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Die WEPEX & adesso Partnerschaft

Mit unserer Partnerschaft biindeln wir unser Te&mombgig fiir Finanzdienstleister mit der fa
regulatorischen Spezialexpertise und heben damit das Wissen und die Lieferfahigkeit auf ei
decken den Bedarf von OnlimNe@rdkern fur Retailkunden bis hin zum institutionellen \@bel
schaft fir Banken, Borsen, Asset Manager und Kapitalverwaltungsgesellschaften aus eine
gemeinsames Portfolio reicht von der Modernisierung wdandetmdgttformen und @raeage-
mertbzw. Abwicklungssystemen bis hin zur Verwahrung fir klassische Assets sowie fur D
sere Softwareentwicklungd Blockchatixpertise fur Finanzinstitute reicht tber die gesamte W\
wertschopfungskette, bietet trangpMehtwerte und kann kunateh produktspezifisch durch ur
bewahrte Erfahrung und Expertise in Kinstlicher Intelligenz, Big Data Analytics, Data Scie
Intelligencergénzt werden.

Sind Sie an einem unverbindlichen Austteresisiert?
https://www.wepex.de/fokusthemen/bleakddaiiabssetsboderschreiben Sie uns direkt eidaiE



https://www.wepex.de/fokusthemen/blockchain-und-digital-assets/
mailto:info@wepex.de
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1. Executive Summary

Das Inkrafttreten des Gesetzes Uber elektronischersichtlich, dass ein substanzieller Teil der Umfrage-
Wertpapiere (eWpG) im Juni 2021 war ein Starteilnehmer:innen bisreWp@ezogene Losungen
schuss fur digitale Wertpapieremissionen und dienplementiert oder nutzt und dass die befragten In-
Modernisierung des deutschen Finanzplatzes. Wahtitute das eWpG mehrheitlich mit potenziellen
rend das eWpG den Einsatz von disruptiven Tecl&hancen hinsichtlich ihrer Marktpositionierung ver-
nologien, wie beapweise der BlockcHanh- knipfen. Ebenfalls illustrieren die Ergebnisse, dass
nologie ermdglicht, scheimersgiberraschend, eine hohere Effizienz desatipen Geschéfts der
dass sich mittlerweile sowohl traditionelle Akteurgefragten Organisationen einen der wichtigsten As-
als auch FinTechs mit entsprechenden Angebotguekte darstellt, die mit dem eWpG verbunden wer-
am Markt positionieren. den. Beim Vergleich der Emission von Kryptowert-
Xpapieren gegenlberedgon verbrieften Wertpa-
pieren gehen die Umfrageteilnehmer:ineeeron
erhdhterKostenersparnis fir lhre Organgation
aus. Wahrend die Umfrageteilnehmercigalan

MitdieseMarktumfrage leisten adesso und WEPE
einen weiteren Beitrag zur eWpa&tforschung.
Dabekerfragen wéinerseits die aktuelle Stimmung

der Hauptakteure des deutschen Finanzmarktes hin-" he Unsicherheit als d saten h q
sichtlich des eWpBd wageandererseits ein torische Unsicherheit als den gro3ten hemmenden

Blick in die Zukunft des Marktes. Dabei werden augﬁaktor bei der Implementierung vorea(pge-

Prognosen der Umfrageteilnehmer:innen hinsichfe" Strategien betiteln, wird ersichtlich, dass insbe-

lich des Marktwachstums von e@gotierten Fi- so}r:der[e).dle T@bver 'm eV\épMEarktI ein ZO“SS\_/
nanzinstrumenten erhoben. Ebenso derdan sches Dienstleistungsangebot entlang der Wertpa-

nachste Schritte im Zusammenhang mit dem ewpeerwetschopfgngskette ans.tre‘{ziende.m Hinter- _
erfragtFur die WpGMarktumfrage wurden die grund, dass die Umfrageteilnehmer:innen mehrheit-

Hauptakteure des deutschen Finanzmarktes kont<';1'l'<(_—:h f’er Auffassung sind, dasmbesVachstum

tiert. Wahrend des Umfragezeitraums haben sich anS'Cht“Ch des Marlftvolur.rmnsKryptowertpa-
Institute an der Marktumfrage beteiligt. Zu den teff?eren undfondsan"[ellen b'S_ _20_26 angenommen
nehmenden Instituten gehdrten private Geschaftg\-{erden darf, schedrese Positionierung nachvoll-
banken, Investmentbanken,ddéglier Sparkas- ziehbar.

senFinanzgruppe, der genossenschaftlichen Banbie Ergebnisse der Umfrage zedpss das
kengruppdreguliertdiinTechsZentralverwahrer,  eWpG eine innovative und disruptive Finanzmarktre-
Verwahrstellen, Borsen oder sonstige Finanzdiensgulierung fur Finanzdienstleister darstellt, welche mit
leigerwie beispielsweise Asset Managd€ayer grolRer strategischer Relevanz und beachtlichen
talverwaltungsgesellschaften Marktchancen verknigpft

In Kapitel 2 wird die Methodik der Marktumfrage dafir wiinschen lhnen eine spannende und informa-
gelegt. Im Anschllisgen wiin Kapitel 3 ein Au-  tive Lekture!
genmerk auf die Umfrageergebnisse. Dabei wird

Weitere Informationen zum eWpG

Weitere Informationen zu Use Cases, Innovation und Regulatorik rund um das eWpG finde
Homepage unter&eu br i k ABI o c k chhips:i/www.&ep&Xideffoktistndmefogoske
unddigitabssety/

WEPEX und adesso verfligen tber einschlagige Projekterfahrungem/eekinén Digital Asset
wie kaum ein anderes Beratungshaus.


https://www.wepex.de/fokusthemen/blockchain-und-digital-assets/
https://www.wepex.de/fokusthemen/blockchain-und-digital-assets/

WEPE>desso eWpRarktumfrage 2022

2. Methodik

Zunachst wurden fiur die WHEEXso eWpG neuen Gesetzgebuwvider (siehe Kapitel 3). Abbil-
Marktumfrage 15 e\Wg@2ogene Fragestellungen dung 1 stellt die Zusammensetzung des Teilnehmer-
ausgewahlt und mithilfe eines anonymen Onlinkreises dar. 38% der Umfrageteilnehmer:innen ord-
Fragebogens dargestellt (siehe Anhang iB)Kapitel nen ihre Organisation als private Gesaidifis-
Marktrecherchen und Kundenlisten bildeten digestmentbank ein, 30% gehdren der SpaRkassen
Grundlage fur die Auswges Teilnehmerkreises. nanzgruppe (Sparkassen, LandestaDeka) an

Im Zeitraum zwischen Mai und Juli 2022 wurde dend 5% sind Mitglieder gdgrossenschaftlichen
Fragebogen an die Umfrageteilnehmer:innen veBankengruppe. Der weitere Teilnehmerkreis ordnet

sendet Insgesamt 4@stituteles deutschen Fi- seine Organisation als FinTech (5%), Zentralver-
nanzmarktémben wahrend des Umfragezeitraums wahrer (3%), Verwahrstelle (3%), Borse (3%) oder
an der WEPEX{lesso eWpKdarktumfrageilge- sonstige Finanzdienstleister (15%) wie beispiels-

nommen und ihre Einschatzungen zu diversemveise Asset Manageler Kapitalverwaltungsge-
eWpGbhezogenen Fragestellungen abgegeben.sellschakin. Die Umfrage spiegelt somit das Mei-
Folglich spiegelt die Umfrage die anonymen Meinunungsbild aller wichtigen Akteure des Finanzmarktes
gen und Einschatzungen der Umfrageteilnehmer:imdder.

nen hinsichtlich der potenziellen Auswirkungen der

Abbildung 1
Welche Kategorie wirden Sie lhre Organisation am ehesten zdbrdnen

Private Geschéfts- und Investmentbank 38%
Sparkassen-Finanzgruppe 30%
Anderer Finanzdienstleister 15%
Genossenschaftliche Bankengrupes
FinTech| 5%
Zentralverwahrer 3%
Verwahrstelle (gem. KAGBYb

Borse | 3%

0% 10% 20% 30% 40%

AnmerkungN=40Grundgesamthégfragte Institute).
Prozentangaben olDezimalstellen gerundet.
Ouelle WEPE>desso eWsk3arktmfraae€2022

1 Hinweis: Die Begriffe Institute und Umfrageteilnehmer:innen werden in diesem Dokument syrnveeijencreieciadét.

(&3]
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3. Ergebnisse

3.1 0rganisation des deutschen Finanzmarktes und das eWpG

Ein Jahr nach Inkrafttretemmidas eWpG eine stehend ein. Lediglich 6% der befragten Institute ge-
wichtige Rolle fur Finanzmarktingtitut&bbil- ben an, dass das eWp@farOrganisatiderzeit

dung 2 verdeutlicht diesen Sachverhalt. 33% alldeine Rolle spielt oder sie keine Kenntnis hinsichtlich
befragten Institwetzer6sungen im Zusammen-  einer entsprechenden Positionierung besitzen. Die
hang mit dem eWpG bereits produktiv ein, wahrendmfrageergebnisse implizieren, dass sich mehr als
sich 25% ider Implementierungsphase befinden. die Halfte der teiinehmenden Institute bereits konkret
23% der Umfrageteilnehmer:innen planen eWpGnit dem eWpG befass

bezogene Losungen. 15% stufen sich als am Anfang

Abbildung
Beschaftigt sich Ihre Organisation mit dem elektronischen
Wertpapiergesetz (eWpG) und wenn ja, in welchem Stadium befindet sie sict

Ja, wir nutzen Lésungen, die im Zusammenhang mit

. . - 33%
dem eWpG stehen, im produktiven Betrieb.

Ja, wir implementieren Losungen, die im

. 25%
Zusammenhang mit dem eWpG stehen.

Ja, wir planen Ldsungen, die im Zusammenhang mit

dem eWpG stehen. 23%

Ja, wir stehen am Anfang. 15%
Nein, das ist bei uns kein Then®as

Das ist mir nicht bekann8%

0% 10% 20% 30% 40%

AnmerkungN=40 Grundgesamthégfragte Institute).
Prozentangaben olrezimalstellen gerundet
Quelle WEPE>desso eWpkaarktmfrage2022

2 Obgleich die Umfrage an einen sehr breiten Verteilerkreis versendet wurde, konntediinsbegsoméérertreten seimelchein hohes
Interesse am eWpG habeteine hohe eWgfinitéat besitzéhSe | ec)t i on Bi as 0



WEPE>desso eWpRarktumfrage 2022

Die eWp&ioniere

Umfrageteilnehmer:innen, die sich bereits mit eWpG Lésungen beschéftigen, d.h. entspre
nutzermderimplementierewerdeninderac hst ehenden-PAoali gseinabs

Bei den visuellen Darstellungen differenzieren wir in allen nachfolgenden Abbildungen da
eWp@Pionieren, den Ubrigen Befragten sowie der Gesamtheit der Umfrageteilnehmeddticat
detaillierte Einblicke in die Einschatzungerjeragei®nganisationen, die sich bereits an der Sp
Umsetzung von eWpisungen befinden.

3.2Erlaubniszur Kryptowertpapierregisterfihrung nach dem eWpG

Im Rahmen der Einfihrung des eWpG wurde diBer Grund dafir ist, dass neben der Kryptowertpa-
Kryptowertpapierregisterfihrung als Finanzdienspierregisterfuhrugig weites SpektruamDienst-
leistung in dasreditwesengeseNG aufge- leistungsmoglichkeiten durch die digitale Emission
nommen. Fir die Erbringung der Kryptowertpapievon Wertpapieren moghald(siehe Kapitel 3.6)
registerfihrung ist somit eine Erlaubnis notwendignd Organitanen moglicherweise bewusst Fi-
welche bei der Balin Rahmen eines definierten nanzdienstleistungen bedienen, welche nicht im Zu-
Verfahrens beantragt werden muss. Abbildung 8ammenhang mit einer Lizenz zur Kryptowertpapier-
verdeutlicht in welchem Stadium sich die teilnelregistdiihrung stehen. Diese Annahme wird eben-
menden Institute hinsichtlich dieses Erlaubnisvefalls durch den Blick auf die eRipere bestarkt.
fahrens befinden. 25% aller befragten Institute veB0% der eWg&oniere gebam, dass eine Lizenz
figen bereits Uber eine Erlaubreitere 35% der  innerhalb ihrer Organisationen nicht diskutiert wird
Umfrageteilnehmer:innen geben an, sich in einemwder das Thema nicht bekannt sei. Bei diesen Um-
Erlaubnisverfahren zu befinden, dieses zu planeinageteilnehmimnen kann unterstellt werden, dass
oder am Anfang davon zu stehen. Demgegenibaie emissionsbegleitende Institute oder Emittent:in-
geben 28% aller Befragten an, dass die Kryptowertien sind, die in Zukunft statt einer Emission via Ver-
papierregisterfihrung fur ihr Institut kmarz briefung ein elektronisches Wertpapierregister eines
hat. 13% der Teilnehmer:innen liegen keine InformByritten nutzen werden.

tionen zur Kryptowertpapierregisterfiihrung in ihr%éhrend zehrstitute (25%) angeben, iiber eine

Organisation vor. Erlaubnis zur Kryptowertpapierregisterfuhrung zu
Die Mehrheit der Institute plant, als Registerfiihrererfligen, finden sich nur Angaben tber zwdlf emit-
aktiv zu werden, was darauf schlieBen lasst, dadserte Kryptowertpapiere von acht Registerfiihrern
die Kryptowertpapiertegishrung eine bedeu- auf der Website des BundesanzZei§efsrn

tende Rolle bei ihrem e¥Xp&ebot einnimiain diese acht Registerfiihredan eWp&mfrage

Blick auf die eWp@niere verstarkt digshluss- teilnahmenkanngeschlussfolgemwerden dass
folgerungHierbei geben 43% an, bereits Uber einemindestens zwei Registerfihrer noch keine Emis-
entsprechende Erlaubnis zu verfiigen und zusansion durchgefiihrt hatigie. Zahl der Emissionen
mengefasst 26% befinden sich in degysArgs- durftgedochn absehbarer Zeit weiter steigen,
pektive Planungsphassztlich strebt jedoch nicht mal sich 35% der Teilnefinmemm Erlaubnisver-
jedes Institut, welches sich mit dem eWpG auseinafahren befinden oder dies vorbereiten.

dersetzt, auch eine Lizenz zur Registerfiihrung an.

SBundesanzei ger ( 2LnRh2ps://wwik. Kundegmamzeiosrede/muly de/puitBeartiedis.08.22).



https://www.bundesanzeiger.de/pub/de/suchen2?3
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Abbildung

Beschaftigt sich Ihre Organisationemier Lizenz zur Kryptowertpapierregisterfihrung
nach eWpG und wenn ja, in welchem Stadium befindet sie sich?

. . . . . 25%
Ja, wir verfligen Uber eine Lizenz .
via AGrandf a .
10%
Ja, wir beantragen eine Lizg 13%
6%
10%
Ja, wir planen eine Lizenzbeantrag 13%
6%
Gesamt Befragte
15% m eWpG-Pioniere
Ja, wir stehen am Anfang. = Ubrige Befragte
28%
Nein, das ist bei uns kein The 26%
29%
13%
Das ist mir nicht bekangt
24%
0% 10% 20% 30% 40% 50%

AnmerkungN=40Grundgesamthéitfragte InstitgtdN=23 (eWpgBoniere); N=17 (Ubrige Befragte)
Prozentangaben olrezimalstellen gerundet

Quelle WEPE>desso eWpK3arktmfrage2022

3.3Wettbewerb im Kontext des eWpG

Die Umfrageteilnehmer:innen verkniipfen mehrhe®3% der Umfrageteilnehmer:innen gehen davon
lich das eWpG mit Chancen fur ihr Geschaftsmodedius, dass ihrer Qngaation wichtige Chancen ent-

In den Abbildungen 4 bis 8 werden die Resultate gehen wiirden, wenn sie sich nicht mibe¥¢pG
wettbewerbsbezogenen Aussagen zum eWpG agkenen Strategien befassen wiirde (siehe Abbildung
einer LikéSkala abgebildet. Die L-tkkata bildet 4). Lediglich 8% der Teilnehmer:inrgan zéch

dabei den Ablehnungiger Zustimmungsgrad der unentschlossen, wobei unter den-Eidip€ren
Umfrageteilnehmer:innen bezigrsichiedener deutlich starkere Zusumgsgraddestzustellen
eWpGhezogenekussagen ab. sind.
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Abbildung
Meine Organisation wirde wichtige Chancen ungenutzt lassen, wenn sie sich
nicht mit Strategien im Kontext des eWpG befasst.

Ich stimme voll und ganz

35%

Ich stimme 17%
59%

8% Gesamt Befragte
Ich stimme weder zu noch lehne |m = eWpG-Pioniere
m Ubrige Befragte

Ich stimme nicht zu.

Ich stimme Uberhaupt nicht| zu.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Abbildung Abbildung
Durch das eWpG erdffnen sich fur mei Durch das eWpG er6ffnen sich fur mei
Organisation neue Chandanerhalb Organisation neue Chanaau3ehalb
des bestehende@eschéaftsmodells des bestehenden Geschéaftsmodells

Gesamt Befragte  meWpG-Pioniere  m Ubrige Befragte

33% 30%
48% Ich stimme voll und ganz zu.  [Ai8 39%
12% 18%
53% 38%
48% Ich stimme zu. L 30%
59% 47%
13% 30%

4% Ich stimme weder zu noch lehne i JYETe 26%
35%

Ichstimme nicht zu.

3% 3%

Ich stimme Gberhaupt nicht zu. 4%
6% q

60% 50% 40% 30% 20% 10% 0% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

AnmerkungN=40Grundgesamthéitfragte Institut®)=23 (eWpRioniere); N=17 (Ubrige Befragte).
Prozentangaben olrezimalstellen gerundet
Quelle WEPE>desso eWpKdarktmfrage022
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Abbildungen 5 und 6 zeidess ein Groliteil der  Chancen des eWpG in Bezug auf ihr Geschéaftsmo-
teilnehmenden Institute der Aussage (voll und gandgll indifferent sind, diese also weder dementier
zustimmt, dass sich durch das eWpG neue Chancerch in Aussicht stellen. 3% der Umfrageteilneh-
innerhalb des bestehenden Geschaftsmodells (86%)er:innen sind der Ansicht, dass sich innerhalb ihres
und aul3erhalb des bestehenden Geschéaftsmodellestehenden Geschéftsmodells keine neuen Chan-
(68%) ihrer Organisation ergebeutsind unter cen durch das eWpG ergehabei diesEin-

den eWp@®ionieren starkere Zustimmungsgrade schatzunguch auéktuell nocheringeerfahrun-
hinsichtlich dieser Chancen zu vermerken. Allegen bzgl. des\pGzurlckgefihrt werden kénnte.
dings gibt es auch Institute, welche hinsichtlich der

Abbildung Abbildung

Die Wettbewerber meiner Organisation Meine Organisation wird Umsatzstréme
verfolgen Strategien, die im an Wettbewerber verlieren, wenn sie si
Zusammenhang mit dem eWpG stehen. nicht schnell genug mit einem
eWpGAngebot auf dem Markt positionie

Gesamt Befragte  meWpG-Pioniere  m Ubrige Befragte

23% 25%
Ich stimme voll und ganz zu. A& 35%
6%
56% 43%
Ich stimme zu.
18% 28%

Ich stimme weder zu noch lehne i  YERRELY

6%
3% 3%
Ich stimme nicht zu. ! 4%
6%
) . . 3%
Ich stimme Gberhaupt nicht zu.

6%

90% 60% 30% 0% 0% 30% 60% 90%

AnmerkungN=40Grundgesamthé&ifragte Instituté)=23 (eWpRioniere); N=17 (Ubrige Befragte).
Prozentangaben oldezimalstellen gerundet
Quelle WEPE>desso eWpKarktmfrage2022

Ein weiterer Teil der eWjaBtumfrage betrifft die  verlieen wird, wenn sie sich nicht schnell genug mit
Sicht der Umfrageteilnehmer:auiehre Wettbe- einem eWp&ngebot auf dem Markt positioniert
werber. Gemal den Abbildungen 7 und 8 geht eii68%). Auch bei wettbewerbsbezogenen Aussagen,
Grofdteil der Umfrageteilnehmer:innen davon ausjnd starkere Zustimmungsgrade untetP&WpG
dass Wettbewerber ihrer Organisation Strategien imeren zu verzeichneinsbesondere die Vorrei-
Zusammenhang mit dem eWpG verfolgen (79%gr:innen bei eWp&zgenen Losunge&dnnten

und ihre Organisation Umsétze an Wettbewerbaten Verlust von Marktanteilen an inre Wettbewerber

1C
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beflrchten, wenn sie ihre-¥MwoseiPositionen auch auRerlmdes bestehenden Geschaftsmodells
nicht schnellstmdglich ausbauen kénnen. Wahrerehtgehen wirden, wenn sie sich nicht mit neuen
zwischen 18% und 28% der Institute angeben, beMWpGStrategien befasst. Ebenfalls wirden poten-
den wettbewerbsbezogenen Fragestallunent- Zielle Umsatzstrome an konkurrierende Marktteil-
schlossen zu sein, vermuten 3% der Teilnehmer:inehmer:innen verloren gehen, wenn keine entspre-
nen keinerlei Strategien in Bezug auf das eWpG beliende eWpRositionierung egtolAndererseits

ihren Wettbewerbern. 6% der Teilnehmer:innen esindsowohl ein Teil der eVWAGhiere als auch der
warten keinen Umsatzverlust an Wettbewerbefjbrigen Befragten unentschlossen, wenn es um den
wenn sich ihre Organisation neichizeitigit ei- Zusammenhang zwischen einer -bézogenen
nemeWpGAngebot auf dem Markt positioniert. Marktpositionierung und ihrer Wettbewerbsfahigkeit
geht. Faktoren, die eine e¥WgrBgene Pdsitie-

Jung hemmen, kdnnten einen moglichen Grund da-

Geschaftsmodelle und die Wettbewerbsfahigkeit d]:aurr darstellen (vgl. Kapitel 3.5). Die kurze Zeit-

teilnehmenden Institute einnimmt. Die Mehrheit dgpanne, seit Inkraftireten des eWpG Ikérinde

Umfrageteilnehmer:innen vertritt die Meinung, dasd" wichtiger Einflussfaktor setfassiie Zustim-

ihrer Organisation Chancen sowohl innerhalb al@gngsupd Abllc.ahnungswerte in der Zukuntt dyna-
misch leiben durften.

Folglicldeuten distarken Zustimmungsgdeaie
raufhindass das eWpG eine Schliusselrolle fur di

3.4 Mit dem eWpG verbundene Chancen

Mit dem eWpG wird die digitale Emission von Wediirfen mit erheblichen Wettbewerbsvorteilen rech-
papieren auf Basis der Distributed Ledger Technaen. Ebenfalls werden geringere Settlementrisiken,
logy (DLT) / Blockchain ermdéglicht. Der Wertpapiegine erhdhte Rechtssichepeeiter Tokedemis-

begriff wird von der rein papierhéftende ent- siondurctdenrechtlichen Rahnuss eWpGvel-
koppelt. Abbildung 9 illustriert die Chancen, welctehe davor nicht existiegeyvie der Abbau von In-

die Institute mit dem eWpG verbinden. 80% der Urtermediaren mehrheitlich als Chancen betrachtet,
frageteilnehmer:innen versprechen sich Effizienzgdie sich aus dem eWpG und der damit verbundenen
winne iderWertpapierverarbeitung-amdssion. Technologie ergeb®&mgleich einige Ugéteil-
Ahnlich betrachten die e\RjoGiere eine effizien- nehmer:iinnen den Abbau von Intermediaren als
tere Wertpapierverarbeitung (74%) und eine effizieGhance betrachtaést, am Markt Zweobachten

tere Wertpapieremission (78%) als konkrete Chadlassausgewabhlte Institute bewusst Infrastrukturen
cen des eWpG. fur elektronische Wertpapiere aufbauen, um als In-

. . . . . . . ermediare zu bestehen.
Die Ergebnisse illustrieren einerseits, dass eine h&—

hee Effizienz innerhalb des operativen Geschéaft&in Drittel aller teilnehmendéitube erachtet eine
von Organisationen eine der wichtigsten Chancesrhdhte internationdlettbewerbsfahigkeit der
darstellt, die mit dem eWpG verbunden wird. And&Vertpapieremissioaine effizientere Unterneh-
rerseits verdeutlicht die positive Rickmeldung denensfinanzierusgwie eine bessdrajuiditats-
eWpG Pioniere, die bereits eh¥p&ene Losun- steuerung als Potenziale des eWpG

gen in ihren prektiven Betrieb implementieren Letztlich wurde freien Anortfeldenanntdass
oder nutzen, dass sich die Effizienzvorteile, die sic s eWpGlie Grundlage fiir eine tokenbasierte

‘?'er Ges.e'tzgeber durch daﬂs eWpG erhom’_tatsack'/(/ertpapierabwicklung mit einem digitalen Euro als
lich realisieren lassen. DarUber hinaus verbinden N84 ttlement Medidarstellt.

hezu zwei Drittel aller Umfrageteilnehmer:innen

neue Geschaftsmodeild Umsatzstrome mit dem

eWpG. Dies unterstreicht die Implikationen aus Ka-

pitel 3.3: Institute mit mikarzen Tire-Market

11
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Abbildung 9
Welche konkreten Chancen verbinden Sie personlich mit dem eWpG?
80%
Effizientere Wertpapierverarbei 74%
88%

80%

Effizientere Wertpapieremis 78%

82%
Neue Geschéaftsmodelle / ngue 6
Reduktion von Settlementrisiken (gg 0 %
Settlement) 65%
Erhohte Rechtssicherheit bei der Tgkeg 58 Gesamt Befragte
Emission 47% = m eWpG-Pioniere
m Ubrige Befragte
48%
Reduktion von Intermedi
41%
Erhéhte internationale Wettbewerbsféahigkei %
bei der Wertpapieremission 27%
Effizientere Unternehmensfinanzierunggkiag /°
Liquiditatssteuerung 35%
Es werden keine Chancen mit dem evng
70
verbunden.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

AnmerkungN=40 (Grundgesamthefragte InstitQtdN=23 (eWgBoniere); N={@brige Befragte).
Mehrfachnennung méglich. Prozentangaberzimadstellen gerundet
Quelle WEPEdesso eWpkarktumfrage 202

3.5Hemmende Faktoren bei der Implementierung vorHed¥p@enen Strategien

Neue Regulierungen sind oftmals nicht nur mibereits gerecht werden oder diese demnéchst erful-
Chancen verknipft, sondern bergen ebenfalls Helen, teilen diese Einschatzung.

ausforderungen fir die Marktteilnehmer:innen. A?’ediglich ein weite Faktor wurde von den eWpG
bildung 10 zeigt;sddfast die Halfte der Umfrage- Pionieren mit ahnlicher Mehrheit (39%) als hem-

teiinehmer:innen (48%) regulatorische UnSiCherhEf“ﬁend charakterisiert: Die ausschlief3liche borsliche

als d_en groten hemmenden FSaktor k_)e' der Irr:mlﬁandelbarkeit von elektronischen Wertpapieren und
mentierung von eWpgogenen Strategien erach- Anteilscheinen mit Zentralverwahrer als Registerfih-

tet. Diese Unsicherheit resultiert beispielsweise AYS ' ind Inhaber in Sammiesgiung8% der Um-
dem konkurrierenden DLT Régime auf EU frageteilnehmer:innen empfinden ihre komplexe (Le-

Ebene sowie unklaren BARforderungen an gacy) IFInfrastruktur, 28% fehlendéd/isgen

. . o 0
Kyrptowertpaplerreg|§terfuhrer.mnen. 43% unt insichtlich der Distributed Ledger Technology und
den eWp@®ionieren, die den Bakiforderungen
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25% fehlendes Wissen hinsichtlich der AnwenGeschaftsmodell werden nur von einer kleinen
dungsfelder des eWpG als hemmend belaeder Imp Gruppe als Hemmnis bei der Implementierung von
mentierung von eWp€zogenen StrategiBdr eWpG&bezogenen Strategien innerhalb irmar-Org
47% unter den Instituten, die noch keine@WpG sation erachtet.

sungen implementieren oder im produktiven Betriei)usatzlich gaben die Teilnehmer:inrdasatie

nutzenijstihre komplexe-IAfrastruktuein hem- Implementierung \@WpGezogenen Strategien

min?leir( Fa}i(tomirg I;aktor\?\;l é\"e ?'T helrk;ge- durch Ressourcenrestriktionienbeispielsweise
schrankte Anw eit des eWpG aut Inhaber- o, hohefAufwandowie einefehlenden er-

schuldverschrel.bungen und Fondsanteile alff den IBFobten Marktstandaetiernmt werden.
haber oder eine fehlende Relevanz fir das

Abbildung 10
Welche Faktoren wirken sich in Ihrer Organisation hemmend
auf die Implementierung von e\WjgZogenen Strategien aus?

s DLT

Regulatorische Unsicherheit; bspw. durch d
Pilot Regime auf EU-Ebene oder unklare B
Anforderungen an Kryptowertpapierregiste

28%

Komplexe (Legacy-) IT-Infrastr 13%
47%

AusschlieRliche borsliche Handelbarkeitj von

0
elektronischen Wertpapieren und Anteilscheiaes 2830 300¢
mit Zentralverwahrer als Registerfiihrer 2 .
Inhaber in Sammeleintragung 12%
0,
Fehlendes IT-Wissen hinsichtlich der Distjiites 28A)
Ledger Technology (DLT
g gy (DLT) 35%
25% Gesamt Befragte

Fehlendes Wissen hinsichtlichggl@ 269
Anwendungsfelder 24% . m eWpG-Pioniere
(]

m Ubrige Befragte

8%

Das weil3 ich nic?ﬁ'

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

AnmerkungN=40 (Grundgesamtlheftagte Instit)feN=23 (eWgPoniere); N=17 (Ubrige Befragte).
Mehrfachnennung méglich. Prozentangabeezimadstellen gerundet
Quelle WEPE>desso eWpKarktumfrage 202
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3.6 Potenziell®ienstleistungen in den Bereichen Kryptowertpapiere und Kryptofondsanteile

Das eWpG fuhrt nicht nur die Kryptowertpapierregider Wertpapieremission, der Kauf / Verkauf von
terfihrung als neue Finanzdienstleistung ein, sofkryptowertpapieren fir Kunden, die Kryptowertpa-
dern schafft nach Abbildung 11 auch ein hohes Digiierregisterfihrung sowie die Kryptovegwahrun

talisierngspotenzial entlang der gesamten Wertpa{beispielsweise von Private Keys) die relevantesten
pierwertschopfungskdtisbesondere eWp®- Dienstleistungen fiir die Gesamtheit der teilnehmen-

niere bestatigen mehrheitlich die Relevanz voden Institute dar.

Dienstleistungen entlang der gesamten Prozesszudem kénntelie Bereitstellung einer Zweit-
kette fur ihre Organisation. Dies impliziert, dass INS: o rktinfrastruktur fir Kryptowertpapiere eine wei-

besondere Figiover ineWpGMVarkt ein holisti-
sches Dienstleistungsangebot anst@barifd
der Umfrageergebnisse stellen diestltaieng

tere potenziell@enstleistung darstell

Abbildung 11
Welche Dienstleistungen kommen fir lhre Organisation hinsichtlich
Kryptowertpapieren und Kryptofondsanteilen potenziell in Frage?

Unterstiitzung der Wertpapieremission; Bsou
Underwriting

Kauf / Verkauf fiir Kund

Kryptowertpapierregisterfih

Kryptoverwahrung; bspw. Private Key Ve
fur Kryptowertpapiere

Kauf / Verkauf fur Fo

Gesamt Befragte

Ausgabe / Riicknahme von Kryptofondsa m eWpG-Pioniere

m Ubrige Befragte
Fondsauflage

Software-as-a-Service fur Registerfu

. . . 40%
Software-as-a-Service fur andere Dienstleis

Es gibt keine relevanten eWpG-bezog
Dienstleistungen.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

AnmerkungN=40 (Grundgesamtheitagte Instit)féN=23 (eWg®oniere); N=17 (Ubrige Befragte).
Mehrfachnennung méglich. Prozentangabierziimadstellen gerundet
Quelle WEPE>adesso eWpkarktumfrage 202
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3.7 Betroffene Organisationsbereiche bei einer eh@p&eneMarktpositionierung

Die Mehrheit der Umfrageteilnehmer:innen sieht dieotz dieser Auswirkurspdrafft desWpG ein ho-
nachstehenden Bereiche ihrer Organisation durdhmes Digitalisierungspotenzial fir die gesamte Wert-
Auswirkungen bei einer e¥Wgx6genen Marktpo-  papierabwickluri§in hoher Automatisierungsgrad
sitionierung betroffen: IT (78%), Wertpapierabwicklurch Smart Contracts, eine verkurzie-Viare

lung / Asset Seimig (78%), Operations (70%), Ver- ket, Straigiithrouglifrocessing, ein geringerer
trieb / Produktmanagement (70%) sowie Handélufwand in der Buchhaltung und der Wegfall von
(58%), Compliance (55%) und RisikomanagemeReconciliatil?rozessen kdénnen sich aus der tech-
(55%)Demgegeniiber werden Auswirkungen in demischen Natur dezentraler Netzwerke eQyaben.
Bereichen Accounting, Zahlungsverkehr, Controllimgtionelle Auswirkungen entlang der Wertschop-
sowie Portfoliomanagement seltemanriiDies fungskette konnen daher erwartet wéwufen.
deckt sich Giberwiegend mit den Einschatzungen deiinde, die durch diese Transformation ausgeltst
eWp@&Pioniere, bei denen bereits substanzielle Erwerdenkonntemittefristig zu hoherer operationel-

fahrungen hinsichtlich einer dWwp&enen ler Effizienz in den betroffenen Organisationseinhei-
Marktpositionierung vorhanden sein dadtan ten fuhren (siehe Kapit®l B/eiterhin konrdee
rechnetein geringerer Teil d&WpEPioniere Rechtsabteilung durch Auswirkungen betmoffen sei
(390 mit Auswirkungen einer e¥g¥Bgenen (Hinweis einer Umfrageteilnehimerfigien Ant-
Marktpositionierung auf den Handel. wortfeld)

Abbildung 12

Welche Bereiche Ihrer Organisation sind bei einer-b&¢pGenen
Marktpositionierung durch Auswirkungen betroffen?

78%
710

IT

78%
Wertpapierabwicklung / Asset Ser 74% o .

. 70%
Operations 65%

. 70%
Vertrieb / Produktmanage! 65% Ml

Handel 39%

82%

Compliance 520

Gesamt Befragte
Risikomanageme 57%

78 m eWpG-Pioniere
Accounting = Ubrige Befragte
Zahlungsverke 26%
Controlling 17%
Portfoliomanageme 17% .

. . . . 5%
Es gibt keine operationellen AuswirkuRGE

Das weil} ich nicht.0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%
AnmerkungN=40 (Grundgesamtleitagte Instit)feN=23 (eWpgRoniere); N=17 (Ubrige Befragte).
Mehrfachnennung méglich. Prozentangabeezimadstellen gerundet
Quelle WEPEdesso eWpkgarktumfrage 202
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3.8Kostenersparnisse bei der Emission von Kryptowertpapieren im Vergleitriztten
Wertpapieren

Die Umfrageteilnehmer:innen dedieter Emis- im Vergleich zur Grundgesamtheiterhin erwar-

sion von Kryptowertpapieren von einer Kosteneten insbesondere die eWmiere im Handel die

sparnis fir ihre Omigation im Vergleich zu ver- geringsten Kostenersparnisse. Da das eWpG den

brieften Wertpapieren aus borslichen Handel auf Zentralregisterwertpapiere
_ _ _ einschrankdiirften sich die Kostensenkungspoten-

Abbildung 13 verdeutlicht, dass die Kostenerspg{iale im Bereich Handel zwischen Zemaaheen

nisse t_)e' der Em|§3|on von Kryptowertpap|ere.n Ir1_51nd den ubrigen Marktteilnehmern unterscheiden
Vergleich zu verbrieften Wertpapieren maf3geblich in

den Bereichen Settlement (30%), Custody (25%)etztlich zeigen die Ergebnisse aus den Kapiteln 3.7
und Emission (24%) erwartet werden konnenund 3.8dass das eWpG und ein méglicher damit
eWp@ ioniere, elibereits Erfahrungswerte bei der verbundener Einsatz von dezentralen Technologien,
Emission von Kryptowertpapieren aufweisen, quafeale Effizienzgewinnedéir Finanzmarkt in Aus-
tifizieren die Kostenersparnis &hnlich. Lediglich igicht stellen.

Bereich der Emission wird eine hohere Kostener-

sparnis von 28% angenommen (+ 4 Prozentpunkte

Abbildung3
Wie hoch quantifizieren Sie die Kostenersparnis fur Ihre Organisation bei der Emission
von Kryptowertpapieren im Vergleich zu verbrieften Wertpapieren?

30%
Settlement 30%
32%

25%
Custody 25%

30%

Gesamt Befragte
m eWpG-Pioniere
24%
Emission 28%
18%

= Ubrige Befragte

10%

Handel 5%
20%

f

0% 10% 20% 30% 40%

AnmerkungN=4QGrundgesamthegfragte Instit)feN=23 (eWgRioniere); N=17 (Ubrige Befragte).
Werte entsprechen dem Median. Prozentangabeaziotaistellen gerundet
Quelle WEPE>desso eWpk3arktmfrage2022
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3.9Prognose zum Anteil v&myptowertpapieren €ondsanteilen nach eWpG am Gesamtvolu-
men der Bruttoneuemissionen im Jahr 2026

Abbildung 14 illustriert die Erwartungen der Umfrdahr 2026. Die eWBiBniere erwarten ein identi-
geteilnehmer:innen hinsichtlich des Anteils vosches Wachstum fur Kryptowertpapiere wie die

eWp@egulierten Kryptowertpapienamd - Grundgesamtheit. Im Bereich der Kryptofondsantei-
fondsanteilen am Gesamtvolumen deiNBuitto  len sind sie optimistischepurghostizieren einen
emissionen im Jahr 20hei werden éHeogno- hoheren Anteil von 20%.

sen als Medianwerte dargestellt, um Extremwerte ?—Lblglich rechme de  Umfrageteilnehmer:innen

bereinigen. Die Umfrageteilnehmer:innen prognosrt*iﬁehrheitlich mit einbohenMarktwachstum fiir
zieren den Anteil von Kryptowertpapieren am G

samtvolumeder Bruttbleuemissionen auf 25%
und den Anteil von Kryptofondsanteilen auf 15% im

?(ryptowertpapiere toddsanteile bis 2026.

Abbildung4

Wie hoclprognostizieren Sie den Anteil von Kryptowertpapiefendsanteilen
nach eWpG am Gesamtvolumen der BRgt@missionen im Jahr 20267

Gesamt Befragte
eWpG&Pioniere

Ubrige Befragte

15% Gesamt Befragte

Kryptofondsantei eWpGPioniere

Ubrige Befragte

0% 10% 20% 30%  40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

AnmerkungN=40 (Grundgesamtheftagte Instit)féN=23 (eWg®oniere); N=17 (Ubrige Befragte).
Werteentsprechen dem Median. ProzentangabBezhradstellen gerundet
Quelle WEPE>desso eWpkaarktmfrage2022
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3.10 Nachste Schritte der Umfrageteilnehmer:innen im Zusammenhang mit dem eWpG

Angesichts des Marktwachstums, das die teilnelverfolgt. Weiterhin planen 13% den weiteren Kom-
menden Institute flr Kryptowertpapiere und petenzund Wissenserwerb im Bereich eWpG, bei-
fondsanteile erwarten, verdeutlicht Abbildung 15pielsweise durch Markysea. 10% verfolgen
welche nachsten Schritte die Umfrageteilnehmer:iderzeit den Erwerb einer Lizenz zur Registerfiihrung.
nen im Zusammenhang mit dem eWpG planen 5% planen eine digitale Emission vorbepG

Die Umsetzung und Implementierung voleWpG genen Instrumenten. Diese Ergebnisse bestéarken

z0genen Lésungen wird von 43% der Umfrageteﬁj-_'e Annahme in Kapitel 3.2, dass die Zahl der Emis-

nehmer:innen am haufigsten als nachste MaRnahmé& nen von eWipBzogenen Instrumeriteab-

sehbarer Zeit steigen durfte.

Abbildung5

Was sind fur lhre Organisation nachste Ziele im Zusammenhang mit dem eWg

Umsetzung/Implementierung von eWpG-Ldsungen 43%

Marktanalyse/Kompetenzen aufbauen 13%

Lizenz zur Registerfiihrung erhalten 10%

(Digitale) Emissionen tatigen/begletiesn

0% 10% 20% 30% 40% 50%

AnmerkungN=40Grundgesamthégfragte Institut®jur 53% der Umfrageteilnehmer:innen beantwortete diese Frage.
Mehrfachnennung méglich. Prozentangabeezimadstellen gerundet
Quelle WEPE>desso eWpkaarktmfrage2022
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4. Schlussbetrachtung und Ausblick

Nach nunmehr einem Jahr eWpG spiegelt dieudem zu restriktiv ausgelegtBieimusschliel3li-
WEPE>adesso eWpKarktumfrage das aktuelle che boérsliche Handelbarkeit von elektronischen
Meinungsbild von wichtigen Akteuren des Finanx¥ertpapieren und Anteilscheinen mit Zentralver-
marktes wider. Unsere Umfrageteilnehmer:innemyahrer als Registerflhrerin und Inhaberin in Sam-
darunteprivate Geschaftsbanken, Investmentban-meleintragungrar als Hemmnis wahrgenommen.
ken, Mitglieder der SparkaBseamzgruppe, der  Unter den Instituten, die derzeit noch keine eWpG
genossenschaftlichen Bankengruppe, FinTechd,6sungen implementieren oder im produktiven Be-
Zentrahlverwahrer, Verwahrstellen, Borsen oddrieb nutzen, wird rund die Halfte durch ihre kom-
sonstige Finanzdienddeiwie beispielsweise As- plexe @nfrastruktur am Eintritt in den €Xdpid

set Manager oder Kapitalverwaltungsgesellschaftegehindert. Die Transformdtin zu einer moder-
messen der Regulierung grol3e strategitehe Re nen digitalen Infrastruktur erscheint somit als eine
vanz bei. Dieser Eindruck manifestiert sich beispielsetwendige Voraussetzung fir die Teilhabe am
weise dadurch, dass bereits rund 33% aller befraffarkt fur Kryptowertpapiere-fonds.Dagegen

ten Institute, Losungen im Zusammenhang mit delretrachten die eWpiBniere, welche die erforder-
eWpG im operativen Betrieb ednsetahrend lichen Schrittiirchgefuhrt und betgifahrungen

sich 25% in einer Implementierungsphase befindegesammelt habelie Technologie und tftétur

Dabei wil die Kryptowertpapierregisterfihrung nur noch zu eingeringflgén Teidls Herausfor-
mehrheitlich als zusatzliche Dienstleistung ins Augkerung das spricht dafir, dass die technischen
gefasst. Grundlagen flir eWp@nstleistungen ausrei-

Die Umfrageteilnehmer:innen verknipfen das ewpgnend/orhanden und beherrschbar sind.

vor allermit einer hohen Relevanz hinsichtlich ihrednsbesondere die eWRiGnierstrebemmehrheit-
Geschéaftsmodelle und ihrer Wettbewerbsfahigkelich ein holistisches, eMip@genes Dienstleis-
Sieerwarten, dass ihrer Organisation wichtige Chanuingsgebot entlang der Wertschopfungskette der
cen entgehen wirden, wenn sie sich nicht mitWertpapierabwicklung an. Die Grundgesamtheit er-
eWpGhezogenen Strategien befassen nwirde wartet operationelle Auswirkuagdang der ge-
Weiterhin rechnen sie damit, Umsatzstréme asamten Prozesskette ihrer Organisation bei einer
Wettbewerber zu verlieren, wenn sich ihre OrganisaWp&ezogenen Marktpositionierung. Dabei geht
tion nichtechtzeitignit einem eWgkhgebot auf mit einer Transformation hin zu einermPeMypG

dem Markt positioniert. bot die Erwartung einer mittelfristig hdheren operati-

Wahrend der gesetzliche Rahmen des eWpG de%nellen Effizienz einher. Bei der Emessidryp-

Wertpapierbegriff von einer papierhaften Urkundté)wertpapleren gehen die Umfrageteilnehmer:innen

entkoppelt und erlaubt, dass bestehende Prozesa/on einer signifikanten Kostenersparnis fur ihre Or-

innerhalb der Wertpapierabwicklung durch innoVg_anisation im Vergleich zu verbrieften Wertpapieren
tive Technologien modernisiert werden, erachten dies:

InstitutegroRtenteil&ffizienzgewinne in der Wert- Dies impliziert, dass sich die Effizienzvorteile, die
papierverarbeitung uremission als konkrete  sich der Gesetzgeber durch das e\WpiG, éat-
Chancen im Zusammenhang mit dem eWpG. Daséchlich realisieren kénnen und dass Institute mit ei-
Uber hinaus benennen die Umfrageteilnehmer:innerer kurzen Tis@Market erhebliche Wettbesverb
neue Geschaftsmaglelind Umsatzstrome als vorteile erwarten dirfen.

Chance. Gleichwohl stehen diesen Chancen aqu]sgesamt kann von eimamtlicheiVachstum

Herausfgrderungen gegenubgr: Die Ur_nfraget?'“ﬁ'insichtlich des Marktvolumens von Kryptowertpa-
ehemer:innen heben regulatorische Unsmherhelta?eren undfondsanteilen bis 2026 ausgegangen
den grof3ten hemmenden Faktor bei der Implemep-

ti W Strategien h werdenDie Implementierung von eld¢aGge-
e ron ot 'e Wezogenen Stra egler] ervor. nen Ldsungen wurde unter den
Der regulatorische Rechtsrahmen dekéhvipss

1<
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Umfrageteilnehmer:inmemehmlichls nachster einem eWp&ngebot auseinandersetzen und posi-
Schritt in Bezug auf das eWpG genannt. tionierenbieten sicpotenziell beachtliche Markt-
chancen. Eine mogliche Lockerung dekeraktuel

dass die Zahl der eW@ogenen Emissionen in rechtlichen Rahmens, beispielsweise durch die Er-
absehbarer Zeit weiter steigen dirfte und dass Insmogllchung eines borslichen Handels von Krypto-

tute des Finanzsektors nicht umhinkommen Werdewertpapleren oder die Ausweitung des eWpG auf

sich intensiv mit dem eWpG auseinanderzusetzeﬁkt'en’ kénnte dabei einen weiteren signifikanten Im-

Denjenigerinstitute, welchesich frithzeitig mit ]E:ulssszﬁhaffen und das Marktwachstum positiv beein-
u :
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5. Anhang

Im Nachfolgendiamdet sich deerwendete UmfrageboBenderfrragstellungeh bis4 konnten Umfrage-
teilnehmer:innmweileine Antwortmoglichkeit auswadelenFrage 5 bis & arermehrere Antwoiig-
lichkeiten auswahltizei defrrag@ 9 bis 14vurdemprozentuale Schatzungen abgefragt. ltstheld bei
Frage 15 dMdglichkeibffen zu antworten.

1. Welcher Kategorie wiirden Sie lhre Organisation am ehesten zuordnen?

(O Sparkassen-Finanzgruppe

(O Genossenschaftliche Bankengruppe

(O Private Geschifts- und Investmentbank

(O vermégensverwaltung / Asset Manager (keine KVG)
(O Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)

(O verwahrstelle (gem. KAGB)

(O Zentralverwahrer

(O Anderer Finanzdienstleister

(O Sonstiges (bitte angeben)

2. Beschaftigt sich Ihre Organisation mit dem elektronischen Wertpapiergesetz (eWpG) und wenn ja, in
welchem Stadium befindet sie sich?

(O Nein, das ist bei uns kein Thema.

(O Ja, wir stehen am Anfang.

(O Ja, wir planen Losungen, die im Zusammenhang mit dem eWpG stehen.

(O Ja, wir implementieren Lésungen, die im Zusammenhang mit dem eWpG stehen.

(O Ja, wir nutzen Lésungen, die im Zusammenhang mit dem eWpG stehen, im produktiven Betrieb.

(O Das ist mir nicht bekannt.

3. Beschaftigt sich Ihre Organisation mit einer Lizenz zur Kryptowertpapierregisterfiihrung nach eWpG
und wenn ja, in welchem Stadium befindet sie sich?

(O Nein, das ist bei uns kein Thema.

(O Ja, wir stehen am Anfang.

(O Ja, wir planen eine Lizenzbeantragung.

(O Ja, wir beantragen eine Lizenz.

(O Ja, wir verfiigen iiber eine Lizenz (ggf. via “Grandfathering™).

(O Das ist mir nicht bekannt.
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4, Wie ist Ihr Ablehnungs- oder Zustimmungsgrad hinsichtlich der nachstehenden Aussagen?

Ich stimme weder Ich stimme
Ich stimme voll zu noch lehneich  Ich stimme nicht  Uberhaupt nicht
und ganz zu. Ich stimme zu. ab. zu. zu.

Meine Organisation

wirde wichtige

Chancen ungenutzt

lassen, wenn sie sich O O O O O
nicht mit Strategien

im Kontext des

eWpGs befasst.

Durch das eWpG
erdffnen sich flr
meine Organisation

neue Chancen O O O O O

innerhalb des
bestehenden
Geschaftsmodells.

Durch das eWpG
erdffnen sich flr
meine Organisation

neue Chancen O O O O O

auBerhalb des
bestehenden
Geschaftsmodells.

Die Wettbewerber
meiner Organisation

verfolgen Strategien,
g ¢ O O O O O

dieim
Zusammenhang mit
dem eWpG stehen.

Meine Organisation
wird Umsatzstrome
an Wettbewerber
verlieren, wenn sie

sich nicht schnell O O O O O

genug mit einem
eWpG-Angebot auf
dem Markt
positioniert.

5. Welche konkreten Chancen verbinden Sie persénlich mit dem eWpG? (Mehrere
Auswahlmdglichkeiten maglich)

[ ] Erhdhte Rechtssicherheit bei der Token-Emission

[ ] Erhdhte internationale Wettbewerbsfahigkeit bei der Wertpapieremission
(] Effizientere Wertpapieremission

(] Effizientere Wertpapierverarbeitung

(] Effizientere Unternehmensfinanzierung und Liquiditdtssteuerung

(] Reduktion von Settlementrisiken (ggf. T+0 Settlement)

[ ] Neue Geschaftsmodelle / neue Umsatzstrome

[] Reduktion von Intermediaren

(] Es werden keine Chancen mit dem eWpG verbunden.

(] Sonstiges (bitte angeben)
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6. Welche Faktoren wirken sich in Ihrer Organisation hemmend auf die Implementierung von eWpG-
bezogenen Strategien aus? (Mehrere Auswahlmdglichkeiten méglich)

(] Fehlendes Wissen hinsichtlich der Anwendungsfelder
(] Fehlendes IT-Wissen hinsichtlich der Distributed Ledger Technology (DLT)
(] Komplexe (Legacy-) IT-Infrastruktur

(] Regulatorische Unsicherheit; bspw. durch das DLT Pilot Regime auf EU-Ebene oder unklare BaFin-
Anforderungen an Kryptowertpapierregisterfiihrer

(] Eingeschrankte Anwendbarkeit des eWpGs auf Inhaberschuldverschreibungen und Fondsanteile auf den
Inhaber

(] AusschlieBliche bérsliche Handelbarkeit von elektronischen Wertpapieren und Anteilscheinen mit
Zentralverwahrer als Registerfiihrer und Inhaber in Sammeleintragung

(] Fehlende Relevanz fiir das Geschaftsmodell
(] Es gibt keine hemmenden Faktoren.
(] Das weiB ich nicht.

(] Sonstiges (bitte angeben)
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