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Abstrakt:

Das Ziel der vorliegenden Arbeit ist, ein grundsatzliches Verstandnis fiir die Funktions-
weise von Blockchain und Distributed Ledger Technologie zu vermitteln. Zusatzlich soll
der Leser einen Uberblick tiber den aktuellen Entwicklungsstand der Technologie erhal-
ten. Ein besonderer Fokus liegt dabei auf den Einsatzmdglichkeiten von Blockchain-
Technologie in der Grundbuchverwaltung und der Tokenisierung von Eigentumsrechten.
Der Kern dieser Arbeit ist eine Marktanalyse, bei der insgesamt 105 Blockchain-
Startups im Immobilienbereich untersucht wurden. Im Hauptteil werden die aussichts-
reichsten Anwendungsmaoglichkeiten anhand einer Auswahl von aktuellen Pilotprojekten
vorgestellt.
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Abstract:

This Thesis intends to give a basic introduction of Blockchain and Distributed
Ledger Technology for the real estate industry. Additionally, the reader is given
an overview of the current state of development. The focus of this thesis is on
Blockchain based land registry systems and asset tokenization. Another central
part is a market analysis which covers 105 Blockchain startups in the real estate
sector. In the main part | introduce some of the most feasible projects which are

currently undertaken.
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SaaS

TBA

(englisch artificial intelligence) Kl bzw. kinstliche Intelligenz

(englisch application programming interface) Schnittstelle zur Anwen-
dungsprogrammierung

(englisch Application Specific Integrated Circuit) anwendungsspezifische in-
tegrierte Schaltung, optimiert fur bestimmte Rechenoperationen, z.B. den
Bitcoin Mining-Algoritmus

Bruttoinlandsprodukt

(englisch Chief Executive Officer) Geschéftsfuhrer eines Unternehmens
dezentrale Applikation

dezentrale autonome Organisation

(englisch Distributed Ledger Technologie) verteiltes Register oder Konten-
blatt

(englisch Initial Coin Offering) erstmaliger Verkauf eines Kryptotokens
(englisch Internet of Things) Internet der Dinge

(englisch Multiple Listing Service) eine von mehreren Immobilienmaklern
gemeinschaftlich genutzte Datenbank mit zum Verkauf oder zur Vermie-
tung stehenden Immobilien

(englisch Proof-of-Stake) ein Konsensmechanismus

(englisch Proof-of-Work) ein Konsensmechanismus

(englisch know your customer) Legitimationspriifung von Neukunden um
bspw. Geldwéasche zu vermeiden

(englisch Peer-to-peer) direkte Verknipfung von gleichberechtigten Teil-
nehmern

(englisch Real Estate Investment Trust) Sonderform einer Immobilien-
Aktiengesellschaft

(englisch radio-frequency identification) Verfahren zur beriihrungslosen Da-
tenlibertragung

(englisch Software as a Service) Software als Dienstleistung

(englisch to be announced) wird angekindigt
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Glossar

Altcoins: Alternative Kryptowahrungen neben Bitcoin

Backend: Der Teil einer Software, der im Hintergrund ablauft, sodass der Endnutzer
nichts davon mitbekommt

Blockbelohnung: Periodische Auszahlung von Token einer bestimmten Kryptow&ahrung
an die Miner

Coin: Eine Einheit einer bestimmten Kryptowé&hrung, z.B. Bitcoin oder Ether

Coinmarketc ap.com: Bekannte Webseite, die Marktkapitalisierung und Preise der wich-
tigsten Kryptowahrungen vergleicht

Darknet: P2P-Netzwerk, das eine héhere Anonymitat der Nutzer ermdglicht als das World
Wide Web

Due Dilligence: Gebihrende Sorgfalt zur Risikominimierung bei der Abwicklung von Im-
mobilientransktionen

Fiatgeld: Klassische Tauschwéahrungen ohne Eigenwert (bspw. Dollar oder Euro)
Frontend: Der Teil einer Software, der fir den Endnutzer sichtbar ist

Genesis Block : Der erste Block einer Blockchain, bildet die Ausgangssituation fiir alle
darauffolgenden Blocke.

GitHub: Populére Online-Plattform fur Softwareentwickler

Kryptowahrung: Digitale Zahlungsmittel, die durch kryptografische Verfahren abgesi-
chert werden (bspw. Bitcoin oder Ethereum)

Hashwert: Ergebnis der Hashfunktion

Hashfunktion: Algorithmus, der Informationen als eine Zeichenfolge mit einer bestimm-
ten Lange verschliisselt

Ledger: Ein Kassenbuch bzw. ein Kontenblatt, das zur Aufzeichnung von Transaktionen
einer Unternehmung dient

Marktkapitalisierung:  Gibt den Gesamtwert aller im Umlauf befindlichen Token einer be-
stimmten Kryptowahrung an. Die Marktkapitalisierung errechnet sich also aus dem To-
kenwert mal der Anzahl verfigbarer Token
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Metadaten: Ein strukturierter Datensatz, der als Zusammenfassung einer gréf3eren Da-
tenmenge dient

Miner: Ein Knotenpunkt bspw. im Bitcoin-Netzwerk, der seine Rechenleistung aufwendet,
um eine Blockbelohnung fir die Durchfiihrung des Proof-of-Work-Protokolls zu erhalten

Off-chain: Bezeichnet im Gegensatz zu on-chain Prozesse, die nicht mit einer Blockchain
durchgefihrt werden.

Open Source: Software, deren Quelltext frei verfligbar ist (bspw. Linux)
Oracle: externe Informationsquelle fir Smart Contracts und dezentrale Applikationen
Satoshi: kleinstmogliche Unterteilung eines Bitcoins (0.00000001 BTC)

SHA-256: Kryptologische Hashfunktion, die bei verschiedenen Kryptowahrungen zum
Einsatz kommt (englisch secure hash algorithm).

Smart Governance: Intelligenter Einsatz von Kommunikations- und Informationstechno-
logie bei der Durchfiihrung von Verwaltungsaufgaben

Token: Ein Coin einer Kryptowahrung mit komplexen programmierbaren Eigenschaften

Tokenisierung: Digitale Reprasentation von realen Werten und Rechten auf einer Block-
chain

Wallet: Eine Art digitale Geldbdrse, die es ermdglicht, mehrere Private Keys von einer
oder von unterschiedlichen Kryptowahrungen zu verwalten

Quantencomputer: Basiert im Gegensatz zu bindren Computern auf quantenmechani-
schen Zustanden. Statt nur 0 und 1 kann auch die Uberlagerung der beiden Zustande ab-
gebildet werden. Dies ist von groRem Vorteil flr bestimmte Rechenaufgaben, wie bspw.
Optimierungsprobleme.
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Vorwort

Diese Bachelorarbeit kniipftan PHLQH 6WXGLHQDUEHLW A3URSWHFK ,PPI
im Modul Wissenschaftliches Arbeiten an. Einige Textpassagen habe ich aufgrund starker
thematischer Uberschneidungen unverandert (ibernommen. Trotz der zunehmenden Me-
dienprésenz steht die Blockchain-Technologie meiner Einschatzung nach noch ganz am
Anfang ihrer Entwicklung. Bisher gibt es nur sehr wenige relevante Praxisanwendungen in
der Immobilienbranche. Es ist daher schwer einzuschatzen, wie schnell sich Unterneh-
men diese neue Technologie zunutze machen kénnen und wie umfassend die dadurch
herbeigefiihrten Innovationen sich auswirken werden. Diese Bachelorarbeit bildet lediglich
den Ist-Zustand zum Ende des Jahres 2017 ab. Da die technologische Entwicklung in
diesem Bereich momentan sehr schnell voranschreitet ist es mdglich, dass bestimmte
Angaben schon in naher Zukunft ihre Gultigkeit verlieren. Insbesondere bei den Aussagen
zu Initial Coin Offerings in Kapitel 3.5 und in Kapitel 4 handelt es sich um personliche Ein-
schatzungen, die nicht als Grundlage fur Investitionsentscheidungen bestimmt sind.
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Einleitung 1

1 Einleitung

3, PDJLQH IRU D PRPHQW D JOREDO RQOLQ8LVMG RHige!l REOOUQ HV
WUDQVDFWLRQ LeriiddKimmadebti® Ity othgy pavple using the system, which
SURWHFWYV SHRSOHuV SULYDF\ EXW LV WUDQVSD\WRH)PW HQR:
1R RQH JURXS UHJXODWHY LW VR LW pWi@ld 5omplerOThaQsG DFFH)\
WKH ZRUOG WKDW YLVLRQDULHY RI WKH EORFNFK

1.1 Das Internet der Werte

Kaum eine Technologie hat unseren Alltag in den letzten 20 Jahren derartig verandert wie
das Internet. Online-Plattformen wie Google, Amazon oder Wikipedia ermdglichen es,
mittlerweile knapp 3,5 Milliarden Menschen (Stand 2016) jederzeit kostenlos Informatio-
nen zu beziehen.? Trotzdem hat das Internet bei vielen Anwendungen im wirtschaftlichen
Bereich bisher nicht die Veranderungen hervorgerufen, die erwartet wurden. Klassische
*HVFKITWVPRGHOOH ZXUGHQ QLFKW JUXQGOHJHQG ®RHXWBGD
OH :HOW?3 «E BigswWat D.JaHQIgenden Grund: Das Internet funktioniert bisher wie
ein riesiger Datenvervielfaltiger. Wenn bspw. jemand eine PDF-Datei herunterladt, erhalt
er eine identische Kopie des Originals. Das Original selbst wird dabei weder verandert,
noch verschoben. Dies eignet sich gut fir Dokumente, die keinen Eigenwert besitzen und
bedenkenlos geteilt werden kénnen. Musikdateien oder E-Books werden daher meist mit
einem Kopierschutz versehen, der verhindert, dass derjenige, der die Datei erworben hat,
diese weiterverbreiten kann. Auch bei dieser Vorgehensweise bleibt die Originaldatei
beim urspringlichen Eigentiimer gespeichert. Wenn man jedoch finanzielle Transaktionen
Uber das Internet abwickeln mdéchte, ist es von entscheidender Bedeutung, dass aus-
schlieRlich Originale transferiert werden. Wenn A bspw. eine Uberweisung an B durchfiih-
ren will, muss sichergestellt werden, dass der Uberwiesene Betrag nach Abschluss der
Transaktion nicht mehr bei A vorhanden ist. Der Blockchain-Experte Andreas M. Anto-
nopoulos? erlautert das Ganze wie folgt:

in a digital domain where you can copy digital information the fundamental problem is how
do you create scarcity. Scarcity meaning something that is rare, that cannot be copied. And
the reason you need scarcity is when | pull a 50 Dollar bill out of my pocket and spend it |

1 LaChance 2016.
2 Vgl. Statista.

3 Siehe: https://antonopoulos.com/.
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FDQIW MXVW SKRWRFRS\ LW DQG VSHQD KRS pedfért € | EaXW LI LWYIV D ¢
VSHQG LW DJDLQ’

Mit Blockchain-Technologie scheint nun eine Lésung fur dieses Problem gefunden wor-
denzusein. ' HU %ORFNFKDLQ %XQGHVYHUEDQG SRVWXOLHUW A%ORFN
Kraft hinter dem nachsten Evolutionsschritt des , Q W H U Q HVDwclV diete® Einsatz soll

sich unser heutiges Informationsinternet zu einem Internet der Werte weiterentwickeln.
PDUDOOHO ZLUG DXFK YRP A, deWAHUNWhERXHQ@gEE¢pMoEhe & H U
Diese Innovation soll es jedem einzelnen Birger weltweit ermoglichen, digitale Werte si-
cher, effizient und ohne Mittelmanner zu transferieren. Neben digitalen Zahlungsmitteln

wie Bitcoin lassen sich mit Blockchain aber noch weitaus komplexere Applikationen ent-
wickeln, die auch fir die Immobilienbranche von héchstem Interesse sind. GroRRes Poten-

zial steckt bspw. in der Digitalisierung von Immobilientransaktionen.” Laut Carsten
Schlabritz, CEO von Immowelt, wird bald nicht nur die Objektauswahl, sondern auch die
Kaufvertragsabwicklung digital verlaufen.® Mdglich werden soll dies durch die Verwen-
dung von sogenannten Smart Contracts®. Das Wirtschaftslexikon Gabler beschreibt

% O RF N F K D L Q DEréritfalé] lcydholdgisch aktualisierte Datenbank mit einem aus
dem Netzwerk hergestellten Konsensmechanismus zur dauerhaften digitalen Verbriefung
YRQ (LJHQW X P¥MitaadeverH\Woréen handelt es sich dabei um einen ausgekli-
gelten Verschlisselungsmechanismus, mit dem Eigentum in einer digitalen Datenbank
den Besitzer wechseln kann, ohne dass diese Transaktion von Dritten manipuliert werden
kann. Laut vielen Experten schlummert in dieser Technologie das Potential, eine ahnliche
Revolution wie das Internet auszulésen. Nic Cary, Mitbegriinder von A% ORFNFKDLQ LQIR3
sagt:

Bs ist meine Uberzeugung, dass die Blockchain Technologie firr die Welt so wichtig sein
wird, wie Gutenbergs Druckerpresse. Zum ersten Mal in der Geschichte der Welt kénnen
wir die Art und Weise verandern, wie die Menschen ein Geschaft tatigen und das ohne ei-
nen Vermittler. ft

4 Antonopoulos 2017.

5 Blockchain Bundesverband 2017, S. 4.
6 vgl. The Economist.2015.

7 Vgl. Immobilienmanager 2016, S. 16.
8 Vgl. Schlabritz 2016, S. 43.

9 Siehe Kapitel 3.4 Smart Contracts.

10 Mitschele 2016.

11 Kainrath 2016.
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1.2 Motivation und Problemstellung

In diesem Abschnitt gehe ich darauf ein, welche aktuell in der Immobilienbranche vorherr-
schenden Probleme mit Blockchain-Technologie potentiell besser angegangen werden
konnen. Der Immobiliendienstleister Savills schatzte den Wert aller Immobilien weltweit im
Jahr 2015 auf 217 Billionen Dollar. Immobilien entsprechen damit etwa 60% aller weltwei-
ten Besitztiimer.?2 Der Immobilienmarkt ist somit einer der groRten und wichtigsten Wirt-
schaftssektoren. Trotzdem gilt die Immobilienbranche weithin als trage, rickstandig und
intransparent.r®> Der Immobilienmarkt ist in eine Vielzahl von regionalen Teilméarkten un-
tergliedert und wird gleichzeitig von wenigen grof3en Unternehmen dominiert. Aufgrund
von Informationsdefiziten kénnen die Risiken von Investitionen oft nur unzureichend ein-
geschéatzt werden. Dies fuhrt regelmafdig zur Entstehung von Immobilienblasen, die im
schlimmsten Fall i wie zuletzt 2007 in den USA i die gesamte Weltwirtschaft in Mitlei-
denschaft ziehen kénnen. Immobilientransaktionen sind auf3erdem sehr zeit- und kosten-
intensive Prozesse. An einer einzigen Transaktion sind diverse Akteure beteiligt, die die
Transaktion jeweils parallel abwickeln. Dies fuihrt zu hohem burokratischem Aufwand und
vermeidbaren zeitlichen Verzégerungen. Besonders internationale Transaktionen werden
durch hohe Gebihren und unabwagbare Risiken erschwert. Ein Grol3teil der Geschafts-
prozesse in der Immobilienbranche ist ineffizient, fehleranféllig und arbeitsintensiv, da die
Dokumentation nach wie vor in Papierform stattfindet. In weiten Teilen der Welt kommt es
immer noch zu Landenteignungen und Korruption ist weit verbreitet. Selbst in hoch entwi-
ckelten Staaten kommt es regelmaRig zu Betrugsfallen.** Blockchain verspricht, bei all
diesen Problemen Abhilfe zu schaffen. Die attraktivsten Standorte fur Blockchain-Startups
sind aktuell die USA, Singapur und die Schweiz.*® Damit Deutschland GLH A% ORFNFKD
BHYROXWLRQ3 QLF KM EdtiHickDng\z&m XMebl 2.0 verpasst, missen jetzt die
richtigen Bedingungen geschaffen werden.!® Der Bundesverband Blockchain sieht
Deutschland dabei in einer durchaus positiven Ausgangslage:

A'THXWVFKODQG LVW ZHOWZHLW I+KUHQG LQ GHSKIHHZ DU W XHLJ
ne treibende Kraft in der Standardisierung und hat mit dem BGB einen regelrechten Ex-
portschlager geschaffen. In einem Internet der Vertrdge und der Transaktionen sind wir

daher in einer komfortablen Startsituation. Diese Chance muss nun mutig ergriffen wer-

GHg =3

12 vgl. Savills 2016, S. 4.
13 vgl. Seifert 2016, S. 61.

14 Siehe bspw.: https://www.californiarealestatefraudreport.com/.

15 vgl. Korjus 2017.
16 vgl. Blockchain Bundesverband 2017, S. 5.

17 Ebd. S. 6.
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1.3 Methodik und Zielsetzung

Das Ziel dieser Arbeit ist zum einen, ein grundséatzliches Verstandnis fur die Funktions-
weise von Blockchain und weiteren Distributed-Ledger-Technologien zu vermitteln. Zum
anderen soll im Detail herausgearbeitet werden, bei welchen Geschaftsprozessen in der
Immobilienbranche eine Implementierung Sinn ergibt. Zu diesem Zweck habe ich insge-
samt 105 Blockchain-Startups mit immobilienbezogenen Geschéaftsmodellen untersucht.
Das Ziel dieser Marktanalyse war es, eine aussagekraftige Ubersicht zu den Startups und
den unterschiedlichen Geschéaftsmodellen zu erstellen und daraus die relevantesten
Blockchain-Anwendungen fir die Immobilienbranche abzuleiten. Die Ergebnisse dieser
Analyse stelle ich in Kapitel 4 und dem dazugehérigen Abschnitt im Anhang vor. Die da-
rauffolgenden Kapitel befassen sich mit konkreten Anwendungsbeispielen in der Grund-
buchverwaltung, in der Immobilienfinanzierung sowie im technischen und im kaufmanni-
schen Gebadudemanagement. Im Schlussteil gehe ich darauf ein, in welchem Zeitrahmen
mit einer ausreichenden Marktreife von Blockchain zu rechnen ist und wie Immobilienun-
ternehmen und die 6ffentliche Hand sich am besten darauf vorbereiten kdnnen. Die Anla-
gen sind den Kapiteln des Textteils entsprechend geordnet und ergdnzen diesen mit wei-
teren Abbildungen und Tabellen. Da Blockchain ein noch sehr junges Thema ist, liegt
diesbezuglich bisher wenig wissenschaftliche Literatur vor. Aus diesem Grund habe ich
zum groften Teil Onlineartikel, aktuelle Studien und Unternehmensumfragen, sowie die
Whitepaper der untersuchten Blockchain-Startups als Quellen verwendet. Die Neutralitat
dieser Quellen ist an mancher Stelle zu hinterfragen. Einige verwendete informatische
und immobilienwirtschaftliche Fachbegriffe besitzen in anderen Bereichen teilweise eine
abweichende Bedeutung. Eine exakte Definition fir den Rahmen dieser Arbeit ist vornan
im Glossar zu finden.
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2 Digitalisierung in der Immobilienbranche

A'LJLWDOLVLHUXQJ EHVFKUHLEW GLH 1XW]XQJ GLJLWDO
schéaftsprozesse zu verandern, neue Geschéftsfelder zu erschlieBen und Mehrwert
zu schaffen. Es ist der Entwicklungsprozess zu einem digitalen Geschéfts-
PRGHOO:

Dieses Kapitel soll vorab einen Uberblick tiber die wichtigsten digitalen Technologien in
der Immobilienbranche geben und deren Beziehungen zu Blockchain verdeutlichen.

2.1 Property T echnology 3.0

Obwohl die Immobilienbranche im Vergleich zu anderen Branchen noch zurtckliegt hat
sich das Tempo der Digitalisierung in letzter Zeit beschleunigt.’® Grund dafir ist nicht zu-
letzt eine Gruppe von neuen Marktteilnehmern im Bereich Property Technology oder kurz
Proptech. Der Begriff bezieht sich auf junge, dynamische Startup-Unternehmen, die sich
digitale Innovationen zu Nutze machen, um immobilienbezogene Dienstleistungen anzu-
bieten. Analog wird in der Finanzbranche von Fintech? oder in der Gesundheitsbranche
von Healthtech gesprochen. Die Gemeinsamkeit dieser Schlagworter ist, dass bestehen-
de Geschéftsprozesse durch den Einsatz von Informations- und Kommunikationstechno-
logie aufgebrochen werden, um dadurch eine hdhere Produktivitat zu erreichen. Prof.
Dennis Frenchman vom MIT bezeichnet den derzeitig stattfindenden Digitalisierungspro-
zess in der Immobilienbranche auch DOV A5HDO (VWBWH )UDFNLQJ3

18 Gartner: Digitalization.
19 vgl. Rodeck 2016 S. 60f.

20 Teilweise kommt es hier zu Uberschneidungen. Das Immobilien-Crowdfunding wird sowohl dem Bereich
Fintech, als auch Proptech zugeordnet (Vgl. Dorfleitner, Hornuf 2016, S. 28).

21 vgl. Weikal, S. 12.
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Abbildung 1: Die funf Phasen der kommerziellen Immobilientechnologie (Young 2016)

Abbildung 1 veranschaulichty GXUFK ZHOFKH ,QQRYDWLRQHQ GLH (QWZLFNOX
6 H N W Bidlavig vorangetrieben wurde. Ebenfalls abzulesen ist, dass die ab dem Jahr

2016 angebrochene funfte Phase durch die Marktreife einer ganzen Reihe von neuen

Technologien bestimmt wird. Davon hat Blockchain laut Prof. Andrew Baum das mit Ab-

stand grofRte Potential. Die Implementierung von DLT bei immobilienwirtschaftlichen Pro-

]JHVVHQ EH]JHLFKQHW HU EQehtAa0rRaBsVdasgskyir beteits in fiinf Jah-

UHQ ,PPRELOOLHQWUDQVDNW LR #u@hfhréd Kin@ehid® GHRSPopAGURSFRLQV?3
Clausen, Associate Director bei JLL Asia Pacific Research, vertritt eine ahnliche Position:

A2l DOO WKH Qrdate®igddRi®lddgies/ inder development, Blockchain is perhaps
the most revolutionary. It has the potential to radically change securitisation of commercial
real estate, improving liquidity as well as access to investment markets for both institutional
DQG UHWDL® LQYHVWRUYV ~

Eine Studie der Wirtschaftsprifungsgesellschaft KPMG zeigt allerdings, dass diese Auf-
fassung bisher nur wenige in der Immobilienbranche teilen.

22 Siehe Kapitel 3.4.3 Smart Property.
23 vgl. Baum 2017b.

24 JLL 2017, S. 9.
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Abbildung 2: Digitale Technologien in der Immobilienbranche (KPMG 2017, S. 8.)

2.2 Abgrenzung zu anderen digitalen Technologien

Um realistische Aussagen uber die Anwendbarkeit von Blockchain-Technologie treffen zu
konnen, muss man die Wechselbeziehungen zu anderen Technologien beriicksichtigen.
Die vier Technologien, die aus meiner Sicht am engsten mit Blockchain zusammenhéan-
gen sind Big Data, Cloud Computing, IoT und KI.2*> Haufig werden diese Technologien in
der Praxis gemeinsam mit Blockchain eingesetzt, da deren Kombination flir synergistische
Effekte sorgt und sich so erst das vollstandige Potential dieser Technologien ausschdpfen
l&sst. Blockchain sollte daher nicht isoliert, sondern im gesamten Kontext des technologi-
schen Fortschritts betrachtet werden. In den folgenden vier Abschnitten mdchte ich diese
Technologien klar definieren und aufzeigen, welche Schnittstellen es fiir potentielle Block-
chain-Anwendungen gibt.

25 Weitere fiir die Immobilienbranche relevante Technologien, die an dieser Stelle nicht naher erlautert werden
sind Augmented und Virtual Reality, sowie Building Information Modelling.
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2.2.1 Big Data:

AOLW A%LJ 'DWDuy ZHUGHQ JUR%H OHQJHQ DQ 'DWHQ EH]HLFKQHW G
ternet und Mobilfunk, Finanzindustrie, Energiewirtschaft, Gesundheitswesen und Verkehr

und aus Quellen wie intelligenten Agenten, sozialen Medien, Kredit- und Kundenkarten,
Smart-Metering-Systemen, Assistenzgeraten, Uberwachungskameras sowie Flug- und

Fahrzeugen stammen und die mit speziellen Lésungen gespeichert, verarbeitet und aus-
JHZHUWHW2HUGHQ 3

Ziel ist es, sinnvolle Informationen fur das unternehmerische Handeln zu generieren und

dadurch bessere Entscheidungen treffen zu konnen. Bei Big Data handelt es sich weniger

um eine eigenstandige Technologie, als um einen Sammelbegriff flr verschiedene Me-

thoden zur Analyse von groRen Datenmengen. Ein solches Werkzeug, das effizientere
Datenauswertungen ermdglicht, ist bspw. Kinstliche Intelligenz. Die Kombination mit

Blockchain bietet dartiber hinaus die AO|JOLFKNHLW JUR%H 'DWHQPHQJHQ XQW
tbergreifend zu sammeln und [zu] D Q D O\ V. IDid HaQEé Relevanz von Blockchain und

%LJ 'DWD IeU GLH ,PPRELOLHQEUDQFKH ]H L JDsliavi MraKda?®Q ]|DKOUHLFK
GHU JU|%WH ,PPRELOLHQHQWZLFNOHU LQ &xilaitwae-@ KDW VLF}
Unternehmen Cloudera®® zusammengetan, um das Blockchain-Projekt Hercules ins Le-

EHQ ]X UXDas®@ediner Startup BigchainDB versucht, die Eigenschaften von Big Da-

ta und Blockchain in einer dezentralen Datenbank zu vereinen.®! Diese Technologie wird

u. a. von BenBen in Ghana zur Erfassung von Eigentumsrechten genutzt.®?> Das US-

Unternehmen PeerNova® beschéftigt sich ebenfalls mit einer Kombination von Big Data,

Blockchain und Cloud Computing. PeerNova arbeitet wiederum mit dem chinesichen

Bauunternehmen Zhejiang Zhongnan3* zusammen.®

26 Bendel: Big Data.
27 Hoffstiepel 2017.

28 Sjehe: https://www.wanda-group.com/Technology/?t=2.

29 Sjehe: https://www.cloudera.com/.

30 vgl. Laurence 2017, S. 168.
31 vgl. McConaghy 2016.
32 Siehe Kapitel 5.5.4 Ghana.

33 Siehe: http://peernova.com/.

34 Siehe: http://www.znjs.com/en/products.aspx.

35 Vvgl. Laurence 2017, S. 168.



Digitalisierung in der Immobilienbranche 9

2.2.2 Cloud Computing:

A & O R¥nGputing beinhaltet Technologien und Geschaftsmodelle um IT-Ressourcen dy-
namisch zur Verfiigung zu stellen und ihre Nutzung nach flexiblen Bezahlmodellen abzu-
rechnen. Anstelle IT-Ressourcen, beispielsweise Server oder Anwendungen, in unterneh-
menseigenen Rechenzentren zu betreiben, sind diese bedarfsorientiert und flexibel in
Form eines dienstleistungsbasierten Geschéftsmodells Uber das Internet oder ein Intranet
YHUI<JEDU 3

Das Angebot in diesem Bereich wird immer NRPSOH[HU XQG HQWZLFNHOW VLF
tue DV D 6HUYLFH?3 ,DD6 +<EHU A6RIWZDUH DV D 6BV YD FRHEU 6D

YLFH3 I Dié Cloud-Plattform Azure3® von Microsoft bietet neben Al as a Service 3
bereits Blockchain as a Service 3(BaaS) an. Dieser Dienst soll es Unternehmen maglichst
einfach machen, Blockchain-Anwendungen zu entwickeln, zu testen und einzusetzen.
Weitere BaaS-Losungen sind: Bluemix® von IBM, Sawtooth Lake*® von Intel und Rubix*!
von Deloitte.*? IBM arbeitet mit der Xinyuan Real Estate Co., Ltd. und der Industrial and
Commercial Bank of China (ICBC) an einer Blockchain-Plattform zur Immobilienfinanzie-
rung.*® Laut Malte Priester, Geschaftsfiihrer von Intreal Solutions, wird das Outsourcing
von Digitalen Dienstleistungen weiter zunehmen. Als Grinde dafir nennt er steigenden
Druck zur Kosteneffizienz und Spezialisierung.** Cloud-Computing kommt besonders
kleinen und mittelstdndischen Unternehmen zugute, da diese sich meist keine aufwendige
IT-Infrastruktur leisten kénnen und Cloud-Systeme eine hdhere Sicherheit anbieten, als
dies Uber deren eigene Server moglich wéare.*® BaaS ist daher fir die Uberwiegende
OHKUKHLW YRQ 8QWHUQHKPHQ GHU ADP HKHVWHRQ-
7THLOQD*XPH?3

36 Fehling: Cloud Computing.
37 vgl. Facility Management 2016, S. 4.

38 Siehe: https://azure.microsoft.com/en-us/solutions/blockchain/.

39 Sjehe: https://www.ibm.com/cloud-computing/bluemix/de.

40 Sjehe: https://sawtooth.hyperledger.org/examples/.

41 Siehe: http://rubixbydeloitte.com/.

42 Vgl. Lubkowitz, Scheuerer 2016, S-42-45.
43 vgl. Xinyuan Real Estate 2016.

44 Vgl. Bobka 2016, S. 54-55.

45 Vvgl. Labusch 2016/2017, S. 56-58.

46 \Vgl. Sopra Steria Consulting 2017, S. 40.

YRUVYV
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2.2.3 Das Internet der Dinge:

Das Internet der Dinge oder englisch Internet of Things (IoT)

AEH]JHLFKQHW GLH 9HUQHWI]XQJ YRQ *HJHQVWIQGHQ PLW GHP ,QWHU
selbststandig tber das Internet kommunizieren und so verschiedene Aufgaben fiir den Be-
sitzer erledigen kénnen. Der Anwendungsbereich erstreckt sich dabei von einer allg. Infor-
mationsversorgung Uber automatische Bestellungen bis hin zu Warn- und Notfallfunktio-

QHQ@ 3

Die nachste Stufe nach dem Internet der Dinge ist das sogenannte Internet of Every-
thing*®. Zu dessen Bestandteilen gehoren auch einige Technologien, die eine zentrale
Rolle in der Digitalisierung der Immobilienwirtschaft spielen. Hierzu z&hlen vor allem
Smart Home, Smart Building und Smart Metering.*® Smart Building wiederum ist die Vor-
stufe zur Smart City.%° Bei diesem Konzept werden smarte Gebaude zusatzlich mit weite-
ren smarten Objekten, wie z.B. autonomen Fahrzeugen oder der Verkehrsinfrastruktur
vernetzt. A'D HLQH JHQWUDOH .RRUG U& Diige RaDI i@kheYu u@ibidhdh Q H W
ware, wird dabei auch eine weitgehende Autonomie der intelligenten Gegenstande ange-
VW U Eo\gehau diesem Zweck konnen Blockchain und Smart Contracts einen ent-
scheidenden Beitrag leisten. In Kapitel 7 gehe ich im Detail darauf ein, welche Anwen-
dungsmaoglichkeiten sich in der Immobilienbranche durch die Kombination von Blockchain
und loT ergeben.

2.2.4 Kunstliche Intelligenz

A QVWOLFKH ,QWHOOLJHQ] VROO ODVFKLQW®HLQ@IWLBHNHLWHQHIXYHW
Ubernehmen. Dabei soll das menschliche Gedachtnis, sein Lernverhalten und seine Ent-
WLFNOXQJ QDFKJHE®OGHW ZHUGHQ 3

47'Vgl. Lackes: Internet der Dinge.

48 A (Ur@ernet of Everything (I0E) wird durch die Vernetzung von Personen, Prozessen, Daten und Dingen
gebildet. Der Vorteil eines solchen Internet of Everything ist der, dass ein solches Internet Menschen, Geréa-
te, Appliances und Prozesse, Daten und Sachen miteinander zu einem intelligenten Prozess verbindet. Der
Zusammenhang darin besteht, dass beim Internet of Everything fast alles Online und Uber das Internet mitei-
nander verbunden ist und dass die Bereitstellung der Daten in Echtzeit HUIROJW 3 | 7:LVoEH@mer- -
of-everything).

49 Der der Zentralverband fiir Elektrotechnik- und Elektronikindustrie (ZVEI) trifft eine grundsatzliche Unter-

VFKHLGXQJ ]ZLVFKHQ 6PDUW +RPH ZHORRKRHBVGMUFK FAMDGCGHWLABRQEIWIQG 9HUQHW
privaten Wohnraum bHVFKIITWLIJW XQG 6PDUW %XLOGLQJ ®XV ¥ZIFRKNED XMIHE EBINW]H& /] X
(Hoffmann 2017).

50vgl. Seifert 2016, S. 61.
51 Fraunhofer 2017, S.17.

52 Felden: Kunstliche Intelligenz.
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Innerhalb der letzten Jahre wurde die Entwicklung im Bereich kinstlicher neuronaler Net-

ze (KNN) vor allem durch Verfahren wie Machine Learning und Deep Learning vorange-

trieben. 8QWHU PDVFKLQHOOHP /HUQHQ Y Hrd EMsiddhiig PdD QerA $Q ZHQ
fahren, durch die Computersysteme befahigt werden, selbststandig Wissen aufzunehmen

XQG ]X HUZHLWHUQ XP HLQ JHJHEHQHYV 3UREOHP®EMM-VHU O]\
rend traditionelle Immobilienunternehmen eher skeptisch sind, setzen etwa 45% der Prop-

tech Unternehmen bereits auf kinstliche Intelligenz; in den néchsten 5 Jahren soll sich

dieser Wert auf 75% steigern.>* In der Kombination von Kl und Blockchain schlummern

noch unvorhersehbare Anwendungsfélle. Ben Goertzel, Griinder von SingularityNET®®,

bspw. mochte den Zugang zu kinstlicher Intelligenz mithilfe von Blockchain demokratisie-

ren. Mehr Unabhangigkeit von groR3en Softwarekonzernen wie Microsoft oder IBM kdnnte

auch der Immobilienbranche zugutekommen.

53 Siepermann: Maschinelles Lernen.
54 Vgl. Rodeck 2016, S. 60-61.

55 Siehe: https://singularitynet.io/.
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3 Grundlagen der Blockchain-Technologie

A(LQH %YORFNFKDLQ VSHLFKHUW DOOH 7UDQVDNWLRQHQ LQ
verketteten Liste teine Technologie, die zusehends auch in den Fokus der Immobilien-
PDUNWDNWHXUH UsFNW pu

In diesem Kapitel erortere ich die technischen Funktionsprinzipien von Blockchain und
Distributed Ledger Technologie. Ich beginne mit einer allgemeinen Einfihrung und der Er-
lauterung der kryptologischen Grundlagen. Darauf folgt eine kurze Vorstellung der beiden
Kryptowahrungen Bitcoin und Ethereum. AnschlieBend betrachte ich komplexere Anwen-
dungen wie Smart Contracts und Smart Property, in denen der grof3te Nutzen fir die Im-
mobilienbranche steckt. Zu guter Letzt erklare ich, worum es sich bei sogenannten ICOs
handelt und worauf Investoren dabei achten sollten. Der Leser soll dadurch einen groben
Uberblick erhalten und die wichtigsten Fachbegriffe kennenlernen. Dies dient als Grund-
lage, um die Marktanalyse in Kapitel 4 und die darauffolgenden Praxisbeispiele im Haupt-
teil der Arbeit besser nachvollziehen und beurteilen zu kbnnen.

3.1 Allgemeine Grundlagen

Dieser Abschnitt erlautert welche verschiedenen Formen von Blockchain und Distributed
Ledger Technologie es gibt und wie diese sich unterscheiden. Zudem veranschauliche ich
bei welchen Anwendungsféllen Blockchain-Technologie eingesetzt werden kann und wel-
che Voraussetzungen dabei erfillt sein missen.

3.1.1 Definition & Terminologie

Die Internationale Organisation fir Normung (ISO) hat sich der Blockchain-Terminologie

bereits angenommen. A'HU PRPHQWDQH =HLWSODQ GHU $UEHLW GHYV
April 2020 Normen und Standards zu den folgenden Themen zu formulieren: Identitat, In-
teroperabilitat, Governance, Sicherheit und Datenschutz, Anwendungsfalle und Smart

& R Q W UD\fowiantan herrscht aber teilweise noch Unklarheit darliber, was eine Block-

chain wirklich ausmacht bzw. wofir der Begriff verwendet werden darf.

A7THFKQLVFK VWHOOW GLH %ORFNFKDLQ %ORFNNHGLMWMHLP HL
Netzwerk auf einer Vielzahl von Rechnern gespiegelt vorliegt. Die Authentizitat der einzel-
nen Datenbankeintrdge wird dabei durch einen aus dem Netzwerk hergestellten Konsens-

56 Hunziker 2017, S. 28.

57 Blockchain Bundesverband 2017, S. 38.
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PHFKDQLVPXV VLFKHUJHVWHOOW $XIJUXQG IKQOLEXWULEKDUDNWHU
WHG /HGJHU?3? RIW R/Br@evidat\&@ehQ@veRn nicht jeder Distributed Ledger unbe-
GLQJW HLQH %ORFNMHWWH YHUZHQGHW 3

Blockchain ist also eine Sonderform von Distributed-Ledger-Technologie. Daher ist es
sinnvoll, zunachst einmal diesen allgemeineren Oberbegriff zu erlautern.

3.1.1.1 Distributed Ledger Technolog vy (DLT)

Ein Distributed Ledger ist eine Art verteiltes Kontenbuch. Die wesentliche Neuerung ist,

dass mehrere Organisationen eine einzelne digitale Datenbank nutzen, die von allen Teil-

nehmern gelesen und beschrieben werden kann. Die Informationen in der Datenbank

ZHUGHQ YRQ DOOHQ 7HLOQHKPHUQ DOV ADOOHLQLJHHMKUKHLW? I
keine sich widersprechenden Datensétze geben kann. Dadurch kann auf eine zentrale In-

stitution zur Absicherung von Transaktionen verzichtet werden. Durch den Wegfall von

Schnittstellen kénnen Datenaustausch sowie die Kommunikation unter den Beteiligten

wesentlich effizienter stattfinden. Abbildung 3 veranschaulicht die Funktionsweise von

/7 LP 9HUJOHLFK ]X HLQHP NODVVLVFKHQ A/HGJHUS:

Abbil dung 3: Distributed Ledger Technology (Santander)

58 Mitschele 2016.
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Bei einigen Anwendungen, die ich in dieser Arbeit vorstelle, handelt es sich aber weder
um Blockchain noch um DLT. In diesem Fall kann der noch allgemeinere Ausdruck A .U\S
tosyste P 3° verwendet werden.®® Im weiteren Verlauf der Arbeit werde ich also nur dann
von DLT oder Kryptosystemen sprechen, wenn eine eindeutige Abgrenzung beabsichtigt
ist. Ansonsten wird Blockchain weiterhin als allgemeines Synonym verwendet.

3.1.1.2 Blockchain

Dem Namen nach handelt es sich bei Blockchain um eine Kette von Bldcken 2 So werden
mehrere Transaktionen zu einem Block zusammengefasst. Diese Blocke werden wiede-
rum durch kryptologische Verfahren in chronologischer Reihenfolge miteinander verkettet.
Dies macht es unmdglich, Daten von vergangenen Transaktionen nachtraglich abzuan-
dern. Diese Transaktionshistorie wird nicht zentral, sondern von jedem Netzwerkteilneh-
mer separat gespeichert. Durch den standigen Abgleich mit anderen Netzwerkteilnehmern
kénnen Manipulationsversuche unterbunden werden. Als gltig gilt immer die l&ngste Ket-
te von Bldcken. Auf Abbildung 4 wird das vollstandige Funktionsprinzip einer Blockchain-
Transaktion noch einmal schrittweise dargestellt.

Abbildung 4 : Funktionsweise von Blockchain-Transaktionen (Hunziker 2017, S. 30-31)

59 Siehe Anlage 8.

60 Vgl. Dunn 2017.
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Grundsatzlich kann jede Art von Transaktion auf einer Blockchain abgebildet werden.
Sven Laepple, Grinder des Blockchain-Unternehmens Astratum®?, sieht in Blockchain
aber mehr als nur eine technologische Innovation:

A9LHOPHKU LVW HV VRZRKO HLQH |[NRQRPLVERE& BEVHLRRHK|NRQH VR]
nomische Innovation handelt es sich, weil Blockchain in allen Branchen neue Geschéafts-

modelle schafft. Eine soziale Innovation deswegen, weil es eine Bottom-up-Bewegung ist,

die eine fairere Gesellschaft anstrebt und kein Vertrauen in zentrale Institutionen mehr hat.

Damit nimmt Blockchain eine kulturelle Veranderung in der Gesellschaft auf, die mit der

6KDULQJ (FRQRP\ FLQKHUJHKW 3

3.1.2 Blockchain-Klassifikation

Grundsatzlich kann zwischen 6ffentlichen (public) und privaten sowie zwischen genehmi-
gungspflichtigen (permissioned) und genehmigungsfreien (unpermissioned bzw. permis-
sionless) Blockchains unterschieden werden. Bei einer privaten und genehmigungspflich-
tigen Blockchain sind alle Teilnehmer, die Transaktionen bestatigen konnen, bekannt.%3
Um Missbrauch auszuschlielen, missen diese sich bspw. mithilfe einer digitalen Signatur
ausweisen, um auf das Netzwerk zuzugreifen. Dadurch kann auf aufwendige Konsens-
mechanismen wie Proof-of-Work® verzichtet werden. Private Blockchains sind daher we-
sentlich besser skalierbar. Ein solches System bietet sich etwa fiir Firmenkonsortien an.
Aus diesem Grund wird mancherorts auch von Konsortial-Blockchains gesprochen. Of-
fentliche und genehmigungsfreie Blockchains wie z.B. Bitcoin oder Ethereum kénnen da-
gegen von jedem uneingeschrankt genutzt werden. Fur viele handelt es sich nur bei sol-
chen Systemen, die den Grundgedanken einer vollstandigen Dezentralisierung verkor-
peUQ XP AULFKWLJH® %YORFNFKDLQV 3ULYDWH %ORFNFKDLQV VLQ(
einzuordnen. Der Unterschied zwischen Public- und Private-Blockchains ist vergleichbar
mit dem zwischen dem Internet und einem Intranet. Abbildung 6 zeigt die spezifischen Ei-
genschaften der verschiedenen Blockchain- und Ledger-Typen. Je nachdem, welche Zie-
le ein Nutzer mit der Implementierung von DLT bei einem bestimmten Anwendungsfall
verfolgt, sind andere Kriterien von Bedeutung.

61 Siehe: https://www.astratum.com/.

62 Hunziker 2017, S. 29.
63 Vgl. Voshmgir, Kalinov 2017, S. 16.

64 Siehe Kapitel 3.2.5.1 Proof-of-Work.
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Abbildung 5: Arten von Redgern 3(Credit Suisse 2016, S. 41)

Das Consulting Unternehmen Quadrio bspw. definiert folgende Dimensionen von indivi-
duellen Anforderungen an eine Blockchain: Teilnehmeranzahl, Vertrauensniveau, Kon-
trollmoglichkeiten, Transaktionsgeschwindigkeit, Skalierbarkeit und Transparenz.®® 3$V
with organisms, the most successful blockchains will be those that can best adapt to their
HQYLURQ@PHQWYV

3.1.3 Blockchain-Eigenschaften

Blockchain-Technologie zeichnet sich durch verschiedene inharente Eigenschaften aus,
die entscheidenden Einfluss auf mdgliche Anwendungsfelder haben. Die folgende Auflis-
tung bezieht sich in erster Linie auf 6ffentliche Blockchains. Die meisten anderen Formen
von DLT verfigen nur tber einen Teil dieser Charakteristika.

Anonymitat

Die Nutzer einer offentlichen Blockchain wie Bitcoin sind im Regelfall nicht bekannt. Durch
die Nachverfolgbarkeit jeder einzelnen Transaktion kdnnen aber bestimmte Rickschlisse
auf die Identitat des Besitzers eines bestimmten Private-Keys geschlossen werden. Als
vollstandig anonym gilt bspw. Zcash.®” Die meisten Kryptowahrungen sind jedoch eher
pseudonym.

65 Vgl. Mago 2017, S. 18-19. Siehe Anlage 9: Individuelles Anforderungsprofil an eine Blockchchain.

66 Ehrsam 2017.

67 Siehe: https://z.cash/.
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Dezentralitat;

Abbildung 5 zeigt, welche verschiedenen Typen von Netzwerken es gibt. Links abgebildet
ist das klassische Client-Server-Modell. In der Mitte ist ein dezentrales Netzwerk zu sehen
und rechts ein verteiltes Netzwerk. Bei Blockchains handelt es sich um dezentrale und
verteilte Netzwerke. Diese haben gewisse Vorteile, denn wenn bei einem Client-Server-
Modell der zentrale Server ausfallt, ist gleich das gesamte Netzwerk betroffen. In einem
verteilten Netzwerk verursacht der Ausfall eines einzelnen Netzwerkknotens dagegen nur
sehr geringe Beeintrachtigungen.

Abbildung 6 : Visualisierung von zentralen, dezentralen und verteilten Netzwerken (Lee 2017)

Disintermediation:

Transaktionen konnen direkt zwischen zwei Parteien (P2P) durchgefiihrt werden. Auf die
Absicherung durch verschiedene Intermediare kann verzichtet werden.

Immanentes Vertrauen:

Durch den Einsatz von kryptografischen Beweisen kann einem Teilnehmer einer Block-
chain vertraut werden, ohne denjenigen zu kennen und ohne, dass eine Prifung durch ei-
ne unabhangige dritte Instanz stattfinden muss.

Irreversibilitat;

Transaktionen, GLH HLQPDO LQ GLH A.HW WhdmmifeR Quuitded,| ki@ 3 D X 1J
nachtraglich weder geldscht, noch manipuliert werden. Die einzige Mdglichkeit eine
Transaktion riickgéangig zu machen besteht darin, den jeweiligen Betrag durch eine weite-
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re Transaktion wieder zurliick zu tberweisen. Dies ist ausgesprochen vorteilhaft fir Pro-
zesse, die rechtssicher dokumentiert werden mussen. Aus Datenschutzsicht ergeben sich
jedoch einige Probleme. Das ewige Speichern von Informationen widerspricht bspw. dem
ASHFKW DXl 9HUJHYVHQZHUGHQ?3

Manipulationsresistenz:

Komplexe kryptologische Verfahren und Konsensmechanismen sorgen dafur, dass es
enorme Rechenleistung erfordert und damit beinahe unmdoglich ist, Daten in einer Block-
chain im Nachhinein zu verandern.

Terminierung:

Jede Transaktion auf einer Blockchain wird mit einem Zeitstempel versehen und kann
dadurch genau terminiert werden.

Transparenz:

Grundsatzlich sind alle jemals getatigten Transaktionen auf einer Blockchain fur die Teil-
nehmer des Netzwerks 6ffentlich einsehbar.

3.1.4 Voraussetzungen & Anwendungsfalle

Der Blockchain Bundesverband nennt vier notwendige Voraussetzungen fir den Einsatz
von Blockchain: das Vorhandensein von Intermediaren, hohe Anforderungen an Daten-
und Prozessintegritat, dezentrale Netzwerke oder die Ubermittlung von Werten und Wah-
rung von Rechten.®® Wenn bei einem Anwendungsfall mindestens eines dieser Kriterien
erflllt ist, sollte der Einsatz von Blockchain grundsatzlich in Betracht gezogen werden.
Dies bedeutet aber nicht, dass Blockchain immer zur Losung von bestehenden Proble-
men beitragen kann. Prof. Katarina Adam von der HTW Berlin und Griinderin des Block-
chain Startups SIMMST

Avarnt jedenfalls davor, Aus purem Aktionismus Blockchain-Technologie zu implementie-
ren uMan miisse immer Uberlegen, bei welchen Prozessen ihr Einsatz sinnvoll ist, > « @asA
ist vor allem bei Prozessen der Fall, bei denen die Nicht-Manipulierbarkeit von Daten von
zentraler Bedeutung ist. 1@

Mit anderen Worten ausgedriickt macht Blockchain besonders dort Sinn, wo mehrere Par-
teien, die einander nicht blind vertrauen kdnnen, eine gemeinsame Datenbank zwecks In-

68 Siehe: Recht auf Loschung, Art.17 +EU-DSGVO.
89 Fraunhofer 2017, S. 29-30.

70 Hunziker 2017, S.31.
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formationsaustausch nutzen. Jeder Use Case sollte also einzeln gepriift werden.”* Abbil-

dung 7 veranschaulicht noch einmal, anhand welcher Fragestellungen eine vereinfachte

Prufung stattfinden kann. Je nachdem, wer Schreibrechte fir die gemeinsame Datenbank

erhalten soll und wer fiir die Verifikation von Datenblocken verantwortlich sein soll, sollte

einer der drei Blockchain-Grundtypen ausgewéhlt werden. Aufgrund des hohen Imple-
mentierungsaufwandes sollte Blockchain immer mit anderen Lésungsansatzen verglichen

werden. Der Nutzen einer Blockchain steigt mit der Anzahl der Nutzer. Bitcoin-Entwickler

-HIl *DU]JLN IX%HUWH VLFK KLHU]X IROJHQGHUPD%B QQHA% ORFNFKI
ZRUN RI RQH LV QRW YHU\ H[FLWLQJ 1

Abbildung 7 : Fragestellungen vor dem Einsatz von Blockchain (Credit Suisse 2016, S. 46)

1 Anlage 11 zeigt eine Ubersicht von 30 potentiellen Blockchain-Anwendungen auRerhalb des Finanzsektors.

72 Mirkovic 2017, S. 46.
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3.2 Kryptologische Grundlagen

In diesem Abschnitt erlautere ich die wichtigsten kryptologischen Verfahren, die einge-
setzt werden um die Informationssicherheit von Blockchain und DLT zu gewahrleisten.

3.2.1 Private- & Public-Keys

Blockchains basieren auf dem Public-Key-Verschlisselungsverfahren. Hierbei werden ein
offentlicher und ein privater Schlussel erzeugt. Der 6ffentliche Schllssel ist vergleichbar
mit der Kontonummer eines Bankkontos oder einer E-Mail-Adresse und kann bedenken-
los mit anderen geteilt werden. Der private Schliissel dient als Passwort, mit dem man auf
das Konto zugreifen und Transaktionen ausfiihren kann. Es handelt sich dabei um eine
Zeichenabfolge mit einer vordefinierten Form und Lange.”® Dieses Passwort sollte sicher
aufbewahrt werden, wer seinen Private-Key verliert, der verliert damit auch die Verfiigung
Uber sein digitales Guthaben. Die einzige bisher praktikable Lésung fir dieses Problem
ware die Verwendung einer digitalen Signatur, mit der die Identitat einer Person eindeutig
verifiziert werden kann.” Dadurch wirde die teilweilRe beabsichtigte Anonymitat aber voll-
standig verloren gehen.

3.2.2 Hashfunktion en

A(LQ +DVK LVW HLQH $W\eing DgenmenDe; ddJdérINhalt einer Datei dar-
VWHOOW DEHU RKQH GDV 5LVLNR GDVYE&hadAdeDsiwHu@ ek 1 1HQ JH (
ne Einwegfunktion. Das bedeutet, dass sich der Hashwert einer Information leicht erzeu-
gen lasst. Umgekehrt erfordert es aber extrem hohen Aufwand, um aus dem Hashwert die
urspriingliche Information zu errechnen. Hashfunktionen sollten kollisionssicher sein.
Sprich, unterschiedliche Informationen sollten nicht zum selben Hashwert fiihren. Um zu
vermeiden, dass die Datenmenge, die in einer Blockchain gespeichert wird, unnétig an-
wachst, werden groRere Dokumente meist nicht direkt in der Blockchain abgelegt, son-
dern nur eine Referenz mit dem jeweiligen Hashwert des Dokuments. Anhand des
Hashwerts kann die Echtheit des jeweiligen Dokuments Uberprift werden, ohne dabei den
genauen Inhalt des Dokuments einsehen zu missen.”® Selbst die kleinste Veranderung
des urspringlichen Dokuments wirde zur Ausgabe eines komplett anderen Hashwerts
fuhren. Dadurch kénnen einzelne Informationen aus einem Dokument freigegeben wer-
den, ohne dass das komplette Dokument veréffentlicht werden muss. Eine der meist ver-
wendeten Hashfunktionen ist der Secure Hash Algorithm (SHA) 256.

73 Bspw.: 1IEHNa6Q4Jz2uvNEXL497mE43ikXhwF6kzZm.
74 Siehe Kapitel 3.2.6. Digitale Identitaten & Signaturen.
S Laurence 2017, S. 95.

76 Siehe 3.2.6 Digitale Identitaten & Signaturen.
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3.2.3 Merkle trees

Merkle Trees oder sogenannte Mash-% | X P H3 Z Hib @eH Ritcoin-Blockchain genutzt,
um mehrere Hashwerte in einem Block zusammenzufassen. Mithilfe des Root Hashs las-
sen sich alle untergeordneten Hashwerte Uberprifen. Dadurch kann die GroRRe eines
Blocks so gering wie mdglich gehalten werden. Dies ist sehr wichtig, da die Gesamtgrofl3e
einer Blockchain, die von den jeweiligen Netzwerkteilnehmern gespeichert werden muss,
sonst sehr schnell eine unpraktikable GroéRRe erreichen wirde.

Abbildung 8 : Transactions Hashed in a Merkle Tree (Nakamoto 2008, S. 4)

3.2.4 Double Spending

Die Umsetzung von digitalen und vollstdndig dezentralen Zahlungssystemen wurde bisher
verhindert, da es bis zur Veroffentlichung des Bitcoin-Whitepapers keine effiziente Losung
fur das Double-Spending-Problem oder auch das sogenannte Problem der byzantinischen
Generale’” gab. Andreas M. Antonopoulos beschreibt das Ganze wie folgt:

77 Vgl. Lamport, Shostak, Pease 1982.
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"a certain type of problem that occurs in distributed systems when you are trying to coordi-
QDWH SDUWLHY ZKR GRQTW WUXVW H D Fdatich\Wedidin thRathey QHW ZR
GRQITWBWUXVW -~

Die Problematik kann am besten anhand eines Beispiels verstanden werden. Angenom-
men, ich bezahle beim Kauf eines Produkts mit Bitcoin. Ich Gberweise den ausstehenden
Betrag an die Bitcoin-Adresse des Verkaufers. Dieser sieht die bestétigte Transaktion und
handigt mir das Produkt aus. Er weild aber nicht, dass ich genau diese Bitcoins gleichzei-
tig auf eine andere Adresse Uberwiesen habe, die mir selbst gehért. Diese beiden sich wi-
dersprechenden Transaktionen verbreiten sich nun auf unterschiedlichen Wegen im
Netzwerk. Fiur einen gewissen Zeitraum existieren also zwei separate Versionen der
Blockchain. Letzten Endes wird die Transaktion ibernommen, die sich schneller verbrei-
tet, da immer die langste Blockkette gltig ist. Wenn ich Glick habe, wird meine Transak-
tion an den Verkaufer also nachtraglich geléscht und der Betrag wird stattdessen wieder
an meine eigene Adresse gesendet. Daher gilt die Faustregel, nach einer Bitcoin-
Transaktion abzuwarten bis mindestens sechs weitere Blocke generiert wurden, bevor
man sicher sein kann, dass die Transaktion auch wirklich vom Netzwerk bernommen
wurde. Das Double-Spending-Problem spielt auch bei Immobilientransaktionen eine Rolle.
Es kann bspw. vorkommen, dass ein Immobilienverkaufer, der bereits einen Kaufvertrag
geschlossen hat, einen weiteren Kaufvertrag mit einem anderen Kaufinteressenten ein-
geht, bevor das Eigentum an den ersten Kaufinteressenten ibergeben wurde. In Kapitel
5.2 erlautere LFK DQKDQG GHV %HLVSLHOV YweQdieS&UPRoblgfFiv + X U U |
Deutschland mithilfe von Blockchain-Technologie besser I6sbar wére.

3.2.5 Konsensmechanismen

Zur Vermeidung von Double-Spending-Attacken verwenden Blockchain-Netzwerke soge-
nannte Konsensmechanismen. In den beiden folgenden Abschnitten erlautere ich grob die
FunktionsweilRe der aktuell am meisten diskutierten Konsensmechanismen.

3.2.5.1 Proof- of-Work (PoW)

Proof-of-Work (PoW) ist die Grundlage von Bitcoin und vielen anderen 6ffentlichen Block-
chains. PoW basiert auf dem Hashcash-Algorithmus, der urspriinglich dazu entwickelt
wurde, E-Mail-Spam zu vermeiden.”® Ziel des Algorithmus ist es, Double-Spending-
Attacken unwirtschaftlich zu machen. Dazu muss fir jeden neu erzeugten Block eine so-
genannte Aonce ¥ erzeugt werden. Die Berechnung dieses Wertes bendétigt sehr viel
Rechenleistung. Als Anreiz wird der Miner, der diesen Wert als erstes errechnet und damit
einen neuen Block generiert, mit einer vorher definierten Menge der jeweiligen Kryp-

8 Antonopoulos 2017.
79 Vgl. Back 2002.

80 Nonce steht fiir: number only used once.
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towdhrung (bspw. Bitcoin) belohnt. Durch diese Belohnung ist es lukrativer, die Regeln
des Protokolls zu befolgen, als zu versuchen, sich durch betriigerisches Handeln zu be-
reichern. Dies fordert also das korrekte Verhalten der Netzwerkteilnehmer untereinander.
Der Nachteil von Proof-of-Work ist aber der mitunter sehr hohe Energiebedarf.?* Der ra-
sante Anstieg des Bitcoin-SUHLVHYVY KDW GD]X JHI«KUW GDVV VLFK SURIHV
3 R R @abitdet haben, die miteinander konkurrieren. Der Einsatz von sogenannten ASICs
ermdglicht die gezielte Berechnung des Hashcash-Algorithmus und fihrt zu einem immer
weiter steigenden Rechen- und Energieaufwand. Dadurch ist das Bitcoin-Mining fir Pri-
vatpersonen unattraktiv geworden und wird nun von wenigen grofl3en Akteuren kontrolliert.
Dies widerspricht der urspriinglichen Ideologie von Bitcoin als komplett dezentrales Zah-
lungsmittel. Sollte irgendwann einer der Mining Pools mehr als 51% der Rechenleistung
des gesamten Netzwerks vereinen, wirde dies das Tor fur Double-Spending-Attacken
offnen.

3.2.5.2 Proof- of-Stake (PoS)

Eine der grof3ten Herausforderungen bei 6ffentlichen Blockchains ist die bislang einge-
schrankte Skalierbarkeit. Diesbeziglich kénnte durch den Umstieg auf Proof-of-Stake
(PoS) eine deutliche Verbesserung gegeniiber PoW erreicht werden. Bei PoS muss der
Nutzer den Besitz einer gewissen Menge der jeweiligen Kryptowahrung nachweisen, um
einen neuen Block zu Aiinen 3 Je mehr Anteile (stake) ein Nutzer an der Wahrung besitzt,
desto héher ist die Wahrscheinlichkeit, den nachsten Block zu generieren. Ein Problem ist
aber, dass ein Nutzer gleichzeitig auf unterschiedliche Blécke setzen kann, um in beiden
Fallen eine Blockbelohnung einzustreichen. Es fehlt also der Anreiz, sich fir eine einzige
Fortfiihrung der Blockkette zu entscheiden.®? Deswegen kann es dazu kommen, dass sich
die Blockchain zu einem bestimmten Zeitpunkt in zwei getrennte Ketten aufteilt. Dieser
Vorgang wird als Fork bezeichnet. Forks kénnen aber auch bei Bitcoin oder anderen
Kryptowahrungen eintreten. Mitunter wird auch der Umstieg auf eine upgedatete Software
als Fork bezeichnet. Neben PoW und PoS gibt es viele weitere i zum Teil noch experi-
mentelle i Konsensmechanismen. Zu diesen gehéren bspw.: Proof-of-Activity®, Proof-of-
Authority®, Proof-of-Capacity®®, Proof-of-Burn®®, Proof-of-Elapsed-Time®’, oder Proof-of-

81 Es wird geschatzt, dass das Bitcoin-Netzwerk in etwa so viel Strom verbraucht wie das Land Bulgarien
Stand: 31.12.2017. Vgl. Digiconomist 2017.

82 Vgl. Voshmgir, Kalinov 2017, S. 19.
83 Vgl. Bentov, Lee, Mizrahi, Rosenfeld.
84 \/gl. Github 2017b.

85 Vgl. Burstcoin.

86 vgl. Slimcoin 2014.

87 Vgl. Hyperledger 2017.
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Importance®®. Da sich die gesamte Blockchain-Technologie noch in einem friihen Entwick-
lungsstadium befindet, bleibt abzuwarten, welche Mechanismen sich langfristig in der
Praxis durchsetzen.

3.2.6 Digitale Identitdten & Signaturen

Digitale Signaturen basieren ahnlich wie viele Blockchains auf dem Public-Key-Verfahren.
Hierbei kdnnen elektronische Unterschriften nur mithilfe eines korrekten Private Keys ge-
leistet werden. Dieser Private Key muss eindeutig der digitalen Identitat einer bestimmten
Person zugeordnet werden konnen. Mithilfe des dazugehdrigen Public-Keys kann somit
jeder die Identitat des Unterzeichners Uberprifen. Durch den Einsatz von Zeitstempeln
kann auRerdem der genaue Zeitpunkt der Unterzeichnung nachvollzogen werden. Weite-

UH A9RUWHLOH VLQG GLH 5 6 beNwHeRQSIohBrIit BIRAKdRingewn/ W H O O

9H U ZD OW X Q #WieR \BldckoQaid-Anwendungen, insbesondere in der Immobilien-
branche, werden durch diese Reduktion von Schnittstellen Gberhaupt erst realisierbar. Der
Blockchain Bundesverband sieht dies dhnlich: AQXU LQ HLQHP /DQG PLW
len zu seinen Datenbanken und rechtssicheren digitalen Identitaten kann ein Okosystem
GHV ,QWHUQHWYV GHU ° Adbiludd DHeip® Rib digltbldd Sgriaturen genutzt
werden kénnen, um die Unversehrtheit eines Dokuments zu bestéatigen. Wird ein Doku-
ment unterschrieben, so wird automatisch ein Hashwert aus dem Inhalt des Dokuments
errechnet und mit der digitalen Signatur gespeichert. Dieser Hashwert kann nun als
Public-Key fiur das Dokument verwendet werden. Wenn bei einem nachtréaglichen Ab-
gleich der errechnete Hashwert nicht mit dem Hashwert der digitalen Signatur tberein-
stimmt, weil3 der Empfanger, dass eine Veranderung vorgenommen wurde. Aufierdem
kann auf diese Weise bewiesen werden, dass ein Dokument zu einem bestimmten Zeit-
punkt schon existent war. Dieses Verfahren wird auch Proof-of-Existence genannt.

88 Vgl. NEM 2015, S. 26.
89 Blockchain Bundesverband 2017, S. 23.
% Epd. S. 4.

91 Siehe Anlage 12: Proof-of-X.

GLJLW|
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Abbildung 9: Digitale Signaturen (Quelle: Kovalova)

Digitale Signaturen kdnnen mit bestehenden Identifikationslésungen (bspw. Sozialversi-
cherungsnummer oder Personalausweis) kombiniert werden. Dadurch kénnen Daten in
verschiedenen Registern miteinander verknipft und weitere Prozesse digitalisiert werden.
Somit kénnten notarielle Beurkundungen durch virtuelle Dienste ersetzt werden. Zwei in-
teressante Beispiele hierfir sind e-identity in Estland®? und e-legitimation von Telia. Ein
wesentliches Problem bei der Umsetzung von globalen ID-L&sungen ist, dass dabei die
unterschiedlichen rechtlichen Rahmenbedingungen einzelner Staaten bertcksichtigt wer-
den miissen.® Mit der elDAS-Verordnung® wurden daher Mitte 2016 EU- Z H Leivhekliche
Rahmenbedingungen fur die grenziberschreitende Nutzung elektronischer Identifizie-
rungsmittel und Vertrauensdienste geschaffen °. Momentan gibt es sehr viele Block-
chain-Startups, die an der Umsetzung von digitalen Identitaten arbeiten. Ich personlich tei-
OH DEHU GLH OHLQXQJ GHV %ORFNFKDLQ %XQGHVYHUEDK)GHV A'H

92 Siehe Kapitel 5.5.2 Estland.
9 Vgl. Kempe 2017, S.66.

94 Siehe: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32014R0910, abgerufen am 30.11.2017.

9 Vgl. Bundesamt fiir Sicherheit in der Informationstechnik.



Grundlagen der Blockchain-Technologie 27

als Autorisierungsorgan einnehmen, um burgerzentrierte souveréne digitale Identitaten
,GHQWLWIW JHK|UW GHU 3HUVRQ NHLQHP ,GHQWLWIWVDQEL]!

3.3 Kryptowahrungen & Kryptoeigentum

Dieser Abschnitt soll einen groben Uberblick iiber die verschiedenen Arten von digitalen
Werten geben. Kryptowahrungen kénnen als HLQH HLJHQH .ODVVH YR® A.U\S
beschrieben werden.®” Der intrinsische Wert einer Kryptowahrung basiert auf dem Ver-
trauen der Nutzer in die Sicherheit dieser Technologie. Der Preis bildet sich durch Ange-
bot und Nachfrage und wird in Relation zu gewdhnlichen Fiatwéahrungen angegeben. Auf
der Webseite coinmarketcap.com sind die Wechselkurse und die Marktkapitalisierung von
aktuell insgesamt 1398 verschiedenen Kryptowahrungen gelistet (Stand vom 10.01.2018).
Jede dieser Wahrungen verfligt tUber einzigartige Eigenschaften, was je nach Verwen-
dungszweck bestimmte Vor- und Nachteile mit sich bringt.®® Die Wechselkurse unterlie-
gen teils groRen Schwankungen und sind sehr abhéngig von aktuellen Entwicklungen.
Trotzdem werden Kryptowahrungen bereits bei zahlreichen Geschéaftsprozessen als Zah-
lungsmittel genutzt.®® In Estland werden aktuell drei verschiedene Varianten eines soge-
nannten Estcoins diskutiert.'® Russland!®?, Japan!®? und Kasachstan!® planen sogar die
Einfihrung eigener Kryptowdhrungen, die an die nationalen Wahrungen gekoppelt wer-
den kdnnten.

9 Blockchain Bundesverband 2017, S. 23.

97 Siehe Abbildung 10: 7TD[RQRPLH YRQ A.U\SWRHLJHQWXP3
9 Siehe Anlage 13: Vergleich von Kryptowahrungen.

99 Siehe Kapitel 4.2 Kryptowahrungen als Zahlungsmittel.

100 \/gl. Korjus 2017.

101 vgl. FAZ 2017.

102 \/gl. Kharpal 2017.

103 \/gl. Exante 2017.
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Abbildung 10: 7D[RQRPLH YRQ A.U\EaHer201i5RQW . R3.)

Abbildung 10 zeigt, welche weiteren Formen von Kryptoeigentum beschrieben werden
konnen, die von reinen Kryptowdhrungen zu unterscheiden sind. In den folgenden Ab-
schnitten stelle ich die beiden aktuell populérsten Kryptowéahrungen Bitcoin und Ethereum
kurz vor und erlautere, was diesbezuglich unter einem Token zu verstehen ist. Token sind
besonders interessant fiir den Einsatz in der Immobilienbranche, da sie die Digitalisierung
von Grundeigentumsrechten ermdglichen.

3.3.1 Bitcoin

Im Jahr 2008 wurde unter dem Pseudonym Satoshi Nakamoto ein Whitepaper mit dem Ti-
WHO A%LWFRLIHHY JOHE W U R Q L F%&erdflenticht. Vgl Reute ist nicht
bekannt, welche Person oder Gruppe sich hinter diesem Pseudonym verbirgt. In diesem
Dokument wurden erstmals die Grundlagen fur ein dezentralisiertes Onlinebezahlsystem

104 vgl. Nakamoto 2008.
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beschrieben, welches Transaktionen in einem P2P-Netzwerk ermdéglicht, ohne dass die
Gefahr von Double Spendings besteht. Dies wird als die Geburtsstunde der Blockchain
angesehen. Die grofRe Innovation besteht darin, dass keine zentrale Abwicklungsstelle
etwa in Form einer Bank mehr benétigt wird, um betrigerisches Handeln auszuschliel3en.
Dies wird durch die Verwendung des Proof-of-Work-Protokolls erméglicht. Die maximale
Anzahl von Bitcoin ist auf 21 Millionen begrenzt. Jeder Bitcoin lasst sich aber in maximal
100 Millionen kleinere Einheiten, sogenannte Satoshis, aufspalten.'® Anfangs wurde Bit-
coin aufgrund der im Vergleich zu traditionellen Bezahimethoden héheren Anonymitat vor
allem im sogenannten Darknet fur illegale Geschafte (z.B. Drogenhandel) genutzt. Mitt-
lerweile kann aber auch bei zahlreichen Onlineshops oder in ausgewahlten Restaurants
und Geschéaften mit Bitcoin bezahlt werden. Laut Coin ATM Radar gibt es aktuell insge-
samt 2022 Bitcoin-Automaten in 61 Landern (Stand: 06.01.2018).1°¢ Von diesen befindet
sich allerdings keiner in Deutschland weil dafiir eine Banklizenz notwendig wére. In Ja-
pan'® und dem Kanton Zug in der Schweiz'®® wird Bitcoin bereits als offizielles Zah-
lungsmittel akzeptiert. Im Kapitel 9.1 gehe ich darauf ein, welche Vorteile Bitcoin als alter-
native Bezahlmethode in der Immobilienbranche bietet. Aktuell fungiert Bitcoin als eine Art
Leitwahrung fur alle anderen Kryptowdhrungen. Oftmals wird Fiatgeld zuerst gegen Bit-
coin eingetauscht, um im Anschluss damit in sogenannte Altcoins bzw. in ICOs zu inves-
tieren. Momentan wird Bitcoin aufgrund des starken Preisanstiegs vor allem als spekulati-
ve Wertanlage genutzt. Im Vergleich zu den klassischen Fiatwdhrungen kann es bei
Bitcoin in sehr kurzer Zeit zu massiven Kursschwankungen kommen.%

3.3.2 Ethereum

Ethereum ist aktuell die Kryptowéahrung mit der hdochsten Marktkapitalisierung nach Bit-
coin. Auch wenn sich Bitcoin und Ethereum auf den ersten Blick sehr ahneln (beide basie-
ren bspw. aktuell auf dem Proof-of-Work Algorithmus), verfolgen beide Projekte komplett
unterschiedliche Ziele. Wahrend es sich bei Bitcoin priméar um ein digitales Zahlungsmittel
oder eine Wertanlage handelt, liegt das Hauptaugenmerk von Ethereum darauf, eine
Plattform fur Smart Contracts und dezentrale Applikationen (dApps) zu schaffen.!!® Eine
Einheit der Kryptowahrung wird als Ether bezeichnet. Ether fungiert in erster Linie als in-

105 \/gl. Investopedia: Satoshi.

106 Sjehe: https://coinatmradar.com/.

107 vgl. Graham 2017.

08DV .DQWRQ =XJ YHUNDXIW VLFK XQW H WBlI@&ktRaiT-VokzeigRreli@r) ABYMURI 8B O OH\2 DO
derlicher Bedingungen haben sich bereits tiber 100 Blockchain-Startups dort niedergelassen. Siehe:
https://cryptovalley.swiss/.

109 Sjehe: https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/#charts.

110v/gl. Buterin 2013, S. 13.
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ternes Zahlungsmittel, um bestimmte Operationen auf der Ethereum-Blockchain ausfiih-
ren zu kénnen. Die Besonderheit von Ethereum ist die sogenannte Ethereum Virtual Ma-
chine (EVM). Ethereum kann als Turing-vollstandig bezeichnet werden. Dies bedeutet,
dass damit grundsatzlich alle erdenklichen Arten von komplexen Computeranwendungen
programmiert werden konnen. Die EVM lauft auf jedem einzelnen Knotenpunkt im
Ethereum-Netzwerk. Dadurch kann garantiert werden, dass einmal programmierte An-
wendungen immer ausgefuhrt werden. Es spielt dabei keine Rolle, ob die Person oder
das Unternehmen, die eine Anwendung erstellt haben, noch existent sind; was einmal auf
der Blockchain festgelegt wurde, hat Bestand. Aus diesem Grund wird Ethereum haufig
DOV AJOREDOHU &R P SX\HthetetimEdagiErt &UK €neéMeigens entwickelten
Program-miersprache namens Solidity.}!? Die gesamte Plattform wird kontinuierlich von
einem eigenen Entwicklerteam weiterentwickelt.!*®* Langfristig soll bspw. eine Umstellung
von PoW auf PoS erfolgen.t'* Ethereum ist fur die Anwendung in der Immobilienbranche
wesentlich interessanter, da es zahlreiche Funktionalitdten ermdglicht, die Bitcoin nicht
bieten kann. Smart Contracts haben das Potential, eine Vielzahl von Geschéaftsprozessen
Zu automatisieren. Dies ist flr viele Unternehmen das wichtigste Argument fir den Ein-
satz von Blockchain. Unter der Enterprise Ethereum Alliance haben sich daher bereits
zahlreiche globale Konzerne wie etwa Microsoft, Intel oder Accenture zusammenge-
schlossen, um gemeinsam die Entwicklung von Smart Contracts im Geschéaftsbereich vo-
ranzutreiben.!®> Neben Ethereum gibt es aber noch weitere Kryptowahrungen, die Smart
Contracts unterstiitzen, wie z.B. NEO!'® oder Cardano'’. Wé&hrend durch Bitcoin die erste
Generation von Blockchain eingefiihrt wurde, wird Ethereum héufig als Blockchain 2.0 be-
zeichnet. Aktuell wird aber bereits an der ndchsten Entwicklungsstufe gearbeitet. Mit
Blockchain 3.0 sollen u. a. die bisher ungelésten Skalierungsprobleme Uberwunden wer-
den. Das Team von Ethereum verfolgt dabei gleich mehrere Konzepte; beispielshalber
Sharding!® oder die sogenannten State Channels!?®.

111 vgl. Lapp 2016.

112 Sjehe: https://solidity.readthedocs.io/en/develop/index.html.

113 Sjehe: https://www.ethereum.org/foundation.

114 \vgl. Bonset 2017, S.4.

115 Sjehe: https://entethalliance.org/members/.

116 Siehe: https://neo.org/.

117 Sjehe: https://www.cardanohub.org/en/home/.

118 v/gl. Hertig 2017.

119 vgl. Tual 2017.
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3.3.3 Token

Vereinfacht gesehen ist ein Token eine Einheit einer bestimmten Kryptowahrung (bspw.
ein Ether), die unterschiedliche Funktionen erfillen kann. Blockchain-Experte William
Mougayar!?° definiert Token aus unternehmerischer Sichtweise folgendermafen:

3¢ XQLW RI YDOXH WKDW DQ RUJ@r iDMdirRs3 nfoddt il dri- WR  V H (
power its users to interact with its products, while facilitating the distribution and sharing of
UHZDUGY DQG EHQHILWYV WR?DOO RI LWV VWDNHKROGHUYV -

Grundsatzlich kann zwischen folgenden Arten von Token unterschieden werden:

1) Kryptowdhrungen: dienen in erster Linie als Wertanlage oder als Zahlungsmittel
Beispiele: Bitcoin, Litecoin, Dash, Monero

2) Utility Token: dienen zur Nutzung von dezentralen Applikationen oder Plattformen
Beispiele: Ether, Ripple, Lisk, Tezos, CRP-Token'??

3) Asset Token: reprasentieren reale Werte (bspw. Grundeigentum)
Beispiele: REIDAO Property Token'?3, CRV-Token?*

4) Security Token: fungieren als digitale Anteilsscheine an einem Unternehmen
Beispiele: je nach Jurisdiktion, fast alle ICO-Token

Eine entscheidende Frage ist, ob ein Token als Wertpapier einzustufen ist, da damit in
denmHLVWHQ 5 HFKWVVWDDWHQ EHVWLPPWH UHJXebdn\demU LV FKH
Token-Inhaber mit Erwerb Dividenden-, Stimm- und Liquidationsrechte zu, so handelt es

VLFK XP (LJHQNDSLWDOLQYHV WLBM IURKRiH&) kaDrQderanRIgn SAVLHQ 3
gebrauchliche Howey Test!?® angewandt werden.?’

120 Sjehe: http://thebusinessblockchain.com/.

121 Mougayar 2017b.

122 Siehe Kapitel 6.2.3 Beispiel: Crowdvilla.

123 Siehe Kapitel 6.2.2. Beispiel: REIDAO.

124 Siehe Kapitel 6.2.3 Beispiel: Crowdbvilla.

125 Blockchain Bundesverband 2017, S. 5.

126 Der Howey Test umfasst 4 simple Fragen: Wird Kapital investiert? Wird in ein Unternehmen investiert?
Wird erwartet durch das Investment Profit zu machen? Wird dieser Profit durch den Unternehmensgrinder

oder durch Dritte erwirtschaftet? Wenn alle Fragen zu bejahen sind handelt es sich nach Auffassung der ame-
rikanischen Aufsichtsbehdrde (SEC) um ein Wertpapier. (Vgl. FindLaw: What Is the Howey Test?).

127 \/gl. BitTrust 2017.
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Abbildung 11: Einsatzmdglichkeiten von Kryptotoken (Voshmgir, Kalinov 2017, S. 23)

Fir die Immobilienbranche sind besonders Asset Token interessant, da diese eine héhere
Liquiditat ermdglichen und beliebig oft unterteilt werden konnen.*?® Bei dieser groben Ein-
ordnung kann es aber durchaus zu Uberschneidungen kommen. Token kénnen als Smart
Contracts programmiert werden, sodass sie Operationen in einem Netzwerk nach vorher
festgesetzten Regeln autonom ausfiihren kénnen.'?® Ein Token kann also zur Verbriefung
von jeglichen materiellen und immateriellen Werten dienen. Er kann ein Nutzungsrecht
reprasentieren oder als Belohnung eingesetzt werden, um bestimmte Anreize zu schaffen.
A'LH YL HG@Enseizbatkdit von Tokens erdffnet vollkommen neue Geschaftsmodel-
O MY Fast alle aktuellen ICO-Projekte basieren auf dem ERC20 Token Standard und der
Ethereum-Blockchain. Dieser Standard definiert bestimmte Vorgaben, die zu erfillen sind,
damit die Kompatibilitat verschiedener dezentraler Applikationen (bspw. Wallets) gewahr-
leistet werden kann. Ziel der Ethereum-Plattform ist es, dadurch ein umfassendes Oko-
system von Diensten aufzubauen, die miteinander interagieren kénnen. In solchen Oko-
systemen steckt laut Mougayar der eigentliche Mehr-wert: 3Ihe killer app for the
Blockchain is not tokens, but it is the creation of private economies or ecosystems. To-
NHQV DUH MXVW H@DEOHUV WR WKDW °

128 Siehe Kapitel 6.1 Fractional Ownership.
129 ygl. Voshmgir, Kalinov 2017 S. 21.
130 Blockchain Bundesverband 2017, S. 5.

131 Mougayar 2017c, S. 4.
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3.4 Smart Contracts

Smart Contracts wurden erstmals 1996 von Nick Szabo in dem Artikel Bmart Contracts:
Building Blocks for Digital Markets 3 beschrieben.'*? Laut der Definition im Gabler Wirt-
schaftslexikon ist ein Smart Contract ein A(OHNWURQLVFKHU 9HUWUDJ
automatisch tberwacht und definierte Aktionen bei Vorliegen eines Trigger-Events selbst-
tatig ausfuhren kann. 3* Hiermit konnen komplexe Wenn-Dann-Beziehungen auf einer
Blockchain dargestellt werden. Zwei Vertragsparteien kbnnen eine verbindliche Vereinba-
rung treffen, dass, wenn eine bestimmte Bedingung erflillt ist, automatisch eine bestimmte
Konsequenz eintreten soll. Auch hier kann jede durchgeflihrte Aktion oder Transaktion
uber die Blockchain nachvollzogen werden. Es ist aber wichtig zu beachten, dass es sich
bei Smart Contracts keineswegs um Vertrage in einem zivilrechtlichen Sinne handelt.t34
Viktor Weber, Griinder des Future Real Estate Institute, sieht die Verwendung von Smart
Contracts in der Immobilienbranche aktuell noch kritisch. Bie zurzeit genutzten Pro-
grammiersprachen koénnen die Komplexitat der Rechtsprechung und die Interpretierbar-
keit von Recht noch nicht abbilden. 3** Wenn bestimmte Voraussetzungen erfillt werden,
kann ein Smart Contract aber durchaus stellvertretend fiir einen legalen Vertrag zum Ein-
satz kommen.®*® Ein mogliches Verfahren fur die Erstellung von rechtskraftigen Smart
Contracts sind z.B. sogenannte ASLFDUGLDQ*¥®RQWUDFWYV3

132 vgl. Szabo, 1996.

133 Mitschele: Smart Contract.

134 Siehe Anlage 16: Zivilrechtliche Betrachtung von Smart Contracts.
135 Weber 2017.

136 \/gl. Voshmgir, Kalinov 2017, S. 24.

137 Ricardian Contracts miissen von Menschen und Machinen gleichzeitig lesbar sein. Es handelt sich um di-
gital signierte und kryptografisch verifizierte Dokumente, die Vereinbarungen zwischen mehreren Parteien
enthalten. Die Besonderheit ist, dass diese Dokumente sowohl in normaler Sprache, als auch in Computer-
code formuliert werden. (Vgl. Grigg: The Ricardian Contract).

GHU
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Abbildung 12: Smart Contracts - einfach bis komplex (PricewaterhouseCoopers 2016)

Smart Contracts kénnen sehr unterschiedlich ausgestaltet werden und haben ein breites
Spektrum von Einsatzméglichkeiten. Abbildung 12 zeigt die verschiedenen Auspragungen
von Smart Contracts sortiert nach ihrer Komplexitat. Die einfachste Variante ist die auto-
nome Ausfuhrung einer Zahlung, sobald eine bestimmte Bedingung erfullt ist. Oftmals
wird hier der Vergleich mit einem Getrankeautomaten herangezogen. Weitaus komplexe-
re Anwendungen sind dezentrale Applikationen (dApps) und dezentrale autonome Orga-
nisationen (DAOSs), die ich in den folgenden Abschnitten separat erlautere. Besonders in-
teressant ist die Kombination von Smart Contracts und 10T, da hierdurch neue Geschafts-
modelle wie Micropayments 2oder Ray-per- 8 V HePmoglicht werden.*®® Zukunftig ware es
denkbar, dass das blol3e Betreten eines Appartements die Erstellung eines Mietvertrags
auslost. Dies lasst sich Gber eine Chipkarte oder intelligente Turschlosser realisieren.®
A'LH $EZLFNOXQJ GHU %XFKXQJ XQG %H]DKOXQJ JHVFKLHKW YROO
das Appartement wieder verlassen wird, endet der OL HW Y H% \Wanilt kid solcher
Smart Contract ordnungsgemald ausgefuhrt wird, ist eine externe Informationsquelle not-
wendig, die angibt, ob notwendige Vertragsbedingungen wirklich erflillt sind oder nicht. In
diesem Kontext wird eine solche Quelle als Oracle bezeichnet.'*! Oracles kdnnen rein
softwarebasiert sein oder auch auf Hardware zurtickgreifen. Ein Software Oracle konnte
etwa auf eine Datenbank mit aktuellen Mietpreisspiegeln zugreifen und damit einen Smart
Contract aktivieren, der den Mietpreis einer Wohnung automatisch anpasst. Als Hardware

138 Siehe Kapitel 8.1 Blockchain-Anwendungen im TGM.
139 Siehe Kapitel 8.1.1 Beispiel: Slock.it.
140 Gustke 2016.

141 vgl. Voshmgir Kalinov 2017, S. 28.
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Oracle konnte bspw. ein Smart Meter**? dienen, indem die Verbrauchsdaten in Echtzeit an
einen Smart Contract Ubermittelt werden, der wiederum automatische Zahlungen vor-
nehmen kann. Das Startup StreetWire'*® arbeitet bereits an Oracle-Dienstleistungen fur
die Immobilienbranche.

3.4.1 Dezentrale Applikationen (dApps)

DApps sind Applikationen, die nicht von einem einzelnen PC, sondern in einem P2P-
Netzwerk ausgefuhrt werden. Es kann sich dabei um ganz normale Webseiten handeln,
die fur den Endnutzer nicht als solche erkennbar sind. Der wesentliche Unterschied ist,
dass dApps keine klassische Datenbank nutzen, sondern mithilfe von Smart Contracts auf
eine Blockchain zugreifen kénnen. Der Smart Contract ist aber nur ein Teil einer dApp.
Sie umfasst sowohl Frontend als auch Backend einer Anwendung.'#* Beispiele fur dApps
sind die Transaktionsplattform von Propy!#® oder das Universal Sharing Network von
slock.it®,

3.4.2 Dezentrale autonome Organisationen (DAOS)

Eine Weiterentwicklung von Smart Contracts und dApps sind sogenannte dezentrale au-
tonome Organisationen (DAQOs). Diese unterscheiden sich grundsatzlich vom hierarchi-
schen Aufbau von konventionellen Unternehmen. Eine DAO verfugt nicht Gber Manager
oder CEOs, sondern wird allein durch ihre Anteilseigner gesteuert. Entscheidungen wer-
den entweder automatisiert oder per Abstimmung getroffen. Die Anteile einer DAO kon-
nen in Form von Token erworben werden. Die Besitzer erhalten damit meist umfassende
Mitspracherechte und werden am Gewinn der Organisation beteiligt. DAO-Token kdnnen
als plattforminternes Zahlungsmittel dienen oder auch extern gehandelt werden. Theore-
tisch konnen alle Kryptowdhrungen, die einer 6ffentlichen Blockchain zu Grunde liegen
konnen, als eine einfache Form einer DAO angesehen werden.!*” DAOs ermdglichen
aber dariiber hinaus eine Fille an komplexen Geschéaftsmodellen. Das bisher bekanntes-
te und umstrittenste Projekt war TheDAO im Jahr 2016. Hierbei handelte es sich um eine
Art dezentralen und autonomen Investmentfond. Mit Einnahmen von etwa 150 Millionen

142 Bei Smart Metering handelt es sich um intelligente digitale Messgerate (vornehmlich fur Strom), die Uber
Funk oder das Internet gesteuert und ausgelesen werden kénnen und zunehmend konventionelle Messgerate
ersetzen.

143 Sjehe: http://streetwire.net/.

144 vgl. Voshmgir, Kalinov 2017, S. 30.
145 Siehe Kapitel 9.2. Blockchain bei Treuhandgeschaften.
146 Siehe Kapitel 8.1.1 Beispiel: Slock.it.

147 \gl. Voshmgir, Kalinov 2017, S. 35.
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Dollar war dies zum damaligen Zeitpunkt die grof3te ICO tberhaupt. Die Zeit betitelte das
SURMHNW DOV A'LH HUVWH Y% D&sCKaRitalGellteOroQallefrKik gnelere
ICOs und Blockchain-Startups investiert werden. Das Projekt scheiterte jedoch an einer
Licke im Programmcode, die es einem Hacker erlaubte, 53 Millionen Dollar zu entwen-
den. Durch einen Fork der Ethereum-Blockchain konnten die betroffenen Investoren aber
entschadigt werden.*® Trotzdem hat dieser Vorfall zu nachhaltigen Zweifeln an der Um-
setzbarkeit von DAOs gefiihrt. Bevor solche komplexen Anwendungen in der Immobilien-
branche Verbreitung finden kénnen, missen alle erdenklichen Sicherheitsliicken ge-
schlossen werden. Unbeabsichtigte Programmierfehler missen nachtraglich behebbar
sein. Zudem ist es problematisch, dass sich viele Prozesse teilweise der Gerichtbarkeit
entziehen. In der Realitdt kann es immer zu unvorhersehbaren Ereignissen kommen, die
einer individuellen Entscheidung durch einen Richter bedirfen. Solche Szenarien sollten
grundsatzlich beriicksichtigt werden, sodass im Notfall eingegriffen werden kann. Insbe-
sondere im Immobilienbereich gibt es aber aktuell einige ICO-Projekte, die auf dem Kon-
zept der DAO als Crowdinvestment-Vehikel basieren.’® Damit diese auch in der Praxis
umgesetzt werden kdnnen, missen klare rechtliche Voraussetzungen geschaffen werden.
Die US-Borsenaufsichtsbehorde (United States Securities and Exchange Commission)
hat am 25.07.2017 einen Bericht vertffentlicht, in dem Token von TheDAO als Wertpapie-
re eingeordnet werden®! und damit registrierungspflichtig sind.*®? In Deutschland gibt es
noch keinen klaren Rechtsrahmen fir DAOs. Der Blockchain Bundesverband fordert da-
KHU HLQH AgliIQXQJ YRQ 5HFKWVIRUPHQ PLW EHGRKMEEQNWHU +DIW
Organisationsformen [und die] Mdéglichkeit Geschéaftsanteile an Rechtsformen mit be-
schrankter Haftung (hier v. a. AGs und GmbHSs) in Form von Token zu digitalisieren 3%,

3.4.3 Smart Property

Auch der Begriff Smart Property wurde bereits 1996 von Nick Szabo in dem Artikel Amart
Contracts: Building Blocks for Digital Markets 3beschrieben:

We can extend the concept of smart contracts to property. Smart property might be creat-
ed by embedding smart contracts in physical objects. These embedded protocols would

148 Grassegger 2016.

149 vgl. Kannenberg 2016.

150 Siehe z. B. Kapitel 6.2.2 Beispiel: REIDAO oder Kapitel 6.2.3 Beispiel: Crowdvilla.
151 vgl. SEC 2017.

152 Nicht jeder Token unterliegt automatisch den Regularien der SEC. Ob ein Token als Wertpapier einzuord-
nen ist kann mit dem Howey-Test Uberpruft werden.

153 Blockchain Bundesverband 2017, S. 6.
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automatically give control of the keys for operating the property to the party who rightfully
owns that property, based on the terms of the contract. 154

Smart Property ist also ein Sammelbegriff fir alle Formen von Eigentum, die sich mithilfe
von Smart Contracts kontrollieren lassen. Es kann sich dabei um materielle Guter wie z.B.
ein Auto oder um immaterielle Vermdgensgegenstande wie Aktien handeln.*® Fir die
Immobilienbranche ist vor allem die mogliche Digitalisierung von Immobilieneigentum von
Bedeutung. Dieser Digitalisierungsprozess wird im weiteren Verlauf der Arbeit in Anleh-
nung an den englischen Begriff Tokenization als Aokenisierung 3bezeichnet. Blockchain
und Immobilienexpertin Maria T. Vidal erklart das Ganze folgendermal3en:

AZH XVH 7RNH QamBihdd. 18 Gonevt rights to an asset into a digital token. By To-
kenizing assets, we have a digital representation of a real-world asset on a blockchain. To-
kenize a property is basically generating a token on a Smart Contract and give a value to
that TokeQ LQ FRUUHVSRQGHQFH*®WR WKH UHDO DVVHW ~

154 Szabo 1996.
155 v/gl. Bitcoin Wiki 2016.

156 \/gl. Vidal 2017.
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Abbildung 13: Tokenisierung einer Immobilie (Kurniawan 2017)

Durch diese Digitalisierung konnen die physischen Limitationen von Immobilien und eine
Menge birokratischer Aufwand umgangen werden. Transaktionen von einzelnen Token
kdénnen mit sehr geringem Zeit- und Kostenaufwand durchgefiihrt werden.?®” Eine hohere
Liquiditat bietet u. a. Vorteile im Portfoliomanagement, da schnellere Anpassungen statt-
finden kdnnen. Christopher Clausen, Associate Director bei JLL Asia Pacific Research,
geht davon aus, dass institutionelle Investoren hiervon profitieren kénnten.'*® Weitere
9RU]+JH V by @istribidion of profits from real estate, simplified title registries, low-
ered entry thresholds for real estate investors, and complete traceability and verifiability of
DOO WUDQVDFWLRQV H Q¥ AURdrBent errt@ichF TokeKiBidrghg beinahe
unbegrenzte Mdglichkeiten flr innovative Geschéaftsmodelle im Bereich Crowdinvestment.

157 vgl. Ray 2015.
158 v/gl. Clausen 2017, S. 10.

159 Marshall 2017.
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Darvin Kurniawan von 5(,'$2 HUNOIUW A3URSHUW\ WRNHQL]DWLRQ L
grammable property, so that this property can be used in other smart contract based ser-

Y L F HA\Ein Grofteil der ICO-Projekte, die ich in meiner Marktanalyse untersucht habe,

setzt auf ein solches Geschaftsmodell.

3.4.4 Colored -Coin -Protokolle

Das Colored-Coin-Protokoll oder auch das sogenannte Metacoin-Protokoll sind relativ
simple Verfahren, die es ermoglichen, reale Wertgegenstande zu digitalisieren.®! Es han-
delt sich um eine Art Informationslayer, der auf die Bitcoin-Blockchain aufgesetzt wird.!6?
Dieser Layer kann genutzt werden, um relevante Informationen an den Token einer be-
stimmten Kryptowahrung zu knipfen und somit manipulationssicher abzuspeichern.
Dadurch kann bspw. die Funktionalitdt von Bitcoin erweitert werden. Ein Bitcoin kann
dadurch reale Wertgegenstande wie z. B. Aktien, Rohstoffe oder Immobilien reprasentie-
ren. Der Besitzer eines V R O F Kéld@edCoins 3kann also gleichzeitig als Besitzer eines
entsprechenden realen Wertgegenstandes angesehen werden. Der Vorteil besteht darin,
dass der Transfer dieses Coins geniigt, um das Eigentum an einer Sache von einer Per-
son auf die andere zu Ubertragen. In der Immobilienbranche kénnen mit diesem Verfahren
bspw. die Metadaten einer Transaktion (wie Objektadresse, Grundstiicksflache, Kaufpreis
etc.) hinterlegt werden. Colored Coins werden daher als Grundlage fir viele Blockchain-
Projekte im Immobilienbereich verwendet. In Kapitel 5.3 erlautere ich anhand des Cook-
County-Pilotprojekts in lllinois, wie dadurch eine komplett papierlose Immobilientransakti-
on durchgefiihrt werden kann. Der intrinsische Wert des verwendeten Tokens spielt hier-
bei Uberhaupt keine Rolle und kann dementsprechend gering ausfallen (bspw. ein Satos-
hi). Grundsatzlich kdnnen Colored Coins weiter aufgespalten werden, wodurch anteiliges
Eigentum abgebildet werden kann.'®® Das Colored-Coin-Protokoll war eines der ersten
Verfahren um Eigentumsrechte digital abzubilden, die Funktionalitat ist aber durch die Ei-
genschaften der zugrundeliegenden Bitcoin-Blockchain beschrankt. Durch die Verwen-
dung von Smart Contracts kénnen auf der Ethereum-Plattform weitaus komplexere Be-
ziehungen abgebildet werden.

3.5 Initial Coin Offerings (ICOs)

Der Begriff Initial Coin Offering ist eine Anlehnung an Initial Public Offering (englisch fir
Borsengang). Manchmal werden auch die Begriffe Initial Token Offering (ITO) oder Token

160 Kurniawan 2017.
161 Siehe Anlage 17: Overlay asset protocols on the Bitcoin blockchain.
162 \/gl. Anand, McKibbin, Pichel 2016, S. 6.

163 \gl. Github 2017a.
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Generating Event (TGE) verwendet. Eine ICO ist vergleichbar mit einer Crowdfunding-
Kampagne. Das ICO-Startup verkauft dabei eigens entwickelte Token bzw. Coins gegen
andere Kryptowéahrungen (meist Bitcoin oder Ethereum). Die ICO wird als erfolgreich be-
wertet, wenn das Startup sein personliches Finanzierungsziel erreicht. Die Einnahmen
werden anschlieBend genutzt, um die Entwicklung des Projekts voranzutreiben. Meistens
sind die zu erwerbenden Token so konzipiert, dass sie eine bestimmte Funktion innerhalb
der geplanten Blockchain-Plattform erfiillen. Dadurch wird dem Token ein intrinsischer
Wert verliehen. Je mehr Nutzer spater diese Plattform nutzen wollen, desto groRer ist die
Nachfrage nach dem jeweiligen Token. Im Vergleich zu klassischen Finanzierungsformen
wie bspw. Risikokapital (VC) bieten ICOs sehr verlockende Vorteile.*** Aufgrund des mo-
mentanen Hypes rund um das Thema Blockchain und Kryptowahrungen ist es fur Star-
tups wesentlich einfacher, auf diesem Weg beachtliche Summen einzusammeln. Anstatt
eines ausfuhrlichen Businessplans gentigen meist eine Webseite und ein Whitepaper, in
dem das Projekt grob umrissen wird. Dazu kommt, dass die Investoren nicht zwingend
Mitspracherechte erhalten und das Projektteam somit freier agieren kann. Fir viele Inves-
toren liegt der wesentliche Reiz darin, ICO-Token mdglichst schnell an Dritte weiterzuver-
kaufen und hohe Spekulationsgewinne mitzunehmen. Fir nachhaltigere Investitionen ist
ein hohes MalR an Vorsicht geboten. Der Markt ist zurzeit noch von groRen Kursschwan-
kungen und vielen fragwurdigen Projekten gepragt. Besondere Vorsicht ist bei sogenann-
ten Scam-ICOs geboten. Hierbei handelt es sich um ICOs, deren vorrangiges Ziel darin
besteht, mdglichst hohe Summen von anderen Kryptowéahrungen einzusammeln. Ragnar
Lifthrasir®®, der Grunder der International Blockchain Real Estate Association (IBREA)€S,
warnt: S0RVW Rl WKHVH ,&2 WHDPV DUH PRUH hEaXbildieg R€ K\SLQJ WKI
WHFK DQG JHWWLQJ ¥R @irdzdsd GlEchlickerigige behauptet, eine be-
stimmte Geschaftsidee umsetzen zu wollen. Sobald offensichtlich wird, dass tatséchlich
niemand an der Umsetzung des eigentlichen Projekts arbeitet, verliert der Token sehr
schnell seinen Wert. Mithilfe der Ethereum-Plattform ist es denkbar einfach geworden, ei-
gene Token zu erstellen.

A=XU '"XUFKI+KUXQJ HLQHV ,&2V LVW ZHGHU HLQH EQVWRWPWH 8QWH
sachlicher Geschaftsbetrieb erforderlich. Auch Einzelpersonen, die gar kein Geschéft be-
treiben, sind technisch in der Lage, Tokens anzubieten, soweit sie Uber Programmier-

NHQQWQLVVH YHUI«JHQ RGH® GLHVH EHDXIWUDJHQ 3

164 |m Jahre 2017 wurden Uber ICOs erstmals hthere Summen in Blockchain-Startups investiert als in Form
von klassischem Beteiligungskapital (Siehe Anlage 21: Blockchain equity funding vs. ICO funding).

165 Sjehe: https://www.lifthrasir.is/.

166 Sjehe: http://www.ibtcrea.org/.

167 Lifthrasir 2017a.

168 BaFin 2017b, S.16.
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(LQLJH ,&2 3URMHNWH EHUXKHQ ODXW %|UVHQKF&hIWHQ D.
"X P SPrinzip.1®® Erst wird der Preis einer Aktie oder eines Tokens durch tbertrieben po-
sitive Aussagen von einer Gruppe von frihzeitigen Investoren in die HOhe getrieben
(Pump), danach werden Token mit einem hohen Gewinn verkauft (Dump) und Nachfrage
und Preis sinken wieder rapide ab.'’® Wer nicht rechtzeitig reagiert, verliert meist den
Grol3teil seines Investments. Viele ICOs bewegen sich zudem in der rechtlichen Grauzo-
ne bzw. widersprechen der geltenden Rechtsordnung in bestimmten Staaten. China und
Sudkorea haben ICOs bereits komplett verboten.1’* Die mit den meisten Krytowahrungen
einhergehende Anonymitat der Nutzer macht es jedoch nahezu unmoglich, dies effektiv
durchzusetzen. Da die Popularitat von ICOs im Verlauf des Jahres 2017 deutlich zuge-
nommen hat, beginnen staatliche Regulierungsbehorden nun, verstarkt einzuschreiten.'’2
Nach einer ersten Warnung durch die US-Borsenausicht SEC”® hat sich am 09.11.2017
auch die BaFin angeschlossen:

A, & ZMd hochst spekulative Investments. Anleger sollten sich darauf einstellen, dass

DXFK HLQ 7TRWDOYHUOXVW LKUHU ,QYHVWLWLRQ @ LFXIHRK 9RAW
gaben und Transparenzvorschriften ist der Verbraucher allein auf sich gestellt, wenn es da-

ran geht, die Identitat, Seriositat und Bonitét des Token-Anbieters zu Uberprifen und das
angebotene Investment zu verstehen und zu bewerten. Auch der Schutz personenbezoge-

ner Daten nach deutschen MaRstében ist nicht gewahrleistet. 374

Ein gewisses Mal3 an Regulierung ist also definitiv wiinschenswert, um die Rechtssicher-
heit fir ICO-Startups zu erh6hen und die Risiken fir die Investoren zu mindern. Je weni-
ger betrligerische Projekte zur Auswahl standen, desto mehr Kapital wiirde automatisch in
die wirklich sinnvollen Projekte flie3en. In Deutschland kénnen ICOs bereits mit dem be-
stehenden Rechtsrahmen eingeordnet werden.

A'LH %D)LQ HQWVFKHLGHW LP (LQ]JHOIDOO DQKD QIV&DDWRQN |
nes ICOs, ob der Anbieter eine Erlaubnis nach dem Kreditwesengesetz (KWG), dem Kapi-
talanlagegesetzbuch (KAGB), dem Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG) oder dem Ver-
VLFKHUXQJVDXIVLFKWVJHVHW] 9%* EHQ|WLJW XQGDRE:HU 3UR\

Es ware wichtig, hier schnell einige Prazedenzfélle zu schaffen, an denen sich andere
Blockchain-Unternehmen orientieren kdnnen. Bevor man sich fir die Investition in ein

169 \/gl. McLannahan 2017.

170 vgl. SEC 2013.

171 vgl. Russell 2017.

172 vgl. Voshmgir, Kalinov 2017, S. 41.
173 vgl. Investor.gov 2017.

174 BaFin 2017a.

175 BaFin 2017b, S. 18.



42 Grundlagen der Blockchain-Technologie

ICO-Projekt entscheidet, sollte wie bei jedem Investment eine umfassende Prifung statt-
finden. Mdgliche Fragestellungen, die man vorab beantworten sollte, waren bspw.: Wel-
che Funktion erfillt der jeweilige Token? Wie viele Token werden insgesamt ausgeschit-
tet? Welches Problem wird durch den Einsatz von Token geldst, das anderweitig nicht
|0sbar ware? Verfligen die Teammitglieder Uber ausreichend Expertise auf dem jeweiligen
Gebiet? Ist der geplante Zeitrahmen realistisch?’® So lasst sich besser einschéatzen, ob
ein bestimmter Token nicht nur zum kurzfristigen Spekulationsobjekt, sondern auch als
langerfristiges Investment taugt. Der Ethereum-Griinder Vitalik Buterin prognostiziert,
dass 90% der aktuellen ICO-Projekte scheitern werden. Danach werde man wissen, wel-
che Sorten von Projekten funktionieren und welche nicht. Er geht aul3erdem davon aus,
dass es zwischen 2018 und 2019 eine 2. Welle von ICOs geben wird, die wesentlich bes-
sere Eigenschaften haben als bisher.}”” Von dem Crash werden voraussichtlich auch die
groRBen Kryptowahrungen betroffen sein. Diese sollten sich aber rasch wieder erholen.’®
Ein solcher Einbruch kénnte sich langfristig durchaus positiv auswirken, wenn es dadurch
zu einer nachhaltigeren Entwicklung in der Blokckchain-Szene kommit.

176 In Anlage 24 befindet sich ein umfangreicher Fragebogen zur Bewertung von ICO-Projekten im Immobili-
enbereich.

177 vgl. Buterin 2017.

178 \gl. Krings-Ernst 2017.
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4 Blockchain-Startups im Immobiliensektor

Blockchain hat das Potential, diverse Prozesse in der Immobilienbranche zu optimieren
und ermdoglicht vollkommen neue Organisationsformen und Geschéaftsmodelle. Aktuell gibt
es sehr viele verschiedene Blockchain-Projekte in der Immobilienbranche, die sich zum
grofdten Teil noch in einem friihen Entwicklungsstadium befinden. Um einen umfassenden
Uberblick des Status quo zu gewinnen, habe ich eine Marktanalyse zu allen mir bekann-
ten Blockchain-Startups im Immobilienbereich erstellt. Zu beachten ist, dass sich diese
Untersuchung ausschlieB3lich mit immobilienspezifischen Projekten befasst. Startups, de-
ren Geschaftsmodelle sich nicht explizit mit immobilienwirtschaftlichen Prozessen befas-
sen wurden also nicht bertcksichtigt. In anderen Wirtschaftszweigen wie z. B. dem Ener-
gie- oder dem Finanzsektor gibt es aber viele weitere Blockchain-Anwendungen, die fur
die Immobilienbranche von Interesse sein kdnnen. Ebenfalls ausgeschlossen wurden
Blockchain-Projekte von etablierten Immobilienunternehmen. Eine vollstandige Auflistung
der 105 untersuchten Startups befindet sich in Anlage 27 und 28. Geografisch betrachtet
stammen zurzeit die meisten Blockchain-Startups im Immobiliensektor aus den USA (23
Stiick), Russland (zwolf) und dem Vereinigten Konigreich (elf). In Deutschland sind im-
merhin vier Projekte ansassig.'”® Am Ende dieses Kapitels befindet sich eine Ubersicht zu
den zehn ICOs im Immobiliensektor die bis Dezember 2017 die hdchste Summe an Kapi-
tal einnehmen konnten. Die fur die gesamte Marktanalyse verwendeten Quellen sind am
Ende des Literatur- und Quellenverzeichnisses gesondert aufgelistet.

4.1 Blockchain-Startups ohne ICO

Grundsatzlich habe ich bei meiner Untersuchung zwischen Startups mit und solchen ohne
ICO unterschieden. Mit einem Verhéltnis von 81 zu 24 sind die ICO-Startups wesentlich
haufiger vertreten. Von den ICO-Projekten basieren wiederum ganze 60 auf dem ERC20
Token Standard bzw. der Ethereum-Blockchain. Nachdem ich in Kapitel 3.5 bereits aus-
fuhrlich auf die Eigenschaften von ICO-Projekten eingegangen bin, mdchte ich in diesem
Abschnitt kurz die Unterschiede zu solchen Blockchain-Startups ohne ICO darstellen.
ICOs sind fur die meisten Blockchain-Anwendungen in der Immobilienbranche nicht zwin-
gend notwendig, sondern dienen in erster Linie dazu, das jeweilige Startup bereits in ei-
nem sehr friihen Stadium zu finanzieren. Es gibt aber auch einige interessante Block-
chain-Startups im Immobilienbereich, die nicht auf ICOs als Finanzierungsmodell
zuriickgreifen. Dieser Verzicht ist durchaus positiv zu bewerten, da dies zeigt, dass das
*HVFKITWVPRGHOO GHY 8QWHUQHKPHQV QLFKW DOOALWG GXlI
sondern auch traditionelle Kapitalgeber tberzeugen kann. Im Durchschnitt erscheinen

179 Siehe Anlage 26: Geografische Verteilung der Blockchain-Startups.
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diese Startups professioneller, mehr praxisorientiert und weiter fortgeschritten als die ICO-
Projekte. Viele der ICOs sind im Vergleich noch weiter von einem marktfahigen Produkt
entfernt, da sie weniger versuchen, bestehende Prozesse zu optimieren, sondern kom-
plett neue Systeme schaffen wollen. Dies heil3t aber nicht, dass alle ICOs pauschal zum
Scheitern verurteilt sind. Denn in den radikalsten Ansétzen steckt auch das grof3te disrup-
tive Potential'®. Der Aufstieg von Airbnb hat gezeigt, wie stark sich der Erfolg von nur ei-
nem innovativen Unternehmen auf eine ganze Branche auswirken kann. Derartige Ge-
schaftsmodelle bergen aber ein hoheres Risiko und sollten dementsprechend intensiver
geprift werden.

4.2 Anwendungsbereiche in der Immobilienbranche

Blockchain ist bei fast allen Kernprozessen in der Immobilienbranche anwendbar. Hierzu
gehdren Kauf und Verkauf, die Finanzierung, die Vermietung und der Betrieb von Immobi-
lien.'8! Bei der Einordnung der untersuchten Startups habe ich insgesamt sieben differen-
zierbare Geschaftsmodelle identifiziert.!®? Innerhalb dieses Unterkapitels fasse ich kurz
meine Erkenntnisse zu jedem der Anwendungsbereiche zusammen. In den Abschnitten
4.2.3 und 4.2.4 habe ich jeweils zwei Geschaftsmodelle zusammengefigt, die sehr stark
miteinander korrelieren. Diese Strukturierung bildet die Grundlage fir die nachfolgenden
Kapitel, in denen ich weiter in die Tiefe gehe und zu jedem dieser Geschéaftsmodelle min-
destens ein ausgewahltes Projekt vorstelle. Die Auswahl dieser Praxisbeispiele habe ich
in erster Linie von der Qualitat der verfligbaren Unterlagen abhangig gemacht. In zweiter
Linie habe ich versucht ein moglichst weites Spektrum von unterschiedlichen Blockchain-
Anwendungen zu erfassen, um die Vielseitigkeit des Themas hervorzuheben.

4.2.1 Grundbuchverwaltung

Die Registrierung von Grundeigentum und damit einhergehend das Abwickeln von Immo-
bilientransaktionen ist der wahrscheinlich offensichtlichste und am meisten diskutierte
Anwendungsfall von DLT in der Immobilienbranche. Zurzeit gibt es zahlreiche Blockchain-
Startups, die an dezentralen Registrierungsverfahren arbeiten, die u. a. fir die Verwaltung
von Landrechten genutzt werden kénnen. Ahnlich dem Beispiel von Bitfury in Georgien'&

180 Bas disruptive Potential (einer Innovation) ist das Potential einen Markt zu erschittern und zu einer Neu-

RUGQXQJ ]X ]ZLQJHQ ODW GLVUXPSGEKHPM %BXUEWHGKHQWMU HIDKMLONHE =HUVW|UXQJ
ter) sorgen disruptive Innovationen fur eine Neukombination von Produktionsfaktoren, die alte Strukturen ver-

GUIQJHQ XQG VFKO L H %rodvEtondnjahbgenggisH Q u 3

181 vgl. Deloitte 2017, S. 1.
182 Siehe Abbildung 14, Kopfzeile, Spalte C bis I.

183 Siehe Kapitel 5.5.3: Georgien.
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sollen Grundstiickseigentiimer mithilfe solcher Plattformen selbststandig Eintragungen auf
einer Blockchain durchfihren kénnen. Dies ist vor allem in solchen Landern interessant,
wo die staatlichen Institutionen tberfordert oder wenig vertrauenswirdig sind und daher
nur ein geringer Anteil der existierenden Grundstiicke 6ffentlich registriert ist. Viele der
Startups arbeiten aber auch direkt mit Grundbuch- oder Katasteramtern zusammen. In
Kapitel 5 findet sich eine umfassende Ubersicht zu allen mir bekannten Pilotprojekten in
diesem Bereich. Wahrend dieser Anwendungsfall bei den ICO-Startups nur an zweiter
Stelle steht, ist er bei den Startups ohne ICO mit Abstand am haufigsten vertreten. Im
Gegensatz zu den ICO-Startups nutzen die meisten der anderen Projekte in der Grund-
buchverwaltung nicht die Ethereum-Blockchain, sondern Colored Coins oder eigens ent-
wickelte Blockchain-Losungen. 8

4.2.2 Immobilienfinanzierung

Wie in Kapitel 3.4.3 beschrieben ermdglicht Blockchain die Tokenisierung von Immobili-
eneigentum und schafft damit vollkommen neue Mdglichkeiten im Bereich des Immobili-
eninvestments. Dies ist die Grundlage fiir beinahe die Halfte aller untersuchten Startups.
Die einzelnen Projekte kénnen noch einmal in drei Untergruppen aufgeteilt werden. Die
erste Gruppe der Projekte ist grundsatzlich mit offenen Immobilienfonds oder Real Estate
Investment Trusts (REITs)*® vergleichbar. Hierbei wird in ein breites Portfolio an Immobi-
lien investiert und dadurch das Risiko auf viele Objekte verteilt. Der Einsatz von Token
ermoglicht dabei gewisse Vorteile gegeniiber den klassischen Investmentformen.8® Bei
der zweiten Gruppe handelt es sich dagegen eher um Crowdfunding-Kampagnen fir ein-
zelne konkrete Immobilienprojekte. Diese Projekte sind also eher mit geschlossenen Im-
mobilienfonds vergleichbar. Beispiele hierfir sind: Sosnovkino, Xaurum Gamma oder Es-
tate Coin. Bei einigen dieser Projekte ist aber kein eindeutiger Mehrwert durch die
Verwendung von Token erkennbar. Die dritte Gruppe adaptiert die Geschaftsmodelle von
Crowdinvestment-Plattformen wie Zinsland oder Exporo.®” Zum Teil gibt es aber auch
Mischformen oder vollkommen neue Konzepte.!®® In Kapitel 6 stelle ich eine Auswahl von
drei meiner Ansicht nach besonders interessanten Projekten vor.

184 Siehe Anlage 33: Blockchain-Projekte in der Grundbuchverwaltung.

185 REITs sind eine besondere Form von Immobilien-Aktiengesellschaften. Ihre genauen Voraussetzungen
sind in Deutschland im REIT-Gesetz (REITG) festgelegt. In anderen Landern gibt es haufig ahnliche Regula-
rien. (Vgl. Murfeld 2014, S. 694-695).

186 Siehe Kapitel 6.3 Zusammenfassung: Immobilienfinanzierung.
187 Siehe Anlage 35: Vergleich von Crowdinvestment-Plattformen.

188 Siehe Kapitel 6.2.3 Beispiel: Crowdvilla.
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4.2.3 Immobilienvermietung

Auf einer Blockchain kénnen nicht nur objektbezogene Daten, sondern auch den Mieter
betreffende Informationen gesichert werden. AuRerdem kénnen Miet- und Kautionszah-
lungen mithilfe von Smart Contracts automatisiert werden. Dadurch kénnen viele Prozes-
se in der Mietverwaltung oder im kaufmannischen Gebdudemanagement optimiert wer-
den. In Kapitel 7 stelle ich hierzu drei konkrete Anwendungsfélle vor. Darlber hinaus
lassen sich zahlreiche innovative Geschaftsmodelle im Bereich der Sharing Economy rea-
lisieren. Die Startups Lockchain, Crypto BnB und REALT haben sich z. B. zum Ziel ge-
setzt, eine dezentrale Version von Airbnb zu entwickeln. Der wesentliche Unterschied zu
bereits bestehenden Onlineportalen ist, dass direkte Transaktionen zwischen zwei Ver-
tragsparteien ohne externe Kontrolle moglich sind. Dies ist sowohl bei kurzfristigen als
auch bei langerfristigen Mietverhaltnissen interessant. Derartige Plattformen kénnten als
Non-Profit-Organisationen konzipiert werden und wirden allein durch deren Nutzer getra-
gen. Viele der Startups in diesem Bereich Ubernehmen aber die Rolle eines zentralen
Plattformbetreibers und verlangen geringe Nutzungsgebtihren.

4.2.4 Technische Gebaudeausristung (TGA)

In Kombination mit smarten Geréten und Sensoren bzw. dem Internet der Dinge kdnnte
Blockchain zukiinftig eine Schlisselfunktion bei der Generierung und Verwertung von ge-
baudebezogenen Daten einnehmen. Durch den Einsatz von Smart Contracts kénnten so-
wohl wahrend der Bau- als auch wéahrend der Nutzungsphase Prozesse automatisiert
werden. Anwendungen in den Bereichen Smart Building und Construction Monitoring sind
bei nur jeweils drei Startups vorgesehen. Es gibt jedoch zahlreiche weitere Blockchain-
Startups, die sich mit dem loT oder dem Energiemanagement befassen und nicht in diese
Marktanalyse eingegangen sind. Da diese beiden Felder eng mit dem technischen Ge-
baudemanagement zusammenhangen, gehe ich in Kapitel 8 trotzdem noch einmal ge-
nauer auf einige dieser Projekte ein.

4.2.5 Multiple Listing Services (MLS)

Dieser Anwendungsfall ist zwar relativ selten vertreten, aber deswegen nicht minder inte-
ressant. MLS werden von mehreren Immobilienmaklern genutzt, um Objektdaten mitei-
nander zu teilen, sodass jeder einzelne Makler auf ein grof3eres Portfolio von Immobilien
zurlickgreifen kann. Ein MLS ist also nichts anderes als eine Art verteilte Datenbank. Auf-
grund dieser Eigenschaft erscheint der Einsatz von Blockchain auch hier durchaus sinn-
voll. MLS bilden eine ideale Basis fur weitere Blockchain-Anwendungen. Bei den meisten
Startups Uberschneidet sich dieser Anwendungsfall daher mit anderen Geschaftsmodel-
len. In Kapitel 9.4 erlautere ich anhand des Beispiels von REX, wie MLS mithilfe von
Blockchain weiterentwickelt werden kdnnen.
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4.3 Top 10 ICO-Projekte im Immobiliensektor

Abbildung 14: Top zehn ICO-Projekte im Immobiliensektor (Stand: 31.12.2017)
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5 Bockchain in d er Grundbuchverwaltung

37KHUH DUH YHU\ FRPSHOOLQJ UHDVRQV WKDW EORFNFK
natural fit for keeping land records and streamlining the dozens of intermediate
VWHSY QHHGHG MXVW WR JHW D ®8HHG LQWR WKF

Diese Aussage von John Mirkovic vom Cook County Recorder of Deeds (CCRD) soll im
Verlauf des Kapitels nachvollziehbar werden. Hierzu gehe ich zuerst darauf ein, welchen
Zweck Grundbicher erfullen und wie diese aktuell in Deutschland gehandhabt werden.
Bisher gibt es keine offiziellen Bestrebungen, Blockchain-Technologie in der deutschen
Grundbuchverwaltung einzusetzen. Frau Prof. Katarina Adam von der HTW Berlin hat
aber bereits ein Whitepaper zu einem maoglichen Anwendungsfall veréffentlicht, welches
ich in Kapitel 5.2 erlautere. Anschliel3end stelle ich alle weiteren mir bekannten Block-
chain-Pilotprojekte im Bereich der Grundbuchverwaltung vor. Die Projekte aus Schweden
und den USA werden besonders ausfihrlich beschrieben, da diese beiden aktuell am wei-
testen fortgeschritten und am besten dokumentiert sind. Im Abschnitt 7.6 gehe ich kurz
darauf ein, inwiefern verlassliche Grundbuchdaten fir die Vergabe von Hypotheken rele-
vant sind und welche Vorteile Blockchain dabei bieten kann. Abschlie3end fasse ich mei-
ne Erkenntnisse zu den verschiedenen Projekten zusammen und vergleiche diese mitei-
nander. Ganz am Ende schildere ich meine persdnliche Vision fir den weltweiten Einsatz
von Blockchain bei der Verwaltung von Grundbuchdaten.

5.1 Grundbuchverwaltung in Deutschland

A'LH hE HibgWwds Bdundstiicken in Deutschland gilt heute als langsam, ineffizient, pa-
SLHUJHEXQGHQ XQG DQ KRKH 7UD Q Vb DisVeReDticReR \BAUIH-Q JHNR
gungen einer Immobilientransaktion sind in Deutschland im Burgerlichen Gesetzbuch
(BGB) geregelt. Die Ubertragung von Grundeigentum muss notariell beglaubigt werden
und ist zwingend an eine Eintragung ins Grundbuch gekoppelt.'®?> Aufgabe des Notars ist
es, die Identitat von Kaufer und Verkaufer zu tGberprifen und eventuelle rechtliche Frage-
stellungen zum Kaufvertrag zu beantworten. Das Grundbuch dient, dazu eindeutig nach-

189 Mirkovic 2017, S. 48.
190 Sjehe: Kapitel 5.3 Beispiel: CCRD Blockchain Pilot.
191 Blockchain Bundesverband 2017, S. 43.

192 Siehe: § 873 (BGB) Erwerb durch Einigung und Eintragung.
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zuweisen, wer der rechtmaflige Eigentiimer eines bestimmten Grundstiicks ist, und unter-
liegt daher dem offentlichen Glauben.'®® Das Grundbuch gliedert sich in drei Abteilungen:

A'LH $EWHL @& Eintragurg des Eigentiimers. Mit eingetragen wird der Rechts-
JUXQG GHV (U Zbid &btkilung @ enthalt alle eintragungsfahigen Lasten und Be-
VFKUIQNXQJHQ GHV *UXQGVWe+FNV PLW $XVQDKPH YRQ
den hier die das Eigentum betreffenden Vormerkungen und Widerspriiche eingetragen. Die
Abteilung 11l ist fur die Eintragung der Hypotheken, Grund- und Rentenschulden (Grund-
pfandrechte) einschlieBlich der sich darauf beziehenden Vormerkungen, Widerspriiche und
Veranderungen vorgesehen 4

Im Gegensatz zu einem Kataster!®® enthalt das Grundbuch also diverse rechtliche Aspek-
te. Die Grundbucher liegen beim Amtsgericht des jeweiligen Gerichtsbezirks vor und wer-
den durch die Grundbuchamter gefiihrt. Die Grundbucheinsicht ist mittlerweile auch tber

*UXQGSIDQG!

das Internet moglich. A,Q MHGHP %XQGHVODQG EHVWHKW GLH O0|JOLFKNHLW

elektronischem Wege Einsicht zu nehmen. Die Einsichtnahme ist kostenpflichtig und an

GLH (UI+OOXQJ YRQ =XODVV X Bliéidl hantelit bk sich jaddch @eiglicw 3

um eingescannte Kopien des physisch vorliegenden Grundbuchs. Dadurch ist die Funkti-
onalitdt sehr stark eingeschrénkt. Es gibt zwar Plane fir die Entwicklung eines bundes-
einheitlichen Datenbankgrundbuchs (DaBaGG); Blockchain wird aber bisher nicht als
mogliche Technologie in Erwagung gezogen.'®” Das neue System soll bspw. flexiblere
Datendarstellung und komplexere Datenabfragen ermdglichen. Au3erdem sollen Schnitt-
stellen zu anderen Informationssystemen geschaffen werden. In Estland wird zu diesem
Zweck bereits erfolgreich DLT eingesetzt.'%®® Rechtsanwalt Dr. Daniel Graske geht davon
aus, dass sich an der Eintragungspflicht von Seite des Gesetzgebers nichts andern las-
sen wird. Was sich jedoch @ndern lieRRe, sind die formellen Anforderungen an ein solches
Grundbuch, welche in der Grundbuchordnung (GBO) geregelt sind.'®® Es ware durchaus
denkbar, dass eine blockchain-basierte Datenbank zukiinftig alle aus rechtlicher Sicht
notwendigen Kriterien erfiillen kann. Bigentlich ist das heutige Grundbuch nichts anderes
als eine analoge Form der Blockchain, weil es immer weitergefiihrt wird und alle Ande-
UXQJHQ WUDQ VY$Di¥ ReQhtgaMiaRraNina-Luisa Siedler.?%

193 Sjehe: § 892 (BGB) Offentlicher Glaube des Grundbuchs.

194 Muhrfeld 2014, S. 1089.

195 Ein Kataster ist eine rein technische Flachenbestandsaufnahme.
19 grundbuch-portal.de: Internet-Grundbucheinsicht.

197 vgl. grundbuch.eu: Projekt dabag.

198 Siehe Kapitel 5.5.2 Estland.

199 vgl. Graske 2017.

200 Hunziker 2017, S. 31.
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Abbildung 15: An einer Immobilientransaktion beteiligte Parteien (Graske 2017)

Abbildung 15 verdeutlicht die Komplexitat von Immobilientransaktionen in Deutschland.
Aufgrund der vielen Beteiligten und der vielen notwendigen Einzelschritte sind Immobilien-
transaktionen zeit- und kostenintensive Prozesse. Das folgende Beispiel zeigt, wie Block-
chain eingesetzt werden konnte, um dies zu optimieren.

5.2 Beispiel: Project Hurricane

In diesem Abschnitt erlautere ich das von Prof. Katarina Adam verdéffentlichte Whitepaper
A3URMHFW enhowtb finp@ment Blockchain Technology in German Real Estate
Transactions 32°* Abbildung 16 zeigt die einzelnen Schritte einer Immobilientransaktion in
Deutschland.

201 vgl. Adam 2017, S. 1.
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Abbildung 16: Ablauf einer Immobilientransaktion in Deutschland (Vgl. Adam 2017, S. 2)202

Nachdem Kaufer und Verkaufer einen notariellen Kaufvertrag geschlossen haben, ist der
Notar dafir verantwortlich, dass fur den K&ufer eine Vormerkung in Abteilung Il des
Grundbuchs eingetragen wird. Eine Vormerkung verhindert, dass der Verkaufer die Im-
mobilie an einen hoher Bietenden verkaufen kann, solange die Eigentumstbertragung
noch nicht vollstandig ist.2°® Das vorrangige Ziel von Project Hurricane ist es, genau die-
sen Prozess zu beschleunigen und dabei mehr Transparenz zu schaffen und Betrug zu
vermeiden. Nach Aussage der Bundesnotarkammer und des Justizministeriums dauert es
aktuell durchschnittlich 8-12 Wochen, bis eine Vormerkung erfolgt ist. Durch die Einfih-
rung des papierlosen Datenbankgrundbuchs soll dieser Vorgang auf zwei Wochen ver-
kirzt werden.?* Wahrend dieses Zeitraums bleibt der Kaufer aber nach wie vor im Unge-
wissen. Er muss darauf vertrauen, dass der Notar so schnell wie moglich handelt, damit
kein anderer Kaufinteressent sich eine Vormerkung vor ihm eintragen lassen kann. Abbil-
dung 17 zeigt, wie die Eintragung einer Vormerkung in Abteilung Il des Grundbuchs durch
Blockchain optimiert werden kénnte.

202 Figene Darstellung in Anlehnung an Figurel: Sequence of the transference process of property in Germany.
203 \/gl. ebd. S. 2.

204 \V/gl. ebd. S. 11.
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Abbildung 17: Bestatigung einer Vormerkung mithilfe von Blockchain (Adam 2017, S. 7)

Ahnlich wie im folgenden Beispiel in den USA sollen die einzelnen Dokumente mit Zeit-
marken versehen werden und mithilfe eines Colored-Coin-Protokolls auf der Bitcoin-
Blockchain gesichert werden. Dadurch kdnnte z.B. eindeutig nachgewiesen werden, wann
ein Kaufvertrag zustande gekommen ist. Jede Immobilie bekommt einen Private-Key zu-
gewiesen, der nur dem rechtmaRigen Eigentimer mitgeteilt wird.2% Mithilfe dieses
Schlussels kann der Verkaufer die Bewilligung der Vormerkung erteilen. Ist der Verkaufs-
vertrag von beiden Parteien unterschrieben worden, Gbermittelt der Notar die notwendi-
gen Daten an das Grundbuchamt. Da alle diese Schritte auf der Blockchain abgebildet
werden, kann die Vormerkung ohne zeitliche Verzégerung im Grundbuch eingetragen
werden. Kéufer und Verkéaufer wirden somit mindestens zwei Wochen Zeit einsparen. Al-
le Schritte waren transparent und von allen Beteiligten in Echtzeit nachzuverfolgen.?% Im
Falle von Streitigkeiten hatte man eine bessere Beweisbasis und kénnte somit betriigeri-
sches Handeln einschrénken. Ein weiterer Vorteil ware, dass die Transaktionsdaten in
Echtzeit an die jeweilige Steuerbehtérde zwecks Erhebung der Grunderwerbssteuer
ubermittelt werden konnten.?°” Zur Speicherung der Daten sollen dezentrale Cloudlosun-
gen wie die von Storj?® und Minebox?®® zum Einsatz kommen.?!® AuRerdem sollen die

205 vgl. ebd. S. 11.
206 vgl. ebd. S. 13.
207 \gl. ebd. S. 7.

208 Siehe: https://storj.io/

209 Sjehe: https://minebox.io/.

210 vgl. ebd. S. 11.
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Technologien von Hyperledger?! und MultiChain?'? genutzt werden.?*®* Die Anzahl von
jahrlichen Immobilientransaktionen in Deutschland liegt in einem Bereich, der mit Bitcoin
problemlos zu bewaltigen ware.?** Ein ungelostes Risiko besteht jedoch auch hier im
maoglichen Verlust der Private-Keys. Auerdem ist der Umstieg auf das geplante Daten-
bankgrundbuch eine wesentliche Voraussetzung fir die Durchfihrbarkeit von Project Hur-
ricane.

5.3 Beispiel: C CRD Blockchain Pilot Program

In diesem Abschnitt stelle ich das Blockchain-Pilotprojekt des Cook County Recorder of
Deeds (CCRD) in lllinois vor. An dem Projekt waren auf3erdem die International Block-
chain Real Estate Association (IBREA), das Startup velox.RE, Blockchain Consulting LLC,
sowie die Anwaltskanzleien Hogan Lovells und Goldberg Kohn beteiligt.?®* Um die Lo6-
sungsanséatze des CCRD besser zu verstehen, ist es sinnvoll sich mit den rechtlichen
Rahmenbedingungen in den USA zu befassen. Vergleichbar mit den Grundbuchamtern in
Deutschland verfugt jedes County Uber eine eigene Dienststelle (Recorder of Deeds), die
fur die Registrierung von Grundstiickseigentum verantwortlich ist. Je nach Bundesstaat
unterscheiden sich die rechtlichen Rahmenbedingungen. Der wesentliche Unterschied ist
aber, dass eine solche Registrierung in den USA keine Voraussetzung fur den Eigen-
tumsubergang bei einem Immobilienkauf darstellt.?'® Daher wird dies meist (wenn tber-
haupt) erst als allerletztes nach allen anderen Transaktionsprozessen durchgefiihrt. Meist
findet jedoch eine Registrierung statt, da dies fur den Abschluss von Finanzierungsvertra-
gen, Hypothekendarlehen oder einer Rechtstitelversicherung?!’ vorausgesetzt wird.?*® Je-
de Immobilie verfiigt Gber eine chronologisch geordnete Sammlung von Dokumenten, die
D OGhaik-of-Title 2 E H] H L F K Quad\beitr e@auf an den neuen Eigentiimer Uberge-
ben wird 'LHVH ASUNXWWH® VROOWH LP ,GHDOIDOO O+FNHQORV QDF
wer das Objekt wann besessen hat und wann bspw. gro3ere Reparaturen durchgefiihrt
wurden. Die Kette ist per Gesetz unveranderlich, auch wenn versehentlich fehlerhafte Do-

211 Sjehe: http://hyperledger.org/

212 Sjehe: https://www.multichain.com/.

213 vgl. ebd. S. 12.

214 vgl. ebd. S. 10.

215 \/gl. Mirkovic 2017, S. 6.

216 Siehe Anlage 30: Vergleich von Systemen zur Verwaltung von Grundeigentum.

217 Rechtstitelversicherungen sind in den USA gebrauchlich um Immobiliengeschéfte abzusichern.
(Vgl. Investopedia: Title Insurance).

218 \/gl. Mirkovic 2017, S. 10.
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kumente aufgenommen wurden.?!® Diese Eigenschaft erscheint geradezu pradestiniert fir
den Einsatz einer Blockchain. Das amerikanische System ist bisher relativ betrugsanfallig.
Es kommt etwa vor, dass eine Immobilie mit einer gefalschten Grundstiickseigentumsur-
kunde unrechtmanig weiterverkauft wird. Um alle relevanten Informationen zu einem Ob-
jekt einzuholen, ist meist der Besuch mehrerer Amter notwendig.??® Dem CCRD fehlt zu-
dem die Befugnis, die eingereichten Dokumente auf rechtliche Mangel zu prifen.??! Da
die meisten Transaktionen in Papierform abgewickelt werden, ist es notwendig, dass die
Mitarbeiter des CCRD die Informationen per Hand abtippen. Dieser Prozess ist arbeitsin-
tensiv und fehleranfallig. Goldman Sachs schétzt, dass 30% aller Eigentumsurkunden feh-
lerbehaftet sind.??> Der CCRD geht daher davon aus, dass der Einsatz von Blockchain zu
besserem Service und geringerem menschlichen Arbeitsaufwand fuihrt.??® Die Intention
des Pilotprojektes war aber nicht, das aktuelle System sofort umzustellen, sondern ledig-
lich die Einsatzmdglichkeiten von Blockchain erstmalig zu erproben.??* Die langfristige Vi-
sion von John Mirkovic, dem Autor des CCRD-Abschlussberichts, ist es, alle Registrie-
rungsdienststellen in lllinois in einem verteilten Netzwerk zusammenzubringen, sodass
diese sich gegenseitig Uberwachen kdnnen.??® Dadurch konnte Blockchain den Schutz vor
Hackerangriffen und Datenverlusten erhthen.??® p2XU RIILFH ZRXOG OLNH WR \
where all land records offices verify each other's transactions, while also providing full dis-
DVWHU UHFRY HU¥ D& GortilinFie¢scriehene Pilotprojekt gliedert sich in meh-
rere Teilprojekte. Ein wesentlicher Bestandteil war es, die Eigentumsibertragung und die
offentliche Registrierung zusammen in einem Schritt durchzuftihren.??® Gleichzeitig sollte
demonstriert werden, dass Immobilientransaktionen komplett papierlos durchfiihrbar sind.
Das Startup Velox.RE hat bereits eine Open-Source-Software entwickelt, mit deren Hilfe
private Parteien digitale Eigentumsrechte vollkommen papierlos austauschen konnen.
Genauso wie bei dem Startup Ubitquity soll hierzu das Colored-Coin-Protokoll zum Ein-
satz kommen.??°

218 vgl. ebd. S. 19.

220 vgl. ebd. S. 10.

221 \/gl. ebd. S. 11.

222 \/gl. ebd. S. 35-36.

22 Vgl. ebd. S. 19.

224 \vgl. ebd. S. 8.

225 vgl. ebd. S. 4.

226 \vgl. ebd. S. 20.

227 Reese 2016.

228 \/gl. Mirkovic 2017, S. 7.

229 vgl. ebd. S. 23.
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Abbildung 18: Metadaten einer digitalen Eigentumsiibertragung (Quelle: John Mirkovic/CCRD)?230

Das obige Textbeispiel enthalt alle Angaben, die notwendig waren, um eine digitale Ei-
gentumsubertragung in lllinois rechtsgultig durchzufiihren. Nachdem beide Parteien die-
ses Dokument mittels digitaler Signatur unterschrieben haben, wirden diese Metadaten
mithilfe des Colored-Coin-Protokolls gesichert und mit einem digitalen Token (Bitcoin)
verknipft werden. Durch die Versendung dieses Tokens kann nun das Eigentum an den
Kéaufer Ubertragen werden. Wenn beide Parteien die Transaktion vollstandig nachvoll-
ziehbar und in Echtzeit aufnehmen, kénnte der Vorgang zusatzlich durch einen Notar be-
statigt werden.?! Der neue Eigentimer kann nun Uber den erhaltenen Token (Colored
Coin) verfugen und somit die Immobilie auf die gleiche Weise weiterverkaufen, wie er sie
erhalten hat.?®2 Der CCRD geht davon aus, dass hiermit ein sicheres Verfahren geschaf-
fen wurde, mit dem schon heute komplett papierlose Immobilientransaktionen innerhalb
des amerikanischen Rechtssystems mdoglich sind. Im Streitfall misse aber durch einen
Richter entschieden werden, ob tatsachlich eine Eigentumsiibertragung stattgefunden hat,
bzw. beabsichtigt war.?33

230 Epd. S. 24.
231 Vgl. ebd.
232 \/gl. ebd. S. 25.

233 Vgl. ebd.
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Ragnar Lifthrasir der Grinder von velox.RE sieht dies ahnlich:

pYLUVW SURSHUW\ RZQHUV FDQ WUDQVIHU \idréd ©dihs\WgRt WKHL U
QRZ 3HUPLVVLRQ RU SDUWLFLSDWLRQ IURP D H HFRHNGBIWH @ T2A
LOQYROYHG LQ SURSHUW\ FRQYH\DQFHYV >«@ $QG VHFRQG S
blockchain conveyance into the public record right now. Indeed, as long as the document is

SURSHUO\ IRUPDWWHG WKH 5HFRUGHU*YV 2IILFH PXVW E\ ODZ

Der zweite wesentliche Bestandteil des Projekts befasste sich mit der Veréffentlichung
von Objekt- und Transaktionsdaten auf Webseiten von privaten Dienstleistern. Wenn man
dieaQlDQJV EHVFKU L FoE WQ Mit&igdnHaghwert versieht, konnte man nach-
weisen, dass die digitalen Dokumente auf der Webseite eines Drittanbieters denen im 6f-
fentlichen Register entsprechen und nicht verandert wurden.?® Zu diesem Zweck wurde
eine Kooperation mit Onyx Electronics eingegangen. Onyx bietet ein fir professionelle
Nutzer einfacher bedienbares Interface als die vom CCRD verwendete Software namens
PerfectVision. Als erster Schritt wurden alle existierenden Daten (20 TB) auf die Server
von Onyx Ubertragen. Bilddateien wurden in PDFs umgewandelt und indexiert um eine
leichtere Suche zu ermdglichen. 'LH MHZHLO LofHW AWIKOMHEQMHGHY 2EMHNW V
schlieBend mit folgenden Informationen erganzt: 23¢

Anhand all dieser gesicherten Datenquellen (Software Oracles) wurde eine Ubersicht?’
erstellt, mit der Kaufinteressenten auf einen Blick erkennen kénnen, ob ein bestimmtes
Immobilienobjekt frei von Mangeln ist. Die Farben, mit denen die jeweiligen Kategorien
markiert sind, zeigen an, wo eventuell ungewiinschte Charakteristika vorliegen.*® In die-
sem Fall sollten weitere Nachforschungen vollzogen werden, um der Due Dilligence ge-
recht zu werden und Fehlinvestition zu vermeiden.

234 Faraudo 2017.

235 \/gl. Mirkovic 2017, S. 27.
236 vgl. ebd. S. 27.

237 Siehe Abbildung 21.

238 \/gl. ebd. S. 28.
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Abbildung 19: Data Oracle Tabs (Mirkovic 2017, S. 28)

Abbildung 20: Hashing Summary (Mirkovic 2017, S. 28)

Abbildung 21: Property Health Visualization (Mirkovic 2017, S. 28)
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Unter dem Link http://ccrecorder.org/parcels/show/parcel/1000000/ kann man sich dieses
Beispiel im Detail ansehen. Abbildung 20 zeigt die 6ffentlich einsehbaren Hashwerte einer
bestimmten Parzelle. Mithilfe des SHA-256-Verfahrens wurden Hashwerte fur die Proper-
ty Index Number (PIN), bestimmte Metadaten und eine Kombination aus Dokumenten-
nummer und Aufzeichnungsdatum erstellt.?®® Diese drei einzelnen Hashwerte werden mit-
hilfe eines Merklebaums zusammengefasst. Somit erhalt jedes Grundstick einen
einzelnen Hashwert, der z.B. auf der Bitcoin-Blockchain gespeichert werden kann. Dies
erlaubt es, grof3e Datenmengen zu verifizieren, ohne jede Transaktion einzeln zu prifen.
Die Transaktionshistorie einer einzelnen Immobilie (Chain-of-title) kann so als eigenstan-
dige Blockchain abgebildet werden.?*® Dadurch wird betriigerisches Handeln wesentlich
erschwert. Der CCRD ist Uberzeugt, dass diese Technologie in allen modernen Land Re-
cord Management Systems (LRMS) eingesetzt werden sollte.?** In den USA konnen Im-
mobilientransaktionen also schon heute mithilfe des Colored-Coin-Protokolls durchgefihrt
werden. Die Voraussetzung ist aber, dass sich die Anwender genauestens mit der Funkti-
onsweise dieser Technologie vertraut machen. Der Verlust oder die Offenlegung der Pri-
vate-Keys konnte fatale Folgen fur den rechtmafigen Eigentimer haben. Eine Untersu-
chung von Goldman Sachs kommt zu dem Ergebnis, dass sich durch den Einsatz von
Blockchain in den USA zwei bis vier Milliarden Dollar bei Rechtstitelversicherungen ein-
sparen lieRen.?*? Tiana Laurence, Chief Marketing Officer bei Factom, geht sogar davon
aus, dass der Einsatz von Blockchain Rechtstitelversicherungen komplett tberflissig ma-
chen konnte.?*3

5.4 Beispiel: The Land Registry in the blockchain

L, TP I XOO\ FR (hhdkehainl vl e khb dthvious solution for property transactions in
WKH IXWXUH ,W{YV UHDOO\ IXQ WR VHH RXU ¥RUN LQVSLUF}
Magnus Kempe, Kairos Future

Das schwedische Katasteramt Lantmateriet ist Uberzeugt, dass digitale Systeme Prozes-
se einfacher und sicherer flr ihre Nutzer machen.?* Blockchain wird als der einzige siche-
re Weg gesehen, um die Grundbuchverwaltung und Immobilientransaktionsprozesse noch

239 vgl. ebd. S. 28.

240 vgl. ebd. S. 29.

241 vgl. ebd. S. 37.

242 \/gl. Goldman Sachs 20186, S. 7.
243 \/gl. Laurence 2017, S. 147-148.
244 ChromaWay 2017.

245 \/gl. Kempe 2017, S. 55.
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weiter zu digitalisieren. Zwar wird eingeraumt, dass eine zentrale Datenbank kostengtins-
tiger ware. Doch ware diese Lésung auch wesentlich unsicherer und wirde nur geringfi-
gige Verbesserungen ermoglichen.?* Beteiligt an dem Projekt sind aulRerdem die Lands-
hypotek Bank, die SBAB Bank, das Telekommunikationsunternehmen Telia, das
Blockchain-Startup ChromaWay und das Beratungsunternehmen Kairos Future. Die erste
Phase des Projekts (Proof-of-Concept) wurde bereits im Juni 2016 abgeschlossen.?*” In
dieser Zusammenfassung beziehe ich mich auf den Abschlussbericht zur zweiten Phase
des Projekts, der im Méarz 2017 veroffentlicht wurde. Das Ziel war eine Testumgebung zu
schaffen, die verdeutlicht, welche Vorteile der Einsatz von Blockchain bei Immobilien-
transaktionen und Hypothekenbriefen bietet. Das bisher erarbeitete Konzept soll bis zur
Praxistauglichkeit weiterentwickelt werden. Als nachster Schritt wird die Definition der
exakten technologischen Anforderungen und die Integration mit bestehenden IT-
Systemen genannt. Dabei wird die Kooperation mit internationalen Partnern angestrebt.?48
GroRe Teile des Projekts sollen als Open Source verfiigbar gemacht werden.?*® Das vor-
geschlagene Konzept richtet sich nach den schwedischen Gesetzen. Informationen, die
offentlich einsehbar sein sollen, waren bspw. durch alle schwedischen Staatsbirger ab-
rufbar, wahrend vertrauenswirdige Informationen nur fir berechtigte Personen verflgbar
waren.?° In Landern mit anderen rechtlichen Bedingungen misste hierbei also eine An-
passung stattfinden. Die folgende Grafik zeigt die einzelnen technischen Bestandteile des
Konzepts und deren jeweilige Interaktionen. Im Mittelpunkt dieses Modells steht eine mo-
bile Applikation, die Uber ein Smartphone abrufbar wéare und mit der die Nutzer Vertrage
direkt miteinander abschliel3en kénnten.

246 \/gl. ebd. S. 21-22.
247 \V/gl. ebd. S. 2.

248 \/gl. ebd. S. 70.
249 \/gl. ebd. S. 71.

250 v/gl. ebd. S. 4.
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Abbildung 22: Technisches Funktionsschema (Kempe 2017, S. 60)

Alle beteiligten Parteien sollen den Transaktionsprozess Uber diese mobile Applikation
mitverfolgen und einzelne Dokumente abspeichern konnen.?®* Diese App soll tber drei
verschiedene Interfaces verfigen, die fir verschiedene Benutzergruppen optimiert sind.
Die erste Gruppe sind die Endnutzer (Kaufer und Verkéaufer). Die zweite Gruppe sind Pro-
fessionelle Nutzer wie Banken, Makler und Lantméateriet selbst. Die dritte Gruppe sind die
Systemadministratoren, also ebenfalls Lantmateriet und weitere Entwickler der Plattform.
Fur die professionellen Nutzer soll es mdglich sein, die Daten aus der App in ihre eigenen
Datensysteme einzubinden.?®> Um die Sicherheit eines solchen Systems zu gewabhrleis-
ten, missen die Identitaten aller Beteiligten verifizierbar sein. Hierzu soll A-legitimation 3
von Telia zum Einsatz kommen. Mit dieser Technologie ermdglicht Telia die elektronische
Identifikation von Personen Uber ein Smartphone.?>® Jeder Immobilie wird ebenfalls eine
digitale ID zugewiesen. Die Verantwortung, zu garantieren, dass eine bestimmte ID auch
tatsachlich ein reales Objekt reprasentiert, wird von Lantmateriet Ubernommen.?®* Alle
weiteren Prozesse kénnen eigenstandig durch die anderen Nutzer der Plattform (Banken,
Makler, Kaufer und Verkaufer) verifiziert werden.?*® Zukinftig ware es maglich, auch wei-

251 vgl. ebd. S. 4.

252 \/gl. ebd. S. 61.
253 \/gl. ebd. S. 39.
254 \/gl. ebd. S. 38.

255 \gl. ebd. S. 4.



62 Bockchain in der Grundbuchverwaltung

tere Parteien, wie bspw. Notare, Versicherungen und lokale Verwaltungsbehorden in die
Plattform miteinzubeziehen.?® Die originalen Dokumente kénnen von jedem dieser Betei-
ligten oder einer externen Partei gespeichert werden. Dadurch kann die Sicherheit der
Daten garantiert werden, auch wenn bei einem der Beteiligten eine Datenpanne auftritt.?%’
ChromaWay favorisiert die Verwendung einer privaten Blockchain, da eine Losung mit
Colored Coins riskanter sei.?*® AuBerdem konnten dadurch die vollstandigen Transak-
tionsdokumente direkt auf der Blockchain gesichert werden.?° Auf einer offentlichen
Blockchain werden gewdhnlich nur die Hashwerte der jeweiligen Dokumente zur Verifika-
tion hinterlegt, da die Datenmenge sonst sehr schnell zu grofl3 werden wirde. Als wirt-
schaftlicher Benefit sind in erster Linie schnellere und transparentere Transaktionsprozes-
se zu erwdhnen. Eine Immobilientransaktion dauert in Schweden aktuell zwischen drei
und sechs Monaten.?®® Diese Zeitspanne soll auf wenige Tage reduziert werden kon-
nen.?8! Von den 33 Schritten, die momentan notwendig sind, um eine Immobilie zu ver-
kaufen, konnen ganze 21 durch den Einsatz von Blockchain optimiert werden.?%? Anlage
31 zeigt eine genaue Auflistung der einzelnen Schritte und der jeweiligen Anpassungen.
Weitere Verbesserungen sind u. a. die Vermeidung des Double-Spending-Problems beim
Verkauf von Immobilienobjekten und der mogliche Verzicht auf physische Archive.?®® Eine
komplett papierlose Dokumentation wirde den Arbeitsaufwand fir alle Beteiligten deutlich
verringern.?®* Bei Bedarf ware es aber nach wie vor moglich, einzelne Vertrage auszudru-
cken und zu hinterlegen. Durch das kontinuierliche Abfragen von digitalen Signaturen
konnte aulRerdem das Fehler- und Betrugsrisiko minimiert werden.?®®> Das Beratungsun-
ternehmen Kairos Future schéatzt, dass in Schweden jahrlich insgesamt mehr als 100 Mil-
lionen Euro eingespart werden kdnnten.2%® Wie rechts oben auf Abbildung 22 zu sehen ist,
soll ein eigenes Register fur Hypothekenbriefe in die Plattform integriert werden. Im Ge-
gensatz zu einigen Landern im folgenden Kapitel ist die rechtssichere Dokumentation von
Grundstickseigentum in Schweden auch ohne den Einsatz von Blockchain kein gravie-

2% \/gl. ebd. S. 5.

257 \Vgl. ebd. S. 59.
258 \/gl. ebd. S. 37.
259 \/gl. ebd. S. 64.
260 vgl. ebd. S. 15.
261 vgl. ebd. S. 54.
262 \gl. ebd. S. 45-54.
263 vgl. ebd. S. 16.
264 \/gl. ebd. S. 64.
265 \/gl. ebd. S. 55.

266 \/gl. ebd. S. 17.



Bockchain in der Grundbuchverwaltung 63

rendes Problem. Suboptimal ist aber der langwierige und komplizierte Prozess bei der
Beantragung eines Hypothekendarlehens. Mithilfe von Blockchain kénnte man auch die-
sen Prozess transparenter gestalten und von 36 Einzelschritten auf sieben reduzieren.?®’
Diese sieben Schritte sind im Detail in Anlage 32 einzusehen.

5.5 Weitere Pilotprojekte weltweit

Neben den drei ausfuhrlich beschriebenen Beispielen gibt es eine ganze Reihe weiterer

Lander, in denen sich 6ffentlich-private Kooperationen gebildet haben. A,P LQWHUQDWLR(
Vergleich ist das GrundbuchweVHQ >«@ GDV PHLVW DXIJHJULIIHQH |IIHC
WHP GDV PLWWHOV %YORFNEKDLQ GLJLWDOLVLHUW ZLUG 3

Abbildung 23: Kartografische Ubersicht von Pilotprojekten in der Grundbuchverwaltung?26®

Die obige Karte zeigt alle Lander in denen es zurzeit Bestrebungen gibt, Blockchain-
Technologie in der Grundbuchverwaltung einzusetzen. Im Folgenden stelle ich alle weite-
ren mir bekannten Projekte kurz vor. 27°

267 vgl. ebd. S. 56.
268 Blockchain Bundesverband 2017, S. 43.

269 Erstellt unter folgendem Link: https://mapchart.net/detworld.html.

270 Anlage 33 enthalt zusatzlich eine tabellarische Ubersicht mit den wichtigsten Informationen zu allen vorge-
stellten Projekten.
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5.5.1 Brasilien

Das US-Startup Ubitquity hat ein Pilotprojekt mit dem brasilianischen Grundbuchamt und
den beiden Gemeinden Pelotas und Morro Redondo gestartet. Ubitquity speichert rele-
vante Informationen wie Grundstiickadresse, Besitzer, Flurnummer und bauliche Nutzung.
Der Hashwert der Informationen wird durch die Verwendung des Colored-Coin-Protokolls
auf der Bitcoin-Blockchain abgelegt. Sollte das Pilotprojekt erfolgreich verlaufen, plant
Ubitquity, das System in weiteren brasilanischen Kommunen zum Einsatz zu bringen. Der
erste erfolgreiche Blockchain-Grundbucheintrag wurde bereits am 30. Marz 2017 bekannt
gegeben.?t

5.5.2 Estland

Estland nimmt aktuell eine absolute Vorreiterrolle im Bereich E-Governance ein. Das e-
Estonia-Projekt vereint eine ganze Reihe von digitalen Verwaltungsdienstleistungen. Seit
2014 besteht bspw. die Moglichkeit, eine digitale ID bzw. eine elektronische Staatsburger-
schaft zu beantragen. Dartber kénnen auch ausléndische Staatsbiirger zahlreiche Onli-
nedienste in Anspruch nehmen.?”? Einer dieser sogenannten e-services ist ein elektroni-
sches Grundbuch (e-Land Register)?”® mit dem u.a. Katasterdaten, Besitzverhaltnisse,
Grundpfandrechte und Dienstbarkeiten einsehbar sind.?”* Das elektronische Grundbuch
kann mithilfe von X-Road?”® auf Echtzeitdaten aus einem Geoinformationssystem zugrei-
fen. X-Road ist ein Datenaustausch-Layer, der es ermdglicht, Abfragen tUber mehrere Da-
tenbanken gleichzeitig auszufuhren und manipulationssicher gro3e Datenmengen zu
transferieren. X-Road kombiniert Daten aus dem offentlichen und dem privaten Sektor
und macht diese flr autorisierte Personen verfugbar. Dadurch missen Informationen nur
einmalig abgespeichert werden und konnen effizient ausgewertet werden.?’® Statistische
Daten kénnen z.B. mit Geoinformationssystemen kombiniert und visualisiert werden.?”’
Dadurch erhalten die Nutzer ein besseres Verstandnis und kénnen eigene Arbeitsschritte
einsparen. All diese Onlinedienste werden mithilfe der KSI Blockchain abgesichert, die
von dem Startup Guardtime in Kooperation mit der estnischen Regierung entwickelt wur-
de.?8 Laut einer Schatzung von Deloitte hat das e-residency-Programm Estland innerhalb

211 \gl. Keirns 2017.

272 Sjehe: https://e-resident.qov.ee/become-an-e-resident/.

273 Sjehe: http://www.rik.ee/en/e-land-register.

274 \/gl. e-estonia.com: e-land register.

275 Sjehe: https://www.ria.ee/en/x-road.html.

2718 \/gl. Giese, Preuss, Kops, Wagenknecht, De Boer, 2016, S. 85.

277 Sjehe: http://www.datel.eu/en/references/geoinfosystems.

278 vgl. e-estonia: FAQ: Estonian blockchain technology, S. 3.



Bockchain in der Grundbuchverwaltung 65

der ersten drei Jahre bereits einen Gewinn von 14.4 Millionen Euro eingebracht.?”® Fir ein
Land mit knapp 1.4 Millionen Einwohnern ist dies ein durchaus beachtlicher Wert.

5.5.3 Georgien

Die National Agency of Public Registry (NAPR) setzt Blockchain bereits erfolgreich ein,
um die Grundbuchsregistrierungen fir georgische Staatsbirger effizienter und sicherer zu
machen. Zum Einsatz kommt Exonum, ein von der Bitfury Group entwickelter Baukasten
fur genehmigungspflichtige und private Blockchain-Losungen mit Anbindung an Bitcoin.°
Nach eigenen Angaben konnten die Verwaltungskosten durch das Projekt um 90% ge-
senkt, der Zeitaufwand auf wenige Sekunden reduziert und Prozesse in Echtzeit Uberprift
werden. Zukunftig sollen mithilfe von Smart Contracts auch Immobilienverkéufe abgewi-
ckelt werden kénnen.?! Folgende Grafik veranschaulicht den Unterschied zum bisherigen
Registrierungsprozess:

Abbildung 24: Grundbuchregistrierungen mithilfe der Exonum Blockchain (Exonum)

Das Projekt wird unterstitzt von Hernando de Soto, dem Grunder des Instituts fur Freiheit
und Demokratie in Lima.?®2 De Soto berat ebenfalls Honduras und das US-Startup Fac-

279 \/gl. Cavegn 2017.
280 \/gl. Higgins 2016a.
281 \/gl. Exonum.

282 Sjehe: http://www.ild.org.pe/about-us/ild-president.




66 Bockchain in der Grundbuchverwaltung

tom.?8 Er ist Gberzeugt, dass Blockchain dazu in der Lage ist, das Problem nicht vorhan-
dener Eigentumsrechte im informellen Sektor zu beheben:

Governments that transfer their property registries to a blockchain-based system can es-
tablish a more transparent and well-recorded system that ultimately benefits the people
and advances economic opportunity for all. 284

5.5.4 Ghana

In Ghana gibt es gleich 3 Pilotprojekte. Eines davon findet in 28 Gemeinden rund um die
Stadt Kumasi statt. Das Non-Profit-Unternehmen Bitland nutzt die OpenLedger-
Plattform?® um Grundstlickseigentum in Ghana zu registrieren. Bitland hat im Juni 2016
eine ICO abgeschlossen, bei der sogenannte Radastrals 3ausgegeben wurden. Der Be-
sitz eines solchen Tokens ist die Voraussetzung, um die Services von Bitland nutzen zu
kénnen. Der Erlds soll in den Aufbau der notwendigen Infrastruktur flieBen. Bitland setzt
sich aulerdem dafur ein, die Bevilkerung tber die Vorteile der Blockchain-Technologie
zu informieren. Zukilnftig sollen Smart Contracts eingesetzt werden, um den Nutzern der
Bitland-Plattform den Zugang zu Mikrokrediten zu ermdglichen.?®® Das Projekt BenBen
arbeitet dagegen mit Finanzinstituten in Ghana zusammen an einem beweisfahigen
Grundstuicksregister. BenBen nutzt dabei die Blockchain Datenbank des Berliner Startups
BigchainDB. Sowohl BenBen als auch Bitland wollen ihr System zukinftig in weiteren afri-
kanischen Landern zum Einsatz bringen.?®” Des Weiteren testet auch das Startup Bitnati-
on ein System, mit dem Birger selbststandig Grundstiicksurkunden erstellen konnen.?8

5.5.5 Honduras

Die beiden texanischen Unternehmen Factom und Epigraph arbeiten laut Reuters an ei-
ner blockchain-basierten Registrierung von Landrechten in Honduras. Laut Peter Kirby,
dem CEO von Factom, sind 60% der Grundstiicke in Honduras nicht amtlich registriert.
Das Pilotprojekt in La Ceiba sollte schon Ende 2015 abgeschlossen werden, mit dem Ziel,
im Anschluss alle Grundstticke in ganz Honduras zu registrieren.?®® Zwischenzeitlich ka-

283 Sjehe Kapitel 5.5.5 Honduras.
284 Exonum.

285 Sjehe: https://openledger.info/.

286 \/gl. Kastelein 2016.
287 \/gl. BigchainDB 2017.
288 \/gl. Prisco 2016.

289 \/gl. Chavez-Dreyfuss 2015.
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men jedoch Zweifel an dem Projekt auf, da die honduranische Regierung bisher keine of-
fizielle Bestatigung abgegeben hat.?%°

5.5.6 Indien 2%

Das schwedische Startup Chromaway arbeitet auRerdem mit dem indischen Bundestaat
Andhra Pradesh zusammen. Chromaway will hier seine sogenannte Postchain-Techno-
logie testen i eine Kombination aus Blockchain und klassischer Datenbank.?*? Vorrangi-
ges Ziel ist die Korruptionsbekdmpfung. Es wird geschatzt, dass jahrlich insgesamt 700
Millionen Dollar Bestechungsgelder an indischen Grundbuch&mtern gezahlt werden. Zwei
Drittel der zivilen Rechtsklagen in Indien gehen auf Streitigkeiten um Grundbesitz zu-
riick.2®* An dem Projekt ist ebenfalls die indische Abteilung von KPMG beteiligt.2%*

5.5.7 Japan

Die japanische Regierung beabsichtigt, alle vorhandenen Grundsticksdaten in einem ein-
zelnen Register zusammenzufihren. Unter anderem sollen auch Verkaufspreise und
Grundpfandrechte aufgefiihrt werden. Momentan liegen die Daten getrennt bei einer Viel-
zahl von unterschiedlichen Institutionen vor. Dies hat dazu gefiihrt, dass 20% der Agrar-
flachen Eigentimern zugeordnet sind, die bereits verstorben sind. Blockchain-
Technologie soll daher dabei helfen, Daten intelligent miteinander zu verknipfen, sodass
bspw. Eigentiimer von leerstehenden Immobilien einfacher ersichtlich sind. Im Sommer
2018 soll in ausgewdahlten Stadten eine Testphase stattfinden. Bei Erfolg soll das System
innerhalb von finf Jahren in ganz Japan zum Einsatz kommen.?%

290 Rjzzo 2015b.

291 Anmerkung: =ZLVFKHQ]JHLWOLFK ZXUGH YRP ,QGLD$QD/ONVW XPAMW HELHOPH 7XRMB @ V
chain for Property: ARoll 2XW 5RDG 0DS IRU ,QGLD3 YHU|IIHQW O INFRQN WEHKY'  GHLIHW (QLIFHK
nisse dieses Berichts nicht mehr in diese Bachelorarbeit einflieBen. Das Dokument ist unter folgendem Link

verfugbar: http://indiai.org/blockchain-handbook/.

292 Sjehe: https://chromaway.com/products/postchain/.

293 \/gl. Brown 2017.
294 \/gl. Allison 2017.

295 \/gl. Das 2017.
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5.5.8 Kenia

Laut Medienberichten arbeitet die kenianische Regierung zusammen mit IBM daran,
Blockchain in mehreren 6ffentlichen Registern einzusetzen. Unter anderem wird bereits
seit September 2016 das Aufzeichnen von Immobilientransaktionen erprobt.29

5.5.9 Niederlande

Das niederlandische Katasteramt untersucht Blockchain-Technologie, um bestimmte Da-
tensatze oOffentlich zur Verfiigung zu stellen.?®” AuBerdem wird zusammen mit STivad, ei-
nem Zusammenschluss von Immobilieninvestoren, an einem Register fur Immobilien-
transaktionen gearbeitet.?%®

5.5.10 Russland

Das russische Ministerium fur wirtschaftliche Entwicklung hat angekiindigt, zusammen mit
der Regierung der Stadt Moskau und dem staatlichen Katasteramt (Rosreestr) ein block-
chain-basiertes Grundbuchsystem zu erproben. Nach einer Testphase vom 1. Januar bis
zum 1. Juli soll am 1. September 2018 ein abschliel3ender Bericht veroffentlicht werden.
Das Katasteramt Rosreestr wurde gezielt als eine der zwei ersten Behtrden ausgewabhlt,
in denen Blockchain-Technologie zum Einsatz kommen soll, da das bisherige System zu
langsam und kostspielig sei.?*°

55.11 Ukraine

Ebenso wie Georgien arbeitet die ukrainische Regierung zusammen mit BitFury an einem
blockchain-basiertem System zur Grundstiicksregistrierung. Der Fokus liegt jedoch be-
sonders auf landwirtschaftlichen Nutzflachen. Aktuell ist die Datenlage in diesem Bereich
auferst luckenhaft. Nur 24% der staatseigenen und 71% der Flachen in Privatbesitz sind
registriert.3® Dies begunstigt den Schwarzmarkt, Korruption und Steuerhinterziehung. Aus
diesem Grund soll das Projekt von Transparency International Gberwacht werden.3! Die
ukrainische Regierung arbeitet auBerdem mit dem kalifornischen Startup Propy zusam-

2% Vgl. Mumo 2016.
297 \/gl. Vos 2016, S. 3.
298 \/gl. Deloitte 2016.
299\/gl. De 2017.

300 \/gl. Tian, 2017.

301 \gl. Verbyany 2017.
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men. Ziel ist es, internationalen Investoren den sicheren Kauf von Agrarflachen in der Uk-
raine Uber einen Online-Marktplatz zu ermdglichen.?°? Die Vision von Propy ist es, eine
dezentralisierte globale Plattform zu schaffen, auf der Immobilien in Echtzeit gehandelt
werden kénnen.3%

5.5.12 Vereinigte Arabische Emirate

Das Emirat Dubai plant, bis 2020 alle Regierungsdokumente auf einer Blockchain abzule-
gen. In das Projekt involviert sind neben dem Dubai Land Department die Asset Ma-
nagement Group, einer der gréf3ten regionalen Projektentwickler, die Bank Emirates NBD,
die Dubai Electricity & Water Authority und das Mdébelhaus lkea. Ziel von Sultan Bultti bin
Mejren ist es, alle immobilienbezogenen Dienstleistungen auf einer einzigen Plattform zur
Verflgung zu stellen.®®* Dazu sollen Gebaudenutzer, -eigentimer und Dienstleister auf
eine gemeinsame Blockchain-Datenbank zugreifen kénnen. Mit dem neuen System soll
mehr Markttransparenz und damit mehr Vertrauen bei internationalen Investoren geschaf-
fen werden. Mieter sollen mithilfe einer personlichen ldentifikationskarte Vertrage verlan-
gern und alle Rechnungen auf elektronischem Weg bezahlen kénnen. Dubai arbeitet
ebenfalls mit IBM an weiteren Blockchain-Lésungen und sucht nach weiteren privaten
Partnern. Im Rahmen der Smart Dubai Initiative soll Dubai zu einem Innovationszentrum
im Bereich Blockchain werden.3%

5.5.13 Vereinigtes Konigreich

Das HM Land Registry hat in seinem Jahresbericht vom Juli 2017 ein Blockchain-Projekt
namens Digital Street angekiindigt. In Zusammenarbeit mit der Privatwirtschaft sollen
neue digitale Register erforscht und getestet werden.*% Aktuell wird auRerdem ein neuer
Onlineservice namens Aign Your Mortgage Deed 3erprobt. Durch den Einsatz von digita-
len Signaturen sollen Hausbesitzer ihren Hypothekenanbieter auf komplett digitalem Weg
wechseln kdnnen.3%’

302 \/gl. Kastelein 2017a.

303 \/gl. Propy 2017, S. 31.
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5.6 Blockchain bei der Vergabe von Hypothekendarlehen

A'LH +\SRWKHN LVW GDV ]XU 6LFKHUXQJ HLQHU SHUNK®OLFKHQ )RU
Recht, aufgrund dessen der Berechtige (Glaubiger) Befriedigung aus dem Grundstiick ver-
ODQJHQ®*NDQQ 3

Eine Hypothek ist also ein Grundpfandrecht und daher in Deutschland in Abteilung Il des
Grundbuchs einzutragen.®® Eine blockchain-gestitzte Grundbuchverwaltung kénnte sich
daher auch auf die Vergabe von Hypothekendarlehen auswirken. Die Grundbuchamter in
Schweden und Grof3britannien beschaftigen sich bereits mit konkreten Lésungen in die-
sem Bereich.?° Hypothekendarlehen spielen eine sehr bedeutende Rolle fir die globale
Wirtschaft.!! Laut Federal Reserve betragt die Summe von Hypotheken alleine in den
USA Uber 14 Billionen Dollar (Stand: 2017).3!2 Die Weltbank kommt allerdings zu dem
Schluss, dass die Vergabe von Hypothekendarlehen ausschlie3lich in Landern mit hohem
Bruttoinlandsprodukt Verbreitung findet.3'® In Landern, die tber keine vertrauenswirdigen
Daten zu Grundstickseigentum verfigen sind Hypothekendarlehen oft nur gegen hohe
Gebuihren oder gar nicht verfligbar. Dies hat negative Auswirkungen auf die zukiinftige
Entwicklung solcher Lander. Die Nachweisbarkeit von Grundstiickseigentum ist eine we-
sentliche Voraussetzung fur ein hohes BIP. Das Beratungsunternehmen Kairos Future
schéatzt, dass ein Staat mit einem pro Kopf Einkommen im globalen Mittelfeld seine Wirt-
schaftskraft jahrlich um zusatzlich 1% steigern kdnnte. Bei einem jahrlichen Wachstum
von 5% statt 4% wirde dies bedeuten, dass die Wirtschaftskraft dieses Staates innerhalb
von 10 Jahren um 63% wachst. Ohne belastbare Grundbuchdaten wiirde das Wachstum
lediglich 48% betragen.®'* Blockchain-Technologie hat aber nicht nur das Potential den
Besitz von Grundeigentum einfacher nachweisbar zu machen, sondern kénnte auch die
Prozesse bei der Vergabe von Hypothekenkrediten optimieren. Davon ist Darvin Kurnia-
wan der Grunder und CEO von REIDAO (iberzeugt:

3¢V LW LV ldudiogerty Rah only be used as a collateral for a loan made to existing
real world financial institution. With property tokens we can expand the inclusion of such col-
lateral to a smart contract based loan agreement without interference of an outside par W 1%

308 Muhrfeld 2014, S. 1115.

309 vgl. ebd.

310 Sjehe Kapitel 5.4 und Kapitel 5.5.13.

311 vgl. Badev, Beck, Vado, Walley 2014, S. 2.
312 \/gl. Federal Reserve 2017, Table 1.54.

313 \gl. Badev, Beck, Vado, Walley 2014, S. 21.
314 vgl. Kempe, 2017, S.19.

315 Kurniawan 2017.
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Dies konnte vor allem Personen zu Gute kommen, denen die Aufnahme einer Hypothek
durch traditionelle Kreditgeber verwehrt wird. Das Blockchain-Startup Factom bietet mit
seinem Dokumentenmanagementsystem namens Harmony3!® bereits einen nitzlichen
Service fir Hypothekenanbieter. Harmony ermdglicht es, Hypothekenunterlagen von ver-
schiedenen Quellen in Echtzeit zu erfassen und deren Hashwerte in der Blockchain zu si-
chern. Die Metadaten dieser Dokumente kénnen eingesehen werden, ohne dass vertrau-
liche Informationen preisgegeben werden missen. Damit lasst sich nachtréglich
nachvollziehen, wann die Dokumente erstellt wurden und ob Verénderungen vorgenom-
men wurden. Tiana Laurence, Chief Marketing Officer bei Factom, beschreibt die Vorteile
dieses Verfahrens folgendermal3en:

A(V KDQGHOW VLFK GDEHL XP HLQH HQRUPH 9HUEWWHRKQJ JH
weil Personen, die Jahre spater damit zu tun bekommen sicher sein kénnen, dass die ihnen
Ubergebenen Aufzeichnungen identisch mit denjenigen sind, die fir die Hypothek ausgestellt
ZXUGHQ 3

5.7 Zusammenfassung: Grundbuchverwaltung

Die Ubersicht von Pilotprojekten zeigt, dass das Thema Grundbuchverwaltung internatio-
nal sehr unterschiedlich gehandhabt wird. In den einzelnen Staaten stehen verschiedene
Probleme im Vordergrund, die mithilfe von Blockchain-Technologie geldst werden kdnnen.
Haufig genannte Ziele sind die Bereitstellung von effizienten Registrierungsverfahren fir
Grundbesitzer, der Aufbau von manipulationssicheren digitalen Datenbanken, die Auto-
matisierung von Immobilientransaktionsprozessen und die Unabhangigkeit von Intermedi-
aren. Je nach vorhandener Infrastruktur und rechtlicher Ausgangslage des jeweiligen
Landes kénnen verschiedene Blockchain-Systeme sinnvoll sein. Jeder Staat sollte also
vorab analysieren, welche Art von Blockchain seine geltenden Gesetze und die jeweiligen
immobilienwirtschaftlichen Prozesse am besten widerspiegeln kann. Besonders interes-
sant ist das Beispiel aus Estland, da Blockchain dort tatséchlich schon in der Praxis ein-
gesetzt wird. Dienste wie X-Road zeigen, wie DLT genutzt werden kann, um Datensatze
aus verschiedenen Quellen zu bindeln und zentral zur Verfigung zu stellen. Das grofdte
Potential besteht dort, wo es bisher kein funktionierendes System zur Registrierung von
Grundeigentum gibt. Laut Weltbank sind hiervon noch immer 70% der Weltbevolkerung
betroffen. Fir die Vereinten Nationen sind Grundeigentumsrechte eine der wichtigsten
Voraussetzungen fir eine nachhaltige Entwicklung.®*® Die Registrierung von Grundbesitz
ist aufgrund von Korruption fir einen groR3en Teil der Bevolkerung in Entwicklungslandern
schlicht zu teuer. Dies zieht weitere negative Folgen nach sich. Grundstlicke, die nicht re-
gistriert sind, kdnnen leicht enteignet werden. Whe majority of countries in our world have

316 Sjehe: https://www.factom.com/products/harmony.

317 Laurence, S. 94.

318 \/gl. Heider, Connelly 2016.
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the following issue: people just losing properties because of someone changing records in
D G D W D¥kxdntinehtiert Valery Vavilov der CEO von BitFury. Zudem sind fehlende
Besitznachweise ein Hemmnis fur weitere Investitionen. Nur wenn der Besitz eines
Grundstiicks nachgewiesen werden kann, kann dieses auch zur Absicherung eines Kre-
dits eingesetzt werden. In Ghana bspw. werden Grundstiickshypotheken grundséatzlich
nicht gewahrt, da die Datenlage der &ffentlichen Register nicht beweisfahig ist.*2° Ein ver-
trauenswuirdiges Register fur Grundstiickseigentum wirkt sich zudem positiv auf wirt-
schaftliche Kennwerte wie den Doing Business Index®?!, den Economic Freedom Index3%
oder den Property Rights Index®?® aus.®?* Ein hoheres Ranking wiederum macht diese
Lander attraktiver fur auslandische Direktinvestitionen. Fir internationale Immobilienpro-
jektentwickler kdnnten dadurch lukrative neue Markte erschlossen werden. Der Einsatz
von Blockchain in der Grundbuchverwaltung kénnte also die wirtschaftliche Situation des
jeweiligen Landes deutlich verbessern und dem lokalen Immobilienmarkt zu einem hohen
Wachstum verhelfen. Im direkten Vergleich erscheinen die Projekte am erfolgverspre-
chendsten, an denen viele unterschiedliche Organisationen beteiligt sind, die ihre Erfah-
rungen miteinbringen kénnen. Der grofRe Vorteil von Blockchain liegt darin, dass viele
Anwender eine einzelne Datenbank nutzen. Dadurch kann redundante Datenhaltung ver-
mieden und die Datensicherheit erhoht werden. Da Blockchain-Register verteilt und nicht
an einem einzelnen geografischen Ort gespeichert werden, bieten diese ebenso einen
grolReren Schutz gegen Brande oder sonstige Schaden durch hohere Gewalt. Je mehr
Organisationen sich einem solchen Netzwerk anschlielen und ihre Prozesse damit abbil-
den, desto grof3er ist der jeweilige Nutzen. Am fortschrittlichsten erscheinen mir daher ne-
ben dem schwedischen Konzept die Bestrebungen des Emirats Dubai. Dort wird mit einer
Vielzahl von staatlichen Institutionen an einer ganzheitlichen Lésung gearbeitet, um Daten
effizient und sicher austauschen zu kdnnen. Besonders interessant ist der Ansatz, private
Unternehmen miteinzubeziehen und dadurch vielseitige Dienstleistungen zentral anbieten
zu konnen. Wenn der aktuelle Zeitplan eingehalten wird, kdnnte Dubai damit zu einem
Vorreiter bei blockchain-gestiitzten Immobiliendienstleistungen werden. Es ist schwer ab-
zuschatzen, welche Ansatze langfristig auch in Deutschland umgesetzt werden kdnnen.
Die Uberlegungen des schwedischen Pilotprojekts scheinen aber durchaus tibertragbar.
Die internen Prozesse der deutschen Grundbuchamter lie3en sich am besten durch eine
private Blockchain widerspiegeln. Somit bestdnde im Notfall die Moglichkeit, von behdrdli-
cher Seite einzugreifen. Auf energieintensive Konsensmechanismen wie Proof-of-Work
konnte verzichtet werden. Aus meiner Sicht macht der Einsatz von Blockchain bei der

319 vgl. Melendez 2017.
320 vgl. BigchainDB 2017.

321 Sjehe: http://www.doingbusiness.org/rankings.

322 Sjehe: http://www.heritage.org/index/.

323 Sjehe: https://internationalpropertyrightsindex.org/.

324 \/gl. Collindres, Regan, Pena Panting 2016 S. 10.
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Grundbuchverwaltung auferdem nur in Kombination mit digitalen Identitdten und Signatu-
ren Sinn, denn nur damit kann das Problem eines verlorenen Private-Keys umgangen
werden. Zu viel Anonymitat kann auRerdem zu Missbrauch (bspw. Geldwasche) fihren.
Konventionelle Unterschriften kdnnten daftr in Zukunft durch elektronische ersetzt wer-
den.®?® Hierbei konnte man sich an der estnischen e-identity orientieren. Eine wichtige Er-
kenntnis ist, dass die Implementierung von Blockchain-Technologien schrittweise erfolgen
kann. Beispiele wie Project Hurricane und das Blockchain Pilot Program in lllinois zeigen,
dass es nicht notwendig ist, die komplette Grundbuchverwaltung auf Blockchain umzustel-
len, um bereits davon zu profitieren. John Mirkovic bekraftigt Ap% ORFNFKD L @i
nothing approach; aspects of the component technology can be implemented individually

LV QR

RU VHOHFWLYHO\ WR LPSURY H %8 Bef BludedVettbaSd BpdgkddaWdF-RPHYV -~

dert daher:

A*UXQGEXFKIPWHU XQG %DXIPWHU VROOHQ VLFK IsU GLH ,QQRY

ternehmer/Startups 6ffnen. Die mit Grundstiickstransaktionen befassten Behdérden, insbeson-
dere Katasteramter, Bau- und Grundbuchamter sowie die Gutachterausschiisse sollten

Schnittstellen entwickeln, die die Einbindung Blockchan-EDVLHUWHU 7UDQVDRWLRQHQ

Langfristig gesehen konnte durch Blockchain eine verteilte Datenbank erstellt werden, in
der jedes Grundstiick auf der gesamten Erdoberflache erfasst ist. Dies kénnte dazu bei-
tragen, dass sich weltweit ein einheitlicher Standard fuir Grundbuchdaten etabliert. Ein
solches globales Register, in dem jedes Grundstiick und dessen Besitzer verzeichnet
sind, wére ein enormer Fortschritt fir international agierende Immobilienunternehmen und
die Gesellschaft als Ganzes. Grenziubergreifende Immobilientransaktionen waren wesent-
lich einfacher durchfiihrbar und verschiedene Immobilienmarkte wéren besser vergleich-
bar. In Kombination mit dem Internet der Dinge und kunstlicher Intelligenz wiirden unge-
ahnte Mdglichkeiten geschaffen. Durch den Abgleich von groRen Datenmengen kdnnten
globale Benchmarks erstellt werden und ineffiziente Prozesse schneller identifiziert wer-
den. Dies wirde es allen Beteiligten ermdglichen, bessere Entscheidungen zu treffen.
Durch die detaillierte Analyse von Flachenangebot und -nachfrage in einzelnen Teilmark-
ten (z.B. Wohnen, Handel, Gewerbe) kénnten Immobilienblasen friiher erkannt und ver-
mieden werden.

325 \/gl. Mirkovic 2017, S. 4.
326 Epd.

327 Blockchain Bundesverband 2017, S. 35.
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6 Blockchain in der Immobilienfinanzieru ng

Dieses Kapitel beschaftigt sich mit Blockchain-Anwendungen im Bereich Immobilienfinan-
zierungund -LQYHVWLWLRQ =XQIFKVW HUOIXWHUH LFK ZDV XQW
QHUVKLS3 X Y HAhscWiéRKnd @rklaké\igh, wie Immobilien-Crowdinvestment heu-

te funktioniert und zeige anhand von drei Praxisbeispielen, welche neuen Mdglichkeiten

der Einsatz von Blockchain in diesem Bereich bietet. Zu guter Letzt fasse ich die Ergeb-

nisse in einem Fazit zusammen.

6.1 Fractional Ownership

Die Tokenisierung von Immobilieneigentum bietet die Moglichkeit, Immobilienobjekte in be-
liebig viele Fragmente aufzuteilen und einzeln zu handeln. Unter Fractional Ownership ist
also das Miteigentum®?® nach Bruchteilen an einer Immobilie zu verstehen. Im deutschen
Wohnungseigentumsrecht ist der Miteigentumsanteil explizit als ein Bruchteil des gemein-
schaftlichen Eigentums einer Wohnungseigentimergemeinschaft definiert.*?® Da diese
Gebrauchsweise fir den Inhalt dieses Kapitels irrefihrend sein kénnte, verwende ich wei-
terhin den englischen Begriff Fractional Ownership. Stephen King, der Co-Founder von
REX gibt zum besseren Verstandnis folgendes Beispiel: Das Chrysler-Building in New
York hat einen groben Marktwert von 3 Milliarden Dollar. Der Eigentimer des Gebaudes
kénnte nun 3 Milliarden Chrysler-Token erstellen und jeden dieser Token fir 1 Dollar ver-
kaufen.3° So konnte irgendjemand auf der Welt einen kleinen Anteil an diesem Gebaude
besitzen. Mieteinnahmen kdnnten tber Smart Contracts automatisch mit Verwaltungs- und
Instandhaltungskosten verrechnet und der verbleibende Gewinn an die Anteilseigner aus-
geschittet werden. Dies ist aber nur ein denkbares Konzept. Daneben gibt es unzéahlige
weitere Mdglichkeiten fir innovative Geschaftsmodelle in der Immobilienbranche. Fractio-
nal Ownership kann bspw. auch zeitlich in Form eines Ferienwohnrechts (timeshare) reali-
siert werden.®! Einige Crowdinvestment-Plattformen wie z.B. Brickvest wollen Fractional
Ownership auch ohne die Verwendung von Blockchain in der Immobilienbranche etablie-
ren.®®2 Fractional Ownership muss also nicht zwingend mit Blockchain einhergehen. Als

328 Siehe §1008 - §1011 BGB. Bei Wohnungseigentum ist auBerdem das Wohnungseigentumsgesetz (WEG)
zu beachten.

329 \/gl. Immobilienscout24: Miteigentumsanteil.
330 \/gl. King 2017.
331 Siehe Kapitel 6.2.3. Beispiel Crowdvilla.

332 \/gl. Malinger 2017.
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unveranderliches Register bietet Blockchain aber diverse Vorzuge in Bezug auf Sicher-
heit, Transparenz und Liquiditat.

6.2 Immobilien-Crowdinvestment

Die Begriffe Crowdfunding und Crowdinvestment werden oft synonym verwendet. Daher
mochte ich zun&chst eine eindeutige Definition treffen:

A&URZGIXQGLQJ LVW HLQH )RUP GHU )LQDQ]JLHUXRZG IXYQRZLQJ G XU
Internetnutzern. Zur Spende oder Beteiligung wird Uber persdnliche Homepages, professio-
QHOOH :HEVLWHV XQG VSHIJLHOOC¥H 3ODWWIRUPHQ DXIJHUXIHQ 3

A&URZGLQYHVWLQJ LVW HLQH )RUP GHV &URZGIXRGUIRIOEBHWGHU GLF
Unternehmens (bzw. des Projekts) beteiligt wird. Der Rendite-Aspekt spielt bei dieser Art

des CrRZGIXQGLQJ DOVR HLQH ZLFKWLJH 5ROOH 'DVGHUM ARMWRZGLQY
"RUWVFK|SIXQJ LQWHUQDWLRQDO ZLUG EPIMIWGV &EIRZ HIKIGIGER QX QB Al
QX WFW 3

Das Immobilien-Crowdinvestment ist insbesondere in Deutschland ein noch sehr junger
Wirtschaftszweig. Uber Online-Plattformen wie Exporo.de oder Bergfiirst.com kénnen An-
leger einem Projektentwickler meist kleine Betrage an Mezzanine-Kapital zur Verfigung
stellen.®® Haufig werden auf diesem Weg kleinere Projekte finanziert, die fur groRRe, pro-
fessionelle Investoren eher uninteressant sind.**® Die Verzinsung liegt mit vier bis sechs
Prozent auf einem deutlich niedrigeren Niveau als bei den klassischen Kapitalgebern.%’
Bisher wurden laut einer Studie von iFunded 35 Millionen Euro Uber Crowdinvesting ein-
gesammelt und damit Projekte im Gesamtwert von 309 Millionen Euro finanziert.®¢ Im
Vergleich zum gesamten deutschen Immobilienmarkt ist dies noch ein verschwindend ge-
ringer Anteil®*° '"HQQRFK VDJW &DUO YRQ 6WHFKRZ *HVFdMiWwVIeKUHU YR(
vesting wird in Zukunft der digitale Vertriebskanal fir Sachwertinvestitionen sein. Ob das
GDQQ *EHU %DQNHQ RGHU NOHLQHUH $O®meHErsatz @h8Iatk- ZLUG PDQ V

333 Bendel: Crowdfunding.

334 Crowdfunding.de: Crowdinvesting.

335 Siehe Anlage 35: Vergleich von Crowdinvestment-Plattformen.

3 A'LH PHLVWHQ & U-Ri@ibin@ry ibeien @iter den Regeln des Kleinanlegerschutzes. Dieses hat

den Vorteil, dass Emittenten keinen Prospekt erstellen mussen, begrenzt aber das eingesammelte Kapital auf
OLOOLRQHQ (XUR ZREHL HLQ $QOHJHWKHKNVWBQUI 3 +X®BERBIHQYHV 6

37\/gl. ebd., 2016, S. 18-21.

338 \/gl. ebd.

339 Allein in Berlin lag das Investitionsvolumen bei Gewerbeimmobilien im Jahr 2016 bei 6,1 Milliarden US$.
(Vgl. Knight Frank 2017).

340 Hunziker 2016, S. 18-21.
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chain kdnnte diese Entwicklung noch zusatzlich antreiben. Die folgenden Beispiele ver-
deutlichen, welche innovativen Geschéaftsmodelle denkbar sind.

6.2.1 Beispiel: TrustMe

Das Londoner Startup TrustMe verfolgt einen besonders spannenden Ansatz in Bezug auf
Fractional Ownership. TrustMe mdchte Immobilien in einem Blockchain-Grundbuch regist-
rieren und in einzelne Blocke mit einem minimalen Wert von £250 aufspalten. 51% der
Blocke verbleiben beim urspriinglichen Besitzer und Nutzer der Immobilie, der weiterhin
fur die Instandhaltungskosten aufkommt. Die restlichen 49% der Blocke werden internati-
onalen Investoren zum Verkauf angeboten. Das erstmalige Anbieten dieser Blécke auf ei-
ner eigenen Immobilien-Borse (TrustMe Property Exchange, kurz TPX)3! wird als Initial
Property Listing (IPL) bezeichnet.®*? Sobald die Immobilie auf der TPX gelistet ist, kann
der Eigentimer einzelne Blécke direkt an Interessenten veraufRern. Dabei sollen die
Transaktionsgebihren durch den Verzicht auf Intermedidre minimiert werden. Der 51%-
Eigentimer behélt den vollen Anspruch auf die Mieteinnahmen oder die Eigennutzung
des Objektes.®*® Der Vorteil fur den Eigentiimer liegt darin, dass er nur den halben Preis
fur seine Wohnung bezahlen muss und das restliche Kapital anderweitig investieren kann.
Der Investor profitiert dadurch, dass er keine Instandhaltungskosten bezahlen muss. Der
Nachteil ist jedoch, dass er keine Mieteinnahmen erhélt. Ein solches Investment lohnt sich
also ausschlief3lich dort, wo von steigenden Bodenpreisen auszugehen ist. TrustMe ist
daher explizit flr den Londoner Immobilienmarkt konzipiert.

6.2.2 Beispiel: R EIDAO (Digitizing Real Estate Ownership)

Einer der Uberzeugendsten Entwurfe fir blockchain-basiertes Immobilien-Crowdinvest-
ment kommt von dem Startup REIDAO aus Singapur. Darvin Kurniawan, der CEO und
Co-Founder, beschreibt das Projekt wie folgt:

A:H ZDQW WR GHPRFUDWL]HG UHDO HVWDWHY RSSRUMXQWWLH"
those with deep pockets. We also want our users to be able to access a wide selections of

real estates globally. Geographical boundaries for opportunities is going to be irrelevant

VRRQ HQ@RXJIK T

REIDAO steht fir Real Estate Investment Decentralized Autonomous Organization. Das
Konzept ist also eine Art Kombination aus einer DAO und einem Real Estate Investment
Trust (REIT).

341 Siehe Anlage 36: TrustMe Global Property Exchange.
342 \/gl. TrustMe 2017, S. 15.
343 \Vgl. ebd. S. 17.

344 Kastelein 2017b.



78 Blockchain in der Immobilienfinanzierung

Abbildung 25: Aufbau der REIDAO-Plattform (Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan 2017, S. 7)

Die obige Grafik verdeutlicht den Aufbau dieses neuartigen Investmentvehikels. Grund-
satzlich basiert REIDAO wie fast alle anderen Blockchainprojekte im Bereich Crowdin-
vestmentauf dem ERC20 Token Standard und der Ethereum-Blockchain.?*® REIDAO will
Projektentwicklern oder anderen Immobilienunternehmen ermdglichen, Immobilienobjekte
zu digitalisieren und einzelne Bruchteile an Investoren zu verkaufen.®*® Der Einsatz von
Blockchain und Smart Contracts soll das Vertrauen aller Beteiligten untereinander erhé-
hen, Eintrittshirden fir auslandische Investoren senken, die Liquiditat erhéhen und Pro-
zesse allgemein effizienter machen.?*” Dazu soll die kleinste mogliche Einheit einer Im-
mobilie, etwa ein einzelnes Apartment noch einmal in 1,000,000 einzigartige Token
aufgeteilt werden. Jeder dieser Token repréasentiert einen kleinen Anteil an genau dieser
einen Immobilie.3*® Jeder einzelne Token soll Gber eine P2P-Plattform direkt zwischen

345 \/gl. Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan 2017, S. 2.
346 vgl. ebd. S. 5.
347 Vgl. ebd. S. 3.

348 \/gl. ebd. S. 4.
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den Eigentimern ausgetauscht werden kénnen. Hierfir soll eine Transaktionsgebihr in
Hohe von null bis drei Prozent an die Betreiber der REIDAO-Plattform gezahlt werden.34°
REIDAO arbeitet in diesem Bereich mit REX, einem Blockchain gestiitzten Multiple Listing
Service, zusammen. REX entwickelt u. a. einen dezentralen Online-Marktplatz namens
RexDex, auf dem auch die REIDAO-Token gehandelt werden konnten.*° Bevor ein Ob-
jekt auf der REIDAO-Plattform angeboten wird, werden die ublichen Due-Dilligence-
MaRnahmen durchgefiihrt.®! Auch hier konnte REIDAO einen strategisch wichtigen Part-
QHU JHZLQQHQ 'LH A6HFXU%N vos Gz \Wdll WyenuszD\ieviieR U KYC-
Anforderungen gerecht zu werden.?s® Zusatzlich zum Marktwert des Objektes und den mit
dem Kauf einhergehenden Erwerbskosten werden 20% der Gesamtkosten als Reserve
zurlickgelegt.®>* Nach dem Kauf des Objektes durch die zukiinftigen Token-Besitzer wird
der Eigentumstitel an eine Treuhandgesellschaft bergeben und als Beweis fiir alle Inves-
toren auf der Plattform veroffentlicht.®*> Neben der Bereitstellung der Blockchain-Plattform
kooperiert REIDAO mit externen Dienstleistern, die sich um Betrieb und Verwaltung der
Objekte kiimmern.®*®¢ Die Betriebs- und Instandhaltungskosten werden mit den Mietein-
nahmen des jeweiligen Objektes verrechnet.®®” Solange der Rucklagenfond mindestens
15% des aktuellen Objektwertes betragt, werden die verbleibenden Gewinne anteilig auf
die Token-Besitzer verteilt. Die Menge der vorhandenen Ricklagen wird den Token-
Besitzern regelmaRig mitgeteilt.>*® Sollte das Level der Riicklagen unter vier Prozent fal-
len, wird automatisch der Verkauf des Objektes eingeleitet. Als Konsequenz wird das Ob-
jekt aus der REIDAO-Plattform entfernt und die entsprechenden Token werden ge-
l6scht.®° In Anlage 37 sind die einzelnen Prozesse anhand von Flussdiagrammen noch
einmal im Detail nachzuvollziehen. Das Team von REIDAO hat sich allerdings entschie-
den, dieses Unternehmen vorerst aufzuschieben, da der Immobiliensektor und die Ge-

349 vgl. ebd. S. 17.
350 \/gl. REIDAO 2017a.
351 \/gl. Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan 2017, S. 8.

352 Sjehe: https://www.civic.com/products/secure-identity-platform.

353 \/gl. REIDAO 2017b.

354 \/gl. Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan 2017, S. 9.
355 vgl. ebd. S. 12.

356 \/gl. ebd. S. 6.

357 Vgl. ebd. S. 6.

358 vgl. ebd. S. 13.

359 vgl. ebd. S. 22.
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setzgebung nach ihrer Ansicht fur ein solches Konzept noch nicht bereit sind. Stattdessen
wird ein neues Projekt namens Crowdvilla vorangetrieben.*®°

6.2.3 Beispiel: Crowdvilla (Shared Holiday H omes)

Crowdvilla ist ein weiteres Projekt von REIDAO, das auf der bereits beschriebenen Crow-
dinvestment-Plattform basiert und sich auf Ferienwohnungen spezialisiert. Das Konzept
sieht eine Kombination von Immobiliencrowdinvestment und Ferienwohnrechten (timesha-
res) vor.®! Das Endprodukt soll zudem die selbe Flexibilitat bieten, wie man sie in der
Sharing Economy vorfindet und dabei genauso professionell gemanagt werden wie ein
Hotel. Gleichzeitig bietet Crowdvilla die Vermdgenssicherung eines Immobilienfonds.¢2
Der Unterschied zu anderen Anbietern von Ferienwohnungen liegt darin, dass die mietba-
ren Objekte den Nutzern selbst gehdren.®% Ziel der Plattform ist es, dadurch auf gewinn-
orientierte Vermittler zu verzichten.*®* Crowdvilla greift auf zwei verschiedene Arten von
Token zuriick. Der sogenannte CRV-Token ist ein Asset Token und reprasentiert ein Tei-
leigentum am gesamten Immobilienbestand von Crowadvilla. Beim CRP-Token handelt es
sich um einen Utility Token, der zum Mieten einer Wohnung genutzt werden kann. Diese
CRP-Token werden regelmafiig als eine Art Dividende an die Besitzer von CRV-Token
ausgeschuttet. Alle diese Token kdnnen mit anderen Plattform-Teilnehmern gehandelt
werden. Utility Token werden jedoch nach einmaliger Verwendung geloscht.®® Eine kom-
plett dezentrale Verwaltung von gemeinschaftlichem Immobilieneigentum ist aus Sicht von
Crowdvilla unter den derzeitigen rechtlichen Gegebenheiten nicht mdglich. Daher werden
das Asset- und das Portfoliomanagement von Crowdvilla selbst in Form einer Non-Profit
Organisation (NPO) tbernommen.¢® Der Betrieb der Buchungsplattform inkl. Kundenser-
vice und die Instandhaltung der Immobilien sollen an externe Dienstleister outgesourct
werden. 37 Fiir das Propertymanagement werden 50% der ausgeschutteten Token veran-
schlagt, die direkt von der Crowdvilla NPO verwaltet werden. 15% sollen fur den Betrieb
der Plattform aufgewendet werden. Weitere flinf Prozent gehen an die Muttergesellschaft
REIDAO. Insgesamt verbleiben damit 30% der ausgeschiitteten CRP-Token zur Nutzung

360 vgl. Ebd. S. 2.

361 In Anlage 38 befindet sich eine tabellarische Ubersicht, die den Mehrwert von Crowdvilla im Vergleich zu
anderen Geschéaftsmodellen verdeutlicht.

362 \/gl. Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan, Kong, 2017, S. 9.
363 vgl. ebd. S. 6.

364 \gl. ebd. S. 28.

365 \vgl. ebd. S. 11.

366 \/gl. ebd. S. 18.

367 Vgl. ebd. S. 8.
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durch den CRV-Token-Besitzer.*®® Die folgende Grafik veranschaulicht, wie die einzelnen
Teilnehmer der Crowdvilla Plattform miteinander interagieren kénnen.

Abbildung 26: Aufbau der Crowadvilla-Plattform
(Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan, Kong, 2017, S. 11)

Durch eine erste Fundraising-Kampagne (ICO)%%°, bei der CRV-Token an die Investoren
ausgegeben werden, soll Kapital eingenommen werden, um nach und nach ein weltweites
Portfolio von Ferienimmobilien zu erwerben.®® Ein weiteres mdgliches Szenario ware,
dass ein Immobilienbesitzer sein Objekt Crowdvilla zur Verfigung stellt und dafur eine
gleichwertige Menge an Asset Token erhalt.®”* Die Expansion soll phasenweise erfolgen
und mit den international attraktivsten Tourismusstandorten beginnen.®? Crowdvilla soll
sich komplett selbst tragen; auf die Aufnahme von Krediten soll verzichtet werden.3® Um
die Teilnahme an der Crowadvilla-ICO attraktiver zu machen, erhalten die ersten Teilneh-
mer sogenannte REI-Token, die eine Art VIP-Mitgliedschaft mit gewissen Verglnstigun-
gen ermdglichen.* Um zu gewahrleisten, dass die Objekte nachhaltig genutzt werden,
sollen die Preise an saisonale Nachfrageschwankungen angepasst werden.®”® Zukinftig

368 \/gl. ebd. S. 20.

369 Der Start ist fur Marz 2018 geplant, die ersten Objekte sollen ab Juni 2018 erworben werden. (Vgl. ebd. S.
18). Staatsbirger aus China, Korea, Malaysia und Australien sind aufgrund rechtlicher Aspekte von der Teil-
nahme ausgeschlossen. (Vgl. ebd. S. 35).

870 vgl. ebd. S. 13.

871 vgl. ebd. S. 15.

872 \/gl. ebd. S. 31-33.

373 \Vgl. ebd. S. 20.

874 Vgl. ebd. S. 22.

375 Vgl. ebd. S. 28.
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sollen Machine Learning und Kl genutzt werden, um die optimalen Mietpreise zu bestim-
men.3’® Personen, die keine CRV-Token besitzen, sollen liber spezielle Onlineboérsen die
Maoglichkeit erhalten, Fiatgeld gegen CRP-Token zu tauschen und damit fir eine Unter-
kunft zu bezahlen.®’” Inwiefern dieser Ansatz sich gegen bestehende Onlinevermittler von
Ferienwohnungen durchsetzen kann, ist noch nicht absehbar. Crowdvilla veranschaulicht
aber auf sehr interessante Weise, wie Blockchain in der Immobilienbranche eingesetzt
werden kann, um unterschiedlichste Geschéaftsmodelle miteinander zu verschmelzen.
Dieses Beispiel hatte auch gut in Kapitel 7.1 gepasst. Meiner Auffassung nach handelt es
sich hierbei aber vorrangig um eine neuartige Form des Immobilieninvestments. Sehr
ahnlich funktionieren die Konzepte von Stayawhile®’® oder von Primalbase®’®, einem Star-
tup aus Amsterdam. Die Eigentiimer der sogenannten Primalbase-Token (PBT) sind dazu
berechtigt, weltweit Coworking-Spaces zu nutzen, die von Primalbase betrieben werden.
Die Zielgruppe von Primalbase sind also ebenfalls Personen, die viel Reisen und grof3en
Wert auf Flexibilitdt und qualitativ hochwertige Flachen mit umfassendem Service-
Angebot legen. Mir personlich erschiene es durchaus sinnvoll, die beiden Bereiche Woh-
nen und Arbeiten im Sinne von Coliving®® zu kombinieren und als Gesamtpaket anzubie-
ten.

6.3 Zusammenfassung: Immobilienfinanzierung

Das Potential von Blockchain-Anwendungen in der Immobilienfinanzierung ist immens.
Die vollstandige Digitalisierung von Immobilieneigentum mithilfe von Kryptotoken, einher-
gehend mit einer Aufspaltung in sehr kleine Blocke, ermdglicht eine schier grenzenlose
Menge an innovativen Geschaftsmodellen. DAOs bieten zudem erstmals die Mdglichkeit,
Kapital fir Immobilieninvestitionen zu bindeln, ohne dass die Investoren dabei bspw. auf
einen Fondmanager zuriickgreifen missen. Durch den Einsatz von Smart Contracts kén-
nen dabei diverse Prozesse automatisiert oder vereinfacht werden. Blockchain-basierte
Crowdinvestment-Plattformen bieten daher einige Vorteile gegeniber herkdmmlichen
Immobilieninvestments. A6R ZDU ELVKHU HLQ ,QYHVWPHQW LQ
sinnvoll, wenn die Kosten fir den Notar und den Treuh@nder sich bereits auf 2.000 Euro
E H O L F#1 WhQv/etgleich zu den klassischen Crowdinvestment-Angeboten konnen Trans-

376 \/gl. ebd. S. 29.
877 vgl. ebd.

378 Sjehe: https://stayawhile.com/real-estate.

379 Siehe: https://primalbase.com/.

380 Coliving ist eine neuartige Wohnform, die gemeinschaftliche Arbeitsflachen (Coworking) mit einer Woh-
nungsgemeinschaft unter einem Dach kombiniert.

381 Schneider 2016.

+|KH YRQ



Blockchain in der Immobilienfinanzierung 83

aktionszeit und -kosten noch weiter reduziert werden. AufRerdem bietet der Einsatz von
Blockchain mehr Sicherheit, Transparenz und Flexibilitat fur die Investoren.®®2 Marion
Peyinghaus, Expertin fur Digitalisierungsprozesse in der Immobilienwirtschaft und Ge-
schéftsfiihrerin des Competence Center Process Management Real Estate (CCPMRE),
warnt GDKHU A'LH & U RRIaBforghnHWIsgenQhi technologisches Konzept liber-
arbeiten, wenn sie nicht von QHXHQ $QELHWHUQ YHUGE®iQwWLaEphltGHQ ZR
YRQ $VWUDWXP VLHKW GLHV R&OrmErKmiss&rskiZ &l Konkhirkehy L Q J
einstellen. Bisher haben sie lediglich alte Prozesse digitalisiert. Gemafd dem Blockchain-
ODQWUD A'LVUXSW WKH GLVUXSWRUVu N|QQWHHUDQF&LUMUKD
E H &* bie vorgestellten Beispiele befinden sich aber alle noch in einem frilhen Stadium
und haben noch einen weiten Weg vor sich, bis sie ernsthaft mit etablierten Marktteilneh-
mern konkurrieren kdnnen. Ein Problem besteht auRerdem darin, dass Konzepte wie z.B.
Crowadvilla erst ab einer bestimmten Mindestanzahl von Teilnehmern und Objekten wirk-
lich attraktiv sind. In der Anfangsphase missen sich die Nutzer also darauf verlassen,
dass es gentigend weitere Interessenten gibt und die jeweilige Plattform eine wirtschaft-
lich praktikable Grof3e erreicht. Der grol3e Vorteil von bestehenden Plattformen ist also,
dass sie bereits tUber einen festen Kundenstamm verfiigen. Falls sich die Tokenisierung
von Immobilieneigentum Uber Nischenanwendungen hinaus durchsetzen kann, hétte dies
umfassende Auswirkungen auf die weltweiten Immobilienmarkte. Wie bereits im vorheri-
gen Kapitel beschrieben kénnen insbesondere grenzubergreifende Immobilieninvest-
ments durch den Einsatz von Blockchain vereinfacht werden. In erster Linie wiirden davon
Lander profitieren, die bisher wenig in die globale Wirtschaft integriert sind. So kénnten in-
ternationale Investoren Risiken besser minimieren und von den héheren Renditen in sol-
chen wenig erschlossenen Wachstumsmarkten profitieren.® Die niedrigeren Eintrittshir-
den bei blockchain-basierten Crowdinvestments wirden vor allem Marktteilnehmer mit
begrenzten finanziellen Mitteln zu Gute kommen. Dies kénnte zu einer zunehmenden De-
zentralisierung und Demokratisierung von Immobilieninvestitionen fuhren. So hétten Ein-
wohner von Entwicklungslandern auf einmal die Méglichkeit, sich weltweit mit sehr kleinen
Betrdgen an lukrativen Immobilienprojekten zu beteiligen. Ein zentrales Management
kénnte durch eine VRIJHQDQQWH A6 F K Z¥ eBdta) Wetded QNI diesEiite trotz
der vielen Vorteile kritisch hinterfragt werden. So wirde aus dem Nichts ein komplett neu-
er Teilmarkt fur auRBerst liquides, bruchteiliges Immobilieneigentum entstehen.®®’ Eine ho-

382 \/gl. Manohar, Maringanti, Sharma, Anusha 2016, S. 13.
383 Hunziker 2017, S. 30.

384 Ebd.
385 vgl. Kachmazov 2017.

386 Bchwarmintelligenz meint den gezielten Einsatz von Fahigkeiten von Individuen und der Macht der Masse
]XU /|VXQJ YRQ B3UREOHPHQ XQG %HZIO WRehde® Schivar@inteQigéhz) GHUX QJHQ 3

387 \/gl. Manohar, Maringanti, Sharma, Anusha 2016, S. 13.
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here Fungibilitét bietet einerseits viele interessante Mdglichkeiten, andererseits sollte da-

rauf geachtet werden, dass dies keine negativen gesellschaftlichen Auswirkungen (bspw.
Ubertriebene Mietpreissteigerungen) mit sich bringt. A$ IXWXUH ZKHighhs@mMIiR SOH D
and anonymously trading real estate may take sense to technologists, but its impact on

RXU HFRQRP\ PXVW EH VWXGLHG EHIR iwarht Db Rlidcoi€Q WKDW GLU
Immobilien sollten in erster Linie der Bereitstellung von Nutzflachen dienen. Objekte, die
ausschlie3lich als Investment genutzt werden und dauerhaft leer stehen haben keinen
gesellschaftlichen Nutzen und wirken sich langfristig negativ auf ihr jeweiliges Umfeld aus.

Das Beispiel von TrustMe zeigt aber, dass Fractional Ownership durchaus positive Aus-
wirkungen haben kénnte, indem das Problem von kaum bezahlbarem Wohnraum in Met-

ropolen wie London gemindert werden kann. Langfristig konnte die Tokenisierung von
Immobilieneigentum unser Verstandnis von Grundbesitz grundlegend verandern.

388 Mirkovic 2017, S. 33.
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7 Blockchain-Anwendungen im KGM

Im kaufmannischen Gebdudemanagement kann Blockchain in erster Linie in der Objekt-
buchhaltung und im Vertragsmanagement (z.B. bei Mietvertragen) eingesetzt werden.

ABUIGHVWLQLHUW | «Tkclihblbyie¥snd Hdinfekide L @petitive Geschéftsprozesse
wie zum Beispiel Vertragsverhaltnisse, an denen viele kleinteilige Vertrage beteiligt sind. Hier
HUP|JOLFKW GLH %ORFNFKDLQ HLQ HII®TILHQWHY 9HUWUDJVPDQD

Diese Voraussetzungen sind vor allem bei der Verwaltung von Immobilienobjekten mit re-
lativ kurzer individueller Mietdauer gegeben. Besonders geeignet sind bspw. Mehrfamili-
enhauser oder Coworking Spaces.®*° Dieses Kapitel befasst sich ausschlieBlich mit
Blockchain-Anwendungen in der Immobilienvermietung. In den anderen Kapiteln (insbe-
sondere in Kapitel 9) finden sich daneben aber noch weitere Anwendungsfélle, die fur das
kaufménnische Gebaudemanagement relevant sein kénnen.

7.1 Blockchain in der Immobilienvermietung

Die Immobiliengesellschaft Swiss Prime Site AG®®! hat kirzlich eine Partnerschaft mit

dem Blockchain-Beratungsunternehmen inacta®®? bekannt gegeben. Laut Pressemittei-

lung werden bereits erfolgreich Smart Contracts zur automatischen Abwicklung von Miet-
kautionsprozessen HLQJHVHW]W A'DGXUFK N D Q@ Pagiethuviarid b8 OW X Q J
GHXWHQG UHGX]PEH nWenZ tdlge@deQ Abschnitten stelle ich drei weitere
interessante Pilotprojekte im Bereich der Immobilienvermietung vor.

7.1.1 Beispiel: D eloitte

H:H ZDQW WR XVH WKH EORFNFKDLQ DV ¥ Jah-QillenSavtio UHG VR
Manager bei Deloitte Real Estate & Partnerships

389 Hunziker 2017, S. 30.
3% Sjehe Anlage 40: lllustrative Framework to assess applicability of blockchain.

391 Sjehe: https://www.sps.swiss/de.

392 Siehe: http://inacta.ch/.

393 \/gl. Swiss Prime Site: 2017.

394 Real estate investment times 2017, S. 14.
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Die Wirtschaftsprufungsgesellschaft Deloitte hat untersucht, inwiefern Blockchain und
Smart Contracts in der Immobilienvermietung eingesetzt werden kénnen. Abbildung 27
verdeutlicht, welche einzelnen Prozesse wahrend der Vermietung einer Immobilie opti-
miert werden koénnen.

Abbildung 27: Blockchain-Anwendungen bei der Vermietung einer Immobilie
(Deloitte 2017, S. 5)

Die blockchain-gestiitzten Prozesse sind griin umrandet, wahrend die Prozesse 2, 3 und
5 unverandert bleiben.
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Hier die Auflistung der einzelnen Schritte:

1) Objektsuche mithilfe eines Blockchain basierten Multiple Listing Service:

Mieter und Vermieter oder deren jeweilige Makler tragen ihre individuellen Anfor-
derungen in einen MLS ein. Eine transparente Datenbank ermdglicht es allen Par-
teien, geeignete Suchergebnisse einzusehen.

4) Due Dilligence mithilfe von Smart Contracts:
Anhand von digitalen Identitaten kdnnen finanzielle Hintergriinde des Vermieters
und vorherige Transaktionen und Belastungen des Mietobjekts Gberpruft werden.

6) Erstellung des Mietvertrags in Form eines Smart Contracts:

Die wesentlichen Bestandteile des Mietvertrags werden auf der Blockchain abge-
legt und in einen Smart Contract umgewandelt. Der Smart Contract fuhrt automa-
tisch die Zahlung von Kaution und vorlaufiger Miete durch. Danach tberlasst der
Vermieter die Immobilie dem Mieter. Der Vertrag wird darauf offiziell hinterlegt.

7) Automatische Zahlungen und Cashflow Management durch Smart
Contracts:

Basierend auf den vertraglichen Vereinbarungen fiihrt der Smart Contract regel-

mafige Mietzahlungen an den Vermieter durch und bezahlt davon die Kosten fir

anfallende Instandhaltungen an das jeweilige Dienstleistungsunternehmen. Nach

Ende der Mietdauer wird die Kaution an den Mieter zurlick tberwiesen.

8) Echtzeit-Datenanalyse:

Nachdem mehrere Zahlungen und Transaktionen zusammen mit den digitalen
Identitdten von Personen, Unternehmen und Objekten auf der Blockchain hinter-
legt wurden, kann der Vermieter Echtzeit-Datenanalysen durchfiihren.3%

Die meisten dieser Schritte sind auch auf den Verkauf einer Immobilie tGbertragbar. Deloit-
te arbeitet bereits mit der Stadt Rotterdam und dem Cambridge Innovation Center zu-
sammen an der praktischen Umsetzung von blockchain-basierten Mietvertragen. Nach-
dem bestehende Vertrage Ubertragen wurden sollen damit auch automatische Zahlungen
abgewickelt werden konnen.**® Die nachsten beiden Beispiele zeigen im Detail, wie
Blockchain eingesetzt werden kann, um die Due Dilligence (Schritt 4) fur beide Vertrags-
parteien effizienter zu gestalten.

395 \/gl. Deloitte 2017, S. 6.

3% \/gl. Higgins 2016b.



88 Blockchain-Anwendungen im KGM

7.1.2 Beispiel: Popety

Das Startup Popety aus Singapur nutzt bereits seit Dezember 2016 DLT in der Mietver-
waltung. -HGH ,PPRELOLH YHUI+JW <EHU HLQdds hehveére-Hadeied HV A/RJIEXFK
u.a. Mieter und Vermieter, einsehen kénnen. Hier konnen relevante Informationen wie
bspw. Abnahmeprotokolle von Wohnungstibergaben oder Nachweise von durchgefiihrten
Reparaturen in chronologischer Reihenfolge eingetragen werden. Um Zugriff auf das
Logbuch zu erhalten, mussen die einzelnen Parteien ihre Identitat mittels einer digitalen
Signatur verifizieren. Das Logbuch wird als PDF-Dokument gespeichert und dessen
Hashwert wird in der Blockchain hinterlegt. %7 Jeder, der ein PDF-Dokument erhalt, kann
die Datei problemlos auf Echtheit Uberprifen, indem er die Datei auf die Webseite von
Popety hochladt.?®® Zukunftig sollen auch weitere Geschaftsprozesse wie etwa Treuhand-
Dienstleistungen auf einer Blockchain hinterlegt werden. Genauso wie Averspace nutzt
Popety die Expertise von Attores, einem Anbieter von Smart Contracts, als Dienstleis-
tung.39°

7.1.3 Beispiel: Flip

Die Suche einer geeigneten Mietwohnung ist fur Privatpersonen meist ein langwieriger
und aufwendiger Prozess. Dies wird oft dadurch verschlimmert, dass viele Vermieter um-
fangreiche Unterlagen verlangen, um sich selbst gegen mdgliche Risiken (z.B. Mietnoma-
den) abzusichern. Fir dieses Problem hat das Untervermietungsportal Flip nun eine
blockchain-basierte Losung entwickelt. Die P2P-Plattform ermdglicht es, mit geringem
Aufwand individuelle Untervermietungsvertrage zu erstellen.*®® Ahnlich wie bei dem A/RJ
EXFK I-U ,PPRELOLHQREMHNWH?3 YRQ 3RSHW\ HUNOMHHOD \D WOHLE H L (
und der Kreditwurdigkeit von jedem Untermieter.*! Diese Berichte sollen das Vertrauen
beider Parteien starken und gleichzeitig einen Anreiz zu besserem Verhalten schaffen.
Die Daten werden mithilfe der Bitcoin-Blockchain gegen Manipulation gesichert.*? Flip
nutzt hierzu eine von Tierion*%® entwickelte Version des Chainpoint-Protokolls.*%*

397 vgl. Lim, 2017.

398 Sjehe: https://www.popety.com/logbook.html.

399 Vgl. Attores.

400 vgl. flip.lease.

401 Anlage 41 zeigt ein Musterbeispiel fir einen solchen Mieterbericht.
402 v/gl. Buntinx 2016.

403 Sjehe: https://tierion.com/.

404 Chainpoint ermoglicht es tberprufbare Zeitmarken fur Daten aller Art zu erstellen.
Siehe: https://chainpoint.org/.
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7.2 Zusammenfassung: KGM

Auch im kaufmannischen Geb&dudemanagement bietet Blockchain ein enormes Potenzial,
Prozesse zu automatisieren und damit allen Beteiligten Zeit und Kosten einzusparen. Mit-
hilfe von digitalen Signaturen ist es bspw. mdglich, die Unversehrtheit von Dokumenten
automatisch zu uberprifen. Besonders im Bereich der Due Dilligence kann dadurch auf
einen Grofteil der manuellen und papierbasierten Arbeit verzichtet werden. Dartber hin-
aus konnen Smart Contracts automatische Zahlungen tatigen oder vorher definierte Kon-
sequenzen einleiten, wenn z. B. eine Mietzahlung nicht rechtzeitig eingeht.*% In Zukunft
wird dadurch eine zunehmende Anzahl von Prozessen komplett digital abgewickelt wer-
den kbnnen.

A,Q .RPELQDWLRQ PLW GHP ,QW Hdi Qaitpielsvkiselein@alitormatisgheO | VV W V
Nebenkostenabrechnung erzeugen. So kdnnen die Mieter von Green Buildings unmittelbar

erreicht und durch Anreizmechanismen zu einem umweltfreundlichen Verhalten motiviert
ZHUG*MQ p

Die Beispiele von Popety und Flip zeigen, wie Blockchain eingesetzt werden kann, um
mehr Transparenz und Vertrauen fur Mieter und Vermieter zu schaffen. Durch die mani-
pulationssichere Dokumentation aller objektbezogenen Daten kénnen potentielle Kaufer
Risiken besser bewerten. Dadurch lasst sich eine solche Immobilie besser vermarkten als
Objekte, die nur Uber unvollstandige und nicht verifizierbare Dokumente verfligen. Poten-
tiell kann der Vermieter (bzw. der Verkaufer) somit einen héheren Preis erzielen. Sollte
dieses Verfahren in Zukunft zum neuen Standard in der Immobilienbranche werden, wir-
den Objekte, die nicht Gber ein blockchain-gestitztes Logbuch verfligen grundsatzlich den
Verdacht erwecken, dass relevante Informationen verheimlicht werden sollen. Um eine
komplett dezentrale Losung handelt es sich bei Popety aber nicht, da es die Rolle eines
Intermediars einnimmt. Problematisch bleibt, dass die Qualitat eines solchen Logbuchs
von der Qualitéat der Daten abhangt, die zu Verfigung stehen. Menschliche Fehler, etwa
durch Unachtsamkeit, kbnnen auch hier nicht vollstdndig ausgeschlossen werden. Der
Vorteil zu bisherigen Systemen liegt aber darin, dass alle Beteiligten eindeutig nachvoll-
ziehen kdonnen, wann und von wem eine falsche Information Ubermittelt wurde. Das Star-
tup SIMMST arbeitet bereits an ahnlichen Lésungen fir den deutschen Immobilien-
markt.*0”

405 \/gl. Dickason 2016.

406 Hunziker 2017, S. 30.

407 Siehe: http://simmst.de/.
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8 Blockchain-Anwendungen im TGM

Im technischen Gebdudemanagement kann Blockchain bspw. zum Betreiben von techni-
schen Anlagen und zum Dokumentieren der damit verbundenen Prozesse eingesetzt
werden. Der zweite besonders interessante Bereich ist das Energiemanagement. In den
beiden folgenden Unterkapiteln gehe ich auf die konkreten Anwendungsmaglichkeiten ein
und stelle jeweils zwei aktuelle Projekte noch einmal gesondert vor.

8.1 Blockchain & das Internet der Dinge

Die meisten Blockchain-Anwendungen im technischen Gebdudemanagement ergeben

sich erst in Kombination mit dem Internet der Dinge. Durch die zunehmende Ausstattung

von Stadten und Gebauden mit intelligenten Sensoren missen immer gréRere Daten-

mengen YHUDUEHLWHW ZHUGHQ A ATkdhotogi® lddseyi Rih dies2BE-NFK D L G
ten effizient und sicher verwalten und als wichtige Rohstoffe unserer digitalisierten Welt
QXW]JHQu VDJW 6WHSKDQ =Komtenzgrkppe BlbakcHdih uGoH Bcok+8

Bisher ungeltste Herausforderungen von Anwendungen im Bereich Smart Home und

Smart Building sind vor allem sicherheitstechnische und datenschutzrechtliche Bedenken.

Hierbei bietet der Einsatz von Blockchain signifikante Vorteile:

A % O R F N'Edkiidlo@en ermoglichen authentifizierte, sichere und nachweisbare Kom-
munikation und Transaktionen zwischen Anlagen, Geraten und Marktteilnehmern. Auf die-
ser Grundlage ist eine Vollautomatisierung von Abrechnungssystemen, Vertragsmanage-
ment und weiteren Marktprozessen technisch méglich. Dabei ermdglicht Blockchain wie
NHLQH DQGHUH 7HFKQRORJLH YRU LKU GLH “IWHQVRXYHUIQLW

Ein weiterer Vorteil fir den Endnutzer ist, dass in Anspruch genommene Leistungen nach
GHP A-pd&-\8V Hvodell abgerechnet werden kénnen. Das Immobilienunternehmen
Beos bspw. erprobt aktuell eine zeitgenaue Abrechnung von Parkgebiihren. | Rechnung
gestellt wird also nicht mehr eine feste monatliche Miete fur den Parkplatz, sondern der
Betrag fur die tatsachlich erfolgte Nutzung. £t GroRes Potential sieht Daniel Seifert-Ziehe,
der Leiter fur Digitale Transformation bei Beos, aul3erdem bei der Abrechnung von Ne-
EHQNRVWHQ A'DEHL N|QQWH GLH $EUHFKQXQJ GHV 9HUEUD>
direkt zwischen Nutzer und Versorger erfolgen, sodass der Vermieter keine entsprechen-

408 Kern 2017.
409 Blockchain Bundesverband 2017, S. 13.

410 Hunziker 2017, S. 30.
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GHQ 9HUWUIJH PHKU D E V#KAOdh KCWeistiah Tchiviz Wutkow, Real Estate

Market Segment Leader fur Deutschland, Osterreich und die Schweiz bei Ernst & Young,

geht davon aus, dass die Kombination von Blockchain XQG ,R7 AGLH JHQDXH (UIDVVXQJ
Mietraumnutzung, Medien (Strom, Wasser, Warme, Konnektivitdt) und > « @mit eine
YROODXWRPDWLVFKH PLQXWH@nbhlighb XH $SEUHFKQXQJ3

8.1.1 Beispiel: Slock.it

Das Startup slock.it aus Mittweida arbeitet an einer Blockchain-Plattform fir das Internet
der Dinge und die Sharing Economy. Ziel des sogenannten Universal Sharing Network
(USN) ist es, ein ILQDQ]JLHOOHV ,QWHUQHW I+U A6PDUWH 2EMHNWH?3 +DX
Sensoren, 3D-Drucker, Fahrzeuge etc.) zu schaffen. Jeder mit dem Internet verbundene
Gegenstand konnte Uber ein eigenes Konto mit einem Guthaben an Kryptowéahrung ver-
fugen. Mithilfe von Smart Contracts sollen einzelne Objekte eigenstandig miteinander in-
teragieren und Transaktionen durchfiihren kénnen.** Als Grundlage wird dabei die
Ethereum-Blockchain genutzt. Privatpersonen sollen damit jegliche Art von Gegenstanden
teilen kbénnen. Bspw. kdnnten Waschmaschinen und Trockner, die sich in einem separa-
ten Raum befinden, vermietet werden. Durch die sichere Zahlungsabwicklung ohne In-
termediare kénnen auch hier Zeit und Kosten eingespart werden. Eine Schlisselfunktion
QLPPW GHU PRPHQWDQ QRFK LQ (QWZLFNOXQJ EHILQGOLFKH A(Wk
handelt es sich um eine Software, die es ermdglicht dApps (z.B. das USN) auf Einplati-
nencomputer wie dem Raspberry Pi*'* auszufiihren.**®* Dieser Mini-PC kann als Steuer-
einheit in bestehende Anlagen wie bspw. Smart-Home- oder Smart-Building-Systeme in-
tegriert werden. So kann eine umfassende Interaktion zwischen Gebaude und Nutzer
realisiert werden. Dadurch kénnte eine héhere Nutzerzufriedenheit und eine Optimierung
des Gebaudebetriebs erreicht werden. Der wahrscheinlich offensichtlichste Anwendungs-
IDOO LQ GHU ,PPRELOLHQEUDQFKH VLQG VRIJHQPQ YWHKASPDUW /R
intelligente Schlésser, die Uber eine Internetverbindung verfiigen und individuell pro-
grammiert werden kénnen. Auch diese Schlésser kdnnen mit der Technologie von slock.it
Uber Smart Contracts gesteuert werden.**® Die TUr eines mietbaren Appartements konnte
sich bspw. automatisch 6ffnen, wenn jemand einen bestimmten Betrag Uberweist. Ein
Hausbesitzer kdnnte seine Haustir aus der Ferne 6ffnen, um eine bestimmte Person in
seiner Abwesenheit hereinzulassen. Auch die Hilton Hotel Kette will eine dhnliche Tech-

411 Hunziker 2017, S. 30.
412 Rodeck, Schulz-Wulkow, Bauer, Graf-Abersfelder, Kremer 2017, S. 70-71.
413 vgl. slock.it: Autonomous Objects.

414 Sjehe: https://www.raspberrypi.org/products/.

415 vgl. slock.it: The Ethereum Computer.

416 Grassegger 2016.
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nologie einsetzen, um ihren Gasten das Offnen ihrer Zimmertiiren ohne Schliissel oder
Chipkarte zu ermdglichen.*’

8.1.2 Beispiel: IOTA

Blockchain- bzw. Smart-Contract-Plattformen wie die Ethereum Virtual Machine erschei-
nen in vielerlei Hinsicht ideal fur die Automatisierung von Prozessen in einem Internet der
Dinge. Um eine funktionierende Machine-to-Machine Economy realisieren zu koénnen, ist
es aber nétig, Zahlungen von Kleinstbetragen nahezu in Echtzeit abwickeln zu kénnen.
Die meisten Blockchains kommen dabei bisher an ihre Grenzen. Aus Sicht von Stephan
=LPSULFK /HLWHU GHU A.RPSHWHQ]J,XEG&FrtigeQMRWFENFUK-DL Q3 Y|
gen nur mithilfe von sehr effizienten Konsensmechanismen wie denen von IOTA oder Hy-
perledger zu realisieren.*!8 IOTA zahlt aktuell zu den meist gehandelten Kryptowahrungen
und wurde speziell fur das Internet der Dinge entwickelt.*'® Die IOTA Foundation plant u.
a. die Einfuhrung eines dezentralen Marktplatzes fur loT-Daten.*?®® Bei IOTA handelt es
sich aber um keine Blockchain im eigentlichen Sinne, sondern um einen sogenannten ge-
richteten azyklischen Graphen (englisch directed acyclic graph oder kurz DAG).%%
A7UDQVDNWLRQHQ ZHUGHQ sTed@ndbyie/ik Eddn ldin€sHpinTeDr@tz €3 H
PLWHLQDQGH U “% BiesEssIQv@seatliéh schnellere und komplett gebihrenlose
Transakti-onen ermoglichen. Gerichtete azyklische Graphen gelten auf3erdem als quan-
tenresistent.*?® Dies konnte ein entscheidender Vorteil sein, falls Quantencomputer bald in
der Lage sein sollten kryptografische Absicherungsverfahren wie den SHA-Algorithmus zu
invertieren.*?* Die Technologie von IOTA ist also sehr vielversprechend. Allerdings man-
gelt es noch an praktischen Erfahrungen. So kénnte es etwa noch unentdeckte Sicher-
heitslicken geben.

417 Higginbotham 2015.

418 \/gl. Kern 2017.

419 |OTA ist ein Akronym fir Internet of Things Applications.
420 \/gl. Sgnstebg 2017.

421 vgl. Yaffe 2017.

422 Hufner 2017.

423 \/gl. Popov 2017, S. 26.

424 \/gl. Blockchain Bundesverband 2017, S. 9.
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8.2 Blockchain im Energiemanagement

Blockchain-Technologie nimmt eine Schlusselfunktion fur die geplante Energiewende ein.
Zurzeit gibt es auch in diesem Bereich eine ganze Reihe von Pilotprojekten. Das 6sterrei-
chische Blockchain-Startup Grid Singularity*®® hat kirzlich die Energy Web Foundation
(EWF)*?¢ gegriindet. Das vorrangige Ziel ist es, Blockchain-Technologie im Energiesektor
zu etablieren. Dabei wird die Non-Profit-Organisation von zahlreichen groRen Energiever-
sorgern unterstutzt. Auch in Deutschland gibt es bereits einige Blockchain-Projekte im
Energiebereich. Das Blockchain-Startup Upchain*?” will noch in diesem Jahr den dezent-
ralen Handel von Energie zwischen mehr als 20 Unternehmen ermdglichen.*?® Der Uber-
tragungsnetzbetreiber Tennet und die sonnen Gruppe*?® K D E H@ eAtsprechendes Pi-
lotprojekt [gestartet], das dezentrale Batteriespeicher tber eine Blockchain-Lésung in das
Energieversorgungssystem H L Q E L*®. GBHlthé dezentralen Energienetze konnen zu-
satzlich von innovativen Finanzierungsmodellen wie Crowdinvestment profitieren. Das
Blockchain-Startup Bitpropery bspw. hat sich auf die Finanzierung von grof3en Solar- und
Windparks spezialisiert. Uber den Erwerb von sogenannten BTP-Token werden Investo-
ren an den jahrlichen Einnahmen aus der Stromerzeugung beteiligt.**! Eine erste So-
larfarm in Japan wurde bereits erworben.**? Das Startup Power Ledger**® geht noch einen
Schritt weiter. Geplant ist eine umfassende Handelsplattform mit dem Ziel, Energiepro-
duktion und -versorgung vollstandig zu demokratisieren. Auch dabei soll der Einsatz von
Token das Miteigentum an Anlagen zur Erzeugung erneuerbarer Energien ermoglichen. 3
Mit Einnahmen von 34 Millionen Australischen Dollar zahlt die ICO von Power Ledger als
eine der bisher erfolgreichsten Giberhaupt.*® In den nachsten beiden Abschnitten stelle ich
zwei weitere Pilotprojekte im Bereich der dezentralen Energieversorgung vor, bei denen
Blockchain erfolgreich zum Einsatz kam.

425 Siehe: http://gridsingularity.com/#/.

426 Sjehe: http://energyweb.org/.

427 Siehe: http://upchain.io/.

428 \/gl. Urbansky 2017.

429 Sjehe: https://sonnenbatterie.de/de/home.

430 vgl. TenneT 2017.
431 Sjehe Anlage 39: Bitproperty Plaform.
432 \/gl. Bitproperty 2017, S. 6.

433 Sjehe: https://powerledger.io/.

434 \gl. Powerledger.

435 \/gl. Higgins 2017b.
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8.2.1 Beispiel: Brooklyn Microgrid

Eines der bekanntesten Pilotprojekte wurde im New Yorker Stadtteil Brooklyn von Sie-
mens Digital Grid und LO3 Energy durchgefiihrt. Der Brooklyn Microgrid**® erméoglicht es
Nachbarn, eigens erzeugten Solarstrom untereinander in einem P2P-Netz auszutau-
schen. Durch den Einsatz von Blockchain kann dabei jede einzelne Transaktion doku-
mentiert werden.*¥” Uberschussige Kapazitaten kénnen dadurch besser verteilt und u.a.
zum Aufladen von Elektroautos genutzt werden. Der Blockchain Bundesverband sieht
groRes Potential in solchen dezentralen Energienetzen und fordert ein ahnliches Projekt
auch in Deutschland durchzuftihren.*®

A'LH %cBamHAechnologie kann dabei helfen, die dazugehérigen Informationsfliisse si-
cher und kosteneffizient abzubilden und so dazu beitragen, Versorgungssicherheit und
1HW]VWDELOLWIW LQ =HLWHQ GHU (QHUWILHZUKYIAHR QX QH Z LKUH
marktung von Kleinstanlagen bzw. Peer-to-Peer Handel innerhalb von Netzbereichen und
.RPPXQHQ ZLUG ZLUWVFKDIWOLFKHUYXQG GDGXUFK HUVW P|JOI

8.2.2 Beispiel: Share & Charge

Share&Charge*#! ist ein Gemeinschaftsprojekt von slock.it und dem innogy Innovation
Hub*2, Entwickelt wurde eine Plattform, die Besitzer von Elektroladestation und von
Elektroautos zusammenbringt. Share&Charge ermdoglicht es privaten Anbietern, ihre La-
destation unkompliziert mit anderen zu teilen. Eine mobile App Ubernimmt automatisch die
Abrechnung des Ladevorgangs und l6st die Zahlung an den Ladestationsbesitzer aus.
Technologisch basiert auch dieses System auf der Ethereum-Blockchain.**® Dadurch
konnen die Transaktionen im Hintergrund dokumentiert und abgesichert werden. Bisher
ist so ein dezentrales Netzwerk von deutschlandweit mehr als 1200 Ladestationen (Stand:
18.12.2017) entstanden.*** Das System kénnte bspw. auch auf offentlichen Parkflachen
oder in Parkhausern zum Einsatz kommen.

436 Siehe: http://brooklynmicrogrid.com/.

437 \Vgl. Siemens 2017.

438 \/gl. Blockchain Bundesverband 2017, S. 43-44.
439 Epd. S. 12.

440 Epd. S. 13.

441 Sjehe: http://shareandcharge.com/.

442 Sjehe: https://innovationhub.innogy.com.

443 vgl. Tual 2016.

444 Siehe: https://shareandcharge.com/.




96 Blockchain-Anwendungen im TGM

8.3 Zusammenfassung: TGM

In Kombination mit 10T kann Blockchain dazu eingesetzt werden, zahlreiche Prozesse im
technischen Gebadudemanagement papierlos und manipulationssicher zu dokumentieren.
Dies konnte enorme Effizienzgewinne im gesamten Facility Management ermdglichen.
Bei Bestandsobjekten ist die nachtragliche Installation von internet- bzw. blockchain-
fahigen Geraten aber mit hohem Aufwand verbunden. Idealerweise sollte daher schon
wahrend der Planungsphase von neuen Gebauden Uber den Einsatz von mdglichen
Blockchain-Lésungen fir den anschlieBenden Gebaudebetrieb nachgedacht werden. Der
praktische Einsatz konnte sogar schon direkt mit der Bauphase beginnen. Das Startup
BitRent beispielshalber mdchte Building Information Modelling (BIM), Smart Contracts und
RFID miteinander kombinieren, um einzelne Bauprozesse transparent und in Echtzeit ab-
bilden zu kénnen.*** Insbesondere in Kombination mit Augmented- oder Virtual-Reality-
Anwendungen steckt in diesem Bereich enormes Potential. Beim Bau des Hochhauses
A %LVKRSVIJDWH:?® LQ /RQGRQ EVSZ ZXUGHQ VROéhkeH .RQ]JHSWH E
probt.*#¢ Blockchain kénnte auch hier dazu beitragen, die Datensicherheit zu erhéhen und
die Kommunikation der Projektbeteiligten untereinander zu verbessern. Au3erdem kénn-
ten Ursprung und Qualitat von einzelnen Bauteilen oder Ersatzteilen fir technische Anla-
gen besser nachgewiesen werden. Dadurch kénnten auch in der Versicherungsbranche
Prozesse automatisiert werden, die momentan noch manuelle Gutachten erfordern. Die
Kombination von Blockchain und 10T ist aber nicht nur fiir einzelne Immobilienobjekte,
sondern auch im Bereich Smart City auRRerst nitzlich. Zuklnftig kdnnten ganze Stadte
vernetzt und somit mehr intelligente Dienstleistungen zur Verfugung gestellt werden. Um
wirtschaftliche Losungen entwickeln zu kdnnen, ist es auch hier wichtig, einheitliche Stan-
dards zu schaffen, sodass verschiedene Systeme miteinander Kompatibel sind. Slock.it,
,27% %LIJFKDLQ'% XQG HLQLJH ZHLWHUH %ORFNRKDAQUBWWHW®W XSV
,R7 $0 O @énkhiengeschlossen. Dem Konsortium gehéren unter anderem auch
grol3e Konzerne wie Bosch und Cisco Systems an.

445 \/gl. Bitrent 2017, S. 15.
446 \/gl. The B1M 2017.

447 Siehe: https://www.trusted-iot.org/.
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9 Weitere Blockchain-Anwendung en

In diesem Kapitel werden weitere interessante Anwendungsmoglichkeiten erlautert, die
sich nicht eindeutig zu einem der anderen Kapitel zuordnen lassen.

9.1 Kryptowahrungen als Zahlungsmittel

Kryptowahrungen kénnen grundsatzlich fir alle Arten von Transaktionen in der Immobili-
enbranche verwendet werden. Die folgende Tabelle zeigt eine Ubersicht von Unterneh-
men, die bereits Bitcoin oder andere Kryptowéahrungen als Zahlungsmittel fir den Erwerb
von Immobilienobjekten akzeptieren.

Unternehmen: Spezifikation: Webseite:

Aston Plaza & Residence$ Projektentwicklung in Dubai pstitastonplazacrypto.com/

Bitpremier Kauf von Immobilien Weltweit https://www.bitpmier.com/5-real-estate
Bitcoin Real Estate Kauf von Immobilien Weltweit httbif¢oin-realestate.com/

Meson.RE Kauf von US-Immobilien fir Kunden aus China://\vityw.meson.re/

RealtyShares Crowdinvestment-Plattform https://www.realhares.com/

The Crypto Realty Group Kauf von Immobilien in Sideiakn http://www.thecryptorealtygroup.com/

Abbildung 28: Kryptowéhrungen als Zahlungsmittel bei Immobilientransaktionen

Zum Angebot stehen meist luxuriose Objekte an international gefragten Standorten wie
Dubai, Miami oder Los Angeles. Einige der Unternehmen nutzen den Bezahldienst Bit-
pay**, um Bitcoin direkt in Fiatgeld umzutauschen. Dadurch kénnen Verluste durch még-
liche Bitcoin-Kursschwankungen vermieden werden.

A:HUGHQ JHVHW]OLFKH =DKOXQJV PrisWrigetadischt efid yHgekehrt] X % LW F
ist dies nach Rechtsprechung des EuGH eine steuerfreie Tatigkeit (vgl. EuGH 22.10.2015,
Rs C- +HGTYLVW 86W5 449 5] 3

Die Unternehmen ManageGo*?°, VisionApartements*! und The Collective**? haben ange-
kundigt, Bitcoin oder &hnliche Kryptowahrungen bei Mietzahlungen zu akzeptieren. Auch
Immobilien-Crowdinvestment ist bereits heute moglich. Im Gegensatz zu den zahlreichen

448 Sjehe: https://bitpay.com/.

449 Bundesministerium fur Finanzen 2017.
450 vgl. ManageGo.
451 vgl. VISIONAPARTMENTS 2017.

452 \/gl. Smithers 2017. The Collective ist ein auf Co-living spezialisierter Projektentwickler in London.
Siehe: https://www.thecollective.co.uk/.
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ICO-Projekten*>® verwendet die Plattform RealtyShares*** keinen eigenen Token, sondern
setzt seit 2014 Bitcoin als Zahlungsmittel ein.**® Je weiter sich Kryptowahrungen in der
breiten Masse der Bevolkerung durchsetzen, desto groRer wére der Vorteil fir Immobi-
lienunternehmen, die ihren Kunden solche zusatzlichen Services anbieten kdnnen.

Beispiel: Meson.RE

Der Anteil von Immobilientransaktionen, die mit Kryptogeld abgewickelt werden, ist aber
noch verschwindend gering. Der Einsatz ist vor allem bei grenziibergreifenden Zahlungen
attraktiv, da auf diesem Weg bestimmte Regulierungen oder Gebiihren umgangen werden
konnen. Ragnar Lifthrasir hat bspw. das Startup Meson.RE gegrtindet, dass es chinesi-
schen Kaufern erleichtern soll, mithilfe von Bitcoin Immobilienobjekte in Kanada oder den
USA zu kaufen. Dies ist besonders verlockend, da in China jahrlich maximal 50.000 USD
pro Person ins Ausland gebracht werden dirfen und gleichzeitig eine grof3e Nachfrage fur
sichere Geldanlagen im Ausland besteht.**® Die Nutzer solcher Methoden bewegen sich
momentan in der rechtlichen Grauzone. Es bleibt abzuwarten, inwiefern einzelne Staaten
in Zukunft eingreifen werden, um Geldwasche oder Steuerhinterziehung einzudammen.

9.2 Blockchain bei Treuhandgeschaften (Trustless Escrow)

Bei verschiedenen Transaktionsprozessen in der Immobilienbranche ist die Verwendung
von Treuhand- oder Anderkonten gebrauchlich.

A%HL ,PPRELOLHQJHVFKIIWHQ NDQQ YHUWUDJOLFK YRPHLQEDUW Zt}
Kaufer zunachst auf ein Anderkonto des Treuh&anders (meist RA oder Notar) gezahlt wird.

Dadurch wird die vorzeitige Darlehensauszahlung (Valutierung) zur Kaufpreisabwicklung

ermdoglicht, solange die Grundschuld noch nicht eingetragen ist. Der Treuhander tragt die

Gewahr fur die zweckmafige Verwendung der Gelder (Treuhandauftrag). Fir das Ander-

NRQWR ZLUG HLQH +MEHJHE<KU IIOOLJ 3

Ein weiterer Anwendungsfall ist die sichere Verwahrung von Mietkautionen. Nach Be-
schluss des BGH vom 09.06.2015 (VIII ZR 324/14) missen Mietkautionen auf einem of-
fen ausgewiesenen Treuhandkonto hinterlegt werden.**® Durch den Einsatz von Smart
Contracts kénnen solche Prozesse ohne die aktive Beteiligung einer dritten Instanz

453 Sjehe Anlage 28: ICO-Projekte im Immobiliensektor.

454 Sjehe: https://www.realtyshares.com/.

455 \/gl. Bradbury 2014,
456 \/gl. Rizzo 2015a.
457 Siebel Immobilien Management.

458 \/gl. Haufe Online Redaktion 2015.
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durchgefihrt werden.**® Dazu wird der jeweilige Kauf- oder Kautionsbetrag auf eine soge-
QDQQWH AO0XONEAWH \IigeBwEseh) Hm auf dieses Guthaben zugreifen zu kon-
nen werden mindestens zwei von insgesamt drei Private-Keys benotigt. Kaufer und Ver-
kaufer verfligen uber je einen davon, den dritten Schlissel erhalt ein unabhangiger
Vermittler. Wenn beide Vertragsparteien sich einig sind, dass keine Mangel vorliegen,
Ubergibt der Kaufer (bzw. der Vermieter) seinen Schliissel an den Verkaufer (bzw. den
Mieter), sodass dieser den ihm zustehenden Betrag abbuchen kann. Der unabhangige
Vermittler muss nur im Streitfall einschreiten, um seinen Schliissel an die Partei zu lber-
geben, die aus seiner Sicht im Recht ist. Da der Vermittler nur einen Schliissel besitzt,
kann er selbst nicht Uber das Guthaben verfligen.46°

Beispiel: Propy

H%\ PXWXDOO\ LOQOFHQWLYL]JLQJ VWDNHKROGHUYVY EURQHUV J
creates an ecosystem that gives buyers greater control and protection over their assets
DQG SUR SH t9\wWatdlld Katayaweya, CEO bei Propy

Wie in Kapitel 5.5.11 erlautert arbeitet das kalifornische Blockchain-Startup Propy mit der
ukrainischen Regierung zusammen, um Immobilientransaktionen zu automatisieren. Pro-
py hat bereits im Oktober 2017 die erste Immobilientransaktion mithilfe von Smart
Contracts durchgefuihrt. Es wurde ein 60.000-Dollar-Appartement in Kiev in der Ukraine,
an den Techcrunch-Grinder Michael Arrington verkauft. Die Besonderheit dieser
Transakation war, dass die Eigentumstbertragung auf der Ethereum-Blockchain abgebil-
det wurde. Anstatt eines Anderkontos kam ein Smart Contract zum Einsatz.*%? Im Folgen-
den beschreibe ich kurz die einzelnen Schritte einer solchen Transaktion:

1. Der Kaufer lasst sich das gewtinschte Kaufobjekt mithilfe der Propy mobile App*¢3
reservieren.

2. Der Kaufer bevollmachtigt einen ukrainischen Rechtsanwalt als seine Vertretung
(dies ist notwendig, da er selbst noch nie in der Ukraine gewesen ist).

3. Kéaufer und Verkéufer melden sich mit ihren Private Keys auf der Propy-
Transaktionsplattform an und rufen einen Smart Contract auf. Der Smart Contract

459 \/gl. Anand, McKibbin, Pichel, 2016, S. 7.
460 \/g|. Bitcoin Wiki 2017.
461 Devine 2017.

42 'IH WHFKQLVFKHQ 'HWDLOV N|QQHQ L Q YG HE fitstUrealdstet©déal Britheloékb O 2 Y H
FKDLQ  QDFKJHOHV H Qietzd:Uhtipl: blobdrébK ¢dm/technical-overview-the-first-real-estate-deal-
on-the-blockchain-18a34979403.

463 Die App, Propy Buy and Rent Properties, ist bereits im iTunes App Store verfligbar:
https://itunes.apple.com/us/app/propy-buy-and-rent-properties-overseas-and-home/id1017369540?mt=8.
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pruft die Identitdten der Vertragsparteien und, ob diese berechtigt sind, die beab-
sichtige Transaktion durchzuftihren.

4. Kaufer und Verkaufer unterzeichnen den Kaufvertrag. Der unterschriebene Vertrag
wird als PDF gesichert und dessen Hashwert in den Smart Contract aufgenom-
men.

5. Der Kaufer erhalt eine Ether-Adresse*“, an die er eine dem Kaufpreis entspre-
chende Menge an Ether und 100 PROs*® Uberweist. Diese Adresse wird durch
den Smart Contract kontrolliert.

6. Der bevollméchtige Rechtsanwalt legt die auf der Blockchain gespeicherte Trans-
aktionshistorie einem Notar vor und unterschreibt den endgultigen Vertrag (dieser
Schritt soll zukinftig Uberflissig werden).

7. Der Notar loggt sich ebenfalls auf der Propy-Plattform ein und bestétigt die Trans-
aktion als abgeschlossen. Darauf Uberweist der Smart Contract den eingezahlten
Ether-Betrag automatisch an den Verkaufer. Die Vertragsdokumente und die
Ether-Adresse werden automatisch an das ukrainische Grundbuchamt gesendet.
Die Transaktion wird 6ffentlich registriert und ist damit offiziell.

Die wesentliche Innovation findet sich in Schritt Nr. 5. Der Smart Contract ersetzt an
dieser Stelle die Verwendung eines Treuhandkontos.*®® AuRerdem kann Double
Spending vorgebaugt werden, da der Verkéufer zwischenzeitlich keinen zweiten
Smart Contract aufrufen kann, um die Immobilie zu verkaufen (siehe Schritt 3). Das
langfristige Ziel von Propy ist es, komplett dezentrale P2P-Immobilientransaktionen zu
ermoglichen.*¢” Anlage 42 und 43 verdeutlichen noch einmal grafisch, wie Immobilien-
transaktionsprozesse zukiinftig mit Propy optimiert werden kénnten.

9.3 Blockchain in der Immobilienbewertung

Als manipulationssichere Datenbank, die von mehreren Parteien beschrieben werden
kann, bietet Blockchain auch bei der Erstellung von Immobiliengutachten viele Vorteile.
A%ORFNAKAIK@RORILH N|QQWH >«@ JHQXW]W dr¢tU@rblilie XP 5HSDUDW
und die bei einer Prifung gefundenen Mangel aufzuzeichne Q “® Die Verifizierung einzel-
ner Dokumente kdnnte mithilfe digitaler Signaturen vereinfacht werden. Auf3erdem konnte

464 Die verwendete Adresse ist dffentlich einsehbar unter:
https://etherscan.io/address/0Ox7cdce8f97aff2f38a9c6a6c9f139998f7a79fa43.

465 PROs sind auf dem ERC20 Standard basierende Token, die als Transaktionsgebiihr fiir die Propy Platt-
form zu zahlen sind.

466 \/gl. Karayaneva 2017.
467 \/gl. Propy 2017, S. 8.

468 | qurence 2017, S. 149.
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der Austausch von relevanten Informationen zwischen den einzelnen Beteiligten be-
schleunigt werden.

Beispiel: ABN Amro

Ein interessantes Pilotprojekt in diesem Bereich wird aktuell von IBM und der niederlandi-
schen Bank ABN Amro durchgefiihrt. Entwickelt wurde eine App namens Torch. Diese
soll es der niederlandischen Zentralbank (DNB) erleichtern, Immobilienfinanzierungs- und
-bewertungsprozesse von Privatbanken zu Gberwachen. Wenn eine von ABN Amro finan-
zierte Immobilie neu bewertet werden muss, werden alle relevanten Daten direkt an einen
Gutachter geschickt. Torch soll hierzu ebenfalls Informationen von Grundbuchamtern und
Handelskanzleien einsehen kénnen. Das Ergebnis des Gutachtens wird dann fir alle Be-
teiligten in der App verdffentlicht. 6

9.4 Dezentrale Immobilienmarktplatze

Der Grundgedanke von Blockchain ist, dass nicht nur bestimmte Personengruppen, son-
dern wirklich jeder sich daran beteiligen kann. Zudem besteht durch den Einsatz von To-
ken die Mdglichkeit, gezielte Anreize fir die Nutzer einer solchen Plattform zu schaffen.
Dies macht die Technologie besonders interessant, um innovative Geschaftsmodelle im
Bereich der Sharing Economy zu realisieren. Auch das Institut flr Innovation und Technik
LLW VLHKW leU %ORFNFKDLQ JUR%HV 3RAVDHPQWLD @ EHQ 6HIL
kenden Kosten mehr und komplexere Transaktionen > « @bgewickelt ZH U G¥ as
Projekt, das ich im folgenden Abschnitt vorstelle, wird von seinen Entwicklern als eine
Kombination aus Amazon und Wikipedia fur die Immobilienbranche beschrieben.*™*

Beispiel: REX

Das Ziel von REX ist es, eine dezentrale Plattform zum Austausch von Informationen fir
die gesamte Immobilienbranche zu entwickeln. Dieser Online-Immobilienmarktplatz soll
es ermdglichen, Objektdaten direkt mit anderen Nutzern zu teilen und zu handeln. Zusatz-
lich sollen auch lokale Marktdaten, Analysen, Trends und Berichte in die Plattform einge-
speist werden, um einen zusatzlichen Layer an Informationen zur Verfliigung zu stellen.
Dadurch soll die bisher sehr aufwendige Recherchearbeit beim Immobilienkauf stark ver-
kirzt werden. Im Endeffekt sollen alle relevanten Informationen zu einer Immobilie in ei-

469 \/gl. Bikker 2016.
470 Engelhardt, Wangler, Wischmann 2017, S. 6.

4711 \/gl. REX 2017a.
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nem einzigen Portal ersichtlich sein.*”? REX will damit die in den USA weitverbreiteten
Multiple Listing Services revolutionieren. Wahrend die etablierte MLS gewdhnlich auf be-
stimmte Regionen beschrankt sind, soll REX weltweit verfigbar sein. AuRerdem sind die
meisten MLS nur fur ausgewahlte Immobilienmakler zugéanglich und verlangen hohe Ge-
buhren fir das Einstellen einer Immobilie.*”® REX verzichtet dagegen vollstandig auf Ein-
stellungsgebiihren oder Zugangsbeschrankungen. Die Bereitsteller von neuen Eintragen
erhalten sogar eine Belohnung in Form von REX-Token, die als internes Zahlungsmittel
zur Abfrage von Informationen genutzt werden kénnen. Im Gegensatz zu klassischen
MLS ermoglicht REX seinen Nutzern individuelle Analysen zu den auf der Plattform ver-
fugbaren Daten zu erstellen. Die Urheber behalten dabei die vollstandige Kontrolle Gber
ihre Daten und konnen eigenstandig den Preis fir deren Verwendung festlegen. Auch
REX plant langfristig, Immobilientransaktionen ohne Intermediére unter den Plattformnut-
zern zu ermdglichen. Dadurch soll jedermann weltweit mit Immobilien handeln kénnen.
AuBRerdem will REX mit vielen Akteuren aus der Immobilienbranche zusammenarbeiten,
um nach und nach weitere Dienstleistungen in die Plattform zu integrieren. REX fungiert
dabei als eine Art Basisprotokoll i genauso wie Ethereum die Basis fur REX bildet.*”* Die
ICO von REX war bisweilen eine der erfolgreichsten im Immobilienbereich. Bis zur voll-
standigen Umsetzung des Projekts ist es aber noch ein weiter Weg.*"®

9.5 Smart Governance:

Blockchain-Technologie ermdglicht vollkommen neue Mdglichkeiten bei der Organisation
von Unternehmen im Sinne von Smart Governance. Durch den Einsatz von Token und
DAOs kdnnen die Nutzer von bestimmten Plattform an Entscheidungsprozessen beteiligt
werden. Je nachdem, wie eine solche Plattform konzipiert wird, kénnen unterschiedliche
Anreize geschaffen werden. Beispiele hierfir sind Futarchie, Liquid Democracy oder
Quadratic Voting.*”® Das groRe Versprechen ist, dass solche Plattformen von einer Art
Schwarmintelligenz profitieren und insgesamt zu wirtschaftlich nachhaltigeren Entschei-
dungen filhren. Chris Groshong, der Griinder des Blockchain-Beratungsunternehmens
CoinStructive, arbeitet bereits an einer Smart-Governance-Plattform fur Verbande von
Hauseigentiimern.*”” Mithilfe von Smart Contracts sollen deren Nutzer Uber wesentliche
Entscheidungen in ihrer Umgebung informiert werden und abstimmen kdnnen. Derartige
Konzepte kdnnten auch auf héhere Ebenen, wie bspw. die Verwaltung von Stadten und

472 vgl. ebd.
473 vgl. Bendella 2017.
474 Vgl. Munawa 2017.

475 Unter folgendem Link ist eine Demoversion der geplanten Plattform verfligbar: https://alpha.rexmls.com/.

476 \/gl. Ehrsam 2017.

477 \/gl. Barrington 2016.
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Gemeinden oder anderen staatliche Institutionen, tbertragen werden. Die grof3e Reich-
weite von ICOs konnte in Zukunft dazu genutzt werden, weltweit Kapital zur Finanzierung
von gemeinnitzigen oder auch sehr ausgefallenen Immobilienprojekten einzusammelin.
Durch die Vernetzung von bestimmten Interessensgruppen konnten Projekte realisiert
werden, die unter normalen Gegebenheiten nicht zustande kommen wuirden. Bei einer
solchen Investition stdnden weniger rein finanzielle Aspekten als Teilhabe- und Mitspra-
cherechte im Vordergrund. Dies wére bspw. auch fir Wohnbaugenossenschaften interes-
sant.

Beispiel: Seasteading

Seasteading beschreibt die Grindung von dauerhaften Siedlungen auf dem Wasser, die

sich auBRerhalb von nationalen Gebietsanspriichen befinden sollen. Seasteads sollen sich
groRtenteils autonom verwalten und als Versuchslabor fiir neue Organisations- und Re-
gierungsformen dienen.*”® Das im Silicon Valley gegriindete Seasteading Institute und

das Startup Blue Frontiers aus Singapur WUHLEHQ DNWXHOO GDVWA)DRDWQ Q.
Blue Frontiers plant, ab 2020 sudlich von Tahiti ein schwimmendes Dorf zu errichten.

Uber eine ICO*™, die im Februar 2018 startet, sollen 60 Millionen Dollar Startkapital ein-
genommen werden.*® =XN+QIWLJ VROO VLFK GDV AVFKZLPPHQGH 6W
mus, den Anbau von Seetang und die Erzeugung von erneuerbarer Energie finanzieren.

Im Januar 2017 wurde ein Memorandum of Understanding mit der Regierung von Franzo6-
sisch-Polynesien unterschrieben.*8!

478 \/gl. The Seasteading Institute: Vision / Strategy.
479 Vgl. Blue Frontiers.
480 \gl. Metcalfe 2017.

481 \gl. The Seasteading Institute: Floating City Project.
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10 Schlussbetrachtungen

A(V JLEW NHLQH ,QGXVWULH G H UBtbGkcARANPAENMBKIUNbESRED abY W U X N W
ELOGHW DOV GLH ,P PR Ragddr Hifthasit) @VOndek ht\Zhairman der Inter-
national Blockchain Real Estate Association (IBREA)

Der Einsatz von Blockchain ermdglicht es, zahlreiche Prozesse in der Immobilienbranche
zu digitalisieren, bei denen dies bislang nicht moglich war.48 'XUFK GLH A7RNHQLVLI
von Immobilieneigentum kénnen bspw. innovative Investmentprodukte mit einer wesent-
lich héheren Fungibilitat erstellt werden. Die Verwendbarkeit von Blockchain hangt aber
zu einem Grof3teil von anderen digitalen Technologien ab, die sich ebenfalls noch am An-
fang ihrer Entwicklung befinden. Viele potentielle Anwendungen sind daher momentan
noch gar nicht absehbar. Eine essentielle Voraussetzung sind bspw. digitale Signaturen
und ldentitaten. Je weiter sich derartige Technologien in der Immobilienbranche durchset-
zen, desto mehr AnknlUpfungspunkte werden sich auch fir den Einsatz von Blockchain
ergeben. Im Gegenzug kann aber auch Blockchain als Wegbereiter fir andere digitale
Technologien wie das Internet der Dinge oder auch Big Data dienen.*®* So kénnte durch
die Verwendung von blockchain-basierten Grundbiichern die Datenlage in der Immobili-
enbranche wesentlich verbessert werden. Einmal durchgefiihrte Transaktionen sind un-
veranderlich, genau terminiert und lassen sich von allen Beteiligten mit geringem Aufwand
prufen. Korruption und Betrug werden dadurch deutlich erschwert. Sollte zukinftig ein
wesentlicher Anteil von Immobilientransaktionen Uber Blockchain abgewickelt werden,
wirde dies ein hoheres MalR an Transparenz und Vertrauen in der Immobilienbranche
schaffen. Zudem wéaren notarielle Beglaubigungen in der Form, wie wir sie heute kennen,
damit weitestgehend Uberfllissig. Dadurch kénnten Transaktionszeit und -kosten drastisch
reduziert werden.*® Blockchain ist aber kein Allheilmittel. Auch hier kénnen sich falsche
Informationen einschleichen, wenn die zugeflhrten Daten bereits Fehler aufweisen. Aller-
dings sind die Fehlerursachen nachtraglich besser nachvollziehbar und repetierende Au-
thentizitatsprifungen kdnnen automatisiert werden. Dies allein kann bei vielen Prozessen
in der Immobilienbranche eine Menge Arbeitsaufwand ersparen. Wie aus den zahlreichen
Beispielen im Hauptteil hervorgeht, gibt es nicht die eine, ultimative Blockchain-Losung fur
die Immobilienbranche, sondern viele individuelle Teilldsungen. Der Nutzen solcher Teil-
[6sungen steigt, wenn man diese miteinander verbindet, sodass automatisch Informatio-

482 Hunziker 2017, S. 31.
483 \/gl. REX 2017b.
484 \gl. Laurence 2017, S. 161.

485 \/gl. Baum 2017a, S. 73.
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nen ausgetauscht werden kénnen. So kénnte bspw. durch die Verknipfung HLQHU A*UXQG
buch-&KDLQ3* PLW HLQKDLA3UGBKBUWBUR]HVV GHU +\SRWKHNHQEHVWH
werden.*® Je groRer und besser vernetzt ein Blockchain-Okosystem ist, desto hoher ist

der Mehrwert fur dessen Nutzer. Wolfgang Prinz vom Fraunhofer-Institut fur Angewandte
Informationstechnik (FIT) sieht groBes Potential in der Kombination*®’” von offentlichen

und privaten Blockchains:

A'LH JUR%HQ |IIHQWOLFKHQ %ORFNFKDLQV ZLH %LWFRLQ RGHU (W
%ORFNFKDLQV >«@ KIXILJ DOV 6dare&gehen] MidgritdE dierfei HDdsX Q J

heildt, beide Ansatze werden in Zukunft sowohl nebeneinander als auch miteinander ver-

ZREHQ H[L¥®WLHUHQUM

AuRerdem ist davon auszugehen, dass in den nachsten Jahren neuartige Kryptosysteme
entwickelt werden, die den gegenwartigen Projekten technologisch tberlegen sind. Mogli-
che Beispiele hierfir sind IOTA oder Hashgraph*®. Stephen King, der CEO und Co-
Founder von REX, sieht darin folgendes Problem:

3<RX PD\ VWDUW E\ UXQQLQJ PRVW RI \RXU WUBR&DIEFWNLRQV RQ RQt
better technology that was later introduced and you want to migrate. In order to keep your
WUDQVDFWLRQ KLVWRU\ SURWHFWHG WKH QHZ FKDLI® ZLOO QHHG D

Es gibt aber bereits einige Startups, die sich ausschlief3lich dieser Herausforderung ange-
nommen haben. Neben Aion*®*, ICON*?2 und Wanchain*%, die kurzlich die Blockchain In-
teroperability Alliance*** gegriindet haben, arbeitet auch das Team von Polkadot*® daran,
die Interoperabilitat von unterschiedlichen Blockchain-Systemen zu gewahrleisten.

486 \/gl. Kolain, Wirth 2017, S. 853-857.
487 Bspw. in der Form von Colored-Coin-Protokollen.
488 KKern 2017.

489 giehe: https://hashgraph.com/.

490 REX 2017b.

491 Sjehe: https://aion.network/.

492 Sjehe: https://icon.foundation/en/.

493 Sjehe: https://wanchain.org/.

494 \/gl. Higgins 2017a.

495 Sjehe: https://polkadot.io/.
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10.1 Entwicklungsausblick

Zurzeit ist es noch sehr schwierig, exakte zeitliche Prognosen zum Einsatz von Block-

chain in der Immobilienbranche zu treffen. Die Meinungen zu diesem Thema unterschei-

den sich teilweise deutlich. Viele Experten gehen davon aus, dass sich die Blockchain-
Technologie aktuell erst auf einem vergleichbaren Entwicklungsstand befindet, wie das In-

ternet in den Jahren 1991-1992.%% Die Fraunhofer-Gesellschaft kommt in lhrem Block-
chain-3RVLWLRQVSDSLHU ]X IROJHQGHP 6FKOXVV A(V IHKOW C
Infrastrukturen fur den jeweiligen Einsatz, an adaquaten Kapazitaten, der Skalierbarkeit

und kurzen Reaktionszeiten, einem stimmigen Governance-Modell und dem entspre-

chendHQ 5HF KWV HDRagnErQifthrasir, Grinder der International Blockchain Real

Estate Association, rechnet trotzdem schon bald mit dem Durchbruch von Blockchain in

GHU ,PPRELOLHQEUDQFKH A LVW GDV -DKU EHQL®IRV GVHF,
diH %ORFNFKDLQ ]X HL%HAQcH XikiD/Weked, Grinder und Leiter des Future

Real Estate Institute, ist optimistisch: A(V VWHKW DX%HU UDJH GDVV HLQF
plementierung in der Immobilienwirtschaft, aber auch dartiber hinaus, Einzug finden

Z L UG Irt Anbetracht der zahlreichen ICO-Projekte im Immobilienbereich erscheinen die-

se Aussagen durchaus gerechtfertigt. Aktuell kdnnte sich aber die Geschichte der Dot-
com-Spekulationsblase Anfang der 2000er-Jahre mit Blockchain wiederholen. In den Me-

dien wird momentan immer ofter YRQ GHU -2 ODSWHR JH V8 $&Ifekels Gat-

séachlich bald zu einem Crash kommen, wirde dies also der ersten zeitlichen Einordnung

zum Entwicklungsstand von Blockchain widersprechen. Doch auch, wenn man davon

ausgeht, dasV |XPLQGHVW %QBIVAREDOG Skard Wi @tidiktiddd sein.

Schlieflich ist auch das Internet, nachdem der erste Hype abgeklungen war, nicht einfach

wieder verschwunden, sondern hat sich beachtlich weiterentwickelt und damit die Welt

verandert.

496 \/gl. Smith 2016.

497 Fraunhofer 2017, S. 5.
498 Hunziker 2017, S. 31.
499 Weber 2016.

500 \/gl. Dohms 2017.
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Abbildung 29: Gartner Hype Cycle for Emerging Technologies (Gartner 2017)

Der Hype-Zyklus wurde vom Marktforschungsunternehmen Gartner entwickelt, um zu

veranschaulichen, welche Phasen eine neue Technologie nach ihrer Einfilhrung typi-

scherweise durchlauft. Anfangs kommt es meist zu Ubertriebenen Erwartungen, wahrend

die Technologie noch gar nicht Marktreif ist. Sobald diese Diskrepanz offensichtlich wird,

flacht der Hype sehr schnell wieder ab. Anschlie3end schreitet die Weiterentwicklung der

Technologie trotzdem kontinuierlich solange voran, ELVY GDV VRIJHQDQQWH A30DWHDX
GXNWLYLWIWS? aut Garnérkasy Boekdnain GHQ A*LSIHO GHU *EHU]JRJHQHQ (L
tungen 2im Juli 2017 bereits deutlich iberschritten und steht NXU] GDYRU LQ GDV A7DO G
(QWWIXVFKXQJHQ3® HLQ]XWUHWHQ *DUWQHU S WRfDOGRWWL]LHUW GD
-DKUHQ GDV A30DWHDX GHU 3URGXNWLY LW DXV HUIHHKIHFX HDX W G (
es innerhalb des Jahres 2018 insbesondere im Bereich der ICO-Projekte zu einem Ein-

bruch kommen wird. Dies sollte allerdings positiv gesehen werden, da es sich hierbei um

einen naturlichen, immer wiederkehrenden Prozess handelt, der langfristig zu einer nach-

haltigeren Entwicklung fihrt. Ahnlich sieht dies Wolfgang Prinz, der stellvertretende Insti-

tutsleiter am Fraunhofer-Institut fir Angewandte Informationstechnik (FIT):
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A IKUHQG GDV -DKU GPadf-86-CdhEchts gelvésen sei, die die prinzipiel- y
le Durchfiihrbarkeit von Blockchain-Projekten bel HIWHQ ZHUGH PDQ LP -DKU A
Blockchain-Anwendungen in operationalen Business-$QZHQGXQJHQ M UOHEHQu?

Bei einer Umfrage im Rahmen der zweiten Digitalisierungsstudie von ZIA und EY Real
Estate waren viele Akteure in der Immobilienbranche aber noch sehr vorsichtig, was den
Einsatz von Blockchain angeht. Nach Aussage der Giber 300 befragten Mitarbeiter von pri-
vatwirtschaftlichen und offentlichen Unternehmen im Immobilienbereich ist Blockchain im
Vergleich zu den anderen untersuchten Technologien noch am weitesten von der Pra-
xistauglichkeit entfernt. Bis zur vollstandigen Marktreife sollen noch mindestens zehn Jah-
re vergehen.>®? Langfristig sehen die Befragten aber groRes Potential bei der Immobilien-
finanzierung und bei Prozessen und Dienstleistungen, die mit dem Verkauf von
Immobilien in Verbindung stehen.®®® Da es bisher nur wenige direkte Untersuchungen
dieser Art in der Immobilienbranche gibt, ist es hilfreich, allgemeine Einschatzungen oder
solche aus anderen Wirtschaftssektoren als Vergleich heranzuziehen. Bei einer Umfrage
des Weltwirtschaftsforums prognostizierten 58% der befragten Experten, dass im Jahr
2025 zehn Prozent des weltweiten Bruttoinlandsprodukts mit Blockchain-Technologie ab-
gebildet werden. Sogar 73% gehen davon aus, dass Blockchain spéatestens ab 2023 zum
Einziehen von Steuern genutzt werden wird.>** Bei einer Potentialanalyse von Sopra Ste-
ria und YouGov schatzten nur sieben Prozent der Teilnehmer Blockchain als Marktreif ein.
47% dagegen halten Blockchain bisher noch fiir eher experimentell, aber hoffen, damit
AZHUWYROOH (UIDKUXQJHQ |+U ®LAMerdXds¥abeno19d de@BefragP PH O Q 3
ten an, dass sie davon ausgehen, dass Blockchain-Technologie in den nachsten finf Jah-
ren mehr als nur geringe Auswirkungen auf ihre jeweilige Branche haben wird. Unter den
Personen, die sich schon naher mit Blockchain befasst haben, lag dieser Wert sogar bei
719%0.5%

501 Kern 2017.

502 Siehe Anlage 48: Digitale Trendpotenziale in der Immobilienwirtschaft.

503 \gl. Rodeck, Schulz-Wulkow, Bauer, Graf-Abersfelder, Kremer 2017, S. 12.
504 \/gl. World Economic Forum 2015, S. 7.

505 Sopra Steria Consulting 2017, S. 21.

506 \/gl. ebd. S. 31.
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Abbildung 30: Blockchain Adoptionskurve (Accenture 2015, S. 5)

Das Beratungsunternehmen Accenture hat bereits im Jahr 2015 eine detaillierte Prognose
fur die Adoption von Blockchain im Finanzsektor abgegeben. Im Vergleich mit aktuellen
Ereignissen erscheint diese Beurteilung bisher durchaus zutreffend. Sie deckt sich aul3er-
dem mit der Einschéatzung von Moritz Gerdes von der comdirect bank AG:

A ZHUGHQ GDQQ GLH HLUdgsrkAQwendunged luitiet \Effizienzgesichts-
punkten produktiv eingesetzt sein und ab 2025 werden einige der Wertschopfungsketten
durch die Blockchain-Technologie und neue Geschéaftsmodelle HQRUP YHUTQGHUW

Ein ahnlicher Verlauf kénnte auch fir die Immobilienbranche angenommen werden. Die
Finanzbranche hat jedoch einen gewissen Vorsprung, da sie zuallererst begonnen hat,
sich mit Blockchain-Technologie auseinanderzusetzen. Zudem sollte bericksichtigt wer-
den, dass die meisten Projekte und Prozesse in der Immobilienwirtschaft ber relativ lan-
ge Zeitraume stattfinden. Da dies die Implementierung von neuen Technologien verlang-
samt, ist davon auszugehen, dass die Adoption erst mit einer zeitlichen Verzdgerung
eintreten wird. Damit Blockchain sich zu mehr als nur einer Nischenanwendung in der
Immobilienbranche entwickeln kann, mussen noch viele Hirden gemeistert werden.>%

507 Erle 2017.

508 Siehe Anlage 44: Hurden fiir die Blockchain-Technologie.
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Das langfristige Potential ist aber trotzdem immens. Ragnar Lifthrasir kommt diesbezig-
lich zu folgender Schlussfolgerung:

3'LJLWL]LQJ UHDO HVWDWH DVVHWYV ZLWK EORFWRRB L\QKIODW 2D
be realized immediately and other over several years. These include lowered dependency

on third parties, greater liquidity, increased ownership transparency, decreased fraud,
VKRUWHU HVFURZ SHULRGYV D®G ORZHU FORVLQJ FRVWYV ~

$XFK /HZLV &RKHQ YRQ +RJDQ /RYHOOV LVW RSKH PXQQQWNVK/
WLPH ZHYOO VHH UHDO HVWDW H tracgedNrKddm8 distrillu@dledyerF R U G H ¢
V\VWHPP q

10.2 Handlungsempfehlungen fur die 6ffentliche Hand

A'LH 3ROLWLN NDQQ GXUFK JH]JLHOWH 0D%QDKPHQ =HLFKHQ "
KXQJVNUDIW GHY ,QQRYDWLRQVVWDQGRUWV"HXWVFKODQ

Um illegale Nutzungen (bspw. Geldwasche) einzuschranken und die Entwicklung von
Blockchain in eine nachhaltigere Richtung zu lenken, bedarf es definitiv mehr Regulierung
durch die einzelnen rechtsstaatlichen Institutionen. Ein komplettes Verbot von ICOs oder
Kryptowahrungen wirde aber dazu fiihren, dass Startups in andere Lander mit vorteilhaf-
teren Bedingungen wie Singapur oder die Schweiz abwandern. Damit wiirde die Chance,
wirklich sinnvolle Projekte zu férdern, vertan. Es sollten also beherzte regulatorische
Mafnahmen ergriffen werden, die nicht jede Innovation im Keim ersticken, aber dennoch
einen eindeutigen Rechtsrahmen fur alle Beteiligten schaffen. Private Unternehmen brau-
chen klare Vorgaben, nach denen sie sich richten kénnen. Anhaltende Rechtsunsicherhei-
ten verzogern die Umsetzung von mdglichen Blockchain-Anwendungen.®*? Von sinnvollen
Regulierungsmalnahmen kdnnen alle Beteiligten nur profitieren. Die Staaten, die als ers-
te Klarheit Gber die Regulierung von Blockchain-Technologie schaffen, haben die besten
Argumente, um internationale Startups anzulocken. Der Blockchain Bundesverband hat
aus diesem Grund bereits ein Positionspapier fir den deutschen Gesetzgeber veroffent-
lich, das detaillierte Vorschlage und Forderungen zu politischen MaRnahmen in 15 ver-
schiedenen wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Themenbereichen enthdlt. Eine der
.HUQIRUGHUXQJHQ LVW GLH (LQULFKWXQJ YRQ VRIJHQDQQW}
cher Sandkasten bezeichnet einen Prozess, durch den Innovatoren fur einen begrenzten
Zeitraum einige rechtliche Vorschriften nicht befolgen missen, um ihr Produkt so leichter

509 Lifthrasir 2017b.
510 Melendez 2017.
511 Blockchain Bundesverband 2017, S. 6.

512 vgl. ebd. S. 17.
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DXI GHP ODUNW WHYVWBQ@cH diedesYQdetenkonnen beide Seiten Erfah-
rungen sammeln und der zukiinftige Rechtsrahmen kann besser definiert werden. Viktor
Weber, Grinder und Leiter des Future Real Estate Institute, rat aul3erdem:

A8P GLH 7THFKQRORJLH VLQQKDIW QXW]JHQ ]X NKWQBRRUZDH HQON KVVHQ
laren Lésungen gearbeitet wird, sondern Regierungen, unabhangige Experten, Nutzer und

Unternehmen ein ganzheitliches Konzept fur eine immobilienspezifische Blockchain ausar-

EHLWHQ 3

10.3 Handlungsempfehlungen flr die Immobilienbranche

Die Wirtschaftspriufungsgesellschaft Deloitte benennt fir DLT drei wesentliche Optimie-
rungspotentiale in der Immobilienbranche: vollstandige Transparenz, Vermeidung von Be-
trugsrisiken und schnellere Prozesse bei Immobilientransaktionen.®'® Dies wird langfristig
nahezu alle Akteure in der Immobilienbranche betreffen. Die grof3ten Veranderungen ste-
hen den zahlreichen Intermediaren in der Immobilienbranche bevor, die sich bewusst
werden mussen, dass ihre Dienstleistungen bei vielen Prozessen zukinftig nicht mehr
zwingend notwendig sein werden. Am heftigsten werden dies vermutlich Notare und Im-
mobilienmakler zu spuren bekommen. Juristin und Blockchain-Expertin Nina-Luisa Siedler
beschwichtigt aber: A'DVV VLFK GLH 5ROOH GHU KHXWLJHQ 9HUPLWWOHU 1L
andert, bedeutet nicht, dass sie nicht mehr benétigt werden, > « @nn die Mehrheit der
Menschen braucht immer noch Expert H Q UPH Witetmediare sollten sich also darauf fo-
kussieren, wie sie ihren Klienten einen Mehrwert durch noch bessere Beratung bieten
konnen. Sie sollten Blockchain auf3erdem als eine Chance ansehen und lernen, diese
Technologie fir sich selbst und ihre Kunden sinnvoll zu nutzen. Dies gilt auch fur alle an-
deren Marktteilnehmer in der Immobilienbranche, die sich bisher nicht von ihren beste-
henden Geschaftsmodellen |6sen wollen. Roger Hamilton beschreibt in seinem Vortrag
A7KH % OLQGVLGH, dassYdeidaaiscRedinovation heute meist nicht mehr aus
einer Branche selbst von innen heraus, sondern durch branchenfremde Marktteilnehmer
von auf3en stattfindet. Viele Unternehmen sind auf derartige, schwer vorhersehbare Ent-
wicklungen unzureichend vorbereitet. CBRE hat im Mérz 2017 eine Umfrage mit 190 Akt-
euren aus der Immobilienbranche durchgefiihrt. Nur knapp neun Prozent der Befragten
gaben an, personlich lUber einen soliden Wissensstand zu Blockchain zu verfigen. Dage-
gen wussten gut 56% Uberhaupt nichts mit dem Thema anzufangen.5®

513 Epd. S. 40.

514 Weber 2016.

515 vgl. Deloitte 2016.
516 Hunziker 2017, S. 30.
517 vgl. Hamilton 2015.

518 CBRE 2017, S. 29.
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Abbildung 31: Unwissen beziiglich Blockchains +Symptome der Ubertreibung (Quelle: CBRE)319

Abbildung 31 zeigt, dass bei vielen Immobilienunternehmen sogar grundlegend falsche
Annahmen in Bezug auf Blockchain vorherrschen. Unternehmen, bei denen dies der Fall
ist, sollten diese Wissensliicke so schnell wie moglich schlie3en. Eine Untersuchung von
Tata Consultancy Services und Bitkom Research spricht folgende Empfehlung fiir Unter-
nehmen in Deutschland aus, diemit GHU 'LJLWDOLVLHUXQJ 6FKULWW KDOW
nologien entfalten ihr Potenzial erst, wenn sie miteinander kombiniert werden. Unterneh-
men sollten mdogliche Verknldpfungen und daraus resultierende Anwendungsfalle
S U « | FPQDyitalisierung sollte zudem als fortlaufender Prozess angesehen werden.5%
Beispiele wie Kodak oder Nokia haben gezeigt, welche verheerenden Folgen es haben
kann, wenn Unternehmen an ihren bestehenden Geschaftsmodellen festhalten. Matthias
Wahl vom Bundesverband Digitale Wirtschaft geht davon aus, dass vier von zehn Unter-
nehmen bis 2020 ein dhnliches Schicksal ereilen wird.>?? Zu einer ernsthaften Auseinan-
dersetzung mit Blockchain rat daher auch Sven Laepple von $VWUDWXP A8QWHUQHK
fur die kommenden Veranderungen weniger gut gerustet sind, werden grof3e Schwierig-
NHLWHQ EHNRPPHQ ZIKUHQG VLFK I+U JXW JHUYSVANdieWH JUR'
Marshall von Cointelegraph sieht dies ahnlich: A,Q WKH IXWXUH KRZHYHU LWT)
the companies that refuse to introduce Blockchain to their operations will be a minority
DQG VXIIHU IURP FRPSHW LY D¢ HnreobilieDhEavidd &30 Aldd/néugie-
rig und aufgeschlossen auf das Thema Blockchain zugehen. Auch wenn die Technologie
noch nicht vollstandig ausgereift oder praxistauglich ist, kbnnen schon heute wertvolle Er-
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kenntnisse gewonnen werden. Zum Abschluss dieser Arbeit méchte ich noch einmal
5DJQDU /LIWKUDVLU JLWLHUHQ A,WfV WLPH EZ®PWH KBS WRHWEHUHD
cost savings, efficiencies, fraudreducti RQV DQG FRQYHQLHQFHV RI BORFNFKDLQ S
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Quellen zur Marktanalyse in Kapitel 4:

Die im Rahmen meiner Marktanalyse (in Kapitel 4 und den Anlagen 25 bis 28) erhobenen
Daten stammen zum gro3ten Teil von der jeweiligen Webseite des Unternehmens. Infor-
mationen, die dort nicht aufzufinden waren, wurden von zahlreichen weiteren Quellen zu-
sammengetragen. Teilweise gab es von Quelle zu Quelle unterschiedliche Angaben zu
den Einnahmen der einzelnen ICO-Projekte. Dies ist auf die standigen Kursschwankun-
gen der jeweiligen Kryptowéahrungen zurlckzufuhren. In diesem Fall habe ich gerundete
Durchschnittswerte verwendet. Zu den meisten abgeschlossenen ICO-Projekten waren
bis zum Dezember 2017 keine Daten Uber die jeweiligen Einnahmen verfugbar. Aus die-
sem Grund ist diese Angabe nur in Kapitel 4.3 zu finden und fehlt in der Gesamtibersicht
in Anlage 28. Da es mir nicht moglich ist, die Gultigkeit der herangezogenen Quellen zu
Uberprifen, sind alle Angaben ohne Gewéhr. Nachfolgend alle weiteren verwendeten
Quellen:

https://www.coingecko.com/

https://www.coinhills.com/ico/

https://www.icoalert.com/

https://icobench.com/

https://icomarks.com/

http://icorating.com/

https://icotracker.net

https://cryptoslate.com

https://www.smithandcrown.com/icos/

https://tokenmarket.net

https://topicolist.com/
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Anlagen

Anlagen zu Kapitel 1

Anlagel: :HE RGHU GDV A,QWHUQHW GHU :HUWH?

Abbildung 32: :HE RGHU GDV A,QW HQuelle:\Badatet LibEn)Fi H 3

526 verfligbar unter: https://youtu.be/vicLoOAWMj5Q, abgerufen am 02.12.2017.




XLII Anlagen zu Kapitel 1

Anlage 2: Financial transactions throughout history

Abbildung 33: Trust bearing and encapsulating of the value of money throughout history
(Quelle: Mariana Dahan/World Bank)5%7

527 Verfugbar unter: http://blogs.worldbank.org/ic4d/blockchain-technology-redefining-trust-global-digital-
economy, abgerufen am 11.01.2018.
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Anlage 3: Real Estate Tech Market Map

Abbildung 34: Real Estate Tech Market Map (Quelle: CB Insights)528

528 Verfligbar unter: https://www.chinsights.com/research/real-estate-tech-startup-market-map-early-stage/,
abgerufen am 17.12.2017.
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Anlage 4: Digital Real Estate Deutschland Dezember 2017

Abbildung 35: Digital Real Estate Deutschland Dezember 2017 (Quelle: Gewerbe-Quadrat.de)
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Auflistung der aktiven Unternehmen im PropTech / Immo Tech Sektor:

Immobilienportale / Marktplatze (41)

immobilienscout24, immowelt, immonet, ebay kleinanzeigen, wohnungjetzt,
ivd24immobilien, immobilien.de, konii.de, kalaydo, immobilienanzeigen24, immobase, wg-
gesucht, neubaukompass, la-immobilienmarkt, immodelfin, quoka, wunschimmo, im-
moexperten, immobilienpool, locaberlin, null-provision, studenten-wg, wohnungsboerse,
my-next-home, immod4trans, immoweb, immopool, immozentral, kleinanzeigen.de, lieb-
lingsmieter, immo-suche.net, doozer, neubaudirekt, ohne-makler, birosuche, elocations,
immobilo, neubau.de, wohnungsmarkt24, miettreff, bellevue.

Immobiliendatenbanken fir Deutschland (15)

thomas daily, zia-datenbank, iz-digital, sprengnetter, emporis, imv, inrev, asset check,
empirica-systeme, realxdata, immodaten, immo-check, riwis online, imabis, geomap.

Digitale Datenrdume (13)

drooms, architrave, evana, netfiles, awaro, thinkproject!, docurex, brainloop, pmg, re-
thinklegal, teamproQ, conclude und datengut.

Immobilienvermietung / Verkauf (35)

salz&brot, mcmakler, realbest, immomio, wohnungshelden, homewhere.io, maklaro, im-
moupload, faceyourbase, hausgold, moovin, desk.immo, wunderagent, myrealid,
vermietster, homeday, mietradar24, housy, zoomsquare, 123makler, immobroke, kon-
door, domiando, maklermeile, maklersuchen, devepo, makler-empfehlung, maklercheck,
immo insights, commercialnetwork, assetprofiler, immoverkauf24, opportunityfinder, im-
moanteil24.de, immo-corporation, cooperando.

Immobilien Crowdinvesting (21)

companisto, exporo, zinsland, ifunded, reacapital, engel+vélkers capital, mezzany, rendi-
ty, immorcks, brickvest, fundernation, immofunding, bergfirst, grundag, sarego, vestinas,
today capital, homerocket, zinscrowd, immorocks, groupestate und zinsbaustein.

Temporéare Vermietung (21)

go-popup, brickspaces, bee.hive, setting, sharednc, bespaced, store2be, rent24, home-
like, medici living, wg-suche, nestpick, tauschwohnung, acomodeo, wunderflats, share-
allspace, yoloco, tempoflat, senioren-wg-finden, allofficecenters, spacebase, uniplaces.
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3D, Virtual Reality und Augmented Reality (30)

navvis, archilogic, clipnow, immomento, begehungen.de, eywalk, vuframe, vrnow,
freeforma, airteam, bee2b, redline 3d, allvr, ar-check, halu, reflekt, viality, fairfleet, g-kie,
planery, immoviewer, innoactive, vr-immersive, showit360, rixxon ae, enscape, ogulo,
build.architecture, lookaround, inreal-tech, Revvis.

Smart Building & 10T (30)

kiwi.ki, iota, slock.it, tado, nello, metr, betterspace, relayr, buddyguard flare, envio, naon,
greencity solutions, zuhause plattform, ecozy, vilisto, toposens, wibutler, comfylight, smar-
trplace, lemonbeat, snuk, basecon, wewash, meteoviva, smartb, aedifion, breeze technol-
ogies, alphaEos, sensorberg, messhelden, lift technology.

Immobilien Management (24)

allthings, reamis, lifelife, lireco, eigenheim manager, homeht, everreal, oracom, home-
beat.live, animus, thesmarterplace, etg24, habitalix, propertymind, sykosch, cunio,
moderan, procsm, tower360, vermietet.de, immoterminal, casavi, dimmt, immoveo.

Services (35)

leverton, service partner one, 21st real estate, building radar, iwa analyse, property base,
smartexposé, baudetail, estao, mieterengel, meinemietkaution, wenigermiete, mineko,
propstack, immonavigator, sablono, quanto, realpd, realpocket, coplannery, timum, letter-
scan, pixolus, interfacema, quartiersapp, immosist, geospin, map topmatik, homefox,
planradar, almondia, devtago, simplifa, immoinvest pro, immolyze.it.

PropTech Incubator und Accelerator (3)

blackprint proptechbooster, frankfurt accelerator, immoveo accelerator
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Anlage 5 : Digitale Technologien in Deutschland

Abbildung 36: Digitale Technologien in Deutschland (Quelle: Holger Schmidt)52°

529 Verfligbar unter: https://netzoekonom.de/2017/11/09/einsatz-digitaler-schluesseltechnologien-cloud-und-
big-data-liegen-vorne/, abgerufen am 07.12.2017.
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Anlage 6 : Deutsches Blockchain Okosystem

Abbildung 37: Deutsches Blockchain Okosystem (Stand: 24.11.2017. Quelle: Blockchainhub)530

530 verfligbar unter: https://blockchainhub.net/blog/blog/mapping-the-german-blockchain-ecosystem/, abgeru-
fen am 24.11.2017.
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Commerce: Al4BTC

Community: BlockchainHub, Blockchain Hotel, Blockchain for Science, Innovationsforum
Blockchain, Crypto Monday

Consulting: Astratum, Pey, Freeelio, Chainstep, Blockchainfirst,
Datarella, Blockchain.lawyer, Kl-decentralized

Energy: Adpteve, Energy Web Foundation, EnerChain, StromDAQO, Conjoule, Share &
Charge, Motion Werk, GridSingularity

Enterprise Infrastructure:  BigchainDB, Monax, Xain, Tymlez

Fundraising: Neufund

Identity: Jolocom, Blockchain Helix, Authenteg

Insurance: Etherisc

Intellectual Property: Bernstein, Resonate, Ascribe, License.Rocks

Internet of Things (1oT):  Slock.it, Eciotify, Ubirch

Investing: Bitbond, Brickblock, Santiment

Media & News: Epicenter, BTC-ECHO

Mining: Genesis Mining, Blockchain Holding GmbH

Nanopayments: Satoshipay
Payments: Bitwala
Prediction Markets: Gnosis

Public Chain Infrastructure: 10TA, Ethereum, Cosmos, IPDB, Parity, Lisk, Brainbot
Technologies, TrueBit, Protocol Labs

Real Estate: Simmst

Research: Blockchain Competence Center Mittweida, Blockchain Research Lab, Fraun-
hofer FIT, Frankfurt School of Finance & Management, TU Munich

Wallet Providers: Electrum



L Anlagen zu Kapitel 2

Anlage 7 : Bitcoin & Blockchain Startups Market Map

Abbildung 38: Bitcoin & Blockchain Startups Market Map (Quelle: CB Insights)53!

531 Verfugbar unter: https://www.cbinsights.com/research/bitcoin-blockchain-startup-market-map/, abgerufen
am 29.11.2017.
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Anlage 8: Types of Cryptographic Systems

Abbildung 39: Types of Cryptographic Systems (Quelle: Zerado)532

1) Cryptographic systems encrypt messages, documents, or transactions, which
enables them to be immutable and secure

2) Public Key Systems make use of public and private keys to identify users and al-
low them to send, receive, and read messages, documents, or transactions

3) Distributed ledger is a database that records transactions and is distributed
across network participants. It holds the golden record of transactions

4) Blockchain is a type of distributed ledger using peer-to-peer networking; it oper-
ates offline, timestamps transactions, and links them together

532 verfligbar unter: http://zerado.com/en/blockchain/, abgerufen am 11.01.2018.
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Anlage 9 : Individuelles Anforderungsprofil an eine Blockchain

Abbildung 40: Individuelles Anforderungsprofil an eine Blockchain (Mago 2017, S. 18-19)
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Anlage 10: Bereiche in denen der Einsatz von Blockchain vorstellbar ist

Abbildung 41: Bereiche in denen der Einsatz von Blockchain vorstellbar ist
(Sopra Steria Consulting 2017, S. 33)
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Anlage 11: 30 Non-Financial Use Cases of Blockchain Technology

Authorship and ownership:  Bitproof, Blockai, Stampery, Verisart, Monegraph, Origi-
nalMy, Crypto-Copyright, Proof of Existence, Ascribe, Po.et

Birth and death certificates: = Khanections, LLC

Blockchain- as-a-Service (BaaS): Ethereum Blockchain as a Service by Microsoft Azure,
Rubix by Deloitte, IBM Blockchain on Bluemix

Compliance and security:  Chainalysis, Third Key Solutions, Tradle, Vogogo, Elliptic,
Coinalytics, Sig3, BlockSee, CryptoCorp, Blockverify

Content management/distribution:  Brave, Bittunes, PeerTracks, JAAK, Paperchain
Data management. Factom

Data integrity and security:  PeerNova, Guardtime

Decentralized social network:  Datt, DECENT, Diaspora*, AKASHA, Synereo
Diamonds: Everledger

Digital identity, identification, and authentication: Keychain, 2WAY.10, ShoCard,
Guardtime, BlockVerify, HYPR, Onename, Civic, UniqulD Wallet, Identifi, Evernym,
BanQu, AID:Tech, SolidX

Energy: Energy Blockchain Labs, Grid Singularity, TransActive Grid by LO3 Energy

Enterprise-grade solutions and development platforms (infrastructure): XNotes Alli-
ance, Tymlez, Symbiont, Sofocle, Pragmatic Coders, OTCXN, Openchain, Nuco, Monax,
Libra Enterprise, Interbit, Credits, Colu, Ciphrex, ChromaWay, ChainThat, Chain Reactor,
Chain, Blog, BlockCypher, Blockchain Foundry, BigchainDB, Avalanchain, Applied Block-
chain, AlphaPoint Distributed Ledger Platform

Esports: FirstBlood
E-voting: JROORZ 0\ 9RWH -RasieRa hlaffiroh H

Gaming and gambling: Etheria, First Blood, Etheramid, FreeMyVunk, CoinPalace, Eth-
eroll, Rollin, Ethereum Jackpot

Government and organizational governance: BITNATION, Advocate, Borderless,
Otonomos, BoardRoom, Colony

Internet of Things (IoT): Databroker DAO, Chronicled, Filament, Chimera, Filament,
Stock.it

Job market: Verbatm, Appii, Satoshi Talent, Coinality
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Land registry: The Dubai Land Department (DLD)

Licensing: license.rocks

Media: Publig

Mining: Waves

Network infrastructure:  Ethereum, ChromaWay

Open organization/busi ness -related collaboration:  Colony

Operating system: BlogEnterprise by Blog, BOLOS by Ledger, EOS by block.one, DeOS
by Razormind, GemOS by Gem, Vault OS by ThoughtMachine

Real estate recording: UBITQUITY, Silvertown

Reputation verification and ranking: ~ The World Table (Open Reputation), ThanksCoin
Ride-share: $UFDGH &LW\ /D p=RR]

Supply chain management: Skuchain, Factom

Traceability of food products and supply chain audit: Provenance
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Abbildung 42: 30 Non-Financial Use Cases of Blockchain Technology

(Quelle: Elena Mesropyan/Let's Talk Payments)533

533 Verfugbar unter: https:/letstalkpayments.com/30-non-financial-use-cases-of-blockchain-technology-
infographic/, abgerufen am 29.12.2017.
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Anlage 12: Proof-of-X

Abbildung 43: Proof-of-X (Mougayar 2017a, S.11)
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Anlage 13 : Vergleich von Kryptowahrungen

Abbildung 44: Vergleich von Kryptowahrungen (Quelle: CB Insights)34

534 Verfligbar unter: https://www.cbinsights.com/research/what-is-blockchain-technology/, abgerufen am
22.11.2017.
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Anlage 14 : Vergleich von Token

Abbildung 45: Vergleich von Token (Quelle: Peter Van Valkenburgh)53>

535 Verfugbar unter: https://www.youtube.com/watch?time continue=660&v=tz8t50Tc7R0, abgerufen am
03.11.2017
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Anlage 15 : Klassische Vertrage vs. Smart Contracts

Abbildung 46: Klassische Vertrage vs. Smart Contracts (PricewaterhouseCoopers 2016)
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Anlage 16 : Zivilrechtliche Betrachtung von Smart Contracts

Abbildung 47: Zivilrechtliche Betrachtung von Smart Contracts (Quelle: lindenpartners)536

536 Dr. Moritz Indenhuck, Code is Law? Zur rechtlichen Einordnung von Smart Contracts. Prasentation im
Rahmen der Blockchain Authumn School Mittweida am 20.09.2017, S.7.
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Anlage 17 : Overlay asset protocols on the Bitcoin blockchain

Abbildung 48: Overlay asset protocols on the Bitcoin blockchain (Quelle: BitFury)33”

537 Digital Assets on Public Blockchains, S. 15. Verfugbar unter: http:/bitfury.com/content/5-white-papers-
research/bitfury-digital_assets on_public_blockchains-1.pdf, abgerufen am 01.01.2018.
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Anlage 18 : Die gr6f3ten Initial Coin Offerings 2017

Abbildung 49: Die groften Initial Coin Offerings 2017 (Stand: 09.11.2017, Quelle: Statista)53®

538  Verflgbar unter: https://de.statista.com/infografik/11763/kryptowaehrungen-mit-den-hoechsten-ico-
finanzierungsrunden/, abgerufen am 16.11.2017.
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Anlage 19: ICO-Investitionsvolumen nach Sektoren

Abbildung 50: ICO-Investitionsvolumen nach Sektoren (Quelle: HiP)53°

539 Verfluigbar unter: https://www.hip.property/the-state-of-icos-initial-coin-offerings-issue1-27-10-2017/, abge-
rufen am 02.12.2017.
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Anlage 20: The rise and rise of ICOs

Abbildung 51: The rise and rise of ICOs (Quelle: Elementus.io)54°

540 verfligbar unter: https://elementus.io/blog/token-sales-visualization/, abgerufen am 18.12.2017.
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Anlage 21: Blockchain equity funding vs. ICO funding

Abbildung 52: Blockchain equity funding vs. ICO funding (Quelle: CB Insights)>+!

541 Blockchain Investment Trends In Review. Verfugbar unter:
https://www.cbinsights.com/research/report/blockchain-trends-opportunities/, abgerufen am 02.12.2017.
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Anlage 22 : 134 Blockchain-Startups with ICOs

Abbildung 53: 134 Blockchain-Startups with ICOs (Quelle: CB Insights)®#?

542 Verfugbar unter: https://www.thegoal.ch/134-start-ups-die-ihre-branchen-mit-blockchain-umkrempeln/, ab-
gerufen am 16.11.2017.
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Anlage 23 : Spezifische Risiken von Initial Coin Offerings

Abbildung 54: Spezifische Risiken von Initial Coin Offerings (Quelle: BaFin 2017b)543

543 Verfligbar unter: https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2017/bj 1711.html, abge-
rufen am 16.11.2017.




Anlagen zu Kapitel 3.5 (ICOs) LXIX

Anlage 24 : Fragebogen zur Bewertung von Immobilien-ICO-Projekten

,Q GHP $UWLNHO A+RZ , HYDOXDWH D 5HDQPPRERWIHH X2 31
Blockchain-Expertin Maria T. Vidal ausfuhrlich, worauf bei ICOs im Immobilienbereich zu

achten ist. Anhand des folgenden Fragebogens kénnen einzelne Projekte bewertet und

verglichen werden.

Abbildung 55: Fragebogen zur Bewertung von Immobilien-ICO-Projekten
(Quelle: Maria T. Vidal)5#4

544 Verfugbar unter: https://medium.com/@mariat.vidal/how-i-evaluate-a-real-estate-ico-project-94d07bdf65c8,
abgerufen am 30.10.2017
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Anlage 25: Haufigkeit der untersuchten Geschaftsmodelle

Abbildung 56: Haufigkeit der untersuchten Geschéaftsmodelle

Anlage 26: Geografische Verteilung der Blockchain-Startups

Abbildung 57: Geografische Verteilung der Blockchain-Startups
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Anlage 27 : Blockchain-Startups im Immobiliensektor (ohne ICO)

Abbildung 58: Blockchain-Startups im Immobiliensektor (ohne ICO)
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Anlage 28 : ICO-Projekte im Immobiliensektor

Abbildung 59: ICO-Projekte im Immobiliensektor (Teil 1)
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Abbildung 60: ICO-Projekte im Immobiliensektor (Teil 2)
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Abbildung 61: ICO-Projekte im Immobiliensektor (Teil 3)
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Abbildung 62: ICO-Projekte im Immobiliensektor (Teil 4)
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Anlage 29 : Blockchain-Anwendungen in der 6ffentlichen Verwaltung

Abbildung 63: Blockchain-Anwendungen in der 6ffentlichen Verwaltung®4®

545 ROADMAP FOR BLOCKCHAIN STANDARDS, Report + March 2017, S.1 Verfugbar unter:
http://www.standards.org.au/OurOrganisation/News/Documents/Roadmap for Blockchain Standards report.
pdf, abgerufen am 13.12.2017.
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Anlage 30: Vergleich von Systemen zur Verwaltung von Grundeigentum

Abbildung 64: Vergleich von Systemen zur Verwaltung von Grundeigentum (Lifthrasir 2017b)
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Anlage 31: Immobilientransaktionen auf der Blockchain
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Abbildung 46: Property transactions in the Blockchain (Kempe 2017, S. 45-54)
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Anlage 32 : Hypothekenbestellung auf der Blockchain

Abbildung 65: Mortgage deed process (Kempe 2017, S. 56-57)
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Anlage 33 : Blockchain-Projekte in der Grundbuchverwaltung

Abbildung 66: Tabellarische Ubersicht von Pilotprojekten in der Grundbuchverwaltung (Teil 1)
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Abbildung 67: Tabellarische Ubersicht von Pilotprojekten in der Grundbuchverwaltung (Teil 2)
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Anlage 34 : Potentiale ausgewahlter Technologien entlang der Wertschop-
fungskette des Real Estate Investment Managements

A9Q9RUDXVVLFKWOLFK ZHUGHQ 5RERWLFV XQG %ORFNFKDLQ G
kinftigen Entwicklungen der Wertschopfungsketten der Fonds- und Asset Mana-
ger haben. Daraus ergibt sich eine Art Domino Effekt entlang der Einfiihrung und
Weiterentwicklung der Technologien. Die groRen Anbieter haben bereits mit der
Implementierung von Robotics Themen begonnen bzw. sind in fortgeschrittenen
Uberlegungen dazu. Auf mittelfristige Sicht ist zu erwarten, dass sich im weiteren
S5HLIHSUR]JHVVY LQVEHVRQGHUH %ORFNFKDLQ®VXQJHQ VFKQHO

Abbildung 68: Potentiale ausgewdahlter Technologien entlang der Wertschdpfungskette des Real

Estate Investment Managements (Quelle: Deloitte)546

546 Verfugbar unter: https://www2.deloitte.com/de/de/pages/real-estate/articles/digitalisierung-der-real-estate-
fonds-und-asset-manager.html, abgerufen am 20.11.2017.
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Anlage 35 : Vergleich von Crowdinvestment-Plattformen

Abbildung 69: Vergleich von Crowdinvestment-Plattformen

(Quelle: Crowdfunding.de/Immobilienmanager)*’

547 Verfugbar unter: https://www.immobilienmanager.de/crowdinvesting-fuer-immobilien/150/41106/, abgeru-
fen am 22.11.2017.
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Anlage 36 : TrustMe Global Property Exchanges

Abbildung 70: TrustMe Global Property Exchanges (TrustMe 2017, S. 18.)
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Anlage 37 : REIDAO Prozessflussdiagramme

Abbildung 71: Immobilien-Fundraising Prozessflussdiagramm
(Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan 2017 S. 24)
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Abbildung 72: jahrliche Dividendenausschiittung
(Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan 2017, S. 25)
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Abbildung 73: Objektverwertung (Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan 2017, S. 26)
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Anlage 38 : Wertversprechen von Crowdvilla

Die folgende Tabelle vergleicht gegenwaértige Einschrankungen und Probleme in der Im-
mobilien Sharing Economy mit den von Crowdvilla angestrebten Lésungen.

Abbildung 74: Problem Statements and Value Propositions by Crowdvilla

(Kurniawan, Chandra, Tanjaya Tan, Kong 2017, S. 7)
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Anlage 39: Bitproperty Plattform

Abbildung 75: Bitproperty Plaform (Bitproperty 2017, S. 10)
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Anlage 40: lllustrative Framework to assess applicability of blockchain

Abbildung 76: lllustrative Framework to assess applicability of blockchain (Deloitte 2017, S. 14)
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Anlage 41: Beispiel eines Mieterberichts von Flip.lease

Abbildung 77: Beispiel eines Mieterberichts von Flip.lease>48

548 Verfiigbar unter: https://cdn.vox-
cdn.com/thumbor/8C7YYO0ktbzHMEGBcjNaTByulpD0O=/1000x0/filters:no_upscale()/cdn.vox-
cdn.com/uploads/chorus_asset/file/4352119/unnamed 20 1_.0.png, abgerufen am 06.11.2017.
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Anlage 42 : Real Estate Transactions before Propy

Abbildung 78: Real Estate Transactions before Propy (Propy 2017, S. 10)
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Anlage 43 : Real Estate Transactions with Propy and Blockchain

Abbildung 79: Real Estate Transactions with Propy and Blockchain (Propy 2017, S. 13)
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Anlage 44 : Hirden fir die Blockchain-Technologie

Abbildung 80: Hurden fir die Blockchain-Technologie (Quelle: Statista)>4°

549 Verfligbar unter: https://de.statista.com/statistik/daten/studie/660293/umfrage/umfrage-zu-moeglichen-
huerden-fuer-die-blockchain-technologie-in-deutschland/, abgerufen am 06.12.2017.




Anlagen zu Kapitel 10 XCIX
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Abbildung 81: Hindernisse hinsichtlich der Einfihrung von Blockchain
(Schlatt, Schweizer, Urbach, Fridgen 2016, S. 39.)
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Anlage 46 : Blockchain Pro & Contra

Abbildung 82: Blockchain Pro & Contra (Sopra Steria Consulting 2017, S. 20)
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Abbildung 83: Blockchain SWOT-Analyse

(Quelle: Péchhacker Innovation Consulting GmbH/bmuvit)55°

550 Die Blockchain + Technologiefeld und wirtschaftliche Anwendungsbereich, S. 59. Verfligbar unter:
https://www.bmvit.gv.at/innovation/downloads/blockchain technologie.pdf, abgerufen am 06.12.2017.
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Anlage 48 : Digitale Trendpotenziale in der Immobilienwirtschaft

Abbildung 84: Digitale Trendpotenziale in der Immobilienwirtschaft
(Rodeck, Schulz-Wulkow, Bauer, Graf-Abersfelder, Kremer 2017, S. 11)
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Weitere Anlagen

Geografische Verteilung von Blockchain  -Projekten:

Bisher wurde vorrangig diskutiert, inwiefern Blockchain eingesetzt werden kann, um
menschliche Arbeitskraft einzusparen. Dies wurde sich natirlich negativ auf die Nachfra-
ge von Buroflachen auswirken. Sollte sich Blockchain aber wirklich zu einem bedeutenden
Wirtschaftszweig entwickeln, wirde dies wiederum Arbeitsplatze schaffen und sich somit
positiv auf bestimmte Immobilienmarkte auswirken. Profitieren werden also solche Stadte,
die besonders attraktiv fur Blockchain-Startups sind.

Anlage 49 : Top 10 cities for blockchain development (number of projects)

Abbildung 85: Top 10 cities for blockchain development (number of projects)®!

551 Verfligbar unter: https://dupress.deloitte.com/dup-us-en/industry/financial-services/evolution-of-blockchain-
github-platform.html, abgerufen am 12.11.2017.
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Anlage 50: Number of blockchain development projects by country

Abbildung 86: Number of blockchain development projects by country>52

552 Verfligbar unter: https://twitter.com/Astratum_/status/937269124593577985, abgerufen am 03.12.2017.
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Anlage 51: IBREA Membership

Abbildung 87: Mitgliederanzahl der International Blockchain Real Estate Association®3

553 Verflgbar unter: https://bulletin.brevitas.com/2016-year-real-estate-wakes-blockchain/, abgerufen am
14.11.2017.
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