INTERVIEW

Ulli Spankowski

Herr Dr. Spankowski, die Borse
4. Stuttgart hat die Bedeutung des
digitalen Wandels erkannt, wie
man an den Bestrebungen der Tochter
Borse Stuttgart Digital Ventures (BSDV)
sieht. Eines der wichtigsten Themen des
digitalen Wandels ist natiirlich alles rund
um die Blockchain. In diesem Bereich ist
die Borse Stuttgart mit der App Bison
schon am Start. Was genau kénnen Kun-
den alles mit dieser App machen?

Die Bison-App ermoglicht den Handel mit
Kryptowahrungen in einer sehr einfachen
und gleichzeitig schnellen Weise. Das ist
die Kernidee. Wir haben uns angeschaut,
wie der Handel mit Kryptow&hrungen
und der Markt dafur aufgebaut sind. Da-
bei haben wir schnell erkannt, dass es
eine spannende Assetklasse ist, aber auch,
dass es oft extrem kompliziert ist, in diese
zu investieren. Bison eliminiert die techni-
schen Harden und Komplexitaten, die

.Die Kryptowahrungen
sind nur der erste Schritt”

kann er dann Kryptowahrungen kaufen.
Sein Handelspartner ist dabei stets die
EUWAX AG, eine Tochtergesellschaft der
Borse Stuttgart. Der komplexe Prozess
der Verwahrung von Kryptowdhrungen
wird dem Nutzer bei Bison im Konstrukt
der Gruppe Borse Stuttgart ebenfalls ab-
genommen. Er muss sich also nicht um
die Verwahrung der Kryptowdhrungen
und der Keys kimmern. Das Ubernimmt
eine weitere Tochtergesellschaft der Bor-
se Stuttgart. Der Nutzer kann die Krypto-
wahrungen jedoch jederzeit auf sein ei-
genes Wallet Ubertragen, wenn er das
mochte.

Wie sieht das Sicherheitskonzept
4. fiir das Verwahren von Krypto-

wahrungen der Kunden und den
dazugehorigen Keys aus?

Fur die Verwahrung haben wir ein bran-
chentbliches mehrstufiges Sicherheits-

»Wir hatten an einigen Tagen
schon siebenstellige Umsatze.”

man sonst beim Einstieg in den Handel
mit Kryptowahrungen findet.

Wir haben Prozesse, die ein Nutzer bei-
spielsweise vom Online-Banking kennt,
auf die Kryptowelt Ubertragen. Die App
lasst sich einfach im App Store herunter-
laden. Dann eroffnet der Kunde ein Ver-
rechnungskonto, das dauert mit Identi-
tatsnachweis per Video-ldent-Verfahren
funf Minuten. Dann muss er von einem
Referenzkonto Geld auf das eigene Kon-
to bei Bison Ubertragen. Mit diesem Geld
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konzept implementiert, inklusive einer
sogenannten Cold Storage. Dort werden
die Keys offline, also nicht fur Hacker
Uber das Internet zuganglich, verwahrt.
Bei den Details des Sicherheitskonzepts
kénnen wir allerdings nicht in die Tiefe
gehen. Das ist wiederum Teil des Sicher-
heitskonzepts.

Zielt die App rein auf Trading-ori-
4. entierte Kunden oder kann man

liber die App Kryptowdhrungen
auch fiir Payment-Vorgénge einsetzen?

Die Bison-App ist prinzipiell ein ,MVP”,
das heiBt ein Minimum Viable Product.
Wir haben umgesetzt, was der Markt ak-
tuell am meisten mochte. Der Hauptbe-
darf ist, Kryptowdhrungen auf einfache
Weise zu handeln, was nicht bedeuten
soll, dass das in Zukunft so bleiben muss.
Kryptowdhrungen sind sehr volatile As-
sets. Nehmen wir mal an, das dndert sich
in den nachsten drei oder vier Jahren
und es kommt mehr Stabilitdt in den
Markt. Daneben kdénnten auch die Zah-
lungsmoglichkeiten mit Kryptowahrun-
gen zunehmen. Die gibt es in groBem
AusmaB ja noch nicht. Sie kénnen aktuell
nicht mit Bitcoin beim Backer bezahlen,
zumindest nicht bei den meisten deut-
schen Backern. Sollte das in Zukunft der
Fall sein, dann sind wir sehr pragmatisch
in der Weiterentwicklung der App.

Auch dieses Jahr werden in der App viele
neue Features, auch weitere Wahrungen,
hinzukommen. Die App wird permanent
ausgebaut, der Status quo ist also nicht
der finale Stand. Der Markt entwickelt
sich weiter, somit entwickelt sich auch
die App weiter. Wenn also eine Bezahl-
funktion mit Kryptowdhrungen vom
Markt gewdinscht wird und auch im
Markt moglich ist, dann werden wir auch
in diese Richtung Uberlegen.

Und wie lauft das Geschaft mit
4. den Kryptowdhrungen, wie wird

die Bison-App am Markt ange-
nommen?

Die Resonanz hat unsere Erwartungen
Ubertroffen! Wir sind jetzt seit gut vier
Monaten online und haben die Marke
von 30000 Usern Anfang Juni geknackt.
Umsatzzahlen kommunizieren wir im De-
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tail nicht. Wir hatten aber an einigen Ta-
gen schon siebenstellige Umsatze zu ver-
zeichnen. Beispielsweise im Mai, als es
am Kryptomarkt richtig rund ging.

Wie Sie selbst gesagt haben, ist
«@U der Kursverlauf des Bitcoins und

anderer Kryptowadhrungen sehr
volatil. Ende 2018 hatte sich der Kurs des
Bitcoins gegeniiber dem Euro zunéchst
halbiert, um sich dann wieder beinahe
zu verdreifachen. Und das alles inner-
halb eines halben Jahres. Hat diese un-
glaubliche Volatilitat direkten Einfluss
auf das Handelsvolumen iiber Bison?

Wir hatten natUrlich einen idealen Ein-
stiegszeitpunkt Ende Januar. Seitdem ist
der Bitcoin um rund 170 Prozent gestie-
gen, zuletzt in starken Bewegungen.
Aber wahrend der Vorarbeiten fur Bison
hatten wir einen Abschwung am Markt,

le Netzwerk Facebook mit einer eigenen
Kryptowahrung auf den Markt kommen
will. Das Potenzial ist riesig aufgrund
von mehr als 2,5 Milliarden Nutzern, al-
lerdings eher im Payment-Bereich. Dafiir
soll sie ja auch gedacht sein. Dafiir holt
sich Facebook dem Vernehmen nach mit
Visa, Mastercard, Paypal und Uber mach-
tige Verbiindete mit ins Boot. Wiirde ein
Erfolg der ,Facebook Coin” Auswirkung
auf die anderen Kryptowahrungen ha-
ben, die ja bislang eher Spekulationsob-
jekt sind? Was konnte das fir den ge-
samten Kryptomarkt bedeuten?

Ich mochte uns jetzt nicht direkt mit Face-
book vergleichen, der Vergleich wirde
hinken. Aber es gibt Parallelen bei der
Idee. Wir haben uns bei Kryptowahrun-
gen einem Markt gewidmet, der sehr in-
transparent, komplex und teilweise mit
negativen Klischees behaftet ist. Als etab-

~Wir wollen Angebote schaffen, die den Markt
fur Kryptowahrungen massentauglich machen.”

einen sogenannten Kryptowinter, als der
Bitcoin um gut 50 Prozent fiel. Das spiel-
te fur unser Vorhaben jedoch keine Rolle.
Zum einen, weil wir glauben, dass Kryp-
towahrungen eine spannende Assetklas-
se sind, die Anleger handeln méchten.
Zum anderen ist naturlich die dahinter-
liegende Blockchain-Technologie fur un-
sere Digitalstrategie ein wesentlicher As-
pekt. Die Kryptowahrungen sind nur der
erste Schritt fir uns gewesen.

Die Zielgruppe von Bison ist im Vergleich
zu den klassischen Anlegern etwas jun-
ger. Wobei wir merken, dass die App mit
ihrer jugendlichen Aufmachung - wir du-
zen die Nutzer und bedienen damit die
Millennials — auch von vielen alteren
Usern sehr aktiv genutzt wird. Diese Kun-
den haben tendenziell auch ein etwas
groBeres Budget zur Verfiigung als Stu-
denten oder Berufsanfanger. Dadurch
haben wir eine groBe Bandbreite an
Kunden.

Die Spatzen pfeifen es ja schon
von den Déchern, dass das sozia-
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lierter Akteur wollen wir in diesem Markt
Angebote schaffen, die ihn massentaug-
lich machen und den Mainstream errei-
chen. Und ich glaube, dass Facebook — im
Vergleich zu uns naturlich mit exponenti-
ellem Faktor - es ebenfalls schafft, die ge-
samte Thematik der Kryptowahrungen
und der Blockchain zu befeuern und in
den Mainstream zu ricken. Mittlerweile
haben viele verstanden, was Bitcoin und
was Blockchain sind. Wenn so ein groBer
Player wie Facebook in den Markt geht,
flhrt das aus meiner Sicht dazu, dass sich
der Markt weiter 6ffnen wird und sich
noch mehr interessierte Nutzer Uberle-
gen, ebenfalls in diesen Markt einzutre-
ten. Ich kann mir durchaus vorstellen,
dass das positive Strahlkraft auf das ge-
samte Krypto-Okosystem hétte.

Wiirde es Sinn machen, eine
eventuelle ,,Facebook Coin” auch
in Bison zu integrieren?

.

Wenn wir sehen, dass unsere Kunden das
wollen, sind wir da offen. Eine Sache ist
dabei aber extrem wichtig: Die Coins, die

_

Dr. Ulli Spankowski
|

Geschaftsfuhrer, Borse Stuttgart Digital
Ventures, Stuttgart

Zu Beginn dieses Jahres hat die Borse Stuttgart
den Kryptomarkt mit einer App fur Anleger zu-
ganglich gemacht. Doch die Schwaben sehen das
nur als ersten Schritt in ihrer Digitalstrategie, die
unter anderem von der Borse Stuttgart Digital
Ventures (BSDV) vorangetrieben wird. Dr. Ulli
Spankwoski glaubt, dass man die den Kryptowah-
rungen zugrunde liegende Blockchain-Technolo-
gie entlang der gesamten Wertschopfungskette
einsetzen kann. Die BSDV will eine durchgehende
Infrastruktur fUr digitale Assets schaffen. Im Fokus
steht aber bei allen Bemlhungen der Direkt-
zugang zum Endkunden, da Privatanleger und
Kunde grundsatzlich im Mittelpunkt der Strategie
der Borse Stuttgart stehen. Neben der Block-
chain-Technologie ist aber auch das Thema Kiinst-
liche Intelligenz ein wichtiges Stichwort in der
Digitalstrategie des Borsenbetreibers. Gerade in
Kombination mit Open Banking nach der Payment
Services Directive2 (PSD2) sieht Dr. Spankowski
Potenzial fir neue Geschaftsfelder. (Red.)

wir bei Bison handelbar machen, mussen
Voraussetzungen erftllen. Wir haben ge-
wisse Auswahlkriterien, beispielsweise in
Bezug auf Marktkapitalisierung und
Kundeninteresse. Das durfte bei einer
Facebook Coin jedoch kein Problem sein.
Was wir aber auch betrachten mussen:
Die jeweilige Kryptowahrung muss sicher
verwahrfahig sein, sonst werden wir sie
auch nicht in Bison aufnehmen. Das ist
im Einzelfall zu prufen.

Blockchain ist ein Thema fiir die
4. Bison-App. Dariiber haben wir ja

11

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.

Fritz Knapp Verlag GmbH



schon gesprochen. Doch Blockchain be-
ziehungsweise Distributed Ledger Tech-
nology (DLT) sind auch heiB3 diskutiert im
Zahlungsverkehr, aber auch beim Clea-
ring und Custody von Wertpapieren. Es
gibt schon einige erste Gehversuche, vor
allem auch bei der Deutschen Borse. Gibt
es bei der BSDV dahingehend Uberle-
gungen oder sogar schon Anstrengun-
gen, das fiir die Borse Stuttgart zu imple-
mentieren?

Ja, die gibt es. Wir haben auch schon L6-
sungen implementiert. In der Bison-App
lauft die Verwahrung der Kryptowahrun-
gen bereits auf Basis der Blockchain. Die
Verwahrung von digitalen Assets Uber-

Aktuell ist die Verwahrung fur Krypto-
wahrungen da. Aber der Verwahrer im
Kryptobereich kénnte sich aufgrund von
regulatorischen Anforderungen fruher
oder spater auch zu einem Finanzinsti-
tut weiterentwickeln. Ein Finanzinstitut
konnte alle moglichen Assets verwahren:
Kryptowahrungen oder digitale Wertpa-
piere wie Security Token. Der Regulierer
sagt: Wenn ein Token die gleichen Rech-
te und Pflichten verbrieft wie ein klas-
sisches Wertpapier, dann ist der Token
auch ein Wertpapier. Es gibt da einen
Spruch aus dem Englischen: ,Walks like a
duck, quacks like a duck, it must be a
duck.” Genauso sieht der Regulierer das
auch fur digitale Wertpapiere. Fuar

»Die Blockchain-Technologie kann man entlang der
gesamten Wertschépfungskette einsetzen.”

nimmt unsere eigens daflir gegriindete
Tochtergesellschaft blocknox. Um jetzt
auf lhre eigentliche Frage =zurtckzu-
kommen, wie wir das in der Gesamtdigi-
talstrategie der Gruppe Borse Stuttgart
sehen: Die Blockchain-Technologie kann
man natdrlich entlang der gesamten
Wertschopfungskette einsetzen.

Unser Ziel ist es, eine durchgehende In-
frastruktur fur digitale Assets zu schaf-
fen. Das fangt beim Primarmarkt an. Hier
kénnen Unternehmen Token zur Finan-
zierung ausgeben, dhnlich wie bei einem
IPO. Es ist unser Ansatz, Gber die Techno-
logie eine transparente Plattform mit
standardisierten Prozessen fur die Emit-
tenten zu schaffen. Dann kommt natur-
lich der Sekundarmarkt, also der Handel
von digitalen Assets. Das kann alles Mog-
liche sein: Kryptowahrungen, Utility To-
ken und zukunftig auch — wenn wir eine
rechtliche Ausgestaltung in Deutschland
bekommen, die das ermdglicht — Security
Token. Fur diese digitalen Assets ware
dann auch die Abwicklung der Transakti-
onen und die Verwahrung auf der Block-
chain wesentlich. Daftr haben wir schon
unseren Verwabhrer.

Gilt das auch fur klassische Wert-
4. Ppapiere?
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Schuldverschreibungen ist das auch schon
praktiziert worden. Diese digital ange-
legten Wertpapiere in Token-Form kann
man naturlich auch auf der Blockchain
abwickeln.

Stichwort ,Plattformékonomie”: Auch
BSDV hat mit Debtvision eine Fremdkapi-
talplattform im Portfolio. Borsen selbst
sind naturlich so was wie die Urform ei-
ner Plattform. Viele Fintechs, aber auch
etablierte Banken (Beispiel Finledger),
bieten neue digitale Plattformen zu allen
moglichen Teilbereichen an. Ist das der

der Tat sind Borsen die klassischste und
traditionellste Form einer Plattformoko-
nomie. Das rollen wir im Digitalbereich
ahnlich aus. Wir folgen dabei unserem
Grundsatz, dass der Privatanleger und
Kunde im Mittelpunkt steht. Was wir in
der Digitalstrategie stark adressieren, ist
der Direktzugang zum Endkunden. Platt-
formen funktionieren vor allem dann
gut, wenn sie ein groBes Netzwerk ha-
ben. App-Stores sind vor allem deswegen
so erfolgreich, weil sie jeder nutzt und
entsprechend viel Liquiditat auf der
Nachfrageseite besteht. Das schafft dann
automatisch ein wachsendes Angebot.

Welche Rolle spielt das Thema
4. kinstliche Intelligenz fiir die
Strategie der Borse Stuttgart?

Deswegen hat die Borse Stuttgart Digital
Ventures die Sowa Labs GmbH komplett
Ubernommen. Das war 2017 die erste Ak-
quisition. Sowa Labs ist ein Unterneh-
men, das sich unter anderem auf Kunstli-
che Intelligenz im Handelsumfeld und
auf die Analyse und Auswertung von un-
strukturierten Daten spezialisiert hat.
Hier sehen wir sehr viel Potenzial fur die
Zukunft. Ein Feature auf Basis von Kunst-
licher Intelligenz findet sich beispielswei-
se in der Bison-App. Jeden Tag werden
Uber selbstlernende Algorithmen von
Sowa Labs rund zwei Millionen Tweets zu
Kryptowdhrungen ausgewertet. Die
Tweets werden automatisiert nach Rele-
vanz gefiltert und durch eine semanti-
sche Analyse in die Kategorien positiv,

~Walks like a duck, quacks like a duck,
it must be a duck.”

.Stein der Weisen”, der den (Finanz-)
Markten auf Dauer die maximale Effizi-
enz bringt, oder wird auch dieses Modell
irgendwann Uberholt sein?

Zur Plattformdkonomie an sich kann man
sagen, dass ihre Sinnhaftigkeit seit dem
Aufkommen von App-Stores offensicht-
lich ist. Was ist denn eine Plattform? Eine
Plattform ist ein Marktplatz. Dort wer-
den verschiedene Guter angeboten. In

negativ oder neutral in Bezug auf die je-
weilige Kryptowdhrung eingestuft. Auch
die Anzahl der Tweets wird von der
Kunstlichen Intelligenz erfasst. Die Er-
gebnisse werden in einem Stimmungsba-
rometer, dem sogenannten Cryptoradar,
in der App visuell aufbereitet.

Eine andere strategische Frage:
4. Mit den gerade erwdhnten Sowa
Labs hat BSDV ja schon ein Fin-
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tech libernommen. Sind weitere Uber-
nahmen von Fintechs fir die Borse Stutt-
gart vorstellbar oder gar geplant?

Genau aus diesem Grund wurde die Bor-
se Stuttgart Digital Ventures ins Leben
gerufen. Mit der BSDV bauen wir innova-
tive Geschaftsmodelle fur den borslichen
und auBerborslichen Bereich auf. Wir
sind sehr undogmatisch bei der Frage, in
welche Firmen wir dafir investieren. Es
muss eben zur Strategie passen. Wir sind
da auch nicht so ausgerichtet wie ein
klassischer Venture Fonds, der nur ,early
stage” oder nur ,later stage” investiert.
Das sieht man an den bisherigen Investi-
tionen. Sowa Labs haben wir komplett
Ubernommen, blocknox wurde mit Mit-
teln der BSDV neu aufgebaut, Debtvision
ist ein Joint Venture mit der Landesbank
Baden-Wirttemberg und einer Minder-
heitsbeteiligung unsererseits. Naturlich
wird es auch in Zukunft in diesem Vehi-
kel spannende Akquisitionen geben.

Stichwort PSD2: Die Bankenbran-
«@U che wird vom naher riickenden

Termin aufgewirbelt. Die Deut-
sche Bank beispielsweise will ihre
API-Schnittstellen nicht nur fiir Uberwei-
sungen und Kontoabfragen, sondern
auch fir Wertpapier-Orders 6ffnen. Se-
hen Sie durch PSD2 beziehungsweise
API-Schnittstellen und Open Banking
grundsatzlich auch mogliche neue Ge-
schaftsfelder fiir die Borsenbetreiber?

Ja, das Thema ist auf jeden Fall interes-
sant. Die Banken kénnten sich hier kom-
plett abschotten. Dann wirden sie sicher-
lich anderweitig von neuen Playern ange-
griffen. Oder sie kénnen sich sinnstiftend
einbringen in Firmen, die neue Geschafts-
modelle haben. Das war ja auch bei der
Akquisition von Sowa Labs durch die Bor-
se Stuttgart so: Gemeinsam konnte ein-
fach mehr erreicht werden. Wenn sich
klassische Institute bei PSD2 6ffnen, bin
ich sehr Uberzeugt davon, dass sich das
gewinnbringend fur alle entwickeln wird.
Und ich glaube, dass PSD2 nicht nur im
Payment, sondern auch im Trading-Be-
reich zu vielen spannenden L&sungen
fuhren kann, gerade wenn man den An-
satz mit Kunstlicher Intelligenz kombi-

niert. —
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