Vorteile von Krypto-ETPs
gegenluiber dem Direktkauf

Exchange-traded Products (ETPs) auf Kryptowahrungen erfahren eine zunehmende Akzeptanz bei An-
legern und Banken. Inzwischen werden in Deutschland Uber 150 Krypto-ETPs auf einzelne Coins oder
als Strategie bzw. Basket gehandelt. Im nachfolgenden Interview erklaren René Louis Delrieux und Bern-
hard Wenger die positiven Produkteigenschaften und Beweggrinde fur den Ausbau des Engagements.

Interview mit René Delrieux und Bernhard Wenger

Warum bevorzugen einige Banken
Krypto-ETPs und nicht den Direktkauf?

René Delrieux: Aus den eigenen Er-
fahrungen lasst sich zunachst festhalten,
dass die EinfUhrung eines Angebotes
auf Krypto-ETPs nicht mit einer grund-
satzlichen Entscheidung gegen Direktin-
vestments in Kryptos einhergehen muss.
Vielmehr bringt das indirekte Invest-
ment in Kryptos via ETP diverse Vortei-
le fur Kunden und Banken mit sich, wie
beispielsweise der bequeme Zugang via
Bankdepot oder auch die finanzrechtlich
und steuerlich definierten Rahmenbe-
dingungen.

Zudem handelt es sich noch immer
um eine junge Anlageklasse, deren Kun-
dennachfrage mitunter in bestimmten
Marktphasen rasant zunehmen kann
und auf die jede Bank unterschiedlich
schnell reagieren méchte. Wahrend ein
boérsengehandeltes Krypto-ETP also
sofort handelbar wére, zieht die Imple-
mentierung von Direktinvestments den
langwierigen Aufbau der notwendigen
Infrastruktur und internen Prozesse mit
sich.

Koénnen sich ETP-Anbieter gegen-
Uber Krypto-Borsen differenzieren?

Bernhard Wenger: Ich sehe hier
den Aspekt der Dienstleistung im Vor-
dergrund. Wir emittieren ETPs, die ver-
schiedene Bedurfnisse von verschiede-
nen Anlage-Strategien perfekt abbilden.

Die sogenannten bdrsengehandelten
Exchange-traded Products (ETPs)
schaffen auch diversifizierte Anlage-
moglichkeiten und nehmen eine eher
langfristige Perspektive ein. Durch die
Liquiditat an traditionellen Bérsen sind
sie jedoch auch fur eher Trading-orien-
tierte kurzfristige Investoren geeignet.
Ein Krypto-ETP bietet viele Vorteile,
gerade fur Krypto-Neulinge. Das Fi-
nanzinstrument kann tGber Bdrsen wie
Xetra gehandelt werden. Die ETPs
bilden die Entwicklung einer Krypto-
wahrung, eines Index oder einer abge-
leiteten Strategie ab, die Kosten sind
bescheiden, weil sie nur in Form von
Transaktionskosten und Verwahrungs-
gebUlhren entstehen. Mit unserer jetzt
schon sehr breit gefacherten Produkt-
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palette sind wir - mit einem hochkom-
petenten Team an meiner Seite - in der
Lage, die groBe Nachfrage seitens aller
Kundensegmente zu bedienen. Der In-
vestor kann Crypto-Underlyings wie
jeden anderen ETF auf einfache Weise
in sein Depot kaufen und auch effizient
wieder verkaufen.

Ist das Wallet fiir Privatleute nicht
deutlich einfacher?

Delrieux: Die meisten Wallets
ermodglichen den zeitlich uneinge-
schrankten Handel (24/7), wobei der
GroBteil der Privatleute dieses Angebot
vermutlich kaum nutzen wird, da diese
langfristiger anlegen und eher zu Ub-
lichen Tages-/Handelszeiten ordern, ©



erganzt durch Aktivitdten am Samstag
oder Sonntag.Dem stehen auch Nach-
teile gegenuber, wie der Verlust eines
Cold Wallets oder der Zugangsdaten
sowie die Moglichkeit, Opfer eines Ha-
ckerangriffes zu werden, ohne dass
es einen adaquaten Anlegerschutz
gibt wie z. B. das Einlagensicherungs-
system der Banken hierzulande. Die
Starken von Wallets sind also haupt-
sachlich der kostengulnstige, unein-
geschrankte und dezentrale Zugang
zu Kryptowahrungen, es bedarf aber
technisches Verstandnis von Seiten der
Anleger und weitere Anstrengungen
der Industrie, bis auch Themen rund
um den Verbraucher-/Anlegerschutz
erweitert werden.

Wenger: Dadurch, dass unsere Kun-
den wie schon erwahnt fur ein Invest-
ment in ETPs keine Wallet bendtigen,
wird die Einstiegshirde in Kryptowéah-
rungen massiv gesenkt. Ganz im Sinne
unserer Philosophie «Krypto leicht ge-
macht» wollen wir einer moglichst brei-
ten Investorenschicht die Teilnahme an
dieser neuen Technologie ermdglichen.
Und das effizient, kostenglnstig und
sicher.

Gilt die These ,,Not your Keys, not
your Coins®, auch fiir Krypto-ETPs?

Wenger: ETPs besitzen viele Vortei-
le eines Exchange-traded Fund (ETF),
den sie vielleicht schon aus dem klas-
sischen Investment kennen: ETPs sind
zu 100 Prozent mit dem jeweiligen Ba-
siswert besichert und haben dadurch
ein reduziertes Emittentenrisiko, eine
Open-End-Struktur, also ohne Lauf-
zeitbegrenzung, und niedrige Kosten.
Wenn Investoren ohne ETPs zum Bei-
spiel in Kryptowdhrungen investieren
mochten, bendtigen sie eine geeigne-
te digitale Infrastruktur fur die sichere
Verwahrung und den Handel, etwa ein
sicheres E-Wallet. Bei traditionellen An-
lageklassen wie Aktien oder Obligatio-
nen ist das nicht notwendig. Oftmals
fehlt Investoren bei Krypto-Invest-
ments auch das technische Know-how
und die regulatorische Freigabe, um
Kryptowahrungen direkt zu halten. In
unserem Fall Gbernimmt das die Bérse
- in Deutschland etwa Xetra oder an-
dere Boérsen, mit denen wir zusammen-
arbeiten und wo unsere ETPs gelistet
sind. Der Vorteil unserer Losung fur
den Endverbraucher: Man kann inves-
tieren und sich gleichzeitig die ganzen
technischen und sicherheitsmafBigen.
Aufwande sparen. Denn im Umkehr-
schluss zu ,,Not your Keys, not your Co-
ins“ musste es doch auch heien: ,Your
keys, your Coins, your Risk".
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Welchen Schutz genieBen Anteils-
eigner von ETPs?

Wenger: Mit einem ETP verpackt
21Shares unterschiedliche Kryptoas-
sets in ein reguliertes Finanzprodukt.
Die ETPs von 21 Shares sind zudem alle
zu 100 Prozent physisch gedeckt. Bei
den ETPs verfugt 21Shares tber 24 Sin-
gle Tracker, also ETPs, die ein einzelnes
Kryptoasset wie Bitcoin oder Ether ab-
bilden. Auch gibt es Basket-Ldsungen,
bei dem der entsprechende ETP einen
Korb aus verschiedenen Kryptoanlagen
abbildet.

Haben Krypto-ETPs in der Besteue-
rung nicht das Nachsehen?

Delrieux: Aus steuerlichen Ge-
sichtspunkten kénnen Krypto-ETPs
far Anleger Vorteile wie Nachteile mit
sich bringen. Das Thema ist deutlich
komplexer, als dass es hier ausfthrlich
behandelt werden kann. Grundsatzlich
|asst sich jedoch argumentieren, dass
Anleger mit einem Halteziel von Uber 12
Monaten mit einem Direktinvestment
bzw. inzwischen auch mit einigen phy-
sisch hinterlegten und auslieferbaren
ETPs steuerfreie Krypto-Ertrage erzie-
len kénnen. Dazu mussen diese jedoch
mitunter einen hohen administrativen
Aufwand in Kauf nehmen. Hingegen
bietet der GroBteil der Krypto-ETPs eine
pauschale und bequeme Form der Be-
steuerung via Abgeltungsteuer. Sprich:
Der Anleger erhalt seine Rendite nach
Steuern automatisch verbucht und weif,
was er hat. Sonderlocken wie Staking,
Lending oder Mining sind zwar eben-
falls weitestgehend steuerlich geregelt,
kdédnnen aber vor allem bei Privatleuten
die Berechnung und Dokumentation
verkomplizieren.

Wenger: Dieses Votum von René
Louis Delrieux kann ich so nur unter-

stltzen.
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