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Technologie in Geschäftsprozesse ........................................................................................ 134 

Anhang 6: Herausforderungen/Hindernisse bei der Implementierung der Blockchain-

Technologie ..................................................................................................................................... 135 

Anhang 7: Disintermediation des Finanzsektors durch die Blockchain-Technologie 136 
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1 Einleitung 

1.1 Problemstellung 

Als die Deutsche Börse am 10. März 1997 den Plan in die Tat umsetzte, eine Art 

Technologiebörse für junge Unternehmen der Telekommunikations-, Medien- und 
Internetbranche zu etablieren, löste sie dadurch eine regelrechte Goldgräberstim-

mung am Aktienmarkt aus. Beinahe wöchentlich wurden neue Börsengänge ange-
kündigt und die Aktienkurse kannten im Grunde nur eine Richtung: nach oben.1 In 

dieser Phase erlebte auch der Finanzsektor2 einen Umbruch. Die ersten Direktban-
ken entstanden und der Wertpapierhandel erfolgte zusehends online.3 

Mit dem Platzen der Dotcom-Blase im März 2000 war der Traum einer neuen Ban-
king-Ara jedoch schnell wieder vorbei.4 Filialen erlebten ein Revival, die persönli-

che Beratung stand erneut im Mittelpunkt der Geschäftsstrategie und IT-Investiti-
onen wurden hintangestellt. Der digitale Fortschritt kam in der Zeit fast vollständig 

zum Erliegen. Dem Kunden schien dies jedoch zunächst gar nichts auszumachen, 
da seine „digitalen Anforderungen“, die er an den Finanzsektor stellte, durch die 

mittlerweile flächendeckende Verbreitung von Online-Banking und Online-Bro-
kerage vorerst erfüllt wurden.5 

Eine Trendwende setzte ziemlich genau mit der Finanzkrise ein. Während die Ban-
ken noch mit der Aufarbeitung ihrer begangenen Fehler beschäftigt waren, ver-

säumten sie es, Schritt mit der von den Konsumenten getriebenen Innovations-
welle zu halten. Der Durchbruch der Smartphones sowie die immer beliebter wer-

denden sozialen Netzwerke gingen anfänglich fast spurlos am Finanzsektor vorbei. 
Dies traf die Kreditinstitute nach der Bewältigung der Finanzkrise umso härter, als 

sie feststellen mussten, dass sich ihr Geschäftsmodell mit den bis dato bekannten 
Mitteln der Kundenbindung sowie der Provisions- und Zinsmargenoptimierung 

                                                   

1 Vgl. Scherbaum, C., Neuer Markt, 2017, http://www.faz.net/aktuell/finanzen/aktien/kurs-
ziel-1000-euro-20-jahre-neuer-markt-diese-aktien-waren-gut-14918367.html. 

2 Der Begriff „Finanzsektor“ ist ein Sammelbegriff für alle Banken, Kreditinstitute, Börsen, Ver-
sicherungsgesellschaften und Kapitalanlagegesellschaften einer Volkswirtschaft oder eines 
Wirtschaftsgebiets.  

3 Vgl. Manz, S., Digitale Transformation, 2018, S. 162. 
4 Vgl. o.V., Dotcom Blase, 2017, https://www.finanzgrundlagen.de/boerse-lernen/dotcom-

blase-zusammenfassung. 
5 Vgl. Manz, S., Digitale Transformation, 2018, S. 163. 
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nicht weiter aufrechterhalten ließ.6 Hinzu kommt, dass sich seit 2008 der Wettbe-
werb innerhalb des Finanzsektors aufgrund der zunehmenden Anzahl an Fintech-

Unternehmen verschärft hat. Durch die im Januar 2018 in Kraft getretene EU-Zah-
lungsdienstrichtlinie „Payment Service Directive 2“ (PSD 2) hat der Gesetzgeber 

die Wettbewerbsfähigkeit der Fintechs sogar noch gestärkt. Banken sind durch PSD 
2 fortan dazu verpflichtet, Schnittstellen bzw. Application Programming Interfaces 

(API) einzurichten, die es Drittanbietern wie Fintechs (engl. Third Party Providers, 
kurz TPP) ermöglichen, einen „diskriminierungsfreien“ Zugang zu den Bankkonten 

zu erhalten.7 Dies führte dazu, dass Banken ihr Exklusivrecht auf Kunden- und Kon-
toinformationen und damit einen wesentlichen Wettbewerbsvorteil verlieren.8 

All diese Entwicklungen machen deutlich, dass die traditionellen Unternehmen des 
Finanzsektors mehr denn je dazu gezwungen sind, in neue Technologien, IT-An-

wendungen und Prozesse zu investieren, damit sie den Anschluss an den digitalen 
Fortschritt, der vor allem von den Fintechs getrieben wird, nicht verlieren. 

Mit der Technik hinter der in den letzten 3-4 Jahren zunehmend bekannter gewor-
denen digitalen Währung „Bitcoin“, der Blockchain-Technologie, scheint der Fi-

nanzsektor nun ein Instrumentarium gefunden zu haben, um im „digitalen Konkur-
renzkampf“ wieder konkurrenzfähig werden zu können. Wegen ihrer herausragen-

den Eigenschaften wird die Blockchain-Technologie schon bald als Game-Changer 
einer ganzen Branche ausgemacht. Schlagzeilen wie 

 „The Blockchain Will Do to the Financial System What the Internet Did to 
Media” (Harvard Business Review),9 

 „How The Blockchain Will Transform Everything From Banking To Govern-
ment To Our Identities” (Forbes Magazine),10 

                                                   

6 Vgl. Manz, S., Digitale Transformation, 2018, S. 163. 
7 Vgl. Management Circle (Hrsg.), Management Circle 2017, 2017, http://www.management-

circle.de/download/digitalisierung-in-banken/. 
8 Vgl. Kaupp, F./Giera, E., Zahlungsverkehr & Instant Payments, 2018, 255. 
9 Ito, J./Narula, N./Ali, R., Blockchain Financial System, 2017, https://hbr.org/2017/03/the-

blockchain-will-do-to-banks-and-law-firms-what-the-internet-did-to-media. 
10 Shin, L., Blockchain Transformation, 2016, 

https://www.forbes.com/sites/laurashin/2016/05/26/how-the-blockchain-will-transform-
everything-from-banking-to-government-to-our-identities/#1de0ef93558e. 
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 „Wie die Blockchain-Technologie die Welt verändert” (Deutschlandfunk)11 
sowie 

 „Die Blockchain macht Banken und Anwälte künftig überflüssig“ (Stern)12 

heizen die Diskussionen um das Potenzial der neuartigen Technologie am Finanz-

markt zusätzlich an. 

Jedoch wird auch Kritik laut. So bezeichnet der renommierte Okonom Nouriel 

Roubini die Blockchain zum Beispiel als den „übetriebenste[n] Technologie-Hype 
aller Zeiten“.13 Auch der an der ETH-Zürich lehrende Professor für Verteilte Sys-

teme Roger Wattenhofer hält die Berichterstattung über die Blockchain-Technolo-
gie gegenwärtig für überzogen.14 

Ganz offensichtlich gehen die Meinungen über die Blockchain-Technologie ausei-
nander. Fraglich ist nun, was sich aus Sicht des Finanzsektors tatsächlich hinter der 

Blockchain verbirgt. Dies gilt es im Rahmen der vorliegenden Arbeit herauszufin-
den. 

1.2 Forschungsfrage 

Vor dem Hintergrund der Problemstellung lautet die Forschungsfrage der vorlie-

genden Masterthesis: 

Welche Veränderungen birgt die Blockchain-Technologie für den Finanzsektor? 

Zur Eingrenzung des Themenschwerpunktes werden aus der Forschungsfrage die 
folgenden drei Teilfragen abgeleitet: 

                                                   

11 Dyrlich, K., Deutschlandfunk: Blockchain-Technologie, 2018, http://www.deutschland-
funk.de/risiko-rendite-revolution-wie-die-blockchain-technologie.724.de.html?dram:ar-
ticle_id=407700. 

12 o.V., Zukunft in 100 Sekunden, 2017, https://www.stern.de/wirtschaft/zukunft-in-100-se-
kunden/-blockchain-macht-banken-und-anwaelte-ueberfluessig--7773304.html. 

13 o.V., Nouriel Roubini, 2018, https://www.finews.ch/themen/guruwatch/30948-nouriel-rou-
bini-blockchain-tech-hype. 

14 Vgl. Rüegg, P., Wattenhofer Interview, 2017, https://www.ethz.ch/de/news-und-veranstal-
tungen/eth-news/news/2017/09/data-science-interview-roger-wattenhofer.html. 
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1. Wie kann die Blockchain-Technologie in den Finanzsektor implementiert 
werden? 

2. Welche Auswirkungen hat die Implementierung der Blockchain-Technolo-
gie auf den Finanzsektor? 

3. Welche Chancen und Risiken ergeben sich aus der Blockchain-Technologie 
für den Finanzsektor? 

1.3 Zielsetzung und Aufbau der Arbeit 

Zielsetzung der vorliegenden Arbeit ist es, die Forschungsfrage sowie die abgelei-

teten Teilfragen zu beantworten. 

Die Arbeit gliedert sich in acht Kapitel. Nach der Einleitung werden in Kapitel 2 

zunächst die Begriffe „Bitcoin“, „Blockchain“ und „Distributed Ledger Technologie“ 
erläutert. Im Anschluss gilt es, die unterschiedlichen Blockchain-Typen voneinan-

der abzugrenzen sowie die Funktionsweise der Blockchain am Beispiel einer Bit-
coin-Transaktion darzulegen. Das Kapitel endet mit einer Beschreibung der Chan-

cen und Risiken der Blockchain-Technologie. In diesem Rahmen wird eine erste 
Antwort auf Teilfrage 3 gegeben. Mit dem dritten Kapitel verdeutlicht der Verfasser 

anhand der „Smart Contracts“, dass die Blockchain-Technologie neben der Trans-
aktionsabwicklung auch für andere Zwecke zum Einsatz kommen kann. In Kapitel 

4 werden einige ausgewählte Publikationen vor dem Hintergrund der Teilfragen 1 
und 2 analysiert. Dieses Kapitel gibt einen ersten Uberblick über den Forschungs-

stand zur Blockchain-Technologie im Finanzsektor. Darüber hinaus können die in 
diesem Kapitel gewonnenen Informationen als Grundlage für die sich anschlie-

ßende empirische Untersuchung angesehen werden. Eingeleitet wird diese durch 
das in Kapitel 5 dargelegte Forschungsdesign. Als Datenerhebungstechnik wurde 

sich für das leitfadengestützte Experteninterview entschieden. Die Ergebnisaus-
wertung erfolgt mithilfe der qualitativen Inhaltsanalyse. Die Auswertung der Ex-

pertenbefragungen ist Gegenstand von Kapitel 6. Die Ergebnisse der Expertenin-
terviews werden zunächst quantitativ dargestellt und erläutert. Anschließend wer-

den die Ergebnisse vor dem Hintergrund der Forschungsfrage interpretiert. 

In Kapitel 7 wird auf die Anwendungsfälle der Blockchain-Technologie eingegan-

gen. So werden diejenigen drei Blockchain-Anwendungsfälle erläutert, welchen die 

befragten Experten die größte Relevanz beimessen: Die Wertpapierabwicklung, 
der internationale Zahlungsverkehr und die Legitimationsprüfung. Zum Abschluss 


