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Vorwort

Aller Anfang ist schwer. Doch ist er, wie Aristoteles einstmals zu erkennen gab,
LAimmerhin die Halfte vom Ganzen”. Gleichwohl mit ihm Unwagbarkeiten ver-
bunden sind, wohnt jedem Anfang, um ein anderes Zitat zu bemiihen, nach
Hermann Hesse ,ein Zauber inne“. In diesem Sinne nachgerade zauberhaft
erscheinen deshalb die aktuellen Entwicklungen der Digitalisierung welt- und
nicht zuletzt europaweit. Mafigebliche Triebkraft dieses Prozesses war — oder
besser: ist — die Distributed Ledger Technologie (DLT), gemeinsam mit ihrem
bekanntesten Unterfall - der Blockchain. Auf dem Fufde dieser Entwicklung
folgt die noch mehr von Zauberkraft und Mystik umgebene Technologie der
Kinstlichen Intelligenz (KI), deren Auswirkungen auf Wirtschaft, Recht, Gesell-
schaft, Politik und das Leben im Allgemeinen bislang kaum abgeschétzt werden
konnen. Das miissen sie aber in der ersten Auflage dieses von mir herausgege-
benen Rechtshandbuchs einstweilen auch (noch) nicht. Das Handbuch fokus-
siert sich dagegen auf die Beendigung der ersten Entwicklungsstufe der Tokeni-
sierung, die von der Erfindung der Token in den 2000er Jahren nun zu ihrer
europdischen Regulierung in den 2020ern reicht.

Mit der Markets in crypto assets regulation — kurz MiCAR - regulierte der Euro-
pdische Gesetzgeber umfassend als eine der ersten Legislaturen auf dem Erdball
die bereits zum Standardrepertoire der Kapitalmarktrechtler gewordenen
Finanzinstrumente und Begriffe der Kryptowerte (crypto assets) bzw. der Kryp-
totoken (crypto token). Andere Jurisdiktionen sind in dieser Zeit nicht untatig
geblieben und so sind einige Regulierungsakte, oder doch immerhin Regulie-
rungsentwiirfe, in anderen Finanzzentren der Welt zu beobachten, was das
vorliegende Handbuch mit einem, bislang im Schrifttum einzigartigen rechts-
vergleichenden Kapitel 15, flankiert. Dennoch scheinen andere Rechtsordnun-
gen zogerlich: Einen so weiten Wurf, wie ihn die Union mit der MiCAR gewagt
hat, haben sie derzeit noch nicht vorgelegt. Fiir uns Rechtswissenschaftlerinnen
und Rechtswissenschaftler, Praktikerinnen und Praktiker, hat das zum Geleit,
eine in ihrer Form einzigartige Materie - ja: den Zauber der Jugend - von den
Kinderschuhen auf neu zu erkunden. Eine rechtsschopferische und ingleichen
nicht minder verantwortungsvolle Aufgabe.

Mit der MiCAR wagt die Europdische Union einen ersten Vorstof3. Damit wird
augenscheinlich einerseits das Ziel verfolgt, einen rechtssicheren Kryptomarkt
zu etablieren und andererseits mit Hilfe des nun regulierten Kryptomarktes ein
Werbe- und Investitionsprogramm fiir die europdische Finanzwirtschaft aufzu-
legen - ein Programm, das mit einer Sogwirkung fiir digitalisierte Finanzpro-
dukte nach Europa verbunden ist bzw. sicher nach Absicht ihrer Erschaffer
verbunden sein sollte. Die liberale Ausrichtung der MiCAR ist der Beweis fiir
diese Sogwirkungsintention. Ob der europdische Plan aufgeht, ldsst sich noch
nicht vorhersagen. Positive Tendenzen sind zu beobachten. So nahm die Kapita-
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lisierung der digitalisierten Finanzinstrumente in den letzten Jahren in der
Europdischen Union deutlich zu, von tiber 2 Mrd. Euro im Jahr 2020 auf knapp
13 Mrd. Euro im Jahr 2024 (statista).

Das vorliegende Handbuch verfolgt eine dualistische Vorgehensweise der
MiCAR-Ergriindung. Zum einen werden ihre Regelungsbereiche chronologisch
sowie umfassend abgehandelt und damit eine moglichst vollstandige juristische
Aufarbeitung der Verordnung intendiert. Die Aufbereitung erfolgt freilich nicht
kommentarartig (Vorschrift fiir Vorschrift), sondern system- und themenbezo-
gen. Im Zentrum dieser Abhandlungen stehen im Besonderen die Trias der
Tokenarten (vermogenswertereferenzierte Token, E-Geld-Token und sog. an-
dere Token), die Haftung und Verbraucherschutz nach MiCAR, die einzelnen
Krypto-Dienstleistungen samt den allgemeinen und spezifischen aufsichts-
rechtlichen Anforderungen an die Krypto-Dienstleister sowie die entsprechen-
den verwaltungsrechtlichen Sanktionsbefugnisse der Behorden. Dieser Thema-
tiken vorangestellt sind die Vermessung des Anwendungsbereiches und die
grundlegende Abhandlung zu den Begriffsbestimmungen der MiCAR.

Zum anderen sieht das Handbuch iiber den MiCAR-Tellerrand hinaus und ana-
lysiert die Auswirkungen der Kryptoregulierung in Rechtsbereichen wie z.B.
diejenigen des Geldwdsche-, Zwangsvollstreckungs- oder Insolvenzrechts. Ar-
rondiert wird das Werk sodann mit einem Kapitel zu grenziiberschreitenden
Krypto-Dienstleistungen sowie einem rechtsvergleichenden Teil, dessen Blick
nach Asien (China, Singapur), Amerika (USA), aber auch in das europdische
Ausland (Schweiz, Liechtenstein, Tiirkei) geht.

Marburg, im Oktober 2024 Johannes Meier
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