Newsletter Tokenisierung

Tokenisierung von Assets: Die Zukunft der
Geldanlage ist digital

Das Schlagwort Tokenisierung ist nicht erst seit gestern in aller Munde, denn die Blockchain-Technologie gewinnt in
der modernen Wirtschaft immer mehr an Bedeutung: Nicht nur die Krypto-Community hat erkannt, dass durch den
Einsatz von Tokenisierung eine digitale Abbildung nahezu aller Vermdgenswerte immer greifbarer wird. So entwickeln
nach und nach immer mehr Startups neue Geschaftsmodelle, die auf der Blockchain-Technologie basieren. Doch
welche Modelle bewdhren sich in der Praxis und was gilt es dabei zu beachten?

Tokenisierung von Assets: Aus alt wird neu
Tokenisierung ist die Digitalisierung von Werten: Fir
bestimmte reale Vermogenswerte wird ein digitales
Abbild auf der Blockchain geschaffen: Sachen und
Werte der ,realen” Welt werden mit Tokens auf der
Blockchain verknlpft, wodurch ein Anspruch auf Aus-
zahlung von Kapital verkorpert wird. Vereinfacht dar-
gestellt handelt es sich um eine digitale Nachbildung
klassischer und altbekannter Finanzinstrumente wie
Aktien oder Anleihen.

Funktionen und Vorteile der Tokenisierung

Durch die Tokenisierung entféllt die Notwendigkeit fir
bestimmte Intermediare, wie z.B. Banken, womit eine
erhebliche Senkung der Verwaltungs- und Transaktions-
kosten einhergeht.

Eine weitere Funktion der Tokenisierung betrifft die Li-
quiditatssteigerung von Vermogenswerten. llliquide
Vermogenswerte werden liquid, also einfacher und ra-
scher handelbar. So sind Anteile an Immobilien oder ei-
nem Goldbarren schwieriger bis gar nicht zu handeln.
Ein Token, welcher einen Anteil gewahrt aber schon.
AuRerdem ist die Zeitspanne der Liquidierung digitaler
Assets wesentlich kirzer als bei einem traditionellen
Borsengang. Ein Trend sind Initial Exchange Offerings
(IEOs), eine Ausgabe von Token direkt Uber eine beste-
hende Borse mit anschlieRendem Listing.

Ein Wechselspiel zwischen Technik und Recht

Die Grenzen des bei der Tokenisierung Moglichen wer-
den im Wesentlichen von rechtlichen Uberlegungen
vorgegeben. Die Umsetzung hdngt vom jeweiligen
Recht ab.

Verkniipfung von Recht und Token

Forderungsrechte, wie etwa Wertpapiere, konnen un-
mittelbar mit einem Token verknipft werden. Wer den
Token besitzt, ist Glaubiger der Forderung. Das Forde-
rungsrecht wird durch den Token auf die Blockchain
Ubertragen. Eine weitere Option ist der Ruckgriff auf

eine Treuhandkonstruktion, bei der die Eigentiimerpo-
sition durch den Treuhander vermittelt wird. Dies ist
dann notwendig, wenn fiir die Ubertragung des Rechts
bestimmte Formvorschriften eingehalten werden ms-
sen, wie etwa bei Immobilien oder Anteilen an einer
GmbH.

Tokenisierung von Immoblien

Um auch den osterreichischen Liegenschaftsverkehr
Uber die Blockchain abzuwickeln, musste das Grund-
buchsrechts angepasst werden und das Grundbuch auf
die Blockchain gebracht werden, denn ohne Eintragung
in das Grundbuch, kann kein Eigentum begriindet wer-
den. Abhilfe schafft jedoch eben eine Treuhandkon-
struktion, bei der das tokenisierte Eigentumsrecht von
einem Treuhander fur die Tokeninhaber ausgelibt wird.

Tokenisierung von Unternehmensanteilen

Anteile an einer GmbH kénnen aufgrund der Notariats-
aktspflicht nicht unmittelbar tokenisiert werden. Hier
besteht die Option, eine Ubertragungszusage, gemein-
sam mit der Zusage der Gewinnverwendung. Diese An-
spriiche kénnen tokenisiert werden. In Bezug auf Aktien
ist dieser Umweg nicht notwendig, da das Aktienbuch
auf die Blockchain gebracht werden kann; Namensak-
tien werden bereits tokenisiert.

Fazit

Das Investitions- bzw. Finanzierungsmodell der Tokeni-
sierung eroffnet neue Perspektiven und wird mitunter
als Zukunft der Geldanlage gesehen. Doch neben den
unzahligen Vorteilen, die die Tokenisierung mit sich
bringt, sollte nicht vergessen werden, dass die gestei-
gerte technische Komplexitat der Blockchain auch auf
rechtlicher Ebene widergespiegelt wird. Gerade in Os-
terreich ist es oft notwendig, in die juristische Trickkiste
zu greifen, um die Tokenisierung von Vermaégenswerten
zu ermoglichen. Unsere Experten bei HSP beraten Sie
gerne im Vorfeld und unterstitzen Sie jederzeit bei der
Umsetzung lhrer Vorhaben.
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