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Editorial

Blockchain nach wie vor
ein Innovationstreiber?



( BLOCKCHAIN-STUDIE )

Blockchain nach wie vor ein

Innovationstreiber?

Yves Wiippenhorst
Senior Manager, Cofinpro AG

Die Blockchain-Technologie hat sich in kurzer
Zeit von einem Newcomer in der Finanzwelt zu
einem integralen Bestandteil der digitalen Trans-
formation entwickelt. Was 1982 mit der ersten Er-
wahnung der Technologie in der Dissertation von
David Lee Chaum an der University of California,
Berkeley begann und 2009 mit der ersten Bitco-
in-Transaktion eine konkrete Anwendung fand,

erfahrt heute eine grundlegende Neubewertung.

Denn flinfzehn Jahre nach dieser Genesis-Trans-
aktion geht es nicht mehr um das »Obg, sondern
um das »Wie« der Integration in die etablierten Fi-
nanzsysteme. Unsere aktuelle Studie zeigt einen
bemerkenswerten Wandel, der den klassischen

Technologie-Hype-Zyklus spiegelt:
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Die anfangliche Euphorie ist einer pragmatischen
Umsetzungsphase gewichen, die durch fundier-
te Geschaftsmodelle und Praktikabilitat gekenn-

zeichnet ist.

Innovationsmotor statt Jobkiller

Die Bedeutung der Blockchain-Technologie zeigt
sich auch darin, dass mittlerweile zwei von drei
Experten sie als relevant einstufen. Gleichzeitig
werden Uberzogene Vorstellungen aufgegeben:
So gingen in der Euphoriephase 2016 fast drei
Viertel unserer damaligen Studienteilnehmer da-
von aus, dass die Technologie bestehende Ge-
schaftsmodelle iberfllissig machen wiirde. Diese

Beflirchtung teilen heute nur noch vier von zehn
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Befragten. Dieser Stimmungswandel und »Reife-
prozesses« zeigt: Die Blockchain-Technologie
wird zunehmend als Katalysator flir Innovation
und Effizienz gesehen, der bestehende Prozesse
und Systeme erganzt und erweitert, statt sie zu

ersetzen.

Damit verliert die Blockchain-Technologie auch ihr
anfangs sicherlich etwas zweifelhaftes Image und
entwickelt sich zu einem unverzichtbaren Instru-
ment im Werkzeugkasten der Finanzwirtschaft.
Dies zeigt sich zudem darin, dass immer mehr
Marktteilnehmer von Inselldsungen in der Private
Chain zu interoperablen oder hybriden Lésungen

in der Public Chain tbergehen. Diese Entwicklung



schafft neue Synergien und ermdglicht innovative
Geschaftsmodelle — auch fiir traditionelle Finanz-

institute.

Innovationsstarker Treiber
fur Wandel

Um bestehende Geschaftsmodelle gezielt zu mo-
dernisieren und grundlegend neue zu etablieren,
bietet die Blockchain-Technologie ideale Mdglich-
keiten. Aktuell besonders im Fokus: die Tokenisie-
rung alternativer Assets und die Etablierung von
Kryptowahrungen als regulierte Finanzprodukte.
An Ideen und Geschaftsmodellen jedenfalls man-
gelt es nicht — auch das zeigen die

Ergebnisse der Studie. Und: Die Blockchain-Tech-

nologie stellt keine existenzielle Bedrohung fir
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den Finanzsektor dar. Vielmehr bietet sie Chan-
cen flr eine zielgerichtete Modernisierung und
die Schaffung grundlegend neuer Produktwelten.
Es liegt nun an den Finanzinstituten, diese Poten-

ziale zu erkennen und aktiv flr sich zu nutzen.

EDITORIAL



Management Summary

Blockchain-Technologie:
Euphorie weicht Realismus
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Blockchain-Technologie:
Euphorie weicht Realismus

Wichtigste Erkenntnis der Studie: Die anfangliche
Euphorie ist einem pragmatischen Realismus ge-
wichen. Die Blockchain-Technologie wird zwar
weiterhin als vielversprechend angesehen, die
Erwartungen an ihre transformative Wirkung sind
aber im Vergleich zu unserer Vergleichsstudie aus
dem Jahr 2016 moderater und starker an konkre-

te Anwendungsbereiche gekniipft.

55 Prozent der Befragten bezeichnen die Block-
chain-Technologie als revolutionar fiur die Fi-
nanzwelt, die Hoffnungen auf eine grundlegende
Transformation sind jedoch gedampft. Nur noch
43 Prozent sprechen der Technologie das Poten-
zial zu, bestehende Geschaftsmodelle Uberfliis-
sig zu machen (2016: 73 Prozent). Die Experten
sind sich einig: Die Technologie kann bestehende
Finanzprozesse verbessern, eine Disruption gilt

aber als unwahrscheinlich.
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Der Imagefaktor ist hoch

Die hohen Erwartungen zeigen sich auch dar-
in, dass 68 Prozent der Finanzdienstleister die
Blockchain-Technologie als relevant fiir ihr Unter-
nehmen einschatzen, insbesondere hinsichtlich
Effizienzsteigerungen (78 Prozent) und neue Pro-
dukte (64 Prozent).

Besonders bemerkenswert: Die Blockchain-Tech-
nologie wird auch als Instrument fir ein innovati-
ves und modernes Unternehmensimage gesehen
(60 Prozent). Insbesondere klassische Banken
koénnen hier die Technologie als Marketingfaktor
und Differenzierungsmerkmal nutzen und davon
am Markt profitieren.

Bei der praktischen Umsetzung zeigt sich:

48 Prozent der Unternehmen nutzen die Block-
chain-Technologie bereits produktiv, weitere 15
Prozent befinden sich in der Implementierungs-
phase. Interessant ist hierbei, dass die Praferenz

fur Public Blockchains (67 Prozent) sehr hoch ist,
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wahrend Private Blockchains (46 Prozent) und
Hybrid Blockchains (15 Prozent) dahinter liegen.
Auch bei den Anwendungszielen gibt es klare
Tendenzen: Drei Viertel (77 Prozent) der Unter-
nehmen nutzen oder planen den Einsatz von
Smart Contracts, wahrend Kryptowahrungen mit
64 Prozent Zustimmung eine héhere Akzeptanz

als in frliheren Studien erfahren.

Branchenweite Standards
fehlen noch

Auf dem Weg zum branchenweiten Effizienz-
treiber und Prozessbeschleuniger mussen die
Institute noch einige Stolpersteine aus dem Weg
raumen. Mehr als jeder Zweite (55 Prozent) sieht
fehlende Standards als groBtes Hindernis. Auch
fehlende Vorteile gegenuber bestehenden Lo6-
sungen und hohe Anfangsinvestitionen werden

kritisch gesehen.

Nach Einschatzung der Studienteilnehmer hat die

Technologie bereits konkrete



Auswirkungen auf verschiedene Marktteilnehmer,
wobei Wertpapierabwickler und Zentralverwahrer
(55 Prozent), Verwahrstellen und Depotbanken
(51 Prozent) sowie Borsen und Handelsplatze

(45 Prozent) am starksten betroffen sind. Auch
Zahlungsabwickler splren mit 42 Prozent einen

starken Einfluss der Technologie.

Wertpapiere und
Zahlungsverkehr im Fokus

Mit Blick auf die Zukunft werden die groBten Aus-
wirkungen im Wertpapierbereich erwartet:

69 Prozent der Befragten rechnen hier mit groBen
Veranderungen, im Zahlungsverkehr liegt dieser
Wert nur etwas niedriger bei 62 Prozent. Fir bei-
de Bereiche wird mehrheitlich ein dominierender
Einsatz innerhalb der n&chsten finf bis zehn Jah-
re prognostiziert. Zurlickhaltender sind die Er-
wartungen im Kredit- und Meldewesen.

42 Prozent der Befragten gehen davon aus, dass
sich die Blockchain-Technologie hier nicht voll-

standig durchsetzen wird.
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Die Finanzexperten schatzen die Blockchain-
Technologie als relevanten Optimierungs- und
Innovationsfaktor. Insgesamt zeigt die Studie
eine zunehmende Reife im Umgang mit der Tech-
nologie, die das Potenzial hat, den Finanzsek-
tor nachhaltig und evolutionar zu verandern. Die
anfangliche Euphorie ist einer pragmatischeren
Einschatzung gewichen, die sich vor allem auf
konkrete Anwendungsfalle konzentriert. Als viel-
versprechendste Anwendungsfelder kristallisie-
ren sich der Zahlungsverkehr und das Wertpa-

piergeschaft heraus.

MANAGEMENT SUMMARY

»Die anfangliche Euphorie Uber die Blockchain-
Technologie ist einem pragmatischen Realismus
gewichen. Die Technologie gilt weiterhin als viel-
versprechend. Dennoch setzt sich am Markt zu-
nehmend die Einschatzung durch, dass sie eher zu
evolutiondren Verbesserungen als zu revolutiona-

ren Umwalzungen flihrt.«

Jens Hiibbers, Manager bei Cofinpro AG
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Die Blockchain - Revolution oder Luftschloss?

82%

62 %

55 %

43 %

13 %

Noch steckt die Blockchain- /\/\/ Die Blockchain-Technologie Die Blockchain-Technologie Die Blockchain-Technologie
Technologie in den Kinder- revolutioniert die gesamte macht bestehende Geschifts- macht viele Arbeitsplatze in
schuhen. Sie muss zahlreiche @ Finanzwelt modelle Uberfliissig der Finanzbranche Uberfliissig

weitere Voraussetzungen erfillen,
bevor sie sich durchsetzen kann

@

oDie Blockchain-Technologie ist erwachsen geworden. Die Wahrscheinlichkeit, dass sie sich durchsetzen wird, ist gestiegen. Allerdings wird das

disruptive Potenzial im Vergleich zu den Einschatzungen aus dem Jahr 2016 als deutlich geringer eingeschatzt.

Trifft zu 2016 @ 2024

Mehrfachantworten waren méglich.

COFINPRO AG 10
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Ist die Blockchain-Technologie eher Fluch oder Segen fir
Finanzdienstleister?

@)
32%

Eher Fluch

o Rund zwei Drittel der Teilnehmer stehen der Blockchain-Technologie positiv gegen-

Uiber und sehen Vorteile fir Finanzdienstleister.

68 %

Eher Segen

@

COFINPRO AG "



C BLOCKCHAIN-STUDIE )

Ist die Blockchain-Technologie grundsatzlich relevant fiir Ihr
Unternehmen?

Gesamt

 68%

aller Befragten halten das
Thema Blockchain-
Technologie fiir relevant
(Ja/Eher ja)

Uber zwei Drittel der Befragten betrachten die

Blockchain-Technologie als bedeutend fur ihr

Unternehmen. Lediglich sieben Prozent stufen sie

als nicht relevant ein.

® Ja @ Eherja @ Ehernein @ Nein

COFINPRO AG 12
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Was erhoffen Sie sich vom Einsatz der Blockchain-Technologie?

Effizienzsteigerung 78 % o

Erweiterung des
Produktangebots

Die Befragten wollen durch den Einsatz der Blockchain-
64% Technologie vor allem ihre Effizienz steigern. Darliber

hinaus soll sie den Zugang zu neuen Produktwelten er-
mdglichen und die AuBenwahrnehmung als innovatives

AuBenwahrnehmung als 60 %

innovatives Unternehmen Unternehmen starken.

Wettbewerbsvorteil 58 %

Prozesssicherheit 56 %

Kostenersparnis 53 %

Erhdhung der Sicherheit 44 %

Mehrfachantworten waren méglich.
Nur Teilnehmer, die in der Vorfrage die Relevanz der Blockchain-Technologie bestatigt haben (Ja / Eher ja).

COFINPRO AG 13
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Arbeitet Ihr Unternehmen bereits mit der Blockchain-Technologie?

Keine Plane

2%
In der Planung Wer die Blockchain-Technologie fiir relevant hilt, arbeitet auch an einer

Nutzung. 63 Prozent der Befragten sind inzwischen Uber das

Experimentierstadium hinaus.

In der Umsetzung
konkreter Projekte

Im Einsatz

Im
Experimentier-
stadium

Mehrfachantworten waren méglich.
Nur Teilnehmer, die in der Vorfrage die Relevanz der Blockchain-Technologie bestatigt haben (Ja / Eher ja).

COFINPRO AG 14
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Welche Blockchain-Netzwerke nutzen Sie?

Public Private Hybride
Blockchains Blockchains Blockchains

Offene und transparente Netzwerke werden von

den Unternehmen bevorzugt. Bei einem GroBteil

der Unternehmen kommen Public Blockchains zum

Einsatz.

Mehrfachantworten waren méglich.
Nur Teilnehmer, die die Frage zur Nutzung der Blockchain-Technologie positiv beantwortet haben (»im Einsatz«, »in der Umsetzung«, »im Experimentierstadium« oder »in Planung«).

COFINPRO AG 15
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Welche Auspragungen setzen Sie ein bzw. erwagen Sie einzusetzen?

Smart Krypto- CBDCs NFTs
Contracts Wahrungen (z. B. Digitaler Euro)

.eee

Mehr als drei Viertel der Unternehmen nutzen oder planen den Einsatz von Smart Contracts.

Kryptowahrungen erfahren eine gestiegene Akzeptanz im Vergleich zu friiheren Studien.

Mehrfachantworten waren méglich.
Nur Teilnehmer, die die Frage zur Nutzung der Blockchain-Technologie positiv beantwortet haben (»im Einsatz«, »in der Umsetzung«, »im Experimentierstadium« oder »in Planung«).

COFINPRO AG 16



C BLOCKCHAIN-STUDIE )

Wie gehen Sie das Thema Blockchain-Technologie an?

Wir entwickeln Anwendungen Wir kaufen vorgefertigte
und Standards zusammen Losungen von externen
mit Partnern - aus der Branche Anbietern ein
oder brancheniibergreifend (z. B. White-Label-L6sungen)

o Anwendungen und Standards werden

Wir entwickeln unsere

eigenen Anwendungen Uberwiegend in Kooperation mit Partnern
und Standards .
-ohne Partner entwickelt.

Mehrfachantworten waren méglich.
Nur Teilnehmer, die die Frage zur Nutzung der Blockchain-Technologie positiv beantwortet haben (»im Einsatz«, »in der Umsetzung«, »im Experimentierstadium« oder »in Planung«).

COFINPRO AG 17
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Aus welchen Griinden ist die Blockchain-Technologie
grundsatzlich nicht relevant fiir lhr Unternehmen?

Keine 86 %
Anwendungsfalle

Unzureichende 50 % als fiir inr Unternehmen nicht relevant ansehen, sind
Marktreife

Der Hauptgrund, warum die Befragten die Technologie

fehlende Anwendungsfalle. Bei der Halfte der Befragten

ist zudem die unzureichende Marktreife ein entschei-
Regulatorische 27 %
Unsicherheiten < dender Faktor, weshalb die Technologie (noch) nicht

zum Einsatz kommt.

Strategische o
Unternehmensentscheidung L

Unzureichendes

Know-how 14 %

Mehrfachantworten waren moglich.
Nur Teilnehmer, die in der Vorfrage die Relevanz der Blockchain-Technologie verneint haben (Nein / Eher nein).

COFINPRO AG 18
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Wie ist Ihre Einschatzung: Auf welche Marktteilnehmer hat die
Blockchain-Technologie bisher die groBten Auswirkungen?

Wertpapier-Abwickler/ LA
Zentralverwahrer

Verwahrstellen/ 51% auf Wertpapierabwickler/Zentralverwahrer sowie auf
Depotbanken

Bisher hat die Blockchain-Technologie insbesondere

Verwahrstellen/Depotbanken die gréBten Auswirkun-

.. gen. Behdrden und traditionelle Banken sind bislang
Borsen/

Handelsplatze

nur wenig von der Technologie betroffen.

Zahlungsverkehrs-

()
Abwickler &

Behdrden ®
(Steuern, Meldewesen) 21%

Traditionelle Banken 21%

42

Mehrfachantworten waren moglich.

COFINPRO AG 19
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Wo sehen Sie im Bereich Finanzdienstleistungen das groBte
Potenzial fiir den Einsatz von Blockchain-Technologien? (1/2)

Keine Vergleichsdaten
verfligbar

Tokenisierung von
alternativen Assets

© 2016 @ 2024

67% 2%

Krypto-Wéahrungen

Mehrfachantworten waren moglich.

COFINPRO AG

Keine Vergleichsdaten
verfligbar

51%
Abwicklung von Aktien, Absicherung von
Bonds, ETFs und derivativen Leistungsstorungen
Finanzinstrumenten Uber Smart Contracts

2016

L@ Abwicklung von Bonds

Abwicklung von Aktien und

" derivaten Finanzinstrumenten

32% 29%

Know your Customer
(Compliance)

20
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Wo sehen Sie im Bereich Finanzdienstleistungen das groBte
Potenazial fiir den Einsatz von Blockchain-Technologien? (2/2)

28 % 259 19%

Echtzeit- Abwicklung von Umsetzung von Transparenz- Informationen
Uberweisungen (Konsortial-)Krediten vorschriften fiir den Handel Uber Kreditwirdigkeit

mit Finanzinstrumenten

Im Bereich der Echtzeit-Uberweisungen hat das Potenzial der Blockchain-Technologie im Vergleich zu 2016 deut-
lich nachgelassen, was auf parallel verlaufende Marktentwicklungen wie Instant-Payments zurlickzufiihren ist.
Das gréBte Potenzial sehen die Befragten in der Entwicklung neuer Produkte wie durch die Tokenisierung von

alternativen Assets.

2016 @ 2024

Mehrfachantworten waren moglich.

COFINPRO AG
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Inwieweit wird die Blockchain-Technologie das Banking-Geschaft
verandern im Hinblick auf ...?

Starke Verbesserung:

Im Vergleich zu 2016 ist Ernlichterung ein-
Abwicklungs-

geschwindigkeit getreten. Deutlich weniger Befragte glauben,

dass die Blockchain-Technologie das Banking

in Bezug auf die Abwicklungsgeschwindigkeit,
Transparenz

Transparenz und Kosten revolutionieren kann.

Sicherheit

Kosten

Wettbewerb

Geschaftsmodelle Keine Vergleichsdaten verfiigbar

Compliance und
Risikomanagement

COFINPRO AG 22
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Wer wird lhrer Einschatzung nach die Standards beim Thema
Blockchain-Technologie setzen? (1/2)

Der Markt / die Konsortien aus zahlreichen Regulierer und
Community wird Unternehmen der Gesetzgeber
organisch einen Finanzwirtschaft

Standard schaffen

© 2016 @ 2024

Mehrfachantworten waren moglich.

COFINPRO AG

GroBe Technologie-
konzerne

23
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Wer wird Ihrer Einschatzung nach die Standards beim Thema
Blockchain-Technologie setzen? (2/2)

Keine Vergleichsdaten
verfligbar

L)

Keiner — es wird Zentralbanken Verbénde/ Ein zentrales,
keinen einheitlichen Interessengruppen neu zu schaffendes
Standard geben internationales Gremium

o Standards werden vor allem durch den Markt, Konsortien aus der Finanzwirtschaft

sowie durch regulatorische Vorgaben und Gesetzgebung erwartet.

2016 @ 2024

Mehrfachantworten waren moglich.

COFINPRO AG 24
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Wo sehen Sie Hiirden fiir die Blockchain-Technologie? (1/2)

68%
55% :
48% 2% a8

66 %
32%
Fehlende Standards/ Abbildung regulatorischer Zu wenige Vorteile Hohe finanzielle Fehlende rechtliche
Zersplitterung Beschrankungen in der gegenlber bestehenden Investitionen erforderlich Regelungen

des Marktes Blockchain Lésungen

© 2016 @ 2024

Mehrfachantworten waren moglich.
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Wo sehen Sie Hiirden fiir die Blockchain-Technologie? (2/2)

Keine Vergleichsdaten
verfligbar

29 % 28% 25%
Zu hoher Zu geringe Kapazitaten Dezentraler Aufbau Zu viel Transparenz Mangelnde
Energieverbrauch flr das Massengeschaft der Blockchain erschwert Uber das Marktgeschehen Sicherheit

Berechtigungskonzepte

o Die in den letzten acht Jahren entwickelten gesetzlichen Regelungen zeigen ihre Wirkung, sodass deutlich weniger Befragte fehlende rechtliche Vorschriften
als Hindernis fiir den Einsatz der Blockchain-Technologie betrachten. Stattdessen wird der Mangel an Vorteilen im Vergleich zu bestehenden Lésungen als

groBere Hirde wahrgenommen.

2016 @ 2024

Mehrfachantworten waren moglich.

COFINPRO AG 26
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Welche Wirkung wird die Blockchain-Technologie in den folgenden
Bereichen entfalten?

Wertpapier Zahlungsverkehr Regulatorisches Reporting / Kredit
Meldewesen

o O,

wahrend sie im Meldewesen und Kreditgeschaft als geringer eingeschatzt werden.

Die groBten Auswirkungen werden im Bereich Wertpapier und Zahlungsverkehr erwartet,

® sSehrgroBe @ EhergroBe @ Ehergeringe @ Keine

Mehrfachantworten waren moglich.

COFINPRO AG
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Hat die Verkiirzung der Abwicklungszeit im Wertpapierhandel auf
T+1 Signalwirkung auf die Blockchain-Technologie?

Nein

Von mehr als zwei Dritteln der Befragten wird erwartet,

Eher nein

dass T+1 eine Signalwirkung auf die Blockchain-Technolo-

gie hat.

Eher ja

Mehrfachantworten waren moglich.
Nur Teilnehmer, die die Frage zur Wirkung der Blockchain-Technologie im Bereich Wertpapier mit »sehr groBe«, »eher groBe« oder »eher geringe« beantwortet haben.

COFINPRO AG 28
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Was meinen Sie, wohin geht der Trend der Blockchain-Technologie
im Handel mit Wertpapieren?

Langfristig wird sich nur
noch die Blockchain-
Technologie durchsetzen (T+0)

Traditionelles Settlement
und Blockchain-Technologie
werden dauerhaft parallel
existieren

Die Mehrheit der Befragten geht davon aus, dass es o
mittel- bis langfristig eine Parallelphase von Block-
chain-Technologie und traditionellem Settlement

geben wird.

Mittel- bis langfristig
wird es eine Parallel-
phase geben

Mehrfachantworten waren moglich.
Nur Teilnehmer, die die Frage zur Wirkung der Blockchain-Technologie im Bereich Wertpapier mit »sehr groBe«, »eher groBe« oder »eher geringe« beantwortet haben.

COFINPRO AG 29
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Wann konnte sich die Blockchain-Technologie in den folgenden
Bereichen komplett durchgesetzt und andere Verfahren
verdrangt haben?

Zahlungsverkehr 16 % 35% 18 % 31% o . . . .
Vor allem im Bereich Wertpapier sowie im

Zahlungsverkehr rechnet die Mehrheit der Be-

fragten innerhalb der nachsten zehn Jahre mit
Wertpapier 21% 42% 16 % 21%
einer Dominanz der Blockchain-Technologie. Im

Kreditsektor und im Meldewesen wird diese Ent-

wicklung deutlich skeptischer betrachtet.
Kreditbereich 8% 27 % 23% 42 %
Regulatorisches
Reporting 5% 32% 21% 42%
Meldewesen

® <5Jahre @® 5-10Jahre @ >10Jahre @ Gar nicht

COFINPRO AG 30
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Uber diese Studie

Inhalt
Im Oktober 2024 fiihrte die Cofinpro AG gemeinsam
mit dem IT Finanzmagazin die Umfrage

zum Thema »Blockchain-Technologie« durch.

Untersuchungsdesign
Die Studie wurde mittels einer Online-Befragung
durchgefiihrt.

Grundgesamtheit
Es wurden 82 Expertinnen und Experten
von deutschen Finanzdienstleistern befragt.

Die Ergebnisse sind auf ganze Zahlen gerundet.

01/2025

Kontakt

Cofinpro AG

Hanauer LandstraBe 211
60314 Frankfurt am Main
welcome@cofinpro.de

www.cofinpro.de
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