SINGLE POINT OF FAILURE

Warum der von den Zentralbanken geplante Unified Ledger das globale Finanzsystem spride wie Glas macht.

In einer der letzten Folgen der
,Schweren Kost“ haben wir in
einem umfangreichen Essay die
Rolle von Jeffrey Epstein aus
einem vollig anderen Blickwinkel
kennen gelernt, als sie in den
Massenmedien fiir gewdhn-

lich kommuniziert wird. Jeffrey
Epstein war weitaus ,mehr” als
nur ein sexbesessener Pervers-
ling, der auf einer Privatinsel
seine padophilen Phantasien mit
Gleichgesinnten auslebte. Diese
unappetitlichen Details seiner Vita
sind hinsichtlich ihres globalen
Impacts geradezu unbedeutend,
denn Epsteins wahres Schaffen
entfaltet eine Wirkung auf jeden
einzelnen von uns - auch auf Sie,
liebe Leser, ganz personlich. Sie
maogen es vielleicht nicht bemerkt
haben, und doch wirken sich die
Machenschaften dieses Mannes
schon jetzt ganz erheblich aufihr
personliches Leben aus, und diese
Wirkungen werden sich in den
nachsten Jahren noch erheblich
verstarken. Nicht jeder hat das
bislang verstanden. Nein, tatsdch-
lich ist es 99% der Menschen vol-
lig schleierhaft, was hier passiert
ist - und Tag flr Tag noch weiter
passiert.

Jefferey Epstein war der Geburts-
helfer fir die technologische
Erschaffung und praktische Ein-
fihrung einer informellen Macht-
struktur, welche die politische
Willensbildung mittels demo-
kratischer Diskurse aushebelt,
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indem an ihre Stelle eine techno-
kratische Totalkontrolle fest in das
globale Finanzsystem eingewebt
wird. Epstein hat als ,Beziehungs-
Makler” zwischen den méachtigs-
ten Bankiersfamilien, NGOs und
Finanzkonsortien auf diesem
Planeten das Konzept und die
Einfihrung der digitalen Zentral-
bankwadhrungen (CBDC = Central
Bank Digital Currency) maBgeblich
vorangetrieben und die Rich-
tung mit bestimmt. Diese neuen
Wahrungen sind weitaus mehr als
nur eine ,bargeldlose Zahlungs-
option*“. Es sind programmierbare
Wahrungen. In diesen Wahrungen
sind politische Ziele fest einpro-
grammiert. Dies bedeutet, dass
politische Ideologien nicht mehr
langer Gegenstand eines demo-
kratisch verankerten Meinungs-
findungsprozesses sind, sondern
sie bestimmen was und unter
welchen Umstanden auf diesem
Planeten gekauft, gehandelt und
finanziert werden kann. Immer
noch zu kompliziert? Nun, dann
eben noch einfacher: es istin
Zukunft egal, wen Sie wahlen und
wer an die Macht kommt, denn
das Geld selbst hat einen eigenen
politischen Willen, und dieser
bestimmt die Realitdt starker als
jede gewdhlte Regierung.

Die hier beschriebene neue Archi-
tektur im globalen Finanzsystem
ist nicht spekulativ und es handelt
sich auch nicht um ,Theorien®. Die
Institutionen veroéffentlichen ihre

Rahmenwerke offen - die Frage ist
lediglich, ob jemand sie liest.

Der Bericht ,The Green Swan*“ der
BIZ und der Banque de France
aus dem Jahr 2020 z.B. stellt fest,
dass ,der sofortige und system-
weite Ubergang zur Bekdmpfung
des Klimawandels weitreichende
Auswirkungen haben kénnte,

die potenziell jeden einzelnen
Akteur in der Wirtschaft und
Jjeden einzelnen Vermégenspreis
betreffen”und dass ,klimabezo-
gene Risiken daher die Mandate
der Zentralbanken fiir Preis- und
Finanzstabilitat, aber auch unsere
sozio6konomischen Systeme
insgesamt bedrohen kénnten“. Er
fordert die Zentralbanken auf, die
Uberwachung von Klimarisiken
zu verstarken, neue Methoden

zu entwickeln und die auf-
sichtsrechtliche Regulierung flr
klimabezogene Stabilitatsrisiken
zu untersuchen - was bedeutet,
dass Zentralbanken bestimmen
werden, welche wirtschaftlichen
Aktivitdten lebensfahig bleiben.

Im Juli 2025 kiindigte die EZB an,
dass ab 2026 Klimafaktoren in
ihren Sicherheitenrahmen ein-
bezogen werden. Vermdgenswerte
aus klimaschédlichen Sektoren
werden hdhere Abschlage (Hair-
cuts) erfahren, was sich direkt auf
die Finanzierungskosten auswirkt.
Jeder Mechanismus zielt in die
gleiche Richtung: héhere Kosten
fur Vermogenswerte, die nicht als

,grin“ gelten. Isoliert betrach-
tet mag jeder dieser Schritte als
technische Anpassung abgetan
werden - zusammen bilden sie
ein koordiniertes System, um gan-
ze Sektoren schrittweise unfinan-
zierbar zu machen. Unterdessen
behandeln die UN-Prinzipien flr
Informationsintegritdt uneinge-
schrénkte Rede als Risiko fur die
JIntegritdt des Informationsdko-
systems” - ein Problem, das ver-
waltet werden muss, statt eines
Rechts, das geschutzt werden
sollte. Dies sind keine Vorschlage,
Uber die debattiert wird. Es sind
operative Rahmenwerke, die be-
reits implementiert werden.

Dies schafft eine strukturelle Re-
chenschaftslticke. Es gibt keinen
einzelnen Entscheidungspunkt,
den man rechtlich anfechten
kénnte, keine Abstimmung, gegen
die man demokratisch opponie-
ren kdnnte, kein Gesetz, das man
aufheben kdnnte - nur einen sich
entwickelnden Satz von Scores
und Schwellenwerten, die von Ex-
pertengremien verwaltet werden,
die vor Wahldruck geschutzt sind.

Die EZB erklart nicht: ,Wir verbie-
ten fossile Brennstoffe” - sie hebt
vielleicht einen Klimarisikofaktor
in ihrem Sicherheitenrahmen an
- etwa von 1,2 auf 1,5. Wenn die
Birger bemerken, dass ihr lokaler
Brennstofflieferant keine Kredite
mehr bekommt, der Brotpreis
sich verdoppelt, die Eigenheim-



finanzierung plétzlich nicht mehr
leistbar ist oder ihr Bauernhof mit
Strafversicherungsbedingungen
konfrontiert ist, hat das System
die wirtschaftliche Realitat bereits
neu konfiguriert. Die Entscheidung
wurde nie verktindet, weil formal
keine Entscheidung getroffen
wurde - nur eine technische An-
passung in einem Modell.

Das Demokratiedefizit ist kein
Fehler, sondern ein beabsichtigtes
Merkmal: Das System ist so kon-
zipiert, dass es auf Daten reagiert
- nicht auf Wahlergebnisse. Es gibt
keinen Menschen, keinen Macht-
haber, kein Parlament und keine
Partei mehr, die man verantwort-
lich machen kénnte - der gesamte
politische Komplex kann nur noch
auf die vom Finanzsystem per
Algorithmus geschaffenen, voll-
endeten Tatsachen reagieren. Und
versteht sie noch nicht einmal.

CBDCS ALS POTENZIELLER
ENDPUNKT

Gegenwartig operiert das System
nur auf der GroBkundenebene.
Zentralbanken und Regulierungs-
behdrden legen Bedingungen

fur Banken, Versicherer und
Zahlungsdienstleister fest. Ein
Kohleunternehmen zahlt mehr
flr einen Kredit als ein Solarpark.
Doch Individuen splren dies nur
indirekt - in dem, was verfug-
bar ist, zu welchem Preis und zu
welchen Bedingungen.

Dieselben Institutionen, die Kli-
ma- und Finanzstabilitdtsszena-
rien entwerfen, experimentieren
bereits mit CBDC-Architekturen,
digitalen Zwillingen und granu-
laren Transaktionsdaten. In der
Offentlichkeit werden diese Pilot-
projekte als Bemuhungen um Effi-
zienz oder Inklusion dargestellt. In
der Praxis demonstrieren sie, wie
schnell Behdrden von Risikolimits
auf Portfolioebene zu einer Dros-
selung auf Verhaltensebene tber-
gehen kénnten: die Anpassung
von Transaktionsberechtigungen
in bestimmten Sektoren, Regionen

oder Zeitfenstern als Reaktion auf
modellierte Risiken von ,zivilen
Unruhen” oder ,Desinformation”.

Diese Architektur erfordert eine
kontinuierliche, umfassende
Datenerhebung, um zu funk-
tionieren. Risikomodelle be-
nodtigen stetige Inputs aus allen
drei Doméanen: Emissionen und
Ressourcennutzung, Bewegung
und Gesundheitsstatus, Informa-
tionskonsum und -produktion. Je
kleinteiliger die Risikobepreisung,
desto feinkérniger ist die flr die
Modelle erforderliche Uberwa-
chung.

Projekte des BIZ Innovation Hub
zu Klima und Finanzstabilitat
integrieren bereits hochfrequente
Umwelt-, Wirtschafts- und Markt-
daten in Szenariowerkzeuge fur
Aufseher. Das Projekt Viridis ist
explizit als ,Klimarisiko-Plattform
flr Finanzbehdrden” konzipiert

- ein integriertes Daten- und
Analysesystem, das auf den Regu-
lierungsberichten der Banken auf-
sitzt, klimarelevante Informatio-
nen mittels NLP (Natural Language
Processing) aus Unternehmens-
verdffentlichungen extrahiert und
es Aufsehern ermdglicht, Klima-
szenarien tber Sektoren und Geo-
grafien hinweg von einer einzigen
Konsole aus durchzuspielen. lhr
modularer Aufbau bedeutet, dass
neue Metriken und Standards ein-
fach eingesteckt werden kdnnen,
sobald sie auftauchen.

Mit der Verbreitung von Sensor-
netzwerken und loT-Geraten - von
Industrieanlagen bis hin zu Acker-
bdden - existiert die technische
Kapazitat, diese Datenstréme
direkt in die Risiko-Engines ein-
zuspeisen: ein Traktor pfligt nicht
nur das Feld, er streamt Boden-
und Ertragsdaten in Systeme,

die jene Klimarisiko-Dashboards
speisen, mit denen Banken und
Aufseher lhre Kreditbedingun-
gen festlegen, noch bevor der
Bauer die Ernte einbringt. In
dieser Konfiguration wurden die

Bodenfeuchtigkeitssensoren nicht
nur die Agronomie unterstitzen

- sie wirden die Risiko-Scores
aktualisieren, die die Finanzie-
rungsbedingungen des Landwirtes
bestimmen, noch bevor er sden
oder expandieren kann.

FRAGEN DER
NOTWENDIGKEIT UND
LEGITIMITAT

Beflirworter argumentieren,

dass diese Rahmenwerke auf
systemische Risiken reagieren,
die keine Grenzen kennen und
koordiniertes Handeln erfordern.
Kritiker hingegen fuhren an, dass
das Narrativ des ,Notstands*”
historisch stets die permanente
Ausweitung von Macht gerechtfer-
tigt hat, dass Modelle, die ,sichere
Raume* definieren, anfechtbare
Werte einbetten und dass eine
zentralisierte Kontrolle ,Single
Points of Failure” schafft. Zur
Legitimitat: Was als ,sicher” oder
,Desinformation” gilt, beinhaltet
Werturteile, nicht nur technische
Kriterien - doch wer entscheidet?
Wichtige Entscheidungen fallen
in transnationalen Netzwerken
wie der BIZ, dem NGFS und der
WHO, die weitgehend von demo-
kratischem Einfluss isoliert sind.
Selbst juristische Anfechtungen
werden zu spat kommen. Wenn
ein Verfassungsgericht in einigen
Jahren entscheiden sollte, dass
Teile des Stabilisierungswerks der
EZB deren Mandat Uberschrit-
ten haben, werden die Banken
bis dahin bereits Billionen an
Vermogenswerten gegen diese
Parameter neu bepreist haben.
Das System ist darauf ausgelegt,
Fakten zu schaffen, bevor demo-
kratische Institutionen reagieren
kdénnen.

Wie sich dies im Alltag zeigt?

In tausenden kleinen Verdnde-
rungen. lhre Bank erklart eine
bestimmte Branche fir ,zu risiko-
reich” fur Kredite, obwohl Sie nie
eine Zahlung versaumt haben.
Ihre Versicherungspramien stei-

gen aufgrund des ,Klima“-Profils
Ihrer Postleitzahl. Ihre Transakti-
onsgebihren fur Onlinezahlungen
steigen, weil sie in den ,falschen”
Shops kaufen oder bei Facebook
zu lange auf die ,falschen” Bei-
trage geschaut haben. So was in
der Art.

AUSBLICK UND STAND
DER TECHNIK

Die derzeitig in der Umsetzung
befindlichen Projekte der Zentral-
banken - einschlieBlich und ganz
besonders der EZB - beschreiben
die Perversion dessen, was wir
als ,Werte“ definiert haben. Wenn
,Gutes tun“ zu einer Leistungs-
verpflichtung gegenuber Gldubi-
gern wird, ist es kein Wert mehr,
sondern ein Wirtschaftsfaktor. Wer
sich ,ethisch” verhélt, um seinen
Kreditzins zu senken, handelt
nicht moralisch, sondern oppor-
tunistisch. Das System zwingt den
Menschen in eine permanente
moralische Performance, die jede
echte Wahrhaftigkeit im Keim
erstickt. Es ist die totale Simula-
tion der Menschlichkeit inner-
halb einer Tabellenkalkulation.
Was diese Dinge so beklemmend
macht, ist der Nachweis, dass die
JVerwaltung der Wahrheit” bereits
in die Bilanzen der Weltwirtschaft
eingebacken wurde. Die techno-
kratische Elite hat verstanden,
dass man den Menschen nicht
mehr Uberzeugen muss, wenn
man einfach die Bedingungen
seiner wirtschaftlichen Existenz
umschreibt.

Aber wir mdchten hier einen
anderen Gedanken mit einflieBen
lassen: diese Welt, die hier gerade
zu konstruieren versucht wird,
legt eine durch die technologische
Denkschule gepragte Falschan-
nahme Uber die Struktur der Welt
zugrunde: In der digitalen Welt
gibt es nur O und 1. Eine Aussage
istin der Welt der Computer und
Algorithmen entweder wahr (1)
oder falsch (0). Aussagen uber
die analoge Welt verweigern sich



jedoch dieser Logik beharrlich.
Aussagen kdnnen nicht nur wahr
oder falsch sein, sie kdnnen auch
Jteilweise wahr, teilweise falsch
sein“ - und genau dies gilt fur die
Axiome, die in die Algorithmen im
System eingebettet sind. Ein Algo-
rithmus, dessen Output mal mehr,
mal weniger ,passt” macht genau
dasselbe wie ein Mensch: er ist
fehlbar. Auf der kleinkérnigen
Ebene individueller menschlicher
Entscheidungen ist die Fehlbarkeit
das naturliche Korrektiv: weil jeder
Fehler nur sehr begrenzte, lokale
Auswirkungen hat und durch ,Ein-
sicht und Verbesserung” korrigiert
wird, ,lernt“ das natirliche Sys-
tem organisch. Auf der Ebene na-
hezu allméachtiger Zentralbanken
fihrt die unentrinnbare Fehlbar-
keit aber zu genau dem, was man
eigentlich zu vermeiden versucht:
zu Krisen und Leid. Das Problem
ist jedoch die Unsichtbarwerdung
der Ursache: selbst die Kontrol-
leure des Systems werden seine
Fehlleistungen nicht verstehen
und niemand wird wissen, gegen
was oder wen er seinen Wider-
stand richten soll - die Realitat
wird sich darin ausdrucken, dass
»alles sehr viel schwieriger wird“
und niemand wird wissen warum.

Wer die Umtriebe der Zentral-
banken beobachtet und deren
energisches Streben nach der
vollkommenen Kontrolle Uber jede
noch so kleine Transaktion jedes
einzelnen Menschen auf der gan-
zen Welt sieht, der kdnnte leicht
auf die Idee einer gigantischen
~Weltverschwdrung” kommen.
Tatsachlich jedoch denken wir,
dass die groBen Pléne der Zentral-
banken sehr viel weniger Plane
sind, die Welt bis in den letzen
Winkel zu unterwerfen, als dass es
Rettungsplane fiir ein zunehmend
instabiles Isotop in Gestalt eines
hyper-hysterischen und gleichzei-
tig ultra-fragilen Finanzsystems
sind. Dieses System vor der Kern-
schmelze zu bewahren ist unseres
Erachtens nach der eigentliche

Treiber der Zentralbanken - und
der scheinbar logische Weg ist
ihrer Meinung nach die All-Kon-
trolle.

Wir sprechen hier nicht von einem
bdsartigen Masterplan zur Ver-
sklavung der Menschheit aus pu-
rer Machtgier, sondern von einem
technokratischen Notstands-
protokoll. Seit 2008 (und spétes-
tens seit der Repo-Markt-Krise
2019) befindet sich die Weltwirt-
schaft und vor allem das globale
Finanzsystem in einem Zustand
der permanenten Reanimation.
Die Zentralbanken agieren wie
Ingenieure in einem Kontrollraum
eines Kernkraftwerks, dessen
Brennstdbe bereits schmelzen -
und ihre einzige Antwort auf die
zunehmende Unkontrollierbarkeit
ist die totale Verdrahtung jedes
einzelnen Biirgers in das Regel-
system. Da die ,groben” Werk-
zeuge der Zentralbanken - die
Leitzinsen - nicht mehr ausrei-
chen, um das Finanzsystem zu
stabilisieren, missen sie zu ,fein-
kérnigen“ Werkzeugen greifen.
CBDCs und Verhaltens-Scores
sind der Versuch, die Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes und das
Konsumverhalten in Echtzeit zu
steuern, um den finalen Kollaps
durch Mikro-Eingriffe immer wie-
der hinauszuzdgern. Wenn man
jeden Geldfluss tberwachen und
durch Programmierbarkeit erzwin-
gen kann, kann man theoretisch
~Bank Runs* verhindern, Negativ-
zinsen direkt durchsetzen und
Kapitalflucht unterbinden. Was wir
als ,Uberwachung” wahrnehmen,
ist aus Sicht der Zentralbank ein
,Liquiditdtsmanagement-Dash-
board“. Der Mensch ist darin nur
noch eine statistische Einheit,
die sich ,richtig” verhalten muss,
damit der Druck im Kessel stabil
bleibt.

Warum den Zentralbanken das Fi-
nanzsystem entglitten ist, liegt in
der Natur des Geldsystems selbst:
die Zentralbanken sind zwar die

Schépfer der WAHRUNG aber
nicht die Schopfer des GELDES.
Diesen Unterschied zu verstehen
ist essenziell fiir das Verstandnis
des Systems als Ganzes: Der Euro
als Wahrung wird zwar von der
EZB ,herausgegeben®, tatsdch-
lich kommt aber nur eine sehr
geringe Geldmenge (technisch
gesprochen die Geldmenge M0)
von der EZB. Der weitaus groBere
Teil des im Umlauf befindlichen
Geldes wurde und wird von den
Geschéftsbanken aus dem Nichts
erschaffen, indem sie Kredite
vergeben. Durch Kredite entsteht
neues Geld, indem eine Zahl (die
Kreditsumme) in den Computer
der Bank eingegeben und auf das
Konto eines Kunden gebucht wird.

DAS DILEMMA:
VERANTWORTUNG OHNE
HERRSCHAFT

Das heutige System ist eine
historische Anomalie. Die Zent-
ralbanken kontrollieren nur die
Basisgeldmenge (M0), wahrend
die Geschaftsbanken durch Kre-
ditvergabe das eigentliche Zah-
lungsmittel (M1, M2, M3) aus dem
Nichts erschaffen. Die Zentralbank
kann nur indirekt Gber den Zins
versuchen, die Banken zu ,locken”
oder zu ,bremsen”. Doch in einer
Krise - wenn die Geschaftsbanken
aus Angst aufhdren, Kredite zu
vergeben - kollabiert der Geld-
kreislauf, und die Zentralbank
muss mit massiven Stlitzungs-
maBnahmen einspringen, fur die
sie dann politisch am Pranger
steht. Eine Retail-CBDC (digitales
Zentralbankgeld fir Burger) ist
der Versuch, diesen ,Webfehler”
zu korrigieren. Damit wirde die
Zentralbank die Geschaftsbanken
umgehen und eine direkte Leitung
zum Bulrger legen. Es wére die
Ruckkehr zur totalen Wahrungs-
Souveranitat.

Natdrlich hat die breite Masse von
diesen Dingen keine Ahnung, weil
diese Dinge auch nicht gelehrt
werden. Aber daflir haben die

internationalen Geschéaftsbanken
durchaus Ahnung davon und sie
beobachten die Anstrengun-

gen der Zentralbanken, sich in
das Endkundengeschéft einzu-
mischen, durchaus mit argwéhni-
schem Blick. Die Geschaftsbanken
farchten zu Recht, durch CBDCs
Luberflissig"“ gemacht zu werden.

In der Tat blicken wir hier auf
einen der gewaltigsten tektoni-
schen Machtkampfe der moder-
nen Wirtschaftsgeschichte, der
sich jedoch fast ausschlieBlich
hinter verschlossenen Turen und
in hochkomplexen Whitepapern
abspielt. Die Geschéaftsbanken
(Commercial Banks) sind keines-
wegs passive Zuschauer - sie sind
die derzeitigen Inhaber der ,Geld-
Infrastruktur® und sie wissen sehr
genau, dass ein unkontrollierter
VorstoR der Zentralbanken in
Richtung Retail-CBDCs ihr gesam-
tes Geschaftsmodell existentiell
bedroht. Die Sorge der Banken ist
dabei sehr einfach zu benennen:
Warum sollte ein Burger sein Geld
bei einer privaten Bank lassen (mit
dem Risiko einer Insolvenz), wenn
er ein Konto direkt beim Emitten-
ten der Wahrung (der Zentralbank)
haben kann?

Die Folge: Wenn Einlagen von den
Geschéftsbanken zur Zentralbank
abflieBen, verlieren die Banken
ihre glinstigste Refinanzierungs-
quelle. Sie kdnnten weniger Kre-
dite vergeben, was die Wirtschaft
abwilrgen und die Macht der
Banken massiv beschneiden wur-
de. Man nennt das den ,Digitalen
Bank-Run auf Knopfdruck®.

Die Strategie der Banken waren
zundchst ,tokenisierte Einla-
gen®, also eine selbst entwickelte
technologische Alternative zu den
CBDCs. Sie wollten die Effizienz-
vorteile der neuen Technologie
(Echtzeit-Abwicklung, Program-
mierbarkeit), ohne die Kontrolle
Gber die Kundenbeziehung und
die Geldschdpfung an die Zentral-
bank zu verlieren. Die Zentralban-



ken haben mittlerweile eingese-
hen, dass sie die Geschaftsbanken
nicht einfach ausschalten kénnen,
ohne das System instabil zu
machen. Das aktuelle Schlagwort

lautet ,Zweistufiges CBDC-Modell*“.

Dabei liefert die Zentralbank den
,Kern-Token®, aber die Geschafts-
banken verwalten die Wallets und
die Kundenbeziehungen. Um die
Geschéaftsbanken zu schitzen,
diskutieren Zentralbanken ernst-
haft Uber Halte-Limits (z. B. darf
kein Blrger mehr als 3.000 Euro
in CBDC halten) oder Null-Verzin-
sung, damit das private Bankkonto
attraktiv bleibt.

DAS ,,PROJECT AGORA“: DIE
ALLIANZ DER GIGANTEN

Ein ganz aktuelles und fundiertes
Beispiel fur dieses Spannungs-
feld ist das ,Project Agora“ der BIZ
(April 2024). Hier arbeiten sieben
Zentralbanken mit einer Gruppe
von groBen Geschéaftsbanken
zusammen. Der Kern der Idee ist
der Versuch ein ,Unified Ledger”
(ein einheitliches Hauptbuch) zu
bauen, auf dem sowohl Zentral-
bankgeld als auch tokenisiertes
Geschaftsbankgeld existieren
kénnen.

Die Sichtweise der Geschafts-
banken ist dabei sehr pragma-
tisch. Sie machen mit, um den
Standard mitzubestimmen. Sie
wollen sicherstellen, dass die
,Leitungen®“ der Zukunft nicht an
ihnen vorbeigehen, sondern durch
ihre Systeme flieBen. Es ist ein
klassischer Fall von: ,Wenn du sie
nicht schlagen kannst, verbiinde
dich mit ihnen und kontrolliere
den Standard.” Die Geschaftsban-
ken haben dabei eine gewaltige
Waffe: Die politische Lobby. Sie
argumentieren gegenlber Regie-
rungen, dass eine Schwachung
der privaten Banken die gesamte
Kreditversorgung der Realwirt-
schaft (Mittelstand, Hauslebauer)
geféhrdet. Das Ergebnis ist im Mo-
ment ein Patt. Die Zentralbanken
bekommen ihre digitale Uberwa-

chungsinfrastruktur, mussen aber
den Geschéaftsbanken einen Teil
der Beute in Form der Geblihren
und der Kundenbeziehung lber-
lassen. Die Leidtragenden dieser
Lunheiligen Allianz“ sind die Zivil-
gesellschaft und die ,analoge Frei-
heit“: Die Zentralbank bekommt
die Kontrolle, die Geschaftsbanken
behalten ihr Geschaft - und der
Blirger bekommt ein System, das
von zwei Seiten gleichzeitig tUber-
wacht wird.

Der Unified Ledger ist das Be-
triebssystem, auf dem Geld und
Vermogenswerte nicht mehr
getrennt existieren, sondern in
derselben digitalen Umgebung
Jeben®. Im herkémmlichen Sys-
tem haben wir Silos: Die Zentral-
bank hat ihr Hauptbuch, jede Ge-
schéaftsbank hat ihr eigenes, und
das Grundbuchamt hat wieder
eines. Eine Transaktion erfordert
eine mihsame Synchronisation
dieser Silos, die meistens tber
Nacht durch komplizierte Clea-
ring- und Settlementprogramme
und Institutionen durchgeftihrt
wird. Im Unified Ledger andert
sich der Datenfluss radikal:

Schritt 1: Tokenisierung. Ein Ver-
mogenswert (z. B. eine Staatsan-
leihe) und das Geld (CBDC oder
tokenisierte Einlagen) werden auf
den Ledger gebracht. Sie existie-
ren dort als Partitionen.

Schritt 2: Der Smart Contract.
Die Bedingungen der Transaktion
(,Lieferung gegen Zahlung®) sind
im Code festgeschrieben.

Schritt 3: Atomares Settlement.
Sobald die Bedingungen erfullt
sind, dndert der Ledger den Zu-
stand beider Partitionen gleichzei-
tig (atomar). Das Geld flieBt nicht
,Uber eine Leitung”, sondern der
Ledger schreibt die Besitzverhalt-
nisse in einem einzigen Rechen-
schritt um.

Der Clou dabei: Es gibt keine Zeit-
spanne mehr, in der eine Partei
das Geld hat und die andere die

Ware noch nicht geschickt hat.
Das Erfullungsrisiko sinkt auf null.

Die Berechnung der Transaktion
erfolgt im Gegenzug zu einer
freien Blockchain wie dem Bitcoin
nicht durch anonyme ,Mining“-
Rechenzentren, sondern wird
von autorisierten Knoten (Nodes)
verrichtet. In der Regel ist dies
eine Hierarchie: Die Zentralbank
betreibt die Kern-Nodes, wah-
rend groBe Geschéftsbanken als
sekundare Validierer fungieren
kdnnen. Wer eine Transaktion
berechnen darf, entscheidet das
Rahmenwerk der Zentralbank. Es
ist ein ,Permissioned System®*,
also zugangsbeschrankt.

Der eigentliche Unterschied zur
Blockchain ist nicht nur, wer rech-
net, sondern was gerechnet wird.
In einer 6ffentlichen Blockchain
ist der Code meist neutral. Beim
Unified Ledger ist die Regulierung
direkt in den Datenfluss ein-
gewebt. Wenn die Zentralbank
entscheidet, dass bestimmte
Transaktionen ein Risiko fur die
,Finanzstabilitat“ oder das ,Klima-
ziel” darstellen, kann der Ledger
die Berechnung dieser Trans-
aktion einfach verweigern. Durch
die zentralisierte Berechnung

der Transaktionen ist der Unified
Ledger einer freien Blockchain wie
dem Bitcoin in Sachen Effizienz
deutlich Uberlegen. Eine Block-
chain-Transaktion zu berechnen
dauert unverhéltnismaBig lange
und verursacht Energiekosten
von mehreren Tausend Dollar, die
jedoch von den privaten Minern
auf eigenes unternehmerisches
Risiko getragen werden und daher
keinen Einfluss auf den Bitcoin-
Preis haben. Der Energieaufwand
pro Transaktion ist beim Unified
Ledger vergleichbar mit einer
herkémmlichen Datenbankabfra-
ge oder einer Visa-Transaktion.

Er liegt um den Faktor von etwa
108 unter dem von Bitcoin. Der
immense Energieverbrauch von
Bitcoin & Co. riihrt daher, dass

das System keinem Teilnehmer
vertraut. Sicherheit wird durch
pure Rechengewalt (Proof of Work)
erkauft - das macht den Bitcoin
zur sichersten Wahrung der Welt -
aber auch zur teuersten.

Der Unified Ledger tauscht die Si-
cherheit durch Anonymitét gegen
die Sicherheit durch Identitat ein.
In der Informatik nennt man das
oft die ,Zentralisierungs-Dividen-
de“: Wenn man wei3, wer am Tisch
sitzt, braucht man keine teuren
Schutzwalle aus purer Energie, um
sich vor Betrug zu schitzen. Tech-
nisch gesehen ist der UL also kein
Energie-Problem, sondern eine
Effizienz-Maschine. Die Kosten fir
die Bereitstellung der Infrastruktur
sind fur Zentralbanken vernach-
lassigbar klein im Vergleich zu
den Einsparungen, die sie durch
den Wegfall des mihsamen Ab-
gleichs (Reconciliation) zwischen
tausenden Banken-Silos erzielen.
Allein dieses enorme Kostensen-
kungspotenzial wird die Einflh-
rung von CBDCs auf Basis eines
Unified Ledger wahrscheinlich
unterstitzen.

Wenn die Grenzkosten einer
Transaktion gegen Null sinken,
kapituliert jeder 6konomische
Widerstand. Die ,Assimilation”

der Geschaftsbanken erfolgt nicht
durch Zwang, sondern durch

die unerbittliche Arithmetik der
Gewinnmarge. Doch technisch
gesehen erkaufen wir uns diese
Effizienz mit einer neuen Form der
System-Sprédigkeit. Wahrend die
klassische Blockchain zwar lang-
sam und teuer, aber ,unkaputt-
bar“ ist, ist der Unified Ledger eine
hochgezuichtete Rennmaschine,
die bei einem Kieselstein auf der
Strecke zur tddlichen Falle wird.

Die systemischen Risiken erfahren
hiermit eine existenzielle Drama-
tik. Hier sind die technologischen
Fallstricke:

1. DAS ,,SINGLE POINT OF
FAILURE“-RISIKO



In einem dezentralen System wie
Bitcoin kdnnen 50 % der Knoten
ausfallen, und das Netzwerk lauft
dennoch weiter. Der UL ist zwar
Jverteilt” (distributed), aber seine
Governance ist zentralisiert.

Das Risiko: Wenn der zentrale
Protokoll-Kern - etwa durch einen
Softwarefehler im Update oder
einen koordinierten Angriff auf die
autorisierten Validierer - korrum-
piert wird, steht nicht nur eine
Bank still. Es steht die gesamte
Volkswirtschaft still. Ein ,Re-
boot“ eines globalen Ledgers, auf
dem Billionen an Werten atomar
verknupft sind, ist ein technologi-
scher Albtraum, flr den es bisher
kein erprobtes Protokoll gibt.

2. DIE ALGORITHMISCHE
UNUMKEHRBARKEIT

Im heutigen System gibt es einen
,menschlichen Puffer. Wenn eine
Bank eine Fehlbuchung tatigt, gibt
es Zeitfenster, Korrekturbuchun-
gen und manuelle Eingriffe.

Das Risiko: Im UL findet das Settle-
ment atomar und in Millisekunden
statt. Wenn ein Smart Contract
einen logischen Fehler enthalt,
wird dieser Fehler mit Lichtge-
schwindigkeit exekutiert. Da Geld
und Asset untrennbar verknupft
sind, gibt es kein ,Zurtckrollen®
einer einzelnen Transaktion, ohne
die Integritat des gesamten Blocks
zu gefahrden. Ein kleiner Pro-
grammierfehler kdnnte so ganze
Lieferketten in eine unlésbare
logische Sackgasse mandvrieren.

3. DAS ,,GOD-MODE*“-ZIEL
FUR CYBERANGRIFFE

Flr staatliche Hacker oder hoch-
gerustete Cyber-Kriminelle ist der
Unified Ledger das ultimative Ziel.

Das Risiko: Man muss nicht mehr
tausende Banken hacken. Es
gentigt, eine Schwachstelle im
Protokoll des Unified Ledger oder
in den Identitatsschltsseln der
Zentralbank-Nodes zu finden. Ein
erfolgreicher Einbruch auf dieser

Ebene wére der ,God Mode“: Der
Angreifer kénnte nicht nur Geld
stehlen, sondern die Axiome der
Wirtschaft umschreiben, Besitz-
verhéltnisse |6schen oder die
gesamte Liquiditat einfrieren.
Bereits 2024 und 2025 sahen wir
,Al-driven orchestrated Attacks®,
bei denen Kis Schwachstellen in
Smart Contracts in Millisekun-
den finden und ausnutzen. Je
,sicherer und ,zentralisierter”
ein System gebaut wird, desto
groBer wird die Belohnung fur den
einen erfolgreichen Bruch. Der
,God Mode" ist das logische Ziel
jedes staatlichen Akteurs (z.B. im
Rahmen hybrider Kriegsfiihrung),
um die 6konomische Handlungs-
fahigkeit eines Gegners mit einem
einzigen ,Delete“-Befehl auszu-
I6schen.

4. DAS ORAKEL-PROBLEM
Ein Ledger ist nur so wahr wie die
Daten, die er empfangt. Da der UL
alles mit allem verknupft (Klima-
Daten, loT-Sensoren, Lieferketten),
braucht er ,Orakel”, die Infor-
mationen aus der analogen Welt
einspeisen.

Das Risiko: Wenn die Sensoren
eines Smart Farming Projekts
gehackt werden oder das Orakel
fur CO2-Zertifikate falsche Daten
liefert, exekutiert der UL diese
Luge perfekt, unbestechlich und
gnadenlos in Nanosekunden. Wir
riskieren eine automatisierte Fehl-
steuerung, bei der das System
okonomische Strafen oder Beloh-
nungen basierend auf manipu-
lierten Umweltdaten verteilt, ohne
dass ein Mensch den Prozess
stoppen kann.

5. QUANTEN-
VULNERABILITAT

Die Kryptografie, die wir heute
nutzen (RSA, Elliptic Curves), ist
gegen Angriffe durch kiinftige
Quantencomputer machtlos.
Aktuelle Verschllsselungen (wie
RSA oder Elliptic Curves) basieren
darauf, dass es extrem schwierig

ist, groBe Primzahlen zu fakto-
risieren. Ein Quantencomputer
nutzt den Shor-Algorithmus,

far den diese Aufgabe trivial ist.
Bereits heute werden zuklnftige
Quantenangriffe auf kritsiche
Infrastrukturen von den Geheim-
diensten weltweit vorbereitet. Das
Szenario hei3t HNDL (Harvest Now,
Decrypt Later). Geheimdienste
speichern heute bereits riesige
Mengen verschllsselter Daten
des Finanzsystems ab, in der Ge-
wissheit, dass sie diese in 5 bis
10 Jahren mit Quantenrechnern
knacken kdnnen.

Das Risiko: Ein zentralisierter Led-
ger, der die gesamte Wirtschafts-
leistung einer Region speichert,
ist ein ,Honigtopf*, der Jahrzehnte
lberdauern muss. Wenn der Uni-
fied Ledger nicht von Anfang an
Post-Quanten-Kryptografie (PQC)
nutzt - was die Rechenlast massiv
erhoht und die ,unschlagbare
Effizienz* wieder drosselt -, baut
er auf Sand. Die Quantentechno-
logie ist in der Tat das ,Chaos-Ele-
ment”, das die perfekte Ordnung
der Zentralbanken jederzeit in ein
kryptografisches Truimmerfeld
verwandeln kann.

FAZIT: DIE HYBRIS DER
»GESCHLOSSENEN WELT*

Die Risiken, die in der geplanten
und bereits in der Umsetzung
befindlichen Transformation des
Finanzsystems liegen ist keine
Science-Fiction, sondern das
Ergebnis eines technokratischen
Hochmuts. Die Entwickler des Uni-
fied Ledger glauben, sie kdnnten
die analoge Welt in ein geschlos-
senes, bindres System zwingen.

Doch jede neue Stufe der Kontrol-
le erzeugt ihre eigene, hochspezi-
alisierte Form der Zerstérung. Die
Quanten-Vulnerabilitdt und das
Orakel-Problem sind die ,Risse im
Beton®, durch die die unberechen-
bare Realitat das System fruher
oder spater zum Einsturz bringen
wird. Wir sind keine Passagiere,
die nur zusehen - wir sind die

Zeugen eines technologischen
Turmbaus zu Babel, bei dem die
Architekten vergessen haben,
dass das Fundament - die analoge
Realitdt - sich nicht an den Code
halten muss. Die Menschen, die
aus ihren Glastirmen der Macht
dieses System vorantreiben sind
dabei viel mehr selbst Getriebene
als ihnen lieb ist. Das Schema
,Wenn wir es nicht machen, macht
es ein anderer” ist die psycho-
logische Triebfeder fast jeder
technologischen Eskalation. In
der Spieltheorie nennt man das
den ,Wettlauf in den Abgrund*.
Niemand will derjenige sein, der
den Anschluss verliert. Wenn die
US-Notenbank zdgert, den digi-
talen Dollar einzufuhren, flrchtet
sie, dass der digitale Yuan oder ein
privater Token-Gigant die Welt-
wahrungsrolle Gbernimmt. Diese
Logik schaltet ethische Bedenken
komplett aus. Man diskutiert nicht
mehr Uber das ,0b“ oder das
,Sollte”, sondern nur noch tber
das ,Wann“und ,Wie“. Die Angst
vor der Irrelevanz ist machtiger als
die Angst vor dem systemischen
Risiko.

NEURONALE EROSION
DURCH MACHT

Es gibt faszinierende Studien (z.
B. von Dacher Keltner), die zeigen,
dass langanhaltende Macht-
positionen das Gehirn physisch
verdndern - insbesondere die
Fahigkeit zur Empathie und zur
realistischen Selbsteinschitzung
nimmt ab. Wer jahrelang nur von
Menschen umgeben ist, deren
Karriere davon abhangt, ihm zu-
zustimmen, verliert den Sinn fur
Fehlbarkeit. Die ,Echokammer*,
die sich zwangslaufig bildet, wirkt
wie ein Filter, der jede warnende
Information als ,stérendes Rau-
schen” oder ,mangelnde Loyali-
tat” aussortiert. Das System ist
mittlerweile so groB und so eng
mit den Karrieren und Identitdten
dieser Menschen verknlpft, dass
es eine Eigendynamik entwickelt
hat.



Die wahre Tragik ist, dass wir der Komplexitat, die ihre eigene .perfekte System” der All-Kontrol- | einfacher Diebstahl - es wére die
nicht von ,bdsen Superschur- Angst vor dem Kontrollverlust le auf die Quanten-Realitat trifft, Annihilation der 6konomischen
ken“ regiert werden, sondern durch noch mehr Kontrolle zu wird es sprdde. Ein Quantenangriff | Wahrheit. Wenn die kryptografi-
von funktionalen Analphabeten heilen versuchen. Doch wenn das auf einen Unified Ledger ware kein | schen Beweise flr Besitz nicht



