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Das SAFE Regulatory Radar im Oktober

Neue Regeln fur Kryptowerte, Offenlegung taxonomiekonformer Gas- und Kernenergiegeschafte und einheitliche
Verarbeitung von Daten Uber aul3erbérsliche Derivate

f

m Ende jedes Monats stellt das SAFE Regulatory Radar eine Auswahl wichtiger Neuigkeiten und Entwicklungen im Bereich der Finanzregulierung auf nationaler und EU-Ebene
zusammen.

MiCA: Regulierung bestimmter Kryptowerte

Die Emittenten vermodgenswertbezogener Utility- und E-Geld-Token sowie Anbieter von Krypto-Dienstleistungen werden einem umfassenden aufsichtsrechtlichen Regelwerk
unterstellt, wenn sie diese Assets ausgeben, platzieren, bereitstellen und zuriicknehmen. Am 10. Oktober 2022 hat der Wirtschaftsausschuss des Europaischen Parlaments dem
Kompromiss der Verordnung zu Mérkten fiir Kryptowerte (,Regulation on Markets in Crypto-Assets”, MiCA) zugestimmt. Finf Tage zuvor erzielte der Ausschuss der Standigen

und Anbieter von Krypto-Dienstleistungen unterschiedlich, je nachdem ob sie

= Vermogenswertbezogene Token (,asset-referenced tokens”, ARTs), deren Wert durch ihre Bezugnahme auf andere Werte oder Rechte oder eine Kombination daraus,
einschlieBlich einer oder mehrerer offizieller Wahrungen, stabilisiert werden soll,

= E-Geld-Token (,E-Money Token"”, EMTs), deren Wert durch Bezugnahme auf eine offizielle Wahrung stabilisiert werden soll, oder

= Utility-Token, die weder vermogenswertbezogene Token (ARTs) noch E-Geld-Token (EMTs) sind,

betreffen.

zu werden, oder der E-Geld-Richtlinie, um als E-Geldinstitut eingestuft zu werden, erfillen. Fir die Emission von Utility-Tokens ist keine vorherige Zulassung notwendig.

Platzierung von Kryptowerten: Bevor Kryptowerte angeboten oder zum Handel auf einer Plattform zugelassen werden, missen alle Emittenten von Kryptowerten eine
Informationsschrift Uber ihre Kryptowerte veroffentlichen. Diese Informationsschrift (Crypto-asset Whitepaper) enthalt Angaben tUber den Emittenten, das Kryptowert-Projekt,
Risiken, Rechte und Pflichten, die Ungultigkeit von Programmen zur Einlagengarantie oder Anlegerentschadigung, die zugrunde liegenden Technologien, und weitere Angaben.
Dariber hinaus muss die hauptsachliche umwelt- und klimaschadliche Wirkung (principal adverse impact) des bei der Emission des Kryptowertes eingesetzten
Konsensverfahrens beurteilt werden. Das Dokument muss ferner klar und eindeutig herausstellen, dass die Kryptoanlage teilweise oder vollstandig an Wert verlieren, nicht
immer Ubertragbar und nicht liquide sein kann.


https://safe-frankfurt.de/
https://safe-frankfurt.de/de/
https://www.europarl.europa.eu/cmsdata/254953/agenda%20items%2008%20and%2009.pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-13198-2022-INIT/en/pdf
https://www.consilium.europa.eu/de/press/press-releases/2022/06/30/digital-finance-agreement-reached-on-european-crypto-assets-regulation-mica/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32013L0036&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009L0110&from=EN

Dienstleistung im Zusammenhang mit Kryptowerten: Anbieter von Dienstleistungen, die in Zusammenhang mit Kryptowerten stehen, sollen Klienten mit fairen und eindeutigen
(Marketing-)Informationen versorgen, ihre Preise, Kosten und Gebuhren &éffentlich zugénglich machen und in der Management-Abteilung Personen mit ausreichendem
Renommee, Wissen und Erfahrung einstellen. Sie sollen aufsichtsrechtliche SchutzmaBnahmen in Héhe der standigen Mindestanforderungen oder einem Viertel der fixen
Gemeinkosten des Vorjahreseinrichten, - je nachdem, was héher ist. Um das Risiko abzumildern, dass Kryptowerte als Wertspeicher verwendet werden, dirfen

Dienstleistungsanbieter keine Zinsen gewahren.

SFDR: Taxonomiekonforme Gas- und Kernenergiegeschafte miissen separat ausgewiesen werden

GemaR der Verordnung liber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten fiir Finanzdienstleistungen (,Sustainable Finance Disclosure Regulation”, SFDR) mussen
Finanzmarktakteur:innen taxonomiekonforme Investments in fossiles Gas und Kernenergie kinftig separat offenlegen. Am 30. September 2022 veréffentlichten die Europaischen
Aufsichtsbehorden den endgultigen Entwurf mit technischen Regulierungsstandards, die den Anteil von Gas- und Kernenergieinvestments von Finanzprodukten betreffen, gemaf
ihres Mandates. Da die delegierte Klima-Verordnung der EU-Taxonomie (,Taxonomy Complementary Climate Delegated Act”, CDA) zuvor bestimmte Gas- und

Delegierten Verordnung (EU) 2022/1288 sollen die vollstandige Transparenz tiber taxonomiekonforme Investments in Wirtschaftstatigkeiten mit Gas und Kernenergie
gewahrleisten.

Vorvertragliche und periodische Vorlagen muissen mittels Ja/Nein-Fragen eindeutig offenlegen, ob ein Finanzprodukt in taxonomiekonforme Wirtschaftstatigkeiten mit Gas oder

Kernenergie investierte oder zu investieren gedenkt. Eine standardisierte FulRnote stellt Uberdies die Bedingungen fiir die Taxonomiekonformitat klar. Wenn Investments in
fossiles Gas oder Kernenergie

® angedacht sind, muss ihr relativer Anteil an der Gesamtanlage ex ante in einem Tortendiagramm graphisch dargestellt und hervorgehoben werden, zusammen mit dem
Gesamtanteil an taxonomiekonformen Investments;

= gemacht worden sind, muss ihr relativer Anteil am Umsatz, dem Investitionsaufwand und den Betriebskosten des investierenden Unternehmens ex post in einem
Balkendia-gramm dargestellt werden, zusammen mit dem Gesamtanteil an taxonomiekonformen Investments.

Tage - nach ihrer Verdffentlichung im Amtsblatt in Kraft treten sollen. Anfang des Monats wurde die Interpretation von taxonomiekonformen Wirtschaftsaktivitaten, der Daten
und deren Verwendbarkeit sowie der Funktionsweise der Mindestgarantien durch Stellungnahmen der Europaischen Kommission und ihrer Sustainable Finance Platform
erleichtert.

EMIR: Daten aus dem Handel mit auBerbdrslichen Derivaten miissen einheitlich verarbeitet werden

GemaR der Marktinfrastrukturverordnung (,European Market Infrastructure Regulation”, EMIR) missen Transaktionsregister auBerbdrslich gehandelter Derivate (OTC-Derivate)
die Details zu Derivaten einheitlich erhalten, verarbeiten, Gbermitteln, verifizieren und zusammenfiihren. Vier technische Regulierungsstandards und zwei technische
Durchfuhrungsstandards, die am 7. Oktober 2022 im Amtsblatt veroffentlicht wurden, sollen durch mehr Transparenz und Sicherheit des OTC-Derivate-Handels systemische
Risiken verhindern. Die Standards spezifizieren, wie Transaktionsregister mit Daten umgehen mussen, wenn eine Derivatetransaktion abgeschlossen, Gberarbeitet oder beendet

wird. Sie regeln
= die Mindestangaben von Derivate-Daten, die den zentralen Gegenparteien zur Verfigung gestellt werden (zum Beispiel Nominalbetrag und Preis) sowie die Art der Derivat-
Berichterstattung, inklusive deren Standards fiir Daten, Format, Turnus und Methode, um die Konzentrationen ordnungsgemaR zu Giberwachen;

= das Verfahren, das Behérden Zugang zu den Einzelheiten von Derivaten gewahrt, inklusive operativer (z. B. Anleitungen) sowie technischer Vorgaben (zum Beispiel Vorlagen

im XML-Format), um die Verwaltung durch Standardisierung und Vereinheitlichung zu entlasten;

= das Bewerbungsverfahren um Anerkennung als Transaktionsregister durch Prifung der Daten auf Vollstandigkeit und Richtigkeit und durch einheitlichen Nachweis der
anfallenden Gebuhrenzahlung, um die Einhaltung der Regulierung sicherzustellen;

= die Verifizierung und Zusammenfiihrung der Derivat-Daten, um ihre hohe Qualitat zu garantieren.

Die Verordnung tritt gréRtenteils ab dem 29. April 2024 in Kraft.

Offentliche Konsultationen:

" Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA): Aufruf zur Beweisabgabe, um Informationen von Marktakteuren einzuholen und den Stand der
Dinge hinsichtlich der Umsetzung der von der Uberarbeiteten Richtlinie zu den Rechten der Aktionare (,revised Shareholders Rights Directive”, SRD2) gemachten
Vorgaben zur Identifikation von Aktionaren, der Ubermittlung von Informationen und Férderung der Aktionare bei der Ausiibung ihrer Rechte sowie zur
Transparenz von stellvertretenden Beratern zu erfassen. Die Frist endet am Montag, 25. November 2022.

" Europdische Bankenaufsichtsbehdrde (EBA): Aufruf zur Interessenbekundung an der Mitgliedschaft in zwei Expertengruppen (Technical Expert Groups) zu
Anbietenden von Dienstleistungen im Zusammenhang mit Kryptowerten und der Bekdmpfung von Geldwasche sowie der Bekdmpfung von Terrorismusfinanzierung

und restriktiven MaBnahmenregelungen. Die Frist endet am Freitag, den 4. November 2022.

= EBA: Aufruf zum Hinweis auf praktische Probleme, auf die Finanzinstitute bei Befolgung der Gemeinsamen Leitlinien der ESAs zur Vermeidung des Missbrauchs von
Geldtransfers fur Geldwasche und Terrorismusfinanzierung gestoRen sind. Die Frist endet am Dienstag, den 15. November.
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Carl-Georg Luft ist wissenschaftlicher Mitarbeiter am SAFE Policy Center.
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