ADbsolut;ternative

Liguide alternative Anlagestrategien
fUr institutionelle Investoren

Smart Beta

Long/Short

Factor Investing

Digital Assets

Quant/Kl

Risk Premia v
Markt/News

=

et

| 2022 Kommentar

Transformative Kraft digitaler Vermdgenswerte

Thorsten Gommel BNP Paribas Securities Services

© Copyright 2022, Absolut Research GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Die Vervielfaltigung, Veranderung und/oder Verbreitung von Inhalten des
Absolut|alternative ist nur mit schriftlicher Genehmigung der Absolut Research GmbH gestattet



<Kommentar

Transformative Kraft

digitaler Vermogenswerte

THORSTEN GOMMEL Head of Germany, Austria, Netherlands & Nordics, BNP Paribas Securities Services, Frankfurt am Main

ie Distributed-Ledger-Technolo-
D gie (DLT) und die Tokenisierung

von Fondsanteilen werden die
Wertschopfungskette im weltweiten
Fondsvertrieb von Grund auf verdndern.
Die Blockchain hat das Potenzial, unter
den von der Fondsbranche genutzten
Technologien die grofite transformative
Kraft zu entfalten, indem sie die voll-
stdndige Digitalisierung der Abwicklung
von Zeichnungen und Riickgaben von
Fondsanteilen erméglicht und Ineffizi-
enzen im Fondsvertrieb verringert.

Uber die auf einer Blockchain gefiihr-
ten Register konnen Anleger tokeni-
sierte Fondsanteile zeichnen und diese
Token in elektronischen Geldbdrsen
halten, die ihnen personlich gehéren
und die sie selbst betreiben. Die Branche
riickt damit immer naher an ein Self-
Service-Modell heran.

Neben niedrigeren Transaktions-
kosten sind die Echtzeit-Transparenz,
die Automatisierung und ein verbesser-
tes Reporting Vorziige, die fiir die Kaufer
wie flr die Verkaduferseite attraktiv sind.
Ein kiirzerer Abwicklungszyklus erh6ht
die Liquiditét, wdhrend Cash on Chain
eine echte Lieferung-gegen-Zahlung
zwischen Cash-Token und Fondsanteil
ermoglichen wird.

Wir gehen davon aus, dass das Oko-
system der digitalen Assets in den
nachsten Jahren aufgrund des verdnder-
ten Anlegerverhaltens deutlich wachsen
wird. Kurz- bis mittelfristig erwarten
wir, dass sich in der Fondsbranche ein
Hybridmodell durchsetzt, bei dem etab-
lierte Asset Manager Anlegern die Még-
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lichkeit bieten, Fondsanteile wahlweise
iiber Blockchain-Plattformen oder tradi-
tionelle Kanale zu zeichnen.

Diese Technologie wird neue Arten
von Dienstleistungen entstehen lassen,
von der Konsolidierung im Fall der
Interoperabilitat zwischen Blockchain-
Plattformen iiber die Sicherung privater
Schliissel, die Verwahrung der digitalen
Assets und die Signatur von Auftrigen
zur Validierung bis hin zur Datenstruk-
turierung im Token.

» [okenisierung von
Fondsanteilen ist
erforderlich, um
Ablaufe zu verein-
fachen und Effizienz-
potenziale zu heben.«

Viele global agierende Asset Manager
sind noch nicht auf die Mehrkosten und
die zusétzliche Komplexitat vorbereitet,
die mit dem Ubergang zu einem wirk-
lich dezentralisierten Okosystem ver-
bunden sind. Daher werden sie eine
gewisse Zeit benotigen, um sich anzu-
passen, wenn sie ohne zwischengeschal-

tete Vertrauensinstanzen auskommen
und native digitale Fondsanteile ausge-
ben mochten.

Um auch kiinftig Fithrungsrollen bei
der Entwicklung der Marktinfrastruk-
tur einzunehmen bzw. zu sichern, sind
erhebliche Investitionen in die Erpro-
bung der Blockchain-Technologie erfor-
derlich. Darunter fallen beispielsweise
Tests, direkt an der Blockchain teilzu-
nehmen, um die zwischen Anlegern und
Asset Manager stattfindenden Abldufe
weiter zu optimieren.

Hinzu kommen mogliche Beteiligun-
gen an weiteren Initiativen und Anwen-
dungsfillen, um die Anwendung der
Technologie im Rahmen eines techni-
schen Proof of Concept (PoC) zu zeigen.
Dies umfasst beispielsweise Transak-
tionen mit tokenisierten Fondsanteilen,
um die Automatisierung der gesamten
Fondsabwicklung tiber eine auf Distri-
buted-Ledger-Technologie basierende
Ende-zu-Ende Verarbeitung zu realisie-
ren. Wichtig ist bei solchen Initiativen,
dass der regulatorische Rahmen des
Gesetzes iiber elektronische Wertpa-
piere (eWpG) und die Verordnung tiber
Kryptofondsanteile (KryptoFAV)
vollumfanglich berticksichtigt wird.

Wir sind der festen Uberzeugung,
dass die Tokenisierung von Fondsan-
teilen im Rahmen einer globalen Lésung
fir die Wertschopfungskette des Fonds-
vertriebs erforderlich ist, um Kosten
einzusparen, Qualitdt, Sicherheit und
Echtzeitdaten sicherzustellen, Abldufe
zu vereinfachen und Effizienzpotenziale
zu heben.
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