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Dagens program

1. Introduktion til MiCA

2. Ansøgning eller meddelelse under MiCA

3. Pause 

4. Finanstilsynets principper for decentral finans 
(DeFi)

5. AOB 
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Nogle indledende betragtninger

• Der er (fortsat) en debat, om krypto
bør reguleres eller ej

• Den har vi lagt bag os!

• I bliver underlagt finansiel regulering 
– har fingre i andres folk ”penge”

• MiCA er et omfattende stykke 
regulering – 1000+ sider, alt 
inklusive

• Det er ikke nemt at få en tilladelse!
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Den internationale fokus

• En kæmpe spurt at nå alle L2+L3 
mandaterne – er ved at være i mål

• Nu stort fokus på ens spillebane i 
ESMA/EBA

• Ingen misbrug af etableringsretten –
også et stort fokuspunkt for os

• MiCA2?
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Målet med i dag

• En overordnet introduktion til MiCA

• En overordnet introduktion til 
ansøgningsprocessen

• Mulighed for jer for at 

• Blive lidt klogere

• Stille spørgsmål

• Møde teamet

• Stil spørgsmål – eller hiv fat i os 
bagefter!
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Introduktion til MiCA 
med fokus på kryptoaktivtjenester

10. December 2024
Danny Dehghani og Anna Gardel



MiCA bringer kryptoaktiver ind i det regulerede rum

Finanstilsynet
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• Tilladelse

• Kapitalkrav

• Governance

• Investoroplysning

• Sikring og segregering af 
kundemidler

• Investor- og forbrugerrettigheder

• Finanstilsynet fører tilsyn og går på 
inspektioner. 

Mange tjenesteudbydere og udstedere bliver 

fremover bl.a. omfattet af krav om:



Nyt tilsyn 

Finanstilsynet

• Der vil gå tid, før vi ved om reglerne 
er effektive

• Nyt tilsyn i spændingsfeltet mellem 
teknologi og finans

• En branche med typisk lav erfaring 
med finansiel regulering

• Stort fokus på samarbejde på tværs 
af tilsynsmyndigheder – vi skal 
undgå regulatorisk arbitrage



MiCA og de supplerende retsakter

Finanstilsynet

➢ MiCA (149 artikler)

➢ L2 og L3

➢ Dansk lov som supplerer MiCA

➢ Øvrig relevant lovgivning (eks. HVL)



Krav til udstedere af kryptoaktivtjenester

Deponering og administration af 

kryptoaktiver

Drift af en handelsplatforme

Veksling

Udførelse af ordrer

Placering af kryptoaktiver

Modtagelse og formidling af 

ordre

Skønsmæssig porteføljepleje

Investeringsrådgivning

Overførelser af kryptoaktiver

➢ Kapitalkrav (50k-150k)

➢ Governance

➢ Opbevaring af 

kundemidler

➢ Oplysningskrav (fx. 

bæredygtighed)

➢ Afviklingsplan

➢ Fit & Proper

➢ Kvalificerede ejerandele

Generelle krav Specifikke krav 

➢ Sikring af brugermidler

➢ Markedsovervågning 

systemer for 

handelsplatforme

➢ Best execution for 

udbydere af veksling

➢ Egnethedstest for 

rådgivere



Notificeringer efter art. 60. 

Finanstilsynet

VærdipapircentralOperatørFAIF / IFSFondsmæglerE-pengeinstitutPengeinstitut

➢ CASP, hvis 

tilsvarende 

tilladelse med 

finansielle 

instrumenter

➢ Aktivbaserede 

tokens

➢ E-penge tokens

➢ Kryptoaktivtjenester

➢ E-penge tokens

➢ Deponering og 

administration af   

egne EMT

➢ Skønsmæssig 

porteføljepleje, 

hvis tilsvarende 

accesorisk 

tilladelse

➢ Drift af 

handelsplatform 

for kryptoakitver

➢ Deponering og 

administration af  

kryptoaktiver



Grænseoverskridende aktiviteter
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Oplysninger om Tidspunkt

➢Efter meddelelse fra 
Finanstilsynet, eller

➢15. dag efter 
meddelelse af 
oplysninger

➢Værtslande

➢Kryptoaktivtjenester

➢Dato

➢Andre aktiviteter

MiCA art. 65 



Levering af kryptoaktivtjenester udelukkende på kundens eget 
initiativ (reverse solicitation)

1. Art. 61 i MiCA

2. Senest den 30. december 2024 udstedes RTS herom, jf. art. 61(3) i MiCA

Finanstilsynet

Guideline 1

Måder til brug for 

henvendelse (fx. 

markedsføring, 

reklamer, 

sponsorater m.m.)

Finanstilsynet

Guideline 2

Henvendelse 

gennem andre led 

(fx. influencere eller 

tætte forbindelser 

med andre 

virksomheder m.m.)

Guideline 3

Timing for udbud af 

yderligere 

kryptoaktiver eller 

kryptoaktivtjenester

Guideline 4

Markedsføring af 

lignende 

kryptoaktiver eller 

kryptoaktivtjenester



Kapitalkrav (enkelt og flere tilladelser)

Bilag 4
Kategori 1

• udførelse af ordrer på vegne af kunder
• placering af kryptoaktiver
• levering af tjenester vedrørende overførsel af kryptoaktiver på vegne af 

kunder
• modtagelse og formidling af ordrer vedrørende kryptoaktiver på vegne af 

kunder
• rådgivning om kryptoaktiver og/eller 
• levering af porteføljepleje i forbindelse med kryptoaktiver

Kategori 2

• levering af deponering og administration af kryptoaktiver på kunders vegne
• veksling mellem kryptoaktiver og midler og/eller
• veksling mellem kryptoaktiver og andre kryptoaktiver

Kategori 3 

• drift af en handelsplatform for kryptoaktiver.
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Kategori 1
50.000 EUR

Kategori 2
125.000 EUR

Kategori 3
150.000 EUR



Ansøgningsprocessen
Udbydere af ART’er, EMT’er, andre 
kryptoaktiver og kryptoaktivtjenester

10-12-2024
Wyria Bajalan



Agenda

1. Proces for udbydere af kryptoaktivtjenester

2. Proces for udbydere af ART 

3. Proces for udbydere af EMT

4. Proces for udbydere af andre kryptoaktiver end ART og EMT
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Generelt

• Krav der fremgår af MiCA

• En stor mængde af level 2 retsakter, der specificere kravene i MiCA

Finanstilsynet 17



Udbydere af 
kryptoaktivtjenester



Hvem gælder det for og hvornår skal jeg begynde?

• Krav om tilladelse træder i kraft d. 30. december 2024

Virksomheder registeret som udbydere i henhold til § 1, nr. 22-26 i hvidvaskloven (VASP’er)

• HUSK: ansøgningen skal være sendt senest d. 30. december 2024 

• Sendes en ansøgning for sent, så finder overgangsbestemmelser ikke anvendelse

• Overgangsbestemmelserne tillader, at I kan fortsætte jeres aktiviteter indtil Finanstilsynet har behandlet 
ansøgningen

Visse finansielle enheder, jf. artikel 60 i MiCA

• Skal sende en meddelelse 40 arbejdsdage inden udbuddet af kryptoaktivtjenester

• Må ikke udbyde kryptoaktivtjenester i de 40 arbejdsdage

Andre virksomheder

• Skal sende en ansøgning efter d. 30 december 2024

• Må ikke udbyde kryptoaktivtjenester inden tilladelse er meddelt

Finanstilsynet 19



Visse finansielle enheder, jf. artikel 60 i MiCA

• Pengeinstitutter

• E-pengeinstitutter

• Værdipapircentraler

• Markedsoperatører

• Fondsmæglerselskaber

• Investeringsforvaltningsselskaber

• Forvalter af alternative investeringsfonde

Finanstilsynet 20



Hvem gælder det for og hvornår skal jeg begynde?

• Krav om tilladelse træder i kraft d. 30 december 2024 

Virksomheder registeret som udbydere i henhold til § 1, nr. 22-26 i hvidvaskloven (VASP’er)

• Skal sende en ansøgning senest d. 30 december 2024 for at gøre brug af overgangsbestemmelserne

• Kan fortsætte deres aktiviteter indtil Finanstilsynet har behandlet ansøgningen

Visse finansielle enheder, jf. artikel 60 i MiCA

• Skal sende en meddelelse 40 arbejdsdage inden udbuddet af kryptoaktivtjenester

• Må ikke udbyde kryptoaktivtjenester i de 40 arbejdsdage

Andre virksomheder

• Skal sende en ansøgning senest d. 30 december 2024

• Må ikke udbyde kryptoaktivtjenester inden tilladelse er meddelt

Finanstilsynet 21



Hvad skal jeg sende til Finanstilsynet?

VASP’er og andre virksomheder

• En ansøgning i henhold til MiCA art. 62 og 
de level 2 retsakter relevante for en 
ansøgning

Visse finansielle enheder

• Oplysninger ansøgning i henhold til MiCA art. 
60, stk. 7 og de level 2 retsakter relevante for 
en meddelelse fra visse finansielle enheder

Finanstilsynet 22



Hvordan sender jeg til Finanstilsynet?

Ansøgning og meddelelser fra visse 
finansielle enheder sendes ind via 
Finanstilsynets blanket på Virk.dk

Finanstilsynet 23



Hvad forventer Finanstilsynet?

• Høje forventninger

• Ufuldstændige ansøgninger kan resultere i afslag på ansøgningen

• Helhedsvurdering

• Særlige nedslagspunkter: 

• Tilstedeværelse i Danmark

• Tilknytning til lande udenfor Unionen

• Orienter jer i Level 2 retsakterne

Finanstilsynet 24



Hvornår får jeg svar fra Finanstilynet?

Visse finansielle enheder

• Finanstilsynet rækker kun ud i 
det tilfælde, at der findes 
mangler i meddelelsen

VASP’er og andre virksomheder

• Finanstilsynet har 25 arbejdsdage til at vurdere 
fuldstændigheden af ansøgningen

• Er materialet fuldstændigt, har Finanstilsynet 
herefter 40 arbejdsdage til behandle indholdet 
af ansøgningen og træffe afgørelse 

Finanstilsynet 25



Udbydere af ART



Hvem gælder det for og hvornår skal jeg begynde?

• Krav om tilladelse trådte i kraft den 30. juni 2024

• Pengeinstitutter skal sende en meddelelse / notifikation til Finanstilsynet

• En meddelelse fra et pengeinstitut skal sendes senest 90 arbejdsdage inden de påbegynder deres 
aktivitet

• Kun hvidbogen skal godkendes af Finanstilsynet

• Andre virksomheder skal søge om fuld tilladelse

• Virksomhederne må ikke påbegynde deres aktivitet inden ansøgningen er godkendt af Finanstilsynet

Finanstilsynet 27



Hvad skal jeg sende til Finanstilsynet?

Pengeinstitutter:

En hvidbog

Supplerende oplysninger

• En driftsplan, der viser, hvordan de vil drive 
deres forretning

• En juridisk vurdering af kryptoaktivet

• En detaljeret beskrivelse af deres 
ledelsesstruktur, politikker, procedurer, m.v.

• En beskrivelse af deres beredskabsplaner og 
datahåndteringssystemer

Andre virksomheder

Det samme som pengeinstitutter…

… og mere!

Finanstilsynet 28



Hvordan sender jeg til Finanstilsynet?

• Ansøgningsskema på vores hjemmeside

• På sigt vil den komme som en blanket på Virk.dk

Finanstilsynet 29
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Hvad forventer Finanstilsynet?

• Helhedsvurdering

• Særlige nedslagspunkter: 

• Tilstedeværelse i Danmark

• Tilknytning til lande udenfor Unionen

• Ufuldstændige ansøgninger kan resultere i afslag på ansøgningen

• Fristen kan kun suspenderes én gang

• Orienter jer i Level 2 retsakterne

Finanstilsynet 31



Hvornår får jeg svar fra Finanstilynet?

Pengeinstitutter

• Godkendelse af hvidbogen kan tage 50 
arbejdsdage

• Aktivitet må påbegyndes ved udløbet af 
den 90’ende arbejdsdag

Andre virksomheder

• 135 arbejdsdage, inklusiv behandling hos:

• ESMA

• EBA

• ECB

• Nationalbanken

• Andre centralbanker

Finanstilsynet 32



Udbydere af EMT



Hvem gælder det for og hvornår skal jeg begynde?

• Krav om tilladelse trådte i kraft den 30. juni 2024 (ligesom for ART’erne)

• Man skal have tilladelse som pengeinstitut eller e-pengeinstitut

• Man skal underrette Finanstilsynet senest 40 arbejdsdage inden udbuddet

• Man skal meddele hvidbogen til Finanstilsynet senest 20 arbejdsdage inden offentliggørelse af 
hvidbogen
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Hvad skal jeg sende til Finanstilsynet?

penge- eller e-pengeinstitut

• En hvidbog

• Registreringsnummer hos Finanstilsynet

• Virksomhedens CVR-nummer

Andre virksomheder

• En ansøgning om tilladelse som penge- eller e-
pengeinstitut

• En hvidbog
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Hvordan sender jeg til Finanstilsynet?

• Ansøgningsskema på vores hjemmeside

• Link til blanket på Virk.dk

• Hvidbog sendes til fintech@ftnet.dk

Finanstilsynet 36
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Hvornår får jeg svar fra Finanstilynet?

Penge og e-pengeinstitutter

• Hvidbogen skal ikke godkendes, men 
eftertjekkes for mangler

• Finanstilsynet rækker kun ud i det tilfælde, 
at der findes mangler i hvidbogen

Andre virksomheder

• I henhold til gældende ret i lov om betalinger og 
lov om finansiel virksomhed

• Finanstilsynet rækker kun ud i det tilfælde, at der 
findes mangler i hvidbogen
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Udbydere af andre 
kryptoaktiver



Hvem gælder det for og hvornår skal jeg begynde?

• Træder i kraft d. 30. december 2024.

• Intet tilladelseskrav

• Virksomheden skal udarbejde en hvidbog i henhold til art. 6 og markedsføringskommunikation i 
henhold til art. 7

• Hvidbogen skal meddeles til Finanstilsynet senest 20 arbejdsdage før offentliggørelse

• Markedsføringskommunikation kan blive anmodet meddelt af Finanstilsynet

• Orienter jer i MiCA og retningslinjerne for klassificeringen af kryptoaktiver
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Hvad skal jeg sende til Finanstilsynet?

• En hvidbog

• Virksomhedens markedsføringsmateriale, hvis Finanstilsynet anmoder herom

• Handelsplatforme kan bliver underlagt forpligtelser

• Hvor kryptoaktiver optages til handel på eget initiativ

• Ansvarlig for compliance med afsnit II i MiCA
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Hvordan sender jeg til Finanstilsynet?

• Der er intet ansøgningsskema

• Hvidbogen og eventuel markedsføringsmateriale sendes til fintech@ftnet.dk

Finanstilsynet 41
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Hvad forventer Finanstilsynet?

• Fuldstændigheden af hvidbogen.

• Orienteret jer i artikel 6

• At I korrekt har klassificeret jeres kryptoaktiv.

• Orienteret jer i retningslinjerne fra ESA’erne
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Hvornår får jeg svar fra Finanstilynet?

• Hvidbogen skal ikke godkendes, men eftertjekkes for mangler

• Finanstilsynet rækker kun ud i det tilfælde, at der findes mangler i hvidbogen 
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Hvor kan jeg finde mere information?
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10. december 2024

Fintech Forum+

Vurdering af decentralitet i markederne for 
kryptoaktiver



Finanstilsynets arbejdsgruppe for Decentral Finans
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Hvorfor beskæftiger Finanstilsynet sig med decentral finans?

(22) Denne forordning bør finde anvendelse på 
fysiske og juridiske personer og visse andre 
virksomheder og på de kryptotjenester og -
aktivaktiviteter, som de udfører, leverer eller 
kontrollerer direkte eller indirekte, herunder når 
en del af de pågældende aktiviteter eller 
tjenester udføres decentralt. Hvis 
kryptoaktivtjenester leveres fuldt ud decentralt 
uden en formidler, bør de ikke være omfattet af 
denne forordnings anvendelsesområde. Denne 
forordning omfatter de rettigheder og 
forpligtelser, der gælder for udstedere af 
kryptoaktiver, udbydere, personer, der anmoder 
om optagelse til handel af kryptoaktiver, og 
udbydere af kryptoaktivtjenester. Hvis 
kryptoaktiver ikke har nogen identificerbar 
udsteder, bør de ikke være omfattet af denne 
forordnings afsnit II, III eller IV. Udbydere af 
kryptoaktivtjenester, der leverer tjenester i 
forbindelse med sådanne kryptoaktiver, bør dog 
være omfattet af denne forordning.

Finanstilsynet 47

MiCA finder anvendelse på fysiske og 
juridiske personer, såfremt de:

- Udfører, leverer eller kontrollerer, 
kryptoaktivtjenester direkte eller 
indirekte.

- Herunder når en del af de pågældende 
aktiviteter eller tjenester udføres 
decentralt. 

- Hvis kryptoaktivtjenester leveres fuldt 
ud decentralt uden en formidler, bør de 
ikke være omfattet af denne 
forordnings anvendelsesområde. 



Vores formål med papiret…

48blev misforstået af nogen.



Det egentlige formål

• Decentral Finans er et relativt nyt 
concept. Derfor heller ikke defineret i 
EU-retten.

• Formålet er at give indblik i de forhold 
Finanstilsynet vil lægge til grund for 
vurderingen af om en tjenesteudbyder er 
undtaget efter præambel 22. 

• Det vil altid være en konkret vurdering i 
sidste ende, da decentralitet er et 
spektrum. 
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To be or not 
to be? 

Ikke helt så 
simpelt!



Teknisk decentralitet
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Decentral ledelse

Finanstilsynet 52



Tilgængeliggørelse af decentrale tjenester 
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➢Tilgængeliggørelse af brugergrænseflader til 
decentrale tjenester gennem fx. apps til 
mobiltelefoner eller hjemmesider kan være 
selvstændigt reguleret efter MiCA. 

➢Som regel tale om udførelse- eller modtagelse 
og formidling af ordrer ifm. handler foretaget på 
AMM’er.

➢OBS! Udbud af non-custodian wallets udgør 
ikke en reguleret aktivitet efter MiCA.



En simplificeret test

Teknisk decentral?
Ledelsesmæssig 

decentral?

Hvad med 

brugergrænseflad

en?

Nej

Ikke omfattet
men

Smartkontrakter

- Selveksekverende?

- Autonom?

- Orakler?

- Back doors?

Identificerbar retssubjekt

- Governancetokens

- Rettigheder

- Koncentration

- Andre beslutningstagende 

organer

Relevante CASP-

aktiviteter:

- Udførelse af ordrer

- Modtagelse og 

formidling af ordrer

Omfattet
Nej



Take aways

Opmærksomhedspunkter

Decentralised 
autonomous 

organisation (DAO)

Teknisk
&

ledelsesmæssig 
decentral 

Vurderingen om teknisk decentralitet 

indebærer om den regulerede aktivitet 

udelukkende er udbudt gennem en software 

(f.eks. smart kontrakter), som den juridiske 

enhed ikke selv kontrollerer; 

Vurderingen om ledelsesmæssige kontrol 

indebærer om den regulerede aktivitet kan 

henføres til en konkret juridisk enhed.

EU- og dansk ret definerer ikke DAO-begrebet. 

Principperne bygger udelukkende på en 

antagelse om en konstruktion, der ikke 

konstituerer en juridisk enhed. 

Den amerikanske Ooki-DAO afgørelse danner 

ikke præcedens i EU. Afgørelsen anvendes 

alene som et fortolkningsbidrag til hvordan 

andre jurisdiktioner har fortolket sådan 

konstruktioner i juridisk forstand. 

Papiret udgør alene Finanstilsynets principper i 

vurderingen af decentral finans. 

De anførte principper udgør ikke en 

udtømmende liste, da det blot er en del af de 

principper, der kan indgå i vurderingen. Disse 

principper udgør ikke gældende ret. 

Hensigten med papiret er at skabe transparens 

og vejlede virksomheder. 



Spørgsmål
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