DIGITALISIERTE ASSETS

DEN DIGITALEN
WANDEL ALS ASSET

MANAGER GESTALTEN

Das Coronavirus verandert die Wirtschaftslandschaft in Deutschland: Durch Kontaktbeschrénkun-
gen und Social Distancing erfahrt die hierzulande bisher eher zu zaghaft behandelte Digitalisierung
einen erheblichen Schub. Davon profitieren vor allem Unternehmen, die schon langer eine klare
Digitalisierungsstrategie haben und ihre Prozesse und Produkte umfassend auf die neue Welt aus-
richten, so auch die Deka. Markt & Impuls hat mit Daniel Kapffer, Chief Operating Officer der Deka,

iiber die Plane und laufenden Digitalisierungsprojekte des Wertpapierhauses gesprochen.
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err Kapffer, aufgrund der
Beschréinkungen von Corona
haben viele Unternehmen
ihre Mitarbeiter ins Home-
Office geschickt. Wie ist die
Deka damit umgegangen?
Wir haben es in kiirzester Zeit geschafft,
rund 3.500 Kolleginnen und Kollegen -
inklusive Handel und Fondsmanagement
- ohne weitere Probleme aus dem Home-
Office arbeiten zu lassen. In einigen
Bereichen war bei uns schon lange das
Thema Home-Office stark verbreitet, in
anderen mussten dafiir erst die Voraus-
setzungen geschaffen bzw. auch Details
mit der Aufsicht geklart werden. Dank des
Einsatzes und der Losungsorientierung
aller Kolleginnen und Kollegen ist das
hervorragend gelungen - und die Digitali-
sierung der Zusammenarbeit ist dabei
auch einen groBen Schritt vorangekommen.

Warum ist die Digitalisierung so wich-
tig fiir ein Wertpapierhaus wie die
Deka?
Zum einen ist da die reine Notwendigkeit:
Die Finanzbranche steht an der Schwelle
eines massiven Strukturwandels. In ande-
ren Branchen l&sst sich bereits beobach-
ten, wie sich dieser Wandel auswirkt. Im
Online-Handel ist es beispielsweise
langst Alltag, Kaufe und Verkaufe sofort
und von jedem Ort aus abzuwickeln. Diese
Entwicklung wird sich auch auf Finanz-
dienstleistungen auswirken, da sich die
Erwartungshaltung der Kunden entspre-
chend verandert. Anleger erwarten mitt-
lerweile ein vergleichbares Serviceange-
bot auch beim Banking - etwa beim Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren oder bei
der Anlageberatung.

Die digitale Transformation ist daher
im Banking das erfolgskritische Thema
der kommenden Jahre. Dies wird inshe-
sondere unter dem Gesichtspunkt rele-
vant, dass sich der Wettbewerb zuneh-
mend verschérft. Insbesondere die
US-amerikanischen Technologieunterneh-
men wie Amazon, Ebay und Google nutzen
verstarkt ihre enorme Reichweite, um
auch bei Finanzthemen die Schnittstelle
zum Kunden zu besetzen und zu monopo-
lisieren. Sie versprechen sich auf lange
Sicht eine hohe Anzahl von Kunden - und
von Daten. Bisher tun sie dies in der Regel
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lediglich als Vermittler, aber dennoch mit
signifikanten Auswirkungen fiir die tat-
sdchlichen Service-Erbringer.

Als Wertpapierhaus versteht die Deka
es als ihre Aufgabe, die Sparkassen,
Sparkassenkunden und institutionel-
len Investoren in diesem Spannungs-
feld bestmdglich zu unterstiitzen. Wie
genau sieht diese Unterstiitzung aus?
Wir arbeiten entsprechend unserer kun-
denzentrischen Ausrichtung an drei Kern-
bereichen, in denen wir Sparkassen und
institutionelle Kunden bei der digitalen
Neugestaltung unterstiitzen: Kunden-
schnittstelle, Produkte und Prozesse. Auf
der Ebene der Kundenschnittstelle
beschéftigen wir uns mit allen Themen,
die mit dem digitalen Zugang der Sparkas-
sen und ihrer Kunden zum Wertpapierge-
schéft zusammenhangen. In diesem Kon-
text ist beispielweise auch die S-Invest
App umgesetzt worden, die es den Kunden
der Sparkassen erméglicht, ihre Depots
libergreifend zu betrachten und damit ihre
Besténde zu verwalten. Das gilt natiirlich
fiir Depot B-Depots der Sparkassen, die
Depotangebote der Deka-Gruppe sowie
beliebige Fremddepots.

Beim Thema Produkte geht es vor
allem darum, bestehende Angebote durch
den Einsatz von neuer Technologie zu ver-
bessern: Dies kann unter anderem die
Nutzung von Big Data sein, um Invest-
mentsignale zu generieren oder aber eine
Erweiterung unseres Angebotsuniversums
um ganzlich neue Produkte, wie beispiels-
weise digitale Assets.

Die Digitalisierung von Prozessen und
Infrastruktur schlieBlich zielt vor allem
darauf ab, die bestehenden Bank- und
Geschaftsprozesse effizienter zu gestal-
ten, beispielsweise mit Kiinstlicher Intelli-
genz oder Softwarerobotern. Damit dies
erreicht werden kann, werden gleichzeitig
immer noch papierhaft erteilte Auftrége
oder Kundeninformationen digitalisiert.

Die Deka hat mit bevestor auch einen
Robo Advisor am Start. Gibt es schon
weitere Projekte, die im Rahmen die-
ser digitalen Neuausrichtung entstan-
den sind?

Ein weiteres zukunftsweisendes Projekt,
das im Rahmen unserer Digitalisierungs-
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strategie entwickelt und marktfahig
gemacht wurde, ist die auf der Blockchain
basierende Plattform finledger. Finledger
ist ein Gemeinschaftsprojekt mehrerer
Banken, an dem die Deka maBgeblich
beteiligt ist und iiber das Schuldschein-
darlehen vollstandig digital abgewickelt
werden konnen. Dabei besteht ein erheb-
liches Potenzial zur Vereinfachung und
Beschleunigung der anfallenden Prozesse,
denn auch im Jahr 2020 dominieren bei
der Abwicklung in Deutschland noch zeit-
aufwandige manuelle Tatigkeiten und
papiergebundene Dokumentation. Uber
die finledger-Plattform gelingt es, den
Abwicklungsprozess deutlich zu ver-
schlanken und zu beschleunigen. Daten
werden iiber die Schnittstellen automa-
tisch geladen, die Geschaftsbestatigung
sowie die Urkundenerstellung erfolgen
mit Hilfe der elektronischen Signatur in
digitaler Form. Auch der Austausch von
Dokumenten findet elektronisch statt. Die
einzelnen Schritte sind so in wenigen
Sekunden méglich und bendtigen nicht
wie zuvor Stunden, Tage oder gar Wochen.

Insgesamt kdnnen durch die parteien-
iibergreifende Transparenz Durchlaufzeit
und Aufwand in der Abwicklung von
Schuldscheindarlehen um mindestens 50
Prozent reduziert werden. Im Mai 2019
wurden erstmals zwei Emissionen erfolg-
reich abgewickelt. Und bereits im Novem-
ber 2019 konnten wir eine vollsténdig
digitale Schuldscheintransaktion zusam-
men mit der NRW.BANK, einem urspriing-
lich projektunabhéngigen Partner, durch-
fiihren - ohne parallele Papierurkunde.
Die Dauer des Prozesses wurde dadurch
halbiert.

Die fiir Digitalisierungsprozesse bend-
tige Expertise von Finanzthemen mit
dem Fachwissen iiber digitale Techno-
logien zusammen zu bringen ist ent-
scheidend, aber auch nicht einfach.
Wie funktioniert das in der Deka?

Wir sind in der Deka hier mehrgleisig
gefahren. So haben wir fiir uns als Bank
definiert, welche Schliisseltechnolo- —>

1 Weitere Informationen zu finledger fin-
den Sie auch in der Ausgabe 3/2019 von
Markt & Impuls.
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gien aktuell und in naher Zukunft fiir
unser Geschéft von Bedeutung sind und
hier gezielt Know-how aufgebaut, zum
Beispiel beim Einsatz von den verschiede-
nen Blockchain-Technologien, aber auch
zu Cloud-Technologien. Um die Fachberei-
che und diese Expertise zusammen zu
bringen, haben wir bei der Deka die Open
Digital Factory etabliert, in der interdiszi-
plinére, agile Teams aus IT und Fachabtei-
lungen digitale Technologien und Losun-
gen entwickeln. Dabei sind agile Arbeits-
weisen ebenso wichtig wie neue digitale
Produkte, da wir bei der Deka davon
iiberzeugt sind, dass die digitale Transfor-
mation nur dann funktionieren kann,
wenn sie mit einem grundsétzlichen Wan-
del der Arbeitsweisen sowie der Zusam-
menarbeit einhergeht.

Konnen Sie uns sagen, an welchen
Technologien Sie aktuell arbeiten?
Welche Technologie wird Ihrer Mei-
nung nach in den kommenden Jahren
besonders an Bedeutung gewinnen?
Wir haben fiir die Deka-Gruppe aktuell
acht Fokustechnologien definiert, in
denen wir Know-how aufgebaut haben

und die wir fiir produktive Use Cases
wanwendbar” gemacht haben. Es ist
schwer, unter diesen acht nochmal eine
hervorzuheben. Ich denke aber, dass im
Bankenbereich inshesondere Block-
chain-basierte Aktivitaten weiter zuneh-
men werden. Mogliche Anwendungsberei-
che fiir diese Technologie liegen unter
anderem im Zahlungsverkehr, aber auch
im Wertpapierhandel und in der Verwah-
rung von Wertpapieren. Infolgedessen
wird sich die gesamte Finanzbranche und
damit auch die Sparkassen verstarkt mit
digitalen Assets beschéftigen miissen, die
in der Regel (iber die Blockchain-Techno-
logie dargestellt werden. Daher wird hau-
fig auch von Krypto-Assets gesprochen.
Dazu zéhlen sowohl tokenisierte als auch
digitale Wertpapiere.

Tokenisierung bedeutet: Von einem
realen Wert oder Wertpapier wird ein digi-
tales Abbild erzeugt. Dieses Abbild nennt
man einen Token. Ublicherweise wird bei
der Tokenisierung der urspriingliche Wert
in winzige Anteile gestlickelt, die alle
durch einen Token verbrieft werden. Die
so dargestellten Werte kdnnen sowohl
materiell - zum Beispiel Kunst oder

JE MEHR DIGITALE ASSETS
AN BEDEUTUNG GEWINNEN,
DESTO GROSSER WIRD
WEITERHIN DER BEDARF FUR
EIN GKOSYSTEM, DAS AUF
DIE BEDURFNISSE UND
BESONDERHEITEN DIGITALER
WELTEN SPEZIALISIERT IST, *

DANIEL KAPFFER,

CHIEF OPERATING OFFICER DER DEKA

Immobilien - als auch immateriell sein -
man denke an Lizenzen oder Rechte.

Welche Auswirkungen haben solche
Themen auf das Geschiftsmodell von
Banken?

Wie bei fast allen Themen in der Digitali-
sierung ergeben sich deutliche Chancen,
aber auch erhebliche Risiken, wenn man
die Entwicklung verpasst. So ist es bei-
spielweise denkbar, dass neue Assets
handelbar gemacht werden oder Anteile
einzelner vormals illiquider Vermogens-
werte einer breiten Masse von Anlegern
zuganglich gemacht werden. Erste Platt-
formen fiir den Kauf und Verkauf solcher
Vermdgenswerte sehen wir bereits.

Auch die Prozesskette nach dem
Geschéftsabschluss (Post Trade) wird
sich signifikant verandern, da der Transfer
von Assets deutlich vereinfacht wird.
Wertschopfungsketten fiir bestehende
Produkte konnen durch die Blockchain
verschlankt und somit schneller und billi-
ger werden. Daraus resultiert, dass neue
Variationen und Kombinationen von
bestehenden Produkten ermoglicht wer-
den. Aber natiirlich kann die Blockchain

dazu fiihren, dass Intermediare ihre Rolle
im Prozess verlieren. Daher haben digitale
Assets das Potenzial, die Finanzbranche
grundlegend zu veréndern.

Warum ist gerade die Blockchain bzw.
Distributed-Ledger-Technologie so
bedeutend?

Bei der Blockchain oder der Distributed-
Ledger-Technologie werden alle Informati-
onen an verschiedenen Orten gespeichert
und kdnnen durch sémtliche Nutzer ein-
gesehen werden. Dadurch wird ein ausge-
sprochen félschungssicheres Register
geschaffen, auf dem sich die Transakti-
onshistorie jedes Wertes jederzeit nach-
vollziehen lasst. Durch ein dezentrales
Schuldenregister ist zudem keine Umlage-
rung des Assets notwendig, so dass jede
Transaktion in Echtzeit abgebildet werden
kann. Die Verwahrung und die Zuordnung
der Eigentumsrechte beispielsweise von
Wertpapieren iibernimmt das Blockchain-
Netzwerk. Damit ist zu erwarten, dass
Vermdgenswerte perspektivisch ganzlich
digitalisiert werden, sich quasi selbst
abwickeln.

Welche Daseinsberechtigung haben
Intermediare wie die Deka dann in
der Zukunft noch? Wie muss sich das
Geschiftsmodell etablierter Wert-
papierdienstleister weiterentwickeln,
um dieser Entwicklung Rechnung

zu tragen?

Eine Moglichkeit, um diesem Struktur-
wandel zu begegnen, besteht mit Sicher-

heit darin, Teile der neuen digitalen Infra-
struktur bereitzustellen. Beispielsweise
miissen sowohl Tokens als auch digitale
Schuldscheinverschreibungen sicher ver-
wahrt werden. Die aktuell im Rahmen von
Kryptoassets genutzten Wallets weisen
beispielsweise verschiedene Nachteile
auf. So ist es des Ofteren vorgekommen,
dass Anleger ihr physisches Speicherme-
dium, auf dem ihr Wallet mit Bitcoins
gespeichert war, verloren haben und ihnen
so ihre Werte abhandengekommen sind.
Unter anderem an dieser Stelle kdnnten
sich Banken und Wertpapierdienstleister
als verldsslicher Partner fiir die Verwah-
rung von Assets positionieren.

Und gerade bei der Verwahrstelle gibt
es weitere Anwendungsfélle. Hier gibt es
kiinftig die Anforderung, sowohl ,regula-
re“ als auch ,digitale Assets zu verwah-
ren und diese auch mit anderen Verwahr-
stellen abzuwickeln. Fiir diese Abwick-
lung hat die Deka das ,,Digital Collateral
Protocol (DCP) entwickelt und méchte
dies gemeinsam mit anderen Verwahrstel-
len verproben und weiter entwickeln.
Durch die Verwendung der Blockchain
wird eine Plattform geschaffen, auf der
die urspriingliche Verwahrstelle alle
buchmaBig erfassten Positionen erfassen
kann, sodass Abrechnungen zwischen
Hauptverwahrstellen ohne die gesamte
Unterverwahrungsebene durchgefiihrt
werden kénnen. Dadurch lassen sich die
Effizienz des Abwicklungsprozesses signi-
fikant steigern und die Kosten erheblich
reduzieren.

FUNKTIONSWEISE DES DIGITAL COLLATERAL PROTOCOL (DCP)

Zentrale Gegenparteien

Depotbanken

Kunden

Broker

Asset Manager

Quellen: Deka
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Je mehr also digitale Assets an
Bedeutung gewinnen, desto groBer wird
weiterhin der Bedarf fiir ein Okosystem,
das auf die Bediirfnisse und Besonder-
heiten digitaler Welten spezialisiert ist.
Daher ist es fiir uns auch wichtig, dass
wir sowohl die technischen als auch die
anderen Rahmenbedingungen kennen und
verstehen. Bis es so weit ist, kann es
jedoch noch dauern, denn noch sind lan-
ge nicht alle rechtlichen Rahmenbedin-
gungen geklart. Fiir eine breitere Akzep-
tanz von vollsténdig digitalisiertem Zah-
lungsverkehr oder digitalen Assets muss
erst Rechtssicherheit durch eine interna-
tionale Standardisierung und Klassifizie-
rung bestehen.

Wie weit ist Deutschland denn lhrer
Meinung nach dabei, einen geeigneten
Rechtsrahmen fiir digitale Assets zu
schaffen? Wo gibt es noch Aufholbe-
darf, und wo ist die Regulierung
bereits sehr fortgeschritten?

Es war ein wichtiger und notwendiger
Schritt, dass die Bundesregierung im
Jahr 2019 eine Blockchain-Strategie
formuliert hat, in der der Finanzdienst-
leistungssektor explizit beriicksichtigt
wird. Zu Beginn dieses Jahres wurde
zudem das Kryptoverwahrgeschéft als
neue Finanzdienstleistung in das Kredit-
wesengesetz aufgenommen. Dies sind
definitiv Schritte in die richtige Richtung.
Andere Lander sind jedoch bereits weiter-
gegangen. So hat Liechtenstein im ver-
gangen Jahr das nach eigenen Angaben
erste Blockchain-Gesetz (Token and TT
Service Provider Act) der Welt verabschie-
det. Fiir das Gesetz hat Liechtenstein
sogar sein Zivilrecht angepasst, um die
bei digitalen Assets vorhandene spezielle
Verbindung zwischen digitaler und physi-
scher Welt rechtlich besser abbilden zu
kénnen. An dieser Stelle besteht in
Deutschland noch Nachholbedarf. Zwar
gibt es mittlerweile einzelne Regelungen,
aber ein umfassendes, einheitliches
Gesetzeswerk fiir digitale Assets steht
noch aus. Da ein geeigneter Rechtsrah-
men ganz klar ein Wetthewerbs- und
Standortfaktor ist, sollte die Regierung
hier bald handeln, um zu verhindern, dass
die digitale Welt von Morgen in anderen
Landern gestaltet wird. ®
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