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Kryptowahrungen im Insolvenzverfahren

Sicherung, Behandlung, Verwertung und mehr

Der Insolvenzverwalter ist verpflichtet, Vermdgenswerte und insbesondere Kryptowahrungen zu
sichern und zu verwerten. Dieser Aufsatz zeigt Hintergriinde, Vorgehen und praktische
Schwierigkeiten aber auch konkrete Lésungsansatze zur sachgerechten Behandlung von
Kryptowerten in der Insolvenz auf.

A. Einleitung

Was sind Krypotowahrungen, Blockchain, Krypto, Coins oder Token? Die Fragen rund um
Cyberdevisen werden mehr und mehr von Marktteilnehmern aber auch interessierten Anlegern
gestellt. Dabei werden Kryptowahrungen von dem einen als ,,neumodische unsichere Erscheinung”
markiert und von dem anderen als zukunftstrachtiges Handels- und Spekulationsmodell gefeiert.
Bei der Einordnung der Begriffe spielen Emotionen und Vorerfahrungen mit Finanzprodukten eine
wesentliche Rolle. Objektiv betrachtet handelt es sich bei Kryptowdhrungen schlicht um digitale
Vermogenswerte. Hieran konnen Anteile gehalten werden. Diese sind handelbar und kénnen auch
als Tauschmittel fungieren. Die Besonderheit liegt darin, dass Kryptowdhrungen nicht unmittelbar
staatlich kontrolliert oder reguliert werden. Dies tragt zu dem weit verbreiteten Bild bei,
Kryptowahrungen seien anonym und Transaktionen nicht nachvollziehbar. Das ist in dieser
Einfachheit nicht richtig.

Inzwischen gibt es mehr als 10.000 verschiedene Krypto-Projekte. Das weltweite Handelsvolumen
der Top 100 Kryptowahrungen betragt derzeit mehrere Milliarden Euro pro Tag.l Die bekannteste
Kryptowahrung ist der Bitcoin (BTC). Hierbei handelt es sich um einen ersten erfolgreichen Versuch,
digitales ,Geld" zu etablieren. Der im Jahr 2009 erfundene Bitcoin basiert dabei auf einer von allen
Teilnehmern gemeinsam verwalteten dezentralen Datenbank, der Blockchain. Sie ist eine 6ffentlich
einsehbare und von allen Nutzern geteilte Datenbank, in der Transaktionsdaten gespeichert werden.

Im Gegensatz zu Banknoten, die durch eine Zentralbank ausgegeben werden, werden Bitcoins
durch die computerbasierte Lésung kryptographischer Aufgaben, das sog. ,Mining", erschaffen. Das
Kreieren neuer Blécke der Blockchain erfordert enorme Rechenleistungen und gleichsam enormen
Energieeinsatz. Die Aufwendungen in Technik und der Energiebedarf steigen immer weiter. Eine
Grenze ist — theoretisch - in Sicht, weil die maximale Menge von existierenden Bitcoins auf 21 Mijo.
beschrankt ist. Ende November 2021 waren bereits 18.86 Mio. Bitcoins im Umlauf.? Insbesondere
durch diese Beschrénkung ist der Bitcoin die letzten Jahre erheblich im Wert gestiegen. Die
Markkapitalisierung allein des Bitcoins belduft sich derzeit auf rund 1.193.545 Mrd. usD.2

Aber auch die Alternativen zum Bitcoin, sog. , Altcoins®, zeigen eine beeindruckende Entwicklung.
Die bekanntesten Altcoins sind Ether (ETH), Tether (USDT), Ripple (XRP), Chain Link (LINK),
Binance Coin (BNB) oder Bitcoin Cash (BCH). Allen Kryptowahrungen gemein ist, dass inzwischen
jede Privatperson ohne Hintergrundwissen per App oder online in digitale Wahrungen investieren,
kaufen und verkaufen und diese zum Teil auch im Zahlungsverkehr nutzen kann.

Nach dieser Einleitung (A.) sollen die grundlegende Technik (B.) dargestellt werden, um aufbauend
hierauf, die Sicherung, Behandlung und Verwertung von Kryptowéhrungen in der Insolvenz (C.)
naher zu beleuchten.

B. Grundlegende Technik von Cyberdevisen

Die grundlegende Technik jeder Kryptowahrung gleicht sich in einigen Punkten. Zunachst existieren
die Einheiten lediglich digital. Sie werden nicht von einem zentralen und staatlich organisierten



Kreditinstitut emittiert, sondern durch einen Algorithmus unmittelbar im Netz geschaffen (Mining).
Die so geschaffene Kryptoeinheit kann nicht heruntergeladen werden.

I. Blockchain

Die meisten Kryptowahrungen bauen auf der Blockchain-Technologie auf. Die Blockchain ahnelt
dabei einem digitalen Kontenbuch.2 Aus technischer Sicht ist es ein digitales, chronologisch
aufgebautes, dezentrales und nahezu falschungssicheres Datenregister.§ Dieses Register wird auf
einer ,,peer-to-peer“Q-Basis gefuihrt. Peers sind im Netzwerk gleichberechtigte Teilnehmer, die auch
als ,Nodes" bezeichnet werden kénnen.Z Die Besonderheit ist, dass in einem peer-to-peer-Netzwerk
- anders als bei einem Cloudsystem - die gespeicherten Daten auf den Computern der Teilnehmer
gespeichert werden. Ohne zentrale Speicherung samtlicher Daten in einem einzigen System, ist der
Datenbestand vor lokalen Schadenereignissen geschitzt.
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Auch lasst sich die Blockchain stets aktuell halten. Weichen die gespeicherten Versionen von
einander ab, so gilt immer diejenige, die die langste Blockchain enthalt.g

In der Blockchain werden Information in Blocken gespeichert und aneinandergereiht.g Die dann
aneinandergereihten Blécke werden kryptographisch verschliisselt und so ,,verkettet“.m Die
Verschlisselung erfolgt Uber sog. ,Hashes". Hashes sind am ehesten als kryptographisch digitale

Signaturen oder Fingerabdriicke zu charakterisieren.1

II. Token und Coins

Die Begriffe Token und Coins werden zum Teil synonym verwendet, sind aber nicht das Gleiche.
»Token" ist der Uberbegriff fiir die mit Blockchains in Zusammenhang stehenden Werteinheiten.12
Solche Token, die z.B. an die Bitcoin-Blockchain angebunden sind, werden als Bitcoins bezeichnet.
Inzwischen existieren auch zahlreiche Kryptowahrungen, deren Token an eine eigene oder eine
bestehende Blockchain-Technologie angebunden sind. Da der Bitcoin als ,Ur-Coin™ behandelt wird,
werden solche Token anderer Kryptowahrungen umgangssprachlich als ,Altcoins® (alternative coins)

oder einfach nur als Coins bezeichnet.3

Der Begriff ,Kryptowdhrung" kann bei ndherer Betrachtung des jeweiligen Tokens irreleiten. Denn
nicht jeder Token ist tatsachlich als ,Wé&hrung" gedacht. Token lassen verschieden klassifizieren.
Zum Teil haben sich unjuristische Begriffe eingespielt. Von allen Kategorien lassen sich drei am

deutlichsten abgrenzen:M

1. Currency Token

Ein Currency Token®2 wird vorrangig als Zahlungsmittel eingesetzt. Diese Tokenart hat keinen
inharenten Wert.22 Der Wert eines Currency Token bestimmt sich nach der Nachfrage potentieller
Erwerber auf dem Markt. Anreize, die den Wert nach oben treiben, bestehen insbesondere in einer
im Code der Blockchain niedergeschriebenen Endlichkeit der Anzahl der Token sowie einer

Falschungssicherheit des Systems.u

2. Investment Token

Ahnlich, wie bei einem Wertpapier, kdnnen Investment-Token zu Zahlungsanspriichen oder
Mitverwaltungsrechten fithren.22 Investment-Token kdnnen tatséchlich an die Anteile eines
Unternehmens anknlpfen und sind vertraglich meist so ausgestaltet, dass aus der Inhaberschaft
ein Anspruch gegen den Verwahrer auf Herausgabe des Anteils und Abtretung aller hieraus
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flieBenden Rechte vermittelt wird.

3. Utility Token



Utility Token? &hneln hingegen einem digitalen Gutschein fiir gewisse Leistungen des Emittenten.2L

Diese Leistung kann z.B. in der Zurverfiigungstellung von Speicherplatz2 oder eines
Promotionsservices22 dienen.

4. Zwischenfazit

Es lieBen sich noch weitere Kategorisierungen durchfiihren. Zumeist ist eine trennscharfe
Abgrenzung zwischen den jeweiligen Tokenarten ohnehin nicht moglich, da sich bereits hybride
Formen am Markt gezeigt haben, die mehrere Funktionen in sich vereinen.2% Aufgrund der hohen
praktischen Relevanz wird dem Currency Token weiterhin die gro3te Bedeutung zukommen. Dieser
hat sogar bereits eine Einordnung der Finanzbehdrden als bloBe Recheneinheit erhalten.22 Fir die
Ertragsbesteuerung werden Currency Token unter die ,anderen WirtschaftsglUter" des § 23 Abs. 1
S. 1 Nr. 2 EStG gefasst.22

III. Wallet

Um eine Transaktion von einem Netzwerkteilnehmer zu einem anderen vorzunehmen, verwendet
die Blockchain das ,,Public-/Private-Key—Konzept“.2—7 Jeder Teilnehmer verflgt Giber zwei SchliUssel,
einen Public Key und einem Private Key. Der ,public key" ist eine Adresse innerhalb der Blockchain,
welcher Token zugeordnet werden kénnen. Er ist vergleichbar mit einer Kontonummer eines
Bankkontos. Nun ist dieses Konto 6ffentlich einsehbar, denn jeder Netzwerknutzer kann
nachvollziehen, welche Transaktionen von hier aus- und eingingen. Das (berrascht, da mit der
Offentlichen Einsehbarkeit zundchst das weit verbreitete Bild vélliger Anonymitét kippt. Tatsachlich
dient der Public Key als Pseudonym, welches fiir einen bestimmten Netzwerkteilnehmer steht; es
handelt sich mithin um kein anonymes, sondern ein pseudonymes System.ﬁ Der Public Key besteht
aus einer komplexen Buchstaben- und Zahlenfolge.

Neben dem Public Key existiert ein sog. ,private key", welcher mit der PIN eines Girokontos
vergleichbar ist. Dieser verbleibt
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beim Netzwerkteilnehmer und dient der Signatur von Transaktionen.Z2 Der Private Key ist
wortwoértlich der Schlissel, um Token zu transferieren. Mit ihm steht und fallt die Berechtigung tber
die dem Public Key zugeordneten Token zu verfligen. Von dem Private Key kann zwar mathematisch
auf den Public Key geschlossen werden, umgekehrt ist dies jedoch nicht mbglich.@

Als ,,Wal/et““ﬂ wird der Ort verstanden, an dem die Netzwerkteilnehmer ihre Private Keys
aufbewahren. Auch wenn der Begriff es suggeriert, eine tatsachliche Ubertragung von Token in eine
Wallet findet technisch nicht statt. Der Zweck einer Wallet besteht allein in dem Ausschluss Dritter
von der Verfigung Uber Kryptowerte, die dem jeweiligen Public Key des Netzwerkteilnehmers
zugeordnet sind. Unter Wallets gibt es inzwischen verschiedenste Auspragungen mit wiederum
verschiedensten Sicherheitsvorkehrungen.2 Neben der Software-, Mobile- und Onlinewallet sollte
die Hardware- und die Paperwallet nicht unerwahnt bleiben, denn hier wird der Private Key physisch
manifestiert. Dies geschieht bei der Hardwarewallet z.B. im Wege eines externen USB-Sticks und
bei der Paperwallet durch Verschriftlichung auf einem Blatt Papier. Die grundlegendste
Unterscheidung, insbesondere hinsichtlich der Behandlung in der Insolvenz, besteht jedoch in der
Anbieter(un)abhédngigkeit.

1. Anbieterunabhdngige Wallets

Eine Wallet kann zunachst unmittelbar im Netz erschaffen werden, z.B. auf der Internetseite
www.bitadress.org. oder https://bitcoincore.org/. Eine solche Wallet ist dann grundsatzlich nicht an
einen bestimmten Anbieter gebunden und kommt ohne die Registrierung und Hinterlegung
perstnlicher Daten bei einem Drittanbieter aus. Mit der Erstellung erlangt der Walletgrinder



Kenntnis Gber den Private Key. Gespeichert wird dieser beim Walletgriinder nicht. Sollte der Private
Key verloren gehen, ist die Wallet unrettbar wertlos. Der Private Key kann bei Verlust nicht
wiederhergestellt werden. Es wird geschatzt, dass Bitcoins im Wert von 115 Mrd. € ,schlummern",
weil sich deren Besitzer nicht mehr an den Private Key erinnern oder ihn verloren haben.22 Das
Volumen durfte steigen.

Zwar konnen Kryptowerte von dieser anbieterunabhangigen Wallet empfangen und weitergeleitet
werden. Der unmittelbare Ankauf ist im System hingegen so nicht vorgesehen. Dieser kann nur
Uber eine dritte Stelle oder Person erfolgen. Und das ist nicht nur fehler- sondern auch
missbrauchsanfallig.

2. Anbieterabhidngige Wallets

Fur die Walleterstellung hat sich mittlerweile ein breiter Markt gebildet. Grundsatzlich
unterscheidbar sind zwei Gruppen, verwahrende und nicht-verwahrende Walletanbieter.2% Die
meisten dieser Wallet-Anbieter haben die Verwahrung des Private Keys als festen Bestandteil ihrer
Dienstleistung implementiert.ﬁ Ublich ist dabei, dass dieser fiir den Nutzer eine Wallet erstellt und
den Private Key fir den Netzwerkteilnehmer verwahrt. Dieser Netzwerkteilnehmer hat dann in der
Regel gar keine Kenntnis von dem Private Key. Die Legitimation flr Transaktionen erfolgt dann
meist durch das Einloggen mit bereitgestellten Zugangsdaten zu einer Benutzeroberflache oder
App.

Die Verwahrung — auch , Kryptoverwahrgeschaft" - ist eine erlaubnispflichtige Finanzdienstleistung
im Sinne des KWG22 und unterliegt der Kontrolle und Uberwachung des Bundesamtes fiir Finanzen
(BaFin). Uber die Anderung des Kreditwesengesetzes im Jahr 201932 wurden Kryptowerte als
Finanzinstrumente gem. § 1 Abs. 11 Satz 4 KWG eingeflihrt und definiert.

Gleichzeitig wird in der Regel ein mit dem Public Key korrespondierendes Bankkonto bei einem
Kreditinstitut errichtet.2& Das Bankkonto dient dabei nur als »digitaler Umschlagplatz"; Abhebungen
von Bankautomaten sind gerade nicht méglich. Fir die Einrichtung eines solchen Bankkontos muss
der Nutzer eine umfassende Identitdtskontrolle im Rahmen eines kyc-Prozessesﬁ durchlaufen. Dies
ist nach dem Geldwaschegesetz (GWG) gefordert.ﬂ

Den Private Key halt alleinig der Kryptoverwahrer. Der Nutzer bekommt den Private Key gar nicht
erst genannt. Damit ist dieser auch sicher vor Verlust geschiitzt. Einzelne Transaktionen des
Nutzers zertifiziert der Kryptoverwahrer dann ohne seine Mitwirkung. Jeder Anbieter hat eine
Software oder App entwickelt, um unmittelbar mit Kryptowerten zu handeln und diese erwerben
oder verkaufen zu kénnen. Der Nutzer legitimiert durch die Eingabe der Zugangsdaten zur App des
Anbieters dessen Verfligungsgewalt.

Sollte der Nutzer seine Zugangsdaten verlieren oder vergessen, sind diese durch Nachweis seiner
Identitat Gber den Kryptoverwahrer erneut zu beziehen. Ein Totalverlust ist damit nahezu
ausgeraumt. Allerdings ist der Walletinhaber dann ungeschitzt, wenn der Kryptoverwahrer selbst
insolvent geht oder gar durch Cyberkriminelle gehackt wird. 2L Somit ist auch ein solches Wallet
nicht ganz risikofrei.
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Letztlich ist es eine Frage der Eigenverantwortlichkeit, ob sich der Nutzer fiir eine
anbieterabhdngige oder anbieterunabhangige Wallet entscheidet.

C. Behandlung in der Insolvenz

Mit Er6ffnung des Insolvenzverfahrens geht die Verwaltungs- und Verfligungsbefugnis lber das
Vermogen des Insolvenzschuldners auf den Insolvenzverwalter Gber (§ 80 Abs. 1 InsO). Eine
insolvenzrechtliche Betrachtung erdffnet sich jedoch nur dann, wenn Kryptowdhrungen Teil der
Insolvenzmasse sind. Dass Kryptowerte Vermogen darstellen, dirfte aufgrund der regen



Marktprasenz auf der Hand liegen. Die Rechtsqualitat ergibt sich seit seiner Einflihrung ab dem
1.1.2020 unmittelbar aus § 1 Abs. 11 Satz 4 KWG.

I. Kryptowerte als Teil der Insolvenzmasse

GemafB § 35 InsO wird das gesamte schuldnerische Vermdgen als Insolvenzmasse erfasst. Jedoch
ist dieses Vermogen Uber § 36 Abs. 1 Satz 1 InsO insoweit eingeschrankt, als dass es der
Zwangsvollstreckung unterliegen muss. Fraglich ist also, ob das 8. Buch der ZPO eine Moglichkeit
bietet, in Kryptowerte des Schuldners zu vollstrecken. Eine Vollstreckung nach §§ 808 ff. ZPO in
das bewegliche Vermogen scheitert an einer fehlenden Korperlichkeit. Fir eine Forderungspfandung
gem. §§ 828 ff. ZPO ist ebenso wenig Raum, da Kryptowahrungen keine Geldforderung darstellen
und sich auch keine relativen oder absoluten Rechte von dem reinen Besitz ableiten lassen.
Aufgrund der dezentralen Organisationsstruktur der Blockchain fehlt es zudem an einem

Auszahlungsanspruch gegen den Emittenten.22

Bis hierhin ist das Ergebnis frustrierend, soll doch Gber § 35 InsO grundsatzlich das gesamte
Vermdgen erfasst werden. Die ZPO bietet jedoch mit dem Auffangtatbestand des § 857 ZPO eine
ausreichende Mdglichkeit an, etwa auch die Vollstreckung in Kryptowerte zu betreiben.22 Hiernach
ist die Zwangsvollstreckung auch in ,andere Vermégensrechte"™ grundsatzlich méglich. Durch den
Verweis in § 857 Abs. 1 ZPO auf die Vorschriften der Forderungsvollstreckung muss die
Voraussetzung der ,,Ubertragbarkeit® gem. § 851 ZPO vorliegen.

Die Ubertragbarkeit von Kryptowerten diirfte spatestens seit der Einfiihrung von § 1 Abs. 11 Satz 4
KWG unstreitig sein. Diese missen namlich bereits per Definition ,ibertragbar” sein. Nicht
unumestritten bleibt noch die Art und Weise, wie die zivilrechtliche Ubertragbarkeit von
Kryptowerten von statten geht. Nach der Auffassung der Autoren erfolgt die Ubertragung - in
Ermangelung einer spezialgesetzlichen Regelungﬂ - Uber § 453 Abs. 1, § 433 Abs. 1 BGB
(Verpflichtungsgeschaft) und Gber §§ 413, 398, 399 2. Fall BGB (Verf[.'lgungsgesch'aift).ﬁ Eine
Unterscheidung zwischen Currency-, Investment- oder Utiliy Token muss bei der Vollstreckbarkeit
nicht getroffen werden; Besonderheiten ergeben sich insoweit nicht.28 Jedenfalls fallen Kryptowerte

als Ubertragbare Rechte, die einen Geld- und Vermogenswert besitzen, in die Insolvenzmasse. %2

II. Kenntniserlangung

Das wohl groBte Problem des Insolvenzverwalters bleibt wohl die Erlangung der Kenntnis tber
vorhandene Kryptowerte beim Schuldner oder Anspriiche gegen Dritte, die auf Ubertragung von
Kryptowerten gerichtet sind. Zwar ist der Schuldner freilich zur Auskunft hieriiber verpflichtet. Die
Praxis zeigt jedoch immer wieder die Schwierigkeiten bei der Identifizierung von Werten, wozu es
meist der Mitwirkung des Schuldners bedarf. Da Kryptowerte ausschlieBlich in digitaler Form
bestehen und da Kryptowdhrungen nach wie vor eine gewisse Anonymitdt nachgesagt wird,
kénnten Schuldner dazu verleitet sein, falsche oder gar keine Angaben in dieser Hinsicht zu
machen.

Wenn der Schuldner schweigt oder ,vergesslich™ ist, muss der Insolvenzverwalter detektivisch aktiv
werden. Er kann und sollte recherchieren. Mitunter bleibt die Existenz eines Wallets ausschlieBlich
Uber Informationen Dritter ermittelbar. Hierzu kdnnen Kontoausziige des Schuldners zahlen, aus
denen Transaktionen von einem oder zu einem bekannten Krypto-Marktplatz oder einer Krypto-
Bdrse hervorgehen. Denn die urspriingliche Liquiditat zum Invest in Kryptowahrungen stammt
i.d.R. von einem laufenden Girokonto bei einer Bank oder Sparkasse. Als , Kryptoverwahrstelle®
wird dem Nutzer regelmaBig ein eigenes Konto bei einem Kreditinstitut erstellt.28 Dieses Konto
korrespondiert dann unmittelbar mit dem beim Anbieter gefilihrten Public Key. So ist bei Kenntnis
des Bankkontos ein Zusammenhang zu vorhandenen Kryptowerten herzustellen. Zudem kdénnten
sich bei Kontoabflissen gegebenenfalls Erstattungs- und/oder Anfechtungstatbestédnde realisiert
haben.

Schwieriger, aber nicht unmadglich ist die Aufdeckung von Kryptowerten, die Gber
anbieterunabhdangige Wallets gesichert sind, deren Kryptowerte bereits seit langer Zeit bestehen



und die seitens des Schuldners zum Handel mit Dritten bestimmt sind. RegelmaBig erfahren
Geschdftskunden und Glaubiger aus Medien oder anderen Kontakten von der Insolvenz ihres
Geschaftspartners. Nicht auszuschlieBen sind in der Folge auch Tabellenanmeldungen, aus denen
offenstehende Krypto-Transfers abzuleiten sind. Insbesondere aus dem Kreis der Glaubiger lieBen
sich auf diesem Weg Kryptowerte des Schuldners in Erfahrung bringen. Bei Verdachtsmomenten
kann zudem auch gezielt im Glaubigerkreis nachgefragt werden.

Sofern der Schuldner jedoch seine Wallet bereits vor geraumer Zeit angelegt hatte und die Existenz
mit Dritten nicht geteilt hat, ist das Aufdecken allein durch Recherchen des Insolvenzverwalters
erheblich erschwert. Nicht anders ist es bei Bargeld, welches der Schuldner vor einiger Zeit ,sicher
deponiert", also an einem bestimmten Ort separiert (oder versteckt) hat. Aber anders als
Bargeldbestdnde sind Kryptowahrungen eine noch recht junge Erscheinung. Das Anlegen und
Verheimlichen ,al-
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ter" Kryptowerte ist faktisch auf den Zeitraum ab Entstehung von Kryptowdhrungen, also ab dem
Jahr 2009£, begrenzt.

Die Wertschwankungen von Kryptowdahrungen waren in der Vergangenheit immens und plétzlich.
Kaum ein Wert ist so volatil wie der Bitcoin. So brach beispielsweise der Kurs des Bitcoins ein, als
Tesla-Chef Elon Musk Mitte Mai 2021 verlautbarte, dass sein Unternehmen keine Bitcoins (BTC)
mehr akzeptieren wiirde.22 Der Kurswert eines BTC betrug am 11.3.2021 noch 56.533 USD, am
28.3.2021 hingegen nur noch 35.002 USD.2L Der Wertverlust lag damit bei ca. 40 %. Schon Mitte
Juli 2021 erklarte der CEO dann, dass Tesla Bitcoins wohl doch unter gewissen Voraussetzungen
akzeptieren wiirde.22 Das beeinflusste den Kryptowahrungsmarkt sofort. Der BTC-Kurs kletterte
von 29.701 USD innerhalb weniger Tage bis zum 30.7.2021 auf 41.183 USD,ﬁ mithin ein
Wertzuwachs i.H.v. fast 30 %. Mitte November 2021 war ein Kurs von Uber 60.000 USD erreicht.
Der Kurs unterschiedlicher Kryptowahrungen unterliegt stets auch den Grundsatzen von Angebot
und Nachfrage; hinzukommen Spekulationen der Marktteilnehmer rund um neue Technologien,
politische Entwicklungen und Kryptowahrungen als Alternative zu staatlichem Geld. Ein Invest in
Kryptowerte setzt daher eine beachtliche Risikobereitschaft voraus.

D. Verwertung in der Insolvenz

Ist bekannt, dass der Schuldner Inhaber einer Wallet und Inhaber von Kryptowdhrungseinheiten ist,
hat der Insolvenzverwalter gem. § 148 Abs. 1 InsO diese in Besitz und Verwaltung zu nehmen. Es
stellt sich dabei die Frage, auf welchen Wegen eine Sicherung und anschlieBende Verwertung durch
den Insolvenzverwalter am effektivsten erfolgen kann. Der Insolvenzverwalter hat qua Amt
Vermogenswerte zu sichern, dariber zu verfligen und im Interesse der Glaubigergesamtheit zu
verwerten, § 159 Ins0.22 Er hat daher ein Wertverschaffungsinteresse.ﬁ Der Wert, der in der
Kryptoeinheit enthalten ist, muss realisiert und zur Insolvenzmasse gezogen werden. Dem
Insolvenzverwalter drohen bei Missachtung sogar haftungsrechtliche Folgen, § 60 InsO.

Die Sicherung von Kryptowerten ist in hohem MaBe eilbedlrftig. Denn solange der Schuldner in der
Lage ist, Token auf einen Dritten zu transferieren, ist der Totalverlust zu befiirchten. Bekanntlich
Iasst selbst die Kenntnis des empfangenden Public Keys gerade keinen Riickschluss auf die Identitat
des Inhabers zu. Ein neuer Erwerber ware ohne Mitwirkung des Schuldners nicht ermittelbar. Daher
ist flr den Insolvenzverwalter Eile geboten. Sollte der Kurs der jeweils zu verwertenden
Kryptowahrung vor Kurzem nachgegeben haben und ware gleichzeitig zumindest zu erwarten, dass
dieser in Kiirze wieder steigt, lieBe sich zwar die Ansicht vertreten, dass ein Abwarten Uber den
Grundsatz der bestmdglichen Verwertung gemaB § 1 S. 1 InsO bis zum Kursanstieg angezeigt
ware.28 Dem steht jedoch der Wortlaut von § 159 InsO entgegen, der eine ,unverzugliche"
Verwertung fordert. Ein Abwarten kdnnte zudem aufgrund der dargestellten hohen Volatilitat und



eines nie auszuraumenden weiteren Kursabfalls (bis hin zu einem mdglichen Totalverlust)
haftungsrelevant werden. Je nach weiterem Markverlauf ist die Frage, wann der wirtschaftlich
sinnvollste und insolvenzspezifisch gebotene Verkaufszeitpunkt eintritt, mitunter differenziert zu
beantworten. In Betracht kommen jedenfalls auch Teilverkaufe, also ein risikoadjustiertes Desinvest
im Einzelfall.

Flr die Verwertung bieten sich mehrere Moéglichkeiten an. Wenn der Schuldner noch Inhaber von
Kryptowerten ist, konnte der Verwalter den Schuldner veranlassen, den Gegenwert aus
pfandungsfreiem Vermogen an die Insolvenzmasse - ggf. Zug um Zug gegen Freigabe der
Kryptowerte - zu Gberweisen. Dieses Vorgehen dhnelt der Abldsung eines Fahrzeugs durch den
Schuldner aus pfandungsfreiem Vermdgen. Nur werden hierfir keine weiteren
Sachverstandigengutachten oder Kaufpreisangebote bendtigt, um den Wert festzulegen.ﬂ Der
Insolvenzverwalter kann einfach den Kurs eines Currency-Tokens im Internet einsehen.28 Bei Utility
Token kann dafir der Wert der versprochenen Dienstleistung und bei Investment Token eine
Unternehmensbewertung den Realwert liefern.22 Als Stichtag wird ein bestimmter Zeitpunkt fixiert,
an dem der Wert abgelesen wird. Die Verwertung lieBe sich auf keinem anderen Wege so
pragmatisch, schnell und unproblematisch herbeiflihren. Allerdings dirfte dies nicht der Regelfall
werden. In nicht wenigen Féllen diirfte der Schuldner seine Kryptowerte bereits in EUR zur
Verlustfinanzierung oder den privaten Unterhalt umgewandelt und verwandt haben.

Grundsatzlich kann die Verwertung auch Uber einen Krypto-Marktplatz, eine Krypto-Bdrse oder
auch freihandig erfolgen.m Hierfir ist die Inbesitznahme durch den Insolvenzverwalter notwendig.
Daflr ist wiederum die oben dargestellte Unterscheidung der Anbieter(un)abhangigkeit von
zentraler Bedeutung.

I. Verwertung einer anbieterunabhangigen Wallet

Es gibt eine Vielfalt von Handlungsoptionen zur Verwertung von Token, die (iber eine
anbieterunabhangigen wallet®L gesichert sind. In jedem Fall muss der Insolvenzverwalter zuvor so-

&
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wohl den Public Key als auch den Private Key vom Schuldner erfahren. Der Schuldner ist
verpflichtet, dem Insolvenzverwalter diese Informationen im Rahmen seiner Auskunfts- und
Mitwirkungspflichten gem. § 97 Abs. 1 und 2 InsO mitzuteilen.2 Sollte er sich weigern, ist der Weg
Uber die Durchsetzung nach § 98 InsO eré¢ffnet; insbesondere nach § 98 Abs. 2 Nr. 1 InsO die
zwangsweise Vorflihrung oder sogar Haft.22 Die Haftdauer wére dabei gemal

§ 802j Abs. 1 Satz 1 ZPO auf einen Zeitraum von sechs Monaten beschrankt. Gem. § 300 Abs. 3
InsO ware auch auf Antrag eines Glaubigers Uber die Versagung der Restschuldbefreiung durch das
Insolvenzgericht zu entscheiden. Ein tauglicher Grund fiir eine Versagung kénnte jedenfalls in der
Verletzung eben jener Auskunfts- und Mitwirkungspflichten gem. § 290 Abs. 1 Nr. 5 InsO liegen.
Weitergehende MaBnahmen, um den Insolvenzschuldner zur Bekanntgabe der Zugangsdaten zu
zwingen, stellt die InsO nicht zur Verfligung.

Ist der Insolvenzverwalter bereits im Besitz des Public Keys und ist bekannt, dass der Schuldner
den Private Key auf einer Hardware gespeichert oder auf ein Blatt Papier geschrieben hat, kdnnte
auch im Wege der Zwangsvollstreckung tber § 148 Abs. 2 InsO eine Herausgabe Uber einen
Gerichtsvollzieher gem. § 883 ZPO erzwungen werden.®? Ferner lieBe sich noch der Druck auf den
Schuldner durch den Hinweis auf den Straftatbestand des § 283 Abs. 1 Nr. 1 StGB (Bankrott)
erhdhen, soweit er Vermdgenswerte wissentlich verheimlicht.82

Soweit der Insolvenzschuldner erfolgreich Uberzeugt wurde, sowohl den Public Key als auch den
Private Key zu offenbaren, ist der Insolvenzverwalter in der Lage, beide Keys freihédndig an einen
interessierten Dritten zu verduBern. Der Gegenwert des hierdurch erlangbaren Kryptowertes ware
sinnvollerweise vom Erwerber unmittelbar in EUR auf das jeweilige Insolvenzsonderkonto zahlen.



Ein Identitdtsbezug besteht — wie ausgefiihrt — nicht. Daher gibt es auch keine Hindernisse fir den
neuen Erwerber, hach Abwicklung des Kaufvertragesﬁ Uber die Kryptowerte zu verfligen. Eine
eventuelle Transaktion von Kryptowerten lage auBerhalb der Sphare des Insolvenzverwalters. Wie
der Erwerber mit den Werten in der Folge umgeht, ist fiir das Insolvenzverfahren nicht weiter von
Belang. Die Verwertung von Token, die (ber eine anbieterunabhdngige Wallet gesichert sind, sollte
vaorrangig auf diesem Wege erfolgen. Fraglich bleibt jedoch, wann und wie sich fir solche Verkaufe
ein Markt bildet oder wie auf anderen Wegen Interessierte ermittelbar sind. Auch hier spielt
aufgrund der hohen Volatilitat der Zeitpunkt der Verwertung eine wichtige Rolle.

Durch Verwendung von Public und Private Key wére der Insolvenzverwalter zudem auch in der
Lage, die vorhandenen Kryptowerte unmittelbar auf die Wallet eines Dritten Kaufers zu
transferieren, also ohne Aushandigung der Keys. In der Praxis wird sich dieses Vorgehen
wahrscheinlich nicht durchsetzen, da dies den Aufwand und das Fehlerrisiko flr den
Insolvenzverwalter deutlich erhéht. Zum anderen besteht aber auch an den Keys selbst kein
wirtschaftliches Interesse, weshalb diese unproblematisch weitergegeben werden kénnen.

In Betracht kommt auch die Variante, dass — ohne Beteiligung eines interessierten dritten
Erwerbers — vorhandene Kryptowerte des Schuldners an einen der Insolvenzmasse zugewiesenen -
treuhdnderischen - Public Key bei einer bekannten Kryptobodrse transferiert werden. Denn nach
BGH-Urteil vom 24.1.2019%Z ist u.a. zur Sicherung von Aus- und Absonderungsansprichen ein
Konto als offenes Treuhandkonto zuldssig, bei dem der Insolvenzverwalter alleiniger
Vollrechtsinhaber und Treuh&nder ist und welches nicht unmittelbar Teil der Masse ist.28 Der
Insolvenzverwalter kénnte dann im Nachgang eine Umwandlung in EUR vornehmen und den Betrag
auf ein in EUR gefiihrtes offenes Treuhandkonto oder Insolvenzsonderkonto Gberweisen.

Sollten die Kryptowerte frei von Rechten Dritter sein, ist — nach dem BGH-Urteil vom 7.2.201982 -
ferner ein insolvenzeigenes Sonderkonto (ISK) einzurichten, bei dem der Schuldner Rechtstrager ist
und das unmittelbarer Teil der Masse ist.Z2 Dieses Konto kann der Verwalter kraft
Verfligungsbefugnis einrichten (ab Bestellung als ,starker™ vorlaufiger Insolvenzverwalter oder mit
Eréffnung als Insolvenzverwalter oder als ,schwacher" vorlaufiger Insolvenzverwalter mit
entsprechenden Ermachtigung des AG). Danach hat der Verwalter alleinigen Zugriff.ﬂ

Um technischen Herausforderungen gerecht zu werden und um Haftungsrisiken zu mindern, kann
ggf. ein Dritter als Treuhénder eingeschaltet werden, der eine Wallet auf den Namen des Schuldners
erstellt und dann die flir das Verfahren notwendigen technischen Schritte vornimmt. Sodann kdénnte
der Insolvenzverwalter die Kryptowerte relativ gefahrfrei von der schuldnerischen Wallet auf die
Ltreuhanderische" Wallet transferieren. Als treuhdnderischer Dritter wiirde sich insbesondere eine
Stelle eignen, die auch unmittelbar Kryptowerte in EUR umwandeln (lassen) kann. Das Ziel kann
namlich nur sein, den Wert der Kryptoeinheiten zeitgerecht in EUR auf dem Insolvenzsonderkonto
zu vereinnahmen. Die Wallet allein hat keinen Vermdgenswert.

Die rechtlichen und technischen Fragen bei der Sicherung, Behandlung und Verwertung von
Kryptowdhrungen entwickeln
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sich rasant und bediirfen sicher noch der weiteren Untersuchung, Analyse und Entwicklung.
II. Verwertung einer anbieterabhdangigen Wallet

Die Verwertung von Token, die durch eine anbieterabhdangige Wallets gesichert sind, ist unter
Umstanden etwas simpler. Durch die inzwischen strengen Auflagen durch BaFin bzw. KWG flr jeden
Kryptoverwahrer besteht flir den Markt ein rechtlicher Rahmen und fir die Nutzer eine gewisse
Transparenz. Im Idealfall gibt der Schuldner die Zugangsdaten zum jeweiligen Anbieter freiwillig
preis. Uberdies darf sich der Kryptoverwahrer der Bereitstellung neuer Zugangsdaten zur jeweiligen
App auf Anfrage durch den Insolvenzverwalter nicht entziehen. Die Verfligungsgewalt Gber



vorhandene Kryptowerte kénnte dann durch den ,normalen®™ Login ausgelbt werden. Werte sind so

relativ unproblematisch transferier- und realisierbar.Z2

Ein (u.U. haftungsrelevanter) Fehler des Insolvenzverwalters lage jedoch darin, nur das
korrespondierende BankkontoZ2 zu sichern und zu verwerten. Oftmals haben Glaubiger schon zuvor
Kontopfandungen bewirkt. In vielen Praxisféllen sind auf diesen Bankkonten keine freien Werte
mehr vorhanden. Diese sind meist entweder schon auf ein anderes Bankkonto weiter transferiert
oder noch in Kryptowerten investiert. Die investierten Kryptowerte sind nur (iber den Anbieter, dem
Kryptoverwahrer, erlangbar. Im deutschsprachigen Raum haben alle Anbieter eine zustellfahige
Adresse. Der oder die Kryptoverwahrer missen daher dem Insolvenzverwalter Auskunft erteilen
und auch Zugangsdaten zur jeweiligen App oder zum Online-Account bereitstellen.

E. Fazit

Begriffe wie Kryptowahrung, Blockchain, Krypto, Coins oder Token haben in die Welt der Wirtschaft
und der Finanzen Einzug erhalten. Kryptowdhrungen sind prima vista digitale Vermbgenswerte.
Hieran kénnen Anteile gehalten, erworben und verauBert werden.

Da Kryptowahrungen einen Vermogens-/Geldwert besitzen und Ubertragbar sind, gehoren sie zur
Insolvenzmasse. Diese hat der Insolvenzverwalter zu sichern und zugunsten der
Glaubigergesamtheit zu verwerten. Die Sicherung ist eilbedtirftig, um einer Wertminderung oder
einem Totalverlust der Kryptowerte vorzubeugen.

Far die Verwertung bieten sich mehrere Mdéglichkeiten an. Aufgrund der hohen Volatilitdt von
Kryptowdhrungen ist der Zeitpunkt der Verwertung von erheblicher Bedeutung.

Flr die Verwertung von Token, welche durch eine anbieterunabhédngige Wallet gesichert sind, muss
der Insolvenzverwalter sowohl den Public Key als auch den Private Key vom Schuldner erhalten. Im
Fall einer anbieterabhangigen Wallet braucht der Insolvenzverwalter jedenfalls Kenntnis des
Anbieters.

Der Schuldner ist verpflichtet, dem Insolvenzverwalter diese Informationen im Rahmen seiner
Auskunfts- und Mitwirkungspflichten gem. § 97 InsO mitzuteilen. ZwangsmaBnahmen bestehen
nach § 98 InsO; insbesondere nach § 98 Abs. 2 Nr. 1 InsO die Vorfiihrung oder sogar Haft. Gem.

§ 300 Abs. 3 InsO ware auf Antrag eines Glaubigers auch lUber die Versagung der
Restschuldbefreiung durch das Insolvenzgericht zu entscheiden. Bei Kenntnis einer Hardware- oder
Paperwallet ware die Herausgabe Uber § 148 Abs. 2 InsO i.V.m. § 833 ZPO vollstreckbar.

Die Verwertung kann auch durch VerauBerung beider Keys freihandig erfolgen. Dies erfolgt durch
Ubermittlung Zug-um-Zug gegen Zahlung des entsprechenden Gegenwertes in EUR auf das
Treuhand- oder Insolvenzsonderkonto. Mdéglich, aber aufgrund der Fehleranfalligkeit nicht
vaorzugswirdig, ist auch, dass der Insolvenzverwalter den Kryptotransfer zum Erwerber selbst
vornimmt und der Erwerber den Gegenwert in EUR auf das Treuhand- oder Insolvenzsonderkonto
zahlt.

Alternativ kann der Insolvenzverwalter ggf. einen dritten Walletgriinder als Treuhdnder einschalten,
der eine Wallet auf den Namen des Schuldners anlegt und die fiir das Verfahren notwendigen
technischen Schritte vornimmt. Sodann kénnte der Insolvenzverwalter die Kryptowerte relativ
gefahrfrei von der schuldnerischen Wallet auf die ,treuhanderische®™ Wallet transferieren. Die
Umrechnung und der Transfer in EUR erfolgt dann ebenfalls (iber den Treuhander. Im Anschluss
kann der so umgewandelte Geldbetrag auf das Treuhand- oder Insolvenzsonderkonto lberwiesen
werden.

Die Verwertung einer anbieterabhangigen Wallet erfolgt unmittelbar (ber den Login des Anbieters
oder Kryptoverwahrers. Der Insolvenzverwalter kann sich aufgrund der ihm eingerdumten
Verfugungsmacht - sofern die Zugangsdaten bekannt sind - einloggen und die Umwandlung selbst
vornehmen. Der Gegenwert in EUR wird in der Regel einem Bankkonto des Schuldners
gutgeschrieben. Der Auskehrung des Betrages auf das Treuhand- oder Insolvenzsonderkonto steht



danach nichts weiter im Wege. Sollte der Schuldner die Login-Daten nicht offenbaren, lassen sich
(neue) Zugangsdaten beim jeweiligen Kryptoverwahrer erfahren.

Die rechtlichen und technischen Fragen bei der Sicherung, Behandlung und Verwertung von
Kryptowahrungen entwickeln sich rasant und bediirfen der weiteren Untersuchung, Analyse und
Entwicklung.
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