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Art 39 MiCA — Recht auf Rucktausch
MiCA
Stand: 22.07.2026 (konsolidierte Textfassung, kein amtliches Inkrafttretensdatum)

(1) Die Inhaber vermégenswertereferenzierter Token haben jederzeit das Recht auf Ricktausch
gegeniiber den Emittenten der vermégenswertereferenzierten Token und in Bezug auf das
Reservevermogen, wenn die Emittenten ihren in Kapitel 6 dieses Titels genannten Verpflichtungen nicht
nachkommen kdénnen. Die Emittenten legen klare und detaillierte Strategien und Verfahren in Bezug auf
solche dauerhaften Riucktauschrechte fest, halten diese aufrecht und setzen sie um.

(2) Auf Wunsch eines Inhabers eines vermdgenswertreferenzierten Token muss ein Emittent eines
solchen Token den Ricktausch entweder im Wege der Zahlung eines dem Marktwert der
Vermogenswerte, auf die die vermdgenswertereferenzierten Token Bezug nehmen, entsprechenden
Geldbetrags, wobei es sich nicht um elektronisches Geld handelt, oder im Wege der Bereitstellung der
Vermodgenswerte, auf die den Token Bezug nehmen, vornehmen. Emittenten legen eine Strategie flr ein
solches dauerhaftes Recht auf Riicktausch fest, in der Folgendes geregelt ist:

a) die Modalitaten, einschlieRlich einschlagiger Schwellenwerte, Fristen und Zeitrahmen, nach denen
Inhaber vermégenswertereferenzierter Token ein solches Recht auf Riicktausch austiben kénnen;

b) die Mechanismen und Verfahren, durch die der Riicktausch der vermégenswertereferenzierten Token
gewahrleistet wird, auch unter angespannten Marktbedingungen sowie im Zusammenhang mit der
Durchfuhrung des Sanierungsplans gemaf Artikel 46 oder im Falle eines geordneten Ricktausches
vermogenswertereferenzierter Token geman Artikel 47;

c¢) die Bewertung oder die Grundséatze fur die Bewertung der vermdgenswertereferenzierten Token und
des Reservevermogens bei Ausiibung des Rechts auf Riicktausch durch den Inhaber
vermogenswertereferenzierter Token, auch unter Anwendung der Bewertungsmethode gemal3 Artikel 36
Absatz 11;

d) die Bedingungen fur die Abwicklung des Riicktausches und

e) MalRnahmen, die die Emittenten ergreifen, um Erhéhungen oder Riickgénge der Reserve angemessen
zu verwalten, damit nachteilige Auswirkungen der in der Reserve enthaltenen Vermdgenswerte auf den
Markt der Reservevermégen vermieden werden.

Akzeptieren Emittenten beim Verkauf eines vermdgenswertereferenzierten Token eine Zahlung eines
Geldbetrags, bei dem es sich nicht um elektronisches Geld handelt und der auf eine bestimmte amtliche
Wahrung eines Landes lautet, so miissen sie stets die Moglichkeit einrdumen, den Token in einen
Geldbetrag, bei dem es sich nicht um elektronisches Geld handelt und der auf dieselbe amtliche
Waéhrung lautet, zurtickzutauschen.

(3) Unbeschadet des Artikels 46 ist der Ricktausch von vermdgenswertereferenzierten Token nicht
gebihrenpflichtig.
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