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Art 37 MiCA — Verwahrung des Reservevermogens
MiCA
Stand: 22.07.2026 (konsolidierte Textfassung, kein amtliches Inkrafttretensdatum)

(1) Die Emittenten vermdgenswertereferenzierter Token miissen Strategien und Verfahren sowie
vertragliche Vereinbarungen fir die Verwahrung festlegen, aufrechterhalten und umsetzen, um jederzeit
sicherzustellen, dass

a) das Reservevermodgen weder belastet noch als ,Finanzsicherheit” im Sinne von Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe a der Richtlinie 2002/47/EG des Européischen Parlaments und des Rates ( 13 ) verpfandet
wird;

b) das Reservevermdgen gemal Absatz 6 des vorliegenden Artikels verwahrt wird;

c) die Emittenten vermdgenswertereferenzierter Token umgehend Zugang zum Reservevermdgen
haben, um etwaige Ricktauschforderungen der Inhaber vermégenswertereferenzierter Token bedienen
zu kdnnen;

d) Konzentrationen hinsichtlich der Verwahrstellen des Reservevermdgens vermieden werden;
e) das Risiko einer Konzentration des Reservevermdgens vermieden wird.

(2) Emittenten vermogenswertereferenzierter Token, die in der Union zwei oder mehr
vermogenswertereferenzierter Token ausgeben, legen fur jede Vermbgenswertreserve eine eigene
Strategie fiir deren Verwahrung fest. Verschiedene Emittenten vermdgenswertereferenzierter Token, die
den gleichen vermdgenswertereferenzierten Token ausgeben, legen nur eine Verwahrstrategie fest und
erhalten diese aufrecht.

(3) Das Reservevermdgen wird bis hochstens funf Arbeitstage nach Emission des
vermogenswertereferenzierten Token von einer oder mehreren der folgenden Stellen verwahrt:

a) einem Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen, der Kryptowerte fir Kunden verwahrt oder
verwaltet, sofern es sich bei dem Reservevermdgen um Kryptowerte handelt;

b) einem Kreditinstitut bei allen Arten von Reservevermégen;

c) einer Wertpapierfirma, die die Nebendienstleistung der Verwahrung und Verwaltung von
Finanzinstrumenten fir Rechnung von Kunden gemaR Anhang | Abschnitt B Nummer 1 der Richtlinie
2014/65/EU erbringt, wenn das Reservevermdgen die Form von Finanzinstrumenten hat.

(4) Die Emittenten vermogenswertereferenzierter Token gehen bei der Auswahl, Bestellung und
Uberpriifung der gemaR Absatz 3 als Verwahrstelle fir das Reservevermdgen bestellten Anbieter von
Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstitute und Wertpapierfirmen mit der erforderlichen Sachkenntnis,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor. Die Verwahrstelle muss eine vom Emittenten verschiedene
juristische Person sein.

Die Emittenten vermdgenswertereferenzierter Token stellen sicher, dass die als Verwahrstelle fur das
Reservevermdgen geman Absatz 3 bestellten Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstitute
und Wertpapierfirmen Uber die erforderliche Sachkenntnis und Marktreputation verfiigen, um als
Verwahrstelle fiir ein solches Reservevermdgen zu fungieren, wobei die Rechnungslegungsverfahren,
die Verfahren fir die sichere Aufbewahrung und die internen Kontrollmechanismen dieser Anbieter von
Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstitute und Wertpapierfirmen zu berticksichtigen sind. Durch die
vertraglichen Vereinbarungen zwischen den Emittenten vermdgenswertereferenzierter Token und den
Verwahrstellen wird sichergestellt, dass das verwahrte Reservevermdgen gegen Forderungen der
Glaubiger der Verwahrstellen geschutzt ist.

(5) In den Strategien und Verfahren fur die Verwahrung nach Absatz 1 werden die Auswabhlkriterien fur
die Bestellung von Anbietern von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstituten oder Wertpapierfirmen
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als Verwabhrstellen fiir das Reservevermdégen und das Verfahren zur Uberpriifung einer solcher
Bestellung festgelegt.

Die Emittenten vermdgenswertereferenzierter Token tUberpriifen regelmafig die Bestellung von Anbietern
von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstituten oder Wertpapierfirmen als Verwahrstellen fur das
Reservevermdogen. fiir die Zwecke dieser Bewertung bewerten die Emittenten
vermogenswertereferenzierter Token ihre Risikopositionen gegentiber solchen Verwahrstellen unter
Berucksichtigung ihrer gesamten Beziehungen zu ihnen und tberwachen fortlaufend die finanzielle Lage
dieser Verwahrstellen.

(6) Die Verwahrstellen fir das Reservevermdgen geman Absatz 4 stellen sicher, dass die Verwahrung
dieses Reservevermdgens folgendermal3en erfolgt:

a) Kreditinstitute verwahren Geldbetrage auf einem Konto, das in den Biichern des Kreditinstituts erdffnet
wurde;

b) im Falle verwahrbarer Finanzinstrumente nehmen die Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen alle
Finanzinstrumente, die auf einem in den Bilichern der Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen eréffneten
Konto fur Finanzinstrumente verbucht werden kénnen, sowie alle Finanzinstrumente, die physisch an
diese Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen geliefert werden kdnnen, in Verwahrung;

c) im Fall verwahrbarer Kryptowerte nehmen die Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen die
Kryptowerte, die Teil des Reservevermdgens sind, oder die Mittel fir den Zugang zu solchen
Kryptowerten, gegebenenfalls in Form privater kryptografischer Schlissel, in Verwahrung;

d) im Fall anderer Vermogenswerte Uberprifen die Kreditinstitute die Eigentumsverhaltnisse der
Emittenten der vermégenswertereferenzierten Token und flihren Aufzeichnungen tber das
Reservevermogen, bei dem sie sich davon liberzeugt haben, dass sein Eigentiimer die Emittenten der
vermodgenswertereferenzierten Token sind.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe a stellen die Kreditinstitute sicher, dass Geldbetrége in den
Bichern der Kreditinstitute gemaf den nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung des Artikels 16 der
Richtlinie 2006/73/EG der Kommission ( 14 ) auf getrennten Konten verbucht werden. Dieses Konto wird
fur die Zwecke der Verwaltung des Reservevermégens jeden vermdgenswertereferenzierten Token auf
den Namen des Emittenten der vermdgenswertereferenzierten Token eréffnet, sodass die verwahrten
Geldbetrage eindeutig als Teil jeder Vermégenswertreserve identifiziert werden kénnen.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe b stellen die Kreditinstitute und Wertpapierfirmen sicher,
dass alle Finanzinstrumente, die auf einem in den Biichern des Kreditinstituts und Wertpapierfirmen
erdffneten Konto fiir Finanzinstrumente verbucht werden kdnnen, in den Bichern der Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen geméaR den nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung des Artikels 16 der Richtlinie
2006/73/EG auf getrennten Konten verbucht werden. Die Konten fir Finanzinstrumente werden fir die
Zwecke der Verwaltung des Reservevermogens jedes vermogenswertereferenzierten Token auf den
Namen der Emittenten der vermdgenswertereferenzierten Token erdffnet, sodass die verwahrten
Finanzinstrumente eindeutig als Teil jeder Vermdgenswertreserve identifiziert werden kénnen.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe c 6ffnen die Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen zur
Verwaltung des Reservevermdgens jedes vermdgenswertereferenzierten Token ein Register der
Risikopositionen auf den Namen der Emittenten der vermdgenswertereferenzierten Token, sodass die
verwahrten Kryptowerte eindeutig als Teil jeder Vermogenswertreserve identifiziert werden kdnnen

Fir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe d stiitzt sich die Bewertung, ob Emittenten
vermogenswertereferenzierter Token Eigentimer des Reservevermdégens sind, auf Informationen oder
Unterlagen, die die Emittenten der vermdgenswertereferenzierten Token zur Verfligung stellen, und,
soweit verfligbar, auf externe Nachweise.
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(7) Die Bestellung von Anbietern von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstituten oder
Wertpapierfirmen als Verwahrstellen fiir das Reservevermdgen gemald Absatz 4 des vorliegenden
Artikels wird durch den in Artikel 34 Absatz 5 Unterabsatz 2 genannten schriftlichen Vertrag belegt. In
diesen vertraglichen Vereinbarungen wird unter anderem geregelt, welcher Informationsfluss als
notwendig erachtet wird, damit die Emittenten vermdgenswertereferenzierter Token sowie die Anbieter
von Kryptowerte-Dienstleistungen, die Kreditinstitute und die Wertpapierfirmen ihre Aufgaben als
Verwahrstellen erfullen kénnen.

(8) Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstitute und Wertpapierfirmen, die gemaf Absatz 4
als Verwahrstellen bestellt werden, handeln ehrlich, redlich, professionell, unabhangig und im Interesse
der Emittenten und der Inhaber der vermégenswertereferenzierten Token.

(9) Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstitute und Wertpapierfirmen, die gemaf Absatz 4
als Verwahrstellen bestellt werden, unterlassen im Umgang mit Emittenten vermégenswertereferenzierter
Token jede Tétigkeit, die zu Interessenkonflikten zwischen diesen Emittenten, den Inhabern der
vermdgenswertereferenzierten Token und ihnen selbst filhren kdnnte, es sei denn, alle folgenden
Bedingungen sind erfullt:

a) Die Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen haben die
Wahrnehmung ihrer Verwahraufgaben in funktionaler und hierarchischer Hinsicht von potenziell
kollidierenden Aufgaben getrennt;

b) die potenziellen Interessenkonflikte werden von den Emittenten der vermégenswertereferenzierten
Token gemalR Artikel 32 ordnungsgemaR ermittelt, Giberwacht, geregelt und den Inhabern der
vermdgenswertereferenzierten Token offengelegt.

(10) Im Falle des Verlusts eines nach Absatz 6 verwahrten Finanzinstruments oder Kryptowerts sorgen
der Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen, das Kreditinstitut oder die Wertpapierfirma, die das
Finanzinstrument oder den Kryptowert verloren haben, unverziglich fir die Entschadigung oder
Ruckerstattung durch ein Finanzinstrument oder einen Kryptowert derselben Art oder des
entsprechenden Wertes an den Emittenten des vermogenswertereferenzierten Token. Die betreffenden
Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen, Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen missen keine
Entschadigung oder Rickerstattung leisten, wenn sie nachweisen kdnnen, dass der Verlust auf ein
aul3eres Ereignis zuruckzufihren ist, das sich nach verniinftigem Ermessen ihrer Kontrolle entzieht und
dessen Folgen trotz aller zumutbaren Anstrengungen nicht vermieden werden konnten.

Zitiervorschlag: Art 37 MiCA

Quelle: EUR-Lex, abgerufen 25.08.2026

Nicht-amtliche konsolidierte Fassung — verbindlich ist der im Amtsblatt der Européischen Union veroffentlichte Wortlaut
(eur-lex.europa.eu: https://eur-lex.europa.eu)

Provided by nu:legal (https://recht.nulegal.eu), the leading open legal database: Al-first, expanding daily, German and
European law and case law in full text, free, with an open API for Al agents. Text and data mining expressly permitted.
Herausgeber: Nulegal GmbH, Potsdam.

Dieses Dokument: https://recht.nulegal.eu/gesetze/MiCA/37

Nicht-amtliche Lesefassung. Amtliche Fassung: eur-lex.europa.eu recht.nulegal.eu
Quelle: EUR-Lex, abgerufen 25.08.2026 Seite 3von 3



