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Zwischen Pilotphase und Skalierung: Der Markt
far tokenisierte Wertpapiere

Frankfurt am Main | 14.04.2026

£ intas.tech




~ Fuhrende Unternehmensberatung fiir Blockchain & Digital
Assets

INTAS.TECH
intas.tech fokussiert sich als Beratung fur Finanzinstitute und Vermogensverwalter auf die strategische Bewertung von Blockchain-
Einsatzmoglichkeiten sowie die Integration von Digital Assets in existierende Geschdaftsmodelle und IT-Infrastrukturen.

Die einzigartige Kombination aus Blockchain-Knowhow und Expertise im traditionellen Finanzsektor ermdglicht eine speziell auf die Bedurfnisse
von Finanzinstituten zugeschnittene Beratungsleistung.

REFERENZEN NETZWERK
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Tokenisierung von Wertpapieren - Stand H2 2025

Aktuelle Marktsituation
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Quelle: Deka Digital Asset Monitor H2 2025

Marktdynamik

- Marktvolumen erreicht in H2 2025 ~280 Mio. EUR; Rekordniveau von 71 Emissionen

+ Regulatorische Erleichterungen und erste Sekunddrmarkttransaktionen geben
wichtige Impulse

Emissionen

+  GroRvolumige digitale Anleihe Uber den Basel-Stichtag 2026 hinaus als starkes
Signal institutioneller Nutzung

+ Anhaltende Nutzung durch kleinere Unternehmen zur effizienten Finanzierung

Registerfiihrer

+ Markt durch wenige etablierte Anbieter dominiert

+ Neuer BaFin-lizenzierter Anbieter tritt ein

+ Erleichterter Zugang fur EWR-Institute durch regulatorische Anpassungen

£ intas.tech

Aktuelle Entwicklungen

Regulatorik & Infrastruktur

Bankenrichtlinienumsetzungs- und Burokratieentlastungsgesetz (BRUBEG)

+ Erleichterung der Kryptowertpapierregisterfihrung fur Fondsanteile

+ In- und auslédndische CRR-Kreditinstitute kénnen als Verwahrstelle tatig werden ohne separate
BaFin-Erlaubnis

Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (BCBS)

+ BCBS in der Kritik wegen héherer Eigenkapitalhinterlegung fur éffentliche Blockchain-Infrastrukturen
im Vergleich zu traditionellen Wertpapieren

« Branchenverbdnde drdngen auf eine erneute Priufung

+ Europdische Banken Aufsichtsbehérde (EBA) signalisiert eine differenzierte Sichtweise im Vergleich
zum BCBS

(3a1Inwin)}) uauoissiwg |ypzuy

Sekundarmarkt

Wachsende Marktinfrastruktur

« Organisierte Bérsenhandel mit tokenisierten Wertpapieren durch das DLT-Pilot-Regime seit Mdrz
2023 ermoglicht

« 2IX AG erstmals sichtbar als DLT Trading and Settlement System (TSS) durch erste
Prim&rmarkttransaktion

*  Weitere Marktteilnehmer erhalten die DLT-TSS Erlaubnis im H2 2025

Geldseite

Fortschritte beim Wholesale-CBDC

» EZB veroffentlichte am 1. Juli 2025 ihre weitere Strategie zur Abwicklung von DLT-basierten
Kapitalmarkttransaktionen gegen einen Wholesale-CBDC

* Kurzfristige Initiative ,Pontes” mit geplanter Pilotphase im Q3 2026

« 10 nationale Zentralbanken und 38 Marktteilnenmer, darunter auch DLT-Marktbetreiber

Europdische Stablecoin-Initiative

+ Grundung von Qivalis durch ein Konsortium fuhrender europdischer Banken (u.a. BNP Paribas,
DekaBank, ING, UniCredit)

» Geplante Einfuhrung ab Mitte 2026 als europdische, bankengetragene, MiCAR-regulierte Alternative
zu dollarbasierten Stablecoins
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https://intas.tech/de/research-insights-new-de/

- Entwicklungen in der Infrastruktur und Interoperabilitét

schaffen neue Moglichkeiten

SWIFT integriert Blockchain-Technologie

Stablecoins

Swift to launch blockchain in response to rise

of stablecoins ST .
Chainlink integrates Swift

Banks including Citigroup back move by payments group to allow ‘instant, always-on . .

cross-border fransactions’ messag | ng tO Strea m I n e
tokenized fund workflows with
UBS
By James Hunt ) |
© UPDATED: Septenber m: zazs: 7:‘5,“! 0T

Entwicklung einer globalen Briickeninfrastruktur zur Verkniipfung
bestehender Zahlungssysteme mit DLT-Netzwerken

ZIEL

Zentral gesteuerte Initiative von SWIFT mit breiter Bankenbeteiligung (tber
30 Finanzinstitute aus 16 Léndern), basierend auf einem in Kooperation mit
ConsenSys entwickelten Prototypkonzept

GOVER-
NANCE

Schwerpunkt auf Interoperabilitat, Sicherheit und regulatorischer
Anschlussféahigkeit zur Unterstltzung von DLT-basierten Zahlungen

FOKUS

Globale Interoperabilitéat durch Anbindung bestehender

Zahlungsinfrastrukturen an DLT-Systeme

£ intas.tech

Regulated Layer One (RL1)-Initiative

F+ BLOCKCHAIN-NETZWERK

SWIAT gewinnt Kf W und DZ

Bank Zehn Partner sind schon dabei
Von Hanno MuBler 29.09.2025, 15:14 Lesezeit: 2 Min. Deka-Tochter SW‘iat grﬁndet eurOpﬁiSChe DLT-
Genossenschaft

Swiat lanciert die , Regulated Layer One“Initiative, um die ierung im Wert i
iiberwinden. Das dient dem Zielbild einer einheitli i i

Frankfurt, 29. September 2025, 13:37 Uhr BjGrn Godenrath

Aufbau einer europdischen Grundinfrastruktur als gemeinsame DLT-
Plattform fur regulierte Marktteilnehmer

Dezentrale, genossenschaftliche Governance im Eigentum teilnehmender
Finanzinstitute, betrieben auf Basis des SWIAT-Netzwerks

Fokus auf regulatorische Konformitét, Neutralitét und Integration von
~Cash-on-Chdain” in ein europdisches Blockchain-Okosystem

Europdische Souverdnitat durch Aufbau einer neutralen, gemeinsamen

Blockchain-Infrastruktur fiir Finanzmarkte
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https://www.ft.com/content/2d7983fd-7529-4984-8d3c-73cb87e6e12c
https://www.faz.net/aktuell/finanzen/blockchain-netzwerk-swiat-gewinnt-kfw-und-dz-bank-110708930.html
https://www.boersen-zeitung.de/banken-finanzen/deka-tochter-swiat-gruendet-europaeische-dlt-genossenschaft
https://www.theblock.co/post/372876/chainlink-swift-tokenized-fund-workflows-ubs-pilot

~ Aktuelle Entwicklungen des DLT-Pilot-Regime

MARKTENTWICKLUNG UNTER DLT-PR

DLT-BASIERTE FINANZMARKTINFRASTRUKTUR

-

- Mit dem DLT-Pilot-Regime (DLT-PR) wurde im Mdrz 2023 eine ‘regulatorische Sandbox"
eingefuhrt, die es zugelassenen Unternehmen ermdglicht, DLT-basierte Handelssysteme
und/oder Abwicklungssysteme zu betreiben

+ Ziel ist die Schaffung regulierter Markte fuar den Handel und die Abwicklung tokenisierter
Finanzinstrumente

+ Unter den Anwendungsbereich fallen bestimmte Finanzinstrumente wie Anleihen, verbriefte
Schuldtitel und Geldmarktinstrumente mit einem Emissionsvolumen von héchstens 1 Mrd. EUR,
Aktien mit einer Marktkapitalisierung von bis zu 500 Mio. EUR sowie Fondsanteile mit einem
verwalteten Vermdgen von maximal 500 Mio. EUR

- Das Regime unterscheidet dabei drei neue Zulassungskategorien entlang der
Wertschépfungskette:

Asset

Settlement ..
Servicing

Handel Verwahrung

Emission

DLT Multilateral Trading
Facility (DLT-MTF)

DLT Settlement System

(DLT-SS)

Zentralverwahrer

Wertpapierfirmen & Marktbetrei

kooperiert u.a. in den
Bereichen mit:

folgenden

21X

Stablecoins DLT-Infrastruktur

2) CIRCLE 5 polygon
& AllUnity & Stellar
Oracle Tokenisierung
- - cashlink
0 Chainlink #tokeny

SOLUTIONS

Neben 21X ist bekannt, dass unter dem DLT-PR weitere
Plattformen entstehen:

DLT-SS

DLT-MTF

Q360X

£ intas.tech
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~ Die EZB setzt auf ein zweistufiges Vorgehen
von einem sog. Wholesale-CBDC

Pontes — Start der Pilotphase: 3. Quartal 2026

+ Pontes ist eine vom Eurosystem entwickelte Brickenlésung, die Markt-DLT-Plattformen mit den
TARGET-Diensten verbindet. Sie ermdéglicht die Abwicklung in Zentralbankgeld und unterstutzt
Delivery-versus-Payment-Modelle

Verbindet neue DLT-L6sungen mit bestehenden Infrastrukturen und deckt so den kurzfristigen
Handlungsbedarf auf der Geldseite ab

Ziel ist es, Innovation und Interoperabilitdt zu férdern und gleichzeitig die Rolle des
Zentralbankgelds in einem digitalen Finanzékosystem zu sichern

) Verbindung von tokenisierten Vermégenswerten mit sicherem Settlement in Zentralbankgeld

Appia - Start ausstehend

+ Langfristig soll in der Initiative Appia an einem tiefer integrierten DLT-Okosystem gearbeitet
werden

bei der Entwicklung

Pontes Market Contact Group (Auszug)

— InteroperabilitGt — (Synchronisierte Abwicklung zwischen zwei Plattformen)

Interoperabilitéit Typ 1 Interoperabilitat Typ 2

Typ 1.

ZENTRAL
-BANK-
DLT

MARKT-
DLT

MARKT-
DLT

RTGS-
SYSTEM

Geldseitige Abwicklung in
Zentralbankreserven

Geldseitige Abwicklung
in Token

/ o .
) £ DZ BANK C d pll ; Iggg;?ment
g Boerse < gcn?a" 4 Hsee
Stuttgart
Group |@| KEW
21X Aviology
kinexys .. v Deka
FORGE 297 swiat — cashlink
- Die Banca dtalia entwickelte hierzu eine TIPS-Hash-Link-L6ésung, die

marktseitige DLT-Plattformen mit den TARGET-Services verbindet. Zusammen mit
der Trigger-L6sung der Bundesbank z&hlt sie zu den Interoperabilitdtsidésungen vom

- Demgegenuber stellte die Banque de France eine Interoperabilitdtsiésung vom
Typ 2 zur Verfugung, bei der Zentralbankgeld-Token auf einer DLT-Infrastruktur des
Eurosystems bereitgestellt werden.

Interoperabilitéits-
lI6sung

Vermogenswert-
Token

Wholesale-
CBDC-Token

© ©

Quelle: Digitales Geld: Optionen fur GroRbetragszahlungen in Zentralbankgeld - Monatsbericht

£ intas.tech

bwf Krypto-Workshop 2026 | 14.04.2026



https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-september-2025-965052?article=digitales-geld-optionen-fuer-grossbetragszahlungen-in-zentralbankgeld-965060
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-september-2025-965052?article=digitales-geld-optionen-fuer-grossbetragszahlungen-in-zentralbankgeld-965060
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-september-2025-965052?article=digitales-geld-optionen-fuer-grossbetragszahlungen-in-zentralbankgeld-965060
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