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Grenzenlose Kryptomarkte zeigen die
Notwendigkeit globaler Regeln

Mehr als 500 Jahre vergingen zwischen der Grundung der
ersten Bank der Welt, Monte dei Paschi di Siena, und der
Schaffung der ersten globalen Bankenstandards: dem
Basler Abkommen von 1988. Nach diesem Mal3stab sind
globale Entscheidungstrager bei der Entwicklung von
Standards fur Kryptowahrungen, die erst vor 13 Jahren mit
dem Debut von Bitcoin im Januar 2009 auftauchten, der
Kurve voraus. Foren wie der Basler Ausschuss fur
Bankenaufsicht, das Financial Stability Board und die
Wertpapieraufsichtsbehorde losco diskutieren bereits tUber
globale Standards fur Krypto. Aber dieses Jahr hat diesen
Gesprachen eine neue Dringlichkeit verliehen, da das
explosive Wachstum der Kryptomaéarkte, gepaart mit
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Mehr als 500 Jahre vergingen zwischen der Grindung der ersten
Bank der Welt, Monte dei Paschi di Siena, und der Schaffung der
ersten globalen Bankenstandards: dem Basler Abkommen von
1988.

Nach diesem Mal3stab sind globale Entscheidungstrager bei der
Entwicklung von Standards fur Kryptowahrungen, die erst vor 13
Jahren mit dem Debt von Bitcoin im Januar 2009 auftauchten,
der Kurve voraus. Foren wie der Basler Ausschuss fur
Bankenaufsicht, das Financial Stability Board und die
Wertpapieraufsichtsbehoérde losco diskutieren bereits Uber
globale Standards fur Krypto.

Aber dieses Jahr hat diesen Gespréachen eine neue Dringlichkeit
verliehen, da das explosive Wachstum der Kryptomarkte,



gepaart mit ihnren zunehmenden Verbindungen zum regulierten
Sektor und der weit verbreiteten Akzeptanz der Wahrungen
durch Einzelpersonen, den FSB dazu veranlasst hat, davor zu
warnen, dass Stabilitatsrisiken ,,schnell eskalieren* konnten. .

,yAlles, was wachst und nicht reguliert wird, kann enorme
Probleme verursachen, wenn wir es nicht in den Griff
bekommen*, warnte Mairead McGuinness, EU-Kommissarin fur
Finanzdienstleistungen, bei einer FT-Veranstaltung am 17.
Februar. Sie beschrieb, wie junge Menschen jetzt sind als
»Zeitvertreib® in Krypto zu investieren und sich von der Video-
Sharing-Plattform TikTok finanziell beraten zu lassen.

Alles, was wachst und nicht reguliert wird, kann enorme
Probleme verursachen, wenn wir es nicht in den Griff
bekommen

,,Die kollektiven Aktivitaten sind alarmierend, wenn sie nicht
reguliert werden, und deshalb besteht ein globaler Bedarf an
Prinzipien im gesamten Kryptoraum®, betonte sie.

Die grenzenlose Natur von
Kryptow&hrungshandelsunternehmen, deren dezentralisierte
Geschéafte Uber physische Gebiete und Server verstreut sein
konnen, unterstreicht die Notwendigkeit eines globalen Ansatzes
fur ihre Uberwachung.

,»ES gibt Kryptowa&hrungsunternehmen, die tberall zu sein
scheinen und doch physisch nirgendwo sind“, sagte Mark
Steward, Leiter der Durchsetzungs- und Marktaufsicht bei der
britischen Financial Conduct Authority, auf derselben
Veranstaltung am 17. Februar. ,,Das ist ein echtes Warnsignal
fur alle und es ist etwas, das die Aufsichtsbehorden auf der



ganzen Welt beunruhigen sollte.*

Ashley Alder - Leiterin der Securities & Futures Commission in
Hongkong und Vorsitzende der globalen
Wertpapierregulierungsbehoérde losco — auf halbem Weg von der
FCA sieht die Koordination zwischen den verschiedenen
nationalen und internationalen Regulierungsbehoérden als ,,von
grof3ter Bedeutung®“. Er sagt, er wolle ,,einen ganzheitlichen und
integrierten Ansatz fur virtuelle Asset-Aktivitaten untersuchen
und die regulatorische Arbitrage reduzieren®, dh jegliche
Variation der Regeln zwischen den Gebieten.

Wahrend sich die politischen Entscheidungstrager in den grof3en
Finanzzentren jedoch uUber die Notwendigkeit globaler Standards
einig sind, warnte Benoit Coeuré, der damalige Leiter des
Innovationszentrums der Bank fur Internationalen
Zahlungsausgleich, im Dezember vor dem Risiko, dass die
Jurisdiktionen ,,andere Wege einschlagen und ein System
schaffen, das global ist inkonsistent®.

Die EU hat ihre vorgeschlagenen regionalen Prinzipien bereits in
der Markets in Crypto Asset (Mica)-Richtlinie dargelegt. Diese
wurde dem Europaischen Parlament im Oktober 2020 vorgelegt
und wird voraussichtlich um das Jahr 2024 in Kraft treten - sie
umfasst alles von der Verwahrung digitaler Vermodgenswerte
Uber den Verkauf und Handel mit ihnen, das Angebot von
Beratung bis hin zum Umtausch gegen harte Wahrung.

Unterdessen sagt Alder in Hongkong, dass seine Behorde
~pragmatisch und kreativ ihre bestehenden Befugnisse
einsetzt”, damit sie Krypto so regulieren kann, wie sie andere
Wertpapiere regulieren wirde. Oder, wie er es ausdruckt: ,,Auf
der Grundlage eines ,gleichen Geschafts, gleiche Risiken,
gleiche Regeln‘-Ansatz.“

Weitere formelle Regeln kommen. Hongkong entwickelt jetzt
Gesetze, die sicherstellen, dass alle Krypto-Assets von derselben
Regulierung erfasst werden, ,,unabhangig davon, ob Krypto-



Assets, die auf diesen Plattformen gehandelt werden, unter die
traditionelle Definition von ,Wertpapieren* fallen®.

Das benachbarte China hat einen absoluteren Ansatz gewé&hit.
Im September erklarten die Behdrden alle Krypto-Aktivitaten fur
»illegal* und versprachen, gegen chinesische Staatsangehdrige
zu ermitteln, die fur auslandische Krypto-Bérsen arbeiten.

Singapur hat stattdessen Krypto in sein Anti-Geldwéasche-Regime
aufgenommen. Laut einem Sprecher der Monetary Authority of
Singapore sind die Regulierungsbehdrden ,,bereit, unsere Regeln
nach Bedarf anzupassen, um das politische Gleichgewicht
zwischen der Unterstutzung von Innovationen und dem
Management von Risiken zu wahren*.

Gary Gensler, Vorsitzender der US Securities and Exchange
Commission, am Hauptsitz in Washington © Melissa
Lyttle/Bloomberg

In den USA hat der Vorsitzende der Securities & Exchange
Commission, Gary Gensler, darauf gedrangt, dass der Kongress
seiner Agentur — und anderen, wie der Commodity Futures
Trading Commission — Befugnisse erteilt, um ,,eine robustere
Aufsicht und einen besseren Anlegerschutz“ in den grol3en
Teilen der Krypto zu gewahrleisten Markt, die auf dem
regulatorischen Rahmen ,,sitzen*. Er hat gewarnt, dass diese
,Voller Betrug, Betrug und Missbrauch* sind.

Die CFTC hat auch vor den Gefahren der ,,Regulierung durch
Durchsetzung* gewarnt und den Kongress aufgefordert, klarere
Regeln daflr aufzustellen, was legal ist und was nicht.

In GrofR3britannien hat die FCA damit begonnen,
Kryptowadhrungsunternehmen zur Einhaltung der Anti-
Geldwasche-Regeln zu registrieren und warnt vor einem harten



Vorgehen gegen Werbung, sobald Krypto in das
Finanzférderungssystem der FCA aufgenommen wird. ,,Hier sind
umfassendere Rechtsvorschriften erforderlich®, sagte Steward
bei der jungsten FT-Veranstaltung.

Zusatzlich zu diesen nationalen RegulierungsmalRnahmen geben
alle grol3en Gebiete an, dass sie die globalen Entwicklungen im
Auge behalten und sich an internationalen Diskussionen
beteiligen. Ein Beamter weist darauf hin, dass die Mica-Richtlinie
der EU darauf ausgelegt war, internationale Empfehlungen
umzusetzen, wo sie existierten, einschliel3lich der Arbeit, die der
FSB im Zusammenhang mit Stablecoins geleistet hatte — einer
Art Kryptowahrung, deren Wert durch reale Vermodgenswerte wie
traditionelle Wahrungen, Gold oder Short gedeckt ist befristete
Anleihen.

Das bedeutet jedoch nicht, dass sich keine Unterschiede in der
regulatorischen Behandlung einschleichen werden - selbst
zwischen Systemen mit einem gemeinsamen Ziel, Verbraucher
zu schitzen und die Finanzstabilitat zu wahren. Aus diesem
Grund ist die Kryptoregulierung nun auf die Agenda des FSB
geschossen.

Klaas Knot, Vorsitzender des FSB, sagt: ,,.Der FSB ware naturlich
in der Lage, diese Fuhrung zu tibernehmen. Wir haben die
Einberufungsmacht. . . Wir bringen die Zentralbanken, die
Finanzministerien, die die obersten Gesetzgeber reprasentieren,
die Aufsichtsbeh6rden, Banken, Versicherungen, Wertpapiere
und einige internationale Organisationen zusammen. Sie sitzen
alle am FSB-Tisch.*

Knot erwartet, dass die Arbeit des FSB an globalen
Kryptostandards ,,im Jahr 2022 ziemlich weit vorankommen*
konnte. Der nachste Schritt ware die Veroffentlichung dieser
Standards und ihre rasche Umsetzung durch die 24
Mitgliedslander des FSB - und andere dartber hinaus.

Alle hoffen, dass schnelles Handeln daflr sorgen kann, dass das



Schicksal von Krypto weniger schandlich ist als das von Monte
dei Paschi: einst beriuhmt als die alteste Bank der Welt, heute
am besten bekannt als die Institution, die durch die Finanzkrise
der Eurozone am ehesten dem Zusammenbruch ausgesetzt
war.
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