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Stellungnahme zum Referentenentwurf eines Finanzmarktdigitalisierungsgesetz (FinmadiG)

Sehr geehrte Frau Dr. von Berg,
geehrte Damen und Herren,

fur die Einladung zur Teilnahme an der Konsultation zum Referentenentwurf flr ein
Finanzmarktdigitalisierungsgesetz (FinmadiG) dirfen wir uns zunachst herzlich bedanken. Das von
Ihnen erbetene Einverstandnis zur Veroffentlichung unserer Stellungnahme auf der Internetseite des
Bundesministeriums der Finanzen erteilen wir gerne. Unsere Stellungnahme maochten wir inhaltlich
auf die vorgesehenen Vorschriften des Referentenentwurfs zum Kryptomarkteaufsichtsgesetz
(KMAG) und zur Anderung des Kreditwesengesetzes (KWG) beschranken.

1. Einflihrung eines Kryptomarkteaufsichtsgesetzes (KMAG)

Die Einfihrung eines neuen Kryptomarkteaufsichtsgesetzes zur Regelung der Befugnisse der fir die
Wahrnehmung der Aufsichtsaufgaben nach der Verordnung (EU) Nr. 2023/1114 (MiCAR)
zustandigen Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) begriiRen wir. Sie erscheint
trotz starker Ahnlichkeiten der nach der MIiCAR vorgesehenen Aufsichtsaufgaben zu existenten
finanzaufsichtsrechtlichen Regimen vorzugswirdig gegenuber einer Integration der Regelungen in
die bestehenden aufsichtsrechtlichen Gesetze, zumal ein spezifisches Fachgesetz den
Rechtsanwendern einen umfassenden und weitestgehend abschlieBenden Uberblick tber die fir
Kryptoméarkte relevanten Zustandigkeiten, Aufsichtsbefugnisse und Ubergangsvorschriften
ermaoglichen kann.

Skeptisch stehen wir indessen der in § 49 Abs. 2 Nr. 3 KMAG-E vorgesehenen zeitlichen Limitierung
der Ubergangsregelung fur nach nationalem Recht zur Erbringung von Tatigkeiten in Bezug auf
Kryptowerte zugelassene Unternehmen gegenuber. Die Frist erscheint vor dem Hintergrund der in
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den letzten drei Jahren erfahrenen Bearbeitungsdauer von Erlaubnisverfahren insbesondere fur
Kryptoverwahrdienstleister und Kryptowertpapierregisterfhrer in den zustandigen Referaten der
BaFin zu kurz bemessen. Es muss damit gerechnet werden, dass nahezu alle aktuell auf Grundlage
einer von der BaFin erteilten, in § 49 Abs. 1 KMAG-E in Bezug genommenen Erlaubnis im Kryptomarkt
agierenden Unternehmen gegen Ende 2024 einen Antrag auf Zulassung zum Anbieten von
Kryptowerte-Dienstleistungen stellen werden. Nicht alle Antragsteller werden dabei fur das
vereinfachte Verfahren i.S.v. § 49 Abs. 3 KMAG-E qualifizieren, zumal ggfs. weitere, nicht von einer
bestehenden Erlaubnis gedeckte Kryptowerte-Dienstleistungen Gegenstand der Zulassungsantrage
sein konnten. Im Fall daraus resultierender erheblicher Uberlastung der BaFin bei der Bearbeitung
der Antrage konnte die Frist bis zum 31. Dezember 2025 zu einem (temporaren) Verlust der Erlaubnis
zum Geschaftsbetrieb bei einzelnen Unternehmen fuhren, was aus unserer Sicht nicht hinnehmbar
ware.

2. Anderung des Kreditwesengesetzes (KWG)

Der Referentenentwurf sieht die Einfihrung von kryptografischen Instrumenten vor, um
insbesondere der in der MiCAR geregelten Unterscheidung zwischen Kryptowerten i.S.d. Art. 3 Abs.
1 Nr. 5 MiCAR und Finanzinstrumenten i.S.d. Art. 4 Abs. 1 Nr. 15 der Richtlinie 2014/65/EU (MiFID2)
Rechnung zu tragen und zugleich die gegenUber der bisherigen nationalen Rechtslage entstehende
Regelungsliicke zu schlieRen. Die vorgesehene Definition fur kryptografische Instrumente entspricht
dabei der aktuellen Definition fur Kryptowerte des § 1 Abs. 11 Satz 4 KWG und schliet in § 1 Abs.
Ta Satz 2 Nr. 6 Satz 3 Nr. 3-5 KWG-E Kryptowerte i.S.v. Art. 3 Abs. 1 Nr. 5 MIiCAR sowie
Kryptowertpapiere und Kryptofondsanteile aus. Zur Erreichung des vorgesehenen Zwecks ist die
Einfihrung des Begriffs aus unserer Sicht geeignet.

Dennoch regen wir an, die Wahl des Begriffs des kryptografischen Instruments zu tberdenken.
Vorzugswirdig ware nach unserem Daflrhalten der Begriff des Kryptoinstruments, der nicht aus
zwei Wortern zusammengesetzt wird und zugleich inhaltlich gegentber der Bezeichnung des
kryptografischen Instruments nicht kirzer greift. Der Begriff des Kryptoinstruments wiurde sich
zudem besser neben dem Begriff des Kryptowerts einfligen und einen Beitrag zur Vereinfachung der
Rechtssprache leisten.

DarUber hinaus ist geplant, die neue Finanzdienstleistung der qualifizierten Kryptoverwahrung bei
Abschaffung der Kryptoverwahrung in ihrer aktuellen Form einzufihren. Inhaltlich bestehen insoweit
aus unserer Sicht keine Bedenken. Auch hier mochten wir jedoch anregen, den Begriff der
qualifizierten Kryptoverwahrung zu Uberdenken, da dieser suggeriert, dass die neue
Finanzdienstleistung eine erweiterte Form der einfachen Kryptoverwahrung darstellt. Tatsachlich
wird die Finanzdienstleistung jedoch Dienstleister ausschlieBlich zur Verwahrung von
kryptografischen Instrumenten berechtigen und damit gegenuber der Kryptoverwahrung nach
MICAR eine vollkommen eigenstandige, klar abzugrenzende Finanzdienstleistung sein. Kryptowerte
i.S.v. Art. 3 Abs. 1T Nr. 5 MIiCAR werden nach § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 6 Satz 3 Nr. 3 gerade keine
kryptografischen Instrumente sein. Dienstleister, die die Verwahrung sowohl von Kryptowerten i.S.d.
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Art. 3 Abs. 1 Nr. 5 MiCAR und kryptografischen Instrumenten anbieten wollen, werden demnach
sowohl eine Erlaubnis nach § 32 Abs. 1 KWG als auch eine Zulassung nach der MiCAR bendtigen.
Vorzugswaurdig ware daher aus unserer Sicht etwa eine Bezeichnung der neuen Finanzdienstleistung
als ,eingeschrankte Kryptoverwahrung” oder ,Kryptoinstrumentenverwahrung”.
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