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RECHTLICHE STELLUNGNAHME

uber den utilitaristischen Charakter von
NFT-Tokens des Projekts
EMERALDS DAO

1. Rechtsgrundlage fiir die Ausarbeitung der Stellungnahme:

+ Gesetz vom 15. September 2000. - Gesetzbuch der Handelsgesellschaften
(Gesetzblatt 2019, Punkt 505, in der gednderten Fassung; im Folgenden: CCC oder
Gesetzbuch der Handelsgesellschaften);

+ Gesetz vom 27. Mai 2004 uber Investmentfonds und die Verwaltung alternativer
Investmentfonds (Dz. U. von 2020, Pos. 95, in der gednderten Fassung; im
Folgenden: das Fondsgesetz);

+  Gesetz vom 11. Juli 2006 Uber die Finanzmarktaufsicht (Dz.U. von 2020, Punkt 180,
in der gednderten Fassung; Finanzmarktaufsichtsgesetz);

+ Gesetz vom 15. Januar 2015 Uber Schuldverschreibungen (Gesetzblatt 2018, Pos.
483, in der gednderten Fassung; im Folgenden: das Schuldverschreibungsgesetz);

+  Gesetz vom 29. Juli 2005 Uber den Handel mit Finanzinstrumenten (Dz.U. von 2020,
Punkt 89, in der gednderten Fassung; im Folgenden: Gesetz Uber den Handel mit
Finanzinstrumenten oder UoOIF);

+ Gesetz vom 29. Juli 2005 uber o6ffentliche Angebote und Bedingungen flr die
Einfuhrung von Finanzinstrumenten in das organisierte Handelssystem und Uber
Offentliche Unternehmen (Gesetzblatt 2019, Pos. 623, mit Anderungen; im
Folgenden: Gesetz Uber 6ffentliche Angebote oder AOP);

+ Gesetz vom 30. Mai 2014 Uber die Rechte der Verbraucher (Gesetzblatt 2020, Nr.
287, in gednderter Fassung; im Folgenden: Gesetz Uber die Rechte der Verbraucher
oder CPR);

+ Gesetz vom 1. Marz 2018 =zur Verhinderung von Geldwéasche und
Terrorismusfinanzierung (Gesetzblatt 2020, Punkt 971, in geénderter Fassung; im
Folgenden: AML/CFT-Gesetz);
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Gesetz vom 19. August 2011 Uber Zahlungsdienste (Gesetzblatt 2020, Pos. 794; im
Folgenden: Gesetz Uber Zahlungsdienste oder PSA);

Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 13.

Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
(ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32, in gednderter Fassung);

Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni
2011 (ber die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der
Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG sowie der Verordnungen (EG) Nr.
1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 (ABI. L 174 vom 1.07.2011, S. 1, in der
jeweils geltenden Fassung);

Verordnung (EU) 2017/1129 des Européischen Parlaments und des Rates vom 14.
Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder
bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu veroffentlichen ist,
und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABI. L 168 vom 30.06.2017, S. 12, in
der jeweils geltenden Fassung; im Folgenden: die Prospektverordnung).

. Die in der Stellungnahme behandelte Rechtsfrage:

Ob der NFT-Token des DAO-Projekts EMERELDS einen Nutzen hat.
Ob der NFT-Token des EMERALDS-DAO-Projekts als Investment-Token qualifiziert
werden kann.

. Merkmale des untersuchten NFT-Tokens nach Angaben der Projektgriinder,
wie sie auf https:/emeraldsdao.com vorgestellt wurden.

Nach der Analyse der Dokumente, die der Anwaltskanzlei zur Bewertung Ubermittelt
wurden, muss man zu dem Schluss kommen, dass die NFT-Token des DAO-
Projekts EMERELDS trotz ihrer unterschiedlichen Preise durch die folgenden
gemeinsamen Nutzenfunktionen gekennzeichnet sind:
sind Token, die den Zugang zum Smartcontract einer autonomen dezentralen
Gemeinschaft (DAO) im Ethereum-Netzwerk erméglichen,
berechtigen zur Teilnahme an regelmé&Big stattfindenden Verlosungen, bei denen
Preise in Form von Edelsteinen sowie andere Preise, die Gegenstand der
Projektaktivitaten sind, verlost werden.
sind Sammlerstliicke und kénnen auf NFT-Bérsen und Tauschplattformen gehandelt
werden
Zugang zu exklusiven Auktionen auf dem Binnenmarkt fur Edelsteine und andere
Steinprodukte zu gewahren.
berechtigen Sie zum Kauf von Schmuckprodukten mit Rabatten, die lhrem NFT-
Token-Typ entsprechen.
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4. Gemeinsame Merkmale von Investment-Token, wie sie im Positionspapier des
FSC uber die Emission und den Handel mit Kryptoassets vom 10.12.2020 dargelegt
sind.

e Token, die mit Rechten ausgestattet sind, die denen von Wertpapieren entsprechen

e Token, die aufgrund der Rechte, die sie verkdrpern, ganz oder teilweise
Partizipationstiteln  (Rechten) an Organismen fir gemeinsame Anlagen
(Investmentfonds, alternative Investmentgesellschaften) entsprechen

e Wertmarken, die aufgrund der in ihnen enthaltenen Rechte den Rechten aus
anderen als den oben genannten Finanzinstrumenten entsprechen

¢ Investment-Token, die auf Rechten basieren, die sich aus einer Beteiligung an einer
Gesellschaft mit beschréankter Haftung ergeben

5. Definition von STO (Security Token Offering) geméass dem Biiro der
Finanzaufsichtskommission tiber die Emission und den Handel von Kryptoassets vom
10.12.2020

Eine Finanzierungsmethode, die die Ausgabe von Token beinhaltet, die nach dem Willen
ihrer Schépfer die Funktion von Wertpapieren und anderen Instrumenten, die keine
Wertpapiere sind, erflllen sollen, insbesondere durch das Vorhandensein eines
Anspruchs (in unterschiedlicher Form) auf eine Rendite auf das investierte Kapital, der in
Bezug auf den subjektiven Geltungsbereich unbegrenzt sein kann (die Anzahl der
Einrichtungen, denen er angeboten wird). Die Einstufung von Token als Wertpapiere wird
bis zur Einfihrung gesetzlicher Lésungen von den ordentlichen Gerichten vorgenommen,
die nur befugt sind, das Recht in bestimmten Sachverhalten auszulegen.

6. Rechtliche Haftungsausschliisse

Wie aus der obigen Definition hervorgeht, féllt die rechtliche Einstufung von NFT-
Tokens in die Zustandigkeit der ordentlichen Gerichte, da nur diese befugt sind, die fir
den konkreten Sachverhalt des Streitgegenstandes relevanten Bestimmungen des
Common Law auszulegen.

Der Verfasser der Stellungnahme betont in diesem Zusammenhang, dass die bloBe
Nutzung des IT-Umfelds und innovativer Technologien fur die Emission und den
Handel mit Kryptoaktiva die Anwendung des Finanzmarktgesetzes nicht ausschlieBt.
Zusammenfassend lasst sich sagen, dass Emittenten von NFT und Intermediare bei
diesen Transaktionen das aktuelle rechtliche Umfeld sorgfaltig analysieren sollten,
bevor sie ihre geplanten Aktivitdten aufnehmen.
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Dies gilt insbesondere fir die Finanzmarktgesetzgebung, die eine Mittelbeschaffung
durch die Ausgabe bestimmter Arten von Finanz- oder anderen Instrumenten vorsieht,
die in Token erfasst werden.

7. Definition von Utility Token im Positionspapier des FSC tiber die Ausgabe und den
Handel von Kryptowahrungen vom 10.12.2020.

Utility-Tokens sind eine Art von Krypto-Asset, das den Nutzern die Moglichkeit gibt,
Waren oder Dienstleistungen zu erwerben, die der Token-Emittent anbietet oder in
Zukunft anbieten wird, oder das sie zu einem Rabatt fir solche Waren oder
Dienstleistungen berechtigt.

Utility Token sind in ihrer Funktion bis zu einem gewissen Grad (in Analogie) mit
Rabattcoupons, Geschenkkarten, Gutscheinen oder Vouchern vergleichbar, die von
Unternehmen ausgegeben werden und zum Kauf oder zur Ermé&Bigung beim Kauf
bestimmter Waren oder Dienstleistungen berechtigen.

Es sei darauf hingewiesen, dass Kryptoassets, die Utility Tokens beinhalten, auch im
Rahmen der Artikel 919 ff. KC analysiert werden kénnen, die das Zustandekommen
eines Offentlichen Versprechens betreffen (es kann auch Utility Token geben, die
aufgrund ihrer Konstruktion durch das Prisma der Regulierung von unbenannten
Vertrdgen im Sinne des KC beurteilt werden). Da der Herausgeber von Utility Token
eine Belohnung (z.B. die Moglichkeit, von einem Rabatt zu profitieren, die Mbglichkeit,
eine Dienstleistung in der Zukunft zu nutzen) flr die Durchfihrung einer bestimmten
Handlung (z.B. Kauf eines Tokens, Unterstltzung eines Projekts) verspricht, ist der
Herausgeber von Token verpflichtet, das Versprechen einzulésen. Ist die
Verwirklichung des aus dem gehaltenen Token resultierenden Anspruchs nicht von
der Verwirklichung des Investitionsziels abh&ngig, hat jede Person, die die in der
Zusage angegebene Handlung vorgenommen hat, Anspruch auf die vollstandige
Auszahlung der Vergutung. Neben der Verpflichtung zur Aushéandigung der Token hat
der Emittent der Utility Token auch die Verpflichtung, das in den Token eingebaute
Versprechen zu erflllen.

In Anbetracht der Art und der Rolle von Wertmarken, die eine Verpflichtung zur
Erbringung einer Dienstleistung durch ein bestimmtes Unternehmen gegenuber ihrem
Inhaber begriinden und somit Gutscheinen oder Vouchern entsprechen, ist davon
auszugehen, dass sie in der Regel als Legitimationszeichen im Sinne von Artikel 92115
des Zivilgesetzbuches eingestuft werden, der besagt, dass die Bestimmungen Uber
Wertpapiere entsprechend auf Legitimationszeichen anzuwenden sind. Nach dem
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Urteil des Obersten Gerichtshofs vom 15. Februar 2008 (Az. | CSK 357/07) bedeutet
die angemessene Anwendung von Rechtsvorschriften entweder die unverdnderte
Anwendung der betreffenden Bestimmungen auf einen anderen Verweisungsbereich
oder ihre Anwendung mit einigen Anderungen oder ihre Nichtanwendung auf einen
anderen Verweisungsbereich. In der Praxis bedeutet dies, dass bei einer
sachgerechten Anwendung von Vorschriften diese nicht immer in vollem Umfang auf
jeden analogen Sachverhalt anwendbar sein werden, da dies negative Folgen nach
sich ziehen koénnte. Da der Gesetzgeber im vorliegenden Fall die angemessene
Anwendung der Bestimmungen tUber Wertpapiere auf Dokumentenmarken angegeben
hat, ist zu bedenken, dass sich dies auf Fragen wie die Form der Dokumente, die
Regeln fir ihre Funktionsweise oder die Ubertragung der Rechte aus dem Dokument
bezieht.

8. AbschlieBende Schlussfolgerungen

Unter Berucksichtigung des zitierten Inhalts der Definitionen von Investment- und
Utility-Token und der Funktionen der NFT-Token des EMERALDS-DAO-Projekts
muss man zu dem Schluss kommen, dass es sich um Utility-Token handelt, die
nicht als Investment-Token eingestuft werden kénnen, die einer besonderen
Regulierung unterliegen.

Im Gegensatz dazu wird sich die obige Einschatzung andern, wenn Utility Token

zusatzliche Befugnisse zugewiesen werden, die z. B. fur Investment- oder Zahlungs-Token
gelten.

Das Gutachten wurde von Rechtsberater Radostaw Nosowski auf Ersuchen des Geschéftsfihrers des Projekts EmeraldsDAO Limted,
HONG KONG, R. 3301719, UNIT 1507B, 15/F., EASTCORE, 398 KWUN TONG ROAD, KWUN TONG, KOWLOON, auf der
Grundlage der vorgelegten Informationen und der auf https://emeraldsdao.com enthaltenen Daten am 30.06.2023 erstellt.

Rechtsbeistand
Radostaw Nosowski

Dises Dokument ist elektronisch signiert
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