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l. Einleitung
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= “Neue” Technologien < Corporate Governance



ll. ABCD — Eine Einfihrung
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ll. 2. BigData
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Digitale Datensammlung
Zunachst unstrukturiert

Kosten fur Speicherplatz |

» Kosten fur Prozessorkapazitat |
Datenverarbeitungskapazitat 1



ll. 3. Cloud Computing
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ll. 4. DLT (mit Blockchain & Smart Contracts)
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Distributed Ledger
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Transaction
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A and B want to enter
into a “transaction”

Blockchain
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A and B use “private” and “public”

keys/signatures to securely share

the “transaction with other nodes
in the network

Once the “transaction” is confirmed,
itwill be added as a “block”
to the blockchain



Smart Contracts

Standard Contract: Smart Contract:
relationship of parties relationship of parties
enforced by law enforced by code

N
contract token {
mapping (addr
public coinBalanceOf
event CoinTran
sender, address rece:

function token (uint
if supply (sup
10000;
coinBalanceOf[
supply;
}
}

. A

Source: https://www.coindesk.com/information/ethereum-smart-contracts-work/



Il. 4. DLT - Anwendungsfalle

O FACULTY OF LAW, ECONOMICS AND FINANCE UNIVERSITE DU

LUXEMBOURG

Clearing & Settlement
Lieferketten
Grundbucher
Aktienregister



A BC IS A SOLUTION TO ...

v The trust problem when storing data: did anyone manipulate the data stored?

v The access problem where multiple devices need simultaneous access

v' Permanent storage due to linkage in a block

(-) Turning inaccurate data into accurate data (,garbage in, garbage out’)
(-) Governance issues in computer interaction (code renovation etc.)
(-) Data privacy as to data stored on BC (<~ data stored in external wallet)

(-) Privileged and confidential data when node participation is permissionless.



lll. Corporate Technologies
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Analyse bisheriger Literatur zur Corporate Governance
Technologie als Losung?

Technologie als Problem?

Entwicklung von Rahmengrundséatzen fur CG der Zukunft



« CorpTech »

Auto Reporting

Auto Disclosure

Auto Compliance
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llI.1. Untersuchungsfrage
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Ersetzung der

= Uberwachungsfunktionen des Aufsichtsrats gegentiber Vorstand?

» Kommunikationsfunktionen der Unternehmensleitung im Verhaltnis zu
Aktionaren?



I1l.2. Vermeidung einer « Tech Nirvana Fallacy »
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= Wie gut ist Technologie bel der Ersetzung menschlicher Funktionen?
= Grenzen der Technologie?
» Inharente Grenzen aG Eigenheiten der Corporate Governance?



111.3. IT-Grenzen (heute)
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Data dependency

= Al = Gott

Ethik

Unvollstandige Rechtssatze (“fairness”, “ehrlicher Kaufmann”)

= “Auslegung”, “Ermessen”
Komplexe zwischenmenschliche Interaktion (“Krise”)



I11.4. CG-Grenzen
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= Unvollstandige Vertrage

» Interessenkonflikte (Software Ingenieure sind Menschen!)
= Wer zahlt, bestimmt die Musik

= Unvollstandigkeit des Informationsflusses
= Kontrolle Gber den Informationsfluss?
= “Access to data” als Schlusselfrage

= Kollektivhandlungsprobleme

—Technologie vermag diese Probleme nicht vollstandig zu I6sen

—Frage der Kontrolle tiber die Unternehmensressourcen nunmehr im
Gewand “wer kontrolliert CorpTech?”



[I1.5. LOsungsansatze
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()
= CorpTech Zulassung und Aufsicht
= Marktkrafte

= Executive compensation

(+)
= CorpTech Ausschisse
= Offenlegung der technik-gestitzten CG Arrangements des Unternehmens

= Alte Probleme < alte L6sungen

— zwingend, da es auch weiterhin um menschlichen Einfluss geht (nur jetzt
Uber die Technologien)



111.6. Ergebnis
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» Die Frage, ob CorpTech den Vorstand / Aufsichtsrat ersetzen kann, ist
falsch gestellt. Richtig lautet die Frage, unter welchen
Voraussetzungen CT Werte generieren kann.

» Die Antwort lautet: Unternehmen mit der richtigen CT werden
Wettbewerbsvorteile gegenlber solchen mit falscher CT haben.

» Jedoch muss jeder zusatzlicher Technikeinfluss durch CG
Arrangements begleitet und teilweise kompensiert werden, um die
Risiken aus Technikeinsatz und menschlichem Einfluss auf die

Technologie einzudammen.




V. Ergebnisse in Thesen
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1)
2)
3)

4)

S)
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Technologie verandert die CG. ABCD als gedankliche Leitschnur.
Anderungen sind prozeduraler Natur. Mehr Daten, mehr Analyse,
mehr quantitatives Reporting. Veranderung des Registerwesens.
Technische Limitierungen und immanente Faktoren der CG setzen
CorpTech Grenzen. CG Probleme der Gegenwart sind auch solche
der Zukunft: Eigeninteressen, Informationsasymmetrien etc.

CG der Zukunft nicht vollstandig technisiert. Corporate Technologies
selbst ein CG Problem: die alte Frage « wer hat die Kontrolle »
lautet nun: « wer kontrolliert die CorpTech »?

Alte Losungen ubertragbar

CorpTech Ausschuss des Aufsichtsrats?
Offenlegung der technischen CG Arrangements
Ergebnisse Ubertragbar auf andere Féalle “where men and machine unite”
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Thank you!

Prof. Dr. Dirk Zetzsche, LL.M.
Dirk.Zetzsche@uni.lu

Please find our latest work at SSRN:
www.ssrn.com/author=357808
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Readings on FinTech
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B ] FT4FI Roadmap Future of Data-Driven Finance Al in Finance: Putting Humans ....
Digital Finance Platforms WwWw.ssrn.com/abstract=3359399 www.ssrn.com/abstract=3531711

www.ssrn.com/abstract=3245287

www.ssrn.com/abstract=3532975

TechFin / Data-driven Finance Corporate Technologies (Al etc.) Rise of Tech Risk Distributed Ledgers / Blockchain
Www.ssrn.com/abstract=2959925 www.ssrn.com/abstract=3392321 www.ssrn.com/abstract=3478640 www.ssrn.com/abstract=3018214
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Regulatory Sandboxes Regulating Libra ICO Gold Rush elD / KYC Utilities
www.ssrn.com/abstract=3018534 Www.ssrn.com/abstract =3414401 www.ssrn.com/abstract=3072298 www.ssrn.com/abstract=3224115
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