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Zentralverwahrer fur Handel mit Token

Die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA hat zwei Bewilligun-
gen zum Betrieb von Finanzmarktinfrastrukturen erteilt, die auf der so-
genannten Distributed Ledger Technologie (DLT) basieren. So bewilligt
die FINMA die SIX Digital Exchange AG als Zentralverwahrerin und die
damit verbundene SDX Trading AG als Borse. Damit werden am
Schweizer Finanzplatz erstmals Bewilligungen fiir Infrastrukturen aus-
gesprochen, die den Handel von digitalisierten Effekten in Form von
Token und deren integrierte Abwicklung erméglichen.

Die FINMA anerkennt das innovative Potential von neuen Technologien fir
die Finanzmarkte. Um seridse Innovation zu ermdglichen, wendet sie die
geltenden finanzmarktrechtlichen Bestimmungen konsequent technologie-
neutral an, also nach dem Grundsatz "same risks, same rules". Dabei achtet
sie darauf, dass die Schutzziele der Finanzgesetze gewahrt werden. Ge-
schaftsmodelle zum multilateralen Handel oder der Abwicklung von Effekten,
die auf der sogenannten Distributed Ledger Technologie, kurz DLT beruhen,
kénnen auf zwei unterschiedlichen Wegen bewilligt werden. Zum einen im
klassischen Bewilligungskleid als Borsen oder Zentralverwahrer gemass Fi-
nanzmarktinfrastrukturgesetz (FinfraG). Dies, sofern das Angebot nur beauf-
sichtigten Finanzinstituten offen stehen soll. Zum anderen kann der Handel
mit DLT-Effekten neu auch auf der Basis der DLT-Vorlage bewilligt werden.
Eine Bewilligung als DLT-Handelssystem ermdglicht, eine einzige Bewilli-
gung fir Handel und Abwicklung von DLT-Effekten zu erhalten. Ausserdem
ist hier méglich, die Dienstleistung auch Endkundinnen und Endkunden an-
bieten zu durfen, dies allerdings nur, wenn entsprechend zusatzliche Anfor-
derungen etwa im Bereich der Bestimmungen der Geldwaschereibekamp-
fung und des Finanzdienstleistungsgesetzes eingehalten werden.

SDX: Traditionelle Bewilligung fiir neuartigen Handel mit Token

Die Bewilligungen der SDX erfolgten in den traditionellen Bewilligungsklei-
dern von Borse und Zentralverwahrer gemass FinfraG. Mit diesen beiden
Bewilligungen wird eine eng verzahnte Wertschépfungskette von der Emis-
sion, Uber den Handel, die Abwicklung und die Verwahrung von tokenisier-
ten Vermdgenswerten ermdglicht. Das Angebot der SDX richtet sich an be-
aufsichtigte Finanzinstitute.
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