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1. Kapitel

Einführung

A. Einleitung

Ein Sprichwort besagt: „Totgesagte leben länger“. Im Hinblick auf Kryptowäh-
rungen stimmt dieses Sprichwort. Spätestens zum Ende des Jahres 2017 wurden 
Kryptowährungen aufgrund der medialen Berichtserstattung zum ersten Mal 
auch außerhalb der Kryptoszene weitläufig bekannt.1 Verantwortlich dafür war 
der rasante Kursanstieg der bekanntesten Kryptowährung Bitcoin. So befand 
sich der Bitcoin-Kurs im Dezember 2017 bei fast 20.000 US-Dollar pro Einheit.2 
Zu Beginn desselben Jahres befand sich dieser noch bei etwa 1.000 US-Dollar.3 
Seit diesem ersten großen „Hype“ haben private Anleger virtuelle Währungen im 
großen Stil als Wertanlage für sich entdeckt. Kurz nach diesem Hype fielen die 
Kure von Kryptowährungen in den folgenden Jahren jedoch rapide, sodass in der 
Szene von einem Bärenmarkt4 die Rede war und Kryptowährungen wieder aus den 
Mainstream-Medien verschwanden. Seit dem Jahr 2020 steigen die Kurse wieder 
rasant und erreichen bisher unbekannte Höhen. Anfang des Jahres 2021 haben 
Analysten von JP Morgan in einer viel beachteten Einschätzung einen Bitcoin-
Kurs von 146.000 US-Dollar für realistisch eingeschätzt.5 Entgegen der bisher etwa 
400 Berichte, welche seit 2010 ein Ende von Kryptowährungen vorhersagen,6 sind 

 1 Etwa DW, Bitcoin im Höhenrausch  – wie lange noch?, abrufbar unter: https://www.
dw.com/de/bitcoin-im-h%C3%B6henrausch-wie-lange-noch/a-40982386 (zuletzt aufgeru-
fen am 4. 4. 2021); Handelsblatt (Online), Bitcoin durchbricht 20.000-Dollar-Marke, ab-
rufbar unter: https://www.handelsblatt.com/finanzen/maerkte/devisen-rohstoffe/krypto-und-
kein-ende-bitcoin-durchbricht-20-000-dollar-marke/20734964.html (zuletzt aufgerufen am 
4. 4. 2021); Spiegel (Online), Was hinter dem Bitcoin-Crash steckt, abrufbar unter: https://
www.spiegel.de/wirtschaft/unternehmen/bitcoin-was-hinter-dem-crash-der-kryptowaehrung-
steckt-a-1184661.html (zuletzt aufgerufen am 4. 4. 2021).
 2 BTC-Echo, Der große Bitcoin-&-Blockchain Jahresrückblick 2017, https://www.btc-echo.
de/der-grosse-bitcoin-blockchain-jahresrueckblick-2017/ (zuletzt aufgerufen am 4. 4. 2021).
 3 Manager Magazin, Bitcoin über 13.000 Dollar  – Bitcoin-Fans in Kaufpanik, https://
www.manager-magazin.de/unternehmen/autoindustrie/bitcoin-ueber-13-000-punkten-rally-
geht-weiter-kaufrausch-bei-kryptogeld-a-1181951.html (zuletzt aufgerufen am 4. 4. 2021).
 4 BTC-Echo, Bärenmarkt adé? Bitcoin nach dem Kurssturz, abrufbar unter: https://www.
btc-echo.de/wp-content/uploads/2019/10/Bitcoin-Report-September.pdf (zuletzt aufgerufen 
am 4. 4. 2021).
 5 Handelsblatt, Analysten von JP Morgan erwarten langfristig einen Bitcoin-Kurs von 
146.000 Dollar, abrufbar unter: https://tinyurl.com/yrdhsh5r (zuletzt aufgerufen am 4. 4. 2021).
 6 t3n, Website zeigt euch, wie oft der Bitcoin schon für tot erklärt wurde, abrufbar unter: 
https://tinyurl.com/48t343xw (zuletzt aufgerufen am 4. 4. 2021). 
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Kap. 1: Einführung  18

Kryptowährungen im Jahr 2021 lebendiger denn je. Mitte April 2021 befand sich 
der Bitcoin-Kurs bei etwa 52.000 US-Dollar.7 Der Bitcoin kann als Leitwährung 
innerhalb des Kryptowährungsmarktes verstanden werden. Laut CoinMarketCap 
gibt es im April 2021 insgesamt 9.203 Kryptowährungen, die auf 38.077 Märkten 
gehandelt werden und eine Marktkapitalisierung von 2,134,170,305,771 US-Dollar 
aufweisen.8 Diese Zahlen belegen, dass sich ein neuer Wirtschaftszweig rund um  
Kryptowährungen gebildet hat. Hinter jedem Handelsplatz befindet sich ein Wirt-
schaftsunternehmen, welches eine solche Kryptohandelsplattform mit Gewinn-
erzielungsabsicht betreibt. Dasselbe gilt für die verschiedenen Anbieter von Kryp-
toverwahrdiensten (sog. Wallets) oder Betreiber von Mining-Farmen.

Während eine Vielzahl von Akteuren somit ein immenses Vermögen in Form 
von Kryptowährungen hält, hat sich ein eigener Wirtschaftszweig mit auf Krypto-
währungen spezialisierten Unternehmen gebildet. Es drängen sich daher gerade 
zwei Fragen auf: Wie kann in das Kryptovermögen eines Vollstreckungsschuld-
ners effektiv vollstreckt werden? Wie ist diese neue Vermögensform im Rahmen 
der Insolvenz zu behandeln, vor allem wenn Kryptowährungen die wesentliche 
Vermögensmasse des Insolvenzschuldners bilden? 

Vor dem Hintergrund der dargelegten Zahlen sollten diese Fragen auf klare und 
umfassende Antworten treffen. Es erscheint daher paradox, dass dem nicht so ist. 
Im Rahmen des Zwangsvollstreckungsrechts wird zwar erkannt, dass ein vollstre-
ckungsfreier Raum droht, wenn Kryptowährungen nicht innerhalb der Zwangsvoll-
streckung greifbar sind.9 Die Rechtsliteratur ist sich jedoch in wesentlichen Fragen 
uneinig,10 während sich die Gerichte bis dato nicht umfassend damit beschäftigt 
haben.11 Hinsichtlich der insolvenzrechtlichen Behandlung von Kryptowährungen 
gibt es kaum Untersuchungen.12 Ob sie etwa Teil der Insolvenzmasse nach § 35 
Abs. 1 InsO sind, oder ob Aussonderungsrechte an ihnen bestehen können, ist nicht 
hinreichend geklärt. Hinsichtlich ihrer Behandlung innerhalb des insolvenzrecht-
lichen Eröffnungsverfahrens gibt es bisher keine Überlegungen.

Zusammenfassend ist zu sagen, dass der bisherige Erkenntnisstand hinsichtlich 
der zwangsvollstreckungsrechtlichen und insolvenzrechtlichen Behandlung von 
Kryptowährungen unzureichend ist. Es ist aber nur eine Frage der Zeit, bis dieser 

 7 Werte des Dienstes CoinMarketCap, abrufbar unter. https://coinmarketcap.com/de/
currencies/bitcoin/ (zuletzt aufgerufen am 13. 4. 2021).
 8 Werte des Dienstes CoinMarketCap, abrufbar unter. https://coinmarketcap.com/de/ (zu-
letzt aufgerufen am 13. 4. 2021).
 9 Badstuber, DGVZ 2019, 246 (250); Effer-Uhe, ZZP 2018, 513 (516); Koch, DGVZ 2020, 
85 (87).
 10 Näheres hierzu unter Kap. 5.
 11 Bisher lediglich zur Vollstreckung eines Anspruchs auf Übertragung von Bitcoins OLG 
Düsseldorf, Beschl. v. 19. 01. 2021 – I-7 W 44/20, ZIP 2021, 2120 f.; Zur Frage der Drittein-
ziehung bei Kryptobörsen LG Dresden, Beschl. v. 18. 5. 2021 – 17 Qs 9/21, RDi 2021, 503 f.
 12 Näheres hierzu unter Kap. 6.
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Mangel an Erkenntnissen zu einem Problem wird. Denn aufgrund der Verbreitung 
von Kryptowährungen als Vermögenswert bei Privatanlegern und Unternehmen 
ist vorauszusehen, dass virtuelle Währungen Gegenstand eines Zwangsvollstre-
ckungsbegehrens oder einer Insolvenz sein werden.

B. Ziel und Gang der Untersuchung

Das wesentliche Ziel dieser Arbeit ist es, die Diskrepanz zwischen praktischer 
Notwendigkeit und rechtlichen Erkenntnissen hinsichtlich der zwangsvollstre-
ckungsrechtlichen und insolvenzrechtlichen Behandlung von Kryptowährungen zu 
beenden. Daher soll eine umfassende Untersuchung dieser Rechtsgebiete mit dem 
Ziel erfolgen, dass eine effektive Einzel- und Gesamtvollstreckung gewährleistet 
werden kann. Mit effektiv ist gemeint, dass zum einen eine detaillierte Ausein-
andersetzung mit den in Betracht kommenden Fragestellungen durchgeführt wird 
mit dem Ziel, dass eine Klärung dieser offenen Fragen erreicht wird. Zum anderen 
bedeutet das, dass Überlegungen de lege ferenda angestellt werden, falls das Recht 
de lege lata für notwendig erachtete Folgen nicht zulässt.

Im Kapitel 2 soll zunächst eine Einführung in die den Kryptowährungen zu-
grundeliegende Blockchain-Technologie erfolgen. Denn ein Verständnis der tech-
nologischen Besonderheiten ist maßgeblich für die rechtliche Einordnung. Die 
Kenntnis der Blockchain-Technologie ist demzufolge jederzeit zwingend notwen-
dige Grundlage für die daran anknüpfenden rechtlichen Überlegungen. 

Kapitel 3 soll im Folgenden die angewandte Methodik der ökonomischen Ana-
lyse des Rechts darlegen. Damit ist nicht gemeint, dass sie lehrbuchartig in Grund-
zügen erklärt wird. Vielmehr soll in diesem Kapitel erleuchtet werden, warum sich 
gerade diese Methodik im Hinblick auf das Ziel dieser Arbeit empfiehlt. Darüber 
hinaus sollen wesentliche Überlegungen wie das Verhaltensmodell vorweggenom-
men werden, damit in den folgenden Kapiteln auf Grundlage dieser Überlegun-
gen eine punktuelle rechtsökonomische Betrachtung vorgenommen werden kann.

Innerhalb von Kapitel 4 findet eine ausführliche Analyse der rechtlichen Einord-
nung von Kryptowährungen statt mit dem Zwischenziel, dass eine innerhalb dieser 
Arbeit vertretende Ansicht herausgebildet wird. Dieser Schritt ist ausschlaggebend 
für die Frage nach der zwangsvollsteckungs- und insolvenzrechtlichen Einordnung,  
da sich die ZPO und die InsO wesentlich am Rechtscharakter des betreffenden Ver-
mögenswerts orientieren. Es wird unter wesentlicher Heranziehung des rechtsöko-
nomischen Effizienzziels dargelegt, warum eine teilweise vertretende Einordnung 
von Kryptowährungen als Sache nach § 90 BGB aufgrund der daraus resultieren-
den Auswirkungen als ineffizient angesehen werden muss. Richtigerweise ist der 
wesentliche technische und wirtschaftliche Anknüpfungspunkt die Inhaberschaft 
des privaten Schlüssels, weshalb sich die rechtliche Betrachtung vielmehr darauf 
beziehen muss. 


