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Vorwort

Sebastian Omlor/Florian Méslein

In den Jahren 2020 bis 2023 wurde am Institut fiir das Recht der Digitali-
sierung an der Philipps-Universitit Marburg das BMJ-Forschungsprojekt
»Blockchain und Recht® durchgefithrt. Unter unserer Betreuung als Insti-
tutsdirektoren entstanden in diesem Rahmen zahlreiche Doktorarbeiten,
dieunterschiedliche Aspekte der Blockchain-Technologie rechtlich beleuch-
ten. Dieser Sammelband dient zum einen dazu, einen gestrafften Uberblick
uber die wesentlichen — derzeit teilweise noch unverdffentlichten — For-
schungsergebnisse der am BM]J-Projekt beteiligten Nachwuchswissen-
schaftlerinnen und -wissenschaftler zu bieten. Um einen hinreichenden
zeitlichen Zusammenhang zwischen Projektende und Veroffentlichung
des Sammelbandes zu wahren, miissen dabei einige Promotionsvorhaben
aus dem BM]J-Projekt, die noch nicht vollstindig abgeschlossen sind, leider
unberticksichtigt bleiben. Zum anderen soll der rechtswissenschaftliche wie
rechtspolitische Diskurs nachhaltig befruchtet und die Gesetzgebungstitig-
keit auf nationaler, supranationaler wie internationaler Ebene sichtbar un-
terstiitzt werden.

Behandelt werden zunichst die privatrechtlichen Grundlagen der Block-
chain-Technologie und insbesondere der Blockchain-Token. Dabei fokus-
sieren Dr. Aurelia Birne und Dr. Anjuli von Hiilst privatrechtsdogmatische
Grundfragen zur Rechtsnatur von Token, ihrer Einordnung in die lex lata
und ihrem absoluten Schutz vor Eingriffen Dritter. Beide Doktorarbeiten
werden durch rechtsvergleichende Perspektiven bereichert. Demgegentiber
nimmt Dr. Till von Poser die Haftungsbeziehungen in DLT-Netzwerken
und damit auch die Rechtsbeziehungen in Blockchain-Netzwerken in den
Blick. Spezifisch auf Zahlungstoken zugeschnitten sind hingegen die Unter-
suchungen von Dr. Christian Wengert, der das Schuldrecht der Kryptowih-
rungen auf- und ausarbeitet. Diese vier Grundlagenthemen weisen zahl-
reiche Bertihrungspunkte auf und sind untereinander vernetzt. Gemeinsam
leisten sie einen wichtigen Beitrag zur Schliefung von Forschungs- und
Gesetzgebungsliicken.
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Sodann schlieffen sich drei Beitrage zu privatrechtlichen Sondergebieten
und dem Kollisionsrecht an. Dr. Leona Becker widmet sich neuen Heraus-
forderungen fiir den Verbraucherschutz durch die Blockchain-Technologie.
Auch sie beschrinkt sich nicht auf eine Analyse der lex lata in Deutschland
und der EU, sondern arbeitet zudem rechtsvergleichend und zur lex feren-
da. Einen privatrechtlichen Spezialbereich bildet das Registerrecht. Dr. Tim
Blocher nimmt eingehend Stellung zur Diskussion, ob die Blockchain-
Technologie fiir bestehende Register wie das Grundbuch und das Handels-
register eingesetzt werden sollte. Schliefflich schaltet sich Dr. Derwis Dilek
in die auch inter- wie transnational gefiihrte Debatte um ein sachgerechtes
Kollisionsrecht fir Blockchain-Sachverhalte ein. Dabei entwickelt er kon-
krete Regelungsvorschlige, die auch die bald beginnenden Verhandlungen
bei der Haager Konferenz fiir Internationales Privatrecht beeinflussen
konnten.

Der folgende Abschnitt dreht sich um gesellschaftsrechtliche Implikatio-
nen und Anwendungsfille der Blockchain-Technologie. Dr. Philipp Bauer
befasste sich mit Governance-Token, die er insbesondere mit Blick auf
ithren dezentralisierten und tokenisierten Charakter mit tradierten Mit-
gliedschaftspapieren vergleicht. Dr. Biyan Mienert befasst sich anschlie-
end mit dezentralen autonomen Organisationen (DAOs), die er sowohl
kollisions- als auch gesellschafts- und steuerrechtlich einordnet, um auf
dieser Grundlage Vorschlige fiir die Schaffung einer neuen Gesellschafts-
form zu unterbreiten. Sodann wendet sich Dr. Johannes Meier einem aktu-
ellen Aktionsfeld des deutschen Gesetzgebers zu, der mit dem Zukunfts-
finanzierungsgesetz zum Jahresende 2023 den sachlichen Anwendungs-
bereich des eWpG um Aktien erweitert.

Der vorletzte Abschnitt behandelt bank- und kapitalmarktrechtliche
Forschungsthemen. Ein zentrales Innovationsfeld fiir auf Web3 basierende
Finanzmairkte stellt das Konzept einer Decentralized Finance (DeFi) dar.
Aufgeworfen wird angesichts der damit verbundenen Disintermediation
eine Vielzahl an grundlegend neuen Rechtsfragen, die namentlich das Auf-
sichtsrecht und die Titigkeit der Aufsichtsbehorden, aber auch das Ver-
trags-, Haftungs- und Verbraucherschutzrecht betreffen. Im Grenzbereich
zum Gesellschafts- und allgemeinen Privatrecht ist der Beitrag von Dr. Fre-
derik Hillmann thematisch verortet. Angesichts der Papierverbundenheit
des tradierten Wertpapierrechts stehen Blockchain-Token als Wertpapiere
im funktionellen Sinn bereit, wie sie die deutsche Rechtsordnung mit den
Kryptowertpapieren bereits kennt. Mitten im Kapitalmarktrecht bewegt
sich Dr. Maurice Ribak mit seiner Forschung zum Wertpapierrecht der
Security Token Offerings (STOs). Schliefflich widmet sich Dr. Karina Ste-
ger der Kryptoverwahrung. Sie illustriert deren aufsichts- und auch zivil-
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rechtlichen Rahmen, indem sie insbesondere den Vertragsinhalt sowie die
Pflichten des Kyptoverwahrers in den Blick nimmt.

Unser Dank gilt dem Deutschen Bundestag und dem Bundesministerium
der Justiz fir die umfangreiche Forderung dieses wegweisenden For-
schungsprojekts. Dartiber hinaus mochten wir uns nachdriicklich bei allen
Projektmitgliedern und Mitwirkenden bedanken, insbesondere unserem
Institutsteam, die mit uns gemeinsam das Forschungsprojekt mit Leben
gefillt haben. In Bezug auf diesen Sammelband sind wir zudem Dr. Tim
Blocher stellvertretend fiir das gesamte Team zu Dank verpflichtet, der die
redaktionelle Betreuung und Koordination iibernommen hatte.

Marburg, im April 2024 Sebastian Omlor (Projektleitung)
Florian Moslein






Geleitwort

Dr. Marco Buschmann, Bundesminister der Justiz

Neue technologische Entwicklungen erdffnen ein breites Spektrum neuer
Moglichkeiten und Chancen. Sie konnen unser Leben einfacher und ange-
nehmer machen, unsere Wirtschaftsabliufe schneller und reibungsloser.
Natirlich sind sie auch eine Herausforderung, und das in mehrfacher Rich-
tung. Sie sind eine Herausforderung fiir den einzelnen, der erst lernen muss,
mit der neuen Technologie umzugehen und sie fiir seine personlichen Inte-
ressen einzusetzen — eine Herausforderung etwa fur denjenigen, der sie fiir
seine unternehmerischen Zwecke nutzen mochte, und der zugleich weif},
dass sein Konkurrent gerade dasselbe tut.

Neue technologische Entwicklungen sind aber auch eine Herausforde-
rung fir das Recht. Das ist zum einen das 6ffentliche Recht, das die All-
gemeinheit vor Gefahren schiitzen soll und hierfiir gegebenenfalls beson-
dere Aufsichts- oder Genehmigungsstrukturen schafft. Manchmal sind sie
auch eine besondere Herausforderung fir das Privatrecht, das die Bezie-
hungen der Menschen untereinander regelt. Unser Privatrecht hat sich als
sehr leistungsfahig erwiesen, mit neuen Phinomenen umzugehen, die zum
Zeitpunkt seiner Entstehung noch nicht einmal am Horizont zu erkennen
waren. Von Zeit zu Zeit macht die technologische Entwicklung jedoch auch
im Privatrecht Anderungen erforderlich. So gibt es seit dem 1. Januar 2022
etwa einen zivilrechtlichen Anspruch auf Software-Updates, auch wenn der
Kauf mit der Ubergabe der Sache eigentlich schon lange abgeschlossen ist.

Gerade die Entwicklung des Blockchain-Rechts steht beispielhaft fiir die
Interaktion einer neuen technologischen Entwicklung mit dem Recht. Dem
neuen Phinomen des Kryptowertes begegnet das Recht zunichst mit der
Schaffung eines ersten Aufsichtsrahmens im Rahmen der EU-Geldwische-
regulierung. Im deutschen Recht werden daraufhin zum 1. Januar 2020 im
Kreditwesengesetz eine Definition von ,,Kryptowerten“ und dem ,,Krypto-
verwahrgeschift“ und zugleich ein Aufsichtsrahmen eingefithrt. Die Ent-
wicklung geht weiter mit dem Gesetz iiber elektronische Wertpapiere
(eWpG), das seit dem 10. Juni 2021 die elektronische Begebung von Schuld-
verschreibungen sowie Anteilscheinen auf den Inhaber an Sondervermégen
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ermoglicht. Dafiir soll die Eintragung in ein elektronisches Wertpapier-
register erforderlich sein — zuvor galt im deutschen Zivilrecht noch der
Grundsatz, dass Wertpapiere privater Emittenten immer nur als physische
Urkunde (aus Papier) begeben werden konnten. Dieses Gesetz haben wir
mit dem Zukunftsfinanzierungsgesetz, das am 15. Dezember 2023 in Kraft
getreten ist, auf Namensaktien und teilweise auf Inhaberaktien erstreckt.

Kryptowerte, die vom eWpG erfasst sind, gelten zivilrechtlich als Sachen
im Sinne von §90 des Biirgerlichen Gesetzbuchs. Fir alle ibrigen Krypto-
werte wird in der Zivilrechtswissenschaft wohl tiberwiegend angenommen,
dass sie je nach Ausgestaltung wie Forderungen zu behandeln sind. Hieran
schlieflt sich nun eine Reihe praktischer Fragen der Ubertragbarkeit, des
gutgliubigen Erwerbs, des deliktischen Schutzes, der Vollstreckung oder —
im internationalen Kontext — des anwendbaren Rechts an. Schon aus dieser
kurzen Aufzihlung wird die Bandbreite der vom Phinomen Kryptowerte
betroffenen zivilrechtlichen Rechtsfragen deutlich.

Es ist das Verdienst dieses Forschungsvorhabens, mit seinem weiten An-
satz alle diese Rechtsfragen in den Blick genommen zu haben. Deshalb ist
diese Veroffentlichung ein wichtiger Beitrag zur Weiterentwicklung dieses
zukunftsrelevanten Rechtsbereichs.
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L. Von nationalen Eckpunkten und
internationalen Prinzipien

Das Recht der Blockchain-Technologie und der Blockchain-Token befindet
sich weltweit in einem dynamischen und hochinnovativen Entwicklungs-
und Kodifizierungsprozess. Bislang war das Privatrecht dabei weitgehend
ausgeklammert. Vielmehr standen vor allem die Geldwischebekimpfung
und die Finanzmarktregulierung im Fokus.? Spitestens mit der MiCAR?
hat sich dieser Befund jedoch gewandelt, weil in ihr auch privat- und ver-
tragsrechtliche Themenbereiche behandelt werden.* Auf nationaler Ebene
uibernahmen die Kryptowertpapiere eine normative Vorreiterrolle. Deren
Wertpapierzivilrecht zeichnete erste dogmatische Linien vor, die fiir diesen
eingeschriankten Bereich zu einer erhohten Rechtssicherheit fithrten.
Dennoch fehlt es weiterhin an einem allgemeinen Privatrecht der Block-
chain-Token, das in sich geschlossen und kohirent ist. Auf nationaler Ebe-
ne lieferten die BMF/ BM]-Eckpunkte fiir ein Zukunftsfinanzierungsgesetz
vom Juni 20225 einen ersten Ansatz. Danach soll gepriift werden, wie die
rechtssichere Ubertragung von Kryptowerten verbessert werden kann. Das

2 Dazu etwa Fromberger/ Haffke/ Zimmermann, BKR 2019, 377 {f.

3 Verordnung (EU) 2023/1114 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
31.5.2023 iber Mirkte fiir Kryptowerte, ABL. L 150 S. 40.

+ Uberblick bei Maume, RDi 2022, 461ff. und 4971f.; ders., ECFR 2023, 243ff;
Omlor/ Franke, BKR 2022, 679, 684f. aus der Perspektive sog. Decentralized-Finan-
ce-Modelle; dazu niher Franke, Decentralized Finance (DeFi) via Blockchain, § 12 (in
diesem Band); zu Zahlungstoken Omlor, ZHR 187 (2023), 635 {f.

5> https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Finanzmar
ktpolitik/2022-06-29-eckpunkte-zukunftsfinanzierungsgesetz.pdf,; dazu Omlor/ Wil-
ke/ Blécher, MMR 2022, 1044 ff.
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BM]J fihrte im Herbst 2022 eine Anhérung zu einem privatrechtlichen
Rahmen fir Kryptowerte durch.® Auf internationaler Ebene hat UNI-
DROIT im Jahr 2023 neue ,,UNIDROIT Principles on Digital Assets and
Private Law*“” vorgelegt, die einen Regelungsentwurf fir digitale Guter —
und insbesondere Blockchain-Token — enthalten. Damit existiert nun eine
international und unter deutscher Mitwirkung konsentierte Regelungskon-
zeption, die als Inspirationsquelle fiir eine nationale Gesetzgebung dienen
kann.

II. Status quo: Regelungsliicken jenseits des eWpG

1. Rechtsnatur

Weder Blockchain-Netzwerke noch darin verwaltete Kryptowerte kennen
eine gesonderte Spezialregelung im deutschen Privatrecht. Im Zentrum der
Debatte um die Rechtsnatur und den Rechtsrahmen von Kryptowerten
steht dabei der tradierte Sachbegriff aus § 90 BGB, der auf korperliche Ge-
genstinde beschrinkt ist. Die deutlich tiberwiegende Ansicht im deutschen
Schrifttum? vertritt weiterhin die Auffassung, Kryptowerte stellten Daten
und damit unkdrperliche Gegenstiande dar; sie unterfielen nicht dem Sach-
begriff. Dem hat sich die obergerichtliche Rechtsprechung® — wenn auch
ohne vertiefte Begriindung — angeschlossen. Dagegen mehren sich die Stim-
men in der Literatur, die eine weite Auslegung von §90 BGB befiirworten
und im Ergebnis auch Kryptowerte als Sachen einordnen wollen.!® Ein
sichtbarer Teil dieses Meinungsspektrums lisst sich unmittelbar auf das
BM]J-Projekt ,,Blockchain und Recht® zurtickfithren.!!

6 Zur Stellungnahme Omlor/Skauradszun, BMJ-Stellungnahme zur Ubertragung
von Kryptowerten vom 14.11.2022 https://www.uni-marburg.de/de/fb01/aktuelles/
nachrichten/stellungnahme_omlor_skauradszun_final_geschwarzt-3.pdf.

7 https://www.unidroit.org/wp-content/uploads/2024/01/Principles-on-Digital-
Assets-and-Private-Law-linked.pdf.

8 A.A. dagegen John, BKR 2020, 76, 781.; Walter, NJW 2019, 3609, 3611 ff.

9 OLG Frankfurt a.M., Urt.v. 19.4.2023 — 13 U 82/22, BKR 2023, 460 Rn. 30,
m. Anm. Schultess; siehe dazu die Besprechung von Omlor, JuS 2023, 964 {f. sowie die
Anm. von J. Meier, JZ 2023, 6691f. und Birne, RDi 2023, 345 ff.

10 John, BKR 2020, 76, 781., qualifiziert Kryptowerte im Wege einer systematisch-
teleologischen Betrachtungsweise von §90 BGB als Sachen; zum Rechtsvergleich aus
der Perspektive Liechtensteins, der Schweiz, Osterreichs und Englands, vgl. Poelzig/
Klisener, ZVglRWiss 122 (2023), 252, 263 {f.

11 Dazu (in diesem Band): Birne, Das allgemeine Privatrecht der Blockchain-Token,
§2; von Hiilst, Absoluter Schutz von Token und normativer Sachbegriff, §3 sowie
Omlor, in: Omlor/Link (Hrsg.), Handbuch Kryptowahrungen und Token, 2. Aufl.
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2. Rechtsrabmen und Schutz

Auf Grundlage der herrschenden und vorzugswiirdigen Ansicht, fehlt es
im BGB derzeit an einem passenden Rechtsrahmen fiir Kryptowerte.'? An-
ders als das EU-Sekundirrecht (Art.3 Abs. 1 Nr.5 MiCAR) und das deut-
sche Bankaufsichtsrecht (§1 Abs. 11 Satz4 KWG) kennt das BGB bereits
keine Legaldefinition eines Kryptowerts oder vergleichbarer Aquivalente.
Die Definition des Kryptowertpapiers (§4 Abs.3 eWpG) beschrinkt sich
auf den Sonderbereich der elektronischen Wertpapiere und bleibt ansonsten
ohne Ausstrahlungswirkung auf das allgemeine Privatrecht.’* Das BGB-
Sachenrecht lisst sich nicht — auch nicht analog'* — auf Kryptowerte er-
strecken.

Damit fehlt es nach tiberwiegender Meinung!® an einem in sich geschlos-
senen Konzept fiir den absoluten Schutz von Kryptowerten. Handelt es
sich nicht um eine Sache, erfolgt keine Vindikation nach §985 BGB und
kein Schutz durch das Eigentiimer-Besitzer-Verhaltnis (EBV) der §§ 987 ff.
BGB.!¢ Beeintrichtigungen lassen sich nicht nach § 1004 BGB (analog) ab-
wehren. Ein deliktischer Schutz nach § 823 Abs. 1 BGB scheidet aus, zumal
es sich bei Kryptowerten nicht um sonstige Rechte 1.S.d. § 823 Abs. 1 BGB
handelt.”” Ein bereicherungsrechtlicher Schutz vor Eingriffen tiber die all-
gemeine Nichtleistungskondiktion (§812 Abs.1 Satz1 Alt.2 BGB) bleibt
im Grundsatz versagt.'® Die im BMJ-Projekt ,,Blockchain und Recht® ent-

2023, Kap. 6 Rn. 341f,; ders., ZVgIRWiss 119 (2020), 41 ff.; ders., RD1 2021, 236 ff; ders.,
WM 2022, 2153 ff.; von Buttlar/ders., ZRP 2021, 1691f.

12 Hierzu etwa Wengert, Schuldrecht der Kryptowihrungen, §5 (in diesem Band).

13 Dazu Omlor, Jura 2023, 661, 663; Wengert (Fn. 112).

14 So aber Koch, ZBB 2018, 359, 362ff. (Analogie zu §929 BGB); Arndt, Bitcoin-
Eigentum, 2022, 113ff. (Gesamtanalogie zu den §§9291f., 873, 925 BGB); Ammann,
CR 2018, 397, 382ff. (Analogie zu den §§ 873, 925 BGB).

15 Omlor, ZHR 183 (2019), 294, 308; ders., ZVglRWiss 119 (2020), 41, 49; ders., Jura
2023, 661, 663; Meier/Vormwald, AcP 224 (2024), 98, 135; Poelzig/Klisener,
ZVglRWiss 122 (2023), 252, 256 1f.; Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 360; Langen-
bucher, AcP 218 (2018), 385, 405.

16 Meier/ Vormwald, AcP 224 (2024), 98, 117 {f.

17 OLG Frankfurt a.M., Urt.v. 19.4.2023 — 13 U 82/22, BKR 2023, 460 Rn. 37,
m. Anm. Schultess; Meier/ Vormwald, AcP 224 (2024), 98, 1251f.; a. A. Arndt (Fn. 13),
791.; John, BKR 2020, 76, 80; Effer-Uhe, ZZP 131 (2018), 513, 5201f.; Linardatos, Der
Mythos vom ,Realakt bei der Umbuchung von Bitcoins — Gedanken zur dinglichen
Erfassung von Kryptowihrungen, Der Mythos vom ,Realakt“ bei der Umbuchung
von Bitcoins — Gedanken zur dinglichen Erfassung von Kryptowahrungen, in: Beyer
et al. (Hrsg.), Privatrecht 2050 — Blick in die digitale Zukunft, Jahrbuch junger Zivil-
rechtswissenschaftler, 2020, 181, 194 ff.

18 A.A. Arndr (Fn. 14), 133 f.; Weiss, NJW 2022, 1343, 1346. Etwas anders gilt aller-
dings, wenn die Kryptowerte von einem Intermediar (z. B. nach § 1 Abs. 1a Satz2 Nr. 6



§ 1 Rechtspolitik der Blockchain 7

standenen und in diesem Sammelwerk vertretenen Forschungsarbeiten ver-
folgen teilweise mit guten Argumenten einen gegenteiligen Ansatz.!

3. Ubertragung

Auch die Ubertragung von Kryptowerten ist in einem rechtlichen Grau-
bereich zu verorten, der von erheblichen Rechtsunsicherheiten gepragt ist.
Umstritten ist bereits, ob die Ubertragung notwendigerweise rechts-
geschiftlich zu erfolgen hat?® oder auch mittels Realakts?' moglich ist.
Innerhalb der rechtsgeschiftlichen Ubertragungsformen werden unter-
schiedlichste Rechtsgrundlagen vertreten. Vereinfachend stehen sich sa-
chenrechtliche (§§929ff. BGB analog?, §§873, 925 BGB analog?®) und
abtretungsrechtliche Ansichten (§§413, 398 ff. BGB2, ggf. analog?) gegen-
uber. Hochstrichterliche Rechtsprechung existiert zu diesem Problem-
bereich bislang nicht. Lediglich das OLG Frankfurt a. M. hat sich, ohne dies
naher zu begriinden, gegen eine Analogie zu §§9291f. BGB positioniert.26
Ein rechtssicherer Rahmen fiir die Ubertragung von Kryptowerten existiert
daher in Deutschland jenseits des eWpG nicht.?”

KWG) verwahrt werden, vgl. Omlor, in: Omlor/Moslein/ Grundmann (Hrsg.), Elek-
tronische Wertpapiere, 2021, 137, 139; ders. (Fn.11), Kap.6 Rn. 54; ders., Jura 2023,
661, 668; Meier/ Vormwald, AcP 224 (2024), 98, 1291.

19 Siehe dazu etwa die Beitrige von Birne (Fn.11); von Hiilst (Fn.11); Wengert
(Fn.12).

20 Dafiir vor allem Arndt (Fn. 14), 751ff.

21 Omilor, in: Omlor/Link (Hrsg.) (Fn. 10), Kap. 6 Rn.761f.; ders., JuS 2019, 289,
2901.; Poelzig/ Klisener, ZVglRWiss, 122 (2023), 252, 260 m.w.N; noch einschrinken-
der Maute, Responsio — Warum die Ubertragung von Bitcoins kein dingliches Rechts-
geschift erfordert, in: Beyer et al. (Hrsg.), Privatrecht 2050 — Blick in die digitale Zu-
kunft, Jahrbuch junger Zivilrechtswissenschaftler, 2020, 215, 224 ff. ,die Ubertragung
[ist] ein rein tatsichlicher Vorgang*®.

2 Koch, ZBB 2018, 359, 3621.; Veil, ZHR 183 (2019), 346, 350; Arndt (Fn. 14), 113 f.

2 Ammann, CR 2018, 397, 3821f.; Arndt (Fn. 14), 113 ff.

24 Schéfer/ Eckhold, in: Assmann/Schiitze/Buck-Heeb (Hrsg.), Handbuch des Ka-
pitalanlagerechts, 6. Aufl. 2024, §17 Rn. 26ff., 33, 44; BeckOGK/Mdssner, Stand:
1.5.2023, BGB § 90 Rn. 107.4; Linardatos, Beyer et al. (Fn. 17), 181, 209ff.; diesen An-
satz zumindest befiirwortend Skauradszun, AcP 221 (2021), 353, 373 1.

25 Omilor, in: Omlor/ Link (Hrsg.) (Fn. 11), Kap. 6 Rn. 85; ders., Jura 2023, 661, 666;
Skanradszun, AcP 221 (2021), 353, 397.

26 OLG Frankfurt a.M., Urt.v. 19.4.2023 — 13 U 82/22, BKR 2023, 460 Rn. 30,
m. Anm. Schultess.

2 Omilor, Jura 2023, 661, 663; Poelzig/ Klisener, ZVgIRWiss 122 (2023), 252, 262{.
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III. Vorschlag fiir ein allgemeines Privatrecht
der Kryptowerte

Unter Berticksichtigung der im Jahr 2023 vorgelegten ,,UNIDROIT Prin-
ciples on Digital Assets and Private Law* wird nachfolgend ein Vorschlag
fur ein allgemeines Privatrecht der Kryptowerte im BGB vorgelegt. Weit-
gehend ausgeblendet werden dabei die Bezilige zu den privatrechtlichen
Nebengebieten sowie zum Verfahrens- und Insolvenzrecht. Der gesetz-
geberische Handlungsbedarf erscheint in diesem grundlegenden Kern-
bereich des Privatrechts als besonders dringlich.

1. Sachlicher Anwendungsbereich: Kryptowerte
a) Begriffliche Abgrenzung zum Token

Zur Behebung der Defizite und weitreichenden Liicken der Lex Lata be-
darf es zunichst eines einheitlichen Begriffsverstindnisses von Kryptower-
ten, das sich zugleich von alternativen Begrifflichkeiten abgrenzt. Nicht
immer trennscharf zum Kryptowert unterschieden findet sich im interdis-
ziplinir-wissenschaftlichen, aber auch politischen Diskurs, der Begriff des
Tokens. Selbst die MiCAR verwendet vielfach den Begriff des Tokens (z.B.
E-Geld-Token, Utility-Token), ohne ihn vom Kryptowert abzugrenzen.
Sprachlich bote die Bezeichnung als Token u.a. den Vorteil, das Phinomen
der rechtlichen Aufladung eines Tokens tiber den identischen Wortstamm
als Tokenisierung beschreiben zu konnen. Auch hat der Kryptowert bereits
eine gesetzliche Festlegung in der MiCAR und im KWG gefunden, wih-
rend der Token als davon abstrahiertes und technologisch inspiriertes Kon-
zept verstanden werden kann.?8 Gerade fiir rechtspolitische Uberlegungen
konnte der Fokus auf durch die bestehende Gesetzeslage determinierte
Konzepte zu sehr einengend wirken. Gleiches gilt fir die rechtsverglei-
chende Forschung, sofern sie einem funktionellen Ansatz folgt und von
den empirisch-technologischen Untersuchungsgrundlagen ausgeht.

b) Forderung der Kohdrenz im Binnenmarkt

Andererseits bietet der etablierte und kodifizierte Begriff des Kryptowerts
im Lichte einer Einheit der Rechtsordnung und einer optimalen Regelungs-
kohirenz einen belastbaren und rechtssicheren Rahmen auch fur eine
BGB-Regelung.?? Durch die Ubernahme des unionsrechtlichen Begriffs-

28 Zum Vorbildcharakter der MiCAR fiir eine privatrechtliche Kryptowerte-Defini-
tion Omlor, Jura 2023, 661, 662.
29 Skauradszun, in: Beck/Samm (Hrsg.), Kreditwesengesetz mit CRR, 234. Liefe-
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verstandnisses aus der MiCAR wiirde zugleich dem Binnenmarktgedanken
gedient. Die Fragmentierung des Unionsprivatrechts fir Kryptowerte
konnte damit abgemildert werden. Zwar fehlt es an einem in sich geschlos-
senen Unionsprivatrecht fiir Kryptowerte, auch weil die Verbandskom-
petenzen der Union in diesem Bereich begrenzt sind. Die MiCAR stellt
einen privatrechtlichen Unterbau ihrer Kryptowerte nicht auf, sondern be-
schrinkt sich auf bankvertragsrechtliche Teilaspekte und Verweise (z. B. fiir
E-Geld-Token in Art. 48 Abs.2 und Abs.3 MiCAR).*° Eine Ankniipfung
am MiCAR-Kryptowert durch die Privatrechtsordnungen der Mitglied-
staaten fiihrte zu einer teilweisen Harmonisierung auf der dezentralen Ebe-
ne unterhalb des Unionsrechts.

Damit wiirde sich Deutschland fiir den engeren Begriff des Kryptowerts
und gegen das weitere Konzept digitaler Guter (digital assets) entscheiden,
welches den UNIDROIT Principles on Digital Assets and Private Law zu-
grunde liegt. Das UNIDROIT-Konzept digitaler Giiter beschrinkt sich
nicht auf die Distributed-Ledger-Technologie (DLT) und ihr dhnliche Tech-
nologien, sondern umfasst jegliche elektronische Aufzeichnung (electronic
record) einer Information, die auf einem elektronischen Medium abgelegt
und iibertragen werden kann (Principle 2(1)~(2) UNIDROIT Principles on
Digital Assets and Private Law). Damit besteht bei den UNIDROIT-Prin-
ciples eine groflere Technologieneutralitit. Eine zumindest vorlaufige Be-
schrinkung auf die MiCAR-Kryptowerte erscheint dennoch vorzugs-
wiirdig, weil damit die Harmonisierung im EU-Binnenmarkt gefordert
wird und zudem das UNIDROIT-Modell dennoch in verkleinertem An-
wendungsbereich als Vorlage genutzt werden kann. Zudem erscheint die
Definition der Kryptowerte in der MiCAR als trennschirfer und damit
rechtssicherer als die UNIDROIT-Definition der digitalen Giiter.

¢) Einbeitliche Begrifflichkeit im Zivil- und Aufsichtsrecht

Auch jenseits dieser europaischen Komponente hatte sich der deutsche Ge-
setzgeber ebenfalls fiir den Begriff des Kryptowerts entschieden und diesen
in das KWG implementiert. Zwar sind die Legaldefinitionen des Krypto-
werts in der MiCAR und im KWG noch nicht deckungsgleich.>! Dennoch

rung, 12/2023, Kryptowerte im Biirgerlichen Recht, Internationalen Privatrecht und
Bilanzrecht, Rn.3f., der vor dem Hintergrund des Grundsatzes der Einheit der
Rechtsordnung ebenfalls fiir eine zivilrechtliche Ausstrahlungswirkung des § 1 Abs. 11
Satz 4 KWG pladiert.

30 Zur Kollision zwischen MiCAR und dem europiisch-national determinierten
Zahlungsverkehrsrecht Omlor, RdZ 2023, 73; Hanten/ Stedler, RdZ 2023, 76 {f.

31 Rennig, ZBB 2020, 385, 396; Ritz, ZdiW 2021, 144, 147; Wellerdr, WM 2021,
1171, 1176; Mienert, ZdiW 2021, 148, 149.
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gibt es im Begriffskern weitreichende Uberlappungen, die im Zuge des Fi-
nanzmarktdigitalisierungsgesetzes nochmals vermindert werden sollen.3?
Fiir einen Gleichlauf der aufsichts- und zivilrechtlichen Begriffsdefinitio-
nen streitet weiterhin, dass dem Unionsrecht eine solche Differenzierung
fremd ist.3 Hiufig lasst sich nicht zweifelsfrei kliren, welchem Regelungs-
gebiet eine bestimmte Norm des Unionsprivatrechts materiell zuzuordnen
ist. Andere Vorschriften weisen eine Doppelnatur auf. Die Umsetzungs-
und Anwendungsschwierigkeiten werden vor diesem Hintergrund redu-
ziert, wenn ein harmonisierter Begriff der Kryptowerte zur Anwendung
gelangt.

d) Technologieneutrale Weite und Entwicklungsoffenheit

Die MiCAR-Legaldefinition des Kryptowerts weist nicht nur den Vorteil
auf, als Teil des Unionsrechts eine europaweite Geltung beanspruchen zu
konnen. Auch handelt es sich um die chronologisch erste Legaldefinition
des Kryptowerts im EU-Recht. Uberdies stellt sie eine weite, entwick-
lungs- und damit zukunftsoffene Definition dar, die unterschiedliche Arten
von Kryptowerten umfasst. Die Definition unterscheidet nicht nach der
Funktion oder dem rechtlichen Gehalt des Kryptowerts; sie ist nicht auf
eine bestimmte Technologie festgelegt, sondern akzeptiert auch zur DLT
dhnliche Technologien.’* Die privat- und wertpapierzivilrechtlich bedeut-
same Unterscheidung von aufgeladenen und autonomen Token bzw. Kryp-
towerten konnte unterhalb des Oberbegriffs der Kryptowerte vollzogen
werden.

e) Isolierte Ubernahme der MiCAR-Legaldefinition

Allerdings sollte sich die Implementierung der MiCAR-Kryptowerte-
definition nicht auf die Ausnahmen zum Anwendungsbereich aus Art.2
MiCAR erstrecken. Damit verfolgt der Unionsgesetzgeber verordnungs-
spezifische Zwecke, die einen kapitalmarkt- und aufsichtsrechtlichen Hin-
tergrund aufweisen. Vielfach wird der sachliche Anwendungsbereich der
MiCAR damit systematisch innerhalb des Sekundarrechts abgegrenzt. Be-
troffen sind beispielsweise die MiFID235 (Art. 2 Abs. 4 lit. a MiCAR) sowie

32 Vgl. zum vereinheitlichten Begriff des Kryptowerts Art. 3 Nr.2 b bb Regierungs-
entwurf zum Finanzmarktdigitalisierungsgesetz (FinmadiG-E) und §2 Abs. 1
KMAG-E, BT-Drs. 20/10280.

33 Omlor, WM 2018, 57; Buck-Heeb, Die Wechselwirkung von Zivil- und Auf-
sichtsrecht, in: Friih et al. (Hrsg.), Bankrechtstag 2019, 75, 78.

3 Zur Technologieneutralitit vgl. auch Erwigungsgrund 9 MiCAR.

3 Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom
15.05.2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente, ABlL. L 173 S. 349.
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