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Jeder |CO steht vor zwei rechtlichen

Heraustorderungen.

CrypC)
® &
L )N
fln — 35
Token

Al
100
001

ICO = Token vs. Payment (FIAT,
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Zivilrechtliche Wirksamkeit




Aufsichtsrechtliche

Compliance fur ICOs
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In Deutschland werden ICOs von der BaFin
weder privilegiert noch diskriminiert.
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Einzelfallbetrachtung
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BaFin vom 20.02.2018
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Zivilrechtliche Wirksamkeit
von ICOs
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Benchmark fur Equity-/Debt-ICOs ist die
Wertpapieremission of-chain
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Of-chain: Ubertragung wie eine Sache (§§ 929 ff.
BGB) mit Gutglaubensschutz
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Disruptiv ist ein Debt-/Equity-ICO, wenn er
rechtssicher ohne Banken auskommt.
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Der Kreis der tir ein Equity-/Debt-ICO in Frage
kommenden Rechtsformen ist Uberschaubar.
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Fazit: Das Aufsichtsrecht ist (weitgehend)

technikneutral, das Zivilrecht (noch) nicht.

... Tur Abhilte kann nur der
Gesetzgeber sorgen.

Abschaffung des
Urkundenerfordernis fir

Aktien, Sondervermoégen und
IHS

Ersetzung durch , qualifiziertes digitales Register” (analog
BSchuWaG fir offentliche Schuldtitel)

lindenpartners

13



Kontakt:
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Partnerschaft von Rechtsanwalten
Friedrichstral3e 95

10117 Berlin

Telefon: +49 30 755 424 00
Telefax: +49 30 755 424 99
E-Mail:  info@lindenpartners.eu
www.lindenpartners.eu
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