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Bei der APP Unternehmensberatung AG sind die Mitarbeitenden im Besitz des Unternehmens. Das
Aktienkapital ist in Form von Namensaktien ausgegeben und die Besitzverhéaltnisse sind in einem
Aktienbuch eingetragen. Da der Erwerb, Verkauf und die Riickgabe an definierte Regeln gebunden sind,
spricht man von vinkulierten Aktien. Die Einhaltung dieser Regeln sowie das Nachfiihren und sichere
Aufbewahren des Aktienbuches ist mit administrativem Aufwand verbunden, welcher mit steigender Anzahl
der Mitarbeitenden zunimmt. Dies hat uns dazu bewogen, die aktuelle Situation zu hinterfragen und
Alternativen zu prufen.

Aktienbuch in der Blockchain

Beim Uberpriifen diverser Varianten kam uns die Idee, eine Blockchain-Losung fiir das APP Aktienbuch zu
nutzen. Diese bietet namlich folgende vorteilhaften Eigenschaften:

Sicherheit

Daten, die in einer Blockchain gespeichert sind, gelten als sicherer als Daten in zentralisierten Systemen. In
den meisten Fallen ist eine Blockchain als dezentrales Netzwerk aufgebaut, bei dem die Daten auf einer
grossen Anzahl von Servern (Knoten) gespeichert sind. Dies macht es praktisch unmdglich, die Daten
unbefugt zu manipulieren. Weiter ist auch ein Datenverlust sehr unwahrscheinlich. Die Sicherheit hangt
jedoch von unterschiedlichen Faktoren ab, darunter die Art der Blockchain, die Konsensmechanismen und
die Schutzmassnahmen.

Transparenz und Ruckverfolgbarkeit
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In einer Blockchain Anwendung kénnen samtliche Netzwerkteilnehmer die vollzogenen Transaktionen
einsehen. Sdmtliche Transaktionen werden unveranderbar gespeichert und mit einem Zeit- und
Datumsstempel versehen. Damit kann die gesamte Historie, wer wann welche Aktien erhalten oder
Ubertragen hat, eingesehen werden.

Automatisierung

In einer Blockchain lassen sich Ablaufe basierend auf definierten Regeln als sogenannte «Smart Contracts»
umsetzen. Dabei werden Bedingungen direkt im Code auf der Blockchain hinterlegt. Damit kdnnen die
Regeln fur sdmtliche Transaktionen (Erwerb, Weitergabe, Riickgabe) der vinkulierten Aktien hinterlegt
werden. Die Transaktionen kdnnen so automatisch ausgefuhrt werden, weil die Einhaltung der definierten
Bedingungen durch die Smart Contracts auf der Blockchain garantiert werden.

Aktien in Form von
Registerwertrechten

Mit einem Aktienbuch in der Blockchain werden die Aktien als «Registerwertrechte» gefiihrt. Dabei
vereinbaren die Parteien, dass die Aktien in einem Wertrechteregister eingetragen werden und nur tiber
dieses geltend gemacht und auf andere Ubertragen werden kénnen. Die Aktien werden somit zu vollstandig
digitalen Wertpapieren. Diese Mdéglichkeit der Wertpapierform als Registerwertrecht wurde erst durch die
Gesetzesanderung im Schweizer Obligationenrecht (Art. 973d ff. OR) vom Februar 2021 geschaffen.

Damit ein Unternehmen seine Aktien als Registerwertrecht fihren kann, muss dies in den Statuten explizit
vorgesehen sein. Um diese Moglichkeit zu schaffen, haben wir unsere Statuten entsprechend Uberarbeitet
und an der Generalversammlung freigegeben. Als weitere Anpassung wurde auch ein Zusatz eingefiigt,

welcher eine virtuelle Generalversammlung ermdglicht. Diese Mdglichkeit ist eine Neuerung des revidierten
Aktienrechts, welches seit Januar 2023 in Kraft ist.

Standardanwendung vs.
Individualentwicklung

Eine zentrale Entscheidung fir die Auswahl einer Blockchain Anwendung ist, ob eine Standardanwendung
eingesetzt werden soll (kann) oder ob es eine Individualentwicklung braucht. Fiir unseren Anwendungsfall
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mit dem digitalen Aktienbuch haben wir beide Varianten in Betracht gezogen und geprift. Unsere
wesentlichen Erkenntnisse sind:

Standardanwendung

Es existieren mehrere Standardlésungen auf dem Markt, welche ein Aktienbuch in einer auf Blockchain-
Technologie basierenden Anwendung abbilden. Diese Anwendungen lassen sich mit kleinem initialem
Aufwand einsetzen, bieten viele grundlegende Funktionalitdten und sind kostengtinstig. Der grosste Nachteil
ist die fehlende oder stark eingeschrankte Moglichkeit zur Umsetzung individueller Bedtrfnisse. Dies
schrankt insbesondere das Abbilden der eigenen Regeln (Vinkulierung) fir die automatisierte Ausfiihrung
von Transaktion (Smart Contracts) stark ein. Des Weiteren werden Standardlésungen in einer durch den
Anbieter definierten Art und Umsetzung einer Blockchain-Losung betrieben, was einen entscheidenden
Einfluss auf die vorgéngig erwéhnten Eigenschaften hat.

Individualentwicklung

Aufgrund der Komplexitat einer Blockchain-Anwendung ist bei einer Individualentwicklung die
Zusammenarbeit mit einem auf Blockchain-Lésungen spezialisierten Unternehmen ratsam. Die eigenen
Anforderungen missen detailliert spezifiziert werden und es sind grundlegende Aufbau- und Architektur-
Entscheidungen zu treffen. Dies erfordert ein fundiertes Verstandnis, welches eine vertiefte
Auseinandersetzung mit dem Themengebiet voraussetzt.

Mit einer Individualentwicklung ist ein hoher Automatisierungsgrad maoglich, da die gewlinschten Regeln
vollumfanglich abgebildet werden kénnen. Die Kosten fur eine Individualentwicklung sind jedoch im
Verhaltnis zu einer Standardlésung sehr hoch.

Nachdem wir uns vertieft mit dem Aktienbuch in der Blockchain auseinandergesetzt, den Markt analysiert
und eine Abwagung von Aufwand/Nutzen gemacht hatten, kamen wir zum Schluss, auf eine Umsetzung des
Aktienbuches in der Blockchain zu verzichten. Dem bereits erwahnten positiven Nutzen standen flr unseren
Anwendungsfall zu viele nachteilige Aspekte gegentuber. Diese waren im Wesentlichen:

e  Mehrwert einer Blockchain-Lésung gegentiber dem Aufwand zu gering

e  Geringe Anzahl an Netzwerkteilnehmern und Transaktionen
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Vinkulierungen der Aktien erschweren Automatisierung

e Individualentwicklung sehr teuer

Fur unser Aktienbuch ist eine Blockchain-Ldsung folglich nicht ideal. Auch, weil sdmtliche Aktien intern, also
von den Mitarbeitenden gehalten und nicht am Markt gehandelt werden. Daraus ergibt sich eine geringe
Anzahl an Netzwerkteilnehmern und Transaktionen. Des Weiteren wére eine Automatisierung der
Transaktionen (bzw. deren Freigabe) nur mit einer Individualentwicklung umsetzbar. Dies ware einerseits mit
hohen Kosten verbunden und wiirde andererseits eine kiinftige Anderung der Vinkulierung erschweren.

Eine Blockchain-Losung fur Ihr
Vorhaben?

Auch wenn wir uns bei diesem Anwendungsfall gegen eine Blockchain-Lésung entschieden haben, sind wir
vom grossen Potenzial und den Mdglichkeiten dieser Technologie tberzeugt. Eine Blockchain eignet sich
am besten fir Anwendungsgebiete, in denen Sicherheit, Dezentralisierung und Transparenz entscheidend
sind.

Ob eine Blockchain-Anwendung sinnvoll ist und welche Art von Blockchain sich am besten fir Ihr Vorhaben
eignet, muss immer bezogen auf den konkreten Anwendungsfall analysiert werden. Fir diese initiale
Analyse haben wir den «APP Leitfaden zur Umsetzung eines Blockchain-Projekts» erarbeitet. Damit ist kann
rasch und effizient eine Einschatzung fur Ihr geplantes Vorhaben oder Projekt erstellt werden.

Sie mochten mehr Uber dieses spannende Thema erfahren oder wissen, wie wir Sie konkret bei einem

Blockhain-Projekt unterstiitzen kénnen? Dann freuen wir uns auf Ihre Kontaktaufnahme per Telefon unter
058 320 30 00, per E-Mail unter office@app.ch oder mittels des untenstehenden Formulars.
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