aufgabe der Fortfiihrung der

324 ygl. bei Levy, What gives Bitcoin Value? Abrufbar unter https://www.fool.com/investing/stock-market/mar-
ket-sectors/financials/cryptocurrency-stocks/value-of-crypto/.

325 Siehe bspw. bei https://www.finanzen.net/nachricht/devisen/bitcoin-strategie-microstrategy-mitbegruen-
der-michael-saylor-kauft-weiter-bei-bitcoin-zu-11746837.

326 ygl. bei Levy, What gives Bitcoin Value? Abrufbar unter https://www.fool.com/investing/stock-market/mar-
ket-sectors/financials/cryptocurrency-stocks/value-of-crypto/.

327 Siehe dazu Kremer, Uber 4 Milliarden US-Dollar in ETH verbrannt, abrufbar unter https://www.btc-
echo.de/schlagzeilen/ethereum-merge-ueber-4-milliarden-us-dollar-in-eth-verbrannt-149828/.

328 Sjehe dazu https://ethereum.org/en/developers/docs/consensus-mechanisms/pos/.
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Blockchain ordnungsgemaR bewidltigen zu kdnnen. Im Gegenzug erhilt er ,Zinsen” in Form
von Ether, welche sodann verdaullert werden kénnen und dem Markt neu zur Verfligung ste-
hen. Die VerduBerung werden die Miner im Regelfall nur zu Preisen durchfiihren, welche min-

destens die Kosten der Fiihrung der Node ausgleichen.

Nachdem es sich bei Ethereum um die gréRte und meistgenutzte Blockchain handelt, die
Smart-Contract-fahig ist, ist auch dieser Umstand ein wertbeeinflussender Faktor. Die zahlrei-
chen Projekte, welche auf Ethereum aufgesetzt sind und nur aufgrund von Smart Contracts
Uberhaupt ermoglicht werden, bendtigen fiir Transaktionen Ether als Zahlungsmittel fiir Gas
Fees. Gewinnen entsprechende Projekte unabhangig von Ethereum an Popularitat, werden
neue Nutzer generiert, welche zwangslaufig Ether erwerben missen, um an den Projekten

teilnehmen zu kdnnen.

Das nach Marktkapitalisierung drittgroRte Krypto-Projekt ist Tether. Tether, auch als USDT be-
zeichnet, ist ein Stablecoin. Der Zweck von Stablecoins ist es, in dem von hochvolatilen Kurs-
schwankungen durchzogenen Umfeld der Kryptowahrungen und Token einen Token bereitzu-
stellen, der einen stabilen Wert aufweist. Der Tokenwert entspricht im Falle von Tether immer
einem US-Dollar und wird Ubergreifend von einer Vielzahl von Blockchains unterstitzt. Das
Unternehmen hinter Tether ist die Tether Limited, welches wiederum von den Akteuren hinter
der Kryptobérse Bitfinex kontrolliert wird.3?° Tether gibt an, dass jeder Tether-Token 1:1 mit
US-Dollar bzw. entsprechenden Fiat-Wahrungen gedeckt ist, sprich es handelt sich um einen
Asset-backed Token. Im Gegensatz zu den dulRRerst volatilen Bitcoins oder Ether ist hier insofern
der monetare Wert immer identisch. Der Preis eines Tether-Token ist egal ob beim Handel auf

einer CEX oder einer DEX immer ein US-Dollar.

329 Siehe https://tether.to/en/; vgl. vertiefend bei https://kriptomat.io/de/kryptowaehrungen/tether/was-ist-
tether/.
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2. NFTs

Im Gegensatz zu den fungiblen Token gibt es flir NFTs keine Kurswerte. Denn es liegt in der
Natur der Sache, dass einzigartige Gegenstdande auch einzigartige Werte darstellen und es ent-
sprechend schwierig sein kann, die wertbildenden Faktoren in einen Preis umzumiinzen. Es
wird daher im Hinblick auf die wertbestimmenden Faktoren an dieser Stelle auf die obigen

Ausfiihrungen zu NFTs und im speziellen den Collectibles verwiesen.33°

Der Verkauf von NFTs kann zwar im Einzelfall auch nach entsprechender Absprache zwischen
zwei Parteien direkt abgewickelt werden, der Regelfall wird jedoch eine Transaktion Giber einen
NFT-Marktplatz sein. Auf den NFT-Marktpldtzen kann fiir die Bestimmung eines erzielbaren
Preises beispielsweise auf den Floor Price zuriickgegriffen werden, wenn dieser verfligbar ist.
Bei NFT-Kollektionen ist dieser Preis der geringste Preis, fiir welchen ein vergleichbares NFT
von anderen Inhabern angeboten wird. In Verbindung mit der 6ffentlich einsehbaren Transak-
tionshistorie fur die Kollektionen und den erzielten Preisen fir einzelne Kollektions-NFTs kann
hiermit ein eigener Angebotspreis festgelegt werden. Selbstredend funktioniert dies nicht,
wenn es sich bei dem entsprechenden NFT nicht um den Teil einer Kollektion handelt oder
wenn ein Floor Price nicht ausgewiesen wird, beispielsweise weil kein anderes Angebot einge-
stellt ist. In diesen Fallen kann der Rickgriff auf die klassische Auktion sinnvoll sein, wie sie
auch von Plattformen wie eBay angeboten wird. Uber die Marktplitze kdnnen auch unverbind-
liche Angebote fir die NFTs eingeholt werden, welche sodann vom Inhaber Gberprift und an-

genommen werden kénnen.

Letztlich ist die Preisfindung im Einzelfall vergleichbar zu jener auf anderen Sekundarmarkten,
wie beispielsweise dem Gebrauchtwagenmarkt. Auch hier gibt es diverse wertbestimmende
Faktoren, wie den Hersteller des Kraftfahrzeugs, das Baujahr, die Ausstattung, die Menge an
vergleichbaren Angeboten etc. Im Hinblick auf den Kunstmarkt sind beispielsweise die Fakto-
ren Bekanntheit des Kiinstlers, Erhaltungszustand des Werkes, Provenienz oder aber die Qua-

litdtseinschatzung von Experten wie Kunsthistorikern oder Kuratoren von Bedeutung.33!

330 ygl. zudem bei Chohan, Non-Fungible Tokens: Blockchains, Scarcity, and Value, S. 1 ff.
331 ygl. vertiefend dazu bei Wegge, Transparenz im Markt der Contemporary Art, S. 21 ff.
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§ 4 Kryptowerte im biirgerlichen Recht

I. Definition von Kryptowerten

1. Gesetzliche Definition von Kryptowerten

Fiir das Bilrgerliche Recht findet sich im BGB selbst keine Definition von Kryptowahrungen
oder Token. Der Gesetzgeber wurde jedoch durch eine Anpassung des Kreditwesensgesetzes
zum 01.01.2020 tatig und erweiterte § 1 KWG um § 1 Abs. 11 S. 4 KWG.332 Dort wird der Begriff
"Kryptowerte" wie folgt definiert: "Kryptowerte im Sinne dieses Gesetzes sind digitale Dar-
stellungen eines Wertes, der von keiner Zentralbank oder 6ffentlichen Stelle emittiert wurde
oder garantiert wird und nicht den gesetzlichen Status einer Wahrung oder von Geld besitzt,
aber von natiirlichen oder juristischen Personen aufgrund einer Vereinbarung oder tatsachli-
chen Ubung als Tausch- oder Zahlungsmittel akzeptiert wird oder Anlagezwecken dient und
der auf elektronischem Wege (ibertragen, gespeichert und gehandelt werden kann." In § 1
Abs. 11 S. 5 KWG wird zudem klargestellt, welche Werte keine Kryptowerte sind, so z.B. soge-

nanntes E-Geld gemaR § 1 Abs. 2 S. 3 Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz.

Fiir die Heranziehung der Definition auch fiir das biirgerliche Recht spricht, dass es (1) nicht
unublich ist, dass das BGB sich bei der Begrifflichkeit des KWG bedient, so beispielsweise in
§ 675c Abs. 3 BGB, (2) die Definition der Kryptowerte im KWG birgerlich-rechtliche Beziige
mit den Begriffen "Vereinbarung", "Tausch" oder "lUbertragen" aufweist, (3) die Einheit der
Rechtsordnung ein einheitliches Begriffsverstandnis gebietet, solange das BGB keine geson-
derte Definition kennt und (4) aus der KWG-Definition ein Handlungsauftrag fur das blrgerli-
che Recht zur Beantwortung der Fragen nach Rechtsnatur und Ubertragbarkeit folgt.333 Dafiir
spricht (5) zudem, dass der Gesetzgeber durch die Schaffung der Norm die Regelungsliicke im
Gesetz geschlossen hat und sich dagegen entschied, hier neben dem KWG auch ausdriicklich

das BGB zu ergdnzen.

332 BGBI. 2019, 2623.
333 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 357 f.
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2. Arten von Token aus juristischer Perspektive

In Anlehnung an die Definition des Begriffs "Kryptowerte" des § 1 Abs. 11 S. 4 KWG sollen im
Folgenden als Kryptowerte grundsatzlich alle Arten von Kryptowdhrungen und Token erfasst
werden, sofern nicht ausdriicklich auf bestimmte Unterarten Bezug genommen wird.33* In den
vor allem englischsprachigen Auseinandersetzungen mit Kryptowerten aus informationstech-
nischer Perspektive wird hauptsachlich der Begriff , Token” genutzt, daher wird dieser Begriff

auch hier fur die juristische Perspektive verwendet.

In der juristischen Literatur wird regelmaRig zwischen Currency Token, Investment Token und
Utility Token differenziert.33 Teilweise werden Investment Token auch als Equity Token oder
Security Token bezeichnet, zudem werden noch Asset-backed Token genannt.33¢ Darliber hin-
aus wird aulBerdem auf die sich regelmaRig findenden hybriden Formen der genannten Arten
verwiesen.33” Dabei sind allen Tokenarten drei pragende Merkmale immanent: (1) sie sind ein
unkorperlicher Datensatz, (2) sie werden einem Rechtstrager zugeordnet und (3) reprasentie-

ren einen Wert.338

Unter Currency Token werden Token verstanden, welche eine Wertaufbewahrungs- und Be-
zahlfunktion aufweisen und fiir die Bezahlung von Gitern und Diensten bestimmt sind, welche

nicht an ein bestimmtes emittierendes Unternehmen bzw. Transaktionsnetzwerk gebunden

334 ygl. zum Begriff Kryptowerte auch bei Grieger/von Posen/Kremer, ZfDR 2021, 394, 406 f.

335 Kl6hn/Parhofer/Resas, ZBB 2018, 89, 92; ausfiihrliche Differenzierung bei Zickgraf, AG 2018, 293, 295 f.; vgl.
auch Werner in Omlor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 7 Rn. 169 mwN; Guggenberger in: Ho-
eren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.7 Rn. 32 ff.; Eckhold/Schidfer in: Ass-
mann/Schitze/Buck-Heeb, HdB. des Kapitalanlagerechts, § 17 Rn. 11; LBS/Langenbucher/Hoche/Wentz, 11.
Kapitel Rn. 9; Kleinert/Mayer, EuZW 2019, 857, 858; Hanten/Sacarcelik, RAF 2019, 124, 124 f.; Spindler, WM
2018, 2109, 2109; Kerkemeyer, ZHR 2020, 793, 802.

336 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3279 f.; Weitnauer, BKR 2018, 231, 232; Wighardt/Krekeler, StB 2019, 16,
17; Eckhold/Schdfer in: Assmann/Schiitze/Buck-Heeb, HdB. des Kapitalanlagerechts, § 17 Rn. 15 mit der wei-
teren Bezeichnung "Debt Token"; Differenzierung von Equity Token und Debt Token bei LBS/Langenbu-
cher/Hoche/Wentz, 11. Kapitel Rn. 12; vgl. insofern auch bei Wighardt/Krekeler, StB 2019, 16, 18 f.; Rol-
ker/Strauf3, WM 2019, 489, 489.

337 Guggenbergerin: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.7 Rn. 36; Eckhold/Schéferin: Ass-

mann/Schitze/Buck-Heeb, HdB. des Kapitalanlagerechts, § 17 Rn. 17; Spindler, WM 2018, 2109, 2110; Omlor

in: Omlor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 23.

Omlor in: Omlor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 13 ff., wobei es noch das optionale vierte

Merkmal der ,Tauglichkeit zur Tokenisierung von Gegenstanden und Wirtschaftsglitern” gibt, sieche Rn. 16.

338
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sind.33° Gemeint sind damit also grundsatzlich alle Kryptowdhrungen, beispielsweise Bitcoin,

Ether oder Sol. Sie erhalten ihren Wert schlicht durch Angebot und Nachfrage.34°

Utility Token ermdoglichen dem Inhaber den Zugang zu Diensten oder Produkten im Netzwerk
der emittierenden Plattform.3*! Sie entsprechen digitalen Gutscheinen, welche gegen Dienst-
leistungen oder Waren getauscht werden kdnnen oder reprasentieren Rechte zur Nutzung
bestimmter Dienste.34? Es handelt sich nicht um eine unmittelbare Beteiligung vergleichbar zu
Aktien, gleichwohl ist eine mittelbare Beteiligung am Erfolg des Emittenten derart maoglich, als
dass eine Knappheit von Token in spekulativer Hinsicht auf dem Sekundarmarkt wirtschaftlich

rentabel sein kann.343

Investment Token weisen Ahnlichkeit zu Wertpapieren wie Aktien auf. Die zentrale Eigen-
schaft besteht darin, dass dem Inhaber Rechte an kiinftigen Gewinnen des Emittenten einge-
raumt werden.3* Denkbar sind auch Rechte wie Stimmrechte, gleichwohl ist die Tokenisie-
rung von Unternehmensteilen durch das Gesellschaftsrecht stark eingeschrankt, weswegen

ein Vergleich zu beispielsweise Aktien kaum gezogen werden kann.3*®

Unter Asset-backed Token versteht man Token, welche das Eigentum oder den Anspruch auf
einem bestimmten physischen Gegenstand représentieren.34¢ Denkbar ist auch eine Zuord-
nung von Rechten oder Forderungen. Malgeblich ist in jedem Fall die Anbindung an Vermo-

genswerte auRerhalb der Blockchain.3#’ Es geht zum einen darum, dass der Tokenwert durch

339 Guggenberger in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.7 Rn. 33; Zickgraf, AG 2018, 293,
296; vgl. zur Differenzierung der Begriffe Token und Coin auch bei Grieger/von Posen/Kremer, ZfDR 2021,
394, 404 f.

340 kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3279; vgl. fiir eine Ubersicht gehandelter Kryptowahrungen bei CoinMar-
ketCap, www.coinmarketcap.com (zuletzt aufgerufen am 10.04.2024).

341 Kléhn/Parhofer/Resas, ZBB 2018, 89, 92.

342 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3279; vgl. vertiefend bei Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryp-
towerte, § 4 Rn. 46 ff. mwN.

343 Guggenberger in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.7 Rn. 34; Zickgraf, AG 2018, 293,
296; Eckhold/Schdfer in: Assmann/Schitze/Buck-Heeb, HdB. des Kapitalanlagerechts, § 17 Rn. 14.

344 Zickgraf, AG 2018, 293, 295; Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryptowerte, § 4 Rn. 55.

345 Guggenberger in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.7 Rn. 35.

346 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3280; vgl. auch bei Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Krypto-
werte, § 4 Rn. 56.

347 Omlor in: Omlor/Link, Kryptowadhrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 19.
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einen Gegenstand abgesichert sein soll, zum anderen soll dadurch aber auch leichter tiber die

reprasentierten Assets verfligt werden kénnen.

Auch in der juristischen Literatur wird fiir Token zudem noch die allgemeinere Differenzierung
zwischen intrinsischen und extrinsischen Token vorgenommen. Dabei wird unter einem intrin-
sischen Token ein Token verstanden, welcher bereits flr sich genommen werthaltig ist und
welchem nur durch seine Existenz ein bestimmter Wert zugemessen werden kann.3*8 Es han-
delt sich um Token, deren Bestand sich nur auf den Bereich der jeweiligen Blockchain kon-
zentriert, es also keinen Bezug zu Rechten oder Gegenstdanden auBerhalb der Blockchain hat.
Im Gegensatz dazu sind extrinsische Token nicht bereits aus sich heraus werthaltig, sondern
der Wert ergibt sich erst in Verbindung mit einem aus dem Token abzuleitenden Anspruch
oder der Verbindung zu einem Vermdgensgegenstand.3*® Grundsatzlich muss hier immer ein
Bezug zum Bereich auRerhalb der Blockchain bestehen. Hinsichtlich der Terminologie werden
teilweise auch die Bezeichnungen native und nicht native Token verwendet.3*° Eine synonyme
Verwendung der Begriffe geht hier allerdings fehl, denn ein intrinsischer Token entspricht
nicht zwingend einem nativen Token, wohingegen umgekehrt ein nativer Token ein intrinsi-
scher Token ist.3>! Zudem muss ein nicht nativer Token nicht zwangslaufig einem extrinsischen
Token entsprechen, umgekehrt stellt ein extrinsischer Token jedoch einen nicht nativen Token

dar.

Daraus ergibt sich im Uberblick fiir die Terminologie folgendes: Kryptowdhrungen werden
auch als Currency Token bezeichnet und sind sowohl native Token als auch intrinsische Token.
Utility Token und Investment Token sind extrinsische sowie nicht native Token. Auch hybride

Formen werden regelmaRig extrinsische Token sein.

348 Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 39 ff.; Wendehorst, IPRax
2020, 490. 494; Dies trifft bspw. auf Currency Token zu.

349 Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 60 ff.; Wendehorst, IPRax

2020, 490. 495; Schwemmer, IPRax 2022, 331, 332 mit der Bezeichnung "charged Token"; Omlor in: Om-

lor/Link, Kryptowahrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 24 f. mit der Bezeichnung "aufgeladener Token"; Dies

trifft auf Utility Token und Investment Token zu.

LBS/Langenbucher/Hoche/Wentz, 11. Kapitel Rn. 8 mit Verweis auf die in der schweizerischen Rechtsliteratur

gebrauchliche Unterscheidung.

Vgl. hierzu die Ausfiihrungen in Kapitel § 3.

350

351
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Il. Rechtsnatur

Die Rechtsnatur von Kryptowerten war und ist in der Literatur umstritten. In der Diskussion
werden dabei die Einordnung als Sachen, als immaterielle Giiter und sonstige Gegenstande,
als sonstige absolute Rechte sowie als Forderungen diskutiert. Im Folgenden soll ein Uberblick

Uber die Diskussion gegeben werden.

1. Sachen

Zunachst kommt die Einordnung von Kryptowerten als Sachen in Betracht. GemaR § 90 BGB
sind Sachen nur korperliche Gegenstande. Der Oberbegriff des Gegenstands wird dabei nicht
definiert und vom BGB nicht einheitlich verwendet.3°2 Gemeint sind alle individualisierbaren,
vermogenswerten Objekte und Giter, Gber welche Rechtsmacht im Sinne von Herrschafts-
oder Nutzungsrechten ausgelbt werden kann.3>3 Gegenstande kdnnen demnach auch unkér-

perlich sein, wie beispielsweise Forderungen oder Immaterialgiiterrechte.3>*

Damit ein Gegenstand als Sachen im Sinne des § 90 BGB eingeordnet werden kann, muss das
Merkmal der Kérperlichkeit erfullt sein.3>> Dieses Merkmal beherrscht die Diskussion um die
Sacheigenschaft von Kryptowerten. Zentrale Frage ist, ob die auf einer Blockchain liegenden

Kryptowerte als korperliche Gegenstande angesehen werden kénnen.

352 Erman BGB/J. Schmidt, Vorb. vor § 90 Rn. 2; MiiKoBGB/Stresemann, § 90 Rn. 1.

353 MiiIKoBGB/Stresemann, § 90 Rn. 1; ausfiihrliche Kommentierung zu verschiedenen Ansitzen im Bezug zu Ge-
genstanden bei Staudinger/Stieper, BGB Vorb. zu §§ 90-103, Rn. 4 ff.

354 HK-BGB/Dérner, § 90 Rn. 1; BeckOKG BGB/Mdssner, § 90 Rn. 10.

355 |nsofern zur vereinzelt unscharfen Terminologie des BGB in Bezug auf den Begriff "Sache" vgl. HK-BGB/Dér-
ner, § 90 Rn. 2.
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Fiir die Korperlichkeit kommt es auf ein rdumliches Zutagetreten von Materie an, nicht jedoch
auf einen speziellen Aggregatzustand.?*® Der Gegenstand muss fiir den Menschen beherrsch-
bar und sinnlich wahrnehmbar sein.3*” MaRgeblich ist die beim Laien vorherrschende Ver-
kehrsanschauung, sodass weder naturwissenschaftliche noch philosophische Betrachtungs-
weisen, welche die Lebensanschauung nicht priagen, relevant sind.3>8 Dies ist deshalb geboten,
weil an Sachen regelmalig absolute Rechte bestehen, welche von jedermann zu beachten

sind.3>°

Fur Kryptowerte wird teilweise eine direkte Anwendung des § 90 BGB vertreten.3® Eine tech-
nisch vermittelte Wahrnehmung der eindeutigen und konkreten Zuordnung von Kryptower-
ten genlige; insofern sei ein Riickgriff auf Software- oder Hardwarelosungen moglich, sodass
von einer Korperlichkeit auszugehen sei.3®! Auch trete die Bedeutung einer raumlichen Wahr-
nehmbarkeit oder Abgrenzbarkeit bei bestimmten Sachverhalten, wie bei Verfligungen lber
groRBe Sachmengen in Lagern, stark in den Hintergrund und kénne man handische Uberpri-
fungen bei lebensnaher Betrachtung in Frage stellen, denn die Abgrenzbarkeit sei allenfalls
theoretischer Natur.3%? Teilweise wird fiir eine analoge Anwendung des § 90 BGB pladiert.363

Insofern sei eine vergleichbare Interessenlage insbesondere deshalb gegeben, weil Krypto-

356 Vieweg/Lorz in: JurisPK-BGB Bd. 1, § 90 Rn. 8; vgl. zur Problematik der Abgrenzbarkeit von z.B. Wasser oder
Gas bei HK-BGB/Dérner, § 90 Rn. 2.

357 BeckOK BGB/Fritzsche, § 90 Rn. 5; MiiKoBGB/Stresemann, § 90 Rn. 1.

358 BeckOKG BGB/Médssner, § 90 Rn. 58 mwN.

359 BeckOKG BGB/Médssner, § 90 Rn. 58; BeckOK BGB/Fritzsche, § 90 Rn. 5.

360 John, BKR 2020, 76, 79.

361 John, BKR 2020, 76, 79.

362 John, BKR 2020, 76, 79.

363 Zur Zulassigkeit von Analogien BVerfG, NJW 1995 1141, 1142 f.; BGH NJW 1997, 2683, 2684; insofern sind
vergleichbare Interessenlage und planwidrige Gesetzesliicke notwendige Voraussetzung. Die Aufsatze von
Walter, NJW 2019, 3609 und Koch, ZBB 2018, 359 erschienen vor dem Inkrafttreten des § 1 Abs. 11 S. 4 KWG
zum 01.01.2020, sodass diesbeziiglich mangels gesetzlicher Verankerung jedenfalls von Walter fiir eine plan-
widrige Regelungsliicke argumentiert wurde.
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werte ihrer Struktur nach beweglichen Sachen entsprachen, da sie auf den Austausch ausge-
legt seien.3%* Auch sei durch die Blockchain das sachenrechtliche Publizitatsprinzip gewahrt,

eine eindeutige Zuordnung eines Kryptowerts zu einem "Besitzer" jederzeit moglich.36>

Die vorzugswiirdige herrschende Meinung lehnt eine Einordnung von Kryptowerten als kor-
perliche Gegenstidnde und damit als Sachen im Sinne § 90 BGB jedoch ab.3¢® Dafiir spricht
zunachst, dass Kryptowerte nur digital Gber das Internet bestehen. Ein Nutzer hat dabei auf
die Kryptowerte selbst keinen Zugriff, wie dies bei einem korperlichen Gegenstand der Fall
ware. Es handelt sich lediglich um Eintragungen auf der Blockchain. Er kann lediglich Gber
seine Private Keys die Kontrolle tiber die Token austiben.3®” Zudem sind fiir Kryptowahrungen
Parallelen zum Buchgeld zu ziehen: wahrend Geldmiinzen und Geldscheine unter § 90 BGB
fallen, gilt dies fiir Buchgeld nicht.3%8 Eine teleologische Extension des § 90 BGB, nach welcher
der zu enge Wortlaut der Norm im Hinblick auf deren Sinn und Zweck dergestalt ausgedehnt
wirde, dass auch blockchainbasierte Kryptowerte erfasst werden, scheitert am zwingenden
und abschlieRenden sachenrechtlichen Numerus-Clausus-Prinzip.3%° Auch zeigt ein systemati-
scher Vergleich zu anderen Normen des BGB, dass dieses am Merkmal der Kérperlichkeit fest-
halt. So stellt es an 35 Stellen auf Wertpapiere ab, unter welchen im birgerlichen Recht die
Verkérperung eines privaten Rechts in einer physischen Urkunde verstanden wird.37° SchlieR-
lich wird auch der Gesetzgeber so zu verstehen sein, dass derzeit eine Erweiterung des § 90

BGB fiir Kryptowerte nicht gewollt ist, denn die Schaffung des § 1 Abs. 11 S. 4 KWG erfolgte

364 Walter, NJW 2019, 3609, 3613.

365 Walter, NJW 2019, 3609, 3613; insofern auch Koch, ZBB 2018, 359, 362 f. fiir eine Ubertragung von Token
analog der §§ 929 ff. BGB, woflir eine analoge Anwendung des § 90 BGB denklogisch zwingende Vorausset-
zung ist.

366 Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1359; Engelhardt/Klein, MMR 2014, 355, 357; Effer-Uhe, ZZP 2018, 513, 516;
Kiitiik/Sorge, MMR 2014, 643, 644; Staudinger/Mansel, BGB, Art. 43 EGBGB Rn. 342, 371; MiKoBGB/Strese-
mann, § 90 Rn. 21; Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 28; Kuhl/-
mann, CR 2014, 691, 695; Langenbucher, AcP 218 (2018), 385, 405; Omlor, ZHR 2019, 294, 327; Kerkemeyer,
ZHR 2020, 793, 800; Ammann, CR 2018, 379, 380; Omlor in: Omlor/Link, Kryptowahrungen und Token, Kapitel
6 Rn. 34 ff., 62; Leupold/Wiebe/Glossner/Baur/Briigmann/SedImeir/Urbach, IT-Recht, Teil 16.1 Rn. 48; Bad-
stuber, DGVZ 2019, 246. 247; Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryptowerte, § 4 Rn. 13.

367 vgl. Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1359.

368 Staudinger/Mansel, BGB, Art. 43 EGBGB Rn. 371; vgl. zum Vergleich zu Buchgeld auch bei Omlor, ZHR 2019,
294, 327.

369 Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 29.

370 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 361 f.
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im vollen Bewusstsein der Diskussion liber die Frage der Sacheigenschaft von Kryptower-

ten.3”1

2. Immaterielle Giiter und sonstige Gegenstande

Wenn man die Einordnung von Kryptowerten als kérperliche Gegenstiande und damit als Sa-
chen gemiR § 90 BGB ablehnt, kommt die Einordnung als immaterielle Giter in Betracht.372
Der Begriff wurde in Anlehnung an das Sacheigentum gebildet und bezeichnet unkoérperliche,
aber wirtschaftlich wertvolle Giiter.3”3 Bei Kryptowerten handelt es sich — wie dargestellt —um
unkorperliche Gegenstinde. Zudem ist diesen auch ein wirtschaftlicher Wert beizumessen,
was sich bereits aus der Definition des § 1 Abs. 11 S. 4 KWG ergibt, denn insofern wird dort
von Tausch- oder Zahlungsmitteln gesprochen, welche gehandelt werden kénnen oder Anla-
gezwecken dienen. An dieser Stelle sei erwahnt, dass die Einstufung als immaterielles Gut
nicht Hand in Hand mit einem immaterialgiterrechtlichen Schutz geht. Denn fiir einen Kryp-
towert bestehen weder gewerbliche Schutzrechte, noch handelt es sich um eine personliche

geistige Schopfung gemaRk § 2 Abs. 2 UrhG.374

Durch die Einordnung als immaterielle Giter handelt es sich bei Kryptowerten auch um "sons-
tige Gegenstidnde".3”> Dieser Oberbegriff findet sich bei den Regelungen des Kaufrechts in

§ 453 Abs. 1 S. 1 Alt. 2 BGB. Darunter werden Kaufobjekte verstanden, bei welchen es sich

371 Gesetzgeber meint in diesem Fall die die Regierung stellenden Parteien, welchen tiber deren Fraktionen im
Bundestag die Gesetzgebung ermdoglicht wird. In einer kleinen Anfrage der FDP-Fraktion antwortete die Bun-
desregierung am 20.07.2020 dergestalt, dass dem Bitcoin die Sachqualitdt des § 90 BGB fehlt und an diesem
kein Sacheigentum im Sinne der §§ 903 ff. BGB bestehen kann, vgl. BT-Drucks. 19/21157, S. 2. Die konkurrie-
rende Gesetzgebungskompetenz folgt aus Art. 72 Abs. 1, 74 Abs. 1 Nr. 1, 76 Abs. 1 GG.

372 ygl. dazu bei Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryptowerte, § 4 Rn. 7.

373 staudinger/Fritzsche, BGB, § 12 Rn. 14; zur terminologischen Abgrenzung der hier genannten immateriellen
Gutern im engeren Sinne zu den Personlichkeitsgitern (Leben, Gesundheit, Ehre, Namen etc.), welche eben-
falls immaterielle Guter darstellen, vgl. bei BeckOKG BGB/Méssner, § 90 Rn. 75 mwN.

374 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 364; Kiitiik/Sorge, MMR 2014, 643, 644; Leupold/Wiebe/Gloss-
ner/Baur/Briigmann/Sedimeir/Urbach, IT-Recht, Teil 16.1 Rn. 49.

375 Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1359; Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3280; Skauradszun, AcP 221 (2021),
353, 364; Kiitiik/Sorge, MMR 2014, 643, 644; Beck/Kbnig, JZ 2015, 130, 132 f.; Badstuber, DGVZ 2019, 246,
248; so auch die Bundesregierung in BT-Drucks. 19/21157, S. 2.
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weder um eine Sache noch um ein Recht handelt.3”® Der Norm fillt gewissermaRen eine Auf-
fangfunktion zu, insbesondere werden immaterielle Guter von ihr erfasst.3”” Als sonstige Ge-
genstdnde sind neben Kryptowerten beispielsweise Unternehmen als Sachgesamtheit, Gas,
Wasser, Strom, aber auch Daten bzw. Datensatze oder E-Books und Audiodateien zu nen-

nen.378

3. Sonstige absolute Vermogensrechte

SchlieRRlich wird in der Literatur noch diskutiert, ob es sich bei Kryptowerten um sonstige ab-
solute Vermogensrechte handelt.?”° Ein absolutes Vermdgensrecht liegt vor, wenn die Zuord-
nung zu einer bestimmten Person gegeben ist, welche es frei nutzen darf und Dritte von der
Nutzung ausschlieBen kann.32% Entscheidendes Merkmal ist dabei, dass jedermann dazu ver-
pflichtet ist, die Rechtsposition zu achten und nicht zu verletzten.3®! Insofern unterscheidet es

sich von einem relativen Recht, welches sich nur gegen einzelne Personen richtet.38?

Wegen der Moglichkeit der konkreten Zuordnung von Kryptowerten Uber eine Blockchain zu
einer Person, deren Moglichkeit zur Einwirkung auf die Kryptowerte sowie der ausschlief3li-
chen Nutzung mittels Private Keys wird teilweise von einem absoluten Recht ausgegangen.383
Denn insofern seien die drei Merkmale von Zuordnung, Nutzung und Ausschluss gegeben.

Dem Verstandnis des KWG liegt die Vorstellung zugrunde, dass ein Kryptowert iber eine

376 Staudinger/Beckmann, BGB, § 453 Rn. 36; BeckOKG BGB/Wilhelmi, § 453 Rn. 146.

377 Jauernig/Berger, BGB, § 453 Rn. 11.

378 |eible/Miiller in: JurisPK-BGB Bd. 2, § 453 Rn. 36 ff. mwN.

379 Rechtsqualitat bejahend Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1360; Effer-Uhe, ZZP 2018, 513, 519; Langenbucher,
AcP 218 (2018), 385, 407; John, BKR 2020, 76, 77; KIhn/Parhofer/Resas, ZBB 2018, 89, 92; absolute Rechte
bejahend Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 369; Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multime-
dia-Recht, Teil 13.6 Rn. 48 bezogen auf intrinsische Token; verneinend hinsichtlich absoluter Rechte Walter,
NJW 2019, 3609, 3611; verneinend hinsichtlich der Rechtsqualitdt Riickert, MMR 2016, 295, 296.

380 Staudinger/Hager, BGB, § 823 Rn. B 124; MiikoBGB/Wagner, § 823 Rn. 346; sog. Zuordnungs-, Nutzungs- und
Ausschlussfunktion.

381 RGZ 57, 353, 356.

382 MiiKoBGB/Wagner, § 823 Rn. 347.

383 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 369; Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht,
Teil 13.6 Rn. 48 fiir intrinsische Token, Rn. 70 ohne weitere Einordnung von extrinsischen Token.
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Blockchain konkret einer Person zugeordnet werden kann.3®* Diese kann mittels ihres Private
Keys die Kontrolle {iber die Kryptowerte ausiiben und andere Personen von deren Nutzung
ausschlieRen.3®> Sofern man dieser Auffassung folgt, schlieRen sich daran auch der delikts-
rechtliche Schutz im Sinne eines sonstigen Rechts gemaR § 823 Abs. 1 BGB sowie der quasi-
negatorische Unterlassungsanspruch analog zu § 1004 BGB an.3%® Freilich ist es dafiir notwen-

dig, dass Zugriff auf den entsprechenden Private Key besteht.

4. Forderungen

Im Rahmen der Diskussion zur Rechtsnatur von Kryptowerten stellt sich auch die Frage, ob
diese Forderungen begriinden. Eine Forderung ist das Recht einer konkreten Person (Berech-
tigter bzw. Glaubiger) gegen eine andere Person (Verpflichteter bzw. Schuldner) auf eine von
dieser zu erbringende Leistung.3®” Sie entsteht dabei als Rechtsfolge aus einem Schuldverhalt-
nis zwischen den Personen, wobei die Forderung auch als Schuldverhaltnis im engeren Sinne
aus Sicht des Glaubigers nach § 241 Abs. 1 S. 1 BGB bezeichnet wird.3® Aus der Perspektive
des Schuldners wird das Schuldverhaltnis im engeren Sinne als "Verbindlichkeit", "Schuld" o-
der "Verpflichtung" bezeichnet.3®° Im Gegensatz zu einem absoluten Recht wie dem Eigentum,

welches gegenlber jedermann besteht, richtet sich eine Forderung nur gegen eine bestimmte

384 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 368.

385 ygl. vertiefend bei Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 368.

386 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 369; kritisch mit Verweis auf die Notwendigkeit des Zugriffs auf den Private
Key Omlor in: Omlor/Link, Kryptowahrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 38; a.A. Weiss, NJW 2022, 1343, 1344;
Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryptowerte, § 4 Rn. 39 ff.

387 Staudinger/Busche, BGB, Einleitung zu §§ 398 ff. Rn. 8, zur Rechtszustindigkeit fiir eine Forderung sowie de-
ren spezifischen Vermdgenswert vgl. Rn. 9 f.

388 MiiKoBGB/Bachmann, § 241 Rn. 13; Staudinger/Olzen, BGB, § 241 Rn. 112; Toussaint in: JurisPK-BGB Bd. 2,
§ 241 Rn. 12 ff.

38 Staudinger/Olzen, BGB, § 241 Rn. 112.
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Person, weswegen das Forderungsrecht ein relatives Recht ist.3°© Grundsatzlich l3sst sich in-
sofern festhalten: eine Forderung ohne Schuldner und Glaubiger gibt es nicht.3%! Dabei mus-
sen die Parteien bestimmbar sein, wobei eine konkrete Identifizierbarkeit nicht erforderlich

ist.392

Das Schuldverhaltnis zwischen Schuldner und Glaubiger, welches einer Forderung zugrunde
liegen muss, kann gesetzlicher oder rechtsgeschaftlicher Natur sein. Gesetzliche Schuldver-
haltnisse entstehen kraft Gesetzes. So fuhren beispielsweise die Regelungen zur ungerecht-
fertigten Bereicherung der §§ 812 ff. BGB oder die Regelungen zu unerlaubten Handlungen
der §§ 823 ff. BGB bei Erflillung des jeweiligen Tatbestands zu einem gesetzlichen Schuldver-
haltnis zwischen den Beteiligten.3?3 Die Begriindung eines rechtsgeschiftlichen Schuldverhilt-

nisses erfolgt gemaRk § 311 Abs. 1 BGB in der Regel durch Vertrag.3%*

In der Literatur wird zur Beantwortung der Frage, ob ein Kryptowert eine Forderung begriin-
det, eine strikte Differenzierung zwischen den Tokenarten vorgenommen. MaRgeblich ist in-

sofern, ob ein intrinsischer Token oder ein extrinsischer Token vorliegt.

Fur Currency Token wird angenommen, dass diese selbst keinerlei Forderungen begriinden.3%
Zunachst fehle es hier an einer emittierenden Stelle, gegen welche sich die Forderung richten

kénne.3% Dies folge zunichst daraus, dass im Moment des Erwerbs von Currency Token der

3

©

0 Staudinger/Busche, BGB, Einleitung zu §§ 398 ff. Rn. 8; M(iKoBGB/Bachmann, § 241 Rn. 14.

391 sStaudinger/Olzen, BGB, § 241 Rn. 112.

392 MiKoBGB/Bachmann, § 241 Rn. 17; BGH NJW 2006, 1971, 1972 Rn. 12.

393 Zum Delikt- und Bereicherungsrecht im Zusammenhang mit Kryptowerten vgl. Omlor in: Omlor/Link, Kryp-
towadhrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 38 ff., 41 ff., 71 ff.

394 ygl. zur Entstehung von rechtsgeschéftlichen Schuldverhiltnissen bei Toussaint in: JurisPK-BGB Bd. 2, § 241
Rn. 23 ff.

395 spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1360 (Ausfiihrungen nur bezogen auf Bitcoin), Kiitiik/Sorge, MMR 2014, 643,
644 (Ausfihrungen nur bezogen auf Bitcoin); Langenbucher, AcP 218 (2018), 385, 405 (Ausfiihrungen nur
bezogen auf Bitcoin); Ammann, CR 2018, 379, 380 (Ausfiihrungen nur bezogen auf Bitcoin); Badstuber, DGVZ
2019, 246, 248 (Ausfuihrungen nur bezogen auf Bitcoin); Walter, NJW 2019, 3609, 3611 (Ausfiihrungen bezo-
gen auf Bitcoin, Ether, XRP, Bitcoin Cash, Litecoin); Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 366; Schwemmer, IPRax
2022, 331, 333; Kleinert/Mayer, EuZW 2019, 857, 859; Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Krypto-
werte, § 4 Rn. 10.

3% Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1360; Kiitiik/Sorge, MMR 2014, 643, 644.
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Inhaber nur zum Teilnehmer des Peer-to-Peer-Netzwerks werde, dies jedoch ohne Rechtsbin-
dungswillen geschehe und gemald der Definition des § 1 Abs. 11 S. 4 KWG einzig auf "tatsach-
licher Ubung" beruhe.?*” Dazu komme, dass die Token lediglich auf der Blockchain abgebildet
und durch den Nutzer nur mithilfe seiner Wallet verwaltet werden wiirden, was letztlich aus-
schlieRlich zu einer "faktischen" Moglichkeit zur Verfiigung tiber die Currency Token fiihre.3%®
Zudem werde der Umstand, dass kein vertragliches Forderungsrecht gegeniiber anderen Teil-
nehmern der Blockchain bestiinde auch daran erkennbar, dass in der Theorie von jetzt auf
gleich sdmtliche Nodes das Peer-to-Peer-Netzwerk verlassen kdnnten.3%° SchlieRlich wiirde
die Annahme einer Forderung auch zur grundsatzlichen Abtretbarkeit fihren, was jedoch
nicht systemkonform zur Blockchain sei. Denn bei einem Transfer von Token finde tatsachlich
gar keine Verschiebung der Token statt, vielmehr komme es nur mittels der Nutzung des Pri-

vate Keys des Nutzers sowie der Verifizierung durch das Netzwerk zu einer Anderung der In-

haber-Zuweisung.4%°

Wahrend sich diese Ansicht in der Literatur explizit fiir Currency Token herausgebildet hat,
kann man diese jedoch generell auf intrinsische Token anwenden. Denn insofern stellen Cur-
rency Token lediglich eine Unterart von intrinsischen Token dar und aufgrund der Méglichkeit

des Mintings kénnen auch andere Formen von intrinsischen Token erstellt werden.*0!

Fiir Investment Token und Utility Token — und damit fir extrinsische Token — kénnen Forde-
rungen jedoch regelmiRig angenommen werden.*%? In diesen Fillen sei jeweils eine Person
als Emittent vorhanden, gegen welche sich Anspriiche richten wiirden und welche den Netz-
werkteilnehmern auch bekannt sei.*®3 Die konkreten Rechte der Token-Inhaber seien zum ei-

nen durch Whitepaper bestimmt, zum anderen ergeben sich diese durch Smart Contracts,

397 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 366.

3%8 Meéllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 11 ff., 55, 87.

399 Meéllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 55.

400 péllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 11 ff.

401 Djesbeziiglich kénnen insbesondere auch NFTs als intrinsische Token ausgestaltet werden, vgl. hierzu am
Ende des Kapitels.

402 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 365 ff.; so wohl auch Nathmann, BKR 2019, 540, 541; Omlorin: Omlor/Link,
Kryptowahrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 17 ff.; Schwemmer, IPRax 2022, 331, 333; vgl. auch bei Maute in:
Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryptowerte, § 4 Rn. 11.

403 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 366.
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denn durch diese seien die versprochenen Rechte klar definiert.?** Ein verdffentlichtes Whi-
tepaper kdnne dabei als invitatio ad offerendum verstanden werden, im Einzelfall kénnen de-
finierte Bedingungen auch als Allgemeine Geschaftsbedingungen im Sinne des § 305 BGB an-
gesehen werden.*® In der Zahlung des Investors bzw. Nutzers sei ein Angebot zum Vertrags-
schluss nach den Bedingungen des Whitepapers zu sehen, die Emittierung des Tokens durch
Minting sei als konkludente Annahme zu verstehen, wobei eine ausdriickliche Erklarung auf-
grund des § 151 S. 1 BGB und der Verkehrssitte nicht zu erwarten sei.?°® Wichtig ist hierbei,
dass der Utility Token oder Investment Token selbst keine Forderung ist, sondern diese ledig-
lich verkérpert.®%” Insofern ist strikt zu trennen. Insbesondere ist es denkbar und moglich, dass
der Token zunachst ,entleert” wird, weil die entsprechende Leistung beansprucht wird. Der
Token existiert sodann regelmaRig weiter und kann unter Umstdanden vom Emittenten mit

neuen Anspriichen ,befiillt” werden.*%8

Ill. Ubertragbarkeit

Ob und wie Kryptowerte mit einem biirgerlich-rechtlichen Ubertragungsmechanismus {iber-
tragen werden kénnen, ist strittig. In Betracht kommen dabei ein reiner Verpflichtungsansatz,
ein mobiliarsachenrechtlicher Ansatz sowie verschiedene Abtretungsansatze. Im Folgenden

soll ein Uberblick gegeben werden.

404 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 366 f.; Nathmann, BKR 2019, 540, 541 nennt neben Whitepapern im Rah-
men von Unternehmensfinanzierungen auch oftmals zusatzlich genutzte "Term-Sheets", welche Rechte aus
den Token definieren kénnen; zur Einbeziehung von Whitepapern vgl. auch Omlor in: Omlor/Link, Kryptowah-
rungen und Token, Kapitel 6 Rn. 78.

405 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 367; Hanten/Sacarcelik, RdF 2019, 124, 127.

406 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 367.

407 schwemmer, IPRax 2022, 331, 333; Maute in: Maume/Maute, Rechtshandbuch Kryptowerte, § 4 Rn. 11; Mél-

lenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 10, 40 f.; Differenzierung wird

nicht klar bei Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 367, gleichwohl jedoch bei Skauradszun, ZIP 2021, 2610,

2613; Kleinert/Mayer, EuZW 2019, 857, 859;

Denkbar ist auch, dass ein Token im Verlauf eines Krypto-Projekts vom Emittenten mit mehreren Anspriichen

ausgestattet wird.

408
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1. Reiner Verpflichtungsansatz

Der reine Verpflichtungsansatz nimmt eine lediglich schuldrechtliche VerduRerung im Wege
des § 453 Abs. 1 BGB an und diirfte die wohl herrschende Meinung zur Ubertragung von Kryp-
towerten sein.*®® Der Grund hierfiir sei, dass die biirgerlich-rechtlichen Ubertragungsmecha-
nismeninden §§ 398,413, 873, 929 BGB nicht anwendbar seien und daher lediglich Verpflich-
tungsgeschifte verbleiben wiirden.*'° Bei der Ubertragung handele es sich de lege lata nur

um ein rein tatsiachliches Handeln.?1!

Fir diesen Ansatz spricht zunachst, dass der Gesetzgeber in § 1 Abs. 11 S. 4 KWG lediglich auf
eine elektronische Ubertragung von Kryptowerten abstellt, welche rein faktischer Natur ist
und keine rechtliche Wertung im Hinblick auf einen anzuwendenden birgerlich-rechtlichen
Ubertragungsmechanismus enthélt. Das Schuldrecht wird dem gerecht, denn es l4sst Vertrige
Uber Kryptowerte als immaterielle Giter bzw. "sonstige Gegenstande" im Sinne des § 453
Abs. 1 BGB zu, ohne eine konkrete Art von Verfiigungsgeschaft zu fordern. Erfasst werden
sowohl Kaufvertrage als auch Tauschvertrige im Sinne des § 480 BGB,*!2 sodass die gesamte
Bandbreite an Kryptotransaktionen in rechtlicher Hinsicht erfasst werden kann, ohne diese
jedoch in ein vom Gesetz vorgegebenes, strenges Korsett eines Verfligungsgeschafts zwangen
zu mussen.*'3 Dies wird auch leicht den technischen Gegebenheiten einer Blockchain-Trans-
aktion gerecht, denn ein Verpflichtungsgeschaft muss sich so im Kern regelmaRig nur auf die
Pflicht des VerdauRerers zur Nutzung eines Private Keys zur Fortschreibung der Blockchain be-
ziehen und im Ergebnis einen Zustand schaffen, in welchem der Erwerber die Kontrolle tGber

die Kryptowerte erhalt.

409 spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1362; Beck/Kénig, JZ 130, 131; Heckelmann, NJW 2018, 504, 508;
Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3280; Shmatenko/Méllenkamp, MMR 2018, 495, 499; Zimmermann, IPRax
2018, 566, 569; BeckOKG BGB/Wilhelmi, § 453 Rn. 212; Erman BGB/Grunewald, § 453 Rn. 27.

410 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 371.

411 Schwemmer, IPRax 2022, 331, 333; Omlor, ZHR 2019, 294, 327.

412 ygl. zur den in Betracht kommenden Vertragsarten Kaufvertrag und Tauschvertrag sowie einer Abgrenzung
zu Werk- und Werklieferungsvertragen bei Beck/Kénig, JZ 2015, 130, 130 ff.; vgl. auch bei Omlor in: Om-
lor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 6 Rn.44 f.

413 spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1362 gehen insofern auf die in diesem Kontext unbefriedigenden Méglichkei-
ten von Verfligungsgeschaften ein.
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Dagegen wird angefiihrt, dass das BGB vom Trennungs- und Abstraktionsprinzip durchzogen
sei und es eines Verfligungsgeschafts als Gegenstlick zum Verpflichtungsgeschaft bedirfe; in-
sofern sei der reine Verpflichtungsansatz nicht zufriedenstellend.*'* Denn bei der rechtsge-
schaftlichen Ubertragung der Inhaberschaft an Sacheigentum, an Grundeigentum, an Forde-
rungen oder einem sonstigen Recht sei immer auch ein Verfligungsgeschaft notwendig, so-
dass von einem burgerlich-rechtlichen Strukturmerkmal auszugehen sei.**> Zudem musse je
nach Art der Kryptowerte differenziert werden, denn Utility Token oder Investment Token
seien anders zu behandeln als Currency Token, auf welche sich die (friihen) Vertreter des Ver-

pflichtungsansatzes maRgeblich stiitzen.*1®

2. Mobiliarsachenrechtlicher Ansatz

Der mobiliarsachenrechtliche Ansatz kommt dann in Betracht, wenn man fir Kryptowerte
eine Anwendung des § 90 BGB in direkter oder analoger Anwendung bejaht.*!’ Als Folge davon
wirde sich Uber eine direkte oder analoge Anwendung der §§ 929 ff. BGB ein Verfiigungsge-

schift ergeben.418

Grundsatzlich ist dem mobiliarrechtlichen Ansatz — unabhangig von der Subsumierbarkeit von
Kryptowerten unter den Sachbegriff des § 90 BGB — zuzugestehen, dass eine strukturelle Ahn-

lichkeit besteht, denn die Ubergabe des § 929 S. 1 BGB stellt einen Realakt dar, welcher bei

414 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 372.

415 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 372.

416 Koch, ZBB 2018, 359, 362.

417 John, BKR 2020, 76, 78 f.; Walter, NJW 2019, 3609, 3611 spricht sich fiir eine analoge Anwendung der mobi-
liarsachenrechtlichen Vorschriften aus; Koch, ZBB 2018, 359, 362 geht zwar nicht auf § 90 BGB ein, spricht
sich jedoch fur eine analoge Anwendung der §§ 929 ff. BGB aus; Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1362 disku-
tieren zumindest eine analoge Anwendung der §§ 929 ff. BGB; ebenso diskutieren Schlund/Pongratz, DStR
2018, 598, 600 eine analoge Anwendung, verneinen gleichzeitig jedoch die Sacheigenschaft im Sinne des § 90
BGB.

418 |m Hinblick auf eine Ubertragbarkeit nach den §§ 929 ff. BGB wird teilweise fiir extrinsische Token eine Qua-
lifizierung als Inhaberschuldverschreibung im Sinne des § 793 BGB (analog) diskutiert. Vgl. dazu bei
Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3281; Saive, K&R 2018, 615, 618; Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holzna-
gel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 62 ff.
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Blockchain-Transaktionen in der Verwendung des Private Keys zur Fortschreibung der Block-
chain und zur Anderung der Tokeninhaberschaft ebenso notwendig ist.**® Auch ist dem mobi-
liarsachenrechtlichen Ubertragungsmechanismus die Kombination eines Realaktes mit der
dinglichen Einigung, sprich letztlich dem Parteiwillen zur Verfigung, immanent.*?° Was bei
korperlichen Sachen der Besitz als Rechtsscheintrager ist, konnte bei Kryptowerten der Regis-

tereintrag auf der Blockchain sein.??!

Gegen den mobiliarsachenrechtlichen Ansatz spricht jedoch zundchst die bereits erértere feh-
lende Sacheigenschaft von Kryptowerten. Der Gesetzgeber spricht sich gegen eine Anwen-
dung des § 90 BGB aus und hat auch mit der Schaffung des § 1 Abs. 11 S. 4 KWG demonstriert,
dass zur Ubertragung von Kryptowerten keine Anwendung der mobiliarsachenrechtlichen
Ubertragungsmechanismen stattfindet. Diese Auseinandersetzung des Gesetzgebers mit der
Thematik spricht nunmehr auch gegen die vorgeschlagene Analogie, weil insofern nicht von
einer planwidrigen Regelungsliicke auszugehen ist.*?> Zudem mag zwar eine strukturelle Ver-
gleichbarkeit im Hinblick auf den Realakt bestehen, gleichwohl ist dieser — konkret die Nut-
zung des Private Keys — fur Blockchain-Transaktionen nicht ausreichend. Denn die Transaktion
muss zusatzlich noch von teilnehmenden Nodes im Peer-to-Peer-Netzwerk verifiziert werden,
was einen Vorgang darstellt, auf welchen die Parteien selbst keinen Einfluss haben.*?3 SchlieR-
lich sprechen auch die irreversiblen Transaktionen gegen die Anwendbarkeit mobiliarsachen-
rechtlicher Ubertragungsmechanismen. Denn eine Abkopplung der Wirksamkeit von Verfi-
gungen vom Inhalt der Blockchain ware nicht systemkonform, mafRgeblich soll einzig der Inhalt

der Blockchain sein.*%*

419 Walter, NJW 2019, 3609, 3611; Koch, ZBB 2018, 359, 363; zur strukturellen Ahnlichkeit auch Skauradszun,
AcP 221 (2021), 353, 373.

420 Koch, ZBB 2018, 359, 363.

421 Omlor, ZHR 2019, 294, 327; ebenjener kritisch im Hinblick auf eine Einordnung als Register als Rechtsschein-
trager de lege lata aufgrund deren regelmaRiger Fiihrung durch hoheitliche Stellen, vgl. Omlor in: Omlor/Link,
Kryptowahrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 82 f.; Koch, ZBB 2018, 359, 363 f., vgl. hier auch zum gutglaubigen
Erwerb.

422 ygl. BT-Drucks. 19/21157, wobei auf die Handhabung mit einem kaufrechtlichen Verpflichtungsgeschéft liber
§ 453 Abs. 1 BGB verwiesen wird.

423 Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 11, 88; Skauradszun, AcP 221
(2021), 353, 373.

424 Omlor, ZHR 2019, 294, 328.
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3. Abtretungsansatze

SchlielRlich werden eine Reihe von Anséatzen diskutiert, welche ein Verfligungsgeschaft mittels
Abtretung begriinden sollen. Dabei handelt es sich um einen reinen Abtretungsansatz, um
einen kombinierten Abtretungs- und Formansatz sowie um einen Abtretungsansatz mit Ein-
tragungserfordernis, zusitzlich findet sich der Vorschlag eines § 413a BGB-E zur Ubertragung
von Kryptowerten.*?® Die im Folgenden dargestellten Ansitze beziehen sich dabei ausschlieR-
lich auf die Tokentransaktion, nicht jedoch auf eine unter Umstanden bestehende Forderung
im Zusammenhang mit extrinsischen Token. In diesen Fallen sind Token und Forderung strikt

zu trennen.426

a. Reiner Abtretungsansatz

Nach dem reinen Abtretungsansatz soll eine Ubertragung von Kryptowerten tiber § 413 BGB
erfolgen.*?’ Dabei ist jedoch bereits hinsichtlich der Anwendbarkeit des Abtretungsrechts
strittig, ob dieses fiir die Ubertragung von Kryptowerten tiberhaupt geeignet ist. GemaR § 413
BGB findet § 398 BGB entsprechende Anwendung, was sodann auch aufgrund des § 398 S. 1
BGB das Zustandekommen eines Vertrags erfordert. Notwendig ist daher eine rechtsgeschaft-

liche Einigung zwischen den Parteien, fir welche die allgemeinen Regeln gelten.4?8

425 Terminologie in Anlehnung an Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 373 ff.

426 ygl. hierzu bei Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 62 ff. hinsicht-
lich des Schicksals einer reprdsentierten Forderung bei einer Tokentransaktion. Diskutiert wird insofern ein
akzessorischer Ubergang einer Forderung mit dem {ibertragenen Token. Rechtsdogmatisch werden dabei die
Moglichkeit der Auslobung nach den §§ 657 ff. BGB (ggf. analog) sowie der Inhaberschuldverschreibung nach
§ 793 BGB (ggf. analog) diskutiert; vgl. auch Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3282.

427 ygl. bei Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 373 mit Verweis auf BeckOGK BGB/Kéndgen, § 675¢ Rn. 135, Stand
01.03.2020, bei welchem sich dies in der aktuellen Fassung jedoch nicht mehr findet; Hanten/Sacarcelik, RdF
2019, 124, 131; zur generellen Ubertragbarkeit sonstiger Rechte vgl. HK-BGB/Fries, § 413 Rn. 1.

428 MiiKoBGB/Kieninger, § 398 Rn. 13 f.
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Insofern wird teilweise vertreten, dass eine Heranziehung des Abtretungsrechts fiir Krypto-
werte bereits am Fehlen einer Einigung scheitere.*?® Zur Zuordnungsanderung auf der Block-
chain sei kein Konsens mit dem Empfanger erforderlich, ausreichend sei vielmehr ein einseiti-
ges Handeln des Tokeninhabers.*3® Auch sei fir eine Blockchain-Transaktion kein Annah-
mewille des Erwerbers erforderlich.*3! Zudem sei die technische Ausgestaltung der Ubertra-
gung nicht vergleichbar mit einer Abtretung, denn insofern werde keine Ubertragung im Wort-
sinne vorgenommen, sondern es finde lediglich eine Dokumentation der Zuweisung der Inha-
berschaft auf der Blockchain statt.*32 Im Ergebnis stelle eine Tokentransaktion einen rechtlich

neutralen Realakt dar.*33

Dem wird teilweise entgegengehalten, dass auch bei einer Tokentransaktion eine Einigung er-
forderlich sei.*3* Denn wiirde man den Inhaber eines Kryptowerts in jenem Moment des Ein-
satzes des Private Keys fragen, was er tun mdchte, so sei dessen Antwort, dass er eine andere
Person zum neuen Inhaber des Kryptowerts machen wolle.*3> Auch sei insofern vom Empfan-
ger gemal § 151 BGB keine ausdriickliche Annahme notwendig, denn diese sei nach der Ver-
kehrssitte auf Grundlage des Gedankens des § 516 Abs. 2 BGB bei unentgeltlichen oder ledig-

lich rechtlich vorteilhaften Rechtsgeschiften nicht zu erwarten.43®

Der reine Abtretungsansatz dirfte dennoch ungeeignet sein, um eine Tokentransaktion recht-

lich einordnen zu kénnen.**” Denn allein mit einer Abtretung wére eine Tokentransaktion noch

429 Omlor, ZHR 2019, 294, 327; Beck/Kénig, JZ 2015, 130, 131; Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB.
Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 88.

430 Omlor, ZHR 2019, 294, 327.

1 Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 88.

432 Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 88.

433 Engelhardt/Klein, MMR 2014, 355, 357; Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3280; Omlor, ZHR 2019, 294, 327;

Kiitiik/Sorge, MMR 2014, 643, 644; Heckelman, NJW 2018, 504, 508.

Langenbucher, AcP 218 (2018), 358, 410 sieht eine Einigung "zweifellos" als notwendig an; Skauradszun, AcP

221 (2021), 353, 374 mwN.

435 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 374, wobei hier nicht zwischen rechtlich oder faktisch differenziert wird.

436 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3280; Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 374.

437 Vgl. dazu Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 374.

434
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nicht durchgefiihrt. Vielmehr ist zusétzlich die Fortschreibung der Blockchain erforderlich.*38

Dieser Umstand lasst sich allerdings durch eine reine Abtretung nicht abbilden.

b. Kombinierter Abtretungs- und Formansatz

Sofern man dem Abtretungsansatz folgt, muss man, um der Fortschreibung der Blockchain
gerecht werden zu kdnnen, diesen erweitern. Insofern findet sich der Vorschlag der Kombina-
tion des Abtretungsansatzes mit einem Formansatz, der "Blockchain-Form".#3° Dabei kdnne
Uber die Moglichkeit der vereinbarten Form im Sinne des § 127 BGB eine "Blockchain-Form"
dergestalt vereinbart werden, dass eine Transaktion nur unter dem Vorbehalt der Bestatigung
durch das Netzwerk abgeschlossen werde.**° Dieses Formerfordernis kénne zudem in Form
einer aufschiebenden Bedingung im Sinne des § 158 Abs. 1 BGB abgesichert werden, nach
welcher ein Bedingungszusammenhang zwischen schuldrechtlichem Kausalgeschaft, Abtre-
tung und Tokentransaktion konstruiert werde.?*! SchlieRlich sei auch die alternative oder ku-
mulative Moéglichkeit eines Zustimmungserfordernisses mit dinglicher Wirkung gemal3 § 399

Alt. 2 BGB denkbar.?42

Gegen diesen Ansatz wird jedoch zu Recht vorgebracht, dass eine vereinbarte Form in dem
Moment vorliegen muss, in welchem das Rechtsgeschift abgeschlossen wird.**3 Denn andern-
falls liegt ein Formmangel vor, was gemafd § 125 S. 2 BGB auch im Rahmen einer vereinbarten
Form im Zweifelsfall zur Nichtigkeit des Rechtsgeschéfts fiihrt.** Das Verfugungsgeschift in
Form der Abtretung ware dann immer formnichtig, weil im Moment der Abtretung die Block-

chain noch nicht fortgeschrieben ist und insofern auch keine Heilungsvorschrift existiert.**>

438 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 374; Spindler/Bille, WM 2014, 1357, 1363; Walter, NJW 2019, 3609, 3613;
Wighardt/Krekeler, StB 2019, 16, 17; Mdéllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil
13.6 Rn. 11.

433 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3281.

440 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3281, vgl. hier auch zu eventuellen Problemen im Hinblick auf AGBs.

441 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3281.

442 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3281.

443 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 375.

444 skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 375 f.

45 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 376.
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c. Abtretungsansatz mit Eintragungserfordernis

Der Abtretungsansatz mit Eintragungserfordernis soll sich de lege lata aus den §§ 413, 398,
399 Alt. 2 BGB ergeben und einen Doppeltatbestand aus verfligender Einigung und Eintragung
auf der Blockchain darstellen.**® GemaR § 399 Alt. 2 BGB ist grundsatzlich ein vertraglicher
Abtretungsausschluss moglich. Als Minus zu dieser Regelung ladsst das Gesetz auch die Verein-
barung eines abgeschwachten Abtretungsausschlusses zu, welcher beispielsweise durch eine
bestimmte Abtretungserklarungsform oder eines Mitteilungserfordernisses an den Forde-
rungsschuldner vereinbart werden kann.*’ Bei der Transaktion von Kryptowerten (ber eine
Blockchain sei ein Eintragungserfordernis auf der Blockchain als Minus zu § 399 Alt. 2 BGB zu
sehen.*® Im Ergebnis sei die Abtretung somit erst dann als vollzogen anzusehen, wenn dem

Eintragungserfordernis durch die Fortschreibung der Blockchain Rechnung getragen wurde.**?

d. Vorschlag eines § 413a BGB-E zur Ubertragung von Kryptowerten

Neben den dargestellten Abtretungsansatzen de lege lata findet sich schlieRlich der Entwurf
eines § 413a BGB-E zur Ubertragung von Krytpowerten aller Art.**° Diese Lésung de lege

ferenda konnte wie folgt aussehen:#>!
§ 413a BGB Ubertragung von Kryptowerten

(1) Kryptowerte werden durch Einigung und Eintragung in das entsprechende 6ffentli-

che Hauptbuch Ubertragen.

(2) Ist im entsprechenden 6ffentlichen Hauptbuch fiir jemand ein Kryptowert einge-

tragen, so wird vermutet, dass ihm die Rechte aus dem Kryptowert zustehen.

445 ygl. im Detail bei Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 376, gemeint ist die jeweils genutzte Blockchain.

47 MUKoBGB/Kieninger, § 399 Rn. 39; Staudinger/Busche, BGB, § 399 Rn. 53.

448 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 378.

449 Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 378 ff.

450 ygl. im Detail bei Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 379 ff.

451 Normvorschlag bei Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 383, 6ffentliches Hauptbuch meint dabei einen ent-
sprechenden Distributed Ledger wie eine Blockchain.
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(3) Zugunsten desjenigen, welcher einen Kryptowert erwirbt, gilt der Inhalt des ent-
sprechenden offentlichen Hauptbuchs als richtig, es sei denn, dass die Unrichtigkeit
dem Erwerber bekannt ist. Flr die Kenntnis des Erwerbers ist der Zeitpunkt der Eini-

gung maRgebend.

e. Stellungnahme

Uberzeugender erscheint die Ansicht*>2, nach welcher ein Abtretungsansatz per se schon nicht
als Ubertragungsmechanismus in Betracht gezogen werden kann. Zunichst ist hierbei zuzu-
stimmen, dass man wohl kaum von einer Einigung zwischen Versender und Empfanger zur
Ubertragung ausgehen kann. Die Versendung eines Tokens erfordert keinen Konsens, sondern
nur ein einseitiges Handeln des Tokeninhabers.*>3 Sofern die Gegenmeinung hier § 151 BGB
fir die Fingierung einer Annahmeerklarung ins Feld fiihrt, vermag dies letztlich nicht zu tGber-
zeugen. Denn § 151 BGB erfordert in jedem Fall einen Annahmewillen.*** Fir die Transaktion
kommt es auf eine Mitwirkung des Empfangers aber gar nicht an, sodass schon die Notwen-
digkeit eines Annahmewillens nicht besteht. Denkbar wére allenfalls eine Vorverlagerung auf
den Zeitpunkt der erstmaligen Teilnahme am Netzwerk.*>> Dem steht jedoch bei 6ffentlichen
Blockchains die Interessenlage der Teilnehmer entgegen. Beispielsweise geht es bei Bitcoin
ausweislich des Whitepapers gerade um ein dezentrales, staatsfernes Modell, bei welchem es
ausschlieBlich auf die Durchfiihrung technischer Prozesse ankommt und nicht auf einen
Rechtsbindungswillen der Teilnehmer.**¢ Nachdem die Bitcoin-Blockchain das Vorbild fiir an-
dere grofSe Blockchains wie Ethereum und Solana ist, wird man auch bei diesen Netzwerken

einen vergleichbaren Mal3stab ansetzen miissen.

452 ygl. Omlor, ZHR 2019, 294, 327; Beck/Kénig, JZ 2015, 130, 131; Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel,
HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 88; siehe zudem die ausfihrliche Darstellung oben.

453 Omlor, ZHR 2019, 294, 327.

434 MUKoBGB/Busche, § 151 Rn. 10 mwN; OLG Dresden NZM 2000, 158, 159.

455 Vgl. Omlor, ZHR 2019, 294, 328 im Hinblick auf eine Vorverlagerung der Rechtsgeschiftlichkeit.

456 Sjehe Bitcoin-Whitepaper, abrufbar unter https://bitcoin.org/files/bitcoin-paper/bitcoin_de.pdf; Omlor, ZHR
2019, 294, 328.
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Weiterhin ist zu bedenken, dass auch eine Abtretung einen Vertrag darstellt, fir welchen die
allgemeinen Regeln des BGB gelten.**’ So sind unter anderem die Vorschriften zum Schutze
Geschaftsunfdhiger sowie beschrankt Geschaftsfahiger wie Minderjahrigen gemal den §§ 104
ff. BGB zu beachten. Diese gelten auch fiir eine Abtretung als Verfligungsgeschaft und kénnen
entsprechend zu einer rechtlichen Nichtigkeit der Abtretung fiihren. Dies wiirde jedoch Fille
produzieren, welche nicht systemkonform zu den irreversiblen Transaktionen auf einer Block-
chain sind. Maligeblich soll immer nur der Inhalt der Blockchain sein. Eine Transaktion auf
einer Blockchain kann nicht riickabgewickelt werden, moglich ware lediglich eine neue Block-
chain-Transaktion, welche die vorherige umkehrt. Gleichwohl wiirden in diesem Fall beide
Transaktionen als valide Transaktionen auf der Blockchain erscheinen. Auch Uberzeugt es
nicht, die praktische Relevanz von Transaktionen von Geschaftsunfahigen bzw. beschrankt
Geschaftsfahigen zu relativieren, indem auf einen vermeintlichen Legitimationsprozess bei
Kryptobérsen verwiesen wird.**® Wallets wie Metamask oder Phantom kénnen von jeder-
mann ohne KYC-Prozess erstellt werden. Sodann kénnen Token empfangen und versendet
werden, wobei der Nutzer diese nicht nur von Kryptobdrsen beziehen kann, sondern auch von
anderen Teilnehmern des Netzwerks. Solche Transaktionen sind regulare Transaktionen auf
der Blockchain, Nutzer kdnnen daher im Regelfall nicht wissen, ob die an einer Transaktion

beteiligten Personen beschrankt geschaftsfahig oder gar geschaftsunfahig sind bzw. waren.

Im Ergebnis stellt eine Tokentransaktion nach hier vertretener Ansicht daher nur einen Realakt
dar. Diesem Ansatz folgen bereits erste Gerichte dergestalt, als dass sie bei der Zwangsvoll-
streckung in Kryptowerte auf § 887 ZPO fiir vertretbare Handlungen zuriickgreifen, statt auf

den fiir Verfligungen anwendbaren § 894 ZP0.*>?°

An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dass es fir eine Tokentransaktion nicht zwingend ei-
nes schuldrechtlichen Geschafts wie jenes eines Kaufvertrag bedarf. Bei einseitigen Transak-

tionen wie der schlichten Ubersendung von Token eines Nutzers an einen anderen Nutzer wird

457 Staudinger/Busche, BGB, Einleitung zu §§ 398 ff. Rn. 17 ff.

458 5o Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 384 mit Verweis auf Legitimierungsprozesse mit dem Beispiel der Bérse
Stuttgart.

45 OLG Diisseldorf BKR 2021, 514, 515; LG Heilbronn BeckRS 2021, 39668; vgl. auch Weiss, NJW 2022, 1343,
1344,
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man entsprechend den soeben dargelegten Grundsatzen kein schuldrechtliches Geschéft an-
nehmen kénnen. Eine Schenkung nach den §§ 516 ff. BGB kommt nur dann in Betracht, wenn
deren Voraussetzungen im Einzelnen — insbesondere im Hinblick auf die Annahme — vorlie-

gen 460

4. Zwischenergebnis zur biirgerlich-rechtlichen Einordnung von Kryptowerten

Nach hier vertretener Ansicht handelt es sich bei Kryptowerten nicht um Sachen im Sinne des
§ 90 BGB, sondern um unkorperliche Gegenstande, welche auch als sonstige Gegenstdande von
§ 453 Abs. 1 Satz 1 Alt. 2 BGB erfasst werden. Entsprechend kann fiir eine Ubertragung nicht
auf die §§ 929 ff. BGB zuriickgegriffen werden. Auch die §§ 398, 413 BGB sind fiir eine Uber-
tragung im Ergebnis abzulehnen. Vielmehr handelt es sich bei einer Tokentransaktion lediglich
um einen Realakt. Fiir einen rechtlichen Ubertragungsmechanismus verbleibt einzig ein

schuldrechtliches Rechtsgeschaft.

Token selbst sind keine Forderungen, gleichwohl kdnnen extrinsische Token Forderungen re-
prasentieren. Zudem ist von einem absoluten sonstigen Vermogensrecht auszugehen; ein

Schutz als sonstiges Recht nach § 823 Abs. 1 BGB ist zu beflirworten.

460 Auch an dieser Stelle ist der Annahmewille im Sinne des § 151 BGB von Bedeutung. Es bedarf einer schuld-
rechtlichen Einigung, vgl. MiKoBGB/Koch, § 516 Rn. 14.
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IV. Verkniipfung von Token mit physischen Gegenstidnden

Sogenannte Asset-backed Token sind eine Sonderform von Investment Token und bieten die
Moglichkeit, eine Verknipfung von bereits existierenden physischen Gegenstanden mit block-
chainbasierten Token herzustellen.*® Ein Beispiel hierflir war die venezolanische Kryptowah-
rung Petro, bei welcher jede Einheit ein Barrel Ol reprasentierte.*®? Ein anderes Beispiel ist der
auf Ethereum aufgesetzte Digix Gold Token, bei welchem jeweils ein Token ein Gramm Gold

reprasentiert.463

Vor dem Hintergrund der wohl herrschenden Ansicht, dass es sich bei Token um nichtkorper-
liche Gegenstdande handelt, stellt sich die Frage, wie eine Kombination mit einem korperlichen
Gegenstand juristisch einzuordnen ist. Eine gesetzliche Regelung existiert diesbeziiglich noch
nicht. Die Problematik bei der Nutzung von Asset-backed Token sieht wie folgt aus: Grund-
satzlich wird vom Emittenten des Tokens vorgesehen sein, dass dessen Ubertragung auch die
Rechtszuweisung am verkniipften physischen Gegenstand dergestalt beeinflusst, als dass
auch das entsprechende Recht am physischen Gegenstand — beispielsweise das Eigentum —
auf den Erwerber lbergeht.*®* Es ist also eine ,quasi-akzessorische” Verbindung von Token

und Gegenstand gewiinscht, wobei der Gegenstand dem Token folgen soll.

Dieses Konzept ist dem deutschen Recht nicht fremd. So existiert als vergleichbares Grund-
konzept das elektronische Traditionspapier, welches in den §§ 443 Abs. 3, 475c Abs. 4, 516
Abs. 2 HGB normiert ist.*> So soll beispielsweise in Anlehnung an das seerechtliche Konnos-
sement derin den §§ 443 ff. HGB geregelte Ladeschein die VerdauBerung und Verpfandung des

sich unterwegs befindlichen Frachtguts ermoglichen und dem gutgldaubigen Empfanger eine

41 Omlor in: Omlor/Link, Kryptowdhrungen und Token, Kapitel 6 Rn. 19; Grieger/von Posen/Kremer, ZfDR 2021,
394, 409 f.

42 kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3280; zur zweifelhaften Existenz des Tokens und des hinterlegten Ols vgl.
Memoria, Turns out Venezuela’s Oil-Backed Petro Cryptocurrency is Real after All, abrufbar unter
https://www.ccn.com/turns-out-venezuelas-oil-backed-petro-cryptocurrency-is-real-after-all/. Der Petro
wurde am 15.01.2024 beendet.

463 Kaulartz/Matzke, NJW 2018, 3278, 3280; vgl. hierzu auch https://coinmarketcap.com/de/currencies/digix-

gold-token/.

Vgl. vertiefend zum Eigentum, dessen Wirkungen und der Befugnisse des Eigentlimers nach § 903 BGB bei

MUKoBGB/Briickner, § 903 Rn. 1 ff.

465 Sgive, K&R 2018, 615, 617.

464
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wertpapierrechtliche Garantie geben, den Anspruch gegen den Frachtfiihrer zu erwerben.*6®

Der Ladeschein stellt ein Traditionspapier im wertpapierrechtlichen Sinn dar; die Begebung
des Ladescheins steht gem3R § 448 HGB bei dem Erwerb von Rechten an dem Gut der Uber-
gabe des Gutes gleich.*” Allerdings ist ein Riickgriff auf diese Normen im Hinblick auf Asset-
backed Token im Wege einer Analogie nicht moglich, da es sich dabei um transportrechtliche

Ausnahmevorschriften handelt, welche nicht analogiefahig sind.*6®

Um mit einer Tokentransaktion auch eine Ubereignung des physischen Gegenstands erreichen
zu kénnen, findet sich als Lésungsvorschlag die Heranziehung der §§ 929, 931 BGB.*®° So
kénne in der Ubersendung eines Tokens eine Ubereignung im Sinne der §§ 929, 931 BGB lie-
gen und der Erwerb als konkludente Einigung Gber den Eigentumserwerb sowie als Einigung

zur Abtretung des Herausgabeanspruchs gemaR § 398 BGB angesehen werden.*”°

Allerdings ist im deutschen Recht im Grundsatz der Besitz einer Sache als Publizitatstrager
vorgesehen und nicht die Eintragung auf einer Blockchain. So regelt § 1006 Abs. 1 S. 1 BGB,
dass zugunsten des Besitzers einer Sache vermutet wird, dass dieser Eigentiimer der Sache
sei. § 1006 Abs. 2 BGB fiihrt diese Regelung insofern weiter, als dass eine entsprechende Ver-
mutung auch fir friihere Besitzer angenommen wird. Das BGB bezweckt damit den Verkehrs-
schutz, was sich nicht zuletzt auch in den Vorschriften zum gutglaubigen Erwerb gemal
§§ 932 ff. BGB widerspiegelt.*’! Eben diese Regelungen zum gutglaubigen Erwerb dirften hier
regelmaRig in Konflikt mit den irreversiblen Transaktionen auf einer Blockchain kommen. Bei-
spielsweise kdnnte ein Besitzer einen Gegenstand verleihen oder vermieten, was sodann nicht
auf der Blockchain erfasst werden wiirde, weil insofern keine Eigentumsiibertragung gewollt
ist. Wenn nun der Gegenstand an einen gutglaubigen Erwerber verduBert wird, erwirbt dieser

aufgrund des § 932 Abs. 1 S. 1 BGB im Falle seiner Gutglaubigkeit das Eigentum am besagten

466 EBJS/Schaffert, HGB, § 443 Rn. 1.

467 QOetker/Paschke, HGB, § 448 Rn. 1.

468 BGH NJW 1971, 1608, 1609; vgl. im Detail bei Saive, K&R 2018, 615, 617.

469 Saive, K&R 2018, 615, 617; Richter, NJW 2022, 3469, 3473.

470 saive, K&R 2018, 615, 617 f., vgl. hier vertiefend; Richter, NJW 2022, 3469, 3474 sieht die notwendige Mit-
wirkung des Empfangers in dessen Erwerbshandlung.

471 MuKoBGB/Raff, § 1006 Rn. 6.
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Gegenstand. Die Folge wire ein Auseinanderfallen von Token und Gegenstand.*’? Auch eine
rechtsgeschaftliche Vereinbarung tber ein Verfligungsverbot an der tokenisierten Sache ist

de lege lata nicht méglich, denn insofern greift § 137 S. 1 BGB.#”3

Mit Blick auf die Verkniipfung eines schlichten Anspruchs auf eine bestimmte Leistung, also
ohne Bezug zu physischen Gegenstanden, werden auBerhalb des Anwendungsbereichs des
eWpG eine (analoge) Anwendung der Regelungen liber Inhaberschuldverschreibungen nach
§ 793 BGB sowie eine Heranziehung der Vorschriften zur Auslobung nach §§ 657 ff. BGB dis-
kutiert.*”# Hier stellt sich die Problematik um den Besitz als Rechtsscheintrager nicht, wie sie

soeben fiir Mobilien beschrieben wurde.

Exemplarisch kann ein Anspruch auf einen Airdrop*’®> dienen, gezeigt wird eine rechtliche
Handhabung tiber § 657 BGB:*’® So wurde von der Solana-DEX Jupiter im Frithjahr 2024 der
Projekt-Token JUP an diejenigen Nutzer ausgegeben, die in einer Berechtigungsprifung, ei-
nem ,,Eligibility-Check” auf der Jupiterplattform, nachweisen konnten, dass die von ihnen kon-
trollierte Wallet die Voraussetzungen fir die Beanspruchung des Airdrops erfillt.*”” Nutzer
einer Solana-Wallet, die bis zum 02.11.2023 Jupiter genutzt haben, waren berechtigt, einen
Airdrop in Abhéangigkeit ihrer Nutzung der DEX zu beanspruchen. Die von § 657 BGB gefor-

derte ,0ffentliche Bekanntmachung” erfolgte Uber das Internet,*’® die ,Vornahme einer

472 saive, K&R 2018, 615, 618 zieht hier eine Parallele zur Zulassungsbescheinigung Il eines Kfz. So ist nach steti-
ger Rechtsprechung (vgl. BGH NJW 2006, 3488, 3489 Rn. 14, 17) ein gutglaubiger Erwerb eines Kfz ohne die
Zulassungsbescheinigung Il nicht moéglich. Entsprechend kdnne auch ein gutgldubiger Erwerb einer mobilen
Sache ohne vorherige Prifung der Blockchain nicht erfolgen. Allerdings wirkt dieser Vorschlag lebensfremd.
Denn sofern der physische Gegenstand keinen Hinweis auf eine Tokenverkniipfung enthalt, misste der po-
tentielle Erwerber erst einmal wissen, welche Blockchain er konkret zu prifen hatte. Auch kdnnte im Mas-
sengeschaft im Hinblick auf alltidgliche Gegenstdande kaum erwartet werden, dass Erwerber solche Prifungen
durchfihren. Gerade der Erwerb eines Kfz ist insofern kaum als alltdgliches Geschéaft einzustufen. Zudem
dirfte die Entwicklung einer entsprechenden Verkehrsanschauung viele Jahre bzw. Jahrzehnte in Anspruch
nehmen, sodass dies jedenfalls zum aktuellen Zeitpunkt Gberhaupt nicht absehbar ist.

473 yon Buttlar/Omlor, ZRP 2021, 169; Richter, NJW 2022, 3469, 3474.

47% Sje dazu vertiefend bei Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 62 ff.

475 Siehe dazu Fn. 295.

476 Im Hinblick auf eine (analoge) Anwendung des § 793 BGB wird auf Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel,

HdB. Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 62 ff verwiesen.

Vgl. dazu Rathmann, Jupiter plant Airdrop in Solana: Fast eine Million Wallets qualifiziert fur bis zu 700 JUP-

Tokens, abrufbar unter https://cryptoticker.io/de/jupiter-airdrop-solana.

Die Nutzung des Internets fir eine ,6ffentliche Bekanntmachung” gemal § 657 BGB ist moglich, sofern der

Adressatenkreis 6ffentlich ist, vgl. bei MUKoBGB/Schdfer, § 657 Rn. 25.

477

478
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Handlung” war hier schlicht die Nutzung von Jupiter, der Airdrop die ,,Belohnung”. Zwar war
es in diesem Fall nicht notwendig, dass Nutzer einen bestimmten Token zur Zeit der Beanspru-
chung des Airdrops in ihrer Wallet hielten, gleichwohl ist dies fiir Airdrops haufig Vorausset-
zung. So erhielten Kaufer des Smartphones ,,Saga“ ein NFT an die von ihnen bei der Bestellung
hinterlegte Solana-Adresse, an welche im Nachgang aufgrund des Haltens dieses NFTs zahlrei-

che Airdrops versendet wurden.4”?

Grundsatzlich ist es auch denkbar, dass der Airdrop statt der Beanspruchung von Token die
Zusendung eines physischen Gegenstands beinhaltet. Ein Wallet-Nutzer kann seine Wallet
uber die Website eines Emittenten auf die Erflllung der jeweiligen Airdrop-Voraussetzungen
prifen lassen und sodann einen Versand des physischen Gegenstands initiieren. Auch hier
kann rechtlich auf § 657 BGB zuriickgegriffen werden. Allerdings folgt hieraus fiir den Halter
des Tokens nur ein schuldrechtlicher Anspruch auf Ubereignung.*®® Die Ubertragung des Ei-
gentums selbst findet sodann nach den allgemeinen sachenrechtlichen Regeln statt. Ein
rechtssicherer Eigentumserwerb am physischen Gegenstand auf Basis des Haltens eines To-
kens wird nach aktueller Gesetzeslage nur fir den Ersterwerb vom Emittenten moglich sein.
Ein solcher Erwerb ware sodann letztlich auch nicht wirklich ,, quasi-akzessorisch”, weil der
schuldrechtliche Anspruch aus § 657 BGB, der durch das Halten des Tokens erworben wird,
strikt zu trennen ist von der nachgelagerten sachenrechtlichen Ubereignung. Ein Zweiterwerb
des physischen Gegenstands, der wie im Beispiel aufgrund des Haltens eines Tokens erworben
wurde, wiirde nicht zwingend Uber eine gleichzeitigen Transaktion des entsprechenden To-

kens auf der Blockchain erfolgen missen.

Es lasst sich daher festhalten, dass die Tokenisierung von Mobilien in engen Grenzen bereits
heute moglich ist.*8! Wie sinnvoll eine solche Tokenisierung ob der aufgezeigten Problematik
jedoch ist, bleibt fraglich. Einen gewissen Mehrwert kdnnte die Heranziehung von Asset-
backed Token im Falle von vertretbaren Sachen im Sinne des § 91 BGB haben, welche durch

den Emittenten der Token zur Wertdeckung gelagert werden. Schwieriger gestaltet es sich

479 yVgl. dazu bei https://solanamobile.com/de/rewards.
480 Sjehe zu den Rechtsfolgen der Norm bei MiiKoBGB/Schdifer, § 657 Rn. 37 ff.
481 Richter, NJW 2022, 3469, 3473 f.; Saive, K&R 2018, 615, 617 f.
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jedoch dann, wenn nicht vertretbare Sachen verknipft sein und/oder die physischen Gegen-
stande am Markt frei gehandelt werden sollen. Um insofern einen Zustand zu schaffen, der

jener der Akzessorietdt gleichkommt, ist ein Handeln des Gesetzgebers unumganglich.

Fiir das deutsche Immobiliarsachenrecht kommt eine Heranziehung von Asset-backed Token
Uber eine Public Blockchain nicht in Betracht, da insofern das Grundbuchrecht strenge Voraus-
setzungen kennt.*82 Es ist auch nicht erkennbar, weswegen der Gesetzgeber hier die bereits

bestehende Registerlosung durch eine Blockchain-Lésung ergdanzen oder ersetzen sollte.

V. Rechtliche Einordnung von NFTs

Vor dem Hintergrund der dargestellten Arten von Token und deren rechtlicher Behandlungim
Hinblick auf Rechtsnatur und Ubertragungsmechanismus sollen im Folgenden NFTs eingeord-

net werden.

1. Rechtsnatur und biirgerlich-rechtlicher Ubertragungsmechanismus

Die fehlende Fungibilitdt von NFTs hat keine Auswirkungen auf deren zivilrechtliche Klassifi-
zierung. So sind auch NFTs mangels Korperlichkeit nicht als Sachen gemaR § 90 BGB, sondern
nur als unkérperliche Gegenstiande bzw. immaterielle Giiter einzustufen.*® Daraus folgt auch,
dass an ihnen kein Eigentum im Sinne des § 903 BGB bestehen kann.** Ebenso wie fungible
Token sind NFTs sonstige Gegenstdnde im Sinne des § 453 Abs. 1 BGB. Auch stellen sie sons-

tige Rechte im Sinne des § 823 Abs. 1 BGB dar, denn wie bei fungiblen Token sind auch hier

482 sgive, K&R 2018, 615, 619; Richter, NJW 2022, 3469, 3473; vgl. vertiefend auch Wilsch, DNotZ 2017, 761, 761
ff.; siehe zudem bei von Buttlar/Omlor, ZRP 2021, 169, 171 im Hinblick auf den Handel von schuldrechtlichen
Rechtspositionen an Immobilien.

483 50 auch Hugendubel, IPRB 2022, 135, 139; Kaulartz/Schmid, CB 2021, 298, 300; vgl. zur sachenrechtlichen
Auseinandersetzung mit NFTs vertiefend bei Guntermann, RDi 2022, 200, 204 ff.

484 Kaulartz/Schmid, CB 2021, 298, 300; vgl. auch M{iKoBGB/Briickner, § 903 Rn. 3.
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die drei relevanten Merkmale von Zuordnung, Nutzung und Ausschluss gegeben.*®> Wie Utility
Token oder Investment Token kdnnen auch NFTs Forderungen reprasentieren, wobei auch

hier eine strikte Trennung von Token und Forderung vorzunehmen ist.

Aufgrund der fehlenden Sacheigenschaft im Sinne des § 90 BGB entfallt fir NFTs ebenso wie
fir fungible Token die Méglichkeit einer Ubertragung nach den §§ 929 ff. BGB (analog). Zudem
gelten auch die Ausfiihrungen zu den Abtretungsansatzen fiir NFTs, sodass eine Ubertragung
von NFTs kein Verfugungsgeschaft, sondern nur ein Realakt ist. Im Ergebnis bleibt fiir eine
Ubertragbarkeit daher auch fiir NFTs nur der schuldrechtliche Ansatz.*%® Insofern ist, je nach

Ausgestaltung des konkreten Geschafts, auf die §§ 433, 480, 453 Abs. 1 BGB abzustellen.

2. Einordnung in die Tokenklassen

Aus juristischer Perspektive kann — wie beschrieben — lbergeordnet von intrinsischen und
extrinsischen Token gesprochen werden, untergeordnet kommen grundsatzlich Currency To-

ken, Utility Token und Investment Token in Betracht.

Insofern muss allerdings festgehalten werden, dass durch die Einzigartigkeit von NFTs und die
weitreichenden Moglichkeiten zur entsprechenden Ausgestaltung eine pauschale Einordnung
nicht moglich ist. Einzig die fehlende Einordnung in die Rubrik Currency Token diirfte hier als
sicher gelten, denn NFTs bedienen nicht den Zweck dieser Tokenart in der Form von Mining-
belohnung und Zahlung von Gas Fees, auch sind sie keine nativen Token. Wenig sinnvoll er-
scheint zudem eine bloRe Differenzierung in die verbleibenden beiden Unterkategorien von
Utility Token und Investment Token. Auch wenn diese regelmaRig konkrete NFTs erfassen

werden, kann dies nicht fir alle NFTs gelten. Denn sowohl bei Utility Token als auch Invest-

485 50 wohl auch Kaulartz/Schmid, CB 2021, 298, 300; Hugendubel, IPRB 2022, 135, 139; a.A. Kraetzig, CR 2022,
477, 482; Guntermann, RDi 2022, 200, 206 f.
48 So auch Guntermann, RDi 2022, 220, 207; Bartels/Maamar, GRUR-Prax 2023, 60, 61.
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ment Token handelt es sich um extrinsische Token. Es ist jedoch denkbar, dass ein einzigarti-
ger Token ohne jedweden Bezug zum Bereich aullerhalb der Blockchain geminted wird, wel-

cher sodann lediglich ein intrinsischer Token ist.*®”

Aus diesem Grund muss im Einzelfall zundchst konkret geprift werden, ob es sich bei dem
jeweiligen NFT um einen intrinsischen oder extrinsischen Token handelt. Sofern man hier zum
Ergebnis gelangt, dass ein extrinsischer Token vorliegt, kann sodann eine Einordnung in die
Kategorien Utility Token oder Investment Token erfolgen. Bei der Differenzierung kann insbe-
sondere auch ein Blick auf die in Kapitel § 3 beschriebenen Layers der Blockchain hilfreich sein.
So wird es sich bei Layer-1-Token regelmafig um intrinsische Token handeln, bei Layer-3-To-

ken hingegen um extrinsische Token.

Fiir das bereits genannte Beispiel Bored Ape Yacht Club gilt daher folgendes: die einzelnen
NFTs sind Ubergeordnet als extrinsische Token sowie untergeordnet als Utility Token einzu-
stufen. Der Emittent von BAYC, das Unternehmen Yuga Labs*®8, gewahrt den NFT-Haltern An-
spriiche auf die Nutzungsmaoglichkeiten. Voraussetzung fir die Geltendmachung dieser An-
spriiche ist lediglich das Halten eines BAYC-NFTs. Die Nutzungsmaoglichkeiten bzw. Vorteile fir
Halter sind im konkreten Fall weitreichend. Es handelt sich dabei nicht lediglich um die Inha-
berschaft an einem Affenbildchen, welche iber die Ethereum-Blockchain dokumentiert wird.
Jedes dieser NFTs gewahrt dem jeweiligen Inhaber die Nutzungsmoglichkeiten der Clubvor-
teile, wie die Teilnahme an Veranstaltungen in der realen Welt (bspw. die Teilnahme am sog.
ApeFest). Zudem konnen Halter eines NFTs vorranging Zugang zu neuen Projekten des Emit-
tenten erhalten, wie beispielsweise zum Metaverse-Projekt "Otherdeeds for Otherside". Auch
konnen durch das Halten der NFTs Airdrops erhalten oder die Bildrechte der jeweiligen Affen-

portrats fir kommerzielle Zwecke genutzt werden. So nutzte beispielsweise ein Halter die

487 ygl. dazu auch Guntermann, RDi 2022, 200, 202; a.A. Hermann/Heuer/Raupach/Anzinger, EStG/KStG, § 5
EStG Rn. 1817, welcher NFTs als Ausprdagung von Utility Token bezeichnet; unklar bei Richter, NJW 2022,
3469, 3470, welcher NFTs wohl pauschal als extrinsische Token einordnet.

488 Yuga Labs wurde 2021 mit Sitz im US-Bundesstaat Delaware in der Rechtsform einer LLC (Limited Liability
Company) gegriindet und firmiert nach einem Rechtsformwechsel zu einer Corporation aktuell als YUGA
LABS, Inc. (Unternehmenswebsite abrufbar unter www.yuga.com; vgl. hierzu auch die Daten der SEC, United
States Securities And Exchange Commission, unter http://edgar.secdatabase.com/521/191760722000003/fi-
ling-main.htm).
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Rechte an seinem BAYC NFT fir die Griindung eines Fastfood Restaurants namens "Bored &
Hungry" in Long Beach, Kalifornien. In diesem Restaurant wurden Fastfood-Speisen in Packun-
gen mit dem Konterfei desjenigen Bored Apes verkauft, welchen der Halter als NFT hielt. Die

Bekanntheit des BAYC konnte so fiir eigene Marketingzwecke genutzt werden.
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§ 5 Zugehorigkeit von NFTs zur Insolvenzmasse

Im klassischen gesetzlichen Liquidationsverfahren nimmt der Insolvenzverwalter gemal § 148
InsO die Insolvenzmasse in Besitz, um diese anschlieRend nach § 159 InsO zu verwerten.*8 Im
Folgenden sollen die Grundlagen der entscheidenden Normen im Hinblick auf die Insolvenz-
masse aufgezeigt und untersucht werden, was vor diesem Hintergrund in Bezug auf NFTs

gilt.4%0

l. Die Insolvenzmasse nach § 35 InsO

1. Begriff der Insolvenzmasse

Zum Zwecke der gemeinschaftlichen Befriedigung aller Glaubiger, dem wesentlichen Ziel des
Insolvenzverfahrens im Sinne des § 1 InsO, enthalten die §§ 35, 36 InsO die Legaldefinition der
Vermogenswerte, welche als sogenannte Insolvenzmasse der Verfligungsbefugnis des Insol-
venzschuldners entzogen und der Verwaltungs- und Verfliigungsbefugnis des Insolvenzverwal-
ters nach § 80 InsO unterworfen werden.*! Das Insolvenzverfahren bezweckt eine Vermo-
genshaftung; das gesamte Schuldnervermégen soll erfasst und verwertet werden.**? Mit dem
Inkrafttreten der Insolvenzordnung zum 01.01.1999 und der Abldsung der Konkursordnung
fand eine Ausdehnung der Masse dergestalt statt, als dass zur Insolvenzmasse auch der soge-
nannte Neuerwerb zdhlt, mithin jenes Vermogen, welches der Schuldner wahrend des Ver-

fahrens erlangt.**® Im Unterschied zum alten Recht der Konkursordnung ist der Begriff der

489 ygl. hierzu MiiKolnsO/Stiirner, Einleitung Rn. 6, 10 ff. fiir einen Kurzaufriss zum Liquidationsverfahren; vgl.

zudem Uhlenbruck/Sinz, InsO § 148 Rn. 1.

Die Ausfiihrungen gelten grundsatzlich fir alle Schuldner im Sinne des § 11 InsO, insbesondere auch fir Ver-
braucherinsolvenzverfahren gemaR § 304 InsO.

1 BeckOK InsR/Kirchner, § 35 Rn. 1; HaKolnsO/Liidtke, § 35 Rn. 4.

492 MiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 1.

493 Hess/Hess, InsO, § 35 Rn. 16; Rémermann/Andres, InsO, § 35 Rn. 1; vgl. Art. 110 EGInsO.

490

4

©
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Insolvenzmasse daher nicht mehr statisch ("Vermogen, das dem Schuldner zur Zeit der Eroff-
nung des Verfahrens gehort ..."), sondern dynamisch ("... und das er wahrend des Verfahrens

erlangt"), da sich der Bestand dauernd verdndern kann.*®*

Die Insolvenzmasse stellt Sondervermogen dar, welches mit der Er6ffnung des Insolvenzver-
fahrens durch den sogenannten Insolvenzbeschlag entsteht und welches den Glaubigern als
Haftungsmasse zugewiesen wird.*?> Rechtsobjekt ist nicht das Vermogen in seiner Gesamtheit
— aullerhalb des Insolvenzrechts auch "freies Vermogen" genannt — sondern die Summe ein-
zelner geldwerter Rechtsgegenstinde.*®® Demgegeniiber umfasst das freie Vermégen alle
geldwerten (kdrperlichen und unkdrperlichen) Gegenstande, welche unter der einheitlichen
Tragerschaft eines Rechtssubjekts stehen.*®” Den Insolvenzgldubigern haftet nach dem Sinn
und Zweck des § 35 InsO nur jener Teil des Schuldnervermogens, welcher fiir dessen Schulden
einsteht und entsprechend auch Zugriffsobjekt in der Zwangsvollstreckung ist.*%® Fiir die Zu-
ordnung zur Insolvenzmasse mafigeblich ist die rechtliche Zuordnung und nicht die tatsachli-
che Sachherrschaft. Daher sind jene Vermdégensgegenstande auszuscheiden, welche einem
Aussonderungsrecht nach § 47 InsO unterliegen sowie Vermogenswerte geltend zu machen,
die dem Insolvenzschuldner rechtlich zuzuordnen sind, sich jedoch im Besitz Dritter befin-

den.*®® Davon ist auch das Auslandsvermdgen des Schuldners erfasst.>®

Die Insolvenzmasse im Sinne der Legaldefinition der §§ 35, 36 InsO wird auch als "Sollmasse"
bezeichnet,”®! was verdeutlicht, dass es sich um einen Rechtsbegriff handelt, welcher durch

Sichtung, Sammlung und Feststellung aller Gegenstande und subjektiven Rechte erst noch der

49% Uhlenbruck/Hirte/Prafs, InsO, & 35 Rn. 12.

495 Jaeger/Miiller, InsO, § 35 Rn. 5; Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 35 Rn. 5; BeckOK InsR/Kirchner, § 35 Rn. 4a.
4% Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, & 35 Rn. 1.

497 HaKolnsO/Liidtke, § 35 Rn. 34; Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 35 Rn. 1.

4%8 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, & 35 Rn. 13.

4% Braun/Bduerle, InsO, § 35 Rn. 6.

500 BGHZ 88, 147 ff.; Canaris, ZIP 1983, 647 ff.; K/P/B/Holzer, InsO, § 35 Rn. 20.

501 Braun/Bduerle, InsO, § 35 Rn. 1.
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Wirklichkeit zugefiihrt werden muss.”®? Hiervon zu differenzieren ist die sogenannte "Ist-
masse", welche diejenigen Vermogensgegenstiande umfasst, die der Insolvenzverwalter tat-

sachlich in Verwaltungsbesitz hat oder fiir die Insolvenzmasse in Anspruch nimmt.>%3

§ 36 Abs. 1 S. 1 InsO enthalt dabei eine wesentliche Einschrankung des § 35 Abs. 1 InsO. Ge-
genstande, die nicht der Zwangsvollstreckung unterliegen, sind nicht Teil der Insolvenzmasse.
Dem Haftungszugriff der Insolvenzmasse unterliegen nur pfandbare Gegenstande, weswegen
sich die Insolvenzmasse auf pfandbares Vermégen beschrankt.>** Der fir die Einzelzwangs-
vollstreckung geltende Grundsatz des beschrankten Vollstreckungszugriffs, nach welchem der
Schuldner vor einer Pfandung und Verwertung personlicher und existenznotwendiger Gegen-
stande geschiitzt ist und ihm ein Mindesteinkommen verbleibt, gilt auch im Insolvenzverfah-
ren.>% Die Haftungsmasse ist so grundsatzlich nicht gréRer als in der Zwangsvollstreckung.>%®
§ 36 Abs. 1 S. 2 InsO verweist in diesem Zusammenhang auf diverse Regelungen der Zivilpro-
zessordnung, welche dem Pfandungsschutz dienen. Daraus folgt, dass ein Gegenstand bzw.
ein Recht grundsatzlich dann Bestandteil der Insolvenzmasse ist, wenn es sich (1) um ein Ver-
mogensrecht handelt, welches (2) der Zwangsvollstreckung unterliegt, (3) es dem Schuldner

zusteht und (4) der Schuldner dieses vor der Er6ffnung oder im Laufe des Insolvenzverfahrens

erworben hat.?%’

GemaR § 80 Abs. 1 InsO geht durch die Eroffnung des Insolvenzverfahrens das Recht des
Schuldners, das zur Insolvenzmasse gehérende Vermdgen zu verwalten und Uber es zu verfi-
gen, auf den Insolvenzverwalter Gber. Dabei bleibt das Eigentum am zur Insolvenzmasse ge-

hérenden Vermégen beim Schuldner, fiir den Ubergang des Besitzes ist die Besitzergreifung

502 MiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 19.

503 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 35 Rn. 2; MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 19.

504 Jaeger/Miiller, InsO, § 35 Rn. 6; vgl. auch Paulus/Berg, ZIP 2019, 2133, 2135: bereits die Konkursordnung
regelte in § 1 KO, dass "das gesamte einer Zwangsvollstreckung unterliegende Vermégen des Gemeinschuld-
ners" fur das Konkursverfahren heranzuziehen war, dies pragt auch die Insolvenzordnung tber die §§ 35, 36
InsO.

505 MiiKolnsO/Stiirner, Einleitung Rn. 74; der Grundsatz des beschrénkten Vollstreckungszugriffs ist in seinem
Kern von der Verfassung garantiert (Art. 1, 2 GG i.V.m. Sozialstaatsprinzip); vgl. hierzu zudem bei
HaKolnsO/Liidtke, § 35 Rn. 38 ff.

506 Graf-Schlicker/Kexel in: Graf-Schlicker, InsO, § 35 Rn. 23.

%07 MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 16; vgl. auch Jaeger/Miiller, InsO, § 35 Rn. 6.
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durch den Insolvenzverwalter erforderlich.”°® Der Verwalter ist verpflichtet, das dem Insol-

venzbeschlag unterliegende Vermégen des Schuldners sofort in Besitz zu nehmen.>®

2. Insolvenzfreies Vermogen und Freigabe

Im Hinblick auf den Insolvenzbeschlag kann zwischen gesetzlichen und gewillkiirten Ausnah-
men differenziert werden.>! Insolvenzfreies Vermdgen im Sinne der gesetzlichen Ausnahmen
sind insbesondere alle unpfandbaren Gegenstiande im Sinne des § 36 InsO, hochstpersonliche
Rechte des Schuldners wie beispielsweise Mitgliedschaftsrechte sowie jene Rechte, deren In-
haber der Schuldner nicht ist.>*! § 36 InsO fungiert dabei grundsatzlich als Ausnahmetatbe-
stand zu § 35 InsO und erfordert eine Prifung anhand der zwangsvollstreckungsrechtlichen
Normen, ob im Einzelfall Vollstreckungsschutz gewahrleistet wird.>*? So ist es unter Umstan-
den moglich, dass durch gednderte Lebensumstinde des Schuldners ein Pfandungsschutz

wegfillt und ein Vermégensgegenstand Teil der Insolvenzmasse wird.>*3

Als gewillkirte Ausnahme wird die sogenannte Freigabe verstanden. Das Gesetz regelt diese
nicht explizit, setzt sie jedoch als gewohnheitsrechtlich anerkannt voraus.>'* Der Insolvenzver-
walter ist demnach berechtigt und unter Umstanden sogar verpflichtet, bestimmte Massege-
genstande freizugeben.®® Dabei wird zwischen echter und unechter Freigabe unterschie-
den.”® Bei der echten Freigabe handelt es sich um den Fall, dass ein dem Insolvenzbeschlag

unterliegender Gegenstand in das insolvenzfreie Vermdgen des Schuldners zuriickgegeben

508 MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 90.

509 MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 93; HaKolnsO/Liidtke, § 35 Rn. 6.

510 vgl. Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 35 Rn. 69 ff.

511 HK InsO/Ries, § 35 Rn. 36; Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 35 Rn. 69; BGH NZI 2008, 244, 245; BGH NZI 2013,
434, 434 f.; vgl. auch Rdmermann/Andres, InsO, § 35 Rn. 5.

512 Braun/Bduerle, InsO, § 36 Rn. 1; Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 36 Rn. 1; Uberblick fiir relevante Einzelfille
bei RéBmermann/Andres, InsO, § 36 Rn. 5 ff.

513 Braun/Bdguerle, InsO, § 36 Rn. 3.

514 K/P/B/Holzer, InsO, § 35 Rn. 21; BGH NJW 2005, 2015 ff.

515 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 35 Rn. 8; Graf-Schlicker/Kexel in: Graf-Schlicker, InsO, § 35 Rn. 24.

516 vgl. dazu im Detail Haberzettel, NZI 2017, 474 ff.; vgl. auch Wipperfiirth, ZInsO 2019, 977 ff.; zudem zur sog.
modifizierten Freigabe bei MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 102: K/P/B/Holzer, InsO, § 35 Rn. 26.
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wird.>” Das ist vor allem dann anzunehmen, wenn der Vermdgensgegenstand keinen Vermo-
genswert hat oder der allenfalls erzielbare Verwertungserlés zu den Kosten und/oder dem
Aufwand der Verwertung auRer Verhiltnis steht.>'8 Der Insolvenzverwalter kann in einem sol-
chen Fall nach freiem wirtschaftlichem Ermessen agieren, wenngleich eine vorherige Geneh-
migung durch den Gldubigerausschuss oder die Gldubigerversammlung zur Vermeidung von
Haftungsfillen sinnvoll sein kann.”'® Hingegen hat eine sogenannte unechte Freigabe lediglich
deklaratorische Wirkung, weil ein massefremder Vermogensgegenstand herausgegeben wird
(z.B. im Wege der Aussonderung) und die "Freigabe" nur die bestehende Rechtslage aner-

kennt.>20

Bei der notwendigen Freigabeerklarung durch den Insolvenzverwalter handelt es sich um eine
einseitige empfangsbedirftige Willenserklarung gegeniber dem Insolvenzschuldner, welche
aus Griinden der Rechtssicherheit als verfahrensrechtliche Erklarung unwiderruflich ist.>?! Sie
ist nicht formbeddrftig, muss inhaltlich jedoch so beschaffen sein, dass sich der Wille zur Frei-

gabe eindeutig ergibt.>??

517 Uhlenbruck/Hirte/Praf, InsO, & 35 Rn. 71.

518 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 35 Rn. 8; strittig jedoch fiir den Fall der Insolvenz einer Handelsgesellschaft
oder juristischen Person, nach der Rspr. soll auch hier eine Freigabe moglich sein, vgl. bspw. BGH ZRI 2021,
143, Rn. 68; BGH ZIP 2007, 194; FG K&ln ZIP 2011, 1878, 1880; a.A. u.a. Schulz (Anm.) zu BVerwG NJW 1984,
2427, 2428; K/P/B/Holzer, InsO, § 35 Rn. 21.

519 BGH ZIP 2007, 1020, 1021, Rn. 16; LG Wiesbaden MDR 1970, 598, 598.

520 MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 100; HK InsO/Ries, § 35 Rn. 61; vgl. hier auch konkret zum Verhiltnis zur Ausson-
derung: MiiKolnsO/Ganter, § 47 Rn. 7.

521 Graf-Schlicker/Kexel in: Graf-Schlicker, InsO, § 35 Rn. 26; Braun/Bduerle, InsO, & 35 Rn. 10; zur Moglichkeit
der Anfechtung einer Freigabeerklarung vgl. MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 114.

522 HK InsO/Ries, § 35 Rn. 66.
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3. Umfang der Insolvenzmasse — Klassische Gegenstande der Masse

Die klassischen Gegenstande der Insolvenzmasse sind Mobilien, Immobilien sowie Forderun-
gen und sonstige Rechte.>?® Abzustellen ist dabei regelmiRig auf eine wirtschaftliche Betrach-
tungsweise; es muss sich ein geldwerter Vorteil ergeben.”?* Insbesondere folgt aus der Syste-
matik der §§ 35, 36 InsO, dass die jeweiligen Vermdgensgegenstdande auch der Einzelzwangs-

vollstreckung nach den Vorschriften der Zivilprozessordnung unterliegen miissen.>?®

Im Folgenden soll zunichst ein kurzer Uberblick tiber die klassischen Gegenstinde der Insol-

venzmasse gegeben werden:

a. Bewegliche Sachen (Mobilien)

Bewegliche Sachen, welche sich im Eigentum des Schuldners befinden, gehéren unter dem
Vorbehalt des § 36 InsO grundsitzlich zur Insolvenzmasse.>?® Die dingliche Berechtigung des
Schuldners ist hierbei mageblich; so fallen beispielsweise gemietete oder geleaste Gegen-
stinde nicht in die Insolvenzmasse.>*’ Die Ausnahmen fiir bewegliche Sachen stellen Schiffe
und Flugzeuge dar, welche zwar grundsatzlich bewegliche Sachen sind, gleichwohl aufgrund
ihrer Eintragung ins Schiffregister bzw. die Luftfahrzeugrolle entsprechend Grundstiicken und
grundstiicksgleichen Rechten zu behandeln sind.”?® Neben dem Eigentum des Schuldners
reicht bereits Miteigentum nach dem BGB aus, um eine bewegliche Sache als Bestandteil der
Insolvenzmasse ansehen zu kénnen.>?® Zudem ist bereits ein Anwartschaftsrecht an einer Sa-

che Bestandteil der Insolvenzmasse.>3?

523 ygl. Rbmermann/Andres, InsO, § 35 Rn. 22 ff.; vgl. Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 35 Rn. 3 ff.; vgl. auch
Paulus/Berg, ZIP 2019, 2133, 2133 zur herkdmmlichen Aufteilung von Vermogensgitern im Zivilrecht; vgl.
insofern auch im Hinblick auf eine Orientierung an § 151 InsO bei HaKolnsO/Liidtke, § 35 Rn. 72 ff.

524 BeckOK InsR/Kirchner, § 35 Rn. 5.

525 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, & 35 Rn. 13; vgl. auch Hess/Hess, InsO, § 35 Rn. 1 ff.

526 Braun/Bduerle, InsO, § 35 Rn. 29; A/G/R/Ahrens, InsO, § 35 Rn. 44.

527 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 35 Rn. 4; Graf-Schlicker/Kexel in: Graf-Schlicker, InsO, § 35 Rn. 8.

528 BeckOK InsR/Kirchner, § 35 Rn. 7a; Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 35 Rn. 136.

523 BeckOK InsR/Kirchner, § 35 Rn. 6; A/G/R/Ahrens, InsO, § 35 Rn. 46.

530 OVG Liineburg NJW 2010, 2453, 2454 Rn. 2.2.3.; HK InsO/Ries, & 35 Rn. 9.

99



Sofern an einem Gegenstand des Schuldners ein rechtsgeschaftliches Pfandrecht, ein gesetz-
liches Pfandrecht oder ein Pfandungspfandrecht besteht, gehort der Gegenstand zur Insol-
venzmasse, wobei Gldubiger in diesen Konstellationen gemaR der §§ 166 ff. InsO zur abgeson-
derten Befriedigung berechtigt sein kdnnen. Umgekehrt bleiben Pfandrechte des Schuldners
an beweglichen Sachen oder Rechten unberiihrt, da diese als akzessorische Sicherheiten mit

der Hauptforderung in die Insolvenzmasse fallen.>3!

Nicht Teil der Insolvenzmasse sind insbesondere héchstpersonliche Gegenstande wie private
Briefe oder Aufzeichnungen, da diese durch die Artikel 1, 2 GG zur geschiitzten Geheimsphare
des Schuldners gehoren.>32 Dies bezieht sich auch auf private Korrespondenz in elektronischer
Form, sodass ein privater Computer, auf welchem diese gefiihrt und gespeichert wurde, eben-

falls massefrei ist.>33

b. Immobilien und grundstiicksgleiche Rechte

Neben dem Eigentum an beweglichen Gegenstdanden fallen auch das Eigentum an Immobilien
sowie die Inhaberschaft an grundstiicksgleichen Rechten in die Insolvenzmasse.>3* Als grund-
stiicksgleiche Rechte kommen beispielsweise Erbbaurechte sowie Rechte nach § 864 Abs. 1
ZPO, wie das Bergwerkseigentum oder Jagd- und Fischereirechte, in Betracht.>3> Daneben

werden auch Wohnungs- und Teileigentum des Schuldners nach den § 1 Abs. 2 und § 3 WEG>3¢

531 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, & 35 Rn. 146.

532 BGH NJW 1954, 1404, 1404 f.

533 Uhlenbruck/Hirte/Praf, InsO, § 35 Rn. 147; vgl. bzgl. Computern auch die Méglichkeit der Austauschpfan-
dung, hierzu allgemein flur die InsO Braun/Bduerle, InsO, § 36 Rn. 2; konkret fir Computer bei Mu-
sielak/Voit/Flockenhaus, ZPO, § 811 Rn. 16.

53% Braun/Bduerle, InsO, § 35 Rn. 23, in diesem Zusammenhang ist zudem die Eintragung eines Insolvenzver-
merks nach § 32 InsO zu beachten; bzgl. beweglicher Gegensténde, die wesentlicher Bestandteil im Sinne des
§ 94 BGB geworden sind, vgl. MiiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 153; vgl. zudem HaKolnsO/Liidtke, § 35 Rn. 122 ff.
mwN.

535 K/P/B/Holzer, InsO, § 35 Rn. 46; HK InsO/Ries, § 35 Rn. 13.

536 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, & 35 Rn. 137; Braun/Bduerle, InsO, § 35 Rn. 25.
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und dingliche Rechte an fremden Grundstiicken (z.B. Grundschulden oder Grunddienstbarkei-

ten) sowie mithaftende Gegenstande im Sinne des § 865 ZPO erfasst.>3’

c. Forderungen und sonstige Rechte

Forderungen des Schuldners sind dann Bestandteil der Insolvenzmasse, wenn sie pfandbar
sind.>3® Dabei gilt grundsitzlich, dass eine Forderung pfandbar ist, wenn sie gemaR § 398 BGB
Ubertragbar ist und ihre Identitat davon unberihrt bleibt.>3° Hinsichtlich der Pfandbarkeit sind
§ 36 Abs. 1 InsO und dessen Verweise auf die Pfandungsschutzvorschriften der ZPO zu beach-
ten. So konnen beispielsweise Arbeitseinkommen teilweise unpfandbar sein. Die ZPO gibt hier
in den §§ 850 ff. ZPO umfassende Regelungen vor, welche auch im Rahmen eines Insolvenz-

verfahrens zu beachten sind.>*°

Neben Forderungen kommen als sonstige Rechte Immaterialgiiterrechte in Betracht. Dazu ge-
horen beispielsweise Urheberrechte, gewerbliche Schutzrechte wie Patente und Marken oder

dingliche Nutzungsrechte.>*! Nicht erfasst werden einfache Lizenzen oder Internetdomains.>*?

4. NFTs als Teil der Insolvenzmasse

Fir die Zugehorigkeit zur Insolvenzmasse im Sinne der §§ 35, 36 InsO ist es ausschlaggebend,
dass es sich um einen Vermogensgegenstand handelt, der dem Insolvenzschuldner zuzuord-
nen ist und welcher der Zwangsvollstreckung unterliegt. Im Folgenden soll untersucht werden,

ob und wie sich NFTs der Masse zuordnen lassen.

537 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 35 Rn. 3 ff; Rémermann/Andres, InsO, § 35 Rn. 27.

538 HaKolnsO/Liidtke, § 35 Rn. 149; R&mermann/Andres, InsO, § 35 Rn. 36.

539 BeckOK InsR/Kirchner, § 35 Rn. 5; vgl. fir umfassende Aufzihlungen entsprechender Forderungen
MiKolnsO/Peters, § 35 Rn. 408-531 und Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 35 Rn. 153-237.

540 vgl. BAG NJW 2014, 171, 172 Rn. 19.

541 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 35 Rn. 7; BeckOK InsR/Kirchner, § 35 Rn. 27 ff., 36.

542 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 35 Rn. 254, vgl. hier auch zu anderen Formen von Lizenzen; BeckOK
InsR/Kirchner, § 35 Rn. 37.
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a. Zuordnung von NFTs zu den Volistreckungsgegenstidnden der ZPO

Fur NFTs kann zunichst festgehalten werden, dass es sich um immaterielle Guter handelt.>*
Mangels Koérperlichkeit von NFTs sind die Regelungen der ZPO zur Vollstreckung in kérperliche
Sachen gemald der §§ 803 ff. ZPO nicht einschlagig. Auch die Anwendbarkeit der Vorschriften
zur Vollstreckung in das unbewegliche Vermogen der §§ 864 ff. ZPO ist auszuschlielen. Es
verbleiben daher nur die Vorschriften zur Forderungsvollstreckung nach den §§ 829 ff. ZPO
sowie der Auffangtatbestand des § 857 Abs. 1 ZPO Uber die Vollstreckung in sonstige Gegen-

stande.

(1) Forderungsvollstreckung nach den §§ 829 ff. ZPO

Fiir die Forderungsvollstreckung im Sinne der §§ 829 ff. ZPO kommen nur Geldforderungen in
Betracht, welche auf Zahlung einer Geldsumme in deutscher oder auslandischer Wahrung ge-
richtet sind.>** Bei NFTs selbst handelt es sich jedoch nicht um Geldforderungen, auch stellen
sie keine Wahrung in wahrungsrechtlicher Sicht dar.>* Soweit es sich um intrinsische NFTs
handelt, fiihren diese schon nicht zu Forderungen. Extrinsische NFTs kdnnen zwar Forderun-
gen reprasentieren, jedoch regelmaRig nicht solche in Fiat-Geld. Entsprechend kommt auch
bei diesen Forderungen keine Vollstreckung nach den §§ 829 ff. ZPO in Betracht. Selbst wenn
man eine auf Fiat-Geld gerichtete Forderung hatte, so wiirde man bei einer Anwendung der
§§ 829 ff. ZPO verkennen, dass zusatzlich noch ein Token existiert, welcher mehr darstellt als
nur eine Forderung.>*® Bei extrinsischen Token gibt es zwar noch keine einheitliche Linie, was

die zivilrechtliche Verknipfung von Token und reprasentiertem Gegenstand angeht, allerdings

543 Siehe hierzu Kapitel § 4 zur zivilrechtlichen Einordnung von Token und den entsprechenden Folgen fiir NFTs.

544 Musielak/Voit/Flockenhaus, ZPO, § 829 Rn. 5 f.

545 vgl. zur Einordnung von Token im Hinblick auf das Wahrungsrecht bei Omlor in: Omlor/Link, Kryptowahrun-
gen und Token, Teil 2 Kapitel 6 Rn. 27 mwN.

546 Vgl. Skauradszun, ZIP 2021, 2610, 2612 im Hinblick auf Kryptowerte i.S.d. § 1 XI 4 KWG; fiir zu Gelforderungen
flihrende Investment Token und Utility Token jedoch bejahend Kriiger, ZInsO 2022, 1261, 1264.
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wird man von einer ,,quasi-akzessorischen” Verkniipfung ausgehen missen.>*’ Token und re-
prasentierter Gegenstand — beispielsweise eine Forderung —sollen gerade nicht getrennt wer-
den. Im Ergebnis soll also das NFT selbst zur Insolvenzmasse gehoren, nicht nur eine Forde-

rung.

(2) Zwangsvollstreckung in andere Vermdégensrechte nach § 857 Abs. 1 ZPO

§ 857 ZPO dient als Auffangtatbestand, weil grundsatzlich das gesamte Vermoégen dem Zugriff
der Glaubiger offenstehen soll.>*® Die Norm verweist auf die §§ 828 ff. ZPO. Daraus folgt, dass
fur die Zwangsvollstreckung ausschlieBlich Gbertragbare Rechte in Betracht kommen.>*° Zu-
dem ist es fur die Anwendbarkeit eines Auffangtatbestands immanent, dass kein vorrangiger
Tatbestand einschldgig ist. Wie gezeigt, kommen fir NFTs weder die Regelungen zur Vollstre-
ckung in Mobilien gemaR der §§ 803 ff. ZPO, noch jene zur Vollstreckung in Forderungen nach
den §§ 828 ff. ZPO, noch die Vorschriften zur Vollstreckung in Immobilien nach den §§ 864
ZPO in Betracht.

Wahrend die Anwendbarkeit des § 857 Abs. 1 ZPO auf Token zundchst umstritten war, kann
diese Diskussion seit Inkrafttreten des § 1 Abs. 11 S. 4 KWG als geklart betrachtet werden.>>°
Diese Norm regelt eindeutig, dass es sich bei Kryptowerten um Ubertragbare, digitale Darstel-
lungen eines Werts handelt. Insofern kann eine Pfandbarkeit von Kryptowerten und damit
auch von NFTs unmittelbar aus § 857 Abs. 1 ZPO hergeleitet werden.>>! Daraus folgt sodann,

dass NFTs liber die §§ 35, 36 InsO, 857 Abs. 1 ZPO zur Insolvenzmasse gehdren.>>?

547 vgl. fiir einen Uberblick bei Méllenkamp in: Hoeren/Sieber/Holznagel, HdB Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn.
62 ff.

548 Anders/Gehle/Nober, ZPO, § 857 Rn. 2.

549 Musielak/Voit/Flockenhaus, ZPO, § 857 Rn. 1.

550 Dazu im Detail bei Skauradszun, WM 2020, 1229, 1229 ff., hier auch Ausfiihrungen zum bisherigen Streit-
stand.

551 76ller/Herget, ZPO, § 857 Rn. 12e; Skauradszun, WM 2020, 1229, 1229 ff.; d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022,
2214, 2217 f.; Kriiger, ZInsO 2022, 1261, 1264.

552 Sjehe auch bei d’Avoine/Hamacher, WM 2024, 525, 526 Rn. 78.
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b. Airdrops nach Eroffnung des Insolvenzverfahrens

Weil die Insolvenzmasse gemaR § 35 Abs. 1 InsO nicht nur jenes Vermogen erfasst, welches
dem Schuldner zur Zeit der Eroffnung des Insolvenzverfahrens gehorte, sondern auch den
Neuerwerb, kdnnen auch Airdrops®> die Masse anreichern. Sofern der Schuldner aufgrund
eines von ihm gehaltenen NFTs einen Airdrop erlangt, so gehort auch dieser — gleichgiltig ob
es sich dabei um ein neues NFT oder um einen fungiblen Token handelt — zur Insolvenzmasse.
Es lasst sich insofern schlicht festhalten: Airdrops stellen Neuerwerb dar und gehoéren zur In-

solvenzmasse.

Am Beispiel des BAYCs wird das Potential von Airdrops gut ersichtlich. So wurde knapp ein
Jahr nach dem Mint des Projekts bekanntgegeben, dass jeder Halter einen Airdrop in Hohe
von 10.094 Einheiten des projektzugehérigen fungiblen Tokens ApeCoin pro gehaltenem
BAYC-NFT beanspruchen kann.>>* Der Startkurswert eines ApeCoins lag am 17.03.2022 bei ca.
7 EUR, was einem Airdrop-Gesamtwert von tber 70.000 EUR pro gehaltenem BAYC-NFT ent-

sprach.>®

c. Beachtung von Pfandungsschutzvorschriften

Kryptowdhrungen, also Currency Token, kdnnen als Sachbeziige im Sinne des § 107 Abs. 2
GewO zur Entlohnung von Arbeitnehmern als Entgelt geleistet werden.>>® Es ist auch denkbar,
dass ein Insolvenzschuldner mit seinem Arbeitgeber NFTs als Arbeitsentgelt vereinbart. Weil
jedoch der unpfandbare Teil des Arbeitseinkommens zwingend in Geld auszuzahlen ist,>>” kén-
nen Sachbezige nur fir den darlber hinaus gehenden Entgeltanteil vereinbart werden, wobei

dessen Wert die Hohe des pfandbaren des Arbeitsentgelts nicht Gbersteigen darf. Entspre-

553 Siehe dazu Fn. 295.

554 Siehe zu weiteren Details des Airdrops bei https://dappradar.com/blog/bored-ape-yacht-club-launch-

apecoin-with-ape-token-airdrop.

Kurswert ersichtlich bei www.coinmarketcap.com.

556 Télle, NZA 2019, 141, 142 bzgl. Bitcoin; Arnold/Giinther/Arnold/Winzer, Arbeitsrecht 4.0, § 3 Rn. 224 bzgl.
Bitcoin.

557 ErfK/Preis, GewO, § 107 Rn. 7 mwN.

555
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chend sind NFTs aufgrund der §§ 36 Abs. 1, Abs. 2 InsO, 850 Abs. 1, 850e ZPO als Arbeitsent-
gelt eines Insolvenzschuldners nicht unpfandbar und daher auch nicht aus der Insolvenzmasse

ausgeschlossen.

Aufgrund des technologischen Fortschritts ist es jedoch moglich, dass NFTs in Zukunft unter
bestimmten Voraussetzungen von den Pfandungsschutzvorschriften der ZPO erfasst werden.
Zwar gilt beispielsweise § 811 ZPO bislang nur fiir Sachen, also kérperliche Gegenstinde,>>®
gleichwohl ware ein Pfandungsschutz, wie erin § 811 Abs. 1 Nr. 4 ZPO fiir ,,Unterlagen [...] die
der Schuldner [...] zu [...] Dokumentationszwecken” vorgesehen ist, auch fiir NFTs denkbar.
Auch Falle des § 811 Abs. 1 Nr. 6 ZPO kdmen in Betracht. So kdnnten in Zukunft beispielsweise

359 wobei

Personenstandsurkunden tber Blockchains und konkret NFTs gehandhabt werden,
Personenstandsurkunden rechtlich nach § 811 Abs. 1 Nr. 6 ZPO unpfandbar sind.>®° Ein weite-
rer Anwendungsfall kdnnten medizinisch relevante Unterlagen wie Patientendaten oder Impf-
passe sein.”®! Bereits heute werden iber § 811 Abs. 1 Nr. 1 ¢) ZPO Gegenstidnde erfasst, die
der Schuldner aus gesundheitlichen Griinden benétigt. Insofern wird der Rechtsanwender bei

entsprechenden Adaptionen der Blockchain-Technologie mogliche Anderungen der Pfin-

dungsschutzvorschriften in diese Richtung zu beachten haben.

d. Die Freigabe von NFTs

Die Freigabe von Massegegenstanden kann sich auch auf NFTs beziehen. Der Insolvenzverwal-
ter kann einzelne oder alle NFTs des Insolvenzschuldners freigeben, wenn er dies fiir notwen-
dig oder zweckdienlich erachtet. Dies konnte beispielsweise der Fall sein, wenn der Verwalter
ein NFT nicht verauBern kann, weil sich bei einem freihandigen Verkauf kein Kaufer findet
oder weil der Wert des NFTs so gering ist, dass die VerduRerung mehr Kosten fur die Masse

produzieren wirde, als durch einen VerdaulRerungserlds hereingeholt werden kénnte. Bei der

558 76ller/Herget, ZPO, § 811 Rn. 2.

559 S0 bspw. Geburtsurkunden, vgl. dazu Hosp, Blockchain 2.0, S. 106/250 f.
560 Musielak/Voit/Flockenhaus, ZPO, § 811 Rn. 24b.

561 vVgl. Hosp, Blockchain 2.0, S. 112/250 f.
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Freigabe eines NFTs muss der Verwalter dafiir sorgen, dass der Schuldner (wieder) die Verfi-
gungsmacht tber dieses erhalt. Da der Schuldner nur mittels des Private Keys tGber NFTs ver-
fligen kann, muss der Verwalter den entsprechenden Private Key herausgeben. Die Heraus-
gabe eines Private Keys an den Schuldner kann im Einzelfall weitreichende Folgen haben. In-
sofern ist vom Verwalter zuvor genau zu priifen, welche NFTs oder fungible Token damit kon-
trolliert werden. Im Zweifel kann die Einbeziehung des Glaubigerausschusses oder der Glau-
bigerversammlung sinnvoll sein, um potenziellen Haftungsrisiken vorzubeugen. Méchte der
Verwalter nur ausgewahlte NFTs freigeben, diirfte die Erstellung einer neuen Wallet sinnvoll
sein. Auf diese konnen die entsprechenden NFTs sodann transferiert werden und dem Schuld-

ner der passende Private Key ausgehandigt werden.

5. Differenzierung zwischen NFT und reprdsentiertem Inhalt

Auch im Hinblick auf die Insolvenzmasse spielt die Differenzierung zwischen intrinsischen und
extrinsischen Token eine entscheidende Rolle. Sofern das NFT als intrinsischer Token ausge-
staltet ist, gibt es keine Probleme. Der Token ist schlicht Teil der Masse. Ist ein NFT jedoch als
extrinsischer Token ausgestaltet, so ist strikt zwischen dem Token und dem repréasentierten
Recht bzw. Gegenstand zu differenzieren. Nach hier vertretener Ansicht gilt: der Token ist di-
rekter Teil der Masse, der verkorperte Inhalt lediglich mittelbar.>%? Denn es ist letztlich von
einer ,quasi-akzessorischen” Verbindung zwischen Token und Inhalt auszugehen, entschei-

dend soll immer nur der Token selbst sein.

Fir den Sonderfall, dass ein NFT mit einem physischen Gegenstand, also einer Sache, ver-
kniipft ist, ist — wie unter § 4 aufgezeigt®®® — ein gesetzgeberisches Handeln angezeigt. Grund-
satzlich sollte auch hier nach Méglichkeit der Token entscheidend und der reprasentierte In-

halt sodann mittelbar Teil der Masse sein. Insbesondere aufgrund des Umstands, dass Token

562 Mittelbar bedeutet in diesem Zusammenhang, dass der reprasentierte Inhalt lediglich dem Token als unmit-
telbarem Verwertungsobjekt folgt. Der Inhalt ist nicht selbst unmittelbar zu verwerten.
563 Siehe § 4 IV.
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und Gegenstand leicht auseinanderfallen kdnnen und der Insolvenzverwalter vor dem Hinter-
grund des § 1 InsO die Masse bestmoglich mehren muss, sollte der Verwalter bis zu einer
rechtssicheren Losung des Problems im Einzelfall abwéagen, welche Form der Verwertung ge-
eigneter ist und ob es nicht ausnahmsweise mit dem Ziel der Massemehrung angebracht ist,
nur den physischen Gegenstand zu verwerten, wenn kein Zugriff auf den Token moglich ist.
Freilich wird er hier auch eventuelle Anspriiche Dritter zu beachten haben, sofern er sich fur

eine Trennung von Token und Sache entscheidet.
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Il. Aussonderung und Absonderung
1. Aussonderung

a. Die Aussonderung als Teil der Bestimmung der Insolvenzmasse

Die Aussonderung gemaR § 47 InsO nimmt im 2. Teil, 2. Abschnitt der Insolvenzordnung eine
systematische Sonderstellung ein. In den §§ 38, 39 InsO finden sich die Regelungen zu den
Insolvenzglaubigern. Hierunter sind alle personlichen Glaubiger des Schuldners zu verstehen,
die gegen diesen einen zum Zeitpunkt der Eroffnung des Insolvenzverfahrens begriindeten
Vermdgensanspruch haben.”®* § 47 S. 1 InsO regelt sodann, dass derjenige kein Insolvenzglau-
biger ist, welcher auf Grund eines dinglichen oder personlichen Rechts geltend machen kann,
dass ein Gegenstand nicht zur Insolvenzmasse gehort. Entsprechend definiert § 47 InsO letzt-
lich gemeinsam mit den §§ 35, 36 InsO die Insolvenzmasse, indem die Norm eine Regelung fiir
den Umgang mit jenen Gegenstinde schafft, die nicht dem Insolvenzschuldner gehéren.>®
Sowohl kérperliche als auch unkérperliche Gegenstiande werden lGber § 47 S. 1 InsO einem
Aussonderungsanspruch unterworfen, wenn sie rechtlich nicht zur Insolvenzmasse (Soll-
masse) gehoren.>%® Aussonderung meint also die Geltendmachung der Nichtzugehérigkeit ei-
nes Gegenstandes zur Insolvenzmasse und bedeutet insofern "die Verteidigung eines masse-
fremden Rechts".>®” Entsprechend begriindet die Norm kein Aussonderungsrecht, sondern
setzt dieses voraus.>®® Ein Aussonderungsrecht kann demnach nur an einem aussonderungs-
fahigen Gegenstand bestehen.>®® § 47 InsO ist die insolvenzrechtliche Parallelvorschrift zur
einzelvollstreckungsrechtlichen Drittwiderspruchsklage gemalR § 771 ZPO, gleichwohl stim-
men die Paragraphenanwendungsbereiche nicht vollstandig Gberein, da Sicherungseigentum
im Rahmen eines Insolvenzverfahrens lediglich ein Absonderungsrecht begriindet.>’° Die Re-

gelung zur Aussonderung im Sinne des § 47 InsO wird durch die Ersatzaussonderung gemaf

564 Rdmermann/Andres, InsO, § 38 Rn. 2.

565 BeckOK InsR/Haneke, § 47 vor Rn. 1; A/G/R/Béhr/Lau, InsO, § 47 Rn. 1.

566 Braun/Bduerle, InsO, § 47 Rn. 1; vgl. auch Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 47 Rn. 1.

567 Uhlenbruck/Hirte/Prafs, InsO, § 47 Rn. 2. mwN.

8 HaKolnsO/Scholz, § 47 Rn. 1; K. Schmidt InsO/Thole, § 47 Rn. 1.

569 MiiKolnsO/Ganter, § 47 Rn. 5.

570 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 47 Rn. 1; K. Schmidt InsO/Thole, § 47 Rn. 4; dazu auch MiiKolnsO/Ganter,
§ 47 Rn. 10.
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§ 48 InsO erganzt, welche dem Surrogationsgedanken bei Verfligungen Nichtberechtigter

Rechnung tragt.>’?

Aussonderungsberechtigter kann nur ein Dritter sein, der eine materielle Berechtigung an ei-
nem Gegenstand geltend machen kann.””? Entscheidend ist dabei, dass die Berechtigung dazu
fuhrt, dass der begehrte Gegenstand als massefremd anzusehen ist.>’3 Der Insolvenzschuldner
selbst kann hingegen nicht Aussonderungsberechtigter sein, auf nach § 36 InsO unpfandbare
Gegenstande ist § 47 InsO nicht anwendbar.>’4 Grundsétzlich hat derjenige, der ein Aussonde-
rungsrecht geltend macht, den entsprechenden Gegenstand sowie die Grundlage seines Aus-
sonderungsrechts gegeniiber dem Insolvenzverwalter konkret zu bezeichnen.>’> Dem Ausson-
derungsberechtigten stehen dabei gegen den Insolvenzverwalter Auskunftsanspriiche hin-
sichtlich des Bestands sowie des Zustands der aussonderungsbehafteten Gegenstande zu, wel-
che sich nicht aus der InsO ergeben, sondern vielmehr als eine Nebenpflicht aus einer vom
Schuldner eingegangenen Hauptpflicht.””® RegelmiRig ist die Anspruchsgrundlage dabei § 242
BGB, es kommen zudem auch die §§ 260, 402 BGB oder § 167 Abs. 1 S. 1 BGB analog in Be-

tracht.>”’

GemaR § 47 S. 2 InsO bestimmt sich ein Anspruch auf die Aussonderung eines Gegenstands
nach den Gesetzen, die auBerhalb des Insolvenzverfahrens gelten. Dabei iberwiegend Her-
ausgabeanspriiche, wie beispielsweise der Vindikationsanspruch gemal § 985 BGB, moglich
sind zudem Beseitigungs- und Unterlassungsanspriiche wie beispielsweise die Berichtigung
des Grundbuchs oder die Beseitigung von Eigentums- oder Besitzbeeintriachtigungen.>’® Ein

Selbsthilferecht gewahrt die Berechtigung zur Aussonderung nicht.>”® Eine Aussonderung kann

571 Braun/Bduerle, InsO, § 48 Rn. 1; vgl. auch Gottwald/Haas/Adolphsen, InsR-HdB, § 41 Rn. 1.

572 Braun/Bduerle, InsO § 47 Rn. 3; HaKolnsO/Scholz, § 47 Rn. 2; Hess/Hess, InsO, § 47 Rn. 15.

573 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 47 Rn. 9.

574 Gottwald/Haas/Adolphsen, InsR-HdB, § 40 Rn. 4; so auch MiiKolnsO/Ganter, § 47 Rn. 9; BeckOK InsR/Haneke,
§ 47 Rn. 20; a.A. Braun/Bduerle, InsO, § 47 Rn. 3; K. Schmidt InsO/Thole, § 47 Rn. 12.

575 BGH NJW 1996, 2233, 2234; BeckOK InsR/Haneke, § 47 Rn. 141; insofern zu einer lediglich erforderlichen
Geltendmachung von Massefremdheit und keines "eigenen" Aussonderungsrechts: Romermann/Andres,
InsO, § 47 Rn. 3.

576 Braun/Bduerle, InsO, § 47 Rn. 5; zum Umfang des Anspruchs vgl. HK InsO/Lohmann, § 47 Rn. 30.

577 BeckOK InsR/Haneke, § 47 Rn. 139; Braun/Bduerle, InsO, § 47 Rn. 5 mwN.

578 BeckOK InsR/Haneke, § 47 Rn. 21; Rémermann/Andres, InsO, § 47 Rn. 4.

579 Uhlenbruck/Hirte/Prafs, InsO, § 47 Rn. 126 mwN.
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in Bezug auf bewegliche und unbewegliche Sachen, auf Rechte und Forderungen sowie auf
sonstige Rechte geltend gemacht werden.>° Dabei muss die Aussonderung auf einen konkre-
ten, individuell bestimmten Gegenstand gerichtet sein.®! Gegner eines Aussonderungsan-

spruchs ist der Insolvenzverwalter; die Kosten tragt im Regelfall die Masse.>?

Im Folgenden sollen beispielhaft Gegenstande aufgezeigt werden, auf welche sich eine Aus-

sonderung beziehen kann:

Sachen, welche im Volleigentum oder Miteigentum stehen;>®3 das Recht zum Besitz aufgrund
der Anspriiche gemiR §§ 861, 1007 BGB;>®* Geld kann in Form von konkreten und individuali-
sierten Banknoten oder Miinzen ausgesondert werden, nicht jedoch als bloRe Geldsumme;>#>
der Inhaber einer Forderung, welche der Insolvenzverwalter zur Insolvenzmasse beansprucht,
ist aussonderungsberechtigt;>®® Erbschaftsanspriiche eines Erben gemaR §§ 2018, 2019 BGB>¥’

oder das allgemeine Persénlichkeitsrecht.>8

580 K. Schmidt InsO/Thole, § 47 Rn. 6.

581 M{iKolnsO/Ganter, § 47 Rn. 15, 32; BGH NJW 1972, 872, 872.

582 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 47 Rn. 14; zum Aussonderungsstreit vgl. MiiKolnsO/Ganter, § 47 Rn. 473.

583 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 47 Rn. 10, 12, nicht jedoch das Sicherungseigentum, Rn. 15; vgl. auch Rémer-
mann/Andres, InsO, § 47 Rn. 4; ein bloRes Anwartschaftsrecht berechtigt nicht zur Aussonderung, erst wenn
dieses zum Vollrecht erstarkt, BeckOK InsR/Haneke, § 47 Rn. 29; zum Eigentumsvorbehalt vgl. Hess/Hess,
InsO, § 47 Rn. 36 ff.; zu Bestandteilen und Frichten vgl. K/P/B/Priitting, InsO, § 47 Rn. 17, 18; zu Grundstiicken
vgl. MUKolnsO/Ganter, § 48 Rn. 20.

584 Gottwald/Haas/Adolphsen, InsR-HdB, § 40 Rn. 15.

585 MiiKolnsO/Ganter, § 47 Rn. 19 mwN, zudem zur Aussonderung eines Zahlungsanspruchs auf eine Geld-
summe.

58 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 47 Rn 48; vgl. auch K. Schmidt InsO/Thole, § 47 Rn. 51.

87 BeckOK InsR/Haneke, § 47 Rn. 60; Gottwald/Haas/Adolphsen, InsR-HdB, § 40 Rn. 16.

588 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 47 Rn. 66, 67.
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b. Aussonderungsfihigkeit von NFTs

Als immaterielle Guter fallen Kryptowerte und damit auch NFTs unter den Begriff des Gegen-
stands im Sinne des § 47 InsO und kénnen entsprechend der Aussonderung unterliegen.>®
Insofern ist es moglich, dass der Insolvenzschuldner selbst einen Aussonderungsanspruch in
der Insolvenz eines Drittschuldners geltend machen kann oder aber ein Dritter in der Insolvenz

des Schuldners einen Aussonderungsanspruch hat.

Von maligeblicher Bedeutung ist die konkrete Bezeichnung dessen, was der Insolvenzverwal-
ter auf Basis des § 47 S. 1 InsO an den Aussonderungsberechtigten herausgeben muss. Denn
das NFT selbst befindet sich auf der Blockchain und kann nicht ,herausgegeben” werden. Im
Hinblick auf die Aussonderung sollte daher anstatt von einer Aussonderung des NFTs von der
Aussonderung der Inhaberschaft an einem NFT gesprochen werden. Der Insolvenzverwalter
muss dem Aussonderungsberechtigten die Inhaberschaft Uber das entsprechende NFT ver-
schaffen. Dies kann zum einem (iber die Herausgabe des entsprechenden Private Keys erfol-
gen.>® Zum anderen ist es aber auch méglich und fiir den Verwalter unter Umstinden sinn-
voller, wenn das NFT auf eine vom Aussonderungsberechtigten bezeichnete Blockchain-Ad-
resse transferiert wird.>*! Durch die Einzigartigkeit von NFTs gestaltet sich die Individualisier-
barkeit bzw. Bestimmbarkeit des Aussonderungsgegenstands im Gegensatz zu fungiblen To-

ken leicht.>%2

Verfehlt ware es als Aussonderungsgegenstand den Private Key anzunehmen, denn dieser
dient lediglich dem Zugang zum entsprechenden NFT. Zum einen kdnnte sich ein entsprechen-
des NFT nur ,leihweise” in der Wallet der betreffenden Person befinden, sodass die Heraus-

gabe des Private Keys auch einen Zugriff auf samtliche kontrollierte Token bedeuten wiirde,

589 Skauradszun/Schweizer/Kiimpel, ZIP 2022, 2101, 2108; d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 2214, 2218; kritisch
Schréder/Triantafyllakis, BKR 2023, 12, 17 f.; vgl. auch d’Avoine/Hamacher, WM 2024, 525, 529 Rn. 109 ff.

590 Im Hinblick auf Kryptoverwahrer vgl. bei d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 2214, 2218.

%91 Es ist insofern unproblematisch, dass keine Herausgabe des NFTs selbst stattfindet, sondern nur eine Um-
schreibung der Blockchain. Ein vergleichbarer Fall liegt bei Anspriichen auf eine Umschreibung des Grund-
buchs vor, vgl. dazu Skauradszun/Schweizer/Kiimpel, ZIP 2022, 2101, 2108.

592 7ur Problematik bei fungiblen Token im Rahmen der Kryptoverwahrung vgl. bei d’Avoine/Hamacher, ZIP
2022, 2214, 2218; vgl. auch Schréder/Triantafyllakis, BKR 2023, 12, 17 f.
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was nicht das Ziel der Aussonderung ist. Zum anderen bestiinde die Moglichkeit, dass der Aus-
sonderungsverpflichtete weiterhin Kenntnis vom Private Key hat und entsprechend weiterhin
Kontrolle Giber das NFT ausiiben kdnnte, was ebenfalls nicht Sinn und Zweck der Aussonde-
rung ist. SchlieRlich kann noch an die Méglichkeit von Brain Wallets gedacht werden.>** Inso-

fern kommt bereits eine Aussonderung von Gedanken nicht in Betracht.

c. Aussonderungsanspruch im Sinne des § 47 S. 2 InsO

GemaR § 47 S. 2 InsO bestimmt sich der Aussonderungsanspruch nach denjenigen Gesetzen,
welche auBerhalb des Insolvenzverfahrens gelten. § 47 InsO setzt den materiellen Anspruch
voraus und gewadhrt diesen nicht, weswegen sich fiir NFTs die Frage stellt, welcher Anspruch

diesbezliglich in Betracht zu ziehen ist.

Der klassische Herausgabeanspruch im Rahmen des § 47 S. 1 InsQ ist der Vindikationsanspruch
aus § 985 BGB.>** Dieser gesetzlich kodifizierte Herausgabeanspruch gibt dem Eigentiimer ei-
ner Sache das Recht, die Herausgabe der Sache von einem (unberechtigten) Besitzer zu for-
dern. Weil ein NFT mangels Korperlichkeit jedoch nicht als Sache im Sinne des § 90 BGB klas-
sifiziert werden kann, kommt eine Anwendung von korrespondierenden Regelungen wie

§ 903 BGB oder § 985 BGB nicht in Betracht. Auch eine analoge Anwendung scheidet aus.>%

Im Hinblick auf Kryptowerte allgemein bzw. NFTs konkret existiert bislang weder ein gesetzlich
kodifizierter Anspruch auf eine ,Herausgabe” noch auf die Verschaffung der Inhaberschaft
bzw. der Verfliigungsgewalt. De lege lata kommt daher nur ein schuldrechtlicher Herausgabe-
anspruch in Betracht. Im Regelfall richten sich schuldrechtliche Herausgabeanspriiche, welche
im Rahmen des § 47 S. 1 InsO geltend gemacht werden, auf die Herausgabe einer Sache.>%

Diese Anspriiche sind jedoch in Bezug auf NFTs wie § 985 BGB mangels Sacheigenschaft nicht

593 ygl. zu Brain Wallets bei Antonopoulos, Bitcoin & Blockchain, S. 102/312 sowie unter Fn. 162.

594 Uhlenbruck/Brinkmann, InsO, § 47 Rn. 10.

595 d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 2214, 2217 mwN; vgl. zudem Kapitel § 4 im Hinblick auf die Einordnung als
Sachen und entsprechende Ausflihrungen zur analogen Anwendung der jeweiligen Vorschriften.

5% S0 z.B. der Herausgabeanspruch des Vermieters aus § 546 Abs. 1 BGB oder der Herausgabeanspruch des
Verleihers aus § 604 BGB, vgl. mit weiteren Beispielen bei Uhlenbruck/Brinkmann, InsO, § 47 Rn. 61 mwN.
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einschlagig. Weil schuldrechtliche Aussonderungsanspriiche zudem nicht (iber vertragliche
Vereinbarungen neu geschaffen werden kénnen, kommt auch eine solche Variante nicht in
Frage.>®” Vorstellbar ist jedoch beispielsweise der Anspruch des Auftraggebers auf § 667 Var. 1
BGB im Rahmen eines Auftragsverhaltnisses oder der Anspruch auf Herausgabe nach §§ 667
Var. 1, 675 BGB im Rahmen einer Geschiftsbesorgung.>®® Die Herausgabe immaterieller Giiter
fallt dabei in den Anwendungsbereich des § 667 Var. 1 BGB,>*° sodass NFTs grundsatzlich er-

fasst werden konnen.

Im Hinblick auf fungible Token wird vertreten, dass ein schuldrechtlicher Anspruch aus §§ 667
Var. 1, 675 BGB kein Aussonderungsrecht begriinde.®® Denn aufgrund des Umstands, dass die
Token fungibel sind, ldge nur ein Verschaffungsanspruch und kein Herausgabeanspruch vor,
sodass eine Aussonderung abzulehnen sei.®? Fiir fungible Token sei de lege lata daher aus-
schlieRBlich eine echte Treuhand fiir eine Aussonderung geeignet.%%? Fiir NFTs wird man dies
jedoch nicht pauschal annehmen kdnnen. Denn die fehlende Fungibilitat fihrt hier zu einer
exakten Konkretisierung des Tokens, es liegt gerade keine Austauschbarkeit vor. Der Inhaber
kann gegentiber dem Insolvenzverwalter durch die klare Bestimmung des Tokens dessen Mas-
sefremdheit darlegen, was dem Sinn und Zweck der Aussonderung entspricht. Die auf §§ 47
S.11InsO, 667 Var. 1 BGB basierende Aussonderung bezieht sich sodann auf ein NFT, welches
der Beauftragte zur Ausfiihrung des Auftrags — bzw. im Falle des § 675 BGB zur Geschaftsbe-
sorgung —vom Auftraggeber erlangt hat. Neben dem genannten Anspruch kommt de lege lata

zudem eine Treuhand in Betracht, auf deren Basis eine Aussonderung vorgenommen werden

597 MiKolnsO/Ganter, § 47 Rn. 340; A/G/R/Bdhr/Lau, InsO, § 47 Rn. 28.

598 Uhlenbruck/Brinkmann, InsO, § 47 Rn. 61, 62a; A/G/R/Bdhr/Lau, InsO, § 47 Rn. 27; zu verschiedenen Treu-
handkonstellationen vgl. bei Skauradszun/Schweizer/Kiimpel, ZIP 2022, 2101, 2108 ff.

599 MUiKoBGB/Schdfer, § 667 Rn. 11.

800 pejer/Schneider/Schinerl, RDi 2023, 257, 260, die Ausfiihrungen beziehen sich konkret auf die Kryptoverwah-
rung bei einer Kryptobdrse, wobei Kryptobdrse eine CEX meint.

801 NMeier/Schneider/Schinerl, RDi 2023, 257, 260; Wallets weisen fiir einen Inhaber bzw. Nutzer zur besseren
Bedienbarkeit im Regelfall eine Art Kontostatus aus, aus welcher die Vermdgensverhéltnisse ablesbar sind.
Gleichwohl hat der Nutzer aufgrund der ,,Unspent Transaction Output” (UTXO)-Mechanik nicht die Inhaber-
schaft an einem konkreten fungiblen Token. Ilhm ist vielmehr eine Menge austauschbarer Token zugeordnet.
Vgl. hierzu in Kapitel § 2.

602 Mejer/Schneider/Schinerl, RDi 2023, 257, 260 f.

o
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kann.®%3 Konkretes Beispiel fiir beide Falle kann — freilich einzelfallabhingig — die (professio-

nelle) Krypto- bzw. préziser NFT-Verwahrung sein.5%

De lege ferenda kdnnte der Gesetzgeber langfristig Abhilfe schaffen, indem er einen fiir § 47
S. 2 InsO passenden materiellen Anspruch auf die Herausgabe von Kryptowerten bzw. konkret
auf die Verschaffung der Inhaberschaft, beispielsweise durch Herausgabe des entsprechenden
Private Keys, schafft.®%> Denkbar wére hier eine Lésung dergestalt, als dass ein materiell Be-
rechtigter in Bezug auf Kryptowerte einen dem Vindikationsanspruch aus § 985 BGB vergleich-
baren Anspruch erhalt. Moglich erscheint aber auch eine Regelung im Schuldrecht. So konnte
der Gesetzgeber im Rahmen der Kodifizierung von Zahlungsdiensten in den §§ 675¢-675b BGB
eine Erweiterung hinsichtlich Kryptowerten sowie NFTs im Speziellen schaffen und hier einen
entsprechenden schuldrechtlichen Herausgabeanspruch regeln. Zumindest fiir den Bereich
der professionellen Kryptoverwahrung hat der Gesetzgeber mit der Einfiihrung des § 46i KWG
einen ersten Schritt zur Regulierung im Hinblick auf die Aussonderung von Kryptowerten ge-
tan.t% Die Norm weist einen Kryptowert im Grundsatz als ,dem Kunden gehérig” zu und ent-

hélt sodann Regelungen zu den Kosten der Aussonderung.

603 ygl. hierzu vertiefend die vergleichbare Lage im Hinblick auf fungible Token bei Meier/Schneider/Schinerl, RDi
2023, 257, 260 ff.

604 ygl. zur Insolvenz eines Kryptoverwahres im Detail bei d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 2214, 2214 ff.; siehe
zudem zur Kryptoverwahrung aus zivilrechtlichen Sicht bei Stepanova/Kissler, BKR 2023, 735, 736 ff.

805 Ahnliche Forderung einer gesetzgeberischen Anpassung auch bei Schréder/Triantafyllakis, BKR 2023, 12, 18
im Hinblick auf Kryptowerte allgemein.

606 \/gl. dazu bspw. bei d’Avoine/Hamacher, ZRI 2024, 49, 49 ff.
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2. Absonderung

a. Grundlagen der abgesonderten Befriedigung

In den §§ 49-52 InsO finden sich die Regelungen zur Absonderung. Unter dem Begriff Abson-
derung versteht man die bevorzugte Befriedigung aus einem Massegegenstand aulRerhalb der
allgemeinen Regelungen des Insolvenzverfahrens.®®” Ein Glaubiger, der sich eine Realsicher-
heit bestellen liel3, wird dabei nicht lediglich auf eine Quote bei der Schlussverteilung verwie-
sen.’% Wie § 47 InsO schaffen die §§ 49-52 InsO kein entsprechendes Recht, sondern setzen
ein materielles Recht auf bevorzugte Befriedigung voraus.% Im Unterschied zu einem Aus-
sonderungsberechtigten geht es einem Absonderungsberechtigten jedoch nicht darum, einen
bestimmten Gegenstand aus der Insolvenzmasse auszusondern, sondern durch die Verwer-
tung eines Massegegenstands vorzugsweise wirtschaftliche Befriedigung zu erlangen.?% Der
Absonderungsberechtigte hat an dem Gegenstand kein Sachinteresse, sondern lediglich ein
Sicherungsinteresse am innewohnenden Wert.®'! Zudem besteht ein Absonderungsrecht im
Unterschied zu einem Aussonderungsrecht an einem zur Masse gehdrenden Gegenstand, es
liegt also eine haftungsrechtliche Zuordnung des jeweiligen Gegenstands zur Masse vor.51?
Daher wird ein unter Umstinden entstehender Uberschuss bei der Verwertung der Masse
zugefuhrt.®13 Das einzelzwangsvollstreckungsrechtliche Gegenstiick zur Absonderung ist die

Klage auf vorzugsweise Befriedigung im Sinne des § 805 ZP0.%14

Absonderungsberechtigter ist derjenige, welchem ein (auch aufschiebend bedingtes) beson-
deres Recht auf Befriedigung aus einem Gegenstand der Insolvenzmasse zusteht und das er
vor Erdffnung des Insolvenzverfahrens tiber das Vermégen des Schuldners erworben hat.?®

RegelmaRig ist ein Absonderungsberechtigter auch Insolvenzglaubiger im Sinne des § 38

807 K/P/B/Priitting, InsO, § 49 Rn. 1.

608 MiiKolnsO/Ganter, Vorb. vor §§ 49 bis 52 Rn. 1; BeckOK InsR/Haneke, § 49 Rn. 1.

609 K. Schmidt InsO/Thole, § 49 Rn. 1; insofern kénnen Absonderungsrechte nur durch Gesetz oder Gewohnheits-
recht geschaffen werden, vgl. HaKolnsO/Scholz, Vorb. zu §§ 49 bis 51 Rn. 1.

610 Rdmermann/Andres, InsO, § 49 Rn. 1; Hess/Hess, InsO, § 47 Rn. 7.

611 BeckOK InsR/Haneke, § 49 Rn. 2.

612 Uhlenbruck/Hirte/Praf, InsO, § 49 Rn. 1; MiiKolnsO/Ganter, Vorb. vor §§ 49 bis 52 Rn. 3.

613 K/P/B/Priitting, InsO, § 49 Rn. 3.

614 MiiKolnsO/Ganter, Vorb. vor §§ 49 bis 52 Rn. 2 mwN.

615 K/P/B/Priitting, InsO, § 49 Rn. 21, 25; Bremen in: Graf-Schlicker, InsO, § 49 Rn. 7; vgl. zum zeitlichen Aspekt
auch Gottwald/Haas/Adolphsen, InsR-HdB, § 42 Rn. 3 f. und Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 49 Rn. 5 ff.
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Ins0.%1® Bestehen an einem Gegenstand mehrere Absonderungsrechte, so bestimmt sich de-
ren Rang nach dem materiellen Recht, wobei das Prioritatsprinzip anzuwenden ist.%?” Hat ein
Glaubiger Vorrang, so wird er vor einem nachrangigen Glaubiger voll befriedigt, sofern ein

Gleichrang besteht, so folgt die Verteilung im Verhiltnis der einzelnen Forderungen.!®

Sein Absonderungsrecht hat der Glaubiger gemaR § 28 Abs. 2 S. 1 InsO unverziglich im An-
schluss an den Eréffnungsbeschluss geltend zu machen. Dabei trifft den Glaubiger die Oblie-
genheit, dem Insolvenzverwalter unverziglich mitzuteilen, welche Sicherungsrechte er gel-
tend macht; eine Verletzung der Obliegenheit kann zu einer Schadensersatzpflicht fiihren.°
Sofern keine Geltendmachung stattfand, darf der Insolvenzverwalter grundsatzlich zunachst
davon ausgehen, dass an einem Gegenstand kein Absonderungsrecht besteht.®?° Gleichwohl
muss er bei entgegenstehenden Anhaltspunkten diese lberprifen und darf — sofern er von
einem Absonderungsrecht auszugehen hat — den Erlés voriibergehend nicht ausschitten.®?!
Hinsichtlich erforderlicher Auskiinfte an Glaubiger gelten die Ausfiihrungen zur Aussonderung

entsprechend; gleiches gilt flr ein unter Umstanden zu fiihrendes Streitverfahren in einem

Absonderungsstreit.5%?

Fiir die Einordnung in die §§ 49, 50, 51 InsO kommt es maRgeblich auf die Art des Gegenstands

sowie des entsprechenden Sicherungsrechts an:%23

Der Archetyp eines ein Absonderungsrecht begriindenden Sicherungsrechts ist das Pfandrecht

im Sinne des § 50 Ins0.%2* Der Gesetzgeber hat die Reihenfolge in den §§ 49 bis 51 InsO gleich-

616 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 49 Rn. 3; zu absonderungsberechtigten Massegldubigern vgl. Becker, ZIP
2013, 1554, 1554 ff. und BeckOK InsR/Haneke, § 49 Rn. 7 mwN.

617 Uhlenbruck/Hirte/Praf3, InsO, § 49 Rn. 8.

618 MiiKolnsO/Ganter, Vorb. vor §§ 49 bis 52 Rn. 73, vgl. hier auch Rn. 74 ff. zu weiteren Details bzgl. des Priori-
tatsprinzips sowie zu Durchbrechungen.

619 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 28 Rn. 3; vgl. im Detail Zimmer, ZVI 2004, 269 ff.

620 OLG Kéln ZIP 1982, 1107, 1107 f.

621 MiKolnsO/Ganter, Vorb. vor §§ 49 bis 52 Rn. 129.

622 MiiKolnsO/Ganter, Vorb. vor §§ 49 bis 52 Rn. 130, 137.

623 y/gl. insofern fiir eine umfassendere Einordnung fiir § 49 InsO: Uhlenbruck/Hirte/Praf, InsO, § 49 Rn. 29-48;
far § 50 InsO: MiiKolnsO/Ganter, § 50 Rn. 4-121; fiir § 51 InsO: K. Schmidt InsO/Thole, § 51 Rn. 6-38.

624 K. Schmidt InsO/Thole, § 49 Rn. 3.
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wohl dergestalt gefasst, dass zunachst in § 49 InsO die abgesonderte Befriedigung aus unbe-
weglichen Gegenstanden geregelt wird, sodann mit § 50 InsO die abgesonderte Befriedigung
der Pfandglaubiger hinsichtlich beweglicher Gegenstande. SchlieBlich folgen mit § 51 InsO die

sonstigen Absonderungsberechtigten.

§ 49 InsO regelt die Absonderung des Immobiliarvermégens. Darunter fallen Grundstiicke,
grundstlicksgleiche Rechte wie das Erbbaurecht oder das Wohnungs- und Teileigentum im
Sinne des § 1 WEG sowie Gegenstande im Haftungsverband von Grundstlicken, Miteigen-
tumsanteile an Grundstiicken und grundstiickgleichen Rechten sowie Luftfahrzeuge und
Schiffe, welche ins Schiffsregister eingetragen sind.®?> Absonderungsrechte nach § 49 InsO be-
griinden dabei samtliche dingliche Befriedigungsrechte an einem unbeweglichen Gegenstand,
welche im Wege der Zwangsvollstreckung realisiert werden kbnnen, also insbesondere Grund-

pfandrechte.®2®

§ 50 InsO regelt die abgesonderte Befriedigung der Pfandglaubiger. Zu den Pfandrechten ge-
horen vertragliche Pfandrechte, gesetzliche Pfandrechte sowie Pfandungspfandrechte. Gegen-
stand von Pfandrechten kdnnen bewegliche Gegenstdnde, libertragbare Rechte und Forderun-
gen sein.??’ Hinsichtlich des vertraglichen Pfandrechts gelten insofern die Regelungen der
§§ 1205 ff. BGB.%28 Fiir das Pfandungspfandrecht gelten die Normen der ZPO; es entsteht ge-
maRk § 804 Abs. 1 ZPO nach den allgemeinen Regeln durch Pfindung.®?® Fiir die gesetzlichen
Pfandrechte, fiir welche die §§ 1204 ff. BGB entsprechend gelten (soweit keine Sondervor-
schriften bestehen), sind beispielsweise das Vermieterpfandrecht gemalRk § 562 BGB, das Un-
ternehmerpfandrecht gemal} § 647 BGB oder das Pfandrecht am Frachtgut im Sinne des § 623

HGB zu nennen.530

§ 51 InsO regelt schlieRlich die sonstigen Absonderungsberechtigten, welche den in § 50 InsO

genannten Glaubigern gleichstehen. Die wichtigsten Anwendungsfille der Norm sind nach

625 K/P/B/Priitting, InsO, § 49 Rn. 11 ff.

626 Rdmermann/Andres, InsO, § 49 Rn. 4; K. Schmidt InsO/Thole, § 49 Rn. 3.
627 Gottwald/Haas/Adolphsen, InsR-HdB, § 42 Rn. 33.

8 BeckOK InsR/Haneke, § 50 Rn. 6.

% HK InsO/Lohmann, § 50 Rn. 15 ff.

630 MiiKolnsO/Ganter, § 50 Rn. 7, 12.

N
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§ 51 Nr. 1 InsO das Sicherungseigentum an Gegenstdanden sowie die Sicherungszession; in Be-

tracht kommen aber auch Zuriickbehaltungsrechte im Sinne der Ziff. 2 und 3.53!

b. Absonderung im Hinblick auf NFTs

Vor diesem Hintergrund kann an eine abgesonderte Befriedigung aus einem NFT dann gedacht
werden, wenn es als Sicherungsgegenstand fiir eine Forderung fungiert. Grundsatzlich ist die
Bestellung eines Pfandrechts an einem NFT jedenfalls denkbar.532 Es kann werthaltig sein und
ist Ubertragbar. Die Bestellung wird sich in einem solchen Fall nicht nach § 1204 BGB richten,
sondern nach §§ 1204, 1273 BGB.%33 Insolvenzrechtlich ist infolgedessen § 50 Abs. 1 InsO ein-
schlagig. Das NFT darf also, anders als bei der Aussonderung, nicht massefremd sein. Der In-

solvenzschuldner muss Inhaber sein, damit eine abgesonderte Befriedigung in Frage kommt.

Gleichwohl! wird sich erst zeigen missen, inwiefern sich NFTs als Sicherungsgegenstdnde eig-
nen bzw. am Markt durchsetzen.?3 Denn um seinem Zweck umfassend gerecht werden zu
kdnnen, sollte ein Sicherungsgegenstand moglichst wertbestandig sein. Die hohe Volatilitat am
Kryptomarkt steht dem jedoch entgegen. Es ist aber immerhin denkbar, dass sich in Zukunft
wertbestdandigere NFTs durchsetzen. Insbesondere Blue-Chip-NFTs konnten sich langfristig als

Sicherheiten etablieren.

831 vgl. K. Schmidt InsO/Thole, § 51 Rn. 6 ff.

632 ygl. Netzel, AnwZert InsR 10/2022 Anm. 2, hier in Bezug auf Bitcoin; Gegenstand eines Pfandrechts kénnen
grds. alle Ubertragbaren, verwertbaren Vermégensrechte sein, vgl. BeckOK BGB/Schdrtl, § 1273 Rn. 3. Grund-
satzlich ist dies fur Token anzunehmen, vgl. Skauradszun, WM 2020, 1229, 1233 f.; zur Mdglichkeit einer
Pfandrechtsbestellung jedenfalls nach &sterreichischem Recht vgl. Aigner, OBA 2019, 816, 816 ff.

Die Anwendung des § 1204 BGB direkt oder analog kommt mangels Sacheigenschaft nicht in Betracht, vgl. im
Detail in Kapitel § 4. Die Bestellung des Pfandrechts nach § 1273 BGB richtet sich nach den allgemeinen
Grundsatzen, insbesondere ist auf die Anzeige im Sinne des § 1280 BGB zur Wirksamkeit des Pfandrechts zu
achten.

634 7u sog. “Krypto-Krediten” und ihrer Besicherung durch NFTs vgl. Denga, BKR 2022, 288, 294.

633
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lll. Wirkungen der Eréffnung des Insolvenzverfahrens

Mit dem Eroffnungsbeschluss gemall § 27 InsO endet das gegen den Schuldner eingeleitete
Er6ffnungsverfahren; das Insolvenzverfahren ist rechtskraftig eroffnet.3> Die wesentlichen
Wirkungen der Eréffnung fiir den Schuldner sind der Ubergang der Verwaltungs- und Verfi-
gungsbefugnis auf den Insolvenzverwalter gemal § 80 InsO sowie die grundsatzliche Unwirk-
samkeit von Verfiigungen des Schuldners gemal} § 81 InsO. Zudem gibt es eine Reihe weiterer
Wirkungen, wie beispielsweise die Unterbrechung gerichtlicher Verfahren gemaR § 240 ZPO
sowie das Verbot der Einzelzwangsvollstreckung fiir Gldubiger des Schuldners gemall § 89

InsQ.936

1. Ubergang des Verwaltungs- und Verfiigungsrechts auf den Insolvenzverwalter

Im Insolvenzverfahren liber das Vermdgen des Schuldners ist der Regelfall jener einer Fremd-
verwaltung durch einen vom Insolvenzgericht bestellten Insolvenzverwalter.3” Um dem
Hauptziel des Insolvenzverfahrens nach § 1 InsO, der gleichmaBigen Glaubigerbefriedigung,
gerecht werden zu kdnnen, ist es notwendig, dass die Verwaltungs- und Verfligungsgewalt
uber das Vermdgen beim Insolvenzverwalter liegt.®*® § 80 InsO verhindert masseschmaélernde
Eingriffe des Schuldners und sichert die Insolvenzmasse als Haftungsobjekt.®3° Der Ubergang
ist auch verfassungsrechtlich nicht zu beanstanden, weil die Regelung einer Inhalts- und
Schrankenbestimmung im Sinne des Art. 14 Abs. 1 S. 2 GG entspricht und durch Griinde des

offentlichen Interesses gerechtfertigt ist.%*° Erfasst wird dabei das gesamte Vermdgen des

635 vgl. BeckOK InsR/Farian, § 27 Rn. 2; Kurzaufriss zum Eréffnungsverfahren bei MiiKolnsOQ/Stiirner, Einleitung
Rn. 7; zum Er6ffnungsbeschluss im Detail bei Gottwald/Haas/Gundlach, InsR-HdB, § 16 Rn. 22-31; flr nach-
tragliche Anderungen und Ergidnzungen sowie Berichtigungen des Eréffnungsbeschlusses vgl. Uhlen-
bruck/Zipperer, InsO, § 27 Rn. 22 f.

636 vgl. fiir weitere Wirkungen bei MiiKolnsO/Stiirner, Einleitung Rn. 8.

637 Uhlenbruck/Mock, InsO § 80 Rn. 3; zur Ausnahme der Eigenverwaltung vgl. Rn. 2; zur Bestellung des Insol-
venzverwalters im Detail bei Gottwald/Haas/Pechartscheck, InsR-HdB, § 22 Rn. 10 ff.

638 BeckOK InsR/Riewe/Kaubisch, § 80 Rn. 2; HaKolnsO/Kuleisa, § 80 Rn. 1; zur Stellung des Insolvenzverwalters
und den entsprechenden Theorien vgl. im Detail bei A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 80 Rn. 2 ff. mwN.

639 K. Schmidt InsO/Sternal, § 80 Rn. 1; § 80 InsO stellt insofern in systematischer Hinsicht das Pendant zu § 22
Abs. 1 InsO im Eréffnungsverfahren dar, vgl. A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 80 Rn. 1.

640 BVerfG NJW 1979, 2510, 2510; vgl. auch MiiKolnsO/Vuia, § 80 Rn. 7 mwN.
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Schuldners, soweit es gemaR den §§ 35, 36 InsO zur Insolvenzmasse gehort.?4! Im Umkehr-
schluss bleibt der Schuldner hinsichtlich derjenigen Gegenstande befugt, die unpfandbar sind

oder vom Insolvenzverwalter freigegeben wurden.®4?

Wihrend zwar ein Ubergang der Verwaltungs- und Verfligungsbefugnis stattfindet, I4sst § 80
InsO die Rechtsstellung des Schuldners unberiihrt.®43 Insbesondere bleibt er Eigentimer des
zur Masse gehorenden Vermogens, Inhaber der zur Masse gehérenden Rechte sowie Glaubi-
ger von Forderungen gegen Dritte.®** Durch die Zugehérigkeit des Neuerwerbs zur Masse fallt
auch dieser in das Vermdgen des Schuldners.®*> Handlungen des Insolvenzverwalters mit Mas-
sebezug wirken unmittelbar fiir und gegen den Schuldner, als hitte dieser selbst verfligt.64®
Der Insolvenzverwalter tritt entsprechend faktisch und rechtlich in die Rechtsstellung des
Schuldners ein.®*” Mit der Ernennung des Insolvenzverwalters entsteht ein gesetzliches
Schuldverhaltnis zum Schuldner, welches letztlich einem Geschaftsbesorgungsverhaltnis zum
Wohle der Glaubiger des Schuldners entspricht, aus welchem fiir den Verwalter neben den
genannten Rechten auch Pflichten folgen.®*® In erster Linie ist der Insolvenzverwalter zur best-
méglichen Verwertung der Insolvenzmasse zur Befriedigung der Glaubiger verpflichtet.®*° Da-
bei unterliegt er der Kontrolle des Insolvenzgerichts, dem er gemald § 58 Abs. 1 S. 2 InsO zur

Auskunft verpflichtet ist.

641 Uhlenbruck/Mock, InsO, § 80 Rn. 1, 8; bzgl. Gesellschaften vgl. Rmermann/Wittkowski/Kruth, InsO, § 80
Rn. 7; zeitlich ist die Stunde der Er6ffnung maRgeblich, vgl. HK InsO/Kayser, § 80 Rn. 33.

642 K/P/B/Liike, InsO, § 80 Rn. 7.

643 vgl. zu den Einzelheiten in Bezug auf die Rechtsstellung des Schuldners bei MiiKolnsO/Vuia, § 80 Rn. 11-19;
zudem generell zu den Auswirkungen auf den Schuldner bei Gottwald/Haas/Pechartscheck, InsR-HdB, § 30
Rn. 1-30.

644 Uhlenbruck/Mock, InsO, § 80 Rn. 11 mwN.

645 K/P/B/Liike, InsO, § 80 Rn. 8.

646 MiiKolnsO/Vuia, § 80 Rn. 8; zu den Theorien im Hinblick auf die Rechtstellung des Insolvenzverwalters vgl.
K. Schmidt InsO/Sternal, § 80 Rn. 17 ff., der BGH folgt hierbei der sog. Amtstheorie.

647 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO § 80 Rn. 3; HaKolnsO/Kuleisa, § 80 Rn. 9.

648 HK InsO/Kayser, § 80 Rn. 30 f.; Uhlenbruck/Mock, InsO § 80 Rn. 54; generell zu den Pflichten des Insolvenz-
verwalters vgl. Gottwald/Haas/Pechartscheck, InsR-HdB, § 22 Rn. 6 ff.

649 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO § 80 Rn. 6; vgl. umfassend zu den Pflichten des Insolvenzverwalters bei Uhlen-
bruck/Mock, InsO § 80 Rn. 92-135.
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Weil § 80 InsO das gesamte zur Insolvenzmasse gehérende Vermogen des Insolvenzschuldners
erfasst, geht auch die Verwaltung der Inhaberschaft von NFTs des Schuldners auf den Insol-
venzverwalter (iber. Lediglich fir jenen Fall, in welchem ein NFT ausnahmsweise (iber § 36 Abs.

1S. 1 InsO nicht Teil der Masse sein sollte, behalt der Schuldner seine Befugnis.

2. Verfiigungen des Schuldners

a. Verfiigungsverbot des § 81 InsO

Neben § 80 tritt § 81 InsO, welcher systematisch die konsequente Fortsetzung des Ubergangs
der Verwaltungs- und Verfiigungsbefugnis ist.%>® Auch er bezweckt den Schutz der Insolvenz-
masse; konkret soll ihre Schmalerung durch Verfligungen des Schuldners verhindert werden,
indem diese durch § 81 Abs. 1 S. 1 InsO fiir unwirksam erklart werden. Es handelt sich dabei
um ein absolutes Verfiigungsverbot.®>! Aufgrund des bezweckten Schutzes der Insolvenzmasse
wird der Begriff der Verfligung im Sinne des § 81 InsO weit ausgelegt.®>? Erfasst werden Verfii-
gungen im materiell-rechtlichen Sinn sowie sonstige verfligungsahnliche Rechtshandlungen,
welche auf das Vermogen des Schuldners unmittelbar einwirken.®>3 Der Insolvenzverwalter
hat jedoch die Mdoglichkeit, Verfligungen des Schuldners riickwirkend zu genehmigen und

ihnen damit Wirksamkeit zu verschaffen.®>* Soweit keine Genehmigung erfolgt, ist dem Dritten

650 K/P/B/Liike, InsO, § 81 Rn. 1; Der umgekehrte Fall zu § 81 InsO, die Leistung eines (Dritt-)Schuldners an den
Insolvenzschuldner, wird von § 82 InsO geregelt. Insofern stellt auch die Entgegennahme einer Leistung durch
den Insolvenzschuldner eine Verfliigung im Sinne des § 81 InsO dar, § 82 InsO regelt hierbei den Gutglaubens-
schutz des leistenden Schuldners, vgl. Uhlenbruck/Mock, InsO, § 81 Rn. 1.

651 K. Schmidt InsO/Sternal, § 81 Rn. 13; vgl. zum Gutglaubensschutz im Detail bei Uhlenbruck/Mock, InsO, § 81
Rn. 32-40; zu den Rechtsfolgen im Einzelfall vgl. A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 81 Rn. 21.

652 BeckOK InsR/Riewe/Kaubisch, § 81 Rn. 3.

653 A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 81 Rn. 3; Braun/Kroth, InsO, § 81 Rn. 2, 3.

654 Jaeger/Windel, InsO, § 81 Rn. 27, die Genehmigung erfolgt Giber § 185 Abs. 2 BGB; vgl. auch K. Schmidt
InsO/Sternal, § 81 Rn. 15 zur ex tunc Wirkung der Genehmigung mwN; vgl. zudem HK InsO/Kayser, § 81 Rn.
28 zum Unterschied zwischen Nichtigkeit und Unwirksamkeit, wobei eine nachtragliche Genehmigung nur im
letzteren Fall in Betracht kommt.
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gemaRk § 81 Abs. 1 S. 3 InsO die Gegenleistung zuriickzugewahren. Der Anspruch ist eine Mas-
severbindlichkeit, wenn die Gegenleistung in die Masse gelangt und diese noch bereichert ist;

andernfalls muss sich der andere Teil als Neugliubiger an den Schuldner wenden.%>

b. Wirkung des § 81 InsO auf NFT-Transaktionen

Nach hier vertretener Auffassung®® findet eine Ubertragung von NFTs zum einen schuldrecht-
lich und zum anderen durch Realakt statt. Weil keine Verfligung im Rechtssinne vorliegt, kann
§ 81 Abs. 1 S. 1 InsO auch keine Wirkung auf eine solche entfalten.®>” Allerdings werden von §
81 Abs. 1 S. 1 InsO auch sonstige Rechtshandlungen erfasst, welche verfiigungsdhnlichen Cha-
rakter haben.?>® Die Reichweite der Norm ist hdchstrichterlich nicht abschlieRend geklart, er-
fasst werden aber beispielsweise die Erteilung von Uberweisungsauftrigen oder die Geneh-
migung von Lastschriften.®>® In Bezug auf NFT-Transaktionen liegt bislang zwar noch keine
Rechtsprechung im Hinblick auf § 81 Abs. 1 S. 1 InsO vor, die Vergleichbarkeit aber nahe. Die
Erteilung eines Uberweisungsauftrags ist mit der Initiierung einer Blockchain-Transaktion in-
sofern vergleichbar, als dass in beiden Féllen das Ziel eine Verschiebung von monetdren Wer-
ten auf einen Dritten ist. Zudem ist Sinn und Zweck der Norm der Schutz der Insolvenzmasse
vor Eingriffen des Schuldners.®®° Es spricht mithin vieles dafiir, dass § 81 Abs. 1 S. 1 InsO auch
Blockchain-Transaktionen erfasst. Das absolute Verfliigungsverbot der Norm greift daher auch

im Hinblick auf vom Schuldner nach Verfahrenseroffnung getatigte NFT-Transaktionen.

Trotz der Erfassung stellt sich jedoch die Problematik der Unumkehrbarkeit einer Blockchain-
Transaktion. Denn die rechtliche Unwirksamkeit und die Moglichkeit zur Geltendmachung von
Anspriichen gegen den Empfanger werden regelmaRig nicht durchsetzbar sein, da der Emp-

fanger oftmals schlicht nicht bekannt ist. Insofern sollte ein Insolvenzverwalter tunlichst darauf

655 BeckOK InsR/Riewe/Kaubisch, § 81 Rn. 18, 19.

656 Siehe dazu in Kapitel § 4.

857 Sofern man die Gegenansicht vertritt und Token-Transaktionen auf einer Blockchain als Verfligungsgeschaft
betrachtet, so gilt rechtlich das absolute Verfligungsverbot des § 81 Abs. 1 S. 1 InsO.

8 Braun/Kroth, InsO, § 81 Rn. 3.

659 BGH NJW 2018, 2049, 2051 Rn. 30 mwN.

660 K. Schmidt InsO/Sternal, § 81 Rn. 1.

6!
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hinwirken, dass einem Masseabfluss diesbeziiglich vorgebeugt wird. Ist der Empfanger be-
kannt, so folgt aus der absoluten Unwirksamkeit infolge des Verfligungsverbots die Moglich-

keit zur Kondiktion nach § 812 Abs. 1 S. 1 Var. 1 BGB.®¢1

3. Auskunfts- und Mitwirkungspflichten des Schuldners

a. Erfasster Personenkreis

In § 97 InsO finden sich die verfahrensrechtlichen Pflichten des Schuldners, welche sich insbe-
sondere auf Ausklinfte und Mitwirkungen beziehen. § 98 InsO enthadlt sodann Regelungen zur
Durchsetzung dieser Pflichten. Die Normen gelten fiir natirliche Personen als Schuldner, Gber
§ 101 InsO werden zudem Schuldner erfasst, die keine natiirliche Person sind. Uber § 101 Abs.
1 S. 1 InsO sind Verpflichtete auch Geschéftsfiihrer (und Mitglieder des Aufsichtsrats®®?) der
GmbH, Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat der AG, Mitglieder des Vorstands des Vereins,
Mitglieder des Vorstands der eingetragenen Genossenschaft und die personlich haftenden Ge-
sellschafter der Personengesellschaften OHG und KG, soweit ihnen Geschaftsfihrungsbefugnis
zusteht.®83 In Betracht kommen gemiR § 101 Abs. 2 InsO zudem Angestellte des Schuldners.664
Neben die §§ 97, 98 InsO treten flankierend § 20 InsO fir das Eroffnungsverfahren sowie die
§§ 151, 153 Abs. 2 InsO. Die Normen sind eigenstdndige Erganzungen zur Amtsermittlungs-

pflicht des Insolvenzgerichts gemaR § 5 Ins0.56°

661 BeckOK InsR/Riewe/Kaubisch, § 81 Rn. 10 f.

662 Soweit fiir die GmbH ein Aufsichtsrat vorhanden ist, Notwendigkeit hierzu besteht beispielsweise im Rahmen

des Mitbestimmungsgesetztes, vgl. im Detail bei Schneider/Seyfarth in: Scholz, GmbHG, § 52 Rn. 196 ff.

663 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 101 Rn. 3; Braun/Béhm, InsO, § 101 Rn. 2, vgl. hier auch zu Liquidatoren
sowie den ausgeschiedenen Personen aus dem Adressatenkreis des § 101 Abs. 1S. 1InsO, gemalR § 101 Abs. 1
S. 2 InsO.

664 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 101 Rn. 4; BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 8; zu den zeitlichen Rahmenbe-
dingungen vgl. Gesetzeswortlaut des § 101 Abs. 2 InsO.

665 MiiKolnsO/Stephan, § 97 Rn. 12 f. mwN.
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b. Ubersicht iiber die einzelnen Pflichten

Die Pflichten gemal® § 97 InsO, welche selbststandige verfahrensrechtliche Pflichten 6ffentlich-
rechtlicher Art sind, kdnnen in Auskunfts-, Mitwirkungs-, Bereitschafts- und Unterlassungs-

pflichten aufgeteilt werden.%®

(1) Auskunftspflicht gemdfs § 97 Abs. 1 InsO

Im Rahmen der Auskunftspflicht des § 97 Abs. 1 S. 1 InsO ist Auskunftsverpflichteter zunachst
der Schuldner selbst.?®” Im Falle von dessen Verfahrensunfihigkeit trifft die Pflicht dessen ge-
setzliche Vertreter.?®® Die Auskunftsberechtigten sind in § 97 Abs. 1 S. 1 InsO abschlieBend
aufgefiihrt. Diese sind der Insolvenzverwalter, das Insolvenzgericht, der Glaubigerausschuss

sowie die Glaubigerversammlung, sofern dies vom Insolvenzgericht angeordnet wurde.®%°

Das Gesetz schreibt keine Form hinsichtlich der Auskunftserteilung vor.%”° Das Auskunftsver-
langen hat jedoch den Bestimmtheitsanforderungen zu geniigen, was bedeutet, dass das Ver-
langen aus sich heraus verstandlich sein und der Schuldner erkennen kdnnen muss, was ver-
langt wird.®’* Gleichwohl muss nach der Rechtsprechung des BGH nicht zwingend ein konkre-
tes Auskunftsverlangen eines Auskunftsberechtigten gestellt werden, weil eine Selbstoffenba-
rungspflicht des Schuldners besteht.®’2 Da die Auskunftspflicht auf dem Verfahrensziel der Haf-
tungsverwirklichung beruht, ist diese grundsatzlich weit zu verstehen und umfasst alle Be-

lange, die fiir die Abwicklung der Insolvenz in irgendeiner Weise bedeutsam sein kdnnen.%”3

666 Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 97 Rn. 1; BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 1 1.

667 Jaeger/Schilken, InsO, § 97 Rn. 11; A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 97 Rn. 7.

668 BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 7; MiiKolnsO/Stephan, § 97 Rn. 36; a.A. Rdmermann/Kruth, InsO, § 97 Rn. 10;
wohl auch Braun/Béhm, InsO, § 97 Rn. 8.

669 vgl. hier fiir verschiedene Stadien des Verfahrens bei MiiKolnsO/Stephan, § 97 Rn. 30; vgl. auch A/G/R/Pie-
kenbrock, InsO, § 97 Rn. 6.

670 HK InsO/Schmidt, § 97 Rn. 12; zur Art. der Auskunftserteilung und einer ggf. erforderlichen schriftlichen Aus-
kunft vgl. BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 26 mwN.

671 HK InsO/Schmidt, § 97 Rn. 15; dies ist insbesondere im Rahmen des § 98 InsO relevant, vgl. BeckOK InsR/Kra-
mer, § 97 Rn. 24.

672 BGH NZI 2010, 264, 265 Rn. 5; BGH NZI 2009, 253, 254 Rn. 12.

573 A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 97 Rn. 7; BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 20; vgl. diesbeziiglich zur Haftungsver-
wirklichung auch Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 97 Rn. 1.
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Dabei sind alle rechtlichen, wirtschaftlichen und tatsachlichen Verhaltnisse uneingeschrankt
zu nennen.?’% Im Einzelnen kdnnen dies sein (nicht abschlieBend): die Griinde der Insolvenz,
aktuelle Einkiinfte, der Vermogensstaus, Arbeitsplatzwechsel, Geschaftsbeziehungen, die Or-
ganisationsstruktur des Unternehmens, Handlungsvollmachten, der Bestand von immateriel-
len Rechten, der Bestand von Forderungen und Verbindlichkeiten, Auslandsvermogen oder
Angaben zum insolvenzfreien Vermégen.®”> Der oder die Verpflichteten missen unter Umstan-
den zur Erflllung dieser Pflichten bestimmte Vorarbeiten leisten, wie das Nachforschen nach

Unterlagen oder die Zusammenstellung von Informationen.®7®

(2) Mitwirkungspflicht gemdf3 § 97 Abs. 2 InsO

In § 97 Abs. 2 InsO ist geregelt, dass der Schuldner den Insolvenzverwalter bei der Erfillung
von dessen Aufgaben zu unterstitzen hat. Hinsichtlich der Anspruchsverpflichtung gelten die
Ausfiihrungen zur Auskunftspflicht; Anspruchsberechtigter ist der Insolvenzverwalter. Die Re-
gelung ist weit gefasst, der Inhalt und Umfang dieser Mitwirkungspflicht grundsatzlich so zu
verstehen, dass der Schuldner das Tatigwerden des Verwalters nicht nur zu dulden, sondern
diesen vielmehr aktiv zu unterstiitzen hat.”” § 97 Abs. 2 InsO erginzt bzw. konkretisiert vor
allem § 97 Abs. 1 InsO; hat aber insofern auch einen eigenen Anwendungsbereich, als der
Schuldner gegebenenfalls Fach- und Sachkenntnisse zur Verfligung stellen muss.®’® Die Mit-
wirkungspflicht kann allerdings nur zur punktuellen Mitarbeit fiihren, weil die Arbeitskraft
nicht zur Insolvenzmasse gehort und daher keine Verpflichtung des Schuldners besteht, dau-

erhaft fir den Insolvenzverwalter ohne oder gegen Entgelt zu arbeiten.?”° Da die Mitwirkung

674 Rdmermann/Kruth, InsO, § 97 Rn. 6; zur uneingeschriankten Auskunft und etwaiger Folgen vgl.
BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 21.

75 MiiKolnsO/Stephan, § 97 Rn. 15 mwN; Rémermann/Kruth, InsO, § 97 Rn. 6 mwN.

676 BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 22 mwN.

577 MiiKolnsO/Stephan, § 97 Rn. 42; Hess/Beyer, InsO, § 97 Rn. 46.

678 Braun/Béhm, InsO, § 97 Rn. 12.

579 HK InsO/Schmidt, § 97 Rn. 37; Jaeger/Schilken, InsO, § 97 Rn. 28; A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 97 Rn. 20.
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des Schuldners — und damit die Frage nach dem Ob und dem Wie des Umfangs — im Ermessen

des Insolvenzverwalters liegt, kann dieser darauf auch géanzlich verzichten.58

Beispiele fiir die Mitwirkung des Schuldners sind (nicht abschlieBend): die Herausgabe von
Schlisseln, Zugangsverschaffung zu Geschéaftsraumen, Angaben zur Systematik der Aufbewah-
rung von Geschaftsunterlagen, die Herausgabe von Passwortern und Zugangscodes, die Ertei-
lung von Vollmachten bzgl. etwaigem Auslandsvermogen oder die Entbindung von der Ver-

schwiegenheitspflicht gegeniiber beauftragten Rechtsanwiélten oder Steuerberatern.®8!

(3) Bereitschafts- und Unterlassungspflichten

Aus § 97 Abs. 3 S. 1 InsO folgt eine Bereitschaftspflicht, aus § 97 Abs. 3 S. 2 InsO eine Unter-
lassungspflicht. Im Rahmen der Bereitschaftspflicht muss der Schuldner auf Anordnung des
Gerichts jederzeit zur Verfligung stehen, um den Pflichten aus § 97 Abs. 1 InsO und § 97 Abs. 2
InsO nachzukommen. Dabei ist grundsatzlich keine standige Prasenz des Schuldners an seinem
Wohnsitz erforderlich; dieser muss lediglich dergestalt erreichbar sein, dass er seine Aus-
kunfts- und Mitwirkungspflichten erfiillen kann.®82 Bei den Anordnungen muss der Verhiltnis-
maligkeitsgrundsatz eingehalten werden; der Wille des Gesetzgebers zielt hier auf eine mog-
lichst schonende und effektive Ausiibung der Norm.%83 Im Hinblick auf die Unterlassungspflicht
gilt, dass der Schuldner alles zu unterlassen hat, was der Erflllung der Auskunfts- und Mitwir-

kungspflichten zuwiderlduft, weswegen dies letztlich als Behinderungsverbot zu verstehen

ist.684

6

00

0 BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 31; zum Ermessen im Einzelnen bei HK InsO/Schmidt, § 97 Rn. 44.

681 MiiKolnsO/Stephan, § 97 Rn. 43; BeckOK InsR/Kramer, § 97 Rn. 31.1 mwN.

682 MiiKolnsO/Stephan, § 97 Rn. 51, vgl. hier zudem Rn. 51, 52 im Falle einer méglichen gerichtlichen Anordnung
zur Prasenz am Wohnort.

683 BT-Drucks. 12/2443 S. 142.

684 Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 97 Rn. 21; HaKolnsO/Morgen, § 97 Rn. 35.

0

126



c. Auskunfts- und Mitwirkungspflichten im Hinblick auf NFTs

Aus den Auskunfts- und Mitwirkungspflichten des Schuldners gemafd § 97 InsO folgt im Hin-
blick auf NFTs zunachst, dass der Schuldner dem Verwalter mitteilen muss, dass er Inhaber
eines oder mehrere NFTs ist. Nachdem die Auskunftspflicht des § 97 Abs. 1 InsO weit auszule-
gen ist, hat der Schuldner hinsichtlich der NFTs anzugeben, auf welcher Blockchain diese liegen
und auf welcher Wallet die entsprechenden Private Keys gehalten werden. Insbesondere hat
er entsprechende Private Keys an den Verwalter herauszugeben.?8 Diesbeziiglich besteht kein
Gleichlauf zu den Fallen der Aussonderung. Wahrend der Aussonderungsberechtigte nur das
entsprechende NFT, nicht jedoch den Private Key herausverlangen kann, gilt dies nicht fiir den
Insolvenzverwalter.?® Denn dieser muss gemaR § 148 InsO alle Massegegenstiande in Besitz
und Verwaltung nehmen. Nachdem dies auch fiir Token gilt,®8” muss sich der Verwalter nicht
lediglich auf die Ubertragung von Token bzw. NFTs auf eine neue Wallet verweisen lassen, son-
dern kann von dem Schuldner direkt alle bestehenden Private Keys herausverlangen. Zum an-
deren folgt dies auch aus der Systematik des Gesetzes. Aus § 28 InsO lasst sich der Rechtsge-
danken entnehmen, dass Dritte Ihre Rechte gegenliber dem Insolvenzverwalter geltend ma-
chen missen. Die Norm ist weit auszulegen und gilt insofern auch fir Aussonderungsberech-
tigte.®88 Ein Aussonderungsberechtigter muss also das entsprechende NFT dem Verwalter mit-
teilen. Den Verwalter selbst trifft eine solche Pflicht jedoch nicht gegeniiber dem Schuldner,

vielmehr gelten hier die §§ 80, 148 InsO.

Sofern Transaktionen nur Gber Multisignaturen ausgeldst werden kénnen und hierflr auf den
Personenkreis des § 101 InsO zuriickzugreifen ist, haben auch die dort bezeichneten Personen
entsprechend mitzuwirken. Selbstredend hat es der Schuldner gemaR § 97 Abs. 3S. 2 InsO zu
unterlassen, nach Verfahrenseréffnung selbst NFTs zu verdufRern, diese auf andere Blockchain-

Adressen bzw. Wallets zu Ubertragen, diese zu verbrennen oder anderweitig nicht zuganglich

685 Skauradszun, ZIP 2021, 2610, 2614.

686 vgl. hierzu die Ausfiihrungen zur Aussonderung von NFTs unter § 511. 1 b.

587 Siehe hierzu vertiefend Kapitel § 6.

688 Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 28 Rn. 4; K. Schmidt InsO/Keller, § 28 Rn. 2, 13; vgl. zudem BT-Drucks. 12/2443
S. 119.
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zu machen. Hinweise auf Aktivitdten im Hinblick auf NFTs kann der Verwalter aus unter Um-
stinden bestehenden Uberweisungen an eine CEX erhalten, aus Bestellungen oder Kiufen des
Schuldners, welche auf die Existenz von Wallets hinweisen, etwa von Hardware-Wallets wie
Ledger oder speziellen Metallplattchen fiir den feuer- und wasserfesten Niederschrieb von
Seedphrase-Wortern. Auch kann es hilfreich sein, wenn der Verwalter in Erfahrung bringt, ob
der Schuldner Blockchain-Spiele wie Axie Infinity spielt, sodass ggf. Riickschliisse auf entspre-
chende NFTs moglich sind. Weil es sich bei NFTs um Wertgegenstande handelt, welche leicht
zu verschleiern sind, kann es notwendig werden, dass der Insolvenzverwalter detektivisch tatig
wird.®®? Sofern der Schuldner ,vergisst”, auf existierende NFTs, tiber welche er die Inhaber-
schaft hat, hinzuweisen, hat der Verwalter Gber entsprechende Auskunftsverlangen in Erfah-

rung zu bringen, ob NFTs gehalten werden.

%89 Fiir weitere Uberlegungen zur Kenntniserlangung, insbesondere im Hinblick auf Currency Token, vgl. d’Avo-
ine/Hamacher, ZIP 2022, 6, 9 f.
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4. Durchsetzung der Auskunfts- und Mitwirkungspflichten

a. Eidesstattliche Versicherung und Zwangsmittel

§ 98 InsO normiert die Durchsetzung der Pflichten des Schuldners.®®° Dabei regelt Abs. 1 die
Anordnung einer eidesstattlichen Versicherung, welche in Bezug zur Auskunftspflicht steht.5%!
Abs. 2 und Abs. 3 InsO finden sich die Regelungen zur zwangsweisen Vorfiihrung sowie zur
Anordnung von Erzwingungshaft. Diese Zwangsmittel kdnnen in persénlicher Hinsicht neben
dem Schuldner gemall § 101 Abs. 1 InsO auch den dort genannten Adressatenkreis treffen.
Weil § 101 Abs. 2 InsO jedoch keinen Bezug auf § 98 InsO nimmt, sind die Zwangsmittel nicht

auf Angestellte des Schuldners anwendbar.5%?

(1) Eidesstattliche Versicherung, § 98 Abs. 1 InsO

Die eidesstattliche Versicherung dient nicht im engeren Sinne zur Durchsetzung der Pflichten
des Schuldners, vielmehr soll sie in einem héheren MaR die Vollstandigkeit und Richtigkeit der
Auskiinfte sicherstellen.?3 Sie kann durch das Insolvenzgericht angeordnet werden, wenn die-
ses eine solche Anordnung zur Herbeiflihrung wahrheitsgemaRer Aussagen fiir erforderlich
h&lt.5%* Die Anordnung erfolgt durch Beschluss und hat die vom Schuldner verlangte Auskunft
genau zu bezeichnen.%% Dieser hat eidesstattlich zu versichern, dass die erteilte Auskunft voll-
standig und richtig ist, wobei das Auskunftsverlangen nicht Gber die Pflicht gemaR § 97 Abs.1

InsO hinausgehen darf.?°¢ Die Sanktionswirkung der eidesstattlichen Versicherung ergibt sich

690 7ur Effektivitat in der Praxis kritisch Frind, NZI 2010, 749, 749 ff.

891 F{ir eine schnelle und direkte Informationsbeschaffung durch das Gericht wurde (iber § 98 Abs. 1a InsO die
Maoglichkeit fur Drittauskiinfte geschaffen, vgl. bei HaKolnsO/Morgen, § 98 Rn. 2a.

692 BeckOK InsR/Kramer, § 98 Rn. 6, 7; vgl. im Detail bei Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 98 Rn. 2.

693 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 98 Rn. 1; generell zur falschen Versicherung an Eides Statt im Insolvenzverfah-

ren bei Pelz in: Beck/Depré/Ampferl, Praxis der Sanierung und Insolvenz, § 37 Rn. 178 ff.

9% Insofern ist umstritten, welche Anforderungen an die Erforderlichkeit zu stellen sind. So wird teilweise ver-

treten, dass Anhaltspunkte bestehen missen, aus welchen sich ergebe, dass die Auskiinfte des Schuldners

unrichtig oder unvollstandig seien, so z.B. K/P/B/Liike, InsO, § 98 Rn. 3; Romermann/Kruth, InsO § 98 Rn. 3;

AG Wetzlar NZI 2009, 324, 325; nach anderer Ansicht kdnne eine eidesstattliche Versicherung keine Erkennt-

nisse voraussetzen, welche diese erst verschaffen solle, weswegen entsprechende Anhaltspunkte nicht be-

stehen miissten, so z.B. MiiKolnsO/Stephan, § 98 Rn. 11; HK InsO/Schmidt, § 98 Rn. 8.

695 BeckOK InsR/Kramer, § 98 Rn. 13; A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 98 Rn. 8.

6% MiiKolnsO/Stephan, § 98 Rn. 13; K/P/B/Liike, InsO, § 98 Rn. 4.
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aus § 156 StGB, dessen Tatbestand bei einer falschen eidesstattlichen Versicherung durch den
Schuldner erfullt ist.®%7 Er sieht einen Strafrahmen von Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder

Geldstrafe vor.

(2) Zwangsmittel, § 98 Abs. 2, Abs. 3 InsO

§ 98 Abs. 2 InsO normiert die Moglichkeit, den Schuldner zwangsweise vorfiihren zu lassen
und ihn nach der Anhérung in Haft zu nehmen.%8 Bei den aufgelisteten MaBnahmen handelt
es sich nicht um Strafen, sondern um Zwangsmittel.®*® Die MaBnhahmen kommen in Betracht,
wenn der Schuldner sich einer Auskunft, einer eidesstattlichen Versicherung oder der Mitwir-
kung verweigert (Abs. 2 Nr. 1), wenn er sich der Erfiillung seiner Auskunfts- und Mitwirkungs-
pflichten entziehen will (Abs. 2 Nr. 2) oder wenn Vorfiihrung bzw. Haft zur Vermeidung von
Schuldnerhandlungen, welche zulasten der Insolvenzmasse gehen kénnten, erforderlich sind

(Abs. 2 Nr. 3).

Im Rahmen des § 98 Abs. 2 Nr. 1 Var. 1 InsO gilt ein Auskunftsverlangen dann als verweigert,
wenn es nicht oder nicht vollstindig beantwortet und auch auf Nachfrage nicht erganzt
wird.”® Von einer Verweigerung ist auch dann auszugehen, wenn der Schuldner dem Aus-
kunftsverlangen Uber einen langeren Zeitraum nicht nachkommt oder Fristen ungenutzt ver-
streichen |4sst.”%! Hinsichtlich § 98 Abs. 2 Nr. 1 Var. 2 InsO ist von einer Verweigerung der Ab-
gabe einer eidesstattlichen Versicherung beispielsweise dann auszugehen, wenn der Schuld-

ner im Termin unentschuldigt fehlt.”%? In Bezug auf § 98 Abs. 2 Nr. 1 Var. 3 InsO muss eine dem

897 vgl. hierzu Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 98 Rn. 1, 10, zudem Rn. 7: von der zwangsweisen Durchsetzung der
eidesstattlichen Versicherung ist abzusehen, wenn dadurch keine wahrheitsgemaRe Aussage zu erwarten ist,
sondern dieses Vorgehen vielmehr (nur) zu einer Strafbarkeit nach § 156 StGB fiihren wirde.

%8 |m Rahmen des § 98 Abs. 2 InsO ist der verfassungsrechtliche Grundsatz der VerhiltnismaRigkeit zu wahren,
weil es bei der Anwendung der Zwangsmittel zu hoheitlichen Grundrechtseingriffen kommt, vgl. A/G/R/Pie-
kenbrock, InsO, § 98 Rn. 13 mwN.

699 BGH NzI 2005, 263, 265.

700 MiiKolnsO/Stephan, § 98 Rn. 16; A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 98 Rn. 11.

701 |G Gottingen NZI 2001, 383, 384.

702 BeckOK InsR/Kramer, § 98 Rn. 58; A/G/R/Piekenbrock, InsO, § 98 Rn. 11.
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Bestimmtheitsgebot genligende konkrete Aufforderung des Insolvenzverwalters bestehen,

welcher der Schuldner sich verweigert.”®3

§ 98 Abs. 2 Nr. 2 InsO ermdglicht ein Vorgehen gegen den Schuldner bei Fluchtgefahr. Dabei
besteht jedoch die Schwierigkeit darin, anhand von objektiven Indizien auf die innere Absicht
des Schuldners zu schlieRen, sich seinen Bereitschaftspflichten kdrperlich zu entziehen.”® Dies
kann beispielsweise der Fall sein, wenn der Schuldner sich von seinem Wohnsitz abgesetzt hat
bzw. seine Wohnung auflést, Auslandsvollmachten widerruft, fir das Verfahren notwendige
Unterlagen beiseiteschafft, Flugtickets besorgt und Anstalten trifft, sich in ein Land abzusetzen,

zu welchem die Bundesrepublik Deutschland keine Rechtshilfebeziehungen unterhilt.”

SchlieBlich enthalt § 98 Abs. 2 Nr. 3 InsO einen Auffangtatbestand, welcher verfahrensschadi-
gende (Behinderungs-) Handlungen und Unterlassungen erfasst, welche der Sicherung der
Masse zuwiderlaufen.”% Beispiele hierfiur sind ein Aufwiegeln der Belegschaft gegen den In-
solvenzverwalter, heimliche Verhandlungen mit Konkurrenzunternehmen oder die Vernich-

tung von Vermdgensgegenstanden oder Unterlagen.”®’

Fir das Verfahren zur Anordnung der Haft finden sich die Regelungen in § 98 Abs. 3 InsO. Die
§§ 802g Abs. 2, 802h, 802j Abs. 1 ZPO sind entsprechend anzuwenden. Dies bedeutet, dass
nach dem Erlass des Haftbefehls durch das Gericht der Gerichtsvollzieher den Schuldner ver-
haftet und diesem den Haftbefehl tibergibt.”% Die Erzwingungshaft darf die Dauer von sechs

Monaten nicht Gbersteigen, §§ 98 Abs. 3S. 1 InsO, 802j Abs. 1 S. 1 ZPO.

7

o

3 Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 98 Rn. 1,4 mwN.

704 ygl. dazu MiiKolnsO/Stephan, § 98 Rn. 20; BeckOK InsR/Kramer, § 98 Rn. 61.

705 HK InsO/Schmidt, § 98 Rn. 22; Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 98 Rn. 15 mwN.

796 HK InsO/Schmidt, § 98 Rn. 23; BeckOK InsR/Kramer, § 98 Rn. 62.

707 Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 98 Rn. 16; MiiKolnsO/Stephan, § 98 Rn. 21.

708 7Zum Verfahren im Detail vgl. bei MiiKolnsO/Stephan, § 98 Rn. 25 ff.; Praxishinweis bei Braun/Béhm, InsO,
§ 98 Rn. 19; zur VerhaltnisméaRigkeit bei Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 98 Rn. 17.

o
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b. Durchsetzung der Auskunft- und Mitwirkungspflichten im Hinblick auf NFTs

Fir die Durchsetzung der entsprechenden Pflichten gibt es im Hinblick auf NFTs kaum Beson-
derheiten zu beachten, es gelten die allgemeinen Ausfiihrungen.”® Die wohl wichtigste Pflicht
des Schuldners im Hinblick auf NFTs ist die Herausgabe des oder der entsprechenden Private
Keys an den Insolvenzverwalter. Sofern der Verwalter um die Existenz von Private Keys des
Schuldners weild und dieser sich weigert, diese herauszugeben, so kommt es maRgeblich auf
die Art der Wallet an. Liegt beispielsweise eine Paper Wallet oder eine Hardware Wallet vor,
so kommt die Vollstreckung der Herausgabe aus §§ 148 Abs. 2 InsO, 883 ZPO mittels eines
Gerichtsvollziehers in Betracht.”*? Ein solches Vorgehen ist bei einer Brain Wallet freilich nicht
moglich, sodass hier nur die Vorfiihrung oder Haft nach § 98 Abs. 2 Nr. 1 InsO angestrebt wer-
den konnte. Problematisch kbnnen auch Hot Wallets sein, welche der Schuldner auf einem
Computer speichert, welcher selbst aufgrund der §§ 36 Abs. 1 S. 1 InsO, 811 Abs. 1 Nr. 1 Zif. b)
ZPO nicht zur Insolvenzmasse gehort. Denn die Durchsetzung der Herausgabepflicht nach
§ 148 Abs. 2 InsO kniipft an Gegenstande der Insolvenzmasse an, wozu ein Laptop im genann-
ten Fall gerade nicht z&hlt.”*! Daher wird der Verwalter auch hier auf die Optionen des § 98
InsO beschrankt sein, sofern nicht ausnahmsweise eine Austauschpfindung im Sinne des
§ 811a Abs. 1 InsO in Betracht zu ziehen ist.”*? Das ,Verbrennen” eines NFTs mittels Sendens
an eine Burn-Adresse entspricht der Vernichtung eines Vermogensgegenstands im Sinne des

§ 98 Abs. 3 Nr. 3 InsO.

709 ygl. hierzu auch bei Schmittmann/C. Schmidt, DZWIR 2021, 648, 648 ff.; Skauradszun, ZIP 2021, 2610, 2614
f.; d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 6, 11.

710 d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 6, 11.

711 ygl. bei Braun/Haffa, InsO, § 148 Rn 9.

712 7ur Austauschpfindung im Rahmen der Insolvenz vgl. bei Graf-Schlicker/Kexel in: Graf-Schlicker, InsO, § 36
Rn. 9.
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IV. Insolvenzanfechtung gemaR §§ 129 ff. InsO

1. Grundlagen der Insolvenzanfechtung

Wahrend die §§ 80 ff. InsO nach der Er6ffnung des Insolvenzverfahrens die Insolvenzmasse
schiitzen indem sie die Verkiirzung der Aktivmasse bzw. die Vermehrung der Passivmasse ver-
hindern, sollen die §§ 129 ff. InsO dazu beitragen, eine Schmalerung der Insolvenzmasse vor
der Eréffnung des Insolvenzverfahrens nachtréglich korrigieren zu kénnen.”*3 Der aus dem ré-
mischen Recht bekannte Grundsatz der Glaubigergleichbehandlung "par condicio credito-
rium" soll dadurch zu maximaler Geltung gebracht werden.”** So hat die Insolvenzanfechtung
das Ziel, eine Besserstellung einzelner Glaubiger zu verhindern, die beispielsweise aufgrund
enger Verflechtungen mit dem Schuldner dessen Vermogensverhéltnisse besser abschatzen
kdnnen als andere Glaubiger und entsprechend versucht sein kbnnen, ihre Forderungen im
Fall der Fille bereits vor einer Insolvenz durchzusetzen.”*> Das Anfechtungsrecht ermdglicht
die Rickgangigmachung von Vermogensverschiebungen, welche als ungerechtfertigt gewertet
werden.”!® Seine praktische Bedeutung ist groR, was nicht zuletzt auf die anfechtungsfreund-

liche Rechtsprechung des IX. Zivilsenats des BGH zurtickzufuihren ist.”*’

Der Anfechtungsanspruch setzt voraus, dass der Grundtatbestand des § 129 InsO und kumu-
lativ einer der Anfechtungstatbestinde der §§ 130 ff. InsO erfillt sind.”*8 Er ist gemaR § 143
Abs. 1 S. 1 InsO auf Rickgewahr dessen gerichtet, was durch die anfechtbare Handlung des

Schuldners aus dessen Vermogen veraulRert, weggegeben oder aufgegeben wurde. Es handelt

7

Py

3 Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 129 Rn. 1; vgl. auch Schéfer in: Kummer/Schafer/Wagner, Insolvenzanfech-

tung, Rn. A11 ff.
714 K/P/B/Bork, InsO, vor § 129 Rn. 1; vgl. zudem Bork, ZIP 2014, 797, 797.
715 MiiKolnsO/Kirchhof/Freudenberg, Vorb. vor §§ 129 bis 147 Rn. 2.
716 HK InsO/Thole, § 129 Rn. 1; H/H/S/Huber, Praxis der Insolvenzanfechtung, Kapitel 1 Teil C Rn. 53.
77 Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, Vorb. vor § 129 Rn. 9.
718 BeckOK InsR/Raupach, § 129 Rn. 2; A/G/R/Gehrlein, InsO, § 129 Rn. 2.

iy
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sich dabei um einen gesetzlichen birgerlich-rechtlichen Anspruch, welcher mit der Insol-
venzeroffnung entsteht und fallig wird und nur durch den Insolvenzverwalter geltend gemacht

werden kann.”??

Dreh- und Angelpunkt des Anfechtungsrechts ist das weit auszulegende Tatbestandsmerkmal
der Rechtshandlung des § 129 Abs. 1 Ins0O.”?% Es meint jedes von einem Willen getragene Han-
deln, das rechtliche Wirkungen auslost und das Vermogen des Schuldners zum Nachteil der
Glaubiger verandert.”?! Ob die Wirkung gewollt war, ist irrelevant, ausreichend ist deren Ein-
tritt.”22 Vor diesem Hintergrund sind als Rechtshandlungen grundséatzlich einzuordnen: schuld-
rechtliche Vertrage, rechtsgeschaftliche Verfligungen, geschaftsahnliche Handlungen und Re-
alakte, Prozesshandlungen sowie Unterlassungen im Sinne des § 129 Abs. 2 Ins0.”?3 Dabei ist
allerdings anzumerken, dass die jeweilige Rechtshandlung selbst nicht Gegenstand der Insol-
venzanfechtung ist, sondern nur deren zu korrigierende vermégensrechtliche Folge.”?* Ange-
fochten wird also eine Rechtsfolge, welche zu einer Befriedigung oder Besicherung des An-
fechtungsgegners gefiihrt hat.”?> Der Urheber der Rechtshandlung ist grundsatzlich unerheb-
lich, gleichwohl beschranken sich einzelne Anfechtungstatbestdnde wie beispielsweise § 132
InsO auf die Person des Schuldners.”?® GemaR § 140 Abs. 1 InsO gilt eine Rechtshandlung als

in dem Zeitpunkt vorgenommen, in dem ihre rechtlichen Wirkungen eintreten.

GemaR § 129 Abs. 1 InsO muss eine Glaubigerbenachteiligung gegeben sein. Es muss eine ob-
jektive Benachteiligung eingetreten sein, was bedeutet, dass den Insolvenzgldaubigern durch

die Rechtshandlung ein rechtlicher Nachteil beziiglich des zur Zeit der Verfahrenser6ffnung

719 BGH NZI 2016, 86, 88 Rn. 23; BeckOK InsR/Raupach, § 129 Rn. 4; zur Rechtsnatur der Anfechtung im Detail

vgl. MiKolnsO/Kirchhof/Freudenberg, Vorb. vor §§ 129 bis 147 Rn. 11 ff.; zur Ausiibung durch den Insolvenz-

verwalter vgl. Braun/Bra, InsO, § 129 Rn. 58 ff.

Dies soll sicherstellen, dass jede rechtlich erhebliche Handlung erfasst werden kann, vgl.

HaKolnsO/Rogge/Leptien, § 129 Rn. 3 mwN.

721 BGH ZIP 2010, 90, 91 Rn. 14; BGH NZI 2014, 321, 322 Rn. 9.

722 Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 129 Rn. 86 mwN.

723 Braun/Bra, InsO, § 129 Rn. 11; zu einzelnen Rechtshandlungen im Detail vgl. Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO,
§ 129 Rn. 99-130; vgl. zudem HaKolnsO/Rogge/Leptien, § 129 Rn. 4 ff.

724 K. Schmidt InsO/K. Schmidt, § 129 Rn. 4 mwN; H/H/S/Huber, Praxis der Insolvenzanfechtung, Kapitel 1 Teil C
Rn. 54.

725 K/P/B/Bartels, InsO, § 129 Rn. 18.

726 MiiKolnsO/Kayser/Freudenberg, § 129 Rn. 34, 36.

720
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bestehenden Schuldnervermogens widerfahren ist.”?” Hierbei wird eine wirtschaftliche Be-
trachtungsweise zu Grunde gelegt.”?® Nach der Rechtsprechung des BGH liegt eine Glaubiger-
benachteiligung dann vor, wenn die angefochtene Rechtshandlung entweder die Schulden-
masse vermehrt oder die Aktivmasse verkirzt, mit anderen Worten wenn die Befriedigungs-
moglichkeiten der Insolvenzglaubiger ohne die Handlung bei wirtschaftlicher Betrachtung
glinstiger gewesen wiaren.’?® Im Umkehrschluss fehlt eine Glaubigerbenachteiligung bei wirt-
schaftlich neutralen Vorgingen.”?® Es kommen aber auch Fille in Betracht, in welchen eine
bloRe Erschwerung oder Verzégerung von Zugriff oder Verwertung zu einer Schlechterstellung

der Glaubiger fuhrt.”3!

Zwischen Rechtshandlung und Glaubigerbenachteiligung muss auch ein Kausalzusammenhang
bestehen.”? Dabei kommen sowoh| unmittelbare als auch mittelbare Gliubigerbenachteili-
gungen in Betracht; entscheidend ist eine Benachteiligung der Glaubiger in ihrer Gesamt-
heit.”33 Fiir die Kausalitit bedarf es dabei keiner Einschrankung durch die Adiquanztheorie,
weil es sich bei der Anfechtung nicht um einen Schadensersatzanspruch handelt.”3* Auch sind
lediglich reale Gegebenheiten zu betrachten; hypothetische Ablaufe werden nicht beriicksich-

tigt.”35

Neben denvon § 129 Abs. 1 InsO vorausgesetzten Tatbestandsmerkmalen der Rechtshandlung

und der Glaubigerbenachteiligung ist zudem erforderlich, dass ein Tatbestand der §§ 130 ff.

727 K/P/B/Bartels, InsO, § 129 Rn. 174 mwN.

728 Rdmermann/Nerlich, InsO, § 129 Rn. 63; HaKolnsO/Rogge/Leptien, § 129 Rn. 42.

72 BGH NZG 2020, 119, 120 Rn. 7; BGH NzI 2019, 812, 813 Rn. 14.

730 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 129 Rn. 12; vgl. dazu im Detail bei MiiKolnsO/Kayser/Freudenberg, § 129
Rn. 108 ff.

731 Braun/Bra, InsO, § 129 Rn. 25.

732 Braun/Bra, InsO, § 129 Rn. 45; K/P/B/Bartels, InsO § 129 Rn. 320 mwN; hypothetische Kausalverldufe kom-
men nicht in Betracht, vgl. HaKolnsO/Rogge/Leptien, § 129 Rn. 127 mwN.

733 BeckOK InsR/Raupach, § 129 Rn. 41af.; A/G/R/Gehrlein, InsO, § 129 Rn. 66 ff.; es ist dabei zudem der jeweilige
Anfechtungstatbestand der §§ 130 ff. InsO zu priifen, ob ggf. eine unmittelbare Benachteiligung gefordert
wird, vgl. dazu Braun/Bra, InsO, § 129 Rn. 46; zudem ist das Bargeschaftsprivileg gemal § 142 InsO zu be-
riicksichtigen, vgl. dazu Rémermann/Nerlich, InsO, § 129 Rn. 81 f.

734 Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 129 Rn. 229 mwN.

735 Rémermann/Nerlich, InsO, § 129 Rn. 70; Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 129 Rn. 230.
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InsO erflllt ist. Das Gesetz enthélt vier Haupttatbestdnde, die sich nicht gegenseitig ausschlie-
Ren, sondern nebeneinander stehen und auch kumulativ erfiillt sein kdnnen.’3® Dabei handelt
es sich um die besondere Insolvenzanfechtung (§§ 130, 131, 132 InsO), die Vorsatzanfechtung
(§ 133 Ins0), die Anfechtung unentgeltlicher Leistungen (§ 134 InsO) sowie die Anfechtung von
Gesellschafterfremdfinanzierungen (§§ 135, 136 Ins0).”3” Es gelten jeweils unterschiedliche
Fristen, flir deren Berechnung auf die §§ 139, 140 InsO zuriickzugreifen ist. Zu beachten ist,
dass die in § 139 InsO in Bezug genommenen Fristen materiell-rechtliche Voraussetzungen fiir

die Anfechtbarkeit und keine prozessualen Fristen oder Verjdhrungsfristen sind.”38

Einen Sonderfall im Anfechtungsrecht bildet das sog. Bargeschaftsprivileg des § 142 InsO.
Zweck der Norm ist die Privilegierung einer Deckungshandlung als Bargeschéft, wenn diese
der Erflllung eines nicht unmittelbar benachteiligenden Rechtsgeschafts dient und ein enger
zeitlicher Zusammenhang besteht.”3® Die Norm soll im Ergebnis den Austausch wirtschaftlich
gleichwertiger Leistungen ermoglichen und dafiir sorgen, dass der Schuldner auch in schwie-
rigen Zeiten in engen Grenzen am Geschaftsverkehr teilnehmen kann.”#? Die Begriffe von Leis-
tung und Gegenleistung sind hierbei weit auszulegen; entscheidend ist das Vorliegen eines
wirtschaftlichen Werts.”*! Vereinfacht gesagt schiitzt das Bargeschiftsprivileg normale Ver-
kehrsgeschafte, durch welche nur ein Aktivtausch — bspw. Waren gegen Geld — erfolgt, da in
einem solchen Fall eine unmittelbare Glaubigerbenachteiligung nicht besteht.”*? Liegen die

Voraussetzungen des § 142 InsO vor, so ist eine Anfechtung ausgeschlossen.

738 Kolmann in: Servatius, Corporate Litigation, Insolvenzanfechtung Rn. 1648.

737 Kolmann in: Servatius, Corporate Litigation, Insolvenzanfechtung Rn. 1650 ff.; die Anfechtungen im Sinne der
§§ 133, 134 InsO werden auch als allgemeine Insolvenzanfechtung bezeichnet, vgl. dazu Schdfer in: Kum-
mer/Schiafer/Wagner, Insolvenzanfechtung, Rn. A27; vgl. zudem die Ubersicht gegliedert nach Anfechtungs-
zeitrdumen bei Braun/Bra, InsO, § 129 Rn. 81 ff.

738 Maier in: Kummer/Schifer/Wagner, Insolvenzanfechtung, Rn. L7.

733 K. Schmidt InsO/Ganter/Weinland, § 142 Rn. 3.

740 HaKolnsO/Rogge/Leptien, § 142 Rn. 1; Braun/Riggert, InsO, § 142 Rn. 2.

741 Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 142 Rn. 13; K. Schmidt InsO/Ganter/Weinland, § 142 Rn. 22; auf die Rei-
henfolge des Leistungsaustausches kommt es nicht an, BGH NZI 2012, 667, 668 Rn. 13 mwN.

742 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 142 Rn. 2 mwN.
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Die Rechtsfolgen ergeben sich aus § 143 InsO. Die Anfechtung begriindet einen Riickgewdhran-
spruch in Form eines schuldrechtlichen Verschaffungsanspruchs.”*® Zur Nichtigkeit der ange-
fochtenen Rechtshandlung fuhrt sie jedoch nicht.”** Es entsteht ein Rechtsverhiltnis eigener
Art zum Anfechtungsgegner, welches die Haftung des weggegebenen Vermoégensguts fur die
Schulden des Schuldners verwirklichen soll.”*> Dabei begriindet jede eigenstandig anfechtbare
Rechtshandlung ein eigenstandiges Rickgewahrverhiltnis.”*® Der Primaranspruch gemaR §
143 Abs. 1 S. 1 InsO gewahrt zurtick, was weggegeben wurde.”#” Damit ist nicht zwingend das
gemeint, was in das Vermogen des Anfechtungsgegners gelangt ist, denn die Insolvenzanfech-
tung bezweckt die Rickgangigmachung sachlich ungerechtfertigter Vermdégensverschiebun-
gen und daher ist derjenige Zustand wiederherzustellen, welcher ohne das anfechtbare Ver-
halten bestehen wiirde.”*® Die Riickgewahr hat grundséatzlich "in natura" zur Insolvenzmasse
zu erfolgen; sprich der Anspruch richtet sich auf Naturalrestitution.”®® Der Anfechtungsgegen-
stand ist wieder in die Haftungsmasse einzugliedern.”>® Die Kosten des Riickgewihrvollzugs
tragt der Anfechtungsgegner; Wertveranderungen des Gegenstandes spielen regelmaRig keine
Rolle.”? Ist eine Rickgewahr unmoglich, kommt ersatzweise der Sekundédranspruch gemaR §
143 Abs. 1 S. 2 InsO in Betracht,”®? fiir den das Gesetz auf die Rechtsfolgen der ungerechtfer-
tigten Bereicherung verweist. Dies fiihrt insbesondere zur Anwendbarkeit der §§ 818 Abs. 1,

818 Abs. 2 BGB, also zur Herausgabe gezogener Nutzungen sowie zu Wertersatz.”>3 Speziell

743 BeckOK InsR/Schoon, § 143 Rn. 1; HaKolnsO/Rogge/Leptien, § 143 Rn. 2.

744 K. Schmidt InsO/Biiteréwe, § 143 Rn. 6.

745 MiiKolnsO/Kirchhof/Piekenbrock, § 143 Rn. 4.

746 BGH NJW 1987, 1812, 1813.

747 Kummer in: Kummer/Schafer/Wagner, Insolvenzanfechtung, Rn. P47; zum Anspruchsinhalt auf Priméarebene
im Detail vgl. K/P/B/Jacoby, InsO, § 143 Rn. 24 ff.; H/H/S/Huber, Praxis der Insolvenzanfechtung, Kapitel 1 Teil
CRn. 54.

748 Rédmermann/Nerlich, InsO, § 143 Rn. 8 mwN; vgl. auch Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 143 Rn. 21.

749 Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 143 Rn. 20; Braun/Riggert, InsO, § 143 Rn. 4.

750 Braun/Riggert, InsO, § 143 Rn. 6.

751 MiiKolnsO/Kirchhof/Piekenbrock, § 143 Rn. 45, 98.

752 Huber in: Graf-Schlicker, InsO, § 143 Rn. 21; A/G/R/Gehrlein, InsO, § 143 Rn. 22.

753 BeckOK InsR/Schoon, § 143 Rn. 21, vgl. hier zudem zu weiteren in Betracht kommenden Normen des BGB.
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der Wertersatz des § 818 Abs. 2 BGB spielt hierbei eine entscheidende Rolle. Der Primaran-
spruch geht aber vor und der Insolvenzverwalter hat nicht die Wahl zwischen Naturalrestitu-

tion und Wertersatz.”>*

2. Insolvenzanfechtung von NFT-Transaktionen

Ist der Schuldner vor Eréffnung des Insolvenzverfahrens an einer NFT-Transaktion beteiligt, so
kommen verschiedene Szenarien in Frage. Moglich ist zunachst die VerduRerung oder der Er-
werb eines NFTs gegen eine Gegenleistung, welche (iblicherweise in Currency Token oder Fiat-
Geld erbracht wird. In Betracht kommen jedoch auch einseitige Transaktionen, sprich der
Schuldner schickt das NFT an eine Blockchain-Adresse, ohne dafiir eine Gegenleistung zu er-
halten. Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich insbesondere auf den Fall, in welchem
der Schuldner eine Transaktion Uber ein NFT initiiert, sprich die ,Versendung” eines NFTs an
eine andere Blockchain-Adresse. Im Hinblick auf den umgekehrten Fall, also den Erwerb eines

NFTs fir Fiat-Geld oder Currency Token, wird auf die allgemeinen Ausfiihrungen verwiesen.”>

Eine NFT-Transaktion wird nach hier vertretener Ansicht nicht als Verfiigungsgeschéft abgewi-
ckelt, sondern als Realakt. Dieser kann zudem durch einen schuldrechtlichen Vertrag — regel-
maRig einen Kauf- oder Tauschvertrag — erganzt werden. Die schuldrechtliche Komponente ist
jedoch nicht zwingend erforderlich; zu denken ist hier an Transaktionen, welche ein Sender
ohne vorherige Absprache bzw. Einigung mit dem Empfanger durchfiihrt und damit Token an

eine fremde Blockchain-Adresse schickt.

Vor diesem Hintergrund lasst sich die Frage beantworten, was als Rechtshandlung im Sinne

des § 129 Abs. 1 InsO angefochten werden kann. Weil Realakte Rechtshandlungen im Sinne

754 Braun/Riggert, InsO, § 143 Rn. 4, vgl. hier auch zur Méglichkeit einer Vereinbarung zum Wertausgleich trotz
bestehender Rickgewahrmaglichkeit; vgl. dazu auch H/H/S/Huber, Praxis der Insolvenzanfechtung, Kapitel 1
Teil CRn. 54.

755 Die Zahlung von Fiat-Geld oder Currency Token zum Erwerb eines NFTSs stellt im Ergebnis eine Rechtshand-
lung dar, welche glaubigerbenachteiligend wirken kann, sodass im Regelfall der Tatbestand des § 129 Abs. 1
InsO erfiillt sein wird.
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der Norm und daher anfechtbar sind,”>® ist die eigentliche Blockchain-Transaktion grundsitz-
lich anfechtungsfihig.”>” Hinzukommen kann zudem ein anfechtbares schuldrechtliches
Rechtsgeschaft, sofern ein solches im Einzelfall vorliegt. Insofern kdnnen fiir einen Insolvenz-
verwalter verschiedene Rechtshandlungen fiir eine Anfechtung in Betracht kommen. Selbstre-
dend stellt auch die Zahlung von Fiat-Geld oder Currency Token beim Erwerb eines NFTs eine

Rechtshandlung dar.

In zeitlicher Hinsicht ist die maRgebliche Norm § 140 InsO. Fir Blockchain-Transaktionen liegt
hier ein Vergleich zu Uberweisungen nahe, fiir welche § 140 Abs. 1 InsO gilt. Bei diesen ist
nicht der Zeitpunkt der Auftragserteilung entscheidend, sondern jener, in welchem der An-
spruch auf die Gutschrift entsteht.”*® Ubertragen auf Blockchain-Transaktionen bedeutet dies,
dass nicht der Zeitpunkt der Transaktionsinitiierung relevant ist, sondern erst jener der end-

gliltigen Eintragung der Transaktion auf der Blockchain.”>®

Im Hinblick auf eine Glaubigerbenachteiligung muss untersucht werden, wie sich die NFT-
Transaktion auswirkt, da es darauf ankommt, ob sich die Befriedigungsmoglichkeiten der Glau-
biger wirtschaftlich schlechter darstellen, konkret darauf, ob dem NFT ein wirtschaftlicher
Wert beigemessen werden kann oder nicht. Fiir NFTs, welche Giber Marktpldtze wie Opensea
oder Magiceden gehandelt werden, wird man anhand der jeweiligen Angaben zum Floor Price
zligig feststellen kdnnen, ob ein wirtschaftlicher Wert bestand.”®® Wenn solche Anhaltspunkte
nicht vorliegen, kann es schwierig werden, einen Wert zu bemessen. Sofern sich ein NFT als
wertlos herausstellt, liegt keine Glaubigerbenachteiligung vor. Eine Glaubigerbenachteiligung
ist dagegen in jenen Fallen denkbar, in welchen ein Schuldner ein NFT dergestalt verschiebt,

dass dadurch der Zugriff oder die Verwertung verzogert oder erschwert werden. Hierbei ist

756 Braun/Bra, InsO, § 129 Rn. 11.

757 So auch Skauradszun, ZIP 2021, 2610, 2617 in Bezug auf Kryptowerte allgemein.

758 BGH, NZI 2004, 248, 249; vertiefend bei Uhlenbruck/Borries/Hirte, InsO, § 140 Rn. 64; K. Schmidt InsO/Bii-
teréwe, § 140 Rn. 6.

759 In § 140 Abs. 2 InsO regelt der Gesetzgeber solche Rechtshandlungen, fiir welche die Eintragung in ein Regis-
ter (bspw. Grundbuch oder Schiffsregister) notwendig ist. Weil es sich bei einer Blockchain um ein Distributed
Ledger handelt, konnte diesbeziiglich Gber eine analoge Anwendung des § 140 Abs. 2 S. 1 InsO nachgedacht
werden. Weil aber insofern keine Regelungsliicke vorliegt — tiber § 140 Abs. 1 InsO kann auf die Grundregel
zurlickgegriffen werden — verbietet sich eine Analogie.

760 y/gl. hierzu auch Kapitel § 3.
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insbesondere an NFT-Staking zu denken. Staked der Schuldner NFTs und wird der Zugriff hie-
rauf durch Smart Contracts fiir eine gewisse Zeitperiode gesperrt, dann liegt hierin eine Ver-

z6gerung des Zugriffs und mithin eine Glaubigerbenachteiligung.

Fiir die Gbrigen Voraussetzungen einer Anfechtung, also die Tatbestiande der §§ 130 ff. InsO,
gelten die allgemeinen Grundsatze. Sofern die NFT-Transaktion Teil eines schuldrechtlichen
Austauschgeschafts ist, kommt grundsatzlich die Anwendbarkeit des Bargeschaftsprivilegs im
Sinne des § 142 Abs. 1 InsO in Betracht, wenn dessen Voraussetzungen im Einzelnen gegeben
sind. Weil im Hinblick auf die Begriffe von Leistung und Gegenleistung eine weite Auslegung
geboten ist und es insofern auf einen wirtschaftlichen Wert ankommt, kdnnen auch NFT-Trans-
aktionen darunterfallen. Der klassische Fall wird hier das Austauschgeschaft in Form des Er-
werbs oder der VeraufRerung eines NFTs gegen Currency Token sein. Insbesondere wird in die-
sem Rahmen regelmaRig auch die Unmittelbarkeit im Sinne des § 142 Abs. 2 S. 1 InsO beste-

hen.

Was die Rechtsfolge angeht, so wird in der Regel der Primaranspruch des § 143 Abs. 1S. 1 InsO
auf Rickgewehr in Betracht kommen, weil die Anfechtung gerade nicht zu einer Nichtigkeit
der angefochtenen Rechtshandlung fiihrt, sondern ein schuldrechtlicher Verschaffungsan-
spruch auf die Ruckibertragung des NFTs entsteht. Sofern der Schuldner ein NFT Uber die
Blockchain auf einen Empfanger libertragt, richtet sich der Riickiibertragungsanspruch auf das
konkrete NFT. Denn das NFT ist das, was im Sinne des § 143 Abs. 1 S. 1 InsO durch die anfecht-
bare Rechtshandlung entzogen wurde.’®! Es kann dabei aufgrund seiner Einzigartigkeit auch

klar bezeichnet werden. Die Irreversibilitdt der Blockchain spielt hierbei keine Rolle, weil es

761 Anfechtbare Rechtshandlung meint hier die Blockchain-Transaktion selbst.
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sich bei dem Anspruch um einen Verschaffungsanspruch handelt, welcher sich auf die Riick-
Ubertragung richtet.”®? Etwaige Transaktionskosten in Form von Gas Fees tragt der Anfech-
tungsgegner, Wertverdnderungen des NFTs sind regelmiRig irrelevant.”®® Sofern der Priméran-
spruch vom Anfechtungsgegner nicht mehr erfillt werden kann, beispielsweise weil dieser
durch eine Weitertbertragung des NFTs oder durch den Verlust des Private Keys zur entspre-
chenden Wallet keine Kontrolle mehr tGber das NFT austibt, kommt ein Wertersatzanspruch in
Betracht. Denn sofern die Herausgabe fiir den Anfechtungsgegner unmaoglich ist, hat dieser

gemaR der §§ 143 Abs. 1 2 InsO, 818 Abs. 2 BGB Wertersatz zu leisten.”®*

Wahrend die Anfechtung wie dargestellt in der Theorie zwar grundsatzlich méglich ist, wird sie
sich in der Praxis als duBerst schwierig bis unmdoglich gestalten.”®® Denn der Empfanger einer
Blockchain-Transaktion ist regelm&dRig namentlich nicht bekannt, sodass ein entsprechender
Anspruch nicht verfolgt werden kann. Aussichtsreich wird daher regelmafig nur der Fall sein,
in welchem der Verwalter Zugriff auf Vertragsunterlagen hat, welche sich auf die Durchfiihrung
von NFT-Transaktionen beziehen und welche entsprechend den Empfanger der Transaktion
mit Klarnamen benennen. Nicht ausgeschlossen ist zudem, dass im Falle von NFT-Staking bei

einem zentralisierten Anbieter eine Anfechtung erfolgreich sein kann.

762 Nach Skauradszun, ZIP 2021, 2610, 2617, wohl lediglich im Hinblick auf fungible Token, sei die Irreversibilitat
der Blockchain ein Hinderungsgrund fiir einen Primaranspruch, weil der konkrete Token nicht zuriickgegeben
werden kdnne. Deswegen komme lediglich ein Wertersatzanspruch nach § 143 Abs. 1 S. 2 InsO i.V.m. § 818
Abs. 2 BGB in Betracht. Im Speziellen fiir NFTs kann jedoch der Token konkret bestimmt werden, sodass ein
Primaranspruch in Betracht kommt.

783 ygl. dazu MiiKolnsO/Kirchhof/Piekenbrock, § 143 Rn. 45, 98.

764 Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 143 Rn. 4; siehe auch K. Schmidt InsO/Biiteréwe, § 143 Rn. 28 hinsichtlich
der Verweiskette auf die Vorschriften zum Eigentlimer-Besitzer-Verhaltnis.

765 So auch Skauradszun, ZIP 2021, 2610, 2617.
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§ 6 Verwertung von NFTs

Die Verwertung der Insolvenzmasse ist in den §§ 148-173 InsO geregelt. Fiir die Verwertung
der Sollmasse hat der Insolvenzverwalter die Istmasse zu bereinigen, was in der Praxis typi-
scherweise so ablauft, dass er zunachst das gesamte Schuldnervermaégen, also die Istmasse,
in Besitz nimmt und sodann mittels eigener Prifung eine Bereinigung zur Sollmasse vor-
nimmt.”®® Die eigentliche Verwertung darf nach § 159 InsO erst dann stattfinden, wenn der
gerichtliche Berichtstermin im Sinne des § 156 InsO abgehalten wurde.’®” Im Folgenden sollen
die Grundlagen der Verwertung dargestellt und sodann erortert werden, welche Konsequen-

zen sich hieraus in Bezug auf NFTs ergeben.

I. Sicherung der Insolvenzmasse
1. Ubernahme und Verwaltung der Insolvenzmasse

a. Grundlagen

§ 148 InsO regelt die Ubernahme der Insolvenzmasse durch den Insolvenzverwalter. Die Norm
erganzt die Verwaltungs- und Verfiigungsbefugnis gemaR § 80 InsO und dokumentiert letztlich
den Insolvenzbeschlag nach auBen hin.”®® Aus § 148 Abs. 1 InsO folgt fiir den Insolvenzverwal-
ter sowohl ein Recht als auch eine Pflicht zur Inbesitznahme der zur Insolvenzmasse gehoren-
den Gegenstinde.”® Die Inbesitznahme erfolgt aufgrund des Eréffnungsbeschlusses, welcher

fur den Verwalter zugleich Vollstreckungstitel im Sinne des § 794 Abs. 1 Nr. 3 ZPO ist und

766 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 148 Rn. 1; vgl. zudem zur Weite des Vermdégensbegriffs im Sinne des § 148 Abs. 1
InsO Braun/Haffa, InsO, § 148 Rn. 1 und BeckOK InsR/von Bodungen, § 148 Rn. 3 ff.

787 MiiKolnsO/Jaffé, § 148 Rn. 3 f., hierdurch soll verhindert werden, dass der Insolvenzverwalter vollendete
Tatsachen schafft. Der Gesetzgeber wiinscht insofern keine vorschnelle Verwertung, ehe nicht tGber eine ggf.
mogliche Fortfiihrung der Geschéfte des Schuldners beschlossen wurde.

768 K/P/B/Holzer, InsO, § 148 Rn. 1; A/G/R/Lind, InsO, § 148 Rn. 1.

769 Rdmermann/Andres, InsO, § 148 Rn. 2, wenn notwendig kann eine Zufiihrung zur Masse auch durch Klage
verfolgt werden.
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durch welchen er gemaR § 148 Abs. 2 S. 1 InsO im Bedarfsfall gegen den Schuldner im Hinblick

auf eine Herausgabe vorgehen kann.””?

Die Inbesitznahme der Insolvenzmasse hat gemaR § 148 Abs. 1 InsO sofort zu erfolgen, was
jedenfalls ein pflichtgemaBes Bemiihen des Insolvenzverwalters zu einer unverziglichen In-
besitznahme, sprich ohne schuldhaftes Zégern (§ 121 BGB), erfordert.”’! Da gemaR § 35 Abs. 1
Alt. 2 InsO auch der Neuerwerb Teil der Insolvenzmasse ist, muss auch dieser vom Verwalter
in Besitz genommen werden.”’? Besitz meint dabei grundsatzlich jenen im Sinne des § 854
BGB.””3 Durch die Stellung des Insolvenzverwalters als unmittelbarer (Fremd-)Besitzer kommt

dem Schuldner die Stellung eines mittelbaren Besitzers gemaR § 868 BGB zu.”’*

Im Rahmen der Inbesitznahme ist zu differenzieren. Entscheidend ist die Art der Gegenstande,
welche Teil der Insolvenzmasse sind. Grundsatzlich kommen nur korperliche Gegenstande in
Betracht, wobei fiir Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte die Eintragung des Insolvenz-
vermerks ins Grundbuch notwendig ist, um die Verfligungsmacht des Insolvenzverwalters zu
bewirken.””> Auch Urkunden Uber verbriefte Forderungen und sonstige Rechte, wie beispiels-
weise Sparbiicher, Grundschuldbriefe oder Biirgschaftsurkunden, werden erfasst.”’® An un-
korperlichen Gegenstanden wie (unverbrieften) Forderungen und Rechten ist dagegen eine
Besitzergreifung naturgemaR nicht moglich. In diesen Fallen greift allerdings der offene Arrest

des § 28 Abs. 3 InsO, gleichzeitig soll der Insolvenzverwalter zudem die Inbesitznahme von

770 Kubusch in: Graf-Schlicker, InsO, § 148 Rn. 2; vgl. auch Andres/Leithaus/Andres, InsO, § 148 Rn. 4 mwN; gegen
Dritte ist der Er6ffnungsbeschluss jedoch kein geeigneter Titel, vgl. hierzu Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 148 Rn.
13.

771 MiiKolnsO/Jaffé, § 148 Rn. 24; Kubusch in: Graf-Schlicker, InsO, § 148 Rn. 5; a.A. wonach unverziiglich im
Sinne des § 121 BGB nicht ausreiche: K/P/B/Holzer, InsO, § 148 Rn. 7; zu den Ausnahmen von der Inbesitz-
nahmepflicht vgl. BeckOK InsR/von Bodungen, § 148 Rn. 12 mwN.

772 Rdmermann/Andres, InsO, § 148 Rn. 27; detailliert bei Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 148 Rn. 4 ff.

773 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 148 Rn. 5 mwN, der Insolvenzverwalter kann insofern auch die Besitzergreifung

auf geeignete Personen delegieren, falls die Umstdnde dies erfordern; zu den Fallen eines Verwalterwechsels

vgl. Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 148 Rn. 27 mwN und K/P/B/Holzer, InsO, § 148 Rn. 14 mwN.

774 Rdmermann/Andres, InsO, § 148 Rn. 25.

775 Braun/Haffa, InsO, § 148 Rn. 2; zum Insolvenzvermerk bzgl. Schiffen, Schiffsbauwerken und Luftfahrzeugen
vgl. Rémermann/Andres, InsO, § 148 Rn. 31.

776 MiiKolnsO/Jaffé, § 148 Rn. 11.
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Forderungen und Rechten nach auBen manifestieren, indem er Drittschuldner auf die Eroff-

nung des Insolvenzverfahrens hinweist.”””

Neben der Pflicht zur Inbesitznahme normiert § 148 Abs. 1 InsO fiir den Insolvenzverwalter
auch eine Pflicht zu deren Verwaltung. Verwaltung ist in diesem Sinne weit zu verstehen. Um-
fasst sind die Feststellung und der Schutz der Masse sowie die Wahrnehmung von Massesi-
cherungsrechten.”’® Das zur Masse gehérende Vermégen ist zu bewahren und gegen allge-
meine Risiken abzusichern.””® Erforderlich sind zudem die Aufstellung einer Vermégensiber-
sicht, eines Inventars und eines Gliubigerverzeichnisses.”®® AuBerdem hat der Verwalter die
Pflicht, Moglichkeiten im Sinne der §§ 99, 150 InsO zu eruieren und unter Umstdanden das
Wahlrecht im Sinne des § 103 InsO auszuiiben.”8! Sofern der Schuldner ein Unternehmen
fiihrt, kdnnen den Insolvenzverwalter in diesem Zusammenhang spezifische Verwaltungsauf-
gaben treffen, wie beispielsweise Planrechnungen zur Liquiditdt sowie zu Gewinn und Ver-

lust.”82

b. Ubernahme und Verwaltung von NFTs

Als Bestandteil der Insolvenzmasse werden NFTs grundsatzlich von § 148 InsO erfasst, der In-
solvenzverwalter muss sie (ibernehmen und verwalten. Mangels Sacheigenschaft und wegen
des Umstands, dass sich NFTs auf einer Blockchain befinden, passt der Wortlaut der Norm
hinsichtlich des Begriffs der Inbesitznahme nicht. Hier ist wie bei sonstigen unkdérperlichen

Gegenstanden zu verfahren. Der Verwalter muss dafiir sorgen, dass er die Kontrolle Gber die

777 Kubusch in: Graf-Schlicker, InsO, § 148 Rn. 7; BeckOK InsR/von Bodungen, InsO, § 148 Rn. 10; zur Pflicht des
Insolvenzverwalters hinsichtlich der Ermittlung von bestehenden Forderungen und deren Einzug vgl.
K/P/B/Holzer, InsO, § 148 Rn. 12; zur Rechtslage im Hinblick auf Daten: HK InsO/Depré, § 148 Rn. 3.

778 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 148 Rn. 35; vgl. detailliert fiir SofortmaRnahmen im Hinblick auf die Verwaltung bei
MKolnsO/Jaffé, § 148 Rn. 42-54.

779 BeckOK InsR/von Bodungen, § 148 Rn. 15; zu einem u.U. notwendigen Abschluss von Versicherungen vgl. BGH
NJW 1989, 1034, 1035; zur zinsglinstigen Anlage von Massegeldern: Jungmann, EWIR 2014, 563 f.; zur u.U.
bestehenden Pflicht einer kurzfristigen Verwertung von Saisonware oder verderblicher Ware vgl. Kubusch in:
Graf-Schlicker, InsO, § 148 Rn. 27.

780 y/gl. hiezu die §§ 151 ff. InsO und bei Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 148 Rn. 35.

781 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 148 Rn. 15.

782 Braun/Haffa, InsO, § 148 Rn. 15.
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NFTs erlangt.”®® Hierbei ist Eile geboten, denn solange der Schuldner die NFTs transferieren
kann, besteht die Méglichkeit eines Totalverlusts.”®* Es kommt daher entscheidend darauf an,

dass dem Schuldner die Kontrollmoéglichkeit tGiber bestehende NFTs zligig entzogen wird.

Diesbezliglich ist zunachst relevant, wie und wo der Schuldner seine NFTs halt. Hat er eine
Wallet — gleichgiiltig ob Hot Wallet oder Cold Wallet —, so bietet sich zunachst an, dass der
Verwalter den Private Key entgegennimmt.’®> RegelmiRig wird dies jedoch nicht ausreichend
sein, denn wenn der Schuldner weiterhin Kenntnis Giber den Private Key hat, so kann er auch
weiterhin NFTs transferieren. Insbesondere muss der Verwalter davon ausgehen, dass der
Schuldner eine Aufzeichnung der Seed Phrase hat, mit welcher er jederzeit eine Recovery der
Wallet veranlassen kann.”®® Sinnvoller erscheint es daher, dass in einem ersten Schritt der
Private Key zu einer bestehenden Wallet in Erfahrung gebracht wird und in einem zweiten
Schritt eine Ubertragung auf eine neue Wallet stattfindet, (iber dessen Private Key der Schuld-
ner keine Kenntnis hat. Nur so wird man wirklich sicherstellen kbnnen, dass der Schuldner
keinerlei Kontrolle mehr liber bestehende NFTs ausiiben kann und der Erhalt der Masse ge-

schitzt wird.

Werden NFTs (iber einen zentralen Anbieter wie eine CEX gehalten, dann wird die Kenntniser-
langung im Hinblick auf einen Private Key regelmaRig nicht moglich sein. Vielmehr muss der
Verwalter die Zugangsdaten des Schuldners in Erfahrung bringen und sodann entscheiden, ob
der Transfer auf eine eigene Wallet erfolgen soll. Sofern kein direkter Verkauf in Betracht
kommt, erscheint dies als ein sinnvoller Weg. Zum einen kann der Schuldner trotz Kenntnis
der Zugangsdaten fir die bisherige Wallet selbst nicht mehr zugreifen, zum anderen hat der
Verwalter die direkte Kontrolle Gber entsprechende NFTs, was beispielsweise im Hinblick auf
eine potenzielle Insolvenz des jeweiligen Anbieters risikomindernd ist. Alternativ und in der

Praxis geldufig kann der Verwalter sich auch direkt an die CEX wenden, und eine Liquidation

783 Sjehe hierzu generell auf Kryptoeinheiten bezogen bei K. Schmidt InsO/Jungmann, § 148 Rn. 9; d’Avoine/Ha-
macher, ZIP 2022, 6, 10; Kirschbaum/Vielwerth, InsbirO 2022, 192, 193; Kriiger, ZInsO 2022, 1261, 1265; vgl.
auch d’Avoine/Hamacher, WM 2024, 525, 526 Rn. 77 ff.

784 Vgl. d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 6, 10; vgl. zudem bei Kriiger, ZInsO 2022, 1261, 1266; d’Avoine/Hamacher,
WM 2024, 525, 527 Rn. 86.

78 Dies erfolgt gestiitzt auf die Auskunftspflicht nach § 97 InsO, vgl. die entsprechenden Ausfiihrungen oben.

78 \/gl. dazu ausfiihrlich in Kapitel § 1.
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des schuldnerischen Portfolios inklusive NFTS samt Auskehr von Fiat-Geld auf das fiir das Ver-

fahren gefiihrte Insolvenz-Sonderkonto zu erreichen.

Hat der Schuldner NFTs gestaked, so ist vom Verwalter darauf hinzuwirken, das Staking auf-
zuheben. Sofern beispielsweise NFTs ohne Zeitablauf direkt unstaked werden kénnen, kann
der Insolvenzverwalter im Anschluss das entsprechende NFT in eigene Verwahrung nehmen.
Schwieriger wird es jedoch, wenn Uber einen Smart Contract eine zeitliche Sperre besteht. In
diesen Fallen wird der Verwalter den entsprechenden Fristablauf im Auge behalten missen,

bevor er das NFT unstaken kann.

2. Wertgegenstidnde im Sinne des § 149 InsO

a. Grundlagen

Mit § 149 InsO schuf der Gesetzgeber eine Sonderregelung fiir Wertgegenstande, welche ne-
ben § 148 InsO tritt und Gliubigern ein Mitspracherecht geben soll.”®” Sinn und Zweck der
Norm ist der Schutz der Masse vor einer zweckwidrigen und missbrauchlichen Verwendung
durch den Insolvenzverwalter, weil die dort genannten Gegenstdande regelmalig zum einen
werthaltig und zum anderen im Vergleich zu anderen Massegegenstianden schnell liquidierbar
sind.”®8 Die Regelung beschrankt die Befugnisse des Insolvenzverwalters nach den §§ 80, 148
InsO und soll den Glaubigern die Moglichkeit eréffnen, hinsichtlich der Verwaltung der ge-
nannten Gegenstdnde mitbestimmen zu kénnen.”®® Gleichwohl ist priméar der Insolvenzver-

walter fiir Entscheidungen hinsichtlich der Hinterlegung von Wertgegenstinden zustindig.”®°

787 Holzer in: Beck/Depré/Ampferl, Praxis der Sanierung und Insolvenz, § 9 Rn. 15.; zur umstrittenen Frage der
Anwendbarkeit des § 149 InsO bei Unternehmensfortfiihrungen: das Gesetz sieht fiir diese Falle keine Aus-
nahmen vor, vgl. Kubusch in: Graf-Schlicker, InsO, § 149 Rn. 1 mwN; a.A. Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 149 Rn. 2.

788 HK InsO/Depré, § 149 Rn. 1; vgl. auch K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 2.

78 Rémermann/Andres, InsO, § 149 Rn. 2.

790 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 1 mwN; BGH NZI 2014, 757, 758 Rn. 14; vgl. zum ,Prinzip der gestaffel-
ten Zustandigkeit” auch Braun/Haffa, InsO, § 149 Rn. 1 mwN.
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Bei § 149 InsO handelt es sich namlich um eine Kann-Vorschrift, welche weder Glaubigeraus-
schuss noch Insolvenzgericht verpflichtet.””? Wenn der Glaubigerausschuss oder das Insol-
venzgereicht von seinem Mitwirkungsrecht Gebrauch macht, ist der Verwalter allerdings an
diese Entscheidung gebunden.’”®? Eine Ausnahme soll hierbei jedoch fiir die Anlage von Gel-
dernim Ausland bestehen, fiir welche eine Entscheidung durch Gldubigerausschuss oder Glau-
bigerversammlung angestrebt werden soll.”?3 Die praktische Bedeutung des § 149 InsO ist al-
lerdings gering, denn zum einen sind Veruntreuungen durch den Insolvenzverwalter duBerst
selten, zum anderen ist gerade bei der Fortfihrung von Unternehmen ein "Einfrieren" von

bestimmten Massegegenstianden wenig zielfihrend.”*

Das Gesetz nennt unter der amtlichen Uberschrift "Wertgegenstinde" in § 149 InsO Geld,
Wertpapiere und Kostbarkeiten. Unter Geld im Sinne der Norm wird Bargeld und Buchgeld
verstanden, wozu neben dem Euro auch ausldndische Wahrungen zu z3hlen sind.”®> Wertpa-
piere meint neben Wertpapieren im engeren Sinne (bspw. Aktien und Inhaberschuldver-
schreibungen) auch Legitimationspapiere wie Sparkassenbiicher, Hypotheken- und Grund-
schuldbriefe oder sonstige Papiere, die einen Wert verbriefen.”®® SchlieRlich werden unter
dem als Auffangtatbestand zu begreifenden Begriff der Kostbarkeiten bewegliche Sachen ver-
standen, welche im Vergleich zu Umfang und Gewicht einen hohen Wert haben und welche
unverderblich und leicht aufzubewahren sind.”®” MaRgeblich ist, dass die Mglichkeit zur Hin-
terlegung im Sinne des § 372 BGB gegeben ist.”?8 Beispiele hierfiir sind Gold- und Silbersachen
oder Edelsteine, im Einzelfall auch wertvolle Blicher, Pelze, Briefmarken oder Miinzsammlun-

gen, Teppiche und unter Umstinden auch Fahrzeuge oder Datentrager wie USB-Sticks.”®®

791 Rdmermann/Andres, InsO, § 149 Rn. 1.

792 Kubusch in: Graf-Schlicker, InsO, § 149 Rn. 2; K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 7 mwN.

793 K/P/B/Holzer, InsO, § 149 Rn. 14 mwN; vgl. auch Kubusch in: Graf-Schlicker, InsO, § 149 Rn. 3.

794 MiiKolnsO/Jaffé, § 149 Rn. 1; Rdmermann/Andres, InsO, § 149 Rn. 2; K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 9.

795 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 15; K/P/B/Holzer, InsO, § 149 Rn. 2, sofern auslandisches Bargeld nicht
angelegt werden kann, ist es wie Kostbarkeiten zu behandeln.

796 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 149 Rn. 10; K/P/B/Holzer, InsO, § 149 Rn. 4.

797 BeckOK InsR/von Bodungen, § 149 Rn. 7.

798 Andres/Leithaus/Andres, InsO, § 149 Rn. 3.

799 Vgl. hierzu bei Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 149 Rn. 9; K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 17; Kubusch in: Graf-
Schlicker, InsO, § 149 Rn. 11.
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§ 149 Abs. 1 S. 1 InsO differenziert sodann zwischen Hinterlegung und Anlegung. Dabei meint
"anlegen" ein Nutzbarmachen der Werte, "hinterlegen" grundsatzlich die Begriindung eines
Verwahrungsverhiltnisses zur Sicherung.®%° Im insolvenzrechtlichen Sinne ist Hinterlegung
nicht als jene im Sinne der §§ 372 ff. BGB zu verstehen, sondern vielmehr untechnisch als
Sicherstellung des Gegenstands oder Geldbetrags gegen unbefugte Verfiigungen Dritter.8%! Da
auch eine Hinterlegung nutzbringend sein kann, beispielsweise in Form von Zinsen, kann sie
auch gleichzeitig Anlegung sein.?%? Fiir Gelder werden in der Praxis Uiblicherweise Insolvenz-
Sonderkonten eingerichtet.®% Dafiir kommen sowohl| éffentliche als auch private Stellen in

Betracht.804

b. Anwendbarkeit der Norm auf NFTs

Bei einem NFT handelt es sich um einen Gegenstand, welcher potenziell sehr werthaltig sein
kann. Hinzu kommt, dass eine Aufbewahrung keinen physischen Platz erfordert und ver-
gleichsweise einfach ist. Insofern liegt es nahe, die Anwendbarkeit des § 149 Abs. 1 InsO in
Betracht zu ziehen. Denkbar ist hier zum einen die bloRRe Hinterlegung, zum anderen aber auch

ein Anlegen in Form von Staking.

Gleichwohl bereitet die Norm diesbezlglich Schwierigkeiten. Zunachst handelt es sich bei To-
ken nicht um Geld,?% insbesondere nicht bei NFTs. Auch handelt es sich regelmaRig nicht um

Wertpapiere im Sinne der Norm.8% Es verbleibt daher nur der Auffangtatbestand der Kostbar-

800 MiiKolnsO/Jaffé, § 149 Rn. 4.

801 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 149 Rn. 11.

802 BeckOK InsR/von Bodungen, § 149 Rn. 2.

803 Braun/Haffa, InsO, § 149 Rn. 9; dazu auch Stahlschmidt, NZI 2011, 272, 272 ff.

804 MiiKolnsO/Jaffé, § 149 Rn. 8; vgl. im Detail zur Einlagesicherung etc. auch Kubusch in: Graf-Schlicker, InsO,
§ 149 Rn. 4 mwN.

805 Ausfiihrlich dazu bei Omlor in: Omlor/Link, Kryptowéahrungen und Token, Teil 2 Kapitel 6 Rn. 27 ff.; insofern
spielt es auch keine Rolle, dass Geld i.S.d. Norm nicht im institutionellen Sinne zu verstehen ist, sondern im
funktionellen Sinn, vgl. HaKolnsO/Jarchow, § 149 Rn. 5.

806 7um Begriff des elektronischen Wertpapiers sowie des sog. , Kryptowertpapiers” vgl. bei Méllenkamp in: Ho-
eren/Sieber/Holznagel, HdB Multimedia-Recht, Teil 13.6 Rn. 67 ff.
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keiten. Gegen eine direkte Anwendbarkeit spricht jedoch, dass sich die Norm damit auf be-
wegliche Sachen bezieht,®%” zu welchen NFTs nicht zihlen. Auch wird kaum der Umweg tber

808 \vie eine Festplatte oder einen USB-Stick gangbar sein, weil sich ein NFT

einen Datentrager
auf einer Blockchain befindet und der Datentrdger lediglich einen Private Key zur Kontrolle
des NFTs beinhalten konnte. Im Hinblick auf eine analoge Anwendung ist zwar an eine ver-
gleichbare Interessenlage zu denken — es handelt sich um leicht aufzubewahrende Gegen-
stande, welche potenziell sehr werthaltig sein konnen —, andererseits werden Analogien fir
samtliche Normen, welche auf den Sachbegriff eingehen, fir Token abgelehnt. SchlieRlich
wird man durch die Befassung des Gesetzgebers mit Token und des Bewusstseins Uiber die

Diskussion um die Einstufung von Token als Sachen auch davon ausgehen miissen, dass jeden-

falls keine planwidrige Regelungsliicke besteht.®%°

De lege lata verbleibt die Moglichkeit einer teleologischen Extension der Norm, sprich der Er-
weiterung ihres Anwendungsbereichs tGber ihren Wortlaut hinaus, soweit der Normzweck dies
erfordert und der Wortlaut zu eng gefasst ist.81° Der Normzweck des § 149 InsO ist die Kon-
trolle des Insolvenzverwalters durch die Glaubiger in Bezug auf werthaltige Gegenstande, wel-
che schnell und leicht liquidierbar sind. Bei NFTs handelt es sich um eben solche Gegenstande,
insbesondere ist durch die Pseudonymitat einer Blockchain-Transaktion eine Verschiebung
von NFTs aus der Insolvenzmasse heraus sehr leicht zu verschleiern und daher unter Umstan-
den verlockend. Letztlich wird man hierbei sagen kdnnen, dass es sich bei Token generell um
eine Form von Gegenstanden handelt, die unter den Regelungszweck der Vorschrift fallen.
Der Wortlaut der Norm folgt im Wesentlichen den Parallelnormen der alten Konkursord-

nung.8! Auch gab es seit Inkrafttreten der Insolvenzordnung keine Anderungen mehr an den

807 Sjehe K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 17; MiiKolnsO/Jaffé, § 149 Rn. 7.

808 Ob Datentréger als Kostbarkeiten einzustufen sind, ist umstritten und héchstrichterlich nicht geklart, vgl. Dar-
stellung bei LG Disseldorf, JurBlro 2020, 377, 377 ff. Das LG verneint eine Eigenschaft als Kostbarkeit fiir
einen Datentrager, welcher lediglich zu Beweiszecken dienen soll, lasst jedoch ausdriicklich offen, ob etwas
anderes gilt, wenn Daten von besonderem Wert enthalten sind. Ausdriicklich bejahend fur Datentrédger als
Kostbarkeiten K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 17.

809 ygl. hierzu in Kapitel § 4.

810 7ur teleologischen Extension siehe bei Looschelders in: Heidel/HiiRtege/Mansel/Noack, BGB Allgemeiner Teil
/ EGBGB, Anhang zu § 133 Rn. 48 f.

811 ygl. dazu Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 149 Rn. 1.
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aufgelisteten Wertgegenstinden .82 Weil der erste Anwendungsfall der Blockchain mit Bitcoin
nach der letztmaligen Anderung des Wortlauts auftauchte, verwundert es nicht, dass die
Norm insofern unpassend ist. Es lasst sich daher festhalten, dass NFTs in den Normzweck fal-

len, aber gleichzeitig vom Wortlaut nicht erfasst werden.

Gegen eine teleologische Extension kdnnte sprechen, dass sich in der Praxis Veruntreuungen
durch Insolvenzverwalter als duferst selten herausgestellt haben und entsprechend keine
Notwendigkeit bestiinde.®!3 Allerdings vermag dies kaum als Argument zu Giberzeugen, denn
nur weil die Norm selten Anwendung findet, bedeutet dies nicht, dass es liberhaupt keinen
Anwendungsbereich gibt. Insbesondere in Liquidationsverfahren sowie in Insolvenzverfahren

Uiber das Vermégen einer natiirlichen Person hat die Norm nach wie vor ihre Berechtigung.8

De lege ferenda konnte der Gesetzgeber fiir Klarheit sorgen, indem er den Anwendungsbe-
reich des § 149 Abs. 1 S. 1 InsO um die Fallgruppe von NFTs bzw. allgemeiner gehalten Kryp-
towerten ergdnzt. Auch wiére eine Erweiterung der Norm um einen neuen Absatz wiinschens-
wert, welcher sich auf Token bezieht. Insbesondere kénnte hier eine Regelung geschaffen
werden, welche auf das Staking von Token eingeht und welche unter Umstdanden normiert,

wie bei durch Smart Contract gesperrten Token zu verfahren ist.

812 Dije letzte Anderung der Norm betrifft zudem nicht § 149 Abs. 1 InsO und fand im Jahr 2007 statt, siehe BGBI.
12007, S. 510. Seinerzeit wurde Abs. 2 aufgehoben und der alte Abs. 3 wurde zum neuen Abs. 2.

813 Siehe MiiKolnsO/Jaffé, § 149 Rn. 1.

814 ygl. dazu K. Schmidt InsO/Jungmann, § 149 Rn. 9 mwN.

150



Il. Verwertung nach § 159 InsO

1. Méglichkeiten der Verwertung

Die Glaubiger entscheiden im Berichtstermin gemaR § 156 InsO Uber den Fortgang des Ver-
fahrens, insbesondere nach § 157 S. 1 InsO Uber die Fortfihrung des Unternehmens. Auf Basis
dieser Entscheidung, welche den Grundsatz der Glaubigerautonomie umsetzt, erhalt der Ver-
walter Rechtssicherheit fiir die weitere Verfahrensabwicklung.8®® Da die Liquidation den Re-
gelfall darstellt, hat der Insolvenzverwalter fiir eine vollstandige Abwicklung des Schuldner-
vermogens zu sorgen, wenn die Glaubiger keine gegenteilige Entscheidung getroffen ha-
ben.816 Bis zur Entscheidung der Gliubiger gilt dabei das Fortfiihrungsgebot des § 158 InsO,
weswegen bis zum Berichtstermin grundsétzlich ein "Verwertungsmoratorium" besteht.8’
Zwaristin § 29 Abs. 1 Nr. 1 InsO vorgesehen, dass der Berichtstermin moglichst innerhalb von
sechs Wochen und maximal nach drei Monaten nach der Verfahrenseroéffnung terminiert wer-
den soll, in der Praxis betrigt die Zeitspanne hiufig mehr als zwei Monate.?'8 Nach der Ent-
scheidung entsteht qua Gesetz eine Verwertungspflicht fir den Verwalter, fiir die es keines
weiteren Beschlusses bedarf.81° Mit der Verwertung hat er unverziiglich, mithin ohne schuld-
haftes Zogern im Sinne des § 121 Abs. 1 S. 1 BGB, zu beginnen.8?° Eine Verwertung vor dem
Berichtstermin darf ausnahmsweise dann stattfinden, wenn dies aus wirtschaftlichen Griin-

den zwingend und unaufschiebbar ist.8%!

Verwertung im Sinne des § 159 InsO meint die endgiiltige Umwandlung des Schuldnervermo-

gens in Geld zum Zwecke der Gldubigerbefriedigung, dem Hauptziel des Insolvenzverfahrens

815 Hofmann in: Graf-Schlicker, InsO, § 159 Rn. 1.

816 MiiKolnsO/Janssen, § 159 Rn. 1 mwN, eine Sanierung anstelle der Verwertung bleibt den Gliubigern vorbe-

halten, die Insolvenzordnung kennt insofern keinen gesetzlichen Sanierungsauftrag; vgl. zur Rolle des Ver-

walters hinsichtlich Erhaltung und Verwertung von Unternehmen auch Rémermann/Balthasar, InsO, § 159

Rn. 5.

Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 159 Rn. 2; insofern ist eine Verwertung vor dem Berichtstermin nur mit der

Zustimmung des Glaubigerausschusses moglich, § 158 Abs. 1 InsO.

818 Braun/Haffa, InsO, § 156 Rn. 2.

813 BeckOK InsR/Verhoeven/Theiselmann, § 159 Rn. 3.

820 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 159 Rn. 1.

821 BT-Drucks. 12/2443, S. 173; Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 159 Rn. 44, Beispiele sind der Notverkauf verderb-
licher Ware, die Verwertung von Saisonware oder die VerdauRRerung von Anlagevermaogen zur Sicherung vor
Wertverfall.

817
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gemaR § 1 InsO.822 Die Norm zielt auf die Verwertung der "freien Masse" im Sinne der §§ 35,
36 Ins0, 811, 850 ZPO ab, weil fir die Verwertung von Gegenstanden mit Absonderungsrech-
ten insofern Sonderregelungen in den §§ 165 ff. InsO bestehen.8?3 Durch seine systematische
Stellung wird klar, dass & 159 InsO insbesondere fiir das Regelinsolvenzverfahren gedacht ist.
Allerdings gilt die Regelung als allgemeine Vorschrift Giber § 304 InsO auch explizit im Verbrau-

cherinsolvenzverfahren.82*

Die Verwertungsdauer stellt das Gesetz in das pflichtgemadRe Ermessen des Verwalters, der
sie an der bestmdglichen Befriedigung der Glaubiger auszurichten hat.®2°> Gleichwohl gibt es
hierbei Grenzen: So sind zum einen Verzogerungen in spekulativer Erwartung von steigenden
Marktpreisen unzuldssig; zum anderen ist jedoch auch keine Ubereilung geboten, denn letzt-
lich gilt es, die zeitliche und ortliche Marktlage dergestalt auszunutzen, dass in vertretbarer

Zeit ein optimaler Erl6s erzielt wird.826

Fiir die Verwertung kommen verschiedene Varianten in Betracht, je nachdem, um welche Art
von Gegenstand es sich handelt.8?” Im Einzelfall hat der Verwalter Ermessen, im Grundsatz gilt
es jedoch, die gunstigste und effizienteste Verwertungsart zu wihlen.82® Fir bewegliche Ge-
genstande ist vor allem die Moglichkeit der freihdndigen Verwertung zu nennen.®?° Dariiber
hinaus steht auch die Option der privaten oder 6ffentlichen Versteigerung zur Verfigung.83°
Versteigerungen kdnnen insbesondere fiir (einzigartige) Giter mit unbestimmtem Wert at-

traktiv sein, weil sie letztlich die Idealbedingungen eines Marktes verwirklichen und hierdurch

8

N

2 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 159 Rn. 3.

823 HK InsO/Ries, § 159 Rn. 1.

824 BGH NzI 2018, 130, 131 Rn. 10; Frege/Keller/Riedel, HdB Insolvenzrecht, Teil 6 Rn. 1.

825 Uhlenbruck/Zipperer, InsO § 159 Rn. 2, zur Eigenhdndigkeit vgl. Rn. 17 f.; zudem Andres/Leithaus/Andres,
InsO, § 159 Rn. 18; zur Unterstitzungspflicht des Schuldners nach § 97 InsO vgl. zudem Rémermann/Baltha-
sar, InsO, § 159 Rn. 10.

826 K /p/B/Webel, InsO, § 159 Rn. 4b mwN; Rdmermann/Balthasar, InsO, § 159 Rn. 9.

827 ygl. fiir eine umfassende Ubersicht von Verwertungsmethoden in Bezug auf verschiedene Arten von Gegen-
standen sowie Sonderfille bei Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 159 Rn. 3-43.

828 BGH NJW-RR 2006, 1273, 1274 Rn. 17.

829 Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 159 Rn. 4, hier besteht u.U. das Risiko von Gewihrleistungsanspriichen.

830 Braun/Biinning/Meyer, InsO, § 159 Rn. 4 mwN.
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die héchste vorhandene Zahlungsbereitschaft fiir ein Gut ermittelt werden kann.®3! Unbeweg-
liche Gegenstande kdnnen zum einen unter dem Zustimmungserfordernis des § 160 Abs. 2 Nr.
1 InsO freihandig verdauBert werden; zum anderen kann der Insolvenzverwalter auch die
Zwangsverwaltung oder Zwangsversteigerung betreiben.83? Fir Forderungen und sonstige
Rechte gilt, dass diese eingezogen oder verdulRert werden kdnnen, wobei hinsichtlich Forde-
rungen der Einzug den Regelfall darstellt.833 Sofern sich herausstellt, dass ein Gegenstand un-
verduBerbar oder eine VerduBerung, beispielsweise aufgrund von Transaktionskosten, fir die
Glaubiger wirtschaftlich nachteilhaft ist, besteht fiir den Insolvenzverwalter auch die Maoglich-

keit der Freigabe.?34

Hinsichtlich der Verwertung konnen auch Beschrankungen bestehen. Mit dem Ziel der best-
moglichen Verwertung verbietet sich beispielsweise die Verschleuderung der Insolvenzmasse;
auch sind Wertminderungen von Gegenstanden durch eine sofortige Verwertung zu verhin-
dern.®3> Unter Umstinden miissen Gelder unter Achtung des sog. Wertmehrungsgebots zins-
glinstig angelegt werden.®3¢ SchlieRlich kann die Verwertung ausgesetzt werden, wenn dies

durch die Glaubigerversammlung beschlossen oder vom Gericht angeordnet wird .87

2. Besonders bedeutsame Rechtshandlungen nach § 160 InsO

§ 160 InsO legt fest, dass der Insolvenzverwalter flr besonders bedeutsame Rechtshandlun-
gen die Zustimmung des Glaubigerausschusses einzuholen hat. Nach dem Willen des Gesetz-

gebers soll dies gewadhrleisten, dass die Glaubiger an den wesentlichen Entscheidungen des

81 BeckOK GewO/Martini, § 34b Rn. 6 f.; vgl. zur Versteigerung auch bei Ennuschat/Wank/Winkler/Thiel, GewO,
§ 34b Rn. 4 ff.

832 M(iKolnsO/Janssen, § 159 Rn. 11, vgl. hier auch zu den Modalititen einer lastenfreien Ubertragung; vgl. im
Detail auch bei Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 159 Rn. 12 ff.

833 Rdmermann/Balthasar, InsO, § 159 Rn. 15.

834 Braun/Biinning/Meyer, InsO, § 159 Rn. 7; MiiKolnsO/Janssen, § 159 Rn. 15 mwN.

835 Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 159 Rn. 53.

836 BGH DStR 2017, 1052, 1053 Rn. 13; Jungmann, EWIR 2014, 563, 564.

837 BeckOK InsR/Verhoeven/Theiselmann, § 159 Rn. 16 f.; K/P/B/Webel, InsO, § 159 Rn. 31.
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Insolvenzverfahrens beteiligt werden,®38 da sie schlieRlich auch das Risiko einer Fehlentschei-
dung tragen.®° Die Norm beinhaltet mit § 160 Abs. 1 S. 1 InsO eine Generalklausel, in § 160

Abs. 2 InsO finden sich nicht taxative Beispiele.

Zustandig fur eine Zustimmung ist gemaR § 160 Abs. 1 S. 1 InsO grundsatzlich der Glaubiger-
ausschuss. Sofern ein solcher nicht bestellt ist, ist gemal’ § 160 Abs. 1 S. 2 InsO die Zustimmung
der Glaubigerversammlung einzuholen. Die Zustimmung erfolgt durch Beschluss gemal §§ 72,
76 InsO und stellt eine Einwilligung im Sinne des § 183 BGB dar.84 In § 160 Abs. 1 S. 3 InsO
findet sich schliefRlich eine Zustimmungsfiktion, welche im Falle der Beschlussunfdhigkeit der
Glaubigerversammlung zum Tragen kommt. Fir die Wirksamkeit der Rechtshandlungen im
AuBenverhaltnis ist die Zustimmung gleichwohl unerheblich, § 164 InsO, sodass von deren

Fehlen lediglich das Innenverhéltnis betroffen ist.84!

Zentraler Begriff des § 160 Abs. 1S. 1 InsO ist die besonders bedeutsame Rechtshandlung. Der
Begriff wird vom Gesetz nicht ndher beschrieben, sondern schlicht vorausgesetzt.®*> Rechts-
handlung meint wie bei den Anfechtungstatbestanden der §§ 129 ff. InsO jede willentliche
Handlung, die eine rechtliche Wirkung auslésen soll.843 Zu nennen sind zum einen rechtsge-
schéaftliche Handlungen des Insolvenzverwalters, gleichgiiltig ob es sich dabei um Verfligungs-

oder Verpflichtungsgeschifte handelt, sowie Prozesshandlungen.4* Zum anderen wird auch

838 BT-Drucks. 12/2443 S. 174, Begriindung zu § 179 Regk.

839 MiiKolnsO/Janssen, § 160 Rn. 1.

840 Andres/Leithaus/Andres, InsO, § 160 Rn. 3 mwN, vgl. hier zudem zur Problematik einer generellen Zustim-
mung durch das Glaubigerorgan; zur Thematik einer nachtraglichen Zustimmung vgl. bei Uhlenbruck/Zippe-
rer, InsO, § 160 Rn. 6.

841 7u den Folgen fiir den Insolvenzverwalter bei einem Vorgehen ohne Zustimmung vgl. Uhlenbruck/Zipperer,

InsO, § 160 Rn. 12; Braun/Biinning/Meyer, InsO, § 164 Rn. 3.

Der Begriff der Rechtshandlung im Sinne des § 160 Abs. 1 S. 1 InsO ist umstritten. Einigkeit besteht bei Ver-

pflichtungs- und Verfligungsgeschaften sowie Prozesshandlungen. Allerdings wird die Einbeziehung von rein

tatsdchlichem Handeln kritisch gesehen. Im Ergebnis dirfte der Streit hauptsachlich dogmatischer Natur sein,
weil rein tatsachliches Handeln entweder in direkter Anwendung oder jedenfalls analoger Anwendung des §

160 InsO erfasst sein soll. Vgl. hierzu im Detail bei: Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 160 Rn. 14; MiKolnsO/Jans-

sen, § 160 Rn. 6; Rdmermann/Balthasar, InsO, § 160 Rn. 6; K/P/B/Webel, InsO, § 160 Rn. 12.

843 MiiKolnsO/Janssen, § 160 Rn. 5.

844 Rémermann/Balthasar, InsO, § 160 Rn. 5; K/P/B/Webel, InsO, § 160 Rn. 11.

84

N
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tatsachliches Handeln erfasst, wenn es erhebliche Auswirkungen fiir die Masse und die Glau-

bigerbefriedigung hat.?4>

Die Bedeutsamkeit einer Rechtshandlung kann nicht allgemein definiert werden, vielmehr
sind die Umstdnde und die Perspektive des jeweiligen Insolvenzverfahrens im Einzelfall zu be-
trachten, wobei die Regelbeispiele des § 160 Abs. 2 InsO jedenfalls Ansatzpunkt daflr geben,
was "besonders bedeutsam" ist.84¢ Pauschales Abstellen auf quantitative oder qualitative Ori-
entierungsgroRen verbietet sich.®4” Zur Ausfullung des Begriffs ist im Kern auf einen Ausgleich
zwischen erforderlicher Glaubigerbeteiligung und rascher Insolvenzabwicklung zum Nutzen
der Gliubiger zu achten.®48 Die Auswirkungen auf die Glaubiger, insbesondere auf die Befrie-
digung ihrer Anspriiche, ist daher maRgeblich fiir die Beurteilung der Bedeutsamkeit.?*° Fiir
die Praxis diirften — freilich nicht abschlieRend — typischerweise folgende Geschéafte zustim-
mungspflichtig sein: VerauBerung von zur Fortfiihrung des Unternehmens notwendiger Ge-
genstidnde, Erwerb oder Verwertung von (belasteten) Grundstiicken, Erwerb von Wirtschafts-
glitern von erheblichem Wert, Eingehung neuer Dauerschuldverhiltnisse, Ubernahme frem-
der Verbindlichkeiten, Anerkennung von Aus- und Absonderungsrechten und Verzicht auf
Rechtsmittel.8°% Um die sich aus der Norm ergebende Rechtsunsicherheit moglichst zu ver-
meiden, empfiehlt es sich fir den Insolvenzverwalter, in enger Abstimmung mit dem Glaubi-

gerausschuss zu agieren.®!?

845 MiiKolnsO/Janssen, § 160 Rn. 6 mwN; a.A. und fiir eine Erfassung von tatsichlichem Handeln durch analoge

Anwendung des § 160 InsO: Romermann/Balthasar, InsO, § 160 Rn. 6; K/P/B/Webel, InsO, § 160 Rn. 12.

846 Braun/Biinning/Meyer, InsO, § 160 Rn. 8.

847 BeckOK InsR/Verhoeven/Theiselmann, § 160 Rn. 4; K/P/B/Webel, InsO, § 160 Rn. 24; vgl. fur eine detaillierte
Ubersicht hierzu bei MiiKolnsO/Janssen, § 160 Rn. 7 ff.

848 Uhlenbruck/Zipperer, InsO § 160 Rn. 15.

849 Rdmermann/Balthasar, InsO, § 160 Rn. 7.

850 Graeber in: Beck/Depré/Ampferl, Praxis der Sanierung und Insolvenz, § 10 Rn. 58; K/P/B/Webel, InsO, § 160
Rn. 25 mwN; MiiKolnsO/Janssen, § 160 Rn. 25 mwN.

851 K/P/B/Webel, InsO, § 160 Rn. 24.
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3. Verwertung von NFTs

Hat der Insolvenzverwalter die Kontrolle (iber vorhandene NFTs Gilbernommen, so bieten sich
verschiedene Arten der konkreten Verwertung an. Im Wesentlichen kann dafiir auf die allge-
meinen Ausflihrungen verwiesen werden. Im Hinblick auf die starke Volatilitdt wird der Ver-
walter im Einzelfall das zeitliche Vorgehen festlegen miissen. Unter Umstanden kann es not-
wendig werden, vom Grundsatz der Verwertung nach dem Berichtstermin abzuweichen.?>?
Zudem ist eine Marktpreisspekulation auf Risiko der Glaubiger unzulissig,®>3 sodass beispiels-

weise das Abwarten eines vermeintlichen Anspringens von Floor Price oder Handelsaktivita-

ten untersagt ist.

Sofern der Schuldner NFTs Uber eine CEX halt — was beispielsweise im Falle von Binance mog-
lich ist — kommt eine direkte Verwertung tber die Borse in Betracht. Der Verwalter kann hier
einen Verkauf anstreben und den Gegenwert in Fiat-Geld erhalten. Kommt eine direkte Ver-
wertung liber die Borse nicht in Betracht, besteht unter Umstanden die Moglichkeit, NFTs auf

eine eigene Wallet zu transferieren, um sie sodann anderweitig zu verwerten.

Bei NFTs, welche vom Schuldner Gber eine eigene Wallet gehalten werden,®* kann zunéchst
daran gedacht werden, schlicht den Private Key der Wallet bzw. Uiber diesen alle gehaltenen
Token zu verkaufen.®>> Sollen nur bestimmte NFTs verkauft werden, kann der freihandige Ver-
kauf auch so ausgestaltet werden, dass NFTs an einen Erwerber direkt transferiert werden,
mit welchem eine konkrete Gegenleistung vereinbart werden kann. Beide Variante erlauben
Fiat-Geld als Gegenleistung, welche in einem schuldrechtlichen Kaufvertrag festgelegt werden
kann. Der Nachteil hierbei ist jedoch die Suche nach einem K&ufer, welche schwieriger sein

kann, als wenn der Verkauf liber einen Marktplatz erfolgt. Zudem besteht im zweiten Fall ein

852 ygl. zur Méglichkeit der Verwertung vor dem Berichtstermin und was diesbeziiglich zu beachten ist im Detail
bei Uhlenbruck/Zipperer, InsO, § 159 Rn. 44 mwN.

853 K. Schmidt InsO/Jungmann, § 159 Rn. 8; M{iKolnsO/Janssen, § 159 Rn. 6.

854 An dieser Stelle sei nochmals darauf hingewiesen, dass es u.U. sinnvoll sein kann, eine neue Wallet mit neuer
Seed Phrase und entsprechendem Private Key zu erstellen, sodass eine Zugriffsmoglichkeit des Schuldners
sicher ausgeschlossen werden kann.

855 vVgl. d’Avoine/Hamacher, ZIP 2022, 6, 11, welche bei der VeriduRerung zudem auch explizit den Public Key
mitverdauBern wollen.
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gewisses Fehlerrisiko beim Transfer, beispielsweise weil versehentlich versucht wird, von ei-
ner Ethereum-Adresse an eine Solana-Adresse zu transferieren oder weil die Einhaltung von
Base58 bei der Eingabe der Adresse nicht beachtet wird.®>¢ Werden hier Fehler gemacht, be-
wirkt dies in der Regel einen Totalverlust; die NFTs kdnnen nicht zurlickgeholt werden. Sofern
moglich, dirfte fir den Verwalter daher eine VerduBerung Gber Marktplatze wie Opensea o-
der Magiceden regelmalig einfacher und kosteneffizienter sein. Am Beispiel eines BAYC-NFTs
kann der Verwalter zunachst priifen, auf welchem Marktplatz er das NFT zum Verkauf anbie-
ten will. Hier kann zur Preisfindung eine Orientierung am Floor Price erfolgen; auch eine
Durchsicht der dort regelmiRig einsehbaren Verkaufsaktivitaten kann sinnvoll sein.®7 In die-
sen Fallen wird die Gegenleistung dann in Currency Token erfolgen. Diesbeziiglich ist die ge-
nutzte Blockchain maRgeblich. Am Beispiel eines BAYC-NFTs wird man die Gegenleistung in

Ether erhalten, was sodann einen Umtausch in Fiat-Geld erforderlich macht.8>8

Wenn ein freihandiger Verkauf nicht moglich ist, besteht unter Umstanden die Moglichkeit
einer privaten oder 6ffentlichen Versteigerung. Der Vorteil im Hinblick auf NFTs kann dabei
sein, dass keine Preisfindung durch den Insolvenzverwalter notig ist. Besteht bspw. kein Floor
Price und liegen auch keine anderweitigen Anhaltspunkte fiir die Wertbestimmung vor, kann
dies sinnvoll sein, weil hierdurch die Zahlungsbereitschaft von Interessenten optimal ausgelo-
tet wird. Ist die VerdulRerung auch Uber diesen Weg nicht méglich, so verbleibt die Freigabe.
Denkbar ist zudem, dass NFTs — ggf. voriibergehend — , angelegt” werden. Dies erfolgt via Sta-
king iber entsprechende Plattformen. So kann beispielsweise ein BAYC-NFT gestaked werden,
um damit taglich ApeCoin zu verdienen.®>° Diese kénnen sodann in Fiat-Geld getauscht wer-

den.

Weil es sich sowohl bei der VeraulRerung sowie beim Staking unter Umstanden um eine be-

sonders bedeutsame Rechtshandlung im Sinne des § 160 Abs. 1 S. 1 InsO handeln kann — das

856 Zu Base58 vgl. unter § 2.

857 Bei Kollektionen wie BAYC gibt es regelmiRig Abstufungen tber Seltenheitsattribute, was dazu fithrt, dass
einige NFTs als wertvoller betrachtet werden und einen héheren Erlds einbringen kénnen.

858 Um die Currency Token in Fiat-Geld umtauschen zu kénnen, wird der Weg (iber eine CEX notwendig sein.
Auch hier besteht bei der Transaktion ein Fehlerrisiko.

859 Siehe https://www.binance.com/en/nft/ape-staking.
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NFT kann einen GroRteil des Werts der Insolvenzmasse ausmachen —, mag es notwendig wer-
den, die Zustimmung von Glaubigerausschuss oder Glaubigerversammlung einzuholen. Die
Anwendbarkeit des § 160 InsO ist dabei einzelfallabhangig. Bei einer Veraullerung handelt es
sich in jedem Fall um eine Rechtshandlung; ob eine solche auch beim Staking gegeben ist, wird
sich an der Ausgestaltung im Einzelfall orientieren. Wahrend bei Plattformen wie Binance re-
gelmaRig nur ein schuldrechtlicher Vertrag in Betracht kommt, wird bei dezentralen Plattfor-

men, die Giber Smart Contracts agieren, zusatzlich ein Realakt vorliegen .8

Fir den Fall, dass an einem NFT ein Pfandrecht und mithin ein Absonderungsrecht besteht,¢?
stellt sich die Frage, ob im Hinblick auf die Verwertung & 166 InsO zur Anwendung kommt.
Problematisch ist dabei der Wortlaut der Norm. Er erfasst in § 166 Abs. 1 InsO nur bewegliche
Sachen; § 166 Abs. 2 InsO bezieht sich derweil auf Forderungen. Die gerade in der Praxis wich-
tigen ,,sonstigen” Rechte werden — jedenfalls in direkter Anwendung — nicht erfasst.2¢? Ob fur
diese eine analoge Anwendung des § 166 Abs. 1 InsO stattfinden soll, war lange Zeit umstrit-
ten.®83 Der BGH hat hier mittlerweile héchstrichterlich entschieden und eine analoge Anwen-

dung der Norm auf ,sonstige Rechte” mangels planwidriger Regelungsliicke abgelehnt.8%

Die fehlende Korperlichkeit von NFTs verhindert daher auch an dieser Stelle eine direkte Her-
anziehung des Gesetzes, zudem stellt ein NFT grundsétzlich mehr als eine Forderung dar.86°

Weil aufgrund der Rechtsprechung des BGH insofern auch eine analoge Anwendung des § 166

860 Je nach vertretener Ansicht ist fiir den Realakt § 160 InsO in direkter oder analoger Anwendung heranzuzie-
hen, vgl. MiKolnsO/Janssen, § 160 Rn. 6 mwN; a.A. und fir eine Erfassung von tatsachlichem Handeln durch
analoge Anwendung des § 160 InsO: Rémermann/Balthasar, InsO, § 160 Rn. 6; K/P/B/Webel, InsO, § 160
Rn. 12.

861 Hinsichtlich der Méglichkeit hierzu vgl. § 5.

862 yertiefend zur “fast tragischen Gesetzesgeschichte” bei Bitter, ZIP 2015, 2249, 2250 mwN; hinsichtlich
§ 166 Abs. 2 InsO wurde im Gesetzgebungsprozess die urspriingliche Fassung des Wortlauts in Form von ,,0-
der eines Rechts” zu ,,oder einer Forderung” gedndert, sieche BT-Drucks. 12/7302, S. 178 Nr. 113; vgl. dazu
auch bei K. Schmidt InsO/Sinz, § 166 Rn. 36.

863 Bejahend u.a. RGmermann/Becker, InsO, § 166 Rn. 35; Andres/Leithaus/Leithaus, InsO, § 166 Rn. 17; ableh-
nend u.a. K. Schmidt InsO/Sinz, § 166 Rn. 36; MiuKolnsO/Kern, § 166 Rn. 103; AG Karlsruhe ZIP 2009, 143,
144.

864 BGH NzI 2023, 74, 75 Rn. 13; vgl. dazu auch bei Braun/Dithmar, InsO, § 166 Rn. 30.

865 Vgl. dazu unter § 4.
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Abs. 1 InsO nicht mehr in Betracht zu ziehen ist,%%® ist de lege lata eine Erfassung von NFTs
nicht moglich. Wegen § 173 Abs. 1 InsO muss daher eine Verwertung durch den berechtigten

Glaubiger erfolgen.

Gerade wenn eine Vielzahl an Token zu verwerten und lediglich ein Teil davon mit Absonde-
rungsrechten behaftet sind, ware die Mdglichkeit einer einheitlichen Verwertung durch den
Verwalter wiinschenswert. Dies wiirde beispielsweise dafiir sorgen, dass eine ziigigere Ab-
wicklung der Verwertung erméglicht wird, auch kénnten dadurch Fehler bei mehreren not-
wendigen Transaktionen der Token vorgebeugt werden. Im Zuge dessen bietet sich eine An-

passung des § 166 InsO dergestalt an, dass auch Token erfasst werden.

866 Kritisch dazu BeckOK InsR/Liitcke, § 166 Rn. 50a, welcher auf die zum Eigentum und Besitz vergleichbaren
Zuordnungskriterien und der strukturellen Ndhe von Token hinweist und daher eine Ubertragung dieser
Rechtsprechung auf Token ablehnt bzw. nur eine eingeschriankte Anwendung beflirwortet. Dem kann jedoch
mit Blick auf die klare Entscheidung des BGH und deren Begriindung nicht gefolgt werden. Fiir eine Erfassung
von Token de lege ferenda ist der Gesetzgeber gefragt, vgl. bzgl. der Forderung nach einer gesetzgeberischen
Tatigkeit auch bei Bitter, WuB 2023, 176, 178 ff.
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§ 7 Haftung des Insolvenzverwalters

I. Haftung des Insolvenzverwalters nach § 60 InsO

Die Insolvenzordnung regelt die Haftung des Insolvenzverwalters in den §§ 60 bis 62 InsO.
Nach § 60 InsO ist der Verwalter allen Beteiligten des Insolvenzverfahrens zum Schadensersatz
verpflichtet, wenn er schuldhaft Pflichten verletzt, die ihm nach der Insolvenzordnung oblie-
gen. Die Norm ist ein spezieller und einheitlicher Haftungstatbestand fir jegliche Art von Ver-
mogensschiden.®%” Zweck der Regelung sind zum einen der Schutz der Vermdgen von Perso-
nen, welche mit der Insolvenzverwaltung in Berlihrung kommen, zum anderen sollen die Haf-
tungsrisiken fur den Insolvenzverwalter selbst vorhersehbar und kalkulierbar sein.2® Die Ver-
walterhaftung wird dabei dergestalt begrenzt, als dass zum einen lediglich eine Verletzung in-
solvenzspezifischer Pflichten maligeblich ist, zum anderen gibt der Wortlaut nur den Sorgfalts-
maRstab eines ordentlichen und gewissenhaften Insolvenzverwalters vor, nicht jenen eines or-
dentlichen Geschaftsmannes, wie es im Handels- und Gesellschaftsrecht regelmaRig der Fall
ist.2%% Die Verwalterhaftung basiert nach der Rechtsprechung auf einem gesetzlichen Schuld-
verhiltnis zwischen dem Insolvenzverwalter und den Verfahrensbeteiligten.8’° Adressaten des
§ 60 InsO sind zum einen der Insolvenzverwalter als Anspruchsschuldner,2’* zum anderen die
"Beteiligten" als Anspruchsinhaber. Als Beteiligte kommen dabei neben dem Insolvenzschuld-
ner beispielsweise Insolvenzglaubiger, Masseglaubiger, Aus- und Absonderungsberechtigte,

Banken als Hinterlegungsstellen oder Mitglieder des Glaubigerausschusses in Betracht.®”2

867 K/P/B/Liike, InsO, § 60 Rn. 5; vgl. zum Verhiltnis der Haftung der Insolvenzmasse bei Uhlenbruck/Sinz, InsO,
§ 60 Rn. 112 f., die Rechtsprechung lehnt eine Primarhaftung der Masse ab.

868 MiiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 1.

869 Andres/Leithaus/Andres, InsO, § 60 Rn. 1; vgl. z.B. die Geschiftsfiihrerhaftung in § 43 Abs. 1 GmbHG.

870 BGH ZIP 1985, 359, 360 f.; vgl. zu den Ansichten im Hinblick auf die Rechtsnatur der Verwalterhaftung bei
Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 1 mwN.

871 Zur Einbeziehung eines vorliufigen Insolvenzverwalters, Sachwalters etc. anstelle des Insolvenzverwalters
vgl. bei Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 2 ff.

872 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 10 mwN.
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Neben § 60 InsO treten die §§ 61, 62 InsO. § 61 InsO ist die fir den dort geregelten Bereich
der vom Verwalter begriindeten Masseverbindlichkeiten die speziellere Norm, welche ent-
sprechend Vorrang vor § 60 InsO hat und dessen Anwendung ausschlieRt.8”3 Mit § 62 InsO
schuf der Gesetzgeber eine spezielle Verjahrungsregel fiir Haftungsanspriiche gegen den Ver-

walter.874

1. Verletzung insolvenzspezifischer Pflichten

§ 60 InsO erfasst allein insolvenzspezifische Pflichten. Darunter fallen entgegen dem Wortlaut
der Norm nicht nur die in der Insolvenzordnung konkret normierten Pflichten, sondern auch
diejenigen, die sich aus dem Amt des Verwalters und der Ubernahme der Amtstragerfunktion
ergeben.?’> Hingegen ist von nicht insolvenzspezifischen Pflichten auszugehen, wenn diese
den Verwalter wie jeden Vertreter fremder Interessen treffen.86 Beziiglich der Haftungsgrund-
lage kann es im Einzelfall daher notwendig sein zu priifen, ob der Verwalter nicht nach der
MaRgabe anderer Haftungsnormen der allgemeinen Vorschriften oder von Spezialgesetzen

haftet.8””

Insolvenzspezifische Pflichtverletzungen im Hinblick auf die Verwertung der Masse kénnen
konkret bei der Inbesitznahme der Masse, der Erhaltung der Masse, der Mehrung der Masse

und schlieRlich bei der Verwertung und Verteilung der Masse auftreten.8’®

Im Rahmen der Inbesitznahme der Masse hat der Verwalter beispielsweise zu priifen, ob aus

dem Vermogen des Schuldners etwas durch anfechtbare Handlung verauflert, weggegeben

873 Braun/Baumert, InsO, § 61 Rn. 2 mwN; Anspriiche aus § 61 InsO sind als Individualanspruch geltend zu ma-

chen, vgl. Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 61 Rn. 2.

874 BeckOK InsR/Desch/Hochdorfer, § 62 Rn. 1 f.; Zu Zeiten der Konkursordnung war die Verjahrung der Ansprii-
che lange Zeit umstritten, bis sich der BGH im Jahr 1985 fiir eine analoge Anwendung des § 852 BGB aus-
sprach, BGH NJW 1985, 1161, 1162 ff.

875 K/P/B/Liike, InsO, § 60 Rn. 12 mwN; K. Schmidt InsO/Thole, § 60 Rn. 7.

876 Webel in: Graf-Schlicker, InsO, § 60 Rn. 3.

877 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 53 mwN, in Betracht kommen beispielsweise eine zivilrechtliche oder 6ffent-
lich-rechtliche Haftung.

878 \Vgl. hierzu im Detail bei M{iKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 11-36.
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oder aufgegeben wurde und ob eine Rickgewahr nach den §§ 129 ff., 143 InsO in Betracht
kommt.87° Auch Anspriiche gegen die Geschiftsleitung des Schuldners aufgrund von Zahlun-
gen bei Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung im Sinne des & 15b InsO sind méglich und
vom Verwalter zu prifen.88 Zudem stellt die Priifung von Rechtsmitteln zur Geltendmachung

von Steuerriickzahlungsanspriichen eine Pflicht des Verwalters dar.88!

Hinsichtlich der Erhaltung der Masse kommen verschiedene MalRnahmen in Betracht. Im Kern
hat der Insolvenzverwalter alle MalRnahmen zu treffen, welche zur Erhaltung, Bewahrung und
ordnungsgemiRen Verwaltung der Massegegenstinde erforderlich sind.82 Beispielsweise
kénnen der Abschluss bzw. die Aufrechterhaltung von Versicherungen gegen Diebstahl oder
Elementarschiden notwendig sein.®8 Notwendig kann auch die Freigabe von Massegegen-
standen sein, sofern der Aufwand fir deren Verwertung in keinem wirtschaftlichen Verhiltnis
zum potentiellen Ertrag steht.884 Zudem hat der Verwalter dafiir Sorge zu tragen, dass eine

Verjahrung von Masseanspriichen verhindert wird.8>

In bestimmten Sachlagen kann den Verwalter auch eine Pflicht zur Massemehrung treffen. Die
Pflicht richtet sich am gesetzlichen Leitbild eines ordentlichen und gewissenhaften Insolvenz-
verwalters aus, welches an handels- und gesellschaftsrechtliche Sorgfaltspflichten angelehnt
ist, wobei den Besonderheiten eines Insolvenzverfahrens und dem Hauptziel der bestmdgli-
chen Glaubigerbefriedigung Rechnung zu tragen ist.8%¢ Beispielsweise hat hierfiir eine zins-

glinstige Anlage von Geldern zu erfolgen .8’

879 LG Krefeld NZI 2014, 410, 411 f.; MiiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 12.

880 § 15b InsO ist seit dem 01.01.2021 in Kraft. Die Norm orientiert sich an § 64 GmbHG a.F. Betreffend § 64
GmbHG a.F. insofern: BGH NJW 1996, 850, 850 f.

881 |G Diisseldorf NZI 2011, 190, 191 f.

882 MiiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 15.

883 BGH NJW 1989, 1034, 1036.

884 MiiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 16.

885 BGH NJW 2015, 3299, 3300 Rn. 11.

886 BGH NJW 2017, 1749, 1750, Rn. 12 f.; MiiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 29 f. mwN.

887 KG NZI 2020, 497, 497 f.
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SchlieRlich sind auch Pflichtverletzungen bei der Verwertung und Verteilung der Masse mog-
lich. Bei der Verwertung der Masse sieht das Gesetz in den §§ 160 bis 163 InsO diverse Ge-
schéafte vor, fir welche der Verwalter die Zustimmung des Glaubigerausschusses oder der
Glaubigerversammlung einholen muss. Zwar sind derartige Geschafte gemal § 164 InsO im
AuBenverhaltnis auch dann wirksam, wenn der Insolvenzverwalter ohne Zustimmung handelt,
allerdings macht er sich dabei schadensersatzpflichtig, sofern das Geschaft bei ordnungsge-
méaRer Beteiligung der Glaubigerorgane unterblieben wire.888 Pflichtverletzungen bei der Ver-
wertung der Masse kénnen auch zeitliche Aspekte betreffen. Trotz des Wortlauts des § 159
InsO zur unverziglichen Verwertung kann eine Pflichtverletzung darin liegen, dass der Verwal-
ter zur falschen Zeit verwertet. Denn eine Verwertung soll nicht in grofRer und lGbertriebener
Eile erfolgen.®8° Zwar ist Eile per se allein nicht geeignet, bereits eine Haftung zu begriinden,
gleichwohl hat der Verwalter auf eine optimale Verfahrensabwicklung hinzuwirken, sodass in

Einzelfillen Gberstlrzte Verfahrensabwicklungen zu einer Haftung fiihren kénnen 8%

2. Kausalitat und Verschulden

Zwischen der Pflichtverletzung durch den Insolvenzverwalter und der Schadigung der Glaubi-
ger muss ein Zusammenhang nach den allgemeinen Grundsatzen der haftungsbegriindenden
Kausalitat bestehen.®%! Hierbei gilt insbesondere, dass eine Verletzung der Aufsichtspflicht
durch den Glaubigerausschuss den Kausalzusammenhang nicht vollig unterbrechen und inso-
fern die dann zusatzlich in Betracht zu ziehende Anwendung des & 71 InsO nur zu einer ge-

samtschuldnerischen Haftung fiihren kann .82

§ 60 InsO setzt ein Verschulden des Insolvenzverwalters im Sinne des § 276 BGB voraus.8?3 Der

Verschuldensmal3stab wird dabeivon § 60 Abs. 1 S. 2 InsO vorgegeben, wonach der Verwalter

888 MiiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 32; Braun/Biinning/Meyer, InsO, § 164 Rn. 3.

883 BGH ZIP 1985, 423, 425; OLG Miinchen NZI 1998, 84, 86.

890 Yhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 16.

891 Rdmermann/Rein, InsO, § 60 Rn. 66 mwN.

892 K/P/B/Liike, InsO, § 60 Rn. 35 mwN; Rémermann/Rein, InsO, § 60 Rn. 67, 99; Die Haftung des Glaubigeraus-
schusses ist jener des § 60 InsO fiir den Insolvenzverwalter nachgebildet, vgl. Braun/Hirte, InsO, § 71 Rn. 1.

893 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 90.

©
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fiir die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Insolvenzverwalters einzustehen hat.
Nach der Rechtsprechung des BGH orientiert sich der Sorgfaltsmalistab zwar an handels- und
gesellschaftsrechtlichen Anforderungen, muss jedoch der besonderen Stellung des Insolvenz-
verwalters angepasst werden.®4 Dies entspricht auch dem Willen des Gesetzgebers, welcher
die Formulierung im Hinblick auf die Sonderstellung des Insolvenzverwalters gewahlt hat. So
soll die Norm dadurch beispielsweise dem Umstand gerecht werden, dass der Verwalter regel-
maRig eine Einarbeitungszeit benotigt und sein Amt unter ungiinstigeren Bedingungen ausiibt
als ein Geschiftsleiter eines gesunden Unternehmens.®% Auch wenn nur verwertet wird, kann
nur ein besonderer Sorgfaltsmalistab in Betracht kommen, welcher speziell auf die Verwalter-
tatigkeit bezogen ist.2% Generell gilt jedoch, dass dem Insolvenzverwalter im Rahmen seiner
Tatigkeit ein weiter Ermessensspielraum zusteht und insofern der Insolvenzzweck des § 1 InsO

zu berticksichtigen ist.8%7

Im Rahmen des Sorgfaltsmafistabs sind zudem die besonderen Anforderungen an die Kennt-
nisse des Insolvenzverwalters hervorzuheben. So hat ein Insolvenzverwalter nicht nur die Nor-
men der Insolvenzordnung zu kennen, sondern insbesondere auch jene des Sachenrechts, des
Gesellschaftsrechts, des Arbeits- und Sozialrechts in der Insolvenz sowie des insolvenzrechtli-

chen Steuerrechts, des Insolvenzstrafrechts und des internationalen Insolvenzrechts.8%8

Fiir die Haftung nach § 60 InsO gilt grundsatzlich, dass der Verwalter auch ein Verschulden fiir
eigenes Hilfspersonal gemaR § 278 BGB zu vertreten hat.?%° Dieser Grundsatz wird durch § 60
Abs. 2 InsO modifiziert. Die Norm stellt eine Beschrankung dergestalt auf, als dass fir Ange-
stellte des Schuldners, welche im Rahmen ihrer bisherigen Tatigkeit eingesetzt werden miissen
und dafir nicht offensichtlich ungeeignet sind, der Insolvenzverwalter deren Verschulden

nicht zu vertreten hat. Insofern besteht nur eine Verantwortung fiir deren Uberwachung. So-

894 BGH WM 2014, 1434, 1435 Rn. 16; BGH ZIP 2017, 779, 780 Rn. 12.

855 BT-Drucks. 12/2443 S. 129; vgl. fiir Einzelheiten dazu auch K/P/B/Liike, InsO, § 60 Rn. 37a.

8% BT-Drucks. 12/2443 S. 129.

897 Braun/Baumert, InsO, § 60 Rn. 24 mwN.

898 Rémermann/Rein, InsO § 60 Rn. 69; diesbeziiglich zur Bedeutung und Handhabung von Rechtsirrtiimern:
MiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 92 mwN.

89 HK InsO/Lohmann, § 60 Rn. 32.

©
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fern der Verwalter hingegen die Hilfe externer Selbststandiger in Anspruch nimmt, wie bei-
spielsweise von Steuerberatern oder Wirtschaftspriifern, so findet nach dem BGH auch fir
diese eine Zurechnung iiber § 278 BGB statt.’® Eine Haftungsbeschrankung auf Auswahl und

Uberwachung kommt insofern nur fiir nicht insolvenzspezifische Pflichten in Betracht.?®!

3. Schaden

Die Verletzung insolvenzspezifischer Pflichten kann zum einen die Masse schadigen, was zu
einer Schadigung von Schuldner und Gldubigern als Gesamtheit fiihrt, zum anderen zu Einzel-
schidden gegeniber individuellen Beteiligten.®°? Die Differenzierung spielt fur die Geltendma-
chung des Anspruchs nach § 60 Abs. 1 S. 1 InsO eine Rolle, denn Einzelschdden kénnen nur
vom jeweils Verletzten verlangt werden, wahrend ein Anspruch auf Ersatz des Gesamtscha-

dens nur der Masse zusteht.?%3

Der Gesamtschaden ist in § 92 S. 1 InsO legal definiert. Er besteht, wenn den Glaubigern ge-
meinschaftlich durch eine Minderung der Masse ein Schaden entstanden ist. Sofern ein Ge-
samtschaden vorliegt und sich diesbezliglich die Anspriiche gegen den Verwalter richten, kon-
nen diese gemal § 92 S. 2 InsO nur von einem neu bestellten Insolvenzverwalter geltend ge-
macht werden. Weil der Gesamtschaden zu einer Kiirzung der Befriedigungsmasse fiihrt, wird
er auch Masseverkiirzungsschaden genannt.®% Die Schadigung besteht entweder in einer Min-
derung der Masse, beispielsweise durch Vernichtung oder Freigabe werthaltiger Gegenstdnde,

oder in einer Erhdhung der Forderungen gegen die Masse.’®

%00 BGH NZI 2016, 352, 353 Rn. 19.; Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 99; kritisch hierzu Holzer, NZI 2016, 903 ff.
%01 BGH NZzI 2016, 352, 353 Rn. 20; Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 99.

%02 MiiKolnsO/Schoppmeyer, § 60 Rn. 10.

%03 K/P/B/Liike, InsO, § 60 Rn. 30.

%04 Jaeger/Gerhardt, InsO, § 60 Rn. 128.

%05 K/P/B/Liike, InsO, § 60 Rn. 31.
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Demgegeniiber liegt ein Einzelschaden dann vor, wenn eine individuelle Vermogenseinbulle
bei einem einzelnen Gliubiger besteht.’%® Einzelschaden kdnnen ohne Ricksicht auf die Stel-
lung des Anspruchsinhabers bereits wahrend des Insolvenzverfahrens geltend gemacht wer-
den.%’ Beispielsweise kommt die Verletzung von Aussonderungsrechten in Betracht, wie
durch den Untergang fremden Eigentums.®®® Méglich sind auch die Verletzung von Absonde-
rungsrechten®® oder Schiden aufgrund pflichtwidriger Masseverkiirzung vor Anzeige der
Masseunzuldnglichkeit®©. SchlieBlich kénnen auch Quotenschiden als Einzelschiden gel-

ten 911

Art, Inhalt und Umfang der Schadensersatzleistung richten sich nach den §§ 249 ff. BGB, sodass
einem Anspruchsteller grundsatzlich auch Mitverschulden im Sinne des § 254 BGB entgegen-
gehalten werden kann.”'? Zu ersetzen ist das negative Interesse, sprich der Geschadigte ist so
zu stellen, als hitte der Insolvenzverwalter die Pflichtverletzung nicht begangen.®'3 Dabei gel-
ten die Grundsatze des Vorteilsausgleichs, was bedeutet, dass Glaubiger, welche durch das
schadigende Verhalten des Verwalters addquate Vorteile erlangen, in diesem Umfang nicht

geschadigt sind.”14

%06 Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 122.

%07 Jaeger/Gerhardt, InsO, § 60 Rn. 127.

908 K. Schmidt InsO/Thole, § 60 Rn. 42; fiir weitere Beispiele von Einzelschidden vgl. bei BeckOK InsR/Desch/Hoch-
dorfer, § 60 Rn. 77b mwN und Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 122 ff. mwN.

909 BeckOK InsR/Desch/Hochdorfer, § 60 Rn. 77a; im Falle der Verletzung von Absonderungsrechten besteht re-
gelmiRig auch ein Gesamtschaden, wenn die ordnungsgemiRe Verwertung zu einem Ubererlds zugunsten
der Masse geflihrt hatte, vgl. Uhlenbruck/Sinz, InsO, § 60 Rn. 122.

910 BGH NZI 2004, 435, 436 f.; BAG NZI 2007, 535, 536 Rn. 16.

911 Rédmermann/Rein, InsO, § 60 Rn. 96 mwN, vgl. hier zudem bzgl. der Differenzierung zum in diesen Fillen
ebenso moglichen Gesamtschaden.

912 BeckOK InsR/Desch/Hochdorfer, § 60 Rn. 55; K. Schmidt InsO/Thole, § 60 Rn. 38.

913 Webel in: Graf-Schlicker, InsO, § 60 Rn. 26.

914 R&mermann/Rein, InsO, § 60 Rn. 97 mwN.
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Il. Haftungsrisiken des Insolvenzverwalters im Hinblick auf NFTs

Vor dem dargestellten Hintergrund der Insolvenzverwalterhaftung muss der Verwalter bei der
Verwertung diverse Aspekte beachten, um sich nicht dem Vorwurf der Fahrlassigkeit oder gar
des Vorsatzes auszusetzen. Die folgenden Erwagungen beziehen sich auf potenzielle Fehler,
welche dem Verwalter bei der Verwertung unterlaufen und welche entsprechend einen insol-
venzspezifischen Bezug haben kdnnen. Selbstredend sind diese Ausfiihrungen nicht abschlie-

Rend.

Zundachst kann festgehalten werden, dass die zligige Erlangung der Kontrolle tGber die Private
Keys des Schuldners bzw. Gber die von diesem gehaltenen NFTs oberste Prioritdt genieRt. Denn
solange der Schuldner selbst die Kontrolle hat, kann er Transaktionen durch- und im schlimms-
ten Fall einen Totalverlust herbeifiihren. Einmal transferierte NFTs werden in der Praxis auf-
grund der regelmaRig unbekannten Identitat des Empfangers nicht mehr zuriickerlangt wer-
den kdnnen. Auch wenn eine Blockchain pseudonym ist, wird eine Blockchain-Adresse, welche
Uber den entsprechenden Blockchain-Explorer wie Etherscan oder Solscan recherchiert wer-

den kann, in der Regel nicht zurtick verfolgbar sein.

Hat der Insolvenzverwalter den Private Key des Schuldners erhalten, so wird es sich im Regel-
fall empfehlen, dass er die dort enthaltenen NFTs auf eine neu erstellte Wallet Gibertragt. Nur
so kann sichergestellt werden, dass der Schuldner definitiv keinen Zugriff mehr hat. Denn es
gilt: Wer den Private Key kennt, kann die Kontrolle Gber die damit gehaltenen Token austben.
Hinsichtlich der Sicherung der Private Keys muss der Insolvenzverwalter groRRe Sorgfalt walten
lassen. Die jeweilige Seed Phrase sollte unbedingt vor jeglicher Form von Verlust gesichert
werden.%'> Auch ist es ratsam, die Seed Phrase nicht digital zu speichern, bspw. in Textform auf
den IT-Systemen des Verwalters. Hinsichtlich Wallets ist die sicherste Form diejenige einer

Hardware Wallet.’'® Unter Umstdnden kann auch der Rickgriff auf Anbieter sog. Hardware

915 Dje Seed Phrase kann bspw. auf spezielle Metallplittchen geritzt werden, welche Wasser- oder Feuerschiden
Uberstehen kénnen. Auch ist die Nutzung von wasser- und feuerfesten Taschen moglich, um einem entspre-
chenden Verlust vorbeugen zu kénnen.

916 Hardware Wallets sollten nach Méglichkeit direkt vom Hersteller oder vertrauenswiirdigen Handlern bezogen
werden. Die Nutzung von gebrauchten Hardware Wallets sollte tunlichst gemieden werden, weil die Gerate
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Security Module (HSMs) sinnvoll sein, insbesondere wenn es um die Abwicklung groRerer In-
solvenzverfahren geht, in welchen ein Schuldner eine gréRere Anzahl an NFTs halt. Bei HSMs
handelt es sich um Peripheriegerdte, welche unter anderem Private Keys mit starker Verschlis-
selung speichern kénnen.®'’ Darlber hinaus bieten sie regelmaRig auch physische Sicherheit,
manipulationssichernde Funktionen oder Alarmierungsmechanismen.®!® Typischerweise wer-
den HSMs von Anbietern kritischer Infrastruktur genutzt, wie Zahlungsdienstleistern oder Zer-

tifikatsverwaltungssystemen;®'® auch CEXes greifen regelmiRig auf HSMs zurtick.

Agiert der Insolvenzverwalter mit einer Vielzahl an beteiligten Mitarbeitern, so kann die Ein-
richtung von Multisig-Wallets empfehlenswert sein.??° Diese Art von Wallet erlaubt es, dass
eine Transaktion nur von mehreren Personen (iber eine Multisignatur durchgefiihrt werden
kann. Durch die Notwendigkeit der Signatur durch mindestens zwei Private Keys wird eine gro-
Bere Sicherheit geboten. Gerade in groReren Organisationen kann dies sinnvoll sein, da zum
einen verhindert wird, dass sich einzelne Mitarbeiter bereichern, zum anderen wird sicherge-
stellt, dass Transaktionen durch mehrere Personen gepriift werden. Letztlich kann der Verwal-

ter sich hierdurch besser vor negativen Konsequenzen im Hinblick auf § 278 BGB schiitzen.

Auch beim Umgang mit Smart Contracts ist Vorsicht geboten. Sofern hier mit einem boswillig
programmierten Smart Contract interagiert wird, kann der Totalverlust der in einer Wallet ge-
haltenen NFTs eintreten. Wird beispielsweise bei der Suche nach einem Abnehmer fiir NFTs
mit unbekannten Personen kommuniziert, so sollte der Verkauf nach Moglichkeit iber Platt-
formen wie Opensea und Magiceden erfolgen. Denn die Interaktion mit unbekannten Links,
welche eine gekoppelte Wallet zur Signatur auffordern, kann daflir sorgen, dass durch den

Smart Contract Transaktionen ausgeldst werden, welche der Nutzer bzw. der Insolvenzverwal-

technisch kompromittiert sein konnten. Vgl. hierzu auch Behnke, Can Hardware Wallets Be Hacked?, abrufbar
unter https://www.halborn.com/blog/post/can-hardware-wallets-be-hacked.
917 Sommerhalder in: Mulder et.al., Trends in Data Protection and Encryption Technologies, Chapter 16, S. 84.
918 Sommerhalder in: Mulder et.al., Trends in Data Protection and Encryption Technologies, Chapter 16, S. 84.
919 Sommerhalder in: Mulder et.al., Trends in Data Protection and Encryption Technologies, Chapter 16, S. 83.
920 y/gl. zum Thema Multisig unter § 2.
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ter nicht beabsichtigt. Hinsichtlich Smart Contracts ist zudem die Interaktion mit Staking-Platt-
formen von besonderer Bedeutung.®?! Hier ist zum einen vom Verwalter zu tUberprifen, ob
der Schuldner in der Vergangenheit NFTs gestaked hat, welche unter Umstanden der Masse
zugefiihrt werden kdnnen. Zum anderen hat der Verwalter jedoch auch dafir zu sorgen, dass
NFTs nicht (erneut) oder nicht langer als unbedingt erforderlich durch einen Smart Contract
gesperrt werden. Denn im Zweifel ist der Zugriff fiir den Zeitraum des Stakings nicht méglich

und damit auch keine Verwertung.

Im Hinblick auf Airdrops sollte der Insolvenzverwalter konkret priifen, ob diese fiir gehaltene
NFTs in Betracht kommen, um damit die Masse zu mehren. Denn es ist nicht uniblich, dass
Airdrops von Emittenten beansprucht werden missen und nicht direkt ohne weiteres Zutun
in die Wallet transferiert werden. RegelmaRig gibt es hier begrenzte Zeitraume, in welchen die
Geltendmachung des Airdrops erfolgen muss. Auf der anderen Seite ist es jedoch auch mog-
lich, dass in eine Wallet ein ,toxischer” Token via Airdrop platziert wird. Mit unbekannten To-
ken in einer Wallet sollte daher keinesfalls interagiert werden, weil hier durch einen entspre-
chenden Smart Contract alle mit dem Private Key gehaltenen Token wegtransferiert werden
kdnnten. Es empfiehlt sich in diesen Fallen, die Token schlicht zu ignorieren. Manche Wallet-
Anwendungen wie Phantom fiir Solana ,verstecken” potentiell zwielichtige Token vor dem

Nutzer, indem sie iber die Benutzeroberflache standardmaRig nicht angezeigt werden.

921 |n diesem Zusammenhang sei darauf hingewiesen, dass der Schuldner u.U. NFTs durch die Nutzung von Smart
Contracts bzw. Staking der Verwertung vorsatzlich entziehen will. Insbesondere bei natirlichen Personen,
welche Uber die §§ 286, 301 InsO eine Restschuldbefreiung anstreben, ist es vorstellbar, dass NFTs vor der
Stellung des Antrags auf Privatinsolvenz gestaked und in zeitlicher Hinsicht so lange durch einen Smart
Contract gesperrt werden, dass erst nach der reguldren Wohlverhaltensphase von drei Jahren sowie der Er-
teilung der Restschuldbefreiung wieder darauf zugegriffen werden kann. In diesen Fallen kann zum einen
eine strafbare Handlung im Sinne des § 283 Abs. 1 Nr. 1 StGB vorliegen, weil der Schuldner die NFTs als Be-
standteil seines Vermégens durch das Staking beiseiteschafft, vgl. insofern allgemein bei Lackner/Kuihl/He-
ger/Heger, StGB, § 283 Rn. 9 f.; zum anderen kénnen Glidubiger, welche Kenntnis von diesem Vorgehen ha-
ben, einen zivilrechtlichen Anspruch aus § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 283 Abs. 1 Nr. 1 StGB gegen den Schuldner
verfolgen, welcher aufgrund seiner Charakterisierung als Anspruch aus unerlaubter Handlung gemals § 302
Nr. 1 InsO von der Restschuldbefreiung nicht beriihrt wird und daher auch nach der Erteilung der Restschuld-
befreiung vollstreckt werden kann, vgl. zum Schutzgesetzcharakter des § 283 StGB bei Staudinger/J. Hager,
BGB, § 823 Rn. G 42 mwN.

169



Bei der Eingabe von Blockchain-Adressen ist auf das Base58-Alphabet zu achten.??? Bei dessen
Missachtung kann Fahrlassigkeit angenommen werden. Auch muss je nach Blockchain auf das
jeweilige Prafix geachtet werden. So starten bspw. alle Ethereum-Adressen mit ,,0x“.°?3 An die-
ser Stelle sei zudem darauf hingewiesen, dass bei der Kopie der eigenen Blockchain-Adresse
Uber die sog. ,,Copy to Clipboard“-Funktion der meisten Wallets in die Zwischenablage eines
PCs immer nochmals zu prifen ist, ob die sodann an anderer Stelle eingefligte Adresse korrekt
ist. Denn diesbeziglich existiert Schadsoftware, welche die Zwischenablage dndert und in der
Folge kann es zu Transaktionen kommen, welche so nicht beabsichtigt waren. Gerade vor gro-
Reren oder werthaltigen Transaktionen kann es darliber hinaus sinnvoll sein, mit einem
Kleinstbetrag nativer Token der jeweiligen Blockchain eine Testtransaktion durchzufiihren. So
kann verhaltnismaBig schnell und einfach eine Kontrolle des Tokenzugangs bei der Empfanger-

Adresse erreicht werden.

lll. Schadensbestimmung im Hinblick auf NFTs

Verliert der Insolvenzverwalter die Kontrolle Gber NFTs des Schuldners in schadensersatz-
pflichtiger Weise, kann sowohl ein Gesamtschaden, also eine Schadigung der Masse, als auch
ein Einzelschaden, also ein Schaden eines konkreten Glaubigers, in Betracht kommen. Ein Ge-
samtschaden wird beispielsweise dann vorliegen, wenn der Insolvenzverwalter den Private
Key verliert, mit welchem er NFTs des Schuldners halt. Auch durch Transaktionen an falsche
Empfanger oder wenn NFTs versehentlich ,verbrannt” werden, indem sie an komplett unzu-
gangliche Andressen transferiert werden, wird regelmaRig ein Gesamtschaden anzunehmen
sein. Gleiches gilt flr Freigaben, welche nicht hatten vorgenommen werden diirfen. Letztlich
gelten hier die allgemeinen Regeln, sodass im Einzelfall zu prifen ist, ob die Insolvenzmasse

durch die entsprechende Verwalterhandlung geschmalert worden ist.

922 \/gl. zu Base58 unter § 2.
923 ygl. z.B. bei https://support.kraken.com/hc/en-us/articles/360001474826-Supported-address-formats-for-
cryptocurrency-withdrawal.
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Auch fir Einzelschdaden kann auf die allgemeinen Regeln verwiesen werden. Ein Beispiel dafiir
ist die Aussonderung von NFTs. Macht ein Aussonderungsberechtigter gegeniiber dem Insol-
venzverwalter die Aussonderung von NFTs geltend und unterlaufen dem Verwalter bei der
Transaktion der NFTs Fehler, wird regelmaRig ein Einzelschaden des entsprechenden Ausson-

derungsberechtigten vorliegen.

Hinsichtlich der Bestimmung des konkreten Schadens gelten die §§ 249 ff. BGB. Das bedeutet,
dass gemald § 249 Abs. 1 BGB die Naturalrestitution, also die Herstellung des Zustands, der
ohne das schidigende Ereignis bestehen wiirde, Vorrang hat.??* Weil NFTs einzigartig und da-
her im Hinblick auf die Naturalrestitution leicht bestimmbar sind, ist grundsatzlich das NFT
selbst wiederzubeschaffen. In der Praxis wird die Naturalrestitution jedoch regelmaRig nicht
moglich sein, da die Wiederbeschaffung eines abhandengekommenen NFTs ohne Kenntnis der
Identitat des Empfangers ausgeschlossen ist. Dabei spielt es keine Rolle, ob der Verwalter den
entsprechenden Private Key verloren hat oder ob das NFT durch Fehler bei der Transaktion
oder aufgrund bdéswillig agierender Smart Contracts abhandengekommen ist. In jedem Fall
wird die einmal verlorene Kontrolle Giber ein NFT zur Folge haben, dass ein Zugriff nicht mehr

moglich und vor allem auch nicht wiederzuerlangen ist.

Daher wird in der Praxis regelmalig der Schadensersatz in Geld im Sinne des § 251 Abs. 1 BGB
zur Anwendung kommen. Unmoglichkeit im Sinne der Norm umfasst dabei sowohl die objek-
tive als auch die subjektive Unmoglichkeit, entscheidend ist das Unvermdgen des Schadigers
hinsichtlich der Naturalrestitution.®>® Dem Insolvenzverwalter wird eine Wiedererlangung der

Kontrolle Gber NFTs in den dargelegten Verlustszenarien regelmaRig unmaoglich sein.®?® Etwas

924 BGH NJW 2021, 3041, 3042 Rn. 13 mwN.

%25 MiKoBGB/Oetker, § 251 Rn. 6.

926 Rechtsdogmatisch kdnnte diesbeziiglich — je nach Art des Kontrollverlusts tiber NFTs — auch die Ersetzungs-
befugnis im Sinne des § 251 Abs. 2 S. 1 BGB diskutiert werden. Geht beispielsweise der Private Key verloren,
so ist es zumindest theoretisch denkbar, dass Giber ein sog. ,,Brute-Force“-Verfahren eine entsprechende Seed
Phrase wieder in Erfahrung gebracht werden kann. Diese Methode ist — insbesondere ohne den Zugang zu
entsprechend rechenstarken Quantencomputern — jedoch nur theoretisch moéglich. Im Ergebnis wiirde man
daher ,unverhéltnismaRige Aufwendungen” im Sinne des § 251 Abs. 2 S. 1 BGB annehmen kdnnen, weil die
Wiederherstellung zumindest denkbar ist.
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anderes kann ausnahmsweise dann gelten, wenn der Verwalter eine unbeabsichtigte Transak-

tion an eine Person tatigt, deren Identitat ihm bekannt ist.

Hinsichtlich des Schadens in Geld kann die Wertbestimmung Schwierigkeiten bereiten; inso-
fern wird auf Kapitel § 3 verwiesen. Zudem ist anzumerken, dass beispielsweise aufgrund von
faktischer UnverdauBerlichkeit eines NFTs der monetdre Wert auch bei null liegen kann. Auch
sei an dieser Stelle auf die Anwendbarkeit des § 254 BGB hingewiesen. Insofern kann beispiels-
weise die Nennung einer falschen Blockchain-Adresse durch einen aussonderungsberechtig-
ten Dritten dazu fiihren, dass der Insolvenzverwalter ein entsprechendes NFT durch eine
Transaktion verbrennt. In diesem Fall wird sich der Dritte ein Mitverschulden zurechnen lassen

mussen.
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§ 8 Schlussbetrachtung

In diesem Schlusskapitel soll eine Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse erfolgen,
welche zugleich den Beteiligten eines Insolvenzverfahrens, insbesondere eines klassischen Li-
guidationsverfahrens, einen lberblickshaften Leitfaden fiir die Verwertung von NFTs an die
Hand gibt. Dabei ist es grundsatzlich ohne Bedeutung, welche Form von DLT dem Token zu-
grunde liegt. Da in dieser Arbeit das Blockchain-Konzept als Musterbeispiel der DLT dient, wird

dies auch fur das Schlusskapitel beibehalten.

I. Klassifizierung von NFTs

In der juristischen Literatur findet sich fiir die Differenzierung von Token regelmaRig die Unter-
teilung in Currency Token, Utility Token und Investment Token. Weil dieser Klassifikation aber
vor allem fungible Token zugrunde liegen, ist eine pauschale Einstufung von NFTs nicht mog-
lich. Ausgeschlossen werden kann allein die Klasse der Currency Token. Gleichwohl bedeutet
dies nicht zwingend, dass es sich bei NFTs um Utility Token oder Investment Token handelt.
Geeigneter ist daher eine Differenzierung zwischen intrinsischen und extrinsischen Token. Im
Hinblick auf ein konkretes NFT gilt es daher zunachst zu klaren, welche dieser Tokenformen

vorliegt.

1. Intrinsische Token

Ein NFT, welches keinen Vermogensgegenstand oder Anspruch reprasentiert und schlicht ohne
Bezug zum Bereich auRerhalb der Blockchain existiert, ist als intrinsischer Token zu klassifizie-
ren. Dies ist grundsatzlich dann der Fall, wenn kein Kontrahentenrisiko besteht, wenn es also
keinen Emittenten des NFTs gibt, welcher fiir den Token irgendeine Form von Leistung ver-
spricht. Gemeint sind Félle, in welchen das NFT nichts reprasentiert und die Werthaltigkeit des

Tokens sich allein aus diesem selbst heraus ergibt.
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2. Extrinsische Token

Im Gegensatz zu intrinsischen Token reprasentieren extrinsische Token einen Vermogensge-
genstand oder einen Anspruch. Durch den Bezug zum Bereich auRerhalb der Blockchain be-
steht dabei ein Kontrahentenrisiko. Dieses wirkt sich auch auf den Wert des Tokens aus, denn
die Werthaltigkeit folgt nicht bereits aus dem Token selbst, sondern ergibt sich regelmalig aus
dem reprasentierten Inhalt. In den meisten Fallen werden NFTs dieser Klasse zuzuordnen sein.

Gleichwohl kommt es immer auf eine Prifung im Einzelfall an.

II. Zivilrechtliche Einordnung von NFTs und deren Ubertragbarkeit

Zivilrechtlich betrachtet sind NFTs keine Sachen im Sinne des § 90 BGB, denn es fehlt ihnen am
Merkmal der Korperlichkeit. Auch sind sie selbst keine Forderungen, sondern kdnnen diese
nur reprdsentieren. Stattdessen handelt es sich um unkdérperliche Gegenstande, um immate-

rielle Glter, welche von § 453 Abs. 1 S. 1 Alt. 2 BGB als sonstige Gegenstdande erfasst werden.

Im Hinblick auf biirgerlich-rechtliche Ubertragungsmechanismen kommen nach hier vertrete-
ner Ansicht lediglich eine schuldrechtliche Verpflichtung zur Ubertragung sowie ein Realakt in
Betracht. Mangels Anwendbarkeit des § 90 BGB ist eine sachenrechtliche Ubertragung nach
den §§ 929 ff. BGB auszuschlieRen. Dies gilt auch fiir eine analoge Anwendung, da es an einer
vergleichbaren Sach- und Interessanlage fehlt. Die teilweise vertretene Ansicht zur Heranzie-

hung abtretungsrechtlicher Ubertragungsmechanismen iiberzeugt im Ergebnis nicht.
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IIl. NFTs als Teil der Insolvenzmasse

1. Massezugehorigkeit von NFTs

Wird Uber das Vermogen eines NFT-Halters das Insolvenzverfahren eréffnet, so fallen die NFTs
in die Insolvenzmasse. Dies folgt aus den §§ 35 Abs. 1, 36 Abs. 1 S. 1 InsO, 857 Abs. 1 ZPO liber
die Vollstreckung in andere Vermoégenswerte, die — nach hier vertretener Auffassung — auch
auf Token anzuwenden sind. Weil zur Insolvenzmasse zudem der Neuerwerb zahlt, geh6ren
auch sog. Airdrops, welche der NFT-Halter erhalten kann, zur Masse. Sowohl bei einem intrin-
sischen als auch bei einem extrinsischen Token ist das NFT selbst und direkt Massebestandteil.
Ein von einem extrinsischen Token reprasentierter Inhalt ist ,,quasi-akzessorisch” an den Token

gebunden und insofern grundsatzlich nicht losgeldst vom Token verwertbar.

Der Insolvenzverwalter kann NFTs aus der Insolvenzmasse freigeben, was insbesondere bei
deren Wertlosigkeit in Betracht zu ziehen ist oder aber, wenn die Kosten der Verwertung in
keinem Verhéltnis zum erzielbaren Ertrag stiinden. Dafiir ist dem Insolvenzschuldner entweder
der kontrollierende Private Key bekannt zu geben, oder es sind — sofern liber den Private Key
wertvolle und wertlose NFTs gehalten werden — die wertlosen NFTs auf eine separate Wallet

zu transferieren, welche vom Schuldner kontrolliert wird.

2. Aussonderung und Absonderung

Im Hinblick auf NFTs kdnnen sowohl die Aussonderung als auch die Absonderung eine Rolle
spielen. Wenn es im Rahmen der Aussonderung um die ,,Herausgabe” eines NFTs geht, so kann
sich diese nicht auf die Herausgabe des eigentlichen Tokens beziehen. Denn dieser befindet
sich immer auf der Blockchain und kann insofern nicht herausgegeben werden. Die ,Heraus-
gabe” meint daher die Verschaffung der Kontrolimdéglichkeit in Bezug auf das NFT, was durch
die Bekanntgabe des kontrollierenden Private Keys oder die Ubertragung auf eine gesonderte
Wallet erreicht werden kann. Rechtsdogmatisch ist diesbeziiglich zu beachten, dass ein reiner
Verschaffungsanspruch nicht zur Aussonderung berechtigt. Als Grundlage fiir den Aussonde-
rungsanspruch im Sinne des § 47 S. 2 InsO kommt fiir NFTs der schuldrechtliche Anspruch aus

§ 667 BGB in Betracht; moglich ist auch ein Herausgabeanspruch aus Treuhand.
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Auch eine Absonderung ist grundsatzlich denkbar, sofern das NFT als Sicherungsgut fungiert.
Zivilrechtlich besteht die Moglichkeit einer Pfandrechtsbestellung an einem NFT Uber § 1273
Abs. 1 BGB, sodass insolvenzrechtlich § 50 Abs. 1 InsO anwendbar ist. Gleichwohl wird eine
Pfandrechtsbestellung aufgrund der hohen Volatilitat auf dem Kryptomarkt regelmaRig kaum

sinnvoll sein.

IV. Wirkungen der Insolvenzeréffnung auf NFTs des Insolvenzschuldners

1. Verwaltungs- und Verfiigungsrecht des Insolvenzverwalters

Wird das Insolvenzverfahren er6ffnet, so geht die Verwaltungs- und Verfligungsbefugnis tiber
die vom Schuldner gehaltenen NFTs gemal § 80 Abs. 1 InsO auf den Insolvenzverwalter Gber.
Der Schuldner verliert damit seine Verfligungsberechtigung. Neben § 80 Abs. 1 InsO tritt zu-
dem § 81 Abs. 1 S. 1 InsO, welcher fir NFT-Transaktionen in Form einer verfligungsahnlichen

Rechtshandlung heranzuziehen ist.

2. Auskunfts- und Mitwirkungspflichten des Insolvenzschuldners in Bezug auf NFTs

Auskunfts- und Mitwirkungspflichten sowie deren Durchsetzung ergeben sich aus den §§ 97,
98 InsO. Der Insolvenzschuldner muss den Insolvenzverwalter Gber von ihm gehaltene NFTs in
Kenntnis setzen und ihm die entsprechenden Private Keys aushandigen. Sofern der Schuldner
NFTs gestaked hat, ist der Verwalter auch hierlber aufzuklaren. Zudem hat der Schuldner jed-
wede Transaktion von Token oder deren Staking zu unterlassen. Im Hinblick auf die Durchset-

zung der Pflichten gelten die allgemeinen Regeln des § 98 InsO.
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V. Insolvenzanfechtung von NFT-Transaktionen

NFT-Transaktionen sind grundsatzlich Giber die §§ 129 ff. InsO anfechtbar. Eine Transaktion
stellt in jedem Falle eine Rechtshandlung im Sinne des § 129 Abs. 1 InsO in Form eines Re-
altakts dar. Gegebenenfalls kann zudem ein mit der Transaktion in Verbindung stehendes
schuldrechtliches Rechtsgeschaft der Anfechtung unterliegen. Eine Glaubigerbenachteiligung

ist regelmaRig dann anzunehmen, wenn ein werthaltiges NFT wegtransferiert wird.

Im Gegensatz zu fungible Token betreffenden Transaktionen wird fiir NFT-Transaktionen regel-
malig der Primdranspruch aus § 143 Abs. 1 S. 1 InsO auf Rickgewahr des Tokens in Betracht
kommen. Das NFT kann aufgrund seiner Einzigartigkeit konkret benannt und , herausgegeben”
werden, womit die Verschaffung der Kontrollmoglichkeit gemeint ist. Gleichwohl sind in der
Praxis die Unumkehrbarkeit der Blockchain sowie die regelmaRig bestehende Pseudonymitat
des Transaktionsempfangers ein kaum zu liberwindendes Hindernis fir den Insolvenzverwal-
ter bei der Durchsetzung des Riickgewahranspruchs. Anders wird dies nur dann sein, wenn der
Transaktionsempfanger dem Verwalter mit Klarnamen und ladungsfahiger Adresse bekannt

ist.

VI. Ubernahme und Verwertung von NFTs

Zur Ubernahme im Sinne des § 148 Abs. 1 InsO von vom Insolvenzschuldner gehaltenen NFTs
hat sich der Verwalter die Kontrolle Gber die entsprechenden Private Keys des Schuldners zu
verschaffen. Aus Massesicherungsgriinden sollte der Verwalter in einem zweiten Schritt unbe-
dingt die mit den in Erfahrung gebrachten Private Keys kontrollierten NFTs auf eine von ihm
neu erstellte Wallet ibertragen, um eine fortwahrende Kontrollmoéglichkeit des Schuldners
ausschlieBen zu kénnen. Andernfalls besteht die Gefahr eines unwiederbringlichen Verlusts
der NFTs, wenn der Schuldner diese noch libertragen kann, weil Blockchain-Transaktionen un-

umkehrbar sind.

Hat der Schuldner seine NFTs Uber eine entsprechende Plattform gestaked, so gilt es diese zu

unstaken, um sie der Verwertung zufiihren zu kdnnen. Unter Umstdanden kann hier jedoch eine
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Zeitsperre bestehen, welche der Verwalter im Blick behalten muss. Ein sofortiges Unstaking ist

in diesen Fallen aufgrund der Bindung durch einen Smart Contract nicht moglich.

Fir die Verwertung stehen dem Insolvenzverwalter mehrere Moglichkeiten zur Verfligung.
Zum einen kdnnen NFTs direkt verkauft werden, beispielsweise liber entsprechende Markt-
platze im Internet. Zum anderen kommt jedoch auch eine indirekte VerauRRerung in Betracht,
indem der Private Key, welcher die NFTs kontrolliert, verauBert wird. Freilich ist dies fiir einen
Erwerber riskant, da der Private Key und die Seed Phrase den bislang beteiligten Personen
bekannt sind. Neben dem freihdndigen Verkauf kann der Verwalter auch eine Auktion in Be-
tracht ziehen. Beim Verkauf auf Marktplatzen wird die Gegenleistung fiir verkaufte NFTs regel-
maRig in Currency Token der entsprechenden Blockchain erfolgen, sodass diese wiederum in
Fiat-Geld zu tauschen sind. In zeitlicher Hinsicht wird mit der Verwertung in der Regel bis nach
dem Berichtstermin zu warten sein, es sei denn, der Insolvenzverwalter halt eine vorherige
Verwertung fir zwingend notwendig, beispielsweise weil ein signifikanter Wertverfall zu be-

flrchten ist.

Grundsatzlich ist es denkbar, dass die Durchfliihrung von NFT-Transaktionen als besonders be-
deutsame Rechtshandlung im Sinne des § 160 Abs. 1 S. 1 InsO einzustufen ist, beispielsweise
weil deren Wert einen Grof3teil des Werts der Insolvenzmasse ausmacht. In diesen Fallen ist
die Zustimmung des Glaubigerausschusses einzuholen. Besteht an einem NFT ein Absonde-
rungsrecht, hat dessen Verwertung gemaR § 173 Abs. 1 InsO durch den Glaubiger zu erfolgen,

weil § 166 InsO auf NFTs keine Anwendung findet.

VII. Haftung des Insolvenzverwalters

Eine Haftung des Insolvenzverwalters gemal} § 60 Abs. 1 S. 1 InsO kommt bei insolvenzspezifi-
schen Pflichtverletzungen auch bei der Handhabung und Verwertung von NFTs in Betracht.
Besondere Sorgfalt hat der Verwalter daher vor allem bei der Sicherung von Private Keys sowie
der Durchfihrung von NFT-Transaktionen zu wahren. Im Hinblick auf die Dezentralitat der
Blockchain existiert keine zentrale Stelle, an welche man sich beim Verlust eines Private Keys

wenden kann. Auch bestrafen die Unumkehrbarkeit der Blockchain sowie die grundsatzlich
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bestehende Pseudonymitat einen fehlerhaften Umgang gravierend. In beiden Fallen kann ein
fahrlassiges Vorgehen zum Totalverlust der NFTs flihren, was zu einer sofortigen Masseschma-

lerung fihrt.

Aufgrund der Einzigartigkeit von NFTs kann die Bestimmung des Schadensumfangs Schwierig-
keiten bereiten. Weil eine Naturalrestitution regelmafig nicht in Betracht kommen wird, ist
eine wertmaRige Bestimmung in Geld erforderlich. Sofern der Verlust von NFTs die Insolvenz-
masse betrifft, werden alle Beteiligten ein Interesse an der Wertbestimmung haben, um den
Gesamtschaden prazisieren zu kdnnen, sodass die Wertbestimmung in der Praxis von beson-

derer Bedeutung ist.

VIII. Ausblick

Kryptowerte haben sich von einer Nischenerscheinung weiterentwickelt und sind mittlerweile
im Massenmarkt angekommen. Sowohl der europaische als auch der deutsche Gesetzgeber
reagieren hierauf und gehen die Regulierung von Kryptowerten vermehrt an. Dabei liegt der
Fokus stark auf fungiblen Token und insbesondere der professionellen Kryptoverwahrung. Auf
unionsrechtlicher Ebene gibt es mit der Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCAR) ein
neues Regulierungswerk, wobei NFTs hier nicht gesondert reguliert und allenfalls in bestimm-
ten Ausgestaltungsvarianten erfasst werden. In Deutschland ist insbesondere die Anderung
des KWG zum 01.01.2020 zu begruBen, welche nicht zuletzt auch im Insolvenzrecht fiir ein
Mehr an Rechtssicherheit sorgt, insbesondere was die Massezugehdorigkeit von Token betrifft.

Vom Begriff der , Kryptowerte” werden NFTs regelmaRig miterfasst.

Grundsatzlich kann festgehalten werden, dass das deutsche Insolvenzrecht im Kern fir die
Handhabung von NFTs geristet ist. Im Hinblick auf das Zivilrecht und damit auch insolvenz-
rechtlich hoch relevant ware jedoch eine gesetzgeberische Auseinandersetzung vor allem mit
Blick auf die Ubertragung von Token, die ,,quasi-akzessorisch” einen (physischen) Gegenstand
reprasentieren sollen, wiinschenswert. Fiir das Insolvenzrecht wird in der Praxis vor allem die

Gefahr des Totalverlusts von Token relevant werden, weil ein solcher sich sofort masseschma-
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lernd auswirkt. Der Umgang mit dieser Gefahr, unter anderem die Eilbedurftigkeit der Erlan-
gung schuldnerischer Private Keys, die Durchflihrung von Transaktionen oder die Interaktion
mit Smart Contracts, gewinnen fiir die Beteiligten eines Insolvenzverfahrens zunehmend an
Bedeutung. Gerade die sich fiir Insolvenzschuldner bietende Mdéglichkeit, mittels Token und
Smart Contracts ihr Vermogen einem Zugriff zu entziehen, darf nicht unterschatzt werden.
Hier konnte der Gesetzgeber nachscharfen, bspw. durch striktere Mitwirkungsregelungen fir
den Schuldner oder einer starkeren Einbindung der Glaubiger, um Haftungsrisiken des Ver-
walters zu minimieren. Vor dem Hintergrund des rasanten technischen Wandels ware es zu-
dem sinnvoll, Normen wie bspw. jene des § 149 InsO auf den Prifstand zu stellen, um gege-

benenfalls auch hier Token mitregeln zu kdnnen.
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a.A. Andere Ansicht

a.F. Alte Fassung

A/G/R Ahrens/Gehrlein/Ringstmeier,  Insolvenz-
recht-Kommentar

Abs. Absatz

AcP Archiv der zivilistischen Praxis

AG Aktiengesellschaft

AG Amtsgericht

AG (Zeitschrift)

Die Aktiengesellschaft (Zeitschrift)

AGBs Allgemeine Geschéftsbedingungen
Alt. Alternative

Anm. Anmerkung

AnwZert AnwaltZertifikat Online

Art. Artikel

AVM Algorand Virtual Machine

BAG Bundesarbeitsgericht

BAYC Bored Ape Yacht Club

Bd. Band

BeckOGK BGB

Beck-online GroRkommentar zum BGB

BeckOK BGB Beck-online Kommentar zum BGB

BeckOK InsR Beck-online Kommentar Insolvenzrecht
BeckRS Beck-Rechtsprechung

BFH Bundesfinanzhof

BGB Biirgerliches Gesetzbuch

BGB-E Blirgerliches Gesetzbuch - Entwurf

BGBI. Bundesgesetzblatt

BGH Bundesgerichtshof

BGHZ Bundesgerichtshof in Zivilsachen, Entschei-

dungssammlung
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BKR Zeitschrift fir Bank und Kapitalmarktrecht

Block-DAG block-based directed acyclic graph

Bspw. Beispielsweise

BT-Drucks. Bundestagdrucksache

BVerfG Bundesverfassungsgericht

Bzgl. Beziglich

Bzw. Beziehungsweise

CB Compliance Berater (Zeitschrift)

CEX Centralized Exchange

CR Computer und Recht (Zeitschrift)

DAG Directed Acyclic Graph

DAO Decentralized autonomous organization

DApp Decentralized Application

DAX Deutscher Aktienindex

DeFi Decentralized Finance

DEX Decentralized Exchange

DGVZ Deutsche Gerichtsvollzieher Zeitung

DLT Distributed Ledger Technologie

DNotZ Deutsche Notar-Zeitschrift

DPoS Delegated-Proof-of-Stake

DStR Deutsches Steuerrecht (Zeitschrift)

DZWIR Deutsche Zeitschrift fur Wirtschafts- und In-
solvenzrecht

EBJS Ebenroth/Boujong/Joost/Strohn, Kommen-
tar zum HGB

ECDSA Elliptic Curve Digital Signature Algorithm

EGBGB Einflihrungsgesetz zum Birgerlichen Ge-
setzbuch

EGInsO Einflihrungsgesetz zur Insolvenzordnung

ERC Ethereum request for comment
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ErfK

Erfurter Kommentar zum Arbeitsrecht

EStG Einkommensteuergesetz

EUR Euro

Euzw Europaische Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht

EVM Ethereum Virtual Machine

EWIR Entscheidungen zum  Wirtschaftsrecht
(Zeitschrift)

eWpG Gesetz liber elektronische Wertpapiere

f. Folgend

ff. Folgende

FG Finanzgericht

Fn FuBnote

F-NFT Fractional Non-Fungible Token

GewO Gewerbeordnung

GG Grundgesetz

Ggf. gegebenenfalls

GmbH Gesellschaft mit beschrankter Haftung

GmbHG GmbH-Gesetz

Grds. Grundsatzlich

GRUR-Prax Gewerblicher Rechtsschutz und Urheber-
recht in der Praxis (Zeitschrift)

H/H/S Haarmeyer/Huber/Schmittmann, Praxis der
Insolvenzanfechtung

HaKolnsO Hamburger Kommentar zur InsO

HdB Handbuch

HGB Handelsgesetzbuch

HK InsO Heidelberger Kommentar zur InsO

HK-BGB Handkommentar BGB (Nomos)

HSM Hardware Security Modul

i.S.d. Im Sinne des/der
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i.v.m. In Verbindung mit

ICO Initial Coin Offering

Inc. Incorporated

InsbirO Zeitschrift fiir Insolvenzsachbearbeitung
und Entschuldungsverfahren

InsO Insolvenzordnung

InsR Insolvenzrecht

loT Internet of Things

IPFS InterPlanetary File System

IPRax Praxis des internationalen Privat- und Ver-
fahrensrechts

IPRB Der IT-Rechtsberater (Zeitschrift)

IT Informationstechnik

JurBiiro Das Juristische Biro (Zeitschrift)

JurisPK-BGB Juris Praxiskommentar BGB

Iz Juristenzeitung

K&R Kommunikation und Recht (Zeitschrift)

K/P/B Kubler/Pratting/Bork/Jacoby, Kommentar
zur InsO

Kfz Kraftfahrzeug

KG Kommanditgesellschaft

KG Kammergericht

KO Konkursordnung

KStG Korperschaftsteuergesetz

KWG Kreditwesengesetz

LBS Langenbucher/Bliesener/Spindler, Kom-
mentar zum Bankrecht

LG Landgericht

LLC Limited Liability Company
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MDR Monatsschrift flir Deutsches Recht (Zeit-
schrift)

MIT Massachusetts Institute of Technology

MMR Multimedia und Recht (Zeitschrift)

MUKoBGB Miinchener Kommentar zum BGB

MuKolnsO Miinchener Kommentar zur InsO

mwN Mit weiteren Nachweisen

NFT Non-Fungible Token

NJW Neue Juristische Woche

Nr. Nummer

NZA Neue Zeitschrift fir Arbeitsrecht

NZBau Neue Zeitschrift fiir Baurecht und Vergabe-
recht

NZI Neue Zeitschrift fur Insolvenzrecht

OBA Osterreichisches BankArchiv (Zeitschrift)

OHG Offene Handelsgesellschaft

OLG Oberlandesgericht

ovG Oberverwaltungsgericht

P2P Peer-to-peer

P2SH-Adresse

Pay-to-Script-Hash-Adressen

PoS Proof-of-Stake

PoW Proof-of-Work

RdF Recht der Finanzinstrumente (Zeitschrift)

RDi Recht Digital (Zeitschrift)

RegE Regierungsentwurf

RGZ Reichsgericht in Zivilsachen, Entscheidungs-
sammlung

Rn. Randnummer

S. Satz

S. Seite
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SEC United States Securities And Exchange Com-
mission

SHA Secure Hash Algorithms

Sog. Sogenannt

SPV Simplified Payment Verification

StB Der Steuerberater

StGB Strafgesetzbuch

TCP Transmission Control Protocol

TDAG transaction-based directed acyclic graph

TPS Transaktionen pro Sekunde

TVTG Gesetz Uber Token und VT-Dienstleister,
Liechtenstein

u.a. Unter anderem

u.A. Und Andere

u.U. Unter Umstanden

UrhG Urheberrechtsgesetz

UTXO Unspent Transaction Output

UWG Unlauterer Wettbewerb-Gesetz

Var. Variante

Vagl. Vergleiche

Vorb. Vorbemerkung

WEG Wohnungseigentumsgesetz

WM Wertpapier Mitteilungen

z.B. Zum Beispiel

ZBB Zeitschrift fir Bankrecht und Bankwirtschaft

ZfDR Zeitschrift fur Digitalisierung und Recht

ZHR Zeitschrift fiir das gesamte Handelsrecht
und Wirtschaftsrecht

Zif. Ziffer

Ziff. Ziffern
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ZInsO Zeitschrift fiir das gesamte Insolvenz- und

Sanierungsrecht

ZIP Zeitschrift fur Wirtschaftsrecht

ZPO Zivilprozessordnung

ZRP Zeitschrift fur Rechtspolitik

ZUM Zeitschrift fur Urheber- und Medienrecht
ZVI Zeitschrift fur Verbraucher-, Privat- und

Nachlassinsolvenz

77P Zeitschrift fir Zivilprozess

221




Die Arbeit behandelt insolvenzrechtliche Fragestellungen im Zusam-
menhang mit der Verwertung von Non-Fungible Tokens (NFTs). NFTs
sind einzigartige, nicht austauschbare Token, welche auf Blockchains
wie Ethereum oder Solana aufgesetzt sind. Sie kdnnen entweder
intrinsische Token ohne Inhalt sein oder aber als extrinsische Token
einzigartige Gegenstande oder Rechte reprasentieren. Neben einer
zivilrechtlichen Einordnung von NFTs im Hinblick auf Rechtsnatur und
Ubertragung werden die fiir die Beteiligten eines Insolvenzverfahrens
relevanten insolvenzrechtlichen Themenkomplexe erortert. Insbeson-
dere wird die Zugehoarigkeit von NFTs zur Insolvenzmasse erlautert,
auch werden die Token von den Regelungen zur Aus- und Absonde-
rung gemal den §§ 47 ff. InsO sowie jenen der Insolvenzanfechtung
nach §§ 129 ff. InsO erfasst. Im Rahmen der Verfahrenseroffnung
spielen die Mitwirkungspflichten des Schuldners nach § 97 InsO eine
entscheidende Rolle, wobei die Besonderheiten von NFTs in dieser
Hinsicht aufgezeigt werden. Daran anschlie3end wird die Verwertung
durch den Insolvenzverwalter und entsprechende Haftungsrisiken
samt deren Vermeidung diskutiert.
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