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Spatestens die Tokenisierung des 18 Millio-
nen Dollar teuren St. Regis Aspen Resorts, ein
Fiinf-Sterne-Hotel mit 179 Zimmern in Colora-
do, zeigte aufmerksamen Marktbeobachtern,
dass sich die Zukunft der Immobilienbranche
im digitalen Bereich abspielen wird. Disrup-
tive Ansatze im Zuge der Digitalisierung, wie
zum Beispiel die Tokenisierung, werden die
Immobilienbranche signifikant verandern.
Durch Tokenisierung wird nicht nur die Liquidi-
tat erhoht, sondern auch ein deutlich groferer
Pool an potenziellen Investoren geschaffen.
Das sonst intangible Vermogen kann nun ein
aktiver Teilnehmer des taglichen Marktge-
schehens werden. Tokenisierung ermoglicht
es, dass Vermogenswerten jeglicher Art eine
digitale Identitat geschaffen wird und so zum
Beispiel Immobilien wie traditionelle Aktien
gehandelt werden konnen.

»DURCH TOKENISIERUNG WIRD
NICHT NUR DIE LIQUIDITAT
ERHGHT, SONDERN AUCH EIN
DEUTLICH GRGBERER POOL

AN POTENZIELLEN INVESTOREN
BESCHAFFEN.«

Blockchain und Tokenisierung erklart

Nicht zuletzt in der Krise von 2008 wurde
klar, dass ein »Aufbruch« zu mehr Liquidi-
tat erfolgen muss. Tokenisierung kann hier
eine effiziente Losung liefern. Die damit ver-
bundene Blockchain-Technologie ermdglicht
den Handel mit digitalen Vermogenswerten.
Der Tokenisierungsprozess beginnt mit der
ersten Kontaktaufnahme zu Amazing Blocks.
Daraufhin werden »Knowledge und Techno-
logy« fir den gesamten Lebenszyklus der
tokenisierten Vermogenswerte zur Verfligung
gestellt. Im Prinzip kdnnen Rechte aller Art
in Token umgewandelt werden. Es hebt die
Eigentumsverhaltnisse und die Rechtswir-
kung der Transaktion hervor, sodass Objek-
te, Personen und Dienstleistungen in der To-
ken-Okonomie effizient und ohne Reibungs-
verluste miteinander interagieren kénnen.
Sofern Immobilien Uber eine Blockchain
tokenisiert sind, werden Mittelsmanner tber-
flissig, da diese Systeme auf dem »Peer-to-
Peer«Prinzip (Person-zu-Person-Transaktion)
beruhen. Blockchain schafft durch seine
technischen Grundlagen direktes Vertrauen
zwischen zwei Vertragspartnern. Entspre-
chend bendétigt man so nicht mehr Anwalte
oder Notare, um die Einhaltung der Abma-
chungen bei einem Transfer des Immobilien-
besitzes zu garantieren. Noch dazu werden
auch Transparenz, Automatisierung und der

internationale Transfer der Tokens (Anteile
an Immobilie) in Sekunden ermaoglicht.

Nachdem zu Beginn Anwendungsmaglich-
keiten fUr Blockchain relativ undurchsichtig
waren, kristallisieren sich nun sukzessive Toke-
nisierung und die damit verbunden Smart Con-
tracts als bedeutendste Innovationen heraus.
Sie kdnnen Geldflisse automatisieren und die
Erflillung eines Vertrags digital durchsetzen.
Sie ermoglichen so die Durchfihrung verifizier-
ter »Peer-to-Peer«Transaktionen ohne Interme-
diare. Das Resultat dessen sind: Automatisie-
rung, Vertrauen, Sicherheit, Geschwindigkeit,
Einsparung und Prazision. Des Weiteren helfen
sie, Geld, Wertpapiere und weitere Wertgegen-
stande transparent und konfliktfrei zu Gbertra-
gen. Die Leistung wie auch die Gegenleistung
werden durch die Programmlogik vorgegeben.
AufRerdem wird das Vertrauen gestarkt, da die
menschlichen Vertragspartner sich nicht mehr
gegenseitig vertrauen, sondern nur der unver-
anderbaren Software ihr Vertrauen schenken
mussen.

Vereinfacht dargestellt ist Blockchain eine ver-
teilte, dezentralisierte Datenbank, die auf einer
Vielzahl von Servern gespeichert ist. Die ein-
malige Aktualisierung auf einem Server fuhrt
zur simultanen Aktualisierung der Daten auf
allen anderen. Transaktionen in Blockchain-
basierten Plattformen kénnen nachtraglich
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nicht verandert werden und sind grotenteils
transparent. Hieran lassen sich nun »Tokens«
koppeln, zumeist als digitale Abbildung von
Wertgegenstanden, Geld oder Wertpapieren.
Transaktionen werden quasi in Echtzeit Gber-
tragen und aktualisiert sowie alle Prozesse
Uber die Smart Contracts automatisiert und
standardisiert. Bis dato war die »Tokenomy«
(Token Economy) unreguliert. Hier kommt der
allumfassende TVTG (Liechtenstein Token Act)
ins Spiel, der die vollkommen legale Tokeni-
sierung und nachfolgende Administration und
Disposition von Vermégenswerten in Liechten-
stein mit EU-GUltigkeit ermdglicht. Das jeweili-
ge Asset wird mit allen legalen und finanziellen
Aspekten durch das sogenannte Token Contai-
ner-Modell, illustriert in Abbildung 1, in einen
Token »verpackte.

»Pain Points« der heutigen Immobilienbranche
und wie Blockchain diese I6sen kann

Nicht zuletzt durch die plagende Coronapan-
demie sind Probleme der Industrie wie die
Abhangigkeit von physischen Treffen zum Ver-
tragsabschluss deutlich geworden. Vor allem
prozedurale Schwierigkeiten schaden der Pros-
peritat der Branche und flhren zu ineffizienten
Prozessen. Hohe Transaktionen gepaart mit
dem Erwerb riskanter Objekte sind die Norm
vor allem fir Institutionen, die hier signifikante

RIGHTS OF ALL KINDS

monetare Einbufien in Kauf nehmen mussen.
Des Weiteren ist die Summe an Intermediaren
(Anwalte, Broker, FInanzinstitutionen usw.) fir
Transaktion und Administration von grof3er Re-

levanz, da somit vermeidbare Friktion entsteht.

Dies fuhrt wiederum zu erhéhten Kosten und
Zeitaufwand. AuBerdem muss im Anschluss
hieran auch erwahnt werden, dass ein gewis-
ser Grad an Vertrauen zwischen den involvier-
ten Intermediaren geschaffen werden muss,
was viele aufwendige vertragliche Schritte mit
sich bringt.

Der grofite »Pain Point« liegt jedoch in der feh-
lenden Liquiditat. Der Verkauf von Objekten
hat zum einen lokale Abhangigkeiten inne,
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Immobilien sind nicht mobil und Verkaufs-/
Erwerbsprozesse sehr komplex. Noch dazu
kdnnen sich nicht planbare Aspekte wie
Konstruktionsfehler und Naturkatastrophen
weiter negativ auf die Liquiditat auswirken.
Zwar kann Blockchain physischen Risiken
natdrlich nicht entgegenwirken, jedoch ist
es hierdurch méglich, Lésungsprozesse
effizient und kostensparend zu gestalten.
Einen enormen Liquiditats-Boost generiert
die Moglichkeit, Immobilieninvestments
durch Tokenisierung zu fragmentieren, also
kleinere Anteile wirkungsvoll und zu jedem
gewlnschten Preis anzubieten. Man nennt
dies auch partielle Tokenisierung. Der bis
dato statische Prozess des Verkaufs wird in
einen dynamischen transformiert und die
Besitzer erhalten deutlich mehr Flexibili-
tat. Heute zahlt man Miete oder besitzt eine
Immobilie komplett, in Zukunft ware eine
Mischung denkbar: Ich besitze die Immobi-
lie zu 60 % und tokenisiere 40 % am Markt,
was wie eine Hypothek funktionieren kann.
Notwendiges Kapital kann so jederzeit durch
die Ausschuttung von Tokens besorgt wer-
den. Aligemein lasst sich sagen, dass Smart
Contracts den gesamten Investmentprozess
schneller und sicherer gestalten. Dadurch
werden auch Mittelsmanner wie Zahlungs-
dienstleister oder Treuhander Uberfllissig,
wodurch Kosten gespart werden.
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Potenzial der Immobilien — Tokenisierung

Ausgestattet mit Registermerkmalen, konnen
Immobilien-Token die entsprechenden Eigentums-
und Liquiditatsverhaltnisse in der digitalen Welt
abbilden. Hierdurch erméglichen sie ein effizien-
tes und vor allem tagliches Liquiditatsmanage-
ment von Immobilien. Es ist hierbei moglich, das
gesamte Spektrum der Objekte mittels Blockchain
(d.h. ohne Urkunde oder analogen Grundbuch-
eintrag) in digitale Assets verwandeln zu lassen.
Ebenfalls eine Option sind Zahlungen an die
Eigentimer, welche auf diese Weise abgebildet
werden. Die Alimentierung von Immobilien bildet
das geeignete Instrument fiir Vermogensverwalter,
um effizient und kostenglinstig Liquiditat zu schaf-
fen. Noch dazu 6ffnet sich jetzt eine Tur fir institu-
tionelle Anleger zu bisher gebundenem Kapital.

Durch das neue Modell werden die direkten
und indirekten Grenzkosten vermindert auf-
grund der Handelbarkeit von Teileigentum und
des erhohten Liquiditatsgrades des Vermé-
genswertes selbst. AuBerdem wird die Grund-
erwerbsteuer vermieden, da diese zuvor von
hohen Liquiditatspramien deutlich gesenkt
wurde. Dadurch wird es méglich, Immobilien
effizient zu liquidieren, ohne Kosten abzuzie-
hen. Nun Iasst sich aktiv auf dem Sekundar-
markt ohne Liquiditatsabschlage handeln. Dies
bietet einfache und kostensparende Moglich-
keiten, jederzeit in Immobilien zu investieren.
Investoren und Finanzinstitutionen erhalten so
Zugang zu traditionellen und vollig neuen Anla-
geklassen. Die Einhaltung von Vorschriften und
die technische Sicherheit sind garantiert. Die
wichtige Tatigkeit der Verwahrung beinhaltet
die Speicherung privater Schlissel, die fur die
Ubertragung, Speicherung und vor allem siche-
re Aufbewahrung von Token notwendig sind.
Startups wie Amazing Blocks bieten im Bereich
der Administration eine sichere und kundenori-
entierte Alternative zu bestehenden Systemen.
Ein deutlich erhdhter und dynamischer Kapital-
zufluss ist eine logische Folge.

Besonders positiv wirkt sich die Tokenisierung
auf den An- und Verkauf von Immobilienvermo-
gen aus, da die Kosten flr z.B. die rechtliche
Strukturierung und die Maklergeblhren einen
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erheblichen Anteil der gesamten Transaktions-
summe ausmachen. Gerade bei Teilverkaufen
ist dies die Grundvoraussetzung fur ihre Reali-
sierung auf grofler Bandbreite. Abgesehen von
den hohen direkten und indirekten Kosten ei-
ner gewerblichen Immobilientransaktion verur-
sacht die Beteiligung institutioneller Vermittler
einen erheblichen Bearbeitungsaufwand. Bis-
her brauchte es mehrere Wochen oder gar Mo-
nate, in Blockchain-Systemen jedoch kénnen
Immobilientransaktionen innerhalb von Minu-
ten sicher abgewickelt werden. Dies wiederum
ist vorteilhaft fur den Liquiditatsgrad der Immo-
bilie, da sie ganz oder teilweise sowohl schnell
als auch unburokratisch verkauft werden kann.
Grundstuckseigentimer und Investoren erhal-
ten die Kontrolle tber ihre Informationen und
haben mehr Vertrauen bei der Durchfuhrung
von Transaktionen. Innovative Unternehmen
wie Amazing Blocks nehmen eine Vorreiterrolle
bei der Schaffung eines digitalen Marktes fur
Immobilieninvestitionen ein.

Tokenisierung einer Immobilie mit Amazing
Blocks

Der Tokenisierungsprozess beginnt mit der
ersten Kontaktaufnahme zu Amazing Blocks.
Daraufhin werden Templates und Blueprint
zur Grindung einer Zweckgesellschaft in
Liechtenstein zur Verfligung gestellt. Dieses

EQUITY OEPT
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Special Purpose Vehicle muss im Besitz der
zu tokenisierenden Immobilie sein. Nach er-
folgreicher Griindung kann die Tokenisierung
durchgefuhrt werden. Eine Alternative hierzu
ware, die Immobilie an eine bereits bestehen-
de, tokenisierte AG in Liechtenstein zu Gber-
tragen, die dann wiederum den Tokenisie-
rungsprozess der Immobilie durchfiihrt. Bei
legalen Hurden oder eventuell aufkommen-
den Fragen und Problemen punktet Amazing
Blocks mit Partnerschaften zu renommier-
ten und fortschrittlich orientierten Anwalts-
kanzleien in Liechtenstein wie Annerton und
Nagele. Die Gesellschaft bleibt immer Eigen-
tumerin des Tokens, aufler dieser wird natur-
lich verauBert. Dem Aktionéar gehort ent-
sprechend ein Teil der Gesellschaft, weshalb
auch die Gesellschaft die Immobilie belasten
und verkaufen kann. Der Vorstand der AG
entscheidet per Satzung, ob er den Aktiona-
ren eigentiumerahnliche Rechte zuteil werden
lassen mochte bzw. eine Teiltokenisierung

EQUITY-LIKE
TOKENS

stattfinden soll. Beispielsweise kann man
per digitalem Gesellschafterbeschluss den
Verkauf bestimmen. Die Vielfalt der Moglich-
keiten und die damit verbundene Flexibilitat
werden in Abbildung 2 illustriert.

Zukunftsaussichten

Schaut man sich das Transaktionsvolumen
am Immobilien-Investmentmarkt in Deutsch-
land in den Jahren von 2004 bis 2020 an,
sieht man einen rasanten, relativ gleichma-
Bigen Anstieg von 21 Milliarden Euro auf 80
Milliarden Euro. Dies untermauert die Signifi-
kanz und positiven Zukunftsaussichten dieser
Branche. Hieran kann man durch die Tokeni-
sierung Uber Software Provider wie Amazing
Blocks nun viel einfacher partizipieren oder
beispielsweise als Immobilienfondsmanager
seine Prozesse deutlich schlanker gestalten.
Vor allem die Fragmentierung der Anteile und
die ermdglichte partielle Tokenisierung sind
disruptive Modelle, welche die seit jeher be-
standig existierende Branche fur das digitale
Zeitalter bereit machen. Der »Aufbruch« in
Richtung Web 3.0 hat nun auch fur die Immo-
bilienbranche begonnen.
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