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(Gesetzgebungsakte)

VERORDNUNGEN

VERORDNUNG (EU) Nr. 596/2014 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. April 2014

iiber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Authebung der Richtlinie 2003/6/EG
des Europidischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und
2004/72/EG der Kommission

(Text von Bedeutung fiir den EWR)
DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —
gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 114,
auf Vorschlag der Europiischen Kommission,
nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank (1),
nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses (2),
gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (3),
in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Ein echter Binnenmarkt fiir Finanzdienstleistungen ist fiir das Wirtschaftswachstum und die Schaffung von Arbeits-
pldtzen in der Union von entscheidender Bedeutung.

(2)  Ein integrierter, effizienter und transparenter Finanzmarkt setzt Marktintegritit voraus. Das reibungslose Funk-
tionieren der Wertpapiermarkte und das Vertrauen der Offentlichkeit in die Mirkte sind Voraussetzungen fiir
Wirtschaftswachstum und Wohlstand. Marktmissbrauch verletzt die Integritat der Finanzmarkte und untergribt
das Vertrauen der Offentlichkeit in Wertpapiere und Derivate.

(3)  Die Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (¥) hat den Rechtsrahmen der Union zum
Schutz der Marktintegritit vervollstindigt und aktualisiert. Angesichts der rechtlichen, kommerziellen und tech-
nologischen Entwicklungen seit dem Inkrafttreten jener Richtlinie, die zu erheblichen Anderungen in der Finanz-
welt gefithrt haben, sollte diese Richtlinie nun ersetzt werden. Ein neues Rechtsinstrument ist auch erforderlich, um
fuir einheitliche Regeln, die Klarheit zentraler Begriffe und ein einheitliches Regelwerk im Einklang mit den Schluss-
folgerungen des Berichts vom 25. Februar 2009 der Hochrangigen Gruppe fiir Fragen der Finanzaufsicht in der EU
unter dem Vorsitz von Jacques de Larosiére (im Folgenden ,De-Larosiere-Gruppe®) zu sorgen.

() ABL C 161 vom 7.6.2012, S. 3.

() ABL C 181 vom 21.6.2012, S. 64.

(%) Standpunkt des Europiischen Parlaments vom 10. September 2013 (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht) und Beschluss des Rates
vom 14. April 2014.

(* Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar 2003 iiber Insider-Geschifte und Marktmanipu-
lation (Marktmissbrauch) (ABL. L 96 vom 12.4.2003, S. 16).
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(4)  Es muss ein einheitlicherer und stirkerer Rahmen geschaffen werden, um die Marktintegritit zu wahren, poten-
zieller Aufsichtsarbitrage vorzubeugen, Rechenschaftspflicht bei Manipulationsversuchen vorzusehen und den
Marktteilnehmern mehr Rechtssicherheit und unkompliziertere Vorschriften zu bieten. Diese Verordnung zielt
darauf ab, einen entscheidenden Beitrag zum reibungslosen Funktionieren des Binnenmarkts zu leisten und er
sollte sich daher auf Artikel 114 des Vertrags tiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) gemif$ der
Auslegung in der stindigen Rechtsprechung des Gerichtshofs der Europaischen Union stiitzen.

(5)  Um die noch bestehenden Handelshemmnisse und die aus den Unterschieden zwischen dem jeweiligen nationalen
Recht resultierenden erheblichen Wettbewerbsverzerrungen zu beseitigen und dem Entstehen weiterer Handels-
hemmnisse und erheblicher Wettbewerbsverzerrungen vorzubeugen, muss eine Verordnung erlassen werden, durch
die eine einheitlichere Auslegung des Regelwerks der Union zum Marktmissbrauch erreicht wird und in der in allen
Mitgliedstaaten geltende Regeln klarer definiert sind. Indem den Vorschriften in Bezug auf Marktmissbrauch die
Form einer Verordnung gegeben wird, ist deren unmittelbare Anwendbarkeit sichergestellt. Dadurch werden infolge
der Umsetzung einer Richtlinie voneinander abweichende nationale Vorschriften verhindert, so dass einheitliche
Bedingungen gewihrleistet sind. Diese Verordnung wird zur Folge haben, dass in der gesamten Union alle
natiirlichen und juristischen Personen die gleichen Regeln zu befolgen haben. Eine Verordnung diirfte auch die
rechtliche Komplexitit und insbesondere fiir grenziiberschreitend titige Gesellschaften die Compliance-Kosten
reduzieren sowie zur Beseitigung von Wettbewerbsverzerrungen beitragen.

(6)  Die Union und die Mitgliedstaaten werden in der Mitteilung der Kommission vom 25. Juni 2008 iiber einen ,Small
Business Act” fir Europa dazu aufgerufen, Regeln mit Blick auf die Verringerung des Verwaltungsaufwands, eine
Anpassung der Rechtsvorschriften an die Erfordernisse der auf Mirkten fiir kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) titigen Emittenten und die Erleichterung des Kapitalzugangs dieser Emittenten zu gestalten. Einige Bestim-
mungen der Richtlinie 2003/6/EG sind fiir die Emittenten, insbesondere jene, deren Finanzinstrumente zum Handel
an KMU-Wachstumsmarkten zugelassen sind, mit einem Verwaltungsaufwand verbunden, der reduziert werden
sollte.

(7  Marktmissbrauch ist ein Oberbegriff fiir unrechtmifige Handlungen an den Finanzmirkten und sollte fir die
Zwecke dieser Verordnung Insidergeschifte oder die unrechtmifSige Offenlegung von Insiderinformationen und
Marktmanipulation umfassen. Solche Handlungen verhindern vollstindige und ordnungsgemafle Markttransparenz,
die eine Voraussetzung dafiir ist, dass alle Wirtschaftsakteure an integrierten Finanzmdrkten teilnehmen konnen.

(8)  Der Geltungsbereich der Richtlinie 2003/6/EG konzentrierte sich auf Finanzinstrumente, die zum Handel auf einem
geregelten Markt zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung zum Handel auf einem solchen Markt
gestellt wurde. In den letzten Jahren werden Finanzinstrumente jedoch zunehmend auf multilateralen Handels-
systemen gehandelt. Daneben gibt es weitere Finanzinstrumente, die ausschlieflich auf anderen Arten von orga-
nisierten Handelssystemen oder nur auflerborslich gehandelt werden. Deshalb sollte der Anwendungsbereich dieser
Verordnung alle auf einem geregelten Markt, einem multilateralen oder organisierten Handelssystem gehandelten
Finanzinstrumente ebenso einschlieen wie jede andere Handlung oder Mafnahme, unabhingig davon, ob sie auf
einem Handelsplatz durchgefithrt wird, die sich auf ein solches Finanzinstrument auswirken kann. Im Fall be-
stimmter Arten von multilateralen Handelssystemen, die — wie geregelte Markte — dazu dienen, Unternehmen bei
der Beschaffung von Eigenkapital zu unterstiitzen, gilt das Verbot des Marktmissbrauchs gleichermafSen, wenn ein
Antrag auf Zulassung zum Handel auf einem solchen Markt gestellt wurde. Aus diesem Grund sollte sich der
Anwendungsbereich dieser Verordnung auf Finanzinstrumente erstrecken, fiir die ein Antrag auf Zulassung zum
Handel auf einem multilateralen Handelssystem gestellt worden ist. Dies diirfte den Anlegerschutz verbessern, die
Integritit der Markte wahren und gewihrleisten, dass die Manipulation der Markte fiir solche Instrumente klar
verboten ist.

(99 Um fir Transparenz zu sorgen, sollten die Betreiber eines geregelten Marktes, eines multilateralen oder eines
organisierten Handelssystems ihrer zustindigen Behorde unverziiglich ausfihrliche Angaben zu den Finanzinstru-
menten iibermitteln, die sie zum Handel zugelassen haben, fiir die ein Antrag auf Zulassung zum Handel gestellt
wurde oder die auf ihrem Handelsplatz gehandelt wurden. Bei Erloschen der Zulassung eines Finanzinstruments
sollte eine weitere Mitteilung ergehen. Solche Verpflichtungen sollten auch fiir Finanzinstrumente gelten, fiir die ein
Antrag auf Zulassung zum Handel auf ihrem Handelsplatz gestellt wurde, sowie fiir Finanzinstrumente, die vor
Inkrafttreten dieser Verordnung zum Handel zugelassen wurden. Diese Meldungen sollten von den zustindigen
Behorden der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) iibermittelt werden, und die ESMA
sollte eine Liste aller ibermittelten Finanzinstrumente veroffentlichen. Diese Verordnung gilt fiir entsprechende
Finanzinstrumente unabhingig davon, ob sie in der von der ESMA veroffentlichten Liste aufgefiihrt sind.

(10)  Es ist moglich, dass mit bestimmten Finanzinstrumenten, die nicht auf einem Handelsplatz gehandelt werden,
Marktmissbrauch betrieben wird. Dazu gehoren Finanzinstrumente, deren Kurs oder Wert von Finanzinstrumenten,
die auf einem Handelsplatz gehandelt werden, abhingen oder sich auf diese auswirken oder deren Handel Aus-
wirkungen auf den Kurs oder Wert anderer Finanzinstrumente hat, die auf einem Handelsplatz gehandelt werden.
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Zu den Beispielen, bei denen solche Instrumente zum Marktmissbrauch verwendet werden koénnen, gehoren
Informationen in Bezug auf eine Aktie oder Schuldverschreibung, mit denen ein Derivat dieser Aktie oder Schuld-
verschreibung gekauft werden kann, oder ein Index, dessen Wert von dieser Aktie oder Schuldverschreibung
abhidngt. Wenn ein Finanzinstrument als Referenzkurs genutzt wird, kann mit einem auferborslich gehandelten
Derivat von manipulierten Kursen profitiert werden oder der Kurs eines Finanzinstruments, das auf einem Handels-
platz gehandelt wird, manipuliert werden. Ein weiteres Beispiel ist die geplante Ausgabe eines neuen Pakets von
Wertpapieren, die an sich nicht in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen, wobei jedoch der Handel mit
diesen Wertpapieren den Kurs oder Wert bestehender notierter Wertpapiere beeinflussen konnte, die in den
Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen. Diese Verordnung deckt auferdem die Situation ab, dass der Kurs
oder Wert eines auf einem Handelsplatz gehandelten Instruments von einem auferborslich gehandelten Instrument
abhingt. Derselbe Grundsatz sollte fur Waren-Spot-Kontrakte gelten, deren Kurs auf dem eines Derivats beruht,
und fir den Kauf von Waren-Spot-Kontrakten mit einem Bezug zu Finanzinstrumenten.

(11)  Der Handel mit eigenen Aktien im Rahmen von Riickkaufprogrammen und Maflnahmen zur Stabilisierung des
Kurses von Finanzinstrumenten, fiir die die Ausnahmen nach dieser Verordnung nicht gelten, sollten nicht bereits
als solcher als Marktmissbrauch gewertet werden.

(12)  Der Handel mit Wertpapieren oder verbundenen Instrumenten zur Kursstabilisierung von Wertpapieren oder der
Handel mit eigenen Aktien im Rahmen von Riickkaufprogrammen konnen aus wirtschaftlichen Griinden gerecht-
fertigt sein und sollten daher unter bestimmten Umstinden vom Verbot des Marktmissbrauch befreit sein, sofern
die Mafnahmen hinreichend transparent durchgefithrt werden, das heifst, dass relevante Informationen zu der
Kursstabilisierungsmaffnahme oder zu dem Riickkaufprogramm offengelegt werden.

(13)  Die Mitgliedstaaten, die Mitglieder des Europdischen Systems der Zentralbanken, Ministerien und andere Einrich-
tungen und Zweckgesellschaften eines oder mehrerer Mitgliedstaaten und die Union und bestimmte andere 6ffent-
liche Stellen bzw. in ihrem Auftrag handelnde Personen sollten in ihrer Geld- und Wechselkurspolitik und ihrer
Politik zur Staatsschuldenverwaltung nicht eingeschrankt werden, sofern sie dabei im offentlichen Interesse und
ausschlieflich in Ausiibung dieser Politik handeln. Ebensowenig sollten die Union, Zweckgesellschaften eines oder
mehrerer Mitgliedstaaten, die Europdische Investitionsbank, die Europdische Finanzstabilisierungsfazilitit, der Eu-
ropéische Stabilititsmechanismus oder von mindestens zwei Mitgliedstaaten gegriindete internationale Finanzinsti-
tute darin eingeschrinkt werden, Geschifte abzuwickeln, Auftrige zu erteilen oder Handlungen vorzunehmen, die
dazu dienen, finanzielle Mittel zu mobilisieren und ihre Mitglieder finanziell zu unterstiitzen. Eine solche Aus-
nahme aus dem Geltungsbereich dieser Verordnung kann im Einklang mit dieser Verordnung auf bestimmte
offentliche Stellen, die fur die Staatsschuldenverwaltung zustindig oder daran beteiligt sind, und auf die Zentral-
banken von Drittstaaten ausgeweitet werden. Gleichzeitig sollten sich die Ausnahmen fir die Geld- und Wechsel-
kurspolitik und die Staatsschuldenverwaltung jedoch nicht auf Fille erstrecken, in denen diese Stellen an Geschif-
ten, Auftragen oder Handlungen beteiligt sind, die nicht der Umsetzung dieser politischen Strategien dienen, oder
wenn Personen, die fiir eine dieser Stellen titig sind, fiir eigene Rechnung Geschifte titigen, Auftrdge erteilen oder
Handlungen vornehmen.

(14)  Verstandige Investoren stiitzen ihre Anlageentscheidungen auf Informationen, die ihnen vorab zur Verfiigung
stehen (Ex-ante-Informationen). Die Priifung der Frage, ob ein verstindiger Investor einen bestimmten Sachverhalt
oder ein bestimmtes Ereignis im Rahmen seiner Investitionsentscheidung wohl beriicksichtigen wiirde, sollte folg-
lich anhand der Ex-ante-Informationen erfolgen. Eine solche Priifung sollte auch die voraussichtlichen Auswirkun-
gen der Informationen in Betracht ziehen, insbesondere unter Beriicksichtigung der Gesamttatigkeit des Emittenten,
der Verlasslichkeit der Informationsquelle und sonstiger Marktvariablen, die das Finanzinstrument, die damit ver-
bundenen Waren-Spot-Kontrakte oder die auf den Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekte unter den
gegebenen Umstinden beeinflussen diirften.

(15)  Im Nachhinein vorliegende Informationen (Ex-post-Informationen) kénnen zur Uberpriifung der Annahme ver-
wendet werden, dass die Ex-ante-Informationen kurserheblich waren, sollten allerdings nicht dazu verwendet
werden, Malnahmen gegen Personen zu ergreifen, die verniinftige Schlussfolgerungen aus den ihnen vorliegenden
Ex-ante-Informationen gezogen hat.

(16)  Betreffen Insiderinformationen einen Vorgang, der aus mehreren Schritten besteht, konnen alle Schritte des Vor-
gangs wie auch der gesamte Vorgang als Insiderinformationen gelten. Ein Zwischenschritt in einem zeitlich
gestreckten Vorgang kann fiir sich genommen mehrere Umstinde oder ein Ereignis darstellen, die gegeben sind
bzw. das eingetreten ist oder beziiglich deren/dessen auf der Grundlage einer Gesamtbewertung der zum relevanten
Zeitpunkt vorhandenen Faktoren eine realistische Wahrscheinlichkeit besteht, dass siefes entsteht/eintritt. Dieses
Konzept sollte jedoch nicht so verstanden werden, dass demgemifl der Umfang der Auswirkungen dieser Reihe
von Umstdnden oder des Ereignisses auf den Kurs der betreffenden Finanzinstrumente beriicksichtigt werden muss.
Ein Zwischenschritt sollte als Insiderinformation angesehen werden darstellen, wenn er fiir sich genommen den in
dieser Verordnung festgelegten Kriterien fiir Insiderinformationen entspricht.
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(17)  Informationen in Zusammenhang mit einem Ereignis oder mehreren Umstidnden, das bzw. die ein Zwischenschritt
in einem zeitlich gestreckten Vorgang ist, konnen sich beispielsweise auf den Stand von Vertragsverhandlungen,
vorldufig in Vertragsverhandlungen vereinbarte Bedingungen, die Moglichkeit der Platzierung von Finanzinstru-
menten, die Umstdnde, unter denen Finanzinstrumente vermarktet werden, vorldufige Bedingungen fiir die Plat-
zierung von Finanzinstrumenten oder die Priifung der Aufnahme eines Finanzinstruments in einen wichtigen Index
oder die Streichung eines Finanzinstruments aus einem solchen Index beziehen.

(18)  Die Rechtssicherheit fiir die Marktteilnehmer sollte durch eine genauere Bestimmung von zwei wesentlichen
Merkmalen von Insiderinformationen erhoht werden, nimlich die prizise Natur dieser Informationen und die
Frage, ob diese Informationen moglicherweise den Kurs der Finanzinstrumente, der damit verbundenen Waren-
Spot-Kontrakte oder der auf den Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekte erheblich beeinflusst. Fiir
Derivate, die EnergiegroShandelsprodukte sind, sollten insbesondere Informationen, die gemaff der Verordnung
(EU) Nr.1227/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates (!) offengelegt werden miissen, als Insiderinfor-
mationen betrachtet werden.

(19)  Diese Verordnung hat nicht zum Ziel, allgemeine Diskussionen zwischen Anteilseignern und der Unternehmens-
fuhrung tiber die Geschifts- und Marktentwicklungen, die einen Emittenten betreffen, zu verbieten. Solche Bezie-
hungen sind von grundlegender Bedeutung fiir das effiziente Funktionieren der Markte und sollten durch diese
Verordnung nicht verboten werden.

(200  Die Spotmirkte und die zugehorigen Derivatemarkte sind in hohem Mafle vernetzt und global, und Marktmiss-
brauch kann sowohl markt- als auch grenziiberschreitend erfolgen, was zu erheblichen Systemrisiken fithren kann.
Dies trifft auf Insidergeschifte ebenso wie auf Marktmanipulation zu. Insbesondere konnen Insiderinformationen
von einem Spotmarkt einer Person niitzlich sein, die an einem Finanzmarkt handelt. Die Bestimmung des Begriffs
JInsiderinformationen” in Bezug auf ein Warenderivat sollte besagen, dass es sich dabei um Informationen handelt,
die sowohl der allgemeinen Bestimmung des Begriffs ,Insiderinformationen” in Bezug auf die Finanzmdrkte ent-
sprechen und die im Einklang mit Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Union oder der Mitgliedstaaten,
Handelsregeln, Vertrigen oder Regeln auf dem betreffenden Warenderivat- oder Spotmarkt offengelegt werden
miissen. Wichtige Beispiele fiir solche Regeln sind beispielsweise die Verordnung (EU) Nr.1227/2011 fir den
Energiemarkt und die Datenbank der Gemeinsamen Initiative: Daten aus dem Mineraldlsektor (Joint Organisations
Database Initiative — JODI) fiir Erdol. Solche Informationen konnen als Grundlage fir Entscheidungen von
Marktteilnehmern dienen, Vertrdge iiber Warenderivate oder die damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakte ab-
zuschliefen, und stellen daher Insiderinformationen dar, die offengelegt werden miissen, wenn davon auszugehen
ist, dass sie einen erheblichen Einfluss auf die Kurse solcher Derivate oder damit verbundener Waren-Spot-Kon-
trakte haben.

Auflerdem konnen sich Manipulationsstrategien auch iiber Spot- und Derivatemirkte hinaus erstrecken. Der
Handel mit Finanzinstrumenten, darunter Warenderivate, kann zur Manipulation damit verbundener Waren-
Spot-Kontrakte genutzt werden, und Waren-Spot-Kontrakte kénnen zur Manipulation damit verbundener Finanz-
instrumente genutzt werden. Das Verbot der Marktmanipulation sollte diese Wechselbeziehungen erfassen. Die
Erweiterung des Anwendungsbereichs dieser Verordnung auf Handlungen, die nichts mit Finanzinstrumenten zu
tun haben, beispielsweise Waren-Spot-Kontrakte, die lediglich den Spotmarkt berithren, ist jedoch nicht zweck-
miflig oder praktikabel. Im speziellen Fall der Energiegrolhandelsprodukte sollten die zustindigen Behorden die
Besonderheiten der Begriffsbestimmungen der Verordnung (EU) Nr.1227/2011 beriicksichtigen, wenn sie die
Definitionen der Begriffe Insiderinformation, Insidergeschifte und Marktmanipulation dieser Verordnung auf Fi-
nanzinstrumente anwenden, die sich auf Energiegroffhandelsprodukte beziechen.

(21)  Gemif$ der Richtlinie 2003/87/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (%) sind die Kommission, die Mit-
gliedstaaten sowie andere offiziell beauftragte Stellen fiir die technische Ausgabe von Emissionszertifikaten, deren
freie Zuweisung an berechtigte Wirtschaftszweige und neue Marktteilnehmer und allgemeiner gefasst fiir den
Ausbau und die Umsetzung des klimaschutzpolitischen Rahmens der Union zustindig, der der Bereitstellung
von Emissionszertifikaten fiir die Compliance-Kdufer im Emissionshandelssystem (EU-ETS) der Union zugrunde
liegt. Bei der Ausiibung dieser Zustindigkeiten konnen diese 6ffentlichen Gremien Zugang zu nicht 6ffentlichen
kurserheblichen Informationen erhalten und miissen gemafs der Richtlinie 2003/87/EG gegebenenfalls bestimmte
Marktoperationen in Bezug auf Emissionszertifikate durchfihren. Infolge der Einstufung von Emissionszertifikaten
als Finanzinstrumente im Rahmen der Uberarbeitung der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und
des Rates (}) werden diese Instrumente kiinftig auch in den Geltungsbereich dieser Verordnung fallen.

() Verordnung (EU) Nr.1227/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. Oktober 2011 iiber die Integritit und
Transparenz des Energiegrohandelsmarkts (ABL L 326 vom 8.12.2011, S. 1).

(®) Richtlinie 2003/87/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Oktober 2003 iiber ein System fiir den Handel mit
Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft und zur Anderung der Richtlinie 96/61/EG des Rates (ABL L 275 vom
25.10.2003, S. 32).

() Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Mirkte fir Finanzinstrumente, zur
Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen Parlaments und
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABL L 145 vom 30.4.2004).



12.6.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 173/5

Damit die Kommission, die Mitgliedstaaten und andere offiziell benannte Stellen auch kiinftig die Klimapolitik der
Union ausarbeiten und durchfithren konnen, sollte die Tatigkeit dieser offentlichen Stellen, soweit sie im 6ffent-
lichen Interesse und ausdriicklich zur Durchsetzung dieser Politik und im Zusammenhang mit Emissionszertifika-
ten erfolgt, von der Anwendung dieser Verordnung ausgenommen sein. Eine solche Ausnahme sollte keine
negative Auswirkung auf die allgemeine Markttransparenz haben, da diese offentlichen Stellen gesetzlichen Ver-
pflichtungen unterliegen, wonach sie so zu arbeiten haben, dass eine ordnungsgemifSe, gerechte und nichtdis-
kriminierende Offenlegung und der Zugang zu allen neuen kurserheblichen Entscheidungen, Entwicklungen und
Daten gewihrleistet wird. Ferner bestehen im Rahmen der Richtlinie 2003/87/EG und der aufgrund dieser Richt-
linie getroffenen Umsetzungsmaflnahmen Regelungen, mit denen fir eine gerechte und nichtdiskriminierende
Offenlegung bestimmter kurserheblicher Informationen von Behorden gesorgt wird. Allerdings sollte die Ausnahme
fur offentliche Stellen, die an der Umsetzung der Klimaschutzpolitik der Union beteiligt sind, nicht gelten, wenn
diese offentlichen Stellen an Handlungen oder Geschiften beteiligt sind, die nicht der Umsetzung der Klimasch-
utzpolitik der Union dienen, oder wenn Personen, die fiir eine dieser Stellen titig sind, fur eigene Rechnung
handeln oder Geschifte tatigen.

(22)  Gemif Artikel 43 AEUV und zur Durchfithrung gemdf dem AEUV geschlossener internationaler Ubereinkiinfte
sind die Kommission, die Mitgliedstaaten und andere offiziell benannte Stellen unter anderem fiir die Durchfiihrung
der Gemeinsamen Agrarpolitik und der Gemeinsamen Fischereipolitik zustindig. Im Rahmen der Wahrnehmung
dieser Pflichten fuhren die genannten offentlichen Stellen Tatigkeiten aus und ergreifen Maflnahmen zur Ver-
waltung der Agrarmirkte und der Fischerei, einschlieflich offentlicher Interventionen, der Erhebung von Zusatz-
zollen oder der Aussetzung von Einfuhrzollen. Im Lichte des Anwendungsbereichs dieser Verordnung, die einige
Bestimmungen enthilt, die auch fir Waren-Spot-Kontrakte gelten, die tatsichlich oder wahrscheinlich Auswirkun-
gen auf Finanzinstrumente haben, sowie fiir Finanzinstrumente, deren Wert vom Wert von Waren-Spot-Kontrakten
abhidngt und die tatsichlich oder wahrscheinlich Auswirkungen auf Waren-Spot-Kontrakte haben, muss sicher-
gestellt werden, dass die Tatigkeit der Kommission, der Mitgliedstaaten und anderer offiziell benannter Stellen zur
Umsetzung der Gemeinsamen Agrarpolitik und der Gemeinsamen Fischereipolitik nicht eingeschrinkt wird. Damit
die Kommission, die Mitgliedstaaten und andere offiziell benannte Stellen auch kiinftig die Gemeinsame Agrar-
politik und die Gemeinsame Fischereipolitik der Union konzipieren und umsetzen konnen, sollten die im 6ffent-
lichen Interesse und ausschlieflich in Ausiibung dieser politischen Strategien ausgeiibten Aktivititen von der
Anwendung dieser Verordnung ausgenommen werden. Eine solche Ausnahme sollte keine negative Auswirkung
auf die allgemeine Markttransparenz haben, da diese offentlichen Stellen gesetzlichen Verpflichtungen unterliegen,
wonach sie so zu arbeiten haben, dass eine ordnungsgemife, gerechte und nichtdiskriminierende Offenlegung und
der Zugang zu allen neuen kurserheblichen Entscheidungen, Entwicklungen und Daten gewdhrleistet wird. Al-
lerdings sollte die Ausnahme fiir offentliche Stellen, die an der Umsetzung der Gemeinsamen Agrarpolitik und der
Gemeinsamen Fischereipolitik der Union beteiligt sind, nicht gelten, wenn diese offentlichen Stellen an Handlungen
oder Geschiften beteiligt sind, die nicht der Umsetzung dieser gemeinsamen politischen Strategien der Union
dienen, oder wenn Personen, die fiir eine dieser Stellen titig sind, fiir eigene Rechnung handeln oder Geschifte
tatigen.

(23)  Das wesentliche Merkmal von Insidergeschiften ist ein ungerechtfertigter Vorteil, der mittels Insiderinformationen
zum Nachteil Dritter erzielt wird, die diese Informationen nicht kennen, und infolgedessen in der Untergrabung der
Integritdt der Finanzmirkte und des Vertrauens der Investoren. Folglich sollte das Verbot von Insidergeschiften
gelten, wenn eine Person im Besitz von Insiderinformationen dadurch einen ungerechtfertigten Vorteil aus dem mit
Hilfe dieser Informationen erzielten Nutzen zicht, dass er aufgrund dieser Informationen Markttransaktionen
durchfiihrt, indem er fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung Dritter, sei es unmittelbar oder mittelbar, Finanz-
instrumente, auf die sich diese Informationen bezichen, erwirbt oder verdufert bzw. zu erwerben oder zu ver-
duflern versucht oder einen Auftrag zum Kauf bzw. Verkauf storniert oder dndert bzw. zu stornieren oder zu
dndern versucht. Die Nutzung von Insiderinformationen kann auch im Handel mit Emissionszertifikaten und deren
Derivaten und im Bieten auf den Versteigerungen von Emissionszertifikaten oder anderen darauf beruhenden
Auktionsobjekten gemif der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 der Kommission (') bestehen.

(24)  Wenn eine juristische oder natiirliche Personen im Besitz von Insiderinformationen fiir eigene Rechnung oder fiir
Rechnung Dritter, sei es unmittelbar oder mittelbar, Finanzinstrumente, auf die sich diese Informationen bezichen,
erwirbt oder verdufert bzw. zu erwerben oder zu verdufern versucht, sollte unterstellt werden, dass diese Person
diese Informationen genutzt hat. Diese Annahme ldsst die Verteidigungsrechte unberiihrt. Ob eine Person gegen
das Verbot von Insidergeschiften verstofen hat oder versucht hat, Insidergeschifte durchzufithren, sollte im
Hinblick auf den Zweck dieser Verordnung untersucht werden, der darin besteht, die Integritdt des Finanzmarkts
zu schiitzen und das Vertrauen der Investoren zu stirken, das wiederum auf der Gewissheit beruht, dass die
Investoren gleichbehandelt und vor der missbrauchlichen Verwendung von Insiderinformationen geschiitzt werden.

() Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 der Kommission vom 12. November 2010 iiber den zeitlichen und administrativen Ablauf sowie
sonstige Aspekte der Versteigerung von Treibhausgasemissionszertifikaten gemaf8 der Richtlinie 2003/87/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates iiber ein System fiir den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft (ABL. L 302 vom
18.11.2010, S. 1).
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(250 Auftrige, die ausgelost wurden, bevor eine Person Insiderinformationen besafs, sollten nicht als Insidergeschafte
betrachtet werden. Wenn jedoch eine Person in den Besitz von Insiderinformationen gelangt ist, sollte angenom-
men werden, dass alle nachfolgenden Anderungen, die im Zusammenhang mit diesen Informationen stehen, an
den vor dem Erlangen des Besitzes an diesen Information ausgelosten Auftrigen, einschlieflich der Stornierung
oder Anderung eines Auftrags oder des Versuchs, einen Auftrag zu stornieren oder zu dndern, Insidergeschifte
sind. Diese Vermutung kann jedoch widerlegt werden, wenn die Person den Nachweis erbringt, dass sie die
Insiderinformationen bei der Abwicklung des Geschifts nicht genutzt hat.

(26)  Die Nutzung von Insiderinformationen kann in dem Erwerb oder der Verduferung eines Finanzinstruments oder
eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts oder in der Stornierung oder Anderung eines Auftrags
oder dem Versuch, ein Finanzinstrument zu erwerben oder zu verduflern bzw. einen Auftrag zu stornieren oder zu
indern, bestehen, ausgefithrt von einer Person, die weils oder wissen miisste, dass die Informationen Insider-
informationen sind. Hier sollten die zustindigen Behorden von dem ausgehen, was eine normale, verniinftige
Person unter den gegebenen Umstinden wusste oder hitte wissen miissen.

(27)  Diese Verordnung sollte entsprechend den von den Mitgliedstaaten ergriffenen Manahmen ausgelegt werden, die
dem Schutz der Interessen der Inhaber tibertragbarer Wertpapiere dienen, die Stimmrechte in einer Gesellschaft
verleihen (oder solche Rechte durch Ausiibung von Rechten oder Umwandlung verleihen kénnen), wenn die
Gesellschaft Gegenstand eines offentlichen Ubernahmeangebots oder eines anderen Vorschlags fiir einen Kontroll-
wechsel ist. Die Auslegung dieser Verordnung sollte im Einklang mit den Gesetzen, Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften erfolgen, die in Bezug auf Ubernahmeangebote, Zusammenschliisse und andere Transaktionen erlassen
wurden, die die Eigentumsverhaltnisse oder die Kontrolle von Unternehmen betreffen und die durch die von den
Mitgliedstaaten gemafl Artikel 4 der Richtlinie 2004/25/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (') ben-
annten Aufsichtsbehorden reguliert werden.

(28)  Analysen und Bewertungen, die aufgrund offentlich verfugbarer Angaben erstellt wurden, sollten nicht als Insider-
informationen angesehen werden und die blole Tatsache, dass Geschifte auf der Grundlage von Analysen und
Bewertungen getdtigt werden, sollte daher nicht als Nutzung von Insiderinformationen gelten. Wird jedoch bei-
spielsweise die Veroffentlichung oder Verbreitung der Informationen vom Markt routinemifSig erwartet und tragt
diese Veroffentlichung und Verbreitung zur Preisbildung von Finanzinstrumenten bei oder enthilt sie Ansichten
eines anerkannten Marktkommentators oder einer Institution, die die Preise verbundener Finanzinstrumente beein-
flussen konnen so konnen diese Informationen Insiderinformationen darstellen. Um festzustellen, ob sie auf der
Grundlage von Insiderinformationen handeln wiirden, miissen die Marktteilnehmer deshalb beriicksichtigen, in
welchem Umfang die Informationen nichtéffentlich sind und welche Auswirkungen auf Finanzinstrumente maoglich
wiren, wenn sie vor der Veroffentlichung oder Verbreitung handeln wiirden.

(29)  Damit legitime Formen von Finanzaktivititen nicht ungewollt verboten werden, insbesondere solche, in denen kein
Marktmissbrauch vorliegt, ist es erforderlich, bestimmte legitime Handlungen anzuerkennen. Dazu kann beispiels-
weise gehoren, die Rolle der Market-Maker anzuerkennen, wenn sie in ihrer legitimen Eigenschaft als Bereitsteller
von Marktliquiditat tatig sind.

(30)  Beschrinken sich Market-Maker oder Personen, die als Gegenparteien fungieren diirfen, auf die Ausiibung ihrer
legitimen Geschiftstitigkeit in Form des Erwerbs oder der Verduferung von Finanzinstrumenten oder beschrinken
sich zur Ausfuhrung von Auftrigen fir Rechnung Dritter, die tiber Insiderinformationen verfiigen, befugte Per-
sonen auf die pflichtgeméfe Ausfiihrung der Stornierung oder Anderung eines Auftrags, so sollte dies nicht als
Nutzung von Insiderinformationen gelten. Der in dieser Verordnung vorgesehene Schutz fiir Market-Maker, fur
Stellen, die befugt sind, als Gegenpartei aufzutreten, und fiir Personen, die befugt sind, im Namen Dritter, die iiber
Insiderinformationen verfiigen, Auftrige auszufithren, erstreckt sich nicht auf Titigkeiten, die gemaf dieser Ver-
ordnung eindeutig verboten sind, so unter anderem die gemeinhin als ,Frontrunning” bekannte Praxis (Eigen-
geschifte in Kenntnis von Kundenauftrdgen). Haben juristische Personen alle geeigneten Mafnahmen ergriffen, um
Marktmissbrauch zu verhindern, begehen jedoch dessen ungeachtet von ihnen beschaftigte natiirliche Personen im
Namen der juristischen Person Marktmissbrauch, so sollte dies nicht als ein Marktmissbrauch durch die juristische
Person gelten. Ein weiteres Beispiel fiir eine Situation, in der nicht von der Nutzung von Insiderinformationen
ausgegangen werden sollte, sind Geschifte, die zur Erfiillung einer fillig gewordenen vorgelagerten Verpflichtung
durchgefiihrt werden. Der Zugang zu Insiderinformationen iiber ein anderes Unternehmen und die Nutzung dieser
Informationen bei einem 6ffentlichen Ubernahmeangebot mit dem Ziel, die Kontrolle iiber dieses Unternehmen zu
gewinnen oder einen Zusammenschluss mit ihm vorzuschlagen, sollten als solche nicht als Insidergeschift gelten.

(") Richtlinie 2004/25[EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernahmeangebote (ABL. L 142
vom 30.4.2004, S. 12).
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(31) Da dem Erwerb oder der Verduferung von Finanzinstrumenten erforderlicherweise eine entsprechende Entschei-
dung der Person vorausgehen muss, die erwirbt bzw. verdufSert, sollte die blofle Tatsache dieses Erwerbs oder dieser
VerdufSerung als solche nicht als Nutzung von Insiderinformationen gelten. Handlungen auf der Grundlage eigener
Pline und Handelsstrategien des Marktteilnehmers sollten nicht als Nutzung von Insiderinformationen gelten. Keine
der betreffenden juristischen oder natiirlichen Personen sollte aufgrund ihrer beruflichen Funktion geschiitzt
werden, sondern nur dann, wenn sie in geeigneter und angemessener Weise handeln und sowohl die von ihnen
zu erwartenden beruflichen Standards als auch die durch diese Verordnung festgelegten Normen, insbesondere zu
Marktintegritdt und Anlegerschutz, einhalten. Dessen ungeachtet konnte von einer Rechtsverletzung ausgegangen
werden, wenn die zustindige Behorde feststellt, dass sich hinter den betreffenden Geschiften, Handelsauftrigen
oder Handlungen ein rechtswidriger Grund verbirgt, oder dass die Person Insiderinformation verwendet hat.

(32)  Marktsondierungen sind Interaktionen zwischen einem Verkaufer von Finanzinstrumenten und einem oder meh-
reren potenziellen Anlegern, die vor der Ankiindigung eines Geschifts erfolgen, um das Interesse potenzieller
Anleger an einem moglichen Geschift, seiner preislichen Gestaltung, seinem Umfang und seiner Struktur ab-
zuschdtzen. Marktsondierungen konnen eine Erst- oder Zweitplatzierung relevanter Wertpapiere umfassen und
unterscheiden sich vom {iiblichen Handel. Sie sind ein ausgesprochen wertvolles Instrument zur Beurteilung der
Meinung potenzieller Anleger, zur Intensivierung des Dialogs mit den Anteilseignern, zur Sicherstellung des
reibungslosen Ablaufs der Geschifte und zur Abstimmung der Ansichten von Emittenten, vorhandenen Anteils-
eignern und potenziellen neuen Anlegern. Marktsondierungen kénnen insbesondere dann niitzlich sein, wenn das
Vertrauen in die Markte geschwicht ist, wenn relevante Marktreferenzwerte fehlen oder wenn die Markte Schwan-
kungen unterworfen sind. Die Fihigkeit, Marktsondierungen durchzufiihren, ist wichtig fiir das ordnungsgemifSe
Funktionieren der Finanzmirkte, und Marktsondierungen sollten als solche nicht als Marktmissbrauch gelten.

(33)  Beispiele fiir Marktsondierungen sind unter anderem Situationen, in denen ein Unternechmen auf der Verkduferseite
Gespriche mit einem Emittenten iiber ein mogliches Geschaft fihrt und beschliefSt, das Interesse potenzieller
Anleger abzuschidtzen, um die Bedingungen festzulegen, unter denen das Geschift zustande kommt; wenn ein
Emittent beabsichtigt, die Begebung eines Schuldtitels oder eine zusitzliche Kapitalerhohung anzukiindigen, und
sich das Unternehmen auf der Verkduferseite an wichtige Investoren wendet und ihnen die vollstindigen Geschifts-
bedingungen mitteilt, um eine finanzielle Zusage fiir die Beteiligung an dem Geschift zu erhalten; oder wenn die
Verkauferseite anstrebt, eine grofle Menge von Wertpapieren im Auftrag eines Anlegers zu verduflern und das
potenzielle Interesse anderer moglicher Anleger an diesen Wertpapieren abschitzen will.

(34)  Die Durchfithrung von Marktsondierungen kann es erforderlich machen, potenziellen Anlegern gegeniiber Insider-
informationen offenzulegen. Grundsitzlich ist die Moglichkeit, finanziell vom Handel auf der Grundlage von
Insiderinformationen, die im Rahmen einer Marktsondierung weitergegeben wurden, zu profitieren, nur dann
gegeben, wenn ein Markt fiir das Finanzinstrument, das Gegenstand der Marktsondierung ist, oder fir ein ver-
bundenes Finanzinstrument vorhanden ist. Aufgrund der Wahl des Zeitpunkts fiir solche Gespriche ist es moglich,
dass dem potenziellen Anleger im Verlauf der Marktsondierung Insiderinformationen offengelegt werden, nachdem
ein Finanzinstrument zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen oder auf einem multilateralen oder
organisierten Handelssystem gehandelt wurde. Vor einer Marktsondierung sollte der offenlegende Marktteilnehmer
beurteilen, ob es im Rahmen der Marktsondierung zur Offenlegung von Insiderinformationen kommen wird.

(35)  Die Offenlegung von Insiderinformationen durch eine Person sollte als rechtmifig betrachtet werden, wenn sie im
Zuge der normalen Ausiibung ihrer Arbeit oder ihres Berufes oder der normalen Erfullung ihrer Aufgaben handelt.
Wenn eine Marktsondierung die Offenlegung von Insiderinformationen einschlielt, werden die Handlungen des
offenlegenden Marktteilnehmers dann als im Zuge der normalen Ausiibung seiner Arbeit, seines Berufs oder seiner
Aufgaben getitigt angesehen, wenn er zum Zeitpunkt der Offenlegung die Person, der gegeniiber die Offenlegung
erfolgt, davon informiert und ihre Zustimmung dazu einholt, dass ihr Insiderinformationen iibergeben werden,
dass ihr durch die Bestimmungen dieser Verordnung beim Handel und beim Handeln auf der Grundlage dieser
Informationen Beschrinkungen auferlegt werden, dass angemessene Schritte unternommen werden miissen, um die
fortbestehende Vertraulichkeit der Informationen zu wahren, und dass sie den offenlegenden Marktteilnehmer von
der Identitdt simtlicher natiirlichen und juristischen Personen in Kenntnis setzen muss, denen gegeniiber die
Informationen im Verlauf der Erarbeitung einer Antwort auf die Marktsondierung offengelegt werden. Der offen-
legende Marktteilnehmer sollte auflerdem die Pflichten hinsichtlich der Fithrung und Vorhaltung von Aufzeich-
nungen iiber offengelegte Informationen erfiillen, die in technischen Regulierungsstandards ausfiihrlich festzulegen
sind. Von Marktteilnehmern, die bei der Durchfithrung einer Marktsondierung diese Verordnung nicht einhalten,
sollte nicht angenommen werden, dass sie Insiderinformationen unrechtmifig offenlegt haben, sie kénnen jedoch
nicht in den Genuss der Ausnahme kommen, die denjenigen gewahrt wird, die diese Bestimmungen eingehalten
haben. Ob sie gegen das Verbot einer unrechtmifigen Offenlegung von Insiderinformationen verstoffen haben,
sollte unter Beriicksichtigung sdmtlicher einschldgigen Bestimmungen dieser Verordnung untersucht werden, und
alle offenlegenden Marktteilnehmer sollten verpflichtet sein, vor der Durchfithrung einer Marktsondierung ihre
Beurteilung schriftlich niederzulegen, ob diese Marktsondierung die Offenlegung von Insiderinformationen ein-
schlieft.
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(36) Im Gegenzug sollten potenzielle Anleger, die Gegenstand einer Marktsondierung sind, priifen, ob die ihnen gegen-
iiber offengelegten Informationen Insiderinformationen sind, wodurch sie daran gehindert wiirden, auf der Grund-
lage dieser Informationen Geschifte zu titigen oder diese Informationen weiter offenzulegen. Potenzielle Anleger
unterliegen weiterhin den Vorschriften iiber Insidergeschifte und die unrechtmifige Offenlegung von Insider-
informationen gemaf$ dieser Verordnung. Zur Unterstiitzung potenzieller Anleger bei ihren Erwidgungen und im
Hinblick auf die Schritte, die sie unternehmen sollten, um nicht gegen diese Verordnung zu verstofen, sollte die
ESMA Leitlinien herausgeben.

(37)  Die Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 sieht fur die Versteigerung von Emissionszertifikaten zwei parallele Regelun-
gen in Bezug auf Marktmissbrauch vor. Da Emissionszertifikate als Finanzinstrumente eingestuft werden, sollte
diese Verordnung allerdings ein einheitliches, fiir den gesamten Primar- und Sekundarmarkt fir Emissionszertifikate
giiltiges Regelwerk in Bezug auf Marktmissbrauch darstellen. Die Verordnung sollte auch fiir Handlungen oder
Geschifte, darunter Gebote, beziiglich der Versteigerung von Emissionszertifikaten und anderen darauf beruhenden
Auktionsobjekten auf einem als Auktionsplattform zugelassenen geregelten Marktgemifs der Verordnung (EU)
Nr. 1031/2010 gelten, selbst, wenn die versteigerten Produkte keine Finanzinstrumente sind.

(38) In dieser Verordnung sollten Mafnahmen in Bezug auf Marktmissbrauch vorgesehen werden, die an neue Formen
des Handels oder moglicherweise missbrauchliche neue Strategien angepasst werden konnen. Um dem Umstand
Rechnung zu tragen, dass der Handel mit Finanzinstrumenten zunehmend automatisiert ist, ist es wiinschenswert,
dass in der Bestimmung des Begriffs Marktmanipulation Beispiele bestimmter missbrauchlicher Strategien angefiihrt
werden, die im Zuge aller zur Verfiigung stehenden Handelsmethoden — einschlieflich des algorithmischen
Handels und des Hochfrequenzhandels — angewandt werden konnen. Die dabei angefithrten Beispiele sollen
weder eine erschopfende Aufzdhlung sein noch den Eindruck erwecken, dass dieselben Strategien, wenn sie mit
anderen Mitteln verfolgt wiirden, nicht auch missbrauchlich wiren.

(39) Dem Verbot des Marktmissbrauchs sollten auch die Personen unterliegen, die zusammenwirkend Marktmissbrauch
begehen. Beispiele hierfiir konnen unter anderem Makler sein, die eine Handelsstrategie entwickeln und empfehlen,
die darauf ausgerichtet ist, Marktmissbrauch zu begehen; Personen, die eine Person, die iiber Insiderinformationen
verfugt, dazu auffordern, diese Informationen unzulissig offenzulegen; oder Personen, die in Zusammenarbeit mit
einem Borsenmakler Software zur Begiinstigung von Marktmissbrauch entwickeln.

(40)  Damit sowohl die juristische Person als auch jede natiirliche Person, die an der Beschlussfassung der juristischen
Person beteiligt ist, haftbar gemacht werden kann, ist es erforderlich, die unterschiedlichen nationalen rechtlichen
Mechanismen in den Mitgliedstaaten anzuerkennen. Diese Mechanismen beziehen sich unmittelbar auf die Me-
thoden der Haftbarmachung im nationalen Recht.

(41)  Zur Ergidnzung des Verbots der Marktmanipulation sollte diese Verordnung ein Verbot der versuchten Markt-
manipulation enthalten. Da beide Aktivititen gemafl dieser Verordnung verboten sind, sollte ein Versuch der
Marktmanipulation von Handlungen unterschieden werden, bei denen davon auszugehen ist, dass sie zu Markt-
manipulation fithren. Ein solcher Versuch kann sich unter anderem auf Situationen erstrecken, in denen die
Aktivitat begonnen, aber nicht vollendet wird, beispielsweise aufgrund technischen Versagens oder eines Handels-
auftrags, der nicht ausgefilhrt wird. Das Verbot der versuchten Marktmanipulation ist erforderlich, um die zu-
stindigen Behorden in die Lage zu versetzen, entsprechende Versuche mit Sanktionen zu belegen.

(42)  Unbeschadet des Zwecks dieser Verordnung und ihrer unmittelbar anwendbaren Bestimmungen konnte eine
Person, die Geschifte abschlieft oder Kauf- bzw. Verkaufsauftrige ausfithrt, die so betrachtet werden konnen,
dass sie den Tatbestand einer Marktmanipulation erfiillen, geltend machen, dass sie legitime Griinde hatte, diese
Geschifte abzuschliefen oder Auftrige auszufihren, und dass diese nicht gegen die zuldssige Praxis auf dem
betreffenden Markt verstofSen. Eine zuldssige Marktpraxis kann nur von der zustindigen Stelle festgelegt werden,
die fur die Beaufsichtigung des betreffenden Marktes in Bezug auf Marktmissbrauch zustindig ist. Eine Praxis, die
auf einem bestimmten Markt akzeptiert ist, kann auf anderen Markten erst als zuldssig betrachtet werden, nachdem
sie von den fiir diese anderen Mirkte zustindigen Behorden offiziell zugelassen worden ist. Dessen ungeachtet
konnte von einer Rechtsverletzung ausgegangen werden, wenn die zustindige Behorde feststellt, dass sich hinter
den betreffenden Geschiften oder Handelsauftrigen ein rechtswidriger Grund verbirgt.

(43)  Daneben sollte in dieser Verordnung klargestellt werden, dass die Marktmanipulation oder der Versuch der Markt-
manipulation hinsichtlich eines Finanzinstruments auch in der Form erfolgen kann, dass damit verbundene Finanz-
instrumente wie Derivate verwendet werden, die an einem anderen Handelsplatz oder auflerborslich gehandelt
werden.
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(44)  Der Preis vieler Finanzinstrumente wird durch Bezugnahme auf Referenzwerte festgesetzt. Eine tatsichliche oder
versuchte Manipulation von Referenzwerte, einschliefSlich der Angebotssitze im Interbankengeschift, kann das
Marktvertrauen erheblich beeintrichtigen und zu betrichtlichen Verlusten fiir die Anleger wie auch zu realwirt-
schaftlichen Verzerrungen fithren. Daher sind spezielle Vorschriften fiir Referenzwerte erforderlich, um die Inte-
gritdt der Mirkte zu wahren und sicherzustellen, dass die zustindigen Behorden ein klares Verbot der Manipulation
von Referenzwerten durchsetzen konnen. Diese Vorschriften sollten fiir alle veréffentlichten Referenzwerte und
auch fiir unentgeltlich oder gegen Entgelt iiber das Internet abrufbare Referenzwerte gelten, beispielsweise Refe-
renzwerte fiir Kreditausfall-Swaps und Indizes von Indizes. Das allgemeine Verbot der Marktmanipulation sollte
erginzt werden durch ein Verbot der Manipulation des Referenzwerts selbst sowie der Ubermittlung falscher oder
irrefithrender Angaben, der Bereitstellung falscher oder irrefithrender Ausgangsdaten oder jeglicher sonstiger Hand-
lungen, durch die die Berechnung eines Referenzwerts manipuliert wird, wobei die Bestimmung des Begriffs
Berechnung weit gefasst ist, so dass sie sich auch auf die Entgegennahme und Bewertung simtlicher Daten
erstreckt, die in Zusammenhang mit der Berechnung des betreffenden Referenzwerts stehen und insbesondere
getrimmte Daten einschlieen, und auf vollstindige algorithmische oder urteilsgestiitzte Referenzwert-Methoden
oder auf Teile davon. Diese Vorschriften erginzen die Vorschriften der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011, die die
vorsitzliche Ubermittlung falscher Informationen an Unternehmen untersagt, die Preisbewertungen oder Markt-
berichte enthalten, mit der Folge, dass Marktteilnehmer, die aufgrund dieser Bewertungen und Berichte titig
werden, irregefithrt werden.

(45)  Um einheitliche Marktbedingungen fur die in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallenden Handelsplitze
und Handelssysteme zu gewihrleisten, sollte jede Person, die geregelte Markte, multilaterale und organisierte
Handelssysteme betreibt, dazu verpflichtet werden, wirksame Manahmen, Systeme und Verfahren zur Vorbeugung
gegen Marktmanipulations- und Marktmissbrauchspraktiken und zu deren Aufdeckung zu unterhalten und auf-
rechtzuerhalten.

(46)  Manipulation oder versuchte Manipulation von Finanzinstrumenten kann auch im Erteilen von Auftrigen bestehen,
die moglicherweise nicht ausgefithrt werden. Ferner kann ein Finanzinstrument durch auferhalb des Handelsplatzes
erfolgende Handlungen manipuliert werden. Personen, die gewerbsmifig Geschifte vermitteln oder ausfithren,
sollten dazu verpflichtet sein, wirksame Maflnahmen, Systeme und Verfahren zur Aufdeckung und Meldung ver-
dichtiger Geschifte zu unterhalten und aufrechtzuerhalten. Sie sollten auflerdem auflerhalb eines Handelsplatzes
erfolgende verdichtige Auftrige und verdichtige Geschifte melden.

(47)  Manipulation oder versuchte Manipulation von Finanzinstrumenten kann auch in der Verbreitung falscher oder
irrefithrender Informationen bestehen. Die Verbreitung falscher oder irrefithrender Informationen kann innerhalb
relativ kurzer Zeit erhebliche Auswirkungen auf die Kurse von Finanzinstrumenten haben. Sie kann im Erfinden
offensichtlich falscher Informationen, aber auch in der absichtlichen Unterschlagung wesentlicher Sachverhalte
sowie in der wissentlichen Angabe unrichtiger Informationen bestehen. Diese Form der Marktmanipulation schadet
den Anlegern in besonderer Weise, weil sie sie dazu veranlasst, ihre Anlageentscheidungen auf unrichtige oder
verzerrte Informationen zu stiitzen. Sie schadet auch den Emittenten, da sie das Vertrauen in die sie betreffenden
Informationen untergrabt. Ein Mangel an Marktvertrauen kann wiederum die Fahigkeit eines Emittenten beein-
trachtigen, zur Finanzierung seiner Operationen neue Finanzinstrumente zu begeben oder sich bei anderen Markt-
teilnehmern Kredite zu beschaffen. Auf dem Markt verbreiten sich Informationen sehr schnell. Deshalb kann der
Schaden fiir Anleger und Emittenten fur einen relativ langen Zeitraum anhalten, bis die Informationen sich als
falsch oder irrefithrend erweisen und vom Emittenten oder den Urhebern ihrer Verbreitung berichtigt werden
konnen. Deshalb muss die Verbreitung von falschen oder irrefithrenden Informationen sowie Geriichten und
falschen oder irrefithrenden Nachrichten als Verstoff gegen diese Verordnung eingestuft werden. Es ist daher
zweckmifig, es den Akteuren der Finanzmirkte zu untersagen, Informationen, die im Widerspruch zu ihrer
eigenen Meinung oder besserem Wissen stehen, deren Unrichtigkeit oder irrefihrender Charakter ihnen bekannt
ist oder bekannt sein sollte, zum Schaden von Anlegern und Emittenten frei zu dufSern.

(48) Da Websites, Blogs und soziale Medien immer stirker genutzt werden, ist es wichtig klarzustellen, dass die
Verbreitung falscher oder irrefihrender Informationen iiber das Internet, einschlieflich iiber Websites sozialer
Medien oder anonyme Blogs, im Sinne dieser Verordnung als gleichwertig mit der Verbreitung tiber traditionellere
Kommunikationskanile betrachtet werden sollte.

(49) Die offentliche Bekanntgabe von Insiderinformationen durch Emittenten ist von wesentlicher Bedeutung, um
Insidergeschiften und der Irrefithrung von Anlegern vorzubeugen. Die Emittenten sollten daher verpflichtet wer-
den, der Offentlichkeit Insiderinformationen so bald wie moglich bekanntzugeben. Diese Verpflichtung kann
jedoch unter besonderen Umstinden den berechtigten Interessen des Emittenten abtriglich sein. Unter solchen
Umstinden sollte eine aufgeschobene Offenlegung erlaubt sein, vorausgesetzt, eine Irrefithrung der Offentlichkeit
durch den Aufschub ist unwahrscheinlich und der Emittent kann die Geheimhaltung der Informationen gewihr-
leisten. Der Emittent ist nur verpflichtet, Insiderinformationen offenzulegen, wenn er die Zulassung des Finanz-
instruments zum Handel beantragt oder genehmigt hat.
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(50)  Fur die Zwecke der Anwendung der Anforderungen betreffend der Offenlegung von Insiderinformationen und des
Aufschubs dieser Offenlegung dieser Verordnung konnen sich die berechtigten Interessen insbesondere auf fol-
gende nicht erschopfende Fallbeispiele beziehen: a) laufende Verhandlungen oder damit verbundene Umstinde,
wenn das Ergebnis oder der normale Ablauf dieser Verhandlungen von der Veroffentlichung wahrscheinlich
beeintrichtigt werden wiirden; insbesondere wenn die finanzielle Uberlebensfihigkeit des Emittenten stark und
unmittelbar gefihrdet ist — auch wenn er noch nicht unter das geltende Insolvenzrecht fallt — kann die Bekannt-
gabe von Informationen fiir einen befristeten Zeitraum verzdgert werden, sollte eine derartige Bekanntgabe die
Interessen der vorhandenen und potenziellen Aktionire erheblich gefihrden, indem der Abschluss spezifischer
Verhandlungen vereitelt werden wiirde, die eigentlich zur Gewihrleistung einer langfristigen finanziellen Erholung
des Emittenten gedacht sind; b) vom Geschiftsfithrungsorgan eines Emittenten getroffene Entscheidungen oder
abgeschlossene Vertrige, die der Zustimmung durch ein anderes Organ des Emittenten bediirfen, um wirksam zu
werden, sofern die Struktur eines solchen Emittenten die Trennung zwischen diesen Organen vorsieht und eine
Bekanntgabe der Informationen vor der Zustimmung zusammen mit der gleichzeitigen Ankiindigung, dass die
Zustimmung noch aussteht, die korrekte Bewertung der Informationen durch das Publikum gefihrden wiirde.

(51) Daneben muss die Anforderung der Offenlegung von Insiderinformationen sich an die Teilnehmer am Markt fiir
Emissionszertifikate richten. Um dem Markt eine nutzlose Berichterstattung zu ersparen und die Kosteneffizienz
der vorgesehenen Mafnahme zu wahren, erscheint es erforderlich, die rechtlichen Auswirkungen dieser Anforde-
rung nur auf diejenigen Betreiber im Rahmen des EU-EHS zu beschrinken, von denen aufgrund ihrer Groéfle und
Tatigkeit zu erwarten ist, dass sie den Preis von Emissionszertifikaten, darauf beruhenden Auktionsobjekten oder
damit verbundenen derivativen Finanzinstrumenten und das Bieten in den Versteigerungen gemaf8 der Verordnung
(EU) Nr. 1031/2010 erheblich beeinflussen konnen. Die Kommission sollte Malnahmen in Form eines delegierten
Rechtsakts erlassen, durch die ein Mindestschwellenwert fiir die Anwendung dieser Ausnahme festgelegt wird. Die
offenzulegende Information sollte die physischen Aktivititen der weitergebenden Partei und nicht deren eigene
Pline oder Strategien fiir den Handel von Emissionszertifikaten, darauf beruhenden Auktionsobjekten oder damit
verbundenen derivativen Finanzinstrumenten betreffen. Soweit die Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate,
insbesondere gemifs der Verordnung (EU) Nr.1227/2011, bereits gleichwertige Anforderungen zur Offenlegung
von Insiderinformationen erfullen, sollte die Pflicht zur Offenlegung von Insiderinformationen in Bezug auf
Emissionszertifikate nicht dazu fithren, dass mehrfach obligatorische Meldungen mit im Wesentlichen gleichem
Inhalt gemacht werden miissen. Da im Fall von Teilnehmern am Markt fiir Emissionszertifikate mit aggregierten
Emissionen oder einer thermischen Nennleistung in Hohe oder unterhalb des festgelegten Schwellenwerts die
Informationen iiber die physischen Aktivititen dieser Teilnehmer als nicht mafigeblich fiir die Offenlegung be-
trachtet werden, sollte von diesen Informationen auch angenommen werden, dass sie keine erheblichen Aus-
wirkungen auf die Preise der Emissionszertifikate und der darauf beruhenden Auktionsobjekte oder auf die damit
verbundenen derivativen Finanzinstrumente haben. Fiir solche Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate sollte
dessen ungeachtet in Bezug auf simtliche anderen Insiderinformationen, zu denen sie Zugang haben, das Verbot
von Insidergeschiften gelten.

(52)  Um das offentliche Interesse zu schiitzen, die Stabilitit des Finanzsystems zu wahren und um beispielsweise zu
verhindern, dass sich Liquiditdtskrisen von Finanzinstituten aufgrund eines plotzlichen Abzugs von Mitteln zu
Solvenzkrisen entwickeln, kann es unter besonderen Umstinden angemessen sein, Kreditinstituten und Finanz-
instituten einen Aufschub der Offenlegung systemrelevanter Insiderinformationen zu gestatten. Dies kann ins-
besondere fiir Informationen im Zusammenhang mit zeitweiligen Liquidititsproblemen gelten, bei denen Zentral-
bankkredite, einschlieflich Krisen-Liquidititshilfe seitens einer Zentralbank, erforderlich sind und die Offenlegung
der Informationen systemische Auswirkungen hitte. Die Gewahrung des Aufschubs sollte daran gekniipft sein, dass
der Emittent das Einverstindnis der betreffenden zustindigen Behorde einholt und dass das weitere 6ffentliche und
wirtschaftliche Interesse am Aufschub der Offenlegung gegeniiber dem Interesse des Marktes am Erhalt der
Informationen, die Gegenstand des Aufschubs sind, iiberwiegt.

(53) In Bezug auf Finanzinstitute, insbesondere solche, die Zentralbankkredite einschlieRlich Krisen-Liquidititshilfe
erhalten, sollte von der zustindigen Behorde, gegebenenfalls nach Anhorung der nationalen Zentralbank, der
nationalen makroprudenziellen Behorde oder einer anderen relevanten nationalen Behorde gepriift werden, ob
die Informationen systemrelevant sind und ob ein Aufschub der Offenlegung im offentlichen Interesse liegt.

(54) Die Nutzung und die versuchte Nutzung von Insiderinformationen fiir den Handel fiir eigene oder fiir fremde
Rechnung sollten eindeutig verboten werden. Die Nutzung von Insiderinformationen kann auch im Handel mit
Emissionszertifikaten und deren Derivaten und im Bieten auf den Versteigerungen von Emissionszertifikaten oder
anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten gemifS der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 durch Personen beste-
hen, die die wissen oder wissen miissten, dass ihre Informationen Insiderinformationen sind. Informationen {iiber
die eigenen Handelspline und -strategien des Marktteilnehmers sollten nicht als Insiderinformationen betrachtet
werden, obwohl Informationen iiber die Handelspline und -strategien Dritter Insiderinformationen sein konnen.
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(55)  Die Verpflichtung zur Offenlegung von Insiderinformationen kann fiir kleine und mittlere Unternehmen im Sinne
der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates ('), deren Finanzinstrumente zum Handel an
KMU-Wachstumsmirkten zugelassen sind, aufgrund der Kosten fiir die Sichtung der ihnen vorliegenden Informa-
tionen und die Rechtsberatung zur Erforderlichkeit und zum Zeitpunkt einer Offenlegung eine Belastung darstellen.
Dennoch ist eine unverziigliche Offenlegung von Insiderinformationen wesentlich, um das Vertrauen der Anleger
in diese Emittenten zu gewéhrleisten. Deshalb sollte die ESMA in der Lage sein, Leitlinien herauszugeben, die es
den Emittenten erleichtern, ihrer Pflicht zur Offenlegung von Insiderinformationen ohne Beeintrichtigung des
Anlegerschutzes nachzukommen.

(56) Insiderlisten sind fur die Regulierungsbehorden bei der Untersuchung moglichen Marktmissbrauchs ein wichtiges
Instrument, aber die zwischen den Mitgliedstaaten bestehenden Unterschiede in Bezug auf die darin aufzufithren-
den Daten verursachen den Emittenten unnétigen Verwaltungsaufwand. Zur Senkung dieser Kosten sollten daher
die fur Insiderlisten erforderlichen Datenfelder einheitlich sein. Personen auf Insiderlisten sollten tiber diesen
Umstand und die damit verbundenen Auswirkungen gemifl dieser Verordnung und der Richtlinie 2014/57/EU
des Europdischen Parlaments und des Rates (%) informiert werden. Die Pflicht zum Fithren und regelmifSigen
Aktualisieren von Insiderlisten verursacht insbesondere den Emittenten auf KMU-Wachstumsmarkten Verwaltungs-
aufwand. Da die zustindigen Behorden eine wirksame Beaufsichtigung in Bezug auf Marktmissbrauch ausiiben
konnen, ohne jederzeit tiber diese Listen fiir diese Emittenten zu verfiigen, sollten sie zur Verringerung der durch
diese Verordnung verursachten Verwaltungskosten von dieser Verpflichtung ausgenommen werden. Die betreffen-
den Emittenten sollten den zustindigen Behorden jedoch auf deren Ersuchen hin eine Insiderliste zur Verfigung
stellen.

(57)  Emittenten von Finanzinstrumenten oder in deren Auftrag oder auf deren Rechnung handelnde Personen miissen
Listen der mit einem Arbeitsvertrag oder anderweitig fiir sie arbeitenden Personen erstellen, die Zugang zu Insider-
informationen mit direktem oder indirektem Bezug zum Emittenten haben, da eine solche Mafnahme ein wirk-
sames Mittel zum Schutz der Integritit des Marktes ist. Anhand solcher Verzeichnisse konnen Emittenten oder die
genannten Personen den Fluss von Insiderinformationen tiberwachen, und die Listen konnen somit dazu beitragen,
dass den Geheimhaltungspflichten Geniige getan wird. Aufflerdem kénnen diese Listen auch ein niitzliches Instru-
ment fir die zustindigen Behorden sein, um Personen zu identifizieren, die Zugang zu Insiderinformationen
haben, und um das Datum zu ermitteln, zu dem sie diesen Zugang erhalten haben. Der Zugang zu Insider-
informationen, die sich unmittelbar oder mittelbar auf den Emittenten beziehen, seitens Personen, die in einer
solchen Liste aufgefithrt sind, ldsst die in dieser Verordnung festgelegten Verbote unberiihrt.

(58)  Eine groRere Transparenz der Eigengeschifte von Personen, die auf Emittentenebene Fithrungsaufgaben wahr-
nehmen, und gegebenenfalls der in enger Bezichung zu ihnen stehenden Personen stellt eine Mafnahme zur
Verhiitung von Marktmissbrauch und insbesondere von Insidergeschiften dar. Die Bekanntgabe dieser Geschifte
zumindest auf individueller Basis kann auch eine hochst wertvolle Informationsquelle fiir Anleger darstellen. Es
muss klargestellt werden, dass die Pflicht zur Bekanntgabe dieser Eigengeschifte von Fithrungskriften auch das
Verpfinden und Verleihen von Finanzinstrumenten einschlieSt, da das Verpfinden von Anteilen im Fall einer
plotzlichen und unvorhergesehenen Verduflerung erhebliche und potenziell destabilisierende Auswirkungen auf das
Unternehmen haben kann. Ohne Offenlegung wiirde auf dem Markt nicht bekannt werden, dass die Wahrschein-
lichkeit zum Beispiel einer wesentlichen kiinftigen Anderung beim Anteilsbesitz, einer Zunahme des Angebots von
Anteilen auf dem Markt oder des Verlusts von Stimmrechten in dem betreffenden Unternehmen gestiegen ist. Aus
diesem Grund ist eine Bekanntgabe gemidfl dieser Verordnung dann vorgeschrieben, wenn die Verpfindung der
Wertpapiere im Rahmen eines umfangreicheren Geschifts erfolgt, in dessen Rahmen die Fithrungskraft die Wert-
papiere als Sicherheit verpfindet, um von einem Dritten einen Kredit zu erhalten. Auferdem ist vollstindige und
ordnungsgemifle Markttransparenz eine Voraussetzung fiir das Vertrauen der Marktteilnehmer und insbesondere
der Anteilseigner eines Unternehmens. Es ist dariiber hinaus erforderlich, klarzustellen, dass die Verpflichtung zur
Bekanntgabe der Geschifte der betreffenden Fithrungskrifte die Bekanntgabe der Geschifte von anderen Personen,
die ein Ermessen fiir die Fithrungskraft ausiiben, einschliefSt. Um ein angemessenes Gleichgewicht zwischen dem
Grad der Transparenz und der Anzahl der Mitteilungen an die zustindigen Behérden und die Offentlichkeit zu
gewihrleisten, sollten mit dieser Verordnung Schwellenwerte eingefihrt werden, unterhalb welcher Geschifte nicht
mitteilungspflichtig sind.

(59) Die Meldung von Geschiften fiir eigene Rechnung, die von Personen, die Fihrungsaufgaben wahrnehmen, durch-
gefithrt werden oder die von einer Person ausgefithrt werden, die in enger Bezichung zu diesen steht, liefert nicht
nur wertvolle Informationen fir andere Marktteilnehmer, sondern bietet den zustindigen Behorden eine zusitzliche
Moglichkeit zur Uberwachung der Mirkte. Die Verpflichtung zur Bekanntgabe von Geschiften lisst die in dieser
Verordnung festgelegten Verbote unberiihrt.

(60)  Die Bekanntgabe von Geschiften sollte gemif der Bestimmungen iiber die Ubermittlung personenbezogener Daten
erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (*) niedergelegt sind.

(") Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 tiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2002/92/EU und 2011/67/EG (siche Seite 349 dieses Amtsblatts).

(®) Richtlinie 2014/57/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iber strafrechtliche Sanktionen bei Markt-
missbrauch (Marktmissbrauchsrichtlinie) (siche Seite 179 dieses Amtsblatts).

() Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr (ABL L 281 vom 23.11.1995, S. 31).
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(61)  Personen, die Fithrungsaufgaben wahrnehmen, sollte es nicht gestattet sein, vor der Ankiindigung eines Zwischen-
berichts oder eines Jahresabschlussberichts, zu deren Veroffentlichung der betreffende Emittent gemifl den Vor-
schriften firr den Handelsplatz, auf dem die Anteile des Emittenten zum Handel zugelassen sind, oder gemif3
nationalen Rechtsvorschriften verpflichtet ist, Handel zu treiben, es sei denn, es bestehen besondere und einge-
grenzte Umstinde, die die Erteilung einer Erlaubnis zum Handel durch die Emittenten an eine Person, die
Filhrungsaufgaben wahrnimmt, rechtfertigen wiirden. Eine solche Erlaubnis des Emittenten ldsst jedoch die in
dieser Verordnung festgelegten Verbote unberiihrt.

(62)  Eine wirkungsvolle Aufsicht wird durch eine Reihe wirksamer Instrumente und Befugnisse sowie von Ressourcen
fur die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten sichergestellt. Diese Verordnung sieht daher insbesondere ein
Mindestmaf an Aufsichts- und Untersuchungsbefugnissen vor, die den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten
gemif$ nationalem Recht {ibertragen werden sollten. Wenn es die nationalen Rechtsvorschriften erfordern, sollten
diese Befugnisse durch Antrag bei den zustindigen Justizbehérden ausgeiibt werden. Die zustindigen Behorden
sollten bei der Austibung ihrer Befugnisse gemif dieser Richtlinie objektiv und unparteiisch vorgehen und bei ihrer
Beschlussfassung unabhingig bleiben.

(63)  Auch die Marktteilnehmer und alle Wirtschaftsakteure sollten einen Beitrag zur Marktintegritit leisten. In dieser
Hinsicht sollte die Benennung einer einzigen zustandigen Behorde fiir Marktmissbrauch eine Zusammenarbeit mit
Marktteilnehmern oder die Delegation von Aufgaben unter der Verantwortlichkeit der zustindigen Behorde an die
Marktteilnehmer zu dem Zweck, die wirksame Uberwachung der Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung
zu gewdhrleisten, nicht ausschliefen. Wenn Personen, die Anlageempfehlungen oder andere Informationen, durch
die eine Strategie fiir Investitionen in ein oder mehrere Finanzinstrumente empfohlen oder vorgeschlagen wird,
erstellen oder weitergeben, auch fur eigene Rechnung mit solchen Instrumenten handeln, sollten die zustindigen
Behorden von solchen Personen unter anderem simtliche Informationen verlangen oder anfordern konnen, die
erforderlich sind, um festzustellen, ob die von der betreffenden Person erstellten oder weitergegebenen Informa-
tionen im Einklang mit dieser Verordnung stehen.

(64)  Zur Aufdeckung von Insidergeschiften und Marktmanipulation ist es erforderlich, dass die zustindigen Behorden
die Moglichkeit haben, im Einklang mit den nationalen Rechtsvorschriften die Raumlichkeiten natiirlicher und
juristischer Personen zu betreten und Dokumente zu beschlagnahmen. Der Zugang zu solchen Riumen ist er-
forderlich, wenn der begriindete Verdacht besteht, dass Dokumente und andere Daten vorhanden sind, die in
Zusammenhang mit dem Gegenstand einer Untersuchung stehen und Beweismittel fiir Insidergeschifte oder
Marktmissbrauch sein kénnen. Dariiber hinaus ist der Zugang zu solchen Rdumlichkeiten erforderlich, wenn die
Person, an die ein Auskunftsersuchen gerichtet wurde, diesem nicht oder nur teilweise nachkommt oder wenn
berechtigte Griinde fir die Annahme bestehen, dass im Fall eines Auskunftsersuchens diesem nicht nachgekommen
wiirde oder die Dokumente oder Informationen, die Gegenstand des Auskunftsersuchens sind, entfernt, manipuliert
oder zerstort wiirden. Ist gemafs dem jeweiligen nationalen Recht eine vorherige Genehmigung der zustindigen
Justizbehorde des betreffenden Mitgliedstaats erforderlich, sollte das Betreten von Raumlichkeiten nach Einholung
dieser vorherigen Genehmigung stattfinden.

(65  Bereits vorhandene Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Datenverkehrsaufzeichnungen von Wertpapierfir-
men, Kreditinstituten und anderen Finanzinstituten, die Geschifte ausfithren und diese Ausfithrung dokumentieren,
sowie bereits vorhandene Telefon- und Datenverkehrsaufzeichnungen von Telekommunikationsgesellschaften stel-
len entscheidende und manchmal die einzigen Belege fiir die Aufdeckung und den Nachweis des Bestehens von
Insiderhandel und Marktmanipulation dar. Mit Telefon- und Datenverkehrsaufzeichnungen kann die Identitét einer
fir die Verbreitung falscher oder irrefithrender Informationen verantwortlichen Person ermittelt oder festgestellt
werden, dass Personen zu einer bestimmten Zeit Kontakt hatten und dass eine Beziehung zwischen zwei oder mehr
Personen besteht. Die zustindigen Behorden sollten daher befugt sein, bestehende Aufzeichnungen von Telefon-
gesprichen, elektronischer Kommunikation und Datenverkehrsaufzeichnungen anzufordern, die sich gemdfl der
Richtlinie 2014/65/EU im Besitz einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts oder eines Finanzinstituts befinden.
Der Zugang zu Telefon- und Datenverkehrsaufzeichnungen ist erforderlich, um Beweise und Ermittlungsansitze in
Bezug auf Insidergeschifte und Marktmanipulation und mithin zur Aufdeckung von Marktmissbrauch und zum
Verhingen von Sanktionen dagegen zu erlangen. Zur Schaffung einheitlicher Bedingungen in der Union in Bezug
auf den Zugang zu Telefon- und bestehenden Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz einer Telekommunikations-
gesellschaft oder zu bestehenden Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Datenverkehr im Besitz einer Wert-
papierfirma, eines Kreditinstituts oder eines Finanzinstituts sollten die zustindigen Behorden im Einklang mit den
nationalen Rechtsvorschriften befugt sein, bestehende Telefon- und Datenverkehrsaufzeichnungen, die sich, soweit
die nationalen Rechtsvorschriften dies gestatten, im Besitz einer Telekommunikationsgesellschaft befinden, und
bestehende Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Datenverkehr im Besitz einer Wertpapierfirma anzufor-
dern, wenn es sich um Fille handelt, in denen der begriindete Verdacht besteht, dass diese Aufzeichnungen mit
Bezug zum Gegenstand der Uberpriifung oder Untersuchung fiir den Nachweis von Insidergeschiften oder Markt-
manipulation unter Verstofs gegen diese Verordnung relevant sein konnen. Der Zugang zu Telefon- und Daten-
verkehrsaufzeichnungen im Besitz von Telekommunikationsgesellschaften umfasst nicht den Zugang zu Inhalten
von Telefongesprichen.
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(66)  Obgleich in dieser Verordnung ein Mindestmaf$ an Befugnissen festgelegt wird, die die zustindigen Behorden haben
sollten miissen diese Befugnisse im Rahmen eines Gesamtsystems nationaler Rechtsvorschriften ausgeiibt werden,
in denen die Einhaltung der Grundrechte unter Einschluss des Rechts auf Schutz der Privatsphére garantiert wird.
Fiir den Zweck der Ausiibung dieser Befugnisse, durch die es zu gravierenden Eingriffen in Bezug auf das Recht auf
Achtung des Privat- und Familienlebens, der Wohnung sowie der Kommunikation kommen kann, sollten in den
Mitgliedstaaten angemessene und wirksame Schutzvorkehrungen gegen jegliche Form des Missbrauchs bestehen,
beispielsweise, falls erforderlich, das Erfordernis zur Einholung einer vorherigen Genehmigung der Justizbehorden
eines betroffenen Mitgliedstaats. Die Mitgliedstaaten sollten die Moglichkeit vorsehen, dass die zustindigen Behor-
den derartige Eingriffsbefugnisse in dem Umfang ausiiben, in dem dies fiir die ordnungsgemifle Untersuchung
schwerwiegender Fille erforderlich ist, sofern keine gleichwertigen Mittel zur Verfuigung stehen, mit denen wirksam
dasselbe Ergebnis erzielt werden kann.

(67)  Da Marktmissbrauch linder- und marktiibergreifend erfolgen kann, sollten, falls nicht auffergewohnliche Umstinde
vorliegen, die zustindigen Behorden insbesondere bei Ermittlungen zur Zusammenarbeit und zum Informations-
austausch mit anderen zustindigen Behorden und Regulierungsbehorden sowie mit der ESMA verpflichtet sein.
Falls eine zustdndige Behorde zu der Uberzeugung gelangt, dass Marktmissbrauch in einem anderen Mitgliedstaat
erfolgt oder erfolgt ist oder in einem anderen Mitgliedstaat gehandelte Finanzinstrumente bertihrt, so sollte sie dies
der zustindigen Behorde und der ESMA mitteilen. In Fillen von Marktmissbrauch mit grenziiberschreitenden
Auswirkungen sollte die ESMA auf Ersuchen einer der betroffenen zustindigen Behorden in der Lage sein, die
Ermittlungen zu koordinieren.

(68)  Es ist erforderlich, dass die zustindigen Behorden iiber die erforderlichen Instrumente fiir eine wirksame markt-
iibergreifende Aufsicht iiber die Orderbiicher verfiigen. Gemaf8 der Richtlinie 2014/65/EU kénnen die zustdndigen
Behorden, zur Unterstiitzung der grenziiberschreitenden Uberwachung und Aufdeckung von Marktmanipulationen
Daten anderer zustindiger Behorden mit Bezug zu den Orderbiichern anfordern und entgegennehmen.

(69)  Zur Gewihrleistung des Informationsaustausches und der Zusammenarbeit mit Drittstaaten im Hinblick auf die
wirksame Durchsetzung dieser Verordnung sollten die zustindigen Behorden Kooperationsvereinbarungen mit den
entsprechenden Behorden in Drittstaaten abschlieRen. Jegliche Ubermittlung personenbezogener Daten auf der
Grundlage dieser Vereinbarungen sollte im Einklang mit der Richtlinie 95/46/EG und der Verordnung (EG)
Nr. 45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates (') erfolgen.

(70)  Ein solider Rahmen fiir Aufsicht und Unternchmensfithrung im Finanzsektor sollte sich auf eine wirkungsvolle
Aufsichts-, Untersuchungs- und Sanktionsordnung stiitzen konnen. Dazu sollten die Aufsichtsbehorden mit aus-
reichenden Handlungsbefugnissen ausgestattet sein und auf gleichwertige, starke und abschreckende Sanktionsrege-
lungen fir alle Finanzvergehen zuriickgreifen konnen, und die Sanktionen sollten wirksam durchgesetzt werden.
Nach Ansicht der De-Larosiére-Gruppe ist jedoch gegenwirtig keine dieser Voraussetzungen in der Praxis gegeben.
Im Rahmen der Mitteilung der Kommission vom 8. Dezember 2010 iiber die Starkung der Sanktionsregelungen im
Finanzdienstleistungssektor wurde eine Uberpriifung der bestehenden Sanktionsbefugnisse und deren praktischer
Anwendung zur Forderung der Konvergenz von Sanktionen iiber das gesamte Spektrum der Aufsichtstatigkeiten
hinweg vorgenommen.

(71)  Deshalb sollte eine Reihe von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Mafinahmen
vorgesehen werden, um einen gemeinsamen Ansatz in den Mitgliedstaaten sicherzustellen und ihre abschreckende
Wirkung zu verstirken. Die zustindige Behorde sollte iiber die Moglichkeit verfiigen, ein Verbot der Wahrneh-
mung von Fithrungsaufgaben innerhalb von Wertpapierfirmen zu verhingen. Bei der Verhingung von Sanktionen
in besonderen Fillen sollte je nach Sachlage Faktoren wie dem Einzug etwaiger festgestellter finanzieller Vorteile,
der Schwere und Dauer des VerstofSes, erschwerenden oder mildernden Umstinden und der Notwendigkeit einer
abschreckenden Wirkung von Geldbuffen Rechnung getragen und je nach Sachlage eine ErmifSigung fiir Zusam-
menarbeit mit der zustindigen Behorde vorgesehen werden. So kann insbesondere die tatsichliche Hohe von
Geldbuflen, die in einem bestimmten Fall verhdngt werden miissen, die in dieser Verordnung festgesetzte Ober-
grenze oder die fiir sehr schwere Verstofie durch nationale Rechtsvorschriften festgesetzte hoher liegende Ober-
grenze erreichen, wihrend bei geringfiigigen Verstofen oder im Fall einer Verstindigung Geldbufen verhingt
werden konnen, die weit unterhalb der Obergrenze liegen. Diese Verordnung schrinkt nicht die Fahigkeit der
Mitgliedstaaten ein, strengere verwaltungsrechtliche Sanktionen oder andere verwaltungsrechtliche Mafnahmen
festzusetzen.

(72)  Obwohl es den Mitgliedstaaten vollkommen freisteht, fiir ein und dieselben Verstofe Vorschriften fiir verwaltungs-
rechtliche und strafrechtliche Sanktionen festzulegen, sollten die Mitgliedstaaten nicht verpflichtet sein, fiir die
VerstoRe gegen diese Verordnung, die bereits mit Wirkung vom 3. Juli 2016 Gegenstand ihres Strafrechts sind,
Vorschriften fiir verwaltungsrechtliche Sanktionen festzulegen. In Ubereinstimmung mit dem nationalen Recht sind
die Mitgliedstaaten nicht verpflichtet, fir ein und dasselbe Vergehen sowohl verwaltungsrechtliche als auch straf-
rechtliche Sanktionen zu verhingen, dies steht ihnen jedoch frei, wenn dies nach ihrem jeweiligen nationalen Recht

() Verordnung (EG) Nr.45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 18. Dezember 2000 zum Schutz natiirlicher
Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und zum freien
Datenverkehr (ABL. L 8 vom 12.1.2001, S. 1).
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zulissig ist. Die Aufrechterhaltung strafrechtlicher Sanktionen anstelle von verwaltungsrechtlichen Sanktionen fiir
Verstofle gegen diese Verordnung oder gegen die Richtlinie 2014/57/EU sollte jedoch nicht die Moglichkeiten der
zustdndigen Behorden einschrinken oder in anderer Weise beeintrachtigen, sich fiir die Zwecke dieser Verordnung
rechtzeitig mit den zustindigen Behorden in anderen Mitgliedstaaten zusammenzuarbeiten und Zugang zu ihren
Informationen zu erhalten und mit ihnen Informationen auszutauschen, und zwar auch dann, wenn die zustin-
digen Justizbehorden bereits mit der strafrechtlichen Verfolgung der betreffenden Verstofie befasst wurden.

(73)  Damit die Entscheidungen der zustindigen Behorden auf die allgemeine Offentlichkeit abschreckend wirken, sollten
sie im Normalfall veroffentlicht werden. Die Bekanntmachung von Entscheidungen ist auch ein wichtiges Instru-
ment fiir die zustindigen Behorden zur Unterrichtung der Marktteilnehmer dariiber, welches Verhalten als Verstof§
gegen diese Verordnung betrachtet wird, sowie zur Forderung eines einwandfreien Verhaltens der Marktteilneh-
mern. Wiirde eine solche Bekanntmachung den beteiligten Personen einen unverhaltnismifSig grofsen Schaden
zufiigen oder die Stabilitdt der Finanzmirkte oder eine laufende Untersuchung gefihrden, sollte die zustindige
Behorde die verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Maffnahmen auf anonymer
Basis in einer Weise veroffentlichen, die im Einklang mit dem nationalen Recht steht, oder aber die Bekannt-
machung aufschieben. In Fillen, in denen die anonymisierte oder aufgeschobene Bekanntmachung von verwal-
tungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Mafinahmen als unzureichend erachtet wird,
sicherzustellen, dass die Stabilitit der Finanzmirkte nicht gefihrdet wird, sollten sich die zustindigen Behorden
dafiir entscheiden konnen, diese verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen MafSnah-
men nicht zu verdffentlichen. Die zustindigen Behorden sollten ebenfalls nicht verpflichtet sein, Mafnahmen zu
veroffentlichen, die als geringfiigig erachtet werden und bei denen eine Verdffentlichung unverhaltnismafig wire.

(74)  Informanten kénnen den zustindigen Behorden neue Informationen zur Kenntnis bringen, die diese bei der
Aufdeckung von Insidergeschiften und Marktmanipulation und der Verhdngung von Sanktionen unterstiitzen.
Bei Furcht vor Vergeltung oder beim Fehlen von Anreizen konnen Hinweise von Informanten jedoch unterbleiben.
Die Meldung von Verstoen gegen diese Richtlinie ist erforderlich, damit die zustindigen Behérden Marktmiss-
brauch aufdecken und Sanktionen verhingen konnen. Mafinahmen in Bezug auf Mitteilungen von Informanten
sind erforderlich, um die Aufdeckung von Marktmissbrauch zu erleichtern und den Schutz und die Einhaltung der
Rechte des Informanten und der Person, gegen die sich die Vorwiirfe richten, sicherzustellen. Deshalb sollte diese
Verordnung sicherstellen, dass angemessene Vorkehrungen bestehen, um Informanten zur Unterrichtung der zu-
stindigen Behorden iiber mogliche Verstofe gegen diese Verordnung zu befihigen und sie vor Vergeltungsmaf-
nahmen zu schiitzen. Die Mitgliedstaaten sollten finanzielle Anreize fir Personen schaffen konnen, die relevante
Informationen iiber potenzielle Verstofe gegen diese Verordnung liefern. Diese finanziellen Anreize sollten Infor-
manten jedoch nur zugutekommen, wenn sie neue Informationen mitteilen, zu deren Meldung sie nicht ohnehin
rechtsverpflichtet sind, und wenn diese Informationen zur Verhingung von Sanktionen wegen eines Verstofes
gegen diese Verordnung fithren. Daneben sollten die Mitgliedstaaten sicherstellen, dass ihre Regelungen in Bezug
auf Mitteilungen Informanten Mechanismen und Verfahren umfassen, die den Personen, gegen die sich die Vor-
wiirfe richten, angemessenen Schutz bieten, insbesondere im Hinblick auf das Recht auf Schutz ihrer personen-
bezogenen Daten, das Recht auf Verteidigung und auf Anhoérung vor dem Erlass sie betreffender Entscheidungen
sowie gerichtliche Rechtsbehelfe gegen sie betreffende Entscheidungen.

(750 Da die Mitgliedstaaten Rechtsvorschriften zur Umsetzung der Richtlinie 2003/6/EG verabschiedet haben und da
delegierte Rechtsakte, technische Regulierungsstandards und technische Durchfiihrungsstandards in dieser Verord-
nung vorgesehen sind, die verabschiedet werden sollten, bevor der zur Einfilhrung anstehende Rahmen sinnvoll
angewandt werden kann, muss die Anwendung der materiellrechtlichen Bestimmungen dieser Verordnung fiir
einen ausreichenden Zeitraum aufgeschoben werden.

(76)  Um einen reibungslosen Ubergang zur Anwendung dieser Verordnung zu erleichtern, kann die Marktpraxis, die vor
dem Inkrafttreten dieser Verordnung bestand und von den zustidndigen Behérden im Einklang mit der Verordnung
(EG) Nr.2273/2003 der Kommission (') fur die Zwecke von Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie
2003/6/EG anerkannt wurde, weiter angewandt werden, bis die zustindige Behorde einen Beschluss gemidf dieser
Verordnung tiber ihre Weiterfithrung gefasst hat, sofern die Marktpraxis der ESMA innerhalb eines vorgeschrie-
benen Zeitraums notifiziert wird.

(77)  Diese Verordnung steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die mit der Charta der Grundrechte
der Europiischen Union (im Folgenden ,Charta“) anerkannt wurden. Diese Verordnung sollte daher im Einklang
mit diesen Rechten und Grundsitzen ausgelegt und angewandt werden. Insbesondere, wenn sich diese Verordnung
auf Vorschriften, durch die die Pressefreiheit und die freie Meinungsauflerung in anderen Medien geregelt werden,
und auf die Vorschriften oder Regeln bezieht, die fiir den Journalistenberuf gelten, sollten diese Freiheiten so
beriicksichtigt werden, wie sie in der Union und in den Mitgliedstaaten garantiert sind und wie sie in Artikel 11 der
Charta und in anderen einschldgigen Bestimmungen anerkannt werden.

(") Verordnung (EG) Nr. 2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates — Ausnahmeregelungen fiir Riickkaufprogramme und Kursstabilisierungsmafnahmen
(ABL L 336 vom 23.12.2003, S. 33).
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(78)  Um die Transparenz zu verbessern und besser iiber die Funktionsweise der Sanktionsregelungen zu informieren,
sollten die zustindigen Behorden der ESMA jahrlich anonymisierte und aggregierte Daten zur Verfiigung stellen.
Diese Daten sollten die Zahl von eroffneten Ermittlungen, die Zahl der anhingigen Fille und die Zahl der im
betreffenden Zeitraum abgeschlossenen Fille enthalten.

(79)  Die Verarbeitung personenbezogener Daten durch die ESMA im Rahmen dieser Verordnung und unter der Aufsicht
der zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten, insbesondere der von den Mitgliedstaaten benannten unabhingigen
offentlichen Stellen, unterliegt den Bestimmungen der Richtlinie 95/46/EG und der Verordnung (EG) Nr. 45/2001.
Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen durch die zustindigen Behorden sollte gemifl den
Vorschriften fiir die Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG festgelegt
sind. Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen durch die ESMA sollte gemi® den Vorschriften fiir
die Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der Verordnung (EG) Nr.45/2001 festgelegt sind.

(80) Diese Verordnung und die gemafs dieser Verordnung erlassenen delegierten Rechtsakte, Durchfihrungsrechtsakte
technische Regulierungsstandards, technische Durchfithrungsstandards und Leitlinien berithren nicht die Anwen-
dung der Wettbewerbsvorschriften der Union.

(81)  Um die in dieser Verordnung enthaltenen Anforderungen genauer festzulegen, sollte der Kommission die Befugnis
tbertragen werden, gemifl Artikel 290 AEUV Rechtsakte hinsichtlich der Ausnahme bestimmter offentlicher
Stellen, Zentralbanken von Drittstaaten und bestimmter benannter offentlicher Stellen von Drittstaaten, die ein
Verkniipfungsabkommen mit der Union im Sinne von Artikel 25 der Richtlinie 2003/87/EG geschlossen haben,
aus dem Geltungsbereich der Verordnung sowie in Bezug auf die Indikatoren fiir manipulatives Handeln gemifS
Anhang I dieser Verordnung, die Schwellenwerte fur die Feststellung des Geltens der Offenlegungspflicht fiir
Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate; die Umstidnde, unter denen der Handel wihrend eines geschlossenen
Zeitraums gestattet ist; und die Arten bestimmter meldepflichtiger Geschifte, die von Personen vorgenommen
werden, die Fithrungsaufgaben wahrnehmen, oder eng mit ihnen verbundener Personen. Insbesondere muss die
Kommission bei ihren Vorarbeiten angemessene Konsultationen auch auf der Ebene von Sachverstindigen durch-
fuhren. Die Kommission sollte bei der Ausarbeitung delegierter Rechtsakte eine angemessene, zeitnahe und gleich-
zeitige Ubermittlung einschligiger Dokumente an das Europiische Parlament und den Rat gewihrleisten.

(82)  Um einheitliche Bedingungen fur die Durchfithrung dieser Verordnung in Bezug auf die Verfahren fiir die Meldung
von Verstofien gegen diese Verordnung sicherzustellen, sollten der Kommission Durchfithrungsbefugnisse iiber-
tragen werden, um die Verfahren festzulegen, einschlieflich der Regelungen fiir das Ergreifen von Folgemafinahmen
zu den Meldungen, von Maffnahmen zum Schutz von Personen, die im Rahmen eines Arbeitsvertrags titig sind,
und von Mafnahmen zum Schutz personenbezogener Daten. Diese Befugnisse sollten im Einklang mit der Ver-
ordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates (') ausgeiibt werden.

(83)  Durch technische Standards fiir Finanzdienstleistungen sollten in der gesamten Union einheitliche Bedingungen in
den von dieser Verordnung erfassten Bereichen gewihrleistet werden. Es wire sinnvoll und zweckmafig, die ESMA
als ein tiber hochgradig spezialisierte Fachkenntnis verfiigendes Gremium zu beauftragen, Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards und Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards, die nicht mit politischen Entscheidungen
verbunden sind, auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen.

(84) Die Kommission sollte die von der ESMA in Bezug auf die Festlegung des Inhalts der Meldungen, die von den
Betreibern von geregelten Markten, multilateralen und organisierten Handelssystemen iiber die Finanzinstrumente,
die zum Handel zugelassen sind, gehandelt werden oder fiir die eine Zulassung zum Handel auf ihrem Handels-
platz beantragt wurde, abzugeben sind, die Festlegung der Art und Weise und der Bedingungen der Zusammen-
stellung, Veroffentlichung und Pflege der Liste dieser Instrumente durch die ESMA, die Festlegung der Bedingungen,
die Riickkaufprogramme und Stabilisierungsmaffnahmen erfiillen miissen, einschlieflich der Handelsbedingungen,
Beschrankungen der Dauer und des Volumens, Bekanntgabe- und Meldepflichten sowie Kursbedingungen, in Bezug
auf Systeme von Verfahren und Vorkehrungen fiir Handelsplitze zur Verhiitung und Aufdeckung von Marktmiss-
brauch sowie Systeme und Vorlagen, die von Personen zur Aufdeckung und Meldung verdichtiger Auftrige und
Geschifte zu verwenden sind, in Bezug die Festlegung geeigneter Regelungen, Verfahren und Aufzeichnungsanfor-
derungen fiir die Durchfithrung von Marktsondierungen und in Bezug auf die technischen Modalititen fiir

(") Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen
Regeln und Grundsitze, nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfithrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren (ABIL. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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Personengruppen zur objektiven Darstellung von Informationen mit Empfehlungen von Anlagestrategien und zur
Offenlegung bestimmter Interessen oder Interessenkonflikte mittels delegierter Rechtakte gemdfl Artikel 290 AEUV
und im Einklang mit den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments
und des Rates (') ausgearbeiteten Entwiirfe technischer Regulierungsstandards erlassen. Insbesondere muss die
Kommission bei ihren Vorarbeiten angemessene Konsultationen auch auf der Ebene von Sachverstindigen durch-
fuhren.

(85) Der Kommission sollte die Befugnis iibertragen werden, technische Durchfihrungsstandards mittels Durchfiih-
rungsrechtsakten gemifl Artikel 291 AEUV und nach Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen.
Die ESMA sollte beauftragt werden, Entwiirfe technischer Durchfihrungsstandards fir die 6ffentliche Bekanntgabe
von Insiderinformationen, die Formate von Insiderlisten und die Formen und Verfahren der Zusammenarbeit und
des Informationsaustauschs zwischen den zustindigen Behorden und mit der ESMA auszuarbeiten und der Kom-
mission vorzulegen.

(86) Da das Ziel dieser Verordnung, nimlich die Verhiitung von Marktmissbrauch in Form von Insidergeschiften,
unrechtmifiger Offenlegung von Insiderinformationen und Marktmanipulation, von den Mitgliedstaaten nicht
ausreichend erreicht werden kann, sondern vielmehr wegen ihres Umfangs und ihrer Wirkung auf Unionsebene
besser zu verwirklichen ist, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags iiber die Europdische
Union verankerten Subsidiaritatsprinzip tatig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grund-
satz der Verhdltnismafigkeit geht diese Verordnung nicht tiber das fiir die Verwirklichung dieses Ziels erforderliche
Maf8 hinaus.

(87) Da die Bestimmungen der Richtlinie 2003/6/EG nicht mehr relevant oder ausreichend sind, sollte diese mit
Wirkung vom 3. Juli 2016 aufgehoben werden. Die Anforderungen und Verbote dieser Verordnung sind direkt
verbunden mit jenen der Richtlinie 2014/65/EU und sollten daher ab dem Datum des Inkrafttretens jener Richt-
linie in Kraft treten.

(88)  Zur ordnungsgemiflen Anwendung dieser Verordnung ist es erforderlich, dass die Mitgliedstaaten bis zum 3. Juli
2016 alle erforderlichen Maffnahmen ergreifen, um sicherzustellen, dass ihr nationales Recht mit den Bestimmun-
gen dieser Verordnung betreffend die zustindigen Behorden und deren Befugnisse, die Regelungen zu verwaltungs-
rechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Maffnahmen, die Meldung von Verst6fen und die
Veroffentlichung von Entscheidungen iibereinstimmt.

(89)  Der Europdische Datenschutzbeauftragte hat seine Stellungnahme am 10. Februar 2012 vorgelegt () —
HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

KAPITEL 1
ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

Artikel 1
Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Rechtsrahmen fiir Insidergeschifte, die unrechtmaifSige Offenlegung von
Insiderinformationen und Marktmanipulation (Marktmissbrauch) sowie fiir Mafnahmen zur Verhinderung von Markt-
missbrauch geschaffen, um die Integritit der Finanzmirkte in der Union sicherzustellen und den Anlegerschutz und das
Vertrauen der Anleger in diese Markte zu stirken.

Artikel 2
Anwendungsbereich

(1)  Diese Verordnung gilt fiir

a) Finanzinstrumente, die zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung
zum Handel auf einem geregelten Markt gestellt wurde;

() Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
péischen Aufsichtsbehorde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr.716/2009/EG und zur Auf-
hebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 12).

() ABL C 177 vom 20.6.2012, S. 1.
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b) Finanzinstrumente, die in einem multilateralen Handelssystem gehandelt werden, zum Handel in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung zum Handel in einem multilateralen Handels-
system gestellt wurde;

¢) Finanzinstrumente, die in einem organisierten Handelssystem gehandelt werden;

d) Finanzinstrumente, die nicht unter die Buchstaben a, b oder c fallen, deren Kurs oder Wert jedoch von dem Kurs oder
Wert eines unter diesen Buchstaben genannten Finanzinstruments abhingt oder sich darauf auswirkt; sie umfassen
Kreditausfall-Swaps oder Differenzkontrakte, sind jedoch nicht darauf beschrankt.

Diese Verordnung gilt auerdem fiir Handlungen und Geschifte, darunter Gebote, beziiglich Versteigerungen von Treib-
hausgasemissionszertifikaten und anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten auf einer als geregelten Markt zugelasse-
nen Versteigerungsplattform gemifl der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010, selbst wenn die versteigerten Produkte keine
Finanzinstrumente sind. Samtliche Vorschriften und Verbote dieser Verordnung in Bezug auf Handelsauftrige gelten
unbeschadet etwaiger besonderer Bestimmungen zu den im Rahmen einer Versteigerung abgegebenen Geboten fiir diese
Gebote.

(2)  Die Artikel 12 und 15 gelten auch fir

a) Waren-Spot-Kontrakte, die keine Energiegrohandelsprodukte sind, bei denen die Transaktion, der Auftrag oder die
Handlung eine Auswirkung auf den Kurs oder den Wert eines Finanzinstruments gemaff Absatz 1 hat;

b) Arten von Finanzinstrumenten, darunter Derivatekontrakte und derivative Finanzinstrumente fiir die Ubertragung von
Kreditrisiken, bei denen das Geschift, der Auftrag, das Gebot oder das Verhalten eine Auswirkung auf den Kurs oder
Wert eines Waren-Spot-Kontrakts hat oder voraussichtlich haben wird, dessen Kurs oder Wert vom Kurs oder Wert
dieser Finanzinstrumente abhingen, und

¢) Handlungen in Bezug auf Referenzwerte

(3)  Diese Verordnung gilt fur alle Geschifte, Auftrige und Handlungen, die eines der in den Absitzen 1 und 2
genannten Finanzinstrumente betreffen, unabhingig davon, ob ein solches Geschift, ein solcher Auftrag oder eine solche
Handlung auf einem Handelsplatz getdtigt wurden.

(4)  Die Verbote und Anforderungen dieser Verordnung gelten fiir Handlungen und Unterlassungen in der Union und
in Drittlindern in Bezug auf die in den Absdtzen 1 und 2 genannten Instrumente.
Artikel 3
Begriffsbestimmungen
(1)  Fur die Zwecke dieser Verordnung gelten folgende Begriffsbestimmungen:

1. ,Finanzinstrument“ bezeichnet ein Finanzinstrument im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 15 der Richtlinie
2014/65[EU;

2. ,Wertpapierfirma“ bezeichnet eine Wertpapierfirma im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie
2014/65/EU;

3., Kreditinstitut“ bezeichnet ein Kreditinstitut oder im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates (*);

4. Finanzinstitut“ bezeichnet ein Finanzinstitut im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 26 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013;

5. ,Marktteilnehmer* bezeichnet einen Marktteilnehmer im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 18 der Richtlinie
2014/65[EU;

6. ,geregelter Markt“ bezeichnet einen geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 21 der Richtlinie
2014/65[EU;

(1) Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 1).



L 173/18 Amtsblatt der Europdischen Union 12.6.2014

7. ,multilaterales Handelssystem*“ bezeichnet ein multilaterales System in der Union im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 22 der Richtlinie 2014/65/EU;

8. ,organisiertes Handelssystem“ bezeichnet ein System oder eine Fazilitdt in der Union im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 23 der Richtlinie 2014/65/EU;

9. ,zulidssige Marktpraxis“ bezeichnet eine bestimmte Marktpraxis, die von einer zustindigen Behorde gemidfd Artikel 13
anerkannt wurde;

10. ,Handelsplatz“ bezeichnet einen Handelsplatz im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 24 der Verordnung Richt-
linie 2014/65/EU;

11. ,KMU-Wachstumsmarkt“ bezeichnet einen KMU-Wachstumsmarkt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 12 der
Richtlinie 2014/65/EU;

12. ,zustindige Behorde® bezeichnet eine gemafs Artikel 22 benannte zustindige Behorde, sofern nicht in dieser Ver-
ordnung etwas anderes bestimmt ist;

13. ,Person” bezeichnet eine natiirliche oder juristische Person;

14. ,Ware*“ bezeichnet eine Ware im Sinne von Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommis-
sion (1);

15. ,Waren-Spot-Kontrakt“ bezeichnet einen Kontrakt iiber die Lieferung einer an einem Spotmarkt gehandelten Ware,
die bei Abwicklung des Geschifts unverziiglich geliefert wird, sowie einen Kontrakt iiber die Lieferung einer Ware,
die kein Finanzinstrument ist, einschliefSlich physisch abzuwickelnde Terminkontrakte;

16. ,Spotmarkt” bezeichnet einen Warenmarkt, an dem Waren gegen bar verkauft und bei Abwicklung des Geschifts
unverziiglich geliefert werden, und andere Mirkte, die keine Finanzmirkte sind, beispielsweise Warenterminmarkte;

17. ,Riickkaufprogramm® bezeichnet den Handel mit eigenen Aktien gemifl den Artikeln 21 bis 27 der Richtlinie
2012/30/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (?);

18. ,algorithmischer Handel” bezeichnet den algorithmischen Handel mit im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 39
der Richtlinie 2014/65/EU;

19. ,Emissionszertifikat“ bezeichnet ein Emissionszertifikat im Sinne von Anhang I Abschnitt C Nummer 11 der Richt-
linie 2014/65[EU;

20. ,Teilnehmer am Markt fir Emissionszertifikate bezeichnet eine Person, die Geschifte einschlieflich der Erteilung von
Handelsauftragen, mit Emissionszertifikaten und anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten oder Derivaten be-
treibt, und die nicht unter die Ausnahme von Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 2 fillt;

21. ,Emittent” bezeichnet eine juristische Person des privaten oder offentlichen Rechts, die Finanzinstrumente emittiert
oder deren Emission vorschligt, wobei der Emittent im Fall von Hinterlegungsscheinen, die Finanzinstrumente
reprasentieren, der Emittent des reprisentierten Finanzinstruments ist;

22. ,Energiegrofhandelsprodukt* bezeichnet ein Energiegrohandelsprodukt im Sinne von Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) Nr. 1227/2011;

() Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfithrung der Richtlinie 2004/39/EG des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufzeichnungspflichten fiir Wertpapierfirmen, die Meldung von Geschiften, die
Markttransparenz, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne dieser Richtlinie (ABL L 241
vom 2.9.2006, S. 1).

(*) Richtlinie 2012/30/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. Oktober 2012 zur Koordinierung der Schutzbestim-
mungen, die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter fiir die Griindung der Aktiengesellschaft sowie fiir die Erhaltung und
Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten (ABL L 315 vom 14.11.2012, S. 74).
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23. ,nationale Regulierungsbehérde” bezeichnet eine nationale Regulierungsbehorde im Sinne von Artikel 2 Nummer 10
der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011;

24. Warenderivate“ bezeichnet Warenderivate im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 30 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates (%);

25. eine ,Person, die Fithrungsaufgaben wahrnimmt“, bezeichnet eine Person innerhalb eines Emittenten, eines Teilneh-
mers am Markt fir Emissionszertifikate oder eines anderen in Artikel 19 Absatz 10 genannten Unternehmens,

a) die einem Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgan dieses Unternehmens angehért oder

b) die als hohere Fithrungskraft zwar keinem der unter Buchstabe a genannten Organe angehort, aber regelmifSig
Zugang zu Insiderinformationen mit direktem oder indirektem Bezug zu diesem Unternehmen hat und befugt ist,
unternehmerische Entscheidungen iiber zukiinftige Entwicklungen und Geschiftsperspektiven dieses Unterneh-
mens zu treffen;

26. ,eng verbundene Person“ bezeichnet
a) den Ehepartner oder einen Partner dieser Person, der nach nationalem Recht einem Ehepartner gleichgestellt ist;
b) ein unterhaltsberechtigtes Kind entsprechend dem nationalen Recht;

¢) einen Verwandten, der zum Zeitpunkt der Titigung des betreffenden Geschifts seit mindestens einem Jahr
demselben Haushalt angehort oder

d) eine juristische Person, Treuhand oder Personengesellschaft, deren Fithrungsaufgaben durch eine Person, die
Fithrungsaufgaben wahrnimmt, oder eine in den Buchstaben a, b oder ¢ genannte Person wahrgenommen werden,
die direkt oder indirekt von einer solchen Person kontrolliert wird, die zugunsten einer solchen Person gegriindet
wurde oder deren wirtschaftliche Interessen weitgehend denen einer solchen Person entsprechen;

27. ,Datenverkehrsaufzeichnungen® bezeichnet die Aufzeichnungen von Verkehrsdaten im Sinne von Artikel 2 Buchstabe
b Unterabsatz 2 der Richtlinie 2002/58/EG des Europiischen Parlaments und des Rates (%);

28. ,Person, die gewerbsmafig Geschifte vermittelt oder ausfiihrt* bezeichnet eine Person, die gewerbsmifig mit der
Entgegennahme und Ubermittlung von Auftrdgen oder der Ausfihrung von Geschiften mit Finanzinstrumenten
befasst ist;

29. ,Referenzwert” bezeichnet einen Kurs, Index oder Wert, der der Offentlichkeit zuginglich gemacht oder verdffentlicht
wird und periodisch oder regelmifSig durch die Anwendung einer Formel auf den Wert eines oder mehrerer Basis-
werte oder -preise, einschlieflich geschétzter Preise, tatsichlicher oder geschitzter Zinssitze oder sonstiger Werte,
oder auf Erhebungsdaten ermittelt bzw. auf der Grundlage dieser Werte bestimmt wird und auf den bei der Fest-
setzung des fiir ein Finanzinstrument zu entrichtenden Betrags oder des Wertes eines Finanzinstruments Bezug
genommen wird;

30. ,Market-Maker“ bezeichnet einen Market-Maker im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 7 der Richtlinie
2014/65[EU;

31. ,Beteiligungsaufbau” bezeichnet den Erwerb von Anteilen an einem Unternehmen, durch den keine rechtliche oder
regulatorische Verpflichtung entsteht, in Bezug auf das Unternehmen ein 6ffentliches Ubernahmeangebot abzugeben;

32. ,offenlegender Marktteilnehmer” bezeichnet eine natiirliche oder juristische Person, die zu einer der Kategorien geméf
Artikel 11 Absatz 1 Buchstaben a bis d sowie Artikel 11 Absatz 2 gehort und im Zuge einer Marktsondierung
Informationen offenlegt;

(') Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (siche Seite 84 dieses Amtsblatts).

(®) Richtlinie 2002/58/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 12. Juli 2002 iiber die Verarbeitung personenbezogener
Daten und den Schutz der Privatsphire in der elektronischen Kommunikation (Datenschutzrichtlinie fiir elektronische Kommunika-
tion) (ABL L 201 vom 31.7.2002, S. 37).
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33. ,Hochfrequenzhandel* bezeichnet die Methode des algorithmischen Hochfrequenzhandels im Sinne des Artikels 4
Absatz 1 Nummer 40 der Richtlinie 2014/65/EU;

34. ,Empfehlung oder Vorschlag einer Anlagestrategie” bezeichnet

i) eine von einem unabhingigen Analysten, einer Wertpapierfirma, einem Kreditinstitut oder einer sonstigen Person,
deren Haupttitigkeit in der Erstellung von Anlageempfehlungen besteht, oder einer bei den genannten Einrich-
tungen im Rahmen eines Arbeitsvertrags oder anderweitig titigen natiirlichen Person erstellte Information, die
direkt oder indirekt einen bestimmten Anlagevorschlag zu einem Finanzinstrument oder einem Emittenten dar-
stellt;

i) eine von anderen als den in Ziffer i genannten Personen erstellte Information, die direkt eine bestimmte Anlage-
entscheidung zu einem Finanzinstrument vorschlagt;

35. ,Anlageempfehlungen” bezeichnet Informationen mit expliziten oder impliziten Empfehlungen oder Vorschligen zu
Anlagestrategien in Bezug auf ein oder mehrere Finanzinstrumente oder Emittenten, die fiir Verbreitungskanile oder
die Offentlichkeit vorgesehen sind, einschlielich einer Beurteilung des aktuellen oder kiinftigen Wertes oder Kurses
solcher Instrumente.

(2)  Fir die Anwendung des Artikels 5 gelten folgende Begriffsbestimmungen
a) ,Wertpapiere” bezeichnet:

i) Aktien und andere Wertpapiere, die Aktien entsprechen;

ii) Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuldtitel oder

iii) verbriefte Schuldtitel, die in Aktien oder andere Wertpapiere, die Aktien entsprechen, umgewandelt bzw. gegen
diese eingetauscht werden konnen.

b) ,verbundene Instrumente” bezeichnet die nachstehend genannten Finanzinstrumente selbst wenn sie nicht zum Handel
auf einem Handelsplatz zugelassen sind, gehandelt werden oder fiir sie kein Antrag auf Zulassung zum Handel auf
einem solchen Handelsplatz gestellt wurde:

i) Vertrage iiber bzw. Rechte auf Zeichnung, Kauf oder Verkauf von Wertpapieren,
ii) Finanzderivate auf Wertpapiere,

iii) bei wandel- oder austauschbaren Schuldtiteln die Wertpapiere, in die diese wandel- oder austauschbaren Titel
umgewandelt bzw. gegen die sie eingetauscht werden konnen,

iv) Instrumente, die vom Emittenten oder Garantiegeber der Wertpapiere ausgegeben werden bzw. besichert sind und
deren Marktkurs den Kurs der Wertpapiere erheblich beeinflussen konnte oder umgekehrt,

v) in Fillen, in denen die Wertpapiere Aktien entsprechen, die von diesen vertretenen Aktien bzw. die von diesen
vertretenen anderen Wertpapiere, die Aktien entsprechen;

¢) ,signifikantes Zeichnungsangebot“ bezeichnet eine Erst- oder Zweitplatzierung von Wertpapieren, die sich sowohl
hinsichtlich des Werts der angebotenen Wertpapiere als auch hinsichtlich der Verkaufsmethoden vom iiblichen Handel
unterscheidet;

d) ,Kursstabilisierung” ist jeder Kauf bzw. jedes Angebot zum Kauf von Wertpapieren oder eine Transaktion mit ver-
gleichbaren verbundenen Instrumenten, die ein Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma im Rahmen eines signifikan-
ten Zeichnungsangebots fiir diese Wertpapiere mit dem alleinigen Ziel titigen, den Marktkurs dieser Wertpapiere fiir
einen im Voraus bestimmten Zeitraum zu stiitzen, wenn auf diese Wertpapiere Verkaufsdruck besteht.
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Artikel 4
Meldungen und Liste der Finanzinstrumente

(I)  Die Betreiber von geregelten Markten sowie Wertpapierfirmen und Betreiber eines multilateralen oder organisierten
Handelssystems melden der zustindigen Behorde des Handelsplatzes unverziiglich jedes Finanzinstrument, fir das ein
Antrag auf Zulassung zum Handel auf ihrem Handelsplatz gestellt wird, zum Handel zugelassen wird oder erstmalig
gehandelt worden ist.

Sie informieren auch die zustindige Behorde des Handelsplatzes, wenn ein Finanzinstrument nicht mehr gehandelt wird
oder seine Zulassung zum Handel erlischt, auffer wenn das Datum, von dem an das betreffende Finanzinstrument nicht
mehr gehandelt wird oder mit dem seine Zulassung zum Handel erlischt, bekannt ist und in der Meldung gemaif3
Unterabsatz 1 genannt wurde.

Die in diesem Absatz genannten Meldungen enthalten gegebenenfalls die Bezeichnungen und Kennung der betreffenden
Finanzinstrumente sowie Datum und Uhrzeit des Antrags auf Zulassung zum Handel, Datum und Uhrzeit der Zulassung
zum Handel sowie Datum und Uhrzeit des ersten Handelsabschlusses.

Die Marktbetreiber und die Wertpapierfirmen iibermitteln der zustandigen Behorde des Handelsplatzes auferdem die in
Unterabsatz 3 festgelegten Informationen zu den Finanzinstrumenten, fiir die ein Antrag auf Zulassung zum Handel auf
ihrem Handelsplatz gestellt wurde bzw. die vor dem 2. Juli 2014 auf ihrem Handelsplatz zum Handel zugelassen waren
und die an diesem Tag immer noch zum Handel zugelassen waren oder gehandelt haben.

(2)  Die zustindigen Behorden des Handelsplatzes leiten die Meldungen, die sie gemdfl Absatz 1 erhalten, unverziiglich
an die ESMA weiter. Die ESMA veroffentlicht diese Meldungen sofort nach Erhalt in Form einer Liste auf ihrer Website.
Die ESMA aktualisiert diese Liste unverziiglich bei Eingang einer Meldung von einer zustindigen Behorde des Handels-
platzes. Durch die Liste wird der Anwendungsbereich dieser Verordnung nicht eingeschrankt.

(3)  Die Liste enthalt folgende Informationen:

a) die Bezeichnungen und Kennung der Finanzinstrumente, fiir die die Zulassung zum Handel auf geregelten Mirkten,
multilateralen und organisierten Handelssystemen beantragt wurde, die dort zum Handel zugelassen wurden oder dort
erstmalig gehandelt wurden;

b) Datum und Uhrzeit der Beantragung der Zulassung zum Handel, der Erteilung der Zulassung und des erstmaligen
Handels;

¢) ausfithrliche Informationen zu den Handelspldtzen, auf denen die Zulassung zum Handel fiir die Finanzinstrumente
beantragt wurde, auf denen sie zum Handel zugelassen wurden oder auf denen sie erstmalig gehandelt wurden, und

d) Datum und Uhrzeit, zu dem/der der Handel mit dem Finanzinstrument eingestellt wird bzw. zu dem/der seine
Zulassung zum Handel erlischt.

(4)  Zur Sicherstellung der durchgehenden Harmonisierung dieses Artikels arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards aus, um Folgendes festzulegen:

a) den Inhalt der Meldungen gemifl Absatz 1 und

b) die Art und Weise und die Bedingungen der Zusammenstellung, Veroffentlichung und Pflege der in Absatz 3
genannten Liste.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten technischen Regulierungs-
standards nach Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates (') zu
erlassen.

(1) Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
péischen Aufsichtsbehorde (Europidische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84).
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(5)  Zur Sicherstellung der durchgehenden Harmonisierung dieses Artikels arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Durchfithrungsstandards aus, um den Zeitplan, das Format und Muster fiir die Ubermittlung der Meldungen gemafd
den Absidtzen 1 und 2 festzulegen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfithrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 5
Ausnahmen fiir Riickkaufprogramme und Stabilisierungsmafinahmen

(1) Die in den Artikeln 14 und 15 dieser Verordnung festgeschricbenen Verbote gelten nicht fir den Handel mit
eigenen Aktien im Rahmen von Riickkaufprogrammen, wenn

a) die Einzelheiten des Programms vor dem Beginn des Handels vollstindig offengelegt werden,

b) Abschliisse der zustindigen Behorde des Handelsplatzes gemaff Absatz 3 als Teil des Riickkaufprogramms gemeldet
und anschliefend offentlich bekanntgegeben werden,

¢) in Bezug auf Kurs und Volumen angemessene Grenzen eingehalten werden und

d) er im Einklang mit den in Absatz 2 genannten Zielen und den in dem vorliegenden Artikel festgelegten Bedingungen
und den in Absatz 6 genannten technischen Regulierungsstandards durchgefiihrt wird.

(2)  Um in den Genuss der in Absatz 1 vorgesehenen Ausnahme zu gelangen, muss ein Riickkaufprogramm als seinen
einzigen Zweck haben:

a) das Kapital eines Emittenten zu reduzieren,

b) die aus einem Schuldtitel entstehenden Verpflichtungen zu erfiillen, die in Beteiligungskapital umgewandelt werden
konnen, oder

¢) die aus einem Belegschaftsaktienprogramm oder anderen Formen der Zuteilung von Aktien an Mitarbeiter oder
Angehorige der Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgane des Emittenten oder einem verbundenen Unternehmen
entstehenden Verpflichtungen zu erfiillen.

(3)  Um in den Genuss der in Absatz 1 vorgesehenen Ausnahme zu gelangen, muss der Emittent der fiir den Handels-
platz, auf dem seine Aktien zum Handel zugelassen wurden bzw. gehandelt werden, zustdndigen Behorde des Handels-
platzes jedes mit Riickkaufprogrammen zusammenhingender Geschift, einschlieSlich der in Artikel 25 Absitze 1 und 2
und Artikel 26 Absitze 1, 2 und 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 genannten Informationen, melden.

(4) Die in den Artikeln 14 und 15 dieser Verordnung festgeschricbenen Verbote gelten nicht fir den Handel mit
Wertpapieren oder verbundenen Instrumenten zur Stabilisierung des Kurses von Wertpapieren, wenn

a) die Dauer der Stabilisierungsmaffnahme begrenzt ist,

b) relevante Informationen zur Stabilisierung offengelegt und der zustindigen Behorde des Handelsplatzes gemifs Absatz
5 gemeldet werden,

¢) in Bezug auf den Kurs angemessene Grenzen eingehalten werden und

d) ein solcher Handel den Bedingungen fiir die Stabilisierung gemdfl den technischen Regulierungsstandards gemafd
Absatz 6 entspricht.
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(5)  Unbeschadet des Artikels 23 Absatz 1 teilen Emittenten, Bieter oder Unternehmen, die die Stabilisierungsmaf3-
nahme durchfithren, unabhingig davon, ob sie im Namen Ersterer handeln oder nicht, der zustindigen Behorde des
Handelsplatzes spidtestens am Ende des siebten Handelstags nach dem Tag der Ausfithrung dieser Mafnahmen die
Einzelheiten samtlicher Stabilisierungsmafnahmen mit.

(6)  Zur durchgingigen Harmonisierung dieses Artikels arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
aus, in denen die bei den Riickkaufprogrammen und Stabilisierungsmaffnahmen nach Absatz 1 und 4 einzuhaltenden
Bedingungen prizisiert werden, darunter Handelsbedingungen, Beschriankungen der Dauer und des Volumens, Bekannt-
gabe- und Meldepflichten sowie Kursbedingungen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards nach
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Attikel 6
Ausnahme fiir MaBnahmen im Rahmen der Geldpolitik, der Staatsschuldenverwaltung und der Klimapolitik

(1)  Diese Verordnung gilt nicht fiir Geschifte, Auftrage oder Handlungen, die aus geld- oder wechselkurspolitischen
Griinden oder im Rahmen der Staatsschuldenverwaltung von

a) einem Mitgliedstaat,

b) den Mitgliedern des Europdischen Systems der Zentralbanken,

¢) einem Ministerium, einer anderen Einrichtung oder Zweckgesellschaft eines oder mehrerer Mitgliedstaaten oder einer
in deren Auftrag handelnden Person sowie —

d) im Fall eines Mitgliedstaats mit der Form eines Bundesstaats — von einem Mitglied des Bundes getdtigt werden.

(2) Diese Verordnung gilt nicht fir solche Geschifte, Auftrige oder Handlungen, die von der Kommission, einer
anderen offiziell benannten Stelle oder einer anderen Person, die in deren Auftrag handelt, im Rahmen der Staats-
schuldenverwaltung getitigt werden.

Diese Verordnung gilt nicht fiir Geschifte, Auftrige oder Handlungen, die getitigt werden

a) von der Union,

b) einer Zweckgesellschaft eines oder mehrerer Mitgliedstaaten,

¢) der Europdischen Investitionsbank,

d) der Europdischen Finanzstabilisierungsfazilitat,

¢) dem Europiischen Stabilititsmechanismus,

f) einem internationalen Finanzinstitut, das zwei oder mehrere Mitgliedstaaten zu dem Zweck errichtet haben, Mittel zu
mobilisieren und diejenigen seiner Mitglieder, die von schwerwiegenden Finanzierungsproblemen betroffen oder be-
droht sind, finanziell zu unterstiitzen.

(3)  Diese Verordnung gilt nicht fur Titigkeiten eines Mitgliedstaats, der Kommission oder einer anderen offiziell
benannten Stelle oder einer in deren Auftrag handelnden Person, die Emissionszertifikate betreffen und im Rahmen
der Klimapolitik der Union im Einklang mit der Richtlinie 2003/87/EG unternommen werden.



L 173/24 Amtsblatt der Europdischen Union 12.6.2014

(4)  Diese Verordnung gilt nicht fur Tatigkeiten eines Mitgliedstaats, der Kommission oder einer anderen offiziell
benannten Stelle oder einer in deren Auftrag handelnden Person, die zur Umsetzung der Gemeinsamen Agrarpolitik
der Union oder der Gemeinsamen Fischereipolitik der Union im Einklang mit angenommenen Rechtsakten oder gemif§
dem AEUV geschlossenen internationalen Ubereinkiinften ausgefithrt werden.

(5)  Der Kommission wird die Befugnis ibertragen, delegierte Rechtsakte gemdfl Artikel 35 zu erlassen, um die in
Ausnahme nach Absatz 1 auf bestimmte offentliche Stellen und die Zentralbanken von Drittstaaten auszuweiten.

Dazu erstellt die Kommission bis zum 3. Januar 2016 einen Bericht, in dem beurteilt wird, wie 6ffentliche Einrichtungen,
die fiir die Staatsschuldenverwaltung zustindig oder daran beteiligt sind, und die Zentralbanken von Drittstaaten interna-
tional behandelt werden, und legt ihn dem Europiischen Parlament und dem Rat vor.

Der Bericht enthilt eine vergleichende Untersuchung der Behandlung dieser Stellen und Zentralbanken im Rechtsrahmen
von Drittstaaten sowie die Risikomanagementstandards, die fiir die von diesen Stellen und den Zentralbanken in diesen
Rechtsordnungen getdtigten Geschifte gelten. Wenn das Fazit dieses Berichts — vor allem angesichts der vergleichenden
Untersuchung — lautet, dass es erforderlich ist, die Zentralbanken dieser Drittstaaten im Hinblick auf ihre wihrungs-
politischen Verpflichtungen von den in dieser Verordnung festgelegten Verpflichtungen und Verboten auszunehmen,
weitet die Kommission die Ausnahme nach Absatz 1 auch auf die Zentralbanken dieser Drittstaaten aus.

(6)  Der Kommission wird auch die Befugnis iibertragen, gemaf8 Artikel 35 delegierte Rechtsakte zu erlassen, um die
Ausnahmen gemdf Absatz 3 auf bestimmte benannte offentliche Stellen von Drittstaaten auszuweiten, die ein Abkom-
men mit der Union im Sinne von Artikel 25 der Richtlinie 2003/87/EG geschlossen haben.

(7)  Dieser Artikel gilt nicht fiir Personen, die im Rahmen eines Arbeitsvertrags oder anderweitig fiur die in diesem
Artikel genannten Unternchmen titig sind, wenn diese Personen unmittelbar oder mittelbar, fir eigene Rechnung
Geschifte, Auftrage oder Handlungen titigen.

KAPITEL 2

INSIDERINFORMATIONEN, INSIDERGESCHAFTE, UNRECHTMASSIGE OFFENLEGUNG VON INSIDERINFORMATIONEN
UND MARKTMANIPULATION

Artikel 7
Insiderinformationen

(1)  Fur die Zwecke dieser Verordnung umfasst der Begriff ,Insiderinformationen” folgende Arten von Informationen:

a) nicht offentlich bekannte prizise Informationen, die direkt oder indirekt einen oder mehrere Emittenten oder ein oder
mehrere Finanzinstrumente betreffen und die, wenn sie offentlich bekannt wiirden, geeignet wiren, den Kurs dieser
Finanzinstrumente oder den Kurs damit verbundener derivativer Finanzinstrumente erheblich zu beeinflussen;

b) in Bezug auf Warenderivate nicht offentlich bekannte prazise Informationen, die direkt oder indirekt ein oder mehrere
Derivate dieser Art oder direkt damit verbundene Waren-Spot-Kontrakte betreffen und die, wenn sie 6ffentlich bekannt
wiirden, geeignet waren, den Kurs dieser Derivate oder damit verbundener Waren-Spot-Kontrakte erheblich zu beein-
flussen, und bei denen es sich um solche Informationen handelt, die nach Rechts- und Verwaltungsvorschriften der
Union oder der Mitgliedstaaten, Handelsregeln, Vertrdgen, Praktiken oder Regeln auf dem betreffenden Warenderivate-
oder Spotmarkt offengelegt werden miissen bzw. deren Offenlegung nach verniinftigem Ermessen erwartet werden
kann;

¢) in Bezug auf Emissionszertifikate oder darauf beruhende Auktionsobjekte nicht 6ffentlich bekannte prizise Informa-
tionen, die direkt oder indirekt ein oder mehrere Finanzinstrumente dieser Art betreffen und die, wenn sie offentlich
bekannt wiirden, geeignet wiren, den Kurs dieser Finanzinstrumente oder damit verbundener derivativer Finanzinstru-
mente erheblich zu beeinflussen;
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d) fur Personen, die mit der Ausfithrung von Auftrigen in Bezug auf Finanzinstrumente beauftragt sind, bezeichnet der
Begriff auch Informationen, die von einem Kunden mitgeteilt wurden und sich auf die noch nicht ausgefithrten
Auftrige des Kunden in Bezug auf Finanzinstrumente beziehen, die prizise sind, direkt oder indirekt einen oder
mehrere Emittenten oder ein oder mehrere Finanzinstrumente betreffen und die, wenn sie 6ffentlich bekannt wiirden,
geeignet wiren, den Kurs dieser Finanzinstrumente, damit verbundener Waren-Spot-Kontrakte oder zugehoriger de-
rivativer Finanzinstrumente erheblich zu beeinflussen.

(2)  Fur die Zwecke des Absatzes 1 sind Informationen dann als prizise anzusehen, wenn damit eine Reihe von
Umstdnden gemeint ist, die bereits gegeben sind oder bei denen man verniinftigerweise erwarten kann, dass sie in
Zukunft gegeben sein werden, oder ein Ereignis, das bereits eingetreten ist oder von den verniinftigerweise erwarten
kann, dass es in Zukunft eintreten wird, und diese Informationen dariiber hinaus spezifisch genug sind, um einen Schluss
auf die mogliche Auswirkung dieser Reihe von Umstinden oder dieses Ereignisses auf die Kurse der Finanzinstrumente
oder des damit verbundenen derivativen Finanzinstruments, der damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakte oder der auf
den Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekte zuzulassen. So kénnen im Fall eines zeitlich gestreckten Vorgangs,
der einen bestimmten Umstand oder ein bestimmtes Ereignis herbeiftihren soll oder hervorbringt, dieser betreffende
zukiinftige Umstand bzw. das betreffende zukiinftige Ereignis und auch die Zwischenschritte in diesem Vorgang, die
mit der Herbeifithrung oder Hervorbringung dieses zukiinftigen Umstandes oder Ereignisses verbunden sind, in dieser
Hinsicht als prizise Information betrachtet werden.

(3)  Ein Zwischenschritt in einem gestreckten Vorgang wird als eine Insiderinformation betrachtet, falls er fir sich
genommen die Kriterien fiir Insiderinformationen gemif diesem Artikel erfiillt.

(4)  Fir die Zwecke des Absatzes 1 ist sind unter ,Informationen, die, wenn sie offentlich bekannt wiirden, geeignet
wiren, den Kurs von Finanzinstrumenten, derivativen Finanzinstrumenten, damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakten
oder auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekten spiirbar zu beeinflussen® Informationen zu verstehen, die ein
verstindiger Anleger wahrscheinlich als Teil der Grundlage seiner Anlageentscheidungen nutzen wiirde.

Im Fall von Teilnehmern am Markt fur Emissionszertifikate mit aggregierten Emissionen oder einer thermischen Nenn-
leistung in Hohe oder unterhalb des gemif Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 2 festgelegten Schwellenwerts wird von den
Informationen iiber die physischen Aktivititen dieser Teilnehmer angenommen, dass sie keine erheblichen Auswirkungen
auf die Preise der Emissionszertifikate und der auf diesen beruhenden Auktionsobjekte oder auf damit verbundene
Finanzinstrumente haben.

(5) Die ESMA gibt Leitlinien fiir die Erstellung einer nicht erschopfenden indikativen Liste von Informationen gemafd
Absatz 1 Buchstabe b heraus, deren Offenlegung nach verniinftigem Ermessen erwartet werden kann oder die nach
Rechts- und Verwaltungsvorschriften des Unionsrechts oder des nationalen Rechts, Handelsregeln, Vertrdgen, Praktiken
oder Regeln auf den in Absatz 1 Buchstabe b genannten betreffenden Warenderivate- oder Spotmirkten offengelegt
werden miissen. Die ESMA trigt den Besonderheiten dieser Mirkte gebithrend Rechnung.

Artikel 8
Insidergeschifte

(1)  Fur die Zwecke dieser Verordnung liegt ein Insidergeschift vor, wenn eine Person iiber Insiderinformationen
verfigt und unter Nutzung derselben fiir eigene oder fremde Rechnung direkt oder indirekt Finanzinstrumente, auf die
sich die Informationen beziehen, erwirbt oder verduflert. Die Nutzung von Insiderinformationen in Form der Stornierung
oder Anderung eines Auftrags in Bezug auf ein Finanzinstrument, auf das sich die Informationen beziehen, gilt auch als
Insidergeschift, wenn der Auftrag vor Erlangen der Insiderinformationen erteilt wurde. In Bezug auf Versteigerungen von
Emissionszertifikaten oder anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten gemifs der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010
schlieRt die Nutzung von Insiderinformationen auch die Ubermittlung, Anderung oder Zuriicknahme eines Gebots durch
eine Person fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung eines Dritten ein.

(2)  Fir die Zwecke dieser Verordnung liegt eine Empfehlung zum Tatigen von Insidergeschiften oder die Anstiftung
Dritter hierzu vor, wenn eine Person {iber Insiderinformationen verfiigt und

a) auf der Grundlage dieser Informationen Dritten empfiehlt, Finanzinstrumente, auf die sich die Informationen beziehen,
zu erwerben oder zu verduflern, oder sie dazu anstiftet, einen solchen Erwerb oder eine solche Verduflerung vor-
zunehmen, oder

b) auf der Grundlage dieser Informationen Dritten empfichlt, einen Auftrag, der ein Finanzinstrument betrifft, auf das sich
die Informationen beziehen, zu stornieren oder zu dndern, oder sie dazu anstiftet, eine solche Stornierung oder
Anderung vorzunehmen.
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(3)  Die Nutzung von Empfehlungen oder Anstiftungen gemifl Absatz 2 erfillt den Tatbestand des Insidergeschifts im
Sinne dieses Artikels, wenn die Person, die die Empfehlung nutzt oder der Anstiftung folgt, weifl oder wissen sollte, dass
diese auf Insiderinformationen beruht.

(4)  Dieser Artikel gilt fur jede Person, die iiber Insiderinformationen verfiigt, weil sie

a) dem Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgan des Emittenten oder des Teilnechmers am Markt fur Emissions-
zertifikate angehort;

b) am Kapital des Emittenten oder des Teilnehmers am Markt fir Emissionszertifikate beteiligt ist;

¢) aufgrund der Ausiibung einer Arbeit oder eines Berufs oder der Erfiillung von Aufgaben Zugang zu den betreffenden
Informationen hat oder

d) an kriminellen Handlungen beteiligt ist.

Dieser Artikel gilt auch fiir jede Person, die Insiderinformationen unter anderen Umstanden als nach Unterabsatz 1 besitzt
und weifl oder wissen miisste, dass es sich dabei um Insiderinformationen handelt.

(5)  Handelt es sich bei der in diesem Artikel genannten Person um eine juristische Person, so gilt dieser Artikel nach
Mafigabe des nationalen Rechts auch fiir die natiirlichen Personen, die an dem Beschluss, den Erwerb, die Verduferung,
die Stornierung oder Anderung eines Auftrags fiir Rechnung der betreffenden juristischen Person zu titigen, beteiligt sind
oder diesen beeinflussen.

Artikel 9
Legitime Handlungen

(1)  Fur die Zwecke der Artikel 8 und 14 wird aufgrund der blofen Tatsache, dass eine juristische Person im Besitz von
Insiderinformationen ist oder war, nicht angenommen, dass sie diese Informationen genutzt und daher auf der Grundlage
eines Erwerbs oder einer Verduferung Insidergeschifte getdtigt hat, wenn diese juristische Person

a) zuvor angemessene und wirksame interne Regelungen und Verfahren eingefiihrt, umgesetzt und aufrechterhalten hat,
durch die wirksam sichergestellt wird, dass weder die natiirliche Person, die in ihrem Auftrag den Beschluss gefasst hat,
Finanzinstrumente zu erwerben oder zu verduflern, auf die sich die Informationen bezichen, noch irgendeine andere
natiirliche Person, die diesen Beschluss in irgendeiner Weise beeinflusst haben konnte, im Besitz der Insiderinforma-
tionen gewesen ist, und

b) die natiirliche Person, die im Auftrag der juristischen Person Finanzinstrumente, auf die sich die Informationen
beziehen, erworben oder verduflert hat, nicht auffordert, ihr keine Empfehlungen gegeben, sie nicht angestiftet oder
anderweitig beeinflusst hat.

(2)  Fir die Zwecke der Artikel 8 und 14 wird aufgrund der bloen Tatsache, dass eine Person im Besitz von
Insiderinformationen ist, nicht angenommen, dass sie diese Informationen genutzt und daher auf der Grundlage eines
Erwerbs oder einer VerdufSerung Insidergeschifte getitigt hat, wenn diese Person

a) ein Market-Maker fiir die Finanzinstrumente ist, auf die sich diese Informationen beziehen, oder eine Person, die als
Gegenpartei fiir die Finanzinstrumente zugelassen ist, auf die sich diese Informationen beziehen, und wenn der Erwerb
oder die Verduferung von Finanzinstrumenten, auf die sich diese Informationen beziehen, rechtmiflig im Zuge der
normalen Ausiibung ihrer Funktion als Market-Maker oder Gegenpartei fiir das betreffende Finanzinstrument erfolgt,
oder

b) wenn diese Person zur Ausfithrung von Auftragen fur Dritte zugelassen ist und der Erwerb oder die Verduferung von
Finanzinstrumenten, auf die sich der Auftrag bezieht, dazu dient, einen solchen Auftrag rechtmifSig im Zuge der
normalen Ausiibung der Beschiftigung des Berufs oder der Aufgaben dieser Person auszufiihren.
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(3)  Fir die Zwecke der Artikel 8 und 14 wird aufgrund der bloen Tatsache, dass eine Person im Besitz von
Insiderinformationen ist, nicht angenommen, dass sie diese Informationen genutzt und daher auf der Grundlage eines
Erwerbs oder einer Verduferung Insidergeschifte getitigt hat, wenn diese Person ein Geschift zum Erwerb oder zur
Verduflerung von Finanzinstrumenten titigt, das, in gutem Glauben und nicht zur Umgehung des Verbots von Insider-
geschiften, durchgefiihrt wird, um einer fillig gewordenen Verpflichtung nachzukommen, und wenn

a) die betreffende Verpflichtung auf der Erteilung eines Auftrags oder dem Abschluss einer Vereinbarung aus der Zeit vor
dem Erhalt der Insiderinformationen beruht oder

b) das Geschift der Erfiillung einer rechtlichen Verpflichtung oder Regulierungsauflage dient, die vor dem Erhalt der
Insiderinformationen entstanden ist.

(4)  Fir die Zwecke des Artikels 8 und 14 wird aufgrund der bloen Tatsache, dass eine Person Insiderinformationen
besitzt, nicht angenommen, dass sie diese Informationen genutzt und daher Insidergeschifte getitigt hat, wenn sie diese
Insiderinformation im Zuge der Ubernahme eines Unternehmens oder eines Unternehmenszusammenschlusses auf der
Grundlage eines 6ffentlichen Angebots erworben hat und diese Insiderinformationen ausschlieflich nutzt, um den Unter-
nehmenszusammenschluss oder die Ubernahme auf der Grundlage eines 6ffentlichen Angebots weiterzufithren, unter der
Voraussetzung, dass zum Zeitpunkt der Genehmigung des Unternehmenszusammenschlusses oder der Annahme des
Angebotes durch die Anteilseigner des betreffenden Unternchmens simtliche Insiderinformationen offentlich gemacht
worden sind oder auf andere Weise ihren Charakter als Insiderinformationen verloren haben.

Dieser Absatz gilt nicht fir den Beteiligungsaufbau.

(5)  Fiir die Zwecke der Artikel 8 und 14 stellt die bloe Tatsache, dass eine Person ihr Wissen dariiber, dass sie
beschlossen hat, Finanzinstrumente zu erwerben oder zu verdufern, beim Erwerb oder der Verduferung dieser Finanz-
instrumente nutzt, an sich noch keine Nutzung von Insiderinformationen dar.

(6)  Unbeschadet der Absitze 1 bis 5 des vorliegenden Artikels kann es als Verstol gegen das Verbot von Insider-
geschiften gemaf8 Artikel 14 betrachtet werden, wenn die zustindige Behorde feststellt, dass sich hinter den betreffenden
Handelsauftragen, Geschiften oder Handlungen ein rechtswidriger Grund verbirgt.

Artikel 10
Unrechtmiflige Offenlegung von Insiderinformationen

(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung liegt eine unrechtmifSige Offenlegung von Insiderinformationen vor, wenn eine
Person, die iiber Insiderinformationen verfiigt und diese Informationen gegeniiber einer anderen Person offenlegt, es sei
denn, die Offenlegung geschicht im Zuge der normalen Ausiibung einer Beschiftigung oder eines Berufs oder der
normalen Erfilllung von Aufgaben.

Dieser Absatz gilt fiir alle natiirlichen oder juristischen Personen in den Situationen oder unter den Umstinden gemif$
Artikel 8 Absatz 4.

(2)  Fir die Zwecke dieser Verordnung gilt die Weitergabe von Empfehlungen oder das Anstiften anderer, nachdem
man selbst angestiftet wurde, gemaf Artikel 8 Absatz 2 als unrechtmifige Offenlegung von Insiderinformationen gemafs
diesem Artikel, wenn die Person, die die Empfehlung weitergibt oder andere anstiftet, nachdem sie selbst angestiftet
wurde, weifl oder wissen sollte, dass die Empfehlung bzw. Anstiftung auf Insiderinformationen beruht.

Artikel 11
Marktsondierungen

(1)  Eine Marktsondierung besteht in der Ubermittlung von Informationen vor der Ankiindigung eines Geschifts an
einen oder mehrere potenzielle Anleger, um das Interesse von potenziellen Anlegern an einem moglichen Geschift und
dessen Bedingungen wie seinem Umfang und seiner preislichen Gestaltung abzuschitzen durch

a) den Emittenten;

b) einen Zweitanbieter eines Finanzinstruments, der das betreffende Finanzinstrument in einer Menge oder mit einem
Wert anbietet, aufgrund derer bzw. dessen sich das Geschift vom iiblichen Handel unterscheidet, wobei es auflerdem
auf einer Verkaufsmethode beruht, die auf der Vorabbewertung des potenziellen Interesses moglicher Anleger beruht;
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¢) einen Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate oder

d) einen Dritten, der im Auftrag oder fir Rechnung einer der unter Buchstabe a, b oder ¢ genannten Personen agiert.

(2)  Unbeschadet des Artikels 23 Absatz 3 stellt auch die Offenlegung von Insiderinformationen durch eine Person, die
beabsichtigt, ein Ubernahmeangebot fiir die Anteile eines Unternehmens oder fiir einen Unternehmenszusammenschluss
an Dritte zu richten, die Anspruch auf die Anteile des Unternehmens haben, einem Marktsondierung dar, wenn

a) die Informationen erforderlich sind, um den Dritten, die Anspruch auf die Unternehmensanteile haben, zu ermogli-
chen, sich tiber ihre Bereitschaft, ihre Unternehmensanteile anzubieten, eine Meinung zu bilden, und

b) die Bereitschaft der Dritten, die Anspruch auf die Unternechmensanteile haben, ihre Unternehmensanteile anzubieten,
nach verniinftigem Ermessen fiir den Beschluss, das Angebot fiir die Ubernahme oder den Unternehmenszusammen-
schluss abzugeben, erforderlich ist.

(3)  Ein offenlegender Marktteilnehmer beriicksichtigt vor der Durchfithrung einer Marktsondierung insbesondere, ob
die Marktsondierung die Offenlegung von Insiderinformationen umfasst. Der offenlegende Marktteilnehmer fithrt schrift-
liche Aufzeichnungen iiber seine Schlussfolgerung und iiber ihre Griinde. Er legt diese schriftlichen Aufzeichnungen der
zustindigen Behorde auf deren Ersuchen hin vor. Dieser Verpflichtung gilt fir jede Offenlegung von Informationen im
Verlauf der Marktsondierung. Der offenlegende Marktteilnehmer aktualisiert die schriftlichen Aufzeichnungen gemafs
diesem Absatz entsprechend.

(4)  Fir die Zwecke des Artikels 10 Absatz 1 wird eine Offenlegung von Insiderinformationen, die im Verlauf einer
Marktsondierung vorgenommen wurde, so betrachtet, dass sie im Zuge der normalen Ausiibung der Beschaftigung oder
des Berufs oder der normalen Erfiilllung der Aufgaben einer Person vorgenommen wurde, wenn der offenlegende Markt-
teilnehmer die Verpflichtungen gemafl den Absitzen 3 und 5 dieses Artikels erfiillt.

(5)  Fir die Zwecke des Absatzes 4 muss der offenlegende Marktteilnehmer vor der Offenlegung:

a) die Zustimmung der Person einholen, die die Marktsondierung erhilt, dass sie Insiderinformationen erhilt;

b) die Person, die die Marktsondierung erhalt, davon in Kenntnis setzen, dass ihr die Nutzung und der Versuch der
Nutzung dieser Informationen in Form des Erwerbs oder der Verduferung von Finanzinstrumenten, auf die sich diese
Informationen beziehen, ob direkt oder indirekt, fiir eigene Rechnung oder fiir die Rechnung Dritter, untersagt sind;

¢) die Person, die die Marktsondierung erhilt, davon in Kenntnis setzen, dass ihr die Nutzung und der Versuch der
Nutzung in Form der Stornierung oder Anderung eines bereits erteilten Auftrags in Bezug auf ein Finanzinstrument,
auf das sich diese Informationen beziehen, untersagt sind, und

d) die Person, die die Marktsondierung erhdlt, davon in Kenntnis setzten, dass sie sich mit der Zustimmung, die
Informationen zu erhalten, auch verpflichtet ist, die Vertraulichkeit der Informationen zu wahren.

Der offenlegende Marktteilnehmer muss Aufzeichnungen iiber simtliche Informationen erstellen und fithren, die der
Person, die die Marktsondierung erhilt, iibermittelt wurden, einschlieflich der Informationen, die gemafs Unterabsatz 1
Buchstabe a bis d tibermittelt wurden, sowie iiber die Identitit der potenziellen Anleger, gegeniiber denen die Informa-
tionen offengelegt wurden, einschlieSlich unter anderem der juristischen und natiirlichen Personen, die im Auftrag des
potenziellen Anleger handeln, und des Datums und der Uhrzeit einer jeden Offenlegung. Der offenlegende Marktteil-
nehmer muss der zustindigen Behorde diese Aufzeichnungen auf deren Ersuchen zur Verfiigung stellen.

(6)  Wenn im Zuge einer Marktsondierung Informationen offengelegt wurden und nach Einschdtzung des offenlegen-
den Marktteilnehmers ihre Eigenschaft als Insiderinformationen verlieren, setzt dieser die den Empfinger so rasch wie
moglich davon in Kenntnis Insiderinformation.
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Der offenlegende Marktteilnehmer fithrt Aufzeichnungen iiber die Informationen, die er im Einklang mit diesem Absatz
tibermittelt hat, und stellt diese Aufzeichnungen der zustindigen Behorde auf deren Ersuchen zur Verfiigung.

(7)  Unbeschadet der Bestimmungen dieses Artikels nimmt die Person, die die Marktsondierung erhilt, selbst die
Einschitzung vor, ob sie im Besitz von Insiderinformationen ist und wenn sie nicht mehr im Besitz von Insiderinfor-
mationen ist.

(8)  Die Aufzeichnungen gemafl diesem Artikel werden von dem offenlegenden Marktteilnehmer mindestens fiinf Jahre
lang aufbewahrt.

(9)  Um die durchgehende Harmonisierung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards aus, um angemessene Regelungen, Verfahren und Aufzeichnungsanforderungen festzulegen, mittels
derer Personen die Anforderungen der Absitze 4, 5, 6 und 8 einhalten kénnen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards nach
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(10)  Um die durchgehende Harmonisierung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Durchfithrungsstandards aus, in denen festgelegt wird, welche Systeme und Mitteilungsmuster zur Einhaltung der Vor-
schriften der Absitze 4, 5, 6 und 8 zu nutzen sind, insbesondere das genaue Format der Aufzeichnungen nach den
Absitzen 4 bis 8 und die technischen Mittel fiir eine angemessene Ubermittlung der Informationen gemifl Absatz 6 an
die Person, die die Marktsondierung erhilt.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfihrungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfithrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(11) Die ESMA gibt fiir die Personen, die die Marktsondierung erhalten, gemafl Artikel 16 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 Leitlinien zu Folgendem heraus:

a) den Faktoren, die diese Personen beriicksichtigen miissen, wenn ihnen gegeniiber als Bestandteil der Marktsondierung
Informationen offengelegt werden, damit sie beurteilen konnen, ob diese Informationen Insiderinformationen sind;

b) den Schritten, die diese Personen unternehmen miissen, wenn ihnen gegeniiber Insiderinformationen offengelegt
wurden, um die Artikel 8 und 10 dieser Verordnung einzuhalten, und

¢) den Aufzeichnungen, die diese Personen fithren sollten, um nachzuweisen, dass sie die Artikel 8 und 10 dieser
Verordnung eingehalten haben.

Artikel 12
Marktmanipulation

(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung umfasst der Begriff ,Marktmanipulation” folgende Handlungen:

a) Abschluss eines Geschifts, Erteilung eines Handelsauftrags sowie jede andere Handlung, die

i) falsche oder irrefiihrende Signale hinsichtlich des Angebots, der Nachfrage oder des Preises eines Finanzinstruments,
eines damit verbundenen Waren-Spot- Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts
gibt oder bei der dies wahrscheinlich ist, oder
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ii) ein anormales oder kiinstliches Kursniveau eines oder mehrerer Finanzinstrumente, eines damit verbundenen
Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts sichert oder bei der dies
wahrscheinlich ist;

es sei denn, die Person, die ein Geschift abschliefSt, einen Handelsauftrag erteilt oder eine andere Handlung vornimmt,
nach, dass das Geschift, der Auftrag oder die Handlung legitime Griinde hat und im Einklang mit der zuldssigen
Marktpraxis gemafl Artikel 13 steht.

b) Abschluss eines Geschifts, Erteilung eines Handelsauftrags und jegliche sonstige Tatigkeit oder Handlung an Finanz-
markten, die unter Vorspiegelung falscher Tatsachen oder unter Verwendung sonstiger Kunstgriffe oder Formen der
Tauschung den Kurs eines oder mehrerer Finanzinstrumente, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder
eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts beeinflusst oder hierzu geeignet ist;

¢) Verbreitung von Informationen tiber die Medien einschliefSlich des Internets oder auf anderem Wege, die falsche oder
irrefithrende Signale hinsichtlich des Angebots oder des Kurses eines Finanzinstruments, eines damit verbundenen
Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts oder der Nachfrage danach
geben oder bei denen dies wahrscheinlich ist oder ein anormales oder kiinstliches Kursniveau eines oder mehrerer
Finanzinstrumente, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden
Auktionsobjekts herbeifithren oder bei denen dies wahrscheinlich ist, einschlieGlich der Verbreitung von Geriichten,
wenn die Person, die diese Informationen verbreitet hat, wusste oder hitte wissen miissen, dass sie falsch oder
irrefithrend waren;

d) Ubermittlung falscher oder irrefithrender Angaben oder Bereitstellung falscher oder irrefithrender Ausgangsdaten
beziiglich eines Referenzwerts, wenn die Person, die die Informationen iibermittelt oder die Ausgangsdaten bereit-
gestellt hat, wusste oder hitte wissen miissen, dass sie falsch oder irrefihrend waren, oder sonstige Handlungen, durch
die die Berechnung eines Referenzwerts manipuliert wird.

(2)  Als Marktmanipulation gelten unter anderem die folgenden Handlungen:

a) Sicherung einer marktbeherrschenden Stellung in Bezug auf das Angebot eines Finanzinstruments. damit verbundener
Waren-Spot-Kontrakte oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts oder die Nachfrage danach
durch eine Person oder mehrere in Absprache handelnde Personen mit der tatsichlichen oder wahrscheinlichen Folge
einer unmittelbaren oder mittelbaren Festsetzung des Kaufs- oder Verkaufspreises oder anderen unlauteren Handels-
bedingungen fiihrt oder hierzu geeignet ist;

b) Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten bei Handelsbeginn oder bei Handelsschluss an einem Handelsplatz mit der
tatsichlichen oder wahrscheinlichen Folge, dass Anleger, die aufgrund der angezeigten Kurse, einschlieflich der Eroft-
nungs- und Schlusskurse, titig werden, irregefithrt werden;

¢) die Erteilung von Kauf- oder Verkaufsauftrigen an einen Handelsplatz, einschlielich deren Stornierung oder Ande-
rung, mittels aller zur Verfiigung stehenden Handelsmethoden, auch in elektronischer Form, beispielsweise durch
algorithmische und Hochfrequenzhandelsstrategien, die eine der in Absatz 1 Buchstabe a oder b genannten Aus-
wirkungen hat, indem sie

i) das Funktionieren des Handelssystems des Handelsplatzes tatsichlich oder wahrscheinlich stort oder verzogert,

ii) Dritten die Ermittlung echter Kauf- oder Verkaufsauftrige im Handelssystem des Handelsplatzes tatsichlich oder
wahrscheinlich erschwert, auch durch das Einstellen von Kauf- oder Verkaufsauftrigen, die zur Uberfrachtung oder
Beeintrichtigung des Orderbuchs fithren, oder

iii) tatsdchlich oder wahrscheinlich ein falsches oder irrefithrendes Signal hinsichtlich des Angebots eines Finanzinstru-
ments oder der Nachfrage danach oder seines Preises setzt, insbesondere durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftragen zur Auslosung oder Verstirkung eines Trends;

d) Ausnutzung eines gelegentlichen oder regelmifSigen Zugangs zu den traditionellen oder elektronischen Medien durch
Abgabe einer Stellungnahme zu einem Finanzinstrument, einem damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakt oder einem
auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekt (oder indirekt zu dessen Emittenten), wobei zuvor Positionen bei
diesem Finanzinstrument, einem damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakt oder einem auf Emissionszertifikaten be-
ruhenden Auktionsobjekt eingegangen wurden und anschliefend Nutzen aus den Auswirkungen der Stellungnahme
auf den Kurs dieses Finanzinstruments, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissions-
zertifikaten beruhenden Auktionsobjekts gezogen wird, ohne dass der Offentlichkeit gleichzeitig dieser Interessenkon-
flikt ordnungsgemifl und wirksam mitgeteilt wird;
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¢) Kauf oder Verkauf von Emissionszertifikaten oder deren Derivaten auf dem Sekundidrmarkt vor der Versteigerung
gemif$ der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 mit der Folge, dass der Auktionsclearingpreis fir die Auktionsobjekte auf
anormaler oder kiinstlicher Hohe festgesetzt wird oder dass Bieter, die auf den Versteigerungen bieten, irregefiihrt
werden.

(3)  Fir die Anwendung von Absatz 1 Buchstaben a und b und unbeschadet der in Absatz 2 aufgefithrten Formen von
Handlungen enthilt Anhang I eine nicht erschopfende Aufzihlung von Indikatoren in Bezug auf die Vorspiegelung
falscher Tatsachen oder sonstige Kunstgriffe oder Formen der Tauschung und eine nicht erschopfende Aufzihlung von
Indikatoren in Bezug auf falsche oder irrefithrende Signale und die Sicherung des Herbeifihrung bestimmter Kurse.

(4)  Handelt es sich bei der in diesem Artikel genannten Person um eine juristische Person, so gilt dieser Artikel nach
Maflgabe des nationalen Rechts auch fiir die natiirlichen Personen, die an dem Beschluss, Tatigkeiten fiir Rechnung der
betreffenden juristischen Person auszufiihren, beteiligt sind.

(5)  Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemif§ Artikel 35 zur Prazisierung der in Anhang I festgelegten
Indikatoren delegierte Rechtsakte zu erlassen, um deren Elemente zu kliren und den technischen Entwicklungen auf den
Finanzmirkten Rechnung zu tragen.

Artikel 13
Zulissige Marktpraxis

(I)  Das Verbot gemif§ Artikel 15 gilt nicht fir die in Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe a genannten Handlungen, wenn
die Person, die ein Geschift abschlieft, einen Handelsauftrag erteilt oder eine andere Handlung vornimmt, nachweist, dass
das Geschift, der Auftrag oder die Handlung legitime Griinde hat und im Einklang mit der zuldssigen Marktpraxis gemafs
diesem Artikel steht.

(2)  Eine zustindige Behorden kann eine zuldssige Marktpraxis festlegen, wobei folgende Kriterien berticksichtigt wer-
den:

a) ob die Marktpraxis einen erheblichen Grad an Markttransparenz gewihrt;

b) ob durch die Marktpraxis das Funktionieren der Marktkrifte und das richtige Zusammenspiel von Angebot und
Nachfrage in hohem Grade gewihrleistet werden;

¢) ob die Marktpraxis sich positiv auf Marktliquiditit und -effizienz auswirkt;

d) ob die Marktpraxis dem Handelsmechanismus des betreffenden Marktes Rechnung trdgt und es den Marktteilnehmern
erlaubt, angemessen und rechtzeitig auf die durch die Marktpraxis entstehende neue Marktsituation zu reagieren;

e) ob die Marktpraxis keine Risiken fur die Integritdt direkt oder indirekt verbundener, geregelter oder nicht geregelter
Mirkte fiur das betreffende Finanzinstrument innerhalb der Union schafft;

f) das Ergebnis der Ermittlungen der zustindigen Behorden bzw. anderer Behorden zu der entsprechenden Marktpraxis,
insbesondere ob eine Verletzung der Marktmissbrauchsbestimmungen oder der geltenden Verhaltensregeln festgestellt
wurde, unabhingig davon, ob auf dem betreffenden Markt oder auf anderen direkt oder indirekt verbundenen Mirkten
in der Union, und

g) die Strukturmerkmale des betreffenden Marktes, u. a., ob es sich um einen geregelten Markt handelt, welche Finanz-
instrumente gehandelt werden, welche Marktteilnehmer vertreten sind und welcher Anteil am Handel auf dem
betreffenden Markt auf Privatanleger entfillt.
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Eine Marktpraxis, die von einer zustindigen Behorde auf einem bestimmten Markt als zuldssige Marktpraxis festgelegt
wurde, wird nicht als zuldssig auf anderen Mirkten betrachtet, wenn sie nicht von den fiir diese anderen Mirkte
zustindigen Behorden gemif$ diesem Artikel anerkannt worden ist.

(3)  Vor der Festlegung einer zuldssigen Markpraxis gemafd Absatz 2 informiert die zustdndige Behorden die ESMA und
die anderen zustindigen Behorden iiber ihre Absicht, eine zuldssige Marktpraxis festzulegen, und legt Einzelheiten der
Bewertung vor, die im Einklang mit den Kriterien in Absatz 2 vorgenommen wurde. Diese Information erfolgt mindestens
drei Monate vor der beabsichtigten Einfithrung der zuldssigen Marktpraxis.

(4)  Innerhalb von zwei Monaten nach Erhalt der Information gibt die ESMA gegeniiber der mitteilenden zustdndigen
Behorde eine Stellungnahme ab, in der sie bewertet, ob die zuldssige Marktpraxis mit Absatz 2 und den gemifl Absatz 7
angenommenen technischen Regulierungsstandards vereinbar ist. Die ESMA priift ebenfalls, ob das Vertrauen in den
Finanzmarkt der Union durch die Festlegung der zuldssigen Marktpraxis gefihrdet wiirde. Die Stellungnahme wird auf der
Website der ESMA veroffentlicht.

(5)  Legt eine zustindige Behorde eine Marktpraxis fest, die einer gemaff Absatz 4 durch die ESMA abgegebenen
Stellungnahme zuwiderlduft, veroffentlicht sie auf ihrer Website innerhalb von 24 Stunden nach der Festlegung der
zuldssigen Marktpraxis eine Bekanntmachung, in der sie die Griinde fiir ihr Vorgehen vollstindig darlegt und auch darauf
eingeht, warum die zuldssige Marktpraxis keine Gefahr fiir das Vertrauen in den Markt darstellt.

(6)  Ist eine zustindige Behorde der Ansicht, dass eine andere zustindige Behorde eine zuldssige Marktpraxis festgelegt
hat, die die in Absatz 2 verankerten Kriterien nicht erfiillt, unterstiitzt die ESMA die betreffenden Behorden im Einklang
mit ihren Befugnissen gemifl Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 dabei, zu einer Einigung zu gelangen.

Erzielen die betreffenden zustindigen Behorden keine Einigung, so kann die ESMA gemifl Artikel 19 Absatz 3 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 einen Beschluss fassen.

(7)  Um eine durchgingige Harmonisierung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards aus, in denen die Kriterien, das Verfahren und die Anforderungen fiir die Festlegung einer zu-
lassigen Marktpraxis gemif den Absitzen 2, 3 und 4 sowie fiir die Anforderungen an ihre Beibehaltung, Beendigung oder
Anderung der Bedingungen fiir ihre Zulissigkeit festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards nach
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(8)  Die zustindigen Behorden tiberpriifen regelmifig und mindestens alle zwei Jahre die von ihnen festgelegte zu-
lassige Marktpraxis und beriicksichtigen dabei insbesondere wesentliche Anderungen im Umfeld des betreffenden Marktes,
d. h. beispielsweise geinderte Handelsregeln oder Anderungen an den Infrastrukturen des Marktes, um zu entscheiden, ob
diese Praxis beibehalten wird, beendet wird oder ob die Bedingungen fiir ihre Zuldssigkeit gedndert werden soll.

(9)  Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website die zuldssige Marktpraxis in Form einer Liste der zuldssigen Handlungen
und gibt an, in welchen Mitgliedstaaten sie anwendbar ist.

(10)  Die ESMA iiberwacht die Anwendung der zuldssigen Marktpraxis und legt der Kommission jahrlich einen Bericht
tiber deren Anwendung auf den betreffenden Mirkten vor.

(11)  Die zustdndigen Behorden tibermitteln der ESMA die zuldssige Marktpraxis, die sie vor dem 2. Juli 2014 festgelegt
hat, innerhalb von drei Monaten nach dem Inkrafttreten der in Absatz 7 genannten technischen Regulierungsstandards
durch die Kommission.
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Die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannte zuldssige Marktpraxis gilt in dem betreffenden Mitgliedstaat weiter, bis die
zustandige Behorde auf der Grundlage der Stellungnahme der ESMA gemidfl Absatz 4 einen Beschluss hinsichtlich ihrer
Weiterfithrung gefasst hat.

Artikel 14
Verbot von Insidergeschiften und unrechtmifiger Offenlegung von Insiderinformationen

Folgende Handlungen sind verboten:

a) das Tatigen von Insidergeschiften und der Versuch hierzu,

b) Dritten zu empfehlen, Insidergeschifte zu titigen, oder Dritte anzustiften, Insidergeschifte zu tdtigen, oder
¢) die unrechtmifige Offenlegung von Insiderinformationen.

Artikel 15
Verbot der Marktmanipulation

Marktmanipulation und der Versuch hierzu sind verboten.

Artikel 16
Vorbeugung und Aufdeckung von Marktmissbrauch

(1)  Betreiber von Mirkten und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, haben gemifl Artikel 31 und 54
der Richtlinie 2014/65/EU wirksame Regelungen, Systeme und Verfahren zur Vorbeugung und Aufdeckung von Insider-
geschiften, Marktmissbrauch versuchten Insidergeschiften und versuchtem Marktmissbrauch zu schaffen und aufrecht-
zuerhalten.

Eine in Unterabsatz 1 genannte Personen meldet Auftrige und Geschifte, einschlieRlich deren Stornierung oder Ande-
rung, die Insidergeschifte, Marktmanipulationen oder versuchte Insidergeschifte oder versuchte Marktmanipulationen sein
konnten, unverziiglich der zustindigen Behorde des Handelsplatzes.

(2)  Wer gewerbsmifig Geschifte vermittelt oder ausfithrt, muss wirksame Regelungen, Systeme und Verfahren zur
Aufdeckung und Meldung von verdichtigen Auftragen und Geschiften schaffen und aufrechterhalten. Wann immer die
betreffende Person den begriindeten Verdacht hat, dass ein Auftrag oder ein Geschift in Bezug auf ein Finanzinstrument
— wobei es unerheblich ist, ob dieser bzw. dieses auf einem Handelsplatz oder anderweitig erteilt oder ausgefiihrt wurde
— Insiderhandel oder Marktmanipulation oder den Versuch hierzu darstellt, so unterrichtet sie unverziiglich die zustin-
dige Behorde nach Absatz 3.

(3)  Unbeschadet des Artikels 22 gelten fiir die Meldungen von Personen, die beruflich Geschifte mit Finanzinstru-
menten erteilen oder ausfithren, die Vorschriften des Mitgliedstaats, in dem sie zugelassen sind oder in dem sie ihre
Hauptniederlassung haben oder, bei Zweigniederlassungen, die Vorschriften des Mitgliedstaats ihrer Zweigniederlassung.
Die Meldung erfolgt bei der zustindigen Behorde dieses Mitgliedstaats.

(4)  Die zustandigen Behorden nach Absatz 3, denen verdichtige Auftrige und Geschifte gemeldet werden, teilen dies
unverziiglich den fiir die betreffenden Handelsplitze zustindigen Behorden mit.

(5)  Um eine durchgehende Harmonisierung dieses Artikels zu gewahrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards aus, um Folgendes festzulegen:

a) angemessene Regelungen, Systeme und Verfahren fiir die Einhaltung der Vorschriften in den Absitzen 1 und 2 durch
Personen und

b) die von Personen zur Einhaltung der Vorschriften in den Absitzen 1 und 2 zu nutzenden Mitteilungsmuster.
Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2016 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards nach
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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KAPITEL 3
OFFENLEGUNGSVORSCHRIFTEN

Artikel 17
Veroffentlichung von Insiderinformationen

(1)  Emittenten geben der Offentlichkeit Insiderinformationen, die unmittelbar den diesen Emittenten betreffen, so bald
wie moglich bekannt.

Die Emittenten stellen sicher, dass die Insiderinformationen in einer Art und Weise veroffentlicht werden, die es der
Offentlichkeit erméglicht, schnell auf sie zuzugreifen, falls vorhanden, und sie vollstindig, korrekt und rechtzeitig zu
bewerten, und dass sie in dem amtlich bestellten System gemifl Artikel 21 der Richtlinie 2004/109/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates (') verdffentlicht werden. Die Emittenten diirfen die Verdffentlichung von Insiderinformationen
nicht mit der Vermarktung ihrer Titigkeiten verbinden. Die Emittenten veroffentlichen alle Insiderinformationen, die sie
der Offentlichkeit mitteilen miissen, auf ihrer Website und zeigen sie dort wihrend eines Zeitraums von mindestens fiinf
Jahren an.

Dieser Artikel gilt fiir Emittenten, die fur ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
in einem Mitgliedstaat beantragt oder erhalten haben, bzw. im Falle von Instrumenten, die nur auf einem multilateralen
oder organisierten Handelssystem gehandelt werden, fir Emittenten, die fur ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum
Handel auf einem multilateralen oder organisierten Handelssystem in einem Mitgliedstaat erhalten haben oder die fiir ihre

Finanzinstrumente eine Zulassung zum Handel auf einem multilateralen Handelssystem in einem Mitgliedstaat beantragt
haben.

(2)  Jeder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate gibt Insiderinformationen in Bezug auf ihm gehorende Emis-
sionszertifikate fiir seine Geschiftstatigkeit, darunter Luftverkehr gemaf8 Anhang I der Richtlinie 2003/87/EG und Anlagen
im Sinne von Artikel 3 Buchstabe e jener Richtlinie, die der betreffende Marktteilnehmer, dessen Mutterunternehmen oder
ein verbundenes Unternehmen besitzt oder kontrolliert und fiir dessen betriebliche Angelegenheiten der Marktteilnehmer,
dessen Mutterunternehmen oder ein verbundenes Unternehmen vollstindig oder teilweise verantwortlich ist, offentlich,
wirksam und rechtzeitig bekannt. In Bezug auf Anlagen umfasst diese Offenlegung die fiir deren Kapazitit und Nutzung
erheblichen Informationen, darunter die geplante oder ungeplante Nichtverfiigbarkeit dieser Anlagen.

Unterabsatz 1 gilt nicht fiir Teilnehmer am Markt fur Emissionszertifikate, wenn die Emissionen der Anlagen oder
Luftverkehrstdtigkeiten in ihrem Besitz, unter ihrer Kontrolle oder ihrer Verantwortlichkeit im Vorjahr eine bestimmte
Kohlendioxidiquivalent-Mindestschwelle nicht iiberschritten haben und, sofern dort eine Verbrennung erfolgt, deren
thermische Nennleistung eine bestimmte Mindestschwelle nicht tiberschreitet.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemafl Artikel 35 zur Anwendung der im Unterabsatz 2 dieses Absatzes
vorgeschenen Ausnahme delegierte Rechtsakte zur Festlegung einer Kohlendioxidiquivalent-Mindestschwelle und einer
Mindestschwelle fiir die thermische Nennleistung zu erlassen.

(3)  Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte gemifl Artikel 35 zur Festlegung der zu-
standigen Behorde fiir die Mitteilungen gemafs den Absdtzen 4 und 5 des vorliegenden Artikels zu erlassen.

(4)  Ein Emittent oder ein Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate, kann auf eigene Verantwortung die Offenle-
gung von Insiderinformationen fiir die Offentlichkeit aufschieben, sofern simtliche nachfolgenden Bedingungen erfiillt
sind:

a) die unverziigliche Offenlegung wire geeignet die berechtigten Interessen des Emittenten oder Teilnehmers am Markt
fur Emissionszertifikate zu beeintrichtigen,

(") Richtlinie 2004/109/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Trans-
parenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt
zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG (ABL L 390 vom 31.12.2004, S. 38).
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b) die Aufschiebung der Offenlegung wire nicht geeignet, die Offentlichkeit irrezufithren,

¢) der Emittent oder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate kann die Geheimhaltung dieser Informationen sicher-
stellen.

Im Falle eines zeitlich gestreckten Vorgangs, der aus mehreren Schritten besteht und einen bestimmten Umstand oder ein
bestimmtes Ereignis herbeifithren soll oder hervorbringt, kann ein Emittent oder Teilnehmer am Markt fir Emissions-
zertifikate auf eigene Verantwortung die Offenlegung von Insiderinformationen zu diesem Vorgang vorbehaltlich des
Unterabsatzes 1 Buchstaben a, b und ¢ aufschieben.

Hat ein Emittent oder ein Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate die Offenlegung von Insiderinformationen nach
diesem Absatz aufgeschoben, so informiert er die gemafs Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde unmittelbar nach der
Offenlegung der Informationen tiber den Aufschub der Offenlegung und erldutert schriftlich, inwieweit die in diesem
Absatz festgelegten Bedingungen erfiillt waren. Alternativ konnen Mitgliedstaaten festlegen, dass die Aufzeichnung einer
solchen Erlduterung nur auf Ersuchen der gemifl Absatz 3 festgelegten zustindigen Behorde iibermittelt werden muss.

(5)  Zur Wahrung der Stabilitit des Finanzsystems kann ein Emittent, bei dem es sich um ein Kreditinstitut oder ein
Finanzinstitut handelt, auf eigene Verantwortung die Offenlegung von Insiderinformationen, einschlieflich Informationen
im Zusammenhang mit einem zeitweiligen Liquidititsproblem und insbesondere in Bezug auf den Bedarf an zeitweiliger
Liquiditatshilfe seitens einer Zentralbank oder eines letztinstanzlichen Kreditgebers, aufschieben, sofern simtliche nach-
folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) die Offenlegung der Insiderinformationen birgt das Risiko, dass die finanzielle Stabilitit des Emittenten und des
Finanzsystems untergraben wird;

b) der Aufschub der Veroffentlichung liegt im offentlichen Interesse;
¢) die Geheimhaltung der betreffenden Informationen kann gewihrleistet werden, und

d) die gemifl Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde hat dem Aufschub auf der Grundlage zugestimmt, dass die
Bedingungen gemidfl Buchstaben a, b, und ¢ erfiillt sind.

(6)  Fur die Zwecke des Absatzes 5 Buchstaben a bis d setzt der Emittent die gemdfl Absatz 3 festgelegte zustindige
Behorde von seiner Absicht in Kenntnis, die Offenlegung der Insiderinformationen aufzuschieben, und legt Nachweise
vor, dass die Voraussetzungen gemdff Absatz 5 Buchstaben a, b, und c¢ vorliegen. Die gemifd Absatz 3 festgelegte
zustindige Behorde hort gegebenenfalls die nationale Zentralbank oder, falls eingerichtet, die makroprudenzielle Behorde
oder andernfalls die folgenden Stellen an:

a) falls es sich bei dem Emittenten um ein Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma handelt, die gemif§ Artikel 133
Absatz 1 der Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (') benannte Behorde;

b) in anderen als den in Buchstabe a genannten Fillen jede andere fur die Aufsicht iber den Emittenten zustindige
nationale Behorde.

Die gemifs Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde stellt sicher, dass der Aufschub fur die Offenlegung von Insider-
informationen nur fiir den im offentlichen Interesse erforderlichen Zeitraum gewihrt wird. Die gemdfl Absatz 3 fest-
gelegte zustindige Behorde bewertet mindestens wochentlich, ob die Voraussetzungen gemifs Absatz 5 Buchstaben a, b
und ¢ noch vorliegen.

Wenn die gemifl Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde dem Aufschub der Veroffentlichung von Insiderinformationen
nicht zustimmt, muss der Emittent die Insiderinformationen unverziiglich offenlegen.

Dieser Absatz gilt fiir Fille, in denen der Emittent nicht beschlieft, die Offenlegung von Insiderinformationen gemafs
Absatz 4 aufzuschieben.

(1) Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 {iber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur
Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 338).
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Verweise in diesem Absatz auf die gemdfl Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde in diesem Absatz lassen die Befugnis
der zustindigen Behorde, ihre Aufgaben gemafS Artikel 23 Absatz 1 wahrzunehmen, unberiihrt.

(7)  Wenn die Offenlegung von Insiderinformationen gemafl Absatz 4 oder 5 aufgeschoben wurde und die Vertraulich-
keit der dieser Insiderinformationen nicht mehr gewahrleistet ist, muss der Emittent die Offentlichkeit so schnell wie
moglich tber diese Informationen informieren.

Dieser Absatz schlieft Sachverhalte ein, bei denen ein Geriicht auf eine Insiderinformation Bezug nimmt, die gemafs
Absatz 4 oder 5 nicht offengelegt wurden, wenn dieses Geriicht ausreichend prizise ist, dass zu vermuten ist, dass die
Vertraulichkeit dieser Information nicht mehr gewéhrleistet ist.

(8)  Legt ein Emittent oder ein Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate oder eine in ihrem Auftrag oder fiir ihre
Rechnung handelnde Person im Zuge der normalen Ausiibung ihrer Arbeit oder ihres Berufs oder der normalen Erfiillung
ihrer Aufgaben gemafS Artikel 10 Absatz 1 Insiderinformationen gegeniiber einem Dritten offen, so verdffentlicht er diese
Informationen vollstindig und wirksam, und zwar zeitgleich bei absichtlicher Offenlegung und unverziiglich im Fall einer
nicht absichtlichen Offenlegung. Dieser Absatz gilt nicht, wenn die die Informationen erhaltende Person zur Verschwie-
genheit verpflichtet ist, unabhingig davon, ob sich diese Verpflichtung aus Rechts- oder Verwaltungsvorschriften, einer
Satzung oder einem Vertrag ergibt.

(9)  Insiderinformationen in Bezug auf Emittenten, deren Finanzinstrumente zum Handel an einem KMU-Wachstums-
markt zugelassen sind, konnen auf der Website des Handelsplatzes anstatt der Website des Emittenten angezeigt werden,
falls der Handelsplatz sich fiir die Bereitstellung dieser Moglichkeit fir Emittenten auf jenem Markt entscheidet.

(10)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Durchfithrungsstandards zur Festlegung

a) der technischen Mittel fiir die angemessene Bekanntgabe von Insiderinformationen gemif den Absitzen 1, 2, 8 und 9
und

b) der technischen Mittel fiir den Aufschub der Bekanntgabe von Insiderinformationen gemaf§ den Absdtzen 4 und 5 aus.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfihrungsstandards bis zum 3. Juli 2016. vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfihrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(11)  Die ESMA gibt Leitlinien fiir die Erstellung einer nicht abschliefenden indikativen Liste der in Absatz 4 Buchstabe
a genannten berechtigten Interessen des Emittenten und von Fallen heraus, in denen die Aufschiebung der Offenlegung
von Insiderinformationen gemifl Absatz 4 Buchstabe b geeignet ist, die Offentlichkeit irrezufithren.

Artikel 18
Insiderlisten

(1)  Emittenten oder alle in ihrem Auftrag oder fuir ihre Rechnung handelnden Personen sind verpflichtet,

a) eine Liste aller Personen aufzustellen, die Zugang zu Insiderinformationen haben, wenn diese Personen fiir sie auf
Grundlage eines Arbeitsvertrags oder anderweitig Aufgaben wahrnehmen, durch die diese Zugang zu Insiderinforma-
tionen haben, wie Berater, Buchhalter oder Ratingagenturen (im Folgenden ,Insiderliste®),

b) die Insiderliste im Einklang mit Absatz 4 rasch zu aktualisieren sowie

¢) der zustindigen Behorde die Insiderliste auf deren Ersuchen moglichst rasch zur Verfugung zu stellen.
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(2)  Emittenten oder alle in ihrem Auftrag oder fiir ihre Rechnung handelnden Personen treffen alle erforderlichen
Vorkehrungen, um dafiir zu sorgen, dass alle auf der Insiderliste erfassten Personen die aus den Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften erwachsenden Pflichten schriftlich anerkennen und sich der Sanktionen bewusst sind, die bei Insidergeschaf-
ten, unrechtméfiger Offenlegung von Insiderinformationen Anwendung finden.

Ubernimmt eine andere Person im Auftrag oder fiir die Rechnung des Emittenten die Erstellung und Aktualisierung der
Insiderliste, so ist der Emittent auch weiterhin voll verantwortlich dafur, dass die Verpflichtungen dieses Artikels einge-
halten werden. Der Emittent behalt das Recht, die Insiderliste einzusehen.

(3)  Die Insiderliste umfasst mindestens

a) die Identitdt aller Personen, die Zugang zu Insiderinformationen haben,

b) den Grund der Aufnahme in die Insiderliste,

¢) das Datum, an dem diese Person Zugang zu Insiderinformationen erlangt hat sowie die entsprechende Uhrzeit und
d) das Datum der Erstellung der Insiderliste.

(4)  Emittenten oder jede in ihrem Namen bzw. fiir ihre Rechnung handelnde Person aktualisiert die Insiderliste unter
Nennung des Datums der Aktualisierung unverziiglich, wenn

a) sich der Grund fiir die Erfassung bereits erfasster Personen auf der Insiderliste dndert,

b) eine neue Person Zugang zu Insiderinformationen erlangt hat und daher in die Insiderliste aufgenommen werden muss
und

c) eine Person keinen Zugang zu Insiderinformationen mehr hat.

Bei jeder Aktualisierung sind Datum und Uhrzeit der Anderung anzugeben, durch die die Aktualisierung erforderlich
wurde.

(5)  Emittenten oder jede in ihrem Namen bzw. fur ihre Rechnung handelnde Person bewahrt die Insiderliste fir einen
Zeitraum von mindestens fiinf Jahren nach der Erstellung oder Aktualisierung auf.

(6)  Emittenten, deren Finanzinstrumente zum Handel an KMU-Wachstumsmirkten zugelassen sind, sind von der
Pflicht zur Erstellung einer Insiderliste befreit, wenn die folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Der Emittent ergreift alle erforderlichen Vorkehrungen, damit alle Personen, die Zugang zu Insiderinformationen
haben, die aus den Rechts- und Verwaltungsvorschriften erwachsenden Pflichten anerkennen und sich der Sanktionen
bewusst sind, die bei Insidergeschiften und unrechtmifSiger Offenlegung von Insiderinformationen und Marktmani-
pulation zur Anwendung kommen, und

b) der Emittent ist in der Lage, der zustindigen Behorde auf Anfrage die in diesem Artikel genannte Insiderliste bereit-
zustellen.

(7)  Dieser Artikel gilt fiir Emittenten, die fiir ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt in einem Mitgliedstaat beantragt oder erhalten haben, bzw. im Falle eines Instruments, das nur auf einem
multilateralen oder organisierten Handelssystem gehandelt wird, eine Zulassung zum Handel auf einem multilateralen
oder organisierten Handelssystem in einem Mitgliedstaat erhalten haben oder fiir ihre Finanzinstrumente eine Zulassung
zum Handel auf einem multilateralen Handelssystem in einem Mitgliedstaat beantragt haben.

(8)  Die Absdtze 1 bis 5 gelten auch fur

a) Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate, betreffend Insiderinformationen in Bezug auf Emissionszertifikate im
Rahmen von physischen Aktivititen dieses Teilnehmers am Markt fiir Emissionszertifikate;
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b) alle Versteigerungsplattformen, Versteigerer und die Auktionsaufsicht beziiglich Versteigerungen von Emissionszertifi-
katen und anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten, die gemif8 der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 abgehalten
werden.

(9)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Durchfuhrungsstandards zur Festlegung des genauen Formats der Insiderlisten und des Formats fiir deren
Aktualisierungen gemdfS diesem Artikel aus.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards bis zum 3. Juli 2016. vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfithrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 19
Eigengeschifte von Fithrungskriften

(1)  Personen, die Fihrungsaufgaben wahrnehmen, sowie in enger Bezichung zu ihnen stehende Personen melden dem
Emittenten oder dem Teilnehmer am Markt fir Emissionszertifikate und der in Absatz 2 Unterabsatz 2 genannten
zustindigen Behorde

a) in Bezug auf Emittenten jedes Eigengeschift mit Anteilen oder Schuldtiteln dieses Emittenten oder damit verbundenen
Derivaten oder anderen damit verbundenen Finanzinstrumenten;

b) in Bezug auf Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate jedes Eigengeschift mit Emissionszertifikaten, darauf
beruhenden Auktionsobjekten oder deren damit verbundenen Derivaten.

Diese Meldungen sind unverziiglich und spitestens drei Geschiftstage nach dem Datum des Geschift vorzunehmen.

Unterabsatz 1 gilt ab dem Zeitpunkt, an dem der sich aus den Geschiften ergebende Gesamtbetrag den in Absatz 8
bezichungsweise 9 genannten Schwellenwert innerhalb eines Kalenderjahrs erreicht hat.

(2)  Zum Zweck von Absatz 1 und unbeschadet des Rechts der Mitgliedstaaten, iiber die in diesem Artikel genannten
hinausgehende Meldepflichten festzulegen, miissen alle Eigengeschifte von in Absatz 1 genannten Personen zustindigen
Behorden von diesen Personen gemeldet werden.

Fir diese Meldungen gelten fiir die in Absatz 1 genannten Personen die Vorschriften des Mitgliedstaats, in dem der
Emittent oder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate registriert ist. Die Meldungen sind innerhalb von drei
Arbeitstagen nach dem Datum des Geschifts bei der zustindigen Behorde dieses Mitgliedstaats vorzunehmen. Ist der
Emittent nicht in einem Mitgliedstaat registriert, erfolgt diese Meldung bei der zustdndigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staats im Einklang mit Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe i der Richtlinie 2004/109/EG, oder, wenn eine solche Behorde nicht
besteht, der zustindigen Behorde des Handelsplatzes.

(3)  Der Emittent oder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate stellt sicher, dass die Informationen, die im
Einklang mit Absatz 1 gemeldet werden, unverziiglich und spitestens drei Geschiftstage nach dem Geschift so veroffent-
licht werden, dass diese Informationen schnell und nichtdiskriminierend im Einklang mit den in Artikel 17 Absatz 10
Buchstabe a genannten Standards zugénglich sind.

Der Emittent oder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate greift auf Medien zuriick, bei denen verniinftigerweise
davon ausgegangen werden kann, dass sie die Informationen tatsichlich an die Offentlichkeit in der gesamten Union
weiterleiten, und gegebenenfalls ist das in Artikel 21 der Richtlinie 2004/109/EG amtlich bestellte System zu nutzen.

Das nationale Recht kann abweichend davon auch bestimmen, dass eine zustindige Behorde die Informationen selbst
verdffentlichen kann.
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(4)  Dieser Artikel gilt fur Emittenten die

a) fir ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragt oder erhalten haben,
bzw.

b) im Falle von Instrumenten, die nur auf einem multilateralen oder organisierten Handelssystem gehandelt werden, fiir
Emittenten, die eine Zulassung zum Handel auf einem multilateralen oder organisierten Handelssystem erhalten haben

oder die fiir ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum Handel auf einem multilateralen Handelssystem beantragt
haben.

(5) Die Emittenten und Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate setzen die Personen, die Fithrungsaufgaben
wahrnehmen, von ihren Verpflichtungen im Rahmen dieses Artikels schriftlich in Kenntnis. Die Emittenten und Teil-
nehmer am Markt fiir Emissionszertifikate erstellen eine Liste der Personen, die Fithrungsaufgaben wahrnehmen, sowie der
Personen, die zu diesen in enger Beziehung stehen.

Personen, die Fithrungsaufgaben wahrnehmen, setzen die zu ihnen in enger Beziehung stehenden Personen schriftlich von
deren Verpflichtungen im Rahmen dieses Artikels in Kenntnis und bewahren eine Kopie dieses Dokuments auf.

(6) Die Meldung von Geschiften nach Absatz 1 muss folgende Angaben enthalten:

a) Name der Person;

b) Grund der Meldung;

¢) Bezeichnung des betreffenden Emittenten oder Teilnehmers am Markt fur Emissionszertifikate;
d) Beschreibung und Kennung des Finanzinstruments;

¢) Art des Geschifts bzw. der Geschifte (d. h. Erwerb oder Verduferung), einschlieflich der Angabe, ob ein Zusammen-
hang mit der Teilnahme an Belegschaftsaktienprogrammen oder mit den konkreten Beispielen gemifs Absatz 7
besteht;

f) Datum und Ort des Geschifts bzw. der Geschifte und

g) Kurs und Volumen des Geschifts bzw. der Geschifte. Bei einer Verpfaindung, deren Konditionen eine Wertinderung
bedingen, sollten dieser Umstand und der Wert zum Zeitpunkt der Verpfindung offengelegt werden.

(7)  Zu den fur die Zwecke von Absatz 1 zu meldenden Geschiften gehoren auch:

a) das Verpfinden oder Verleihen von Finanzinstrumenten durch oder im Auftrag einer der in Absatz 1 genannten
Person, die Fithrungsaufgaben wahrnimmt, oder einer mit dieser enge verbundenen Person;

b) von Personen, die gewerbsmifiig Geschifte vermitteln oder ausfithren, oder einer anderen Person im Auftrag einer der
in Absatz 1 genannten Personen, die Fithrungsaufgaben wahrnehmen oder mit zu solchen Personen enger verbunden
ist, unternommene Geschifte, auch wenn dabei ein Ermessen ausgeiibt wird;

¢) Geschifte im Sinne der Richtlinie 2009/138/EG des Europiischen Parlaments und des Rates ('), die im Rahmen einer
Lebensversicherung getitigt werden, wenn

i) der Versicherungsnehmer eine in Absatz 1 genannte Person ist, die Fihrungsaufgaben wahrnimmt, oder eine
Person, die mit einer solchen Person eng verbunden ist,

(") Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Aus-
tibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstatigkeit (Solvabilitit 1I) (ABL. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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i) der Versicherungsnehmer das Investitionsrisiko tragt und

iii) der Versicherungsnehmer iiber die Befugnis oder das Ermessen verfiigt, Investitionsentscheidungen in Bezug auf
spezifische Instrumente im Rahmen dieser Lebensversicherung zu treffen oder Geschifte in Bezug auf spezifische
Instrumente fir diese Lebensversicherung auszufithren.

Fiir die Zwecke von Buchstabe a muss eine Verpfindung von Wertpapieren oder eine dhnliche Sicherung von Finanz-
instrumenten im Zusammenhang mit der Hinterlegung der Finanzinstrumente in ein Depotkonto nicht gemeldet werden,
sofern und solange eine derartige Verpfindung oder andere Sicherung dazu dient, eine spezifische Kreditfazilitit zu
sichern.

Sofern der Versicherungsnehmer eines Versicherungsvertrags gemafS diesem Absatz verpflichtet ist, Geschifte zu melden,
obliegt dem Versicherungsunternehmen keine Verpflichtung, eine Meldung vorzunehmen.

(8)  Absatz 1 gilt fur Geschifte, die getitigt werden, nachdem innerhalb eines Kalenderjahrs ein Gesamtvolumen von
5000 EUR erreicht worden ist. Der Schwellenwert von 5 000 EUR errechnet sich aus der Addition aller in Absatz 1
genannten Geschifte ohne Netting.

(9)  Eine zustindige Behorde kann beschlieBen, den in Absatz 8 genannten Schwellenwert auf 20 000 EUR anzuheben,
und sie setzt die ESMA von ihrer Entscheidung, einen hoheren Schwellenwert anzunehmen, und der Begriindung fiir ihre
Entscheidung unter besonderer Bezugnahme auf die Marktbedingungen in Kenntnis, bevor sie diesen Schwellenwert
anwendet. Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website die Liste der Schwellenwerte, die gemif diesem Artikel anwendbar
sind, sowie die von den zustindigen Behorden vorgelegten Begriindungen fiir diese Schwellenwerte.

(10)  Dieser Artikel gilt auch fiir Geschifte von Personen, die, die bei Versteigerungsplattformen, Versteigerern und der
Auktionsaufsicht, die an Auktionen gemif8 der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 beteiligt sind, Fithrungsaufgaben wahr-
nehmen, sowie fiir Personen, die zu solchen Personen in enger Beziehung stehen, soweit ihre Geschifte Emissions-
zertifikate, deren Derivative und darauf beruhende Auktionsprodukte umfassen. Diese Personen teilen ihre Geschifte je
nach Einschlidgigkeit den Versteigerungsplattformen, den Versteigerern und der Auktionsaufsicht mit, sowie der zustin-
digen Behorde, bei welcher die Versteigerungsplattform, der Versteigerer und die Auktionsaufsicht gegebenenfalls regis-
triert sind. Die entsprechend iibermittelte Information wird von der Versteigerungsplattform, den Versteigerern, der
Auktionsaufsicht oder der zustindigen Behorde gemdff Absatz 3 veroffentlicht.

(11)  Unbeschadet der Artikel 14 und 15 darf eine Person, die bei einem Emittenten Fithrungsaufgaben wahrnimmt,
weder direkt noch indirekt Eigengeschifte oder Geschifte fiir Dritte im Zusammenhang mit den Anteilen oder Schuld-
titeln des Emittenten oder mit Derivaten oder anderen mit diesen in Zusammenhang stehenden Finanzinstrumenten
wiahrend eines geschlossenen Zeitraums von 30 Kalendertagen vor Ankiindigung eines Zwischenberichts oder eines
Jahresabschlussberichts titigen, zu deren Veréffentlichung der Emittent verpflichtet ist:

a) gemdfl den Vorschriften des Handelsplatzes, auf dem die Anteile des Emittenten zum Handel zugelassen sind, oder

b) gemdfl nationalem Recht.

(12)  Unbeschadet der Artikel 14 und 15 darf ein Emittent einer Person, die Fithrungsaufgaben bei ihr wahrnimmt,
erlauben Eigengeschifte oder Geschifte fiir Dritte wihrend eines geschlossenen Zeitraums gemaff Absatz 11 vorzuneh-
men, vorausgesetzt, dass diese Geschifte entweder

a) im Einzelfall aufgrund aufergewohnlicher Umstinde, wie beispielsweise schwerwiegende finanzielle Schwierigkeiten,
die den unverziiglichen Verkauf von Anteilen erforderlich machen, oder

b) durch die Merkmale des betreffenden Geschifts fiir Handel bedingt sind, die im Rahmen von Belegschaftsaktien oder
einem Arbeitnehmersparplan, von Pflichtaktien oder von Bezugsberechtigungen auf Aktien oder Geschifte getitigt
werden, wenn sich die nutzbringende Beteiligung an dem einschliagigen Wertpapier nicht dndert.
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(13)  Die Kommission wird ermichtigt, delegierte Rechtsakte nach Artikel 35 zu erlassen, in denen festgelegt wird,
unter welchen Umstdnden der Handel wihrend eines geschlossenen Zeitraums durch den Emittenten gemafs Absatz 12
erlaubt werden kann, einschlieSlich der Umstinde, die als aufergewohnlich zu betrachten wiren, und der Arten von
Geschiften, die eine Erlaubnis zum Handel rechtfertigen wiirden.

(14)  Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, gemdfl Artikel 35 in Bezug auf die Festlegung der Arten von
Geschiften, welche die in Absatz 1 genannte Anforderung auslosen, delegierte Rechtsakte zu erlassen.

(15)  Damit Absatz 1 einheitlich angewendet wird, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfihrungsstandards in
Bezug auf das Format und ein Muster aus, in dem die in Absatz 1 genannten Informationen gemeldet und verdffentlicht
werden miissen.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 diese Entwiirfe technischer Durchfiithrungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfithrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 20
Anlageempfehlungen und Statistik

(I)  Personen, die Anlageempfehlungen oder andere Informationen, durch die eine Anlagestrategie empfohlen oder
vorgeschlagen wird, erstellen oderverbreiten, tragen in angemessener Weise dafiir Sorge, dass die Informationen objektiv
dargestellt und ihre Interessen oder Interessenkonflikte hinsichtlich der Finanzinstrumente, auf die diese Informationen
sich beziechen, offengelegt werden.

(2)  Offentliche Stellen, die Statistiken oder Prognosen verbreiten, welche die Finanzmirkte erheblich beeinflussen
konnten, haben dies auf objektive und transparente Weise zu tun.

(3)  Um eine durchgehende Harmonisierung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Durchfithrungsstandards aus, um die technischen Modalititen fiir die in Absatz 1 genannten Personengruppen, fur die
objektive Darstellung von Anlageempfehlungen oder anderen Informationen mit Empfehlungen oder Vorschligen zu
Anlagestrategien sowie fiir die Offenlegung bestimmter Interessen oder Anzeichen fiir Interessenkonflikte festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards nach
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die in den in Absatz 3 genannten technischen Regulierungsstandards niedergelegten technischen Modalititen finden keine
Anwendung auf Journalisten, die einer gleichwertigen angemessenen Regelung — einschlieflich einer gleichwertigen
angemessenen Selbstregulierung — in den Mitgliedstaaten unterliegen, sofern mit einer solchen Regelung eine dhnliche
Wirkung erzielt wird wie mit den technischen Modalititen. Die Mitgliedstaaten teilen den Wortlaut dieser gleichwertigen
angemessenen Regelung der Kommission mit.

Artikel 21
Weitergabe oder Verbreitung von Informationen in den Medien

Werden fiir journalistische Zwecke oder andere Ausdrucksformen in den Medien Informationen offengelegt oder ver-
breitet oder Empfehlungen gegeben oder verbreitet, sind bei der Beurteilung dieser Offenlegung und Verbreitung von
Informationen fur den Zweck von Artikel 10, Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe ¢ und Artikel 20 die Regeln der Presse-
freiheit und der Freiheit der Meinungsduflerung in anderen Medien sowie der journalistischen Berufs- und Standesregeln
zu beriicksichtigen, es sei denn,

a) den betreffenden Personen oder mit diesen Personen in enger Bezichung stehenden Personen erwichst unmittelbar
oder mittelbar ein Vorteil oder Gewinn aus der Offenlegung oder Verbreitung der betreffenden Information, oder
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b) die Weitergabe oder Verbreitung erfolgt in der Absicht, den Markt in Bezug auf das Angebot von Finanzinstrumenten,
die Nachfrage danach oder ihren Kurs irrezufithren.

KAPITEL 4
ESMA UND ZUSTANDIGE BEHORDEN

Artikel 22
Zustindige Behorden

Unbeschadet der Zustindigkeiten der Justizbehorden benennen die Mitgliedstaaten eine einzige Behorde, die fur die
Zwecke dieser Verordnung zustindig ist. Die Mitgliedstaaten setzen die Kommission, die ESMA und die anderen zu-
standigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten entsprechend in Kenntnis. Die zustindige Behorde gewahrleistet die
Anwendung der Bestimmungen dieser Verordnung in ihrem Hoheitsgebiet, auf alle in ihrem Hoheitsgebiet ausgefiihrten
Handlungen und auf im Ausland ausgefithrte Handlungen in Bezug auf Instrumente, die zum Handel an einem geregelten
Markt zugelassen sind, fir die eine Zulassung zum Handel auf einem solchen Markt beantragt wurde, die auf einer
Versteigerungsplattform versteigert wurden oder die auf einem in ihrem Hoheitsgebiet betriebenen multilateralen oder
organisierten Handelssystem gehandelt werden oder fiir die eine Zulassung zum Handel auf einem multilateralen Handels-
system in ihrem Hoheitsgebiet beantragt wurde.

Artikel 23
Befugnisse der zustindigen Behorden

(1)  Die zustindigen Behorde nehmen ihre Aufgaben und Befugnisse wahlweise folgendermaflen wahr:
a) unmittelbar,

b) in Zusammenarbeit mit anderen Behorden oder den Marktteilnehmern,

¢) indem sie als verantwortliche Behorde Aufgaben auf andere Behorden oder Marktteilnehmer tibertragen,
d) durch Antrag bei den zustindigen Justizbehorden.

(2)  Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemafl dieser Verordnung miissen die zustdndigen Behorden nach nationalem
Recht zumindest tiber die folgenden Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse verfiigen:

a) Zugang zu jedweden Unterlagen und Daten in jeder Form zu haben und Kopien von ihnen zu erhalten oder
anzufertigen;

b) von jeder Person, auch von solchen, die nacheinander an der Ubermittlung von Auftrigen oder an der Ausfithrung
der betreffenden Titigkeiten beteiligt sind, sowie von deren Auftraggebern Auskiinfte zu verlangen oder zu fordern
und erforderlichenfalls zum Erhalt von Informationen eine Person vorzuladen und zu befragen;

¢) in Bezug auf Warenderivate Informationen in genormten Formaten von Teilnehmern der entsprechenden Spotmarkte
anzufordern, Meldungen iiber Geschifte zu erhalten und direkt auf die Systeme der Hindler zuzugreifen;

d) an anderen Orten als den privaten Wohnrdumen natiirlicher Personen Priifungen und Ermittlungen vor Ort durch-
zuftihren;

e) vorbehaltlich des Unterabsatzes 2 die Raumlichkeiten natiirlicher und juristischer Personen zu betreten und Doku-
mente um Daten in jeder Form zu beschlagnahmen, wenn der begriindete Verdacht besteht, dass Dokumente oder
Daten, die sich auf den Gegenstand der Uberpriifung oder Ermittlung beziehen, fiir den Nachweis von Insider-
geschiften oder Marktmanipulation unter Verstoff gegen diese Verordnung relevant sein konnen;

f) eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung weiterzuverweisen;

g) bestehende Aufzeichnungen von Telefongesprachen oder elektronischen Mitteilungen oder Datenverkehrsaufzeichnun-
gen im Besitz von Wertpapierfirmen, Kreditinstituten oder Finanzinstituten anzufordern;
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h) bestehende Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz einer Telekommunikationsgesellschaft anzufordern, wenn der
begriindete Verdacht eines Verstofles besteht und wenn diese Aufzeichnungen fiir die Untersuchung eines VerstofSes
gegen Artikel 14 Buchstaben a oder b oder Artikel 15 relevant sein konnen, soweit dies nach nationalem Recht
zulissig ist;

i) das Einfrieren oder die Beschlagnahme von Vermogenswerten oder beides zu beantragen;
j) den Handel mit den betreffenden Finanzinstrumenten auszusetzen;

k) die voriibergehende Einstellung von Handlungen zu verlangen, die gemifd der Auffassung der zustindigen Behorde
gegen dieser Verordnung verstof3en;

l) ein voriibergehendes Verbot der Ausiibung der Berufstatigkeit zu verhdngen und

m) alle erforderlichen Manahmen zu ergreifen, damit die Offentlichkeit ordnungsgemd® informiert wird, unter anderem
durch die Richtigstellung falscher oder irrefihrender offengelegter Informationen, einschliefSlich der Verpflichtung von
Emittenten oder anderen Personen, die falsche oder irrefithrende Informationen verbreitet haben, eine Berichtigung zu
veroffentlichen.

Falls gemifd dem nationalen Recht eine vorherige Genehmigung der zustindigen Justizbehorde des betreffenden Mitglied-
staats erforderlich ist, um Rdumlichkeiten von den in Unterabsatz 1 Buchstabe e genannten natiirlichen oder juristischen
Personen zu betreten, wird von der in Unterabsatz 1 Buchstabe e genannten Befugnis erst nach Einholung dieser
vorherigen Genehmigung Gebrauch gemacht.

(3)  Die Mitgliedstaaten stellen durch geeignete Mafnahmen sicher, dass die zustindigen Behorden alle zur Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben erforderlichen Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse haben.

Diese Verordnung lisst Gesetze sowie Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die in Bezug auf Ubernahmeangebote,
Zusammenschliisse und andere Transaktionen erlassen werden, die die Eigentumsverhiltnisse oder die Kontrolle von
Unternehmen betreffen und die durch die von den Mitgliedstaaten gemidfl Artikel 4 der Richtlinie 2004/25/EG des
Europiischen Parlaments und des Rates benannten Aufsichtsbehorden reguliert werden und zusitzlich zu den Anforde-
rungen dieser Verordnung weitere Anforderungen auferlegen, unberiihrt.

(4)  Wenn eine Person der zustindigen Behorde im Einklang mit dieser Verordnung Informationen meldet, gilt das
nicht als Verstof§ gegen eine etwaige vertraglich oder durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften geregelte Einschrinkung
der Offenlegung von Informationen und hat keine diesbeziigliche Haftung der Person, die die Meldung erstattet hat, zur
Folge.

Artikel 24
Zusammenarbeit mit der ESMA

(1)  Die zustidndigen Behorden arbeiten gemdfl der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 fiir die Zwecke dieser Verordnung
mit der ESMA zusammen.

(2)  Die zustindigen Behorden stellen der ESMA gemif§ Artikel 35 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 unverziiglich
alle fur die Erfullung ihrer Aufgaben erforderlichen Informationen zur Verfugung.

(3)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Durchfithrungsstandards zur Festlegung der Verfahren und Formen des Informationsaustauschs gemifl Absatz
2 aus.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2016. diese Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfithrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 25
Verpflichtung zur Zusammenarbeit

(1)  Die zustindigen Behorden arbeiten in dem fiir die Zwecke dieser Verordnung erforderlichen Umfang untereinander
und mit der ESMA zusammen, sofern nicht eine der in Absatz 2 genannten Ausnahmen anwendbar ist. Die zustdndigen
Behorden leisten den zustindigen Behorden anderer Mitgliedstaaten und der ESMA Amtshilfe. Insbesondere tauschen sie
unverziiglich Informationen aus und kooperieren bei Ermittlungen sowie Uberwachungs- und Durchsetzungsmanahmen.

Die Pflicht zur Zusammenarbeit und Amtshilfe nach Mafigabe von Unterabsatz 1 gilt auch gegeniiber der Kommission im
Hinblick auf den Austausch von Informationen tiber Waren, bei denen es sich um landwirtschaftliche Produkte nach
Anhang I AEUV handelt.

Die zustindigen Behorden und die ESMA arbeiten im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 und insbeson-
dere deren Artikel 35 zusammen.

Haben die Mitgliedstaaten beschlossen, im Einklang mit Artikel 30 Absatz 1 Unterabsatz 2 strafrechtliche Sanktionen fiir
die dort genannten Verstofe gegen die Bestimmungen dieser Verordnung niederzulegen, so sorgen sie dafiir, dass
angemessene Vorkehrungen bestehen, damit die zustindigen Behorden iber die erforderlichen Befugnisse verfiigen, um
mit den zustindigen Justizbehorden ihres Zustindigkeitsbereichs Kontakt aufnehmen zu konnen, um bestimmte Infor-
mationen in Bezug auf strafrechtliche Ermittlungen oder Verfahren zu erhalten, die aufgrund moglicher Verstoffe gegen
diese Verordnung eingeleitet wurden, und stellen anderen zustindigen Behorden und der ESMA dasselbe bereit, um ihrer
Verpflichtung nachzukommen, fiir die Zwecke dieser Verordnung miteinander sowie mit der ESMA zu kooperieren.

(2)  Eine zustindige Behorde kann es nur unter den folgenden auffergewohnlichen Umstdnden ablehnen, der Anfor-
derung von Informationen oder der Anfrage in Bezug auf die Zusammenarbeit bei einer Ermittlung zu entsprechen,

a) wenn die Weitergabe der relevanten Informationen die Sicherheit des ersuchten Mitgliedstaats beeintrichtigen konnte,
insbesondere die Bekimpfung von Terrorismus und anderen schwerwiegenden Straftaten;

b) wenn ein Stattgeben dazu geeignet wire, ihre eigene Untersuchung, ihre eigenen Durchsetzungsmafinahmen oder
gegebenenfalls eine strafrechtliche Ermittlung zu beeintrichtigen;

¢) wenn aufgrund derselben Tat und gegen dieselben Personen bereits ein Verfahren vor einem Gericht des ersuchten
Mitgliedstaats anhingig ist oder

d) wenn gegen diese Personen aufgrund derselben Tat bereits ein rechtskraftiges Urteil in dem ersuchten Mitgliedstaat
ergangen ist.

(3)  Die zustindigen Behorden und die ESMA arbeiten mit der durch die Verordnung (EG) Nr. 7132009 des Europi-
ischen Parlaments und des Rates (') gegriindeten Agentur fiir die Zusammenarbeit der Energieregulierungsbehorden
(ACER) und den nationalen Regulierungsbehérden der Mitgliedstaaten zusammen, damit der Durchsetzung der einschli-
gigen Vorschriften ein koordiniertes Konzept zugrunde liegt, soweit Geschifte, Handelsauftrige oder andere Mafnahmen
oder Handlungen sich auf ein oder mehrere unter diese Verordnung fallende Finanzinstrumente sowie auf ein oder
mehrere unter Artikel 3, 4 und 5 der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 fallende EnergiegroShandelsprodukte beziehen.
Die zustindigen Behorden beriicksichtigen die Besonderheiten der Begriffsbestimmungen in Artikel 2 der Verordnung
(EU) Nr. 12272011 und die Bestimmungen der Artikel 3, 4 und 5 der Verordnung (EU) Nr.1227/2011, wenn sie
Artikel 7, 8 und 12 dieser Verordnung auf Finanzinstrumente anwenden, die sich auf EnergiegroShandelsprodukte
beziehen.

(4)  Die zustindigen Behorden iibermitteln auf Ersuchen unverziiglich alle Informationen, die zu dem in Absatz 1
genannten Zweck erforderlich sind.

(") Verordnung (EG) Nr. 713/2009 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Griindung einer Agentur fiir die
Zusammenarbeit der Energieregulierungsbehorden (ABL L 211 vom 14.8.2009, S. 1).
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(5)  Ist eine zustindige Behorde iiberzeugt, dass im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats gegen diese Verordnung
verstoflende Handlungen erfolgen oder erfolgt sind oder dass Finanzinstrumente, die auf einem Handelsplatz in einem
anderen Mitgliedstaat gehandelt werden, von derartigen Handlungen betroffen sind, so teilt sie dies der zustindigen
Behorde des anderen Mitgliedstaats und der ESMA bzw. im Falle von Energiegrofhandelsprodukten der ACER so konkret
wie moglich mit. Die zustdndigen Behorden der verschiedenen beteiligten Mitgliedstaaten horen einander und die ESMA
bzw. im Falle von Energiegroffhandelsprodukten die ACER in Bezug auf angemessene zu treffende Maffnahmen an und
unterrichten einander tiber wesentliche zwischenzeitlich eingetretene Entwicklungen. Sie koordinieren ihre Mafnahmen,
um etwaige Doppelarbeit und Uberschneidungen bei der Anwendung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und ande-
ren verwaltungsrechtlichen Mafinahmen auf grenziiberschreitende Fille gemafs Artikel 30 und 31 zu vermeiden und
leisten einander bei der Durchsetzung ihrer Entscheidungen Amtshilfe.

(6)  Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats kann im Hinblick auf Priiffungen oder Ermittlungen vor Ort die
Amtshilfe der zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats beantragen.

Eine beantragende zustandige Behorde kann die ESMA von jedem Antrag nach Unterabsatz 1 in Kenntnis setzen. Im Falle
grenziiberschreitender Ermittlungen oder Uberpriifungen koordiniert die ESMA auf Ersuchen einer der zustindigen
Behorden die Ermittlung oder Uberpriifung.

Erhilt eine zustindige Behorde einen Antrag einer zustindigen Behérde eines anderen Mitgliedstaats auf Durchfithrung
von Uberpriifungen vor Ort oder Ermittlungen, hat sie folgende Moglichkeiten:

a) Sie fithrt die Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort selbst durch;

b) sie gestattet der antragstellenden zustdndigen Behérde, sich an der Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort zu beteiligen;
c) sie gestattet der antragstellenden zustindigen Behorde, die Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort selbst durchzufithren;
d) sie beauftragt Rechnungspriifer oder Sachverstindige mit der Durchfithrung der Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort;

e) sie teilt sich bestimmte mit der Wahrnehmung der Aufsichtstitigkeiten zusammenhingende Aufgaben mit den
anderen zustindigen Behorden.

Die zustindigen Behorden konnen auch mit den zustindigen Behorden anderer Mitgliedstaaten bei der Einziehung von
finanziellen Sanktionen zusammenarbeiten.

(7)  Unbeschadet des Artikels 258 AEUV kann eine zustidndige Behorde, deren Informations- oder Amtshilfeersuchen
gemifl Absatz 1, 3, 4 und 5 nicht innerhalb einer angemessenen Frist Folge geleistet wird oder deren Informations- oder
Amtshilfeersuchen abgelehnt wurde, die ESMA mit dieser Ablehnung oder Nichtfolgeleistung innerhalb einer angemes-
senen Frist befassen.

In diesen Fillen kann die ESMA — unbeschadet der Moglichkeit ihres Tatigwerdens gemafl Artikel 17 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 — gemif$ Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 titig werden.

(8)  Die zustindigen Behorden arbeiten bei dem begriindeten Verdacht, dass Handlungen, die unter Verstof$ gegen diese
Verordnung Insidergeschifte, unrechtmifSige Offenlegung von Informationen oder Marktmanipulation darstellen, erfolgen
oder erfolgt sind, mit den fiir die entsprechenden Spotmarkte jeweils zustdndigen Regulierungsbehorden ihres Landes und
von Drittstaaten zusammen und tauschen Informationen mit diesen aus. Diese Zusammenarbeit muss einen konsolidier-
ten Uberblick iiber die Finanz- und Spotmirkte sowie die Aufdeckung marktiibergreifenden und grenziiberschreitenden
Marktmissbrauchs und die Verhidngung entsprechender Sanktionen gewahrleisten.

In Bezug auf Emissionszertifikate sind die Zusammenarbeit und der Informationsaustausch gemafl Unterabsatz 1 auch mit
folgenden Stellen zu gewdhrleisten:

a) der Auktionsaufsicht in Bezug auf Versteigerungen von Treibhausgasemissionszertifikaten und anderen darauf beru-
henden Auktionsobjekten gemafl der Verordnung (EU) Nr.1031/2010 und
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b) zustindigen Behorden, Registerfithrern, einschlieflich des Zentralverwalters, und anderen mit der Uberwachung der
Einhaltung gemif der Richtlinie 2003/87/EG beauftragten offentlichen Stellen.

Die ESMA unterstiitzt und koordiniert die Zusammenarbeit und den Informationsaustausch zwischen den zustindigen
Behorden und den zustindigen Behorden und Regulierungsbehorden in anderen Mitgliedstaaten und Drittlindern. Die
zustindigen Behorden treffen nach Moglichkeit gemaff Artikel 26 Kooperationsvereinbarungen mit den fir die betref-
fenden Spotmirkte zustindigen Regulierungsbehorden von Drittlindern.

(90 Um einheitliche Bedingungen fur die Anwendung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Durchfithrungsstandards zur Festlegung der Verfahren und Formen des Informationsaustauschs und der
Amtshilfe gemdfl diesem Artikel aus.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2016 diese Entwiirfe technischer Durchfiithrungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfithrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 26
Zusammenarbeit mit Drittstaaten

(1)  Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten treffen erforderlichenfalls mit den Aufsichtsbehérden von Dritt-
staaten Kooperationsvereinbarungen iiber den Informationsaustausch mit Aufsichtsbehorden in Drittlindern und die
Durchsetzung von Verpflichtungen, die sich aus dieser Verordnung in Drittstaaten ergeben. Diese Kooperationsverein-
barungen stellen zumindest einen wirksamen Informationsaustausch sicher, der den zustindigen Behorden die Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben im Rahmen dieser Verordnung ermoglicht.

Schldgt eine zustindige Behorde den Abschluss einer derartigen Vereinbarung vor, setzt sie die ESMA und die anderen
zustindigen Behorden in Kenntnis.

(2)  Die ESMA unterstiitzt und koordiniert nach Moglichkeit die Ausarbeitung von Kooperationsvereinbarungen zwi-
schen den zustindigen Behorden und den jeweils zustindigen Aufsichtsbehdrden von Drittstaaten.

Um einheitliche Bedingungen fuir die Anwendung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards mit einem Muster fiir Kooperationsvereinbarungen aus, das die zustindigen Behorden der Mit-
gliedstaaten nach Moglichkeit verwenden.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015. diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 2 genannten technischen Regulierungsstandards nach
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA erleichtert und koordiniert nach Moglichkeit auch den Informationsaustausch zwischen den zustindigen
Behorden bei Informationen von Aufsichtsbehorden aus Drittlindern, die fiir das Ergreifen von Mafnahmen nach
Artikel 30 und 31 von Belang sein konnen.

(3)  Die zustindigen Behorden treffen Kooperationsvereinbarungen iiber den Informationsaustausch mit den Aufsichts-
behorden von Drittlindern nur, wenn die Garantien zum Schutz des Berufsgeheimnisses in Bezug auf die offengelegten
Informationen jenen nach Artikel 27 mindestens gleichwertig sind. Ein derartiger Informationsaustausch muss der Wahr-
nehmung der Aufgaben dieser zustindigen Behorden dienen.
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Artikel 27
Berufsgeheimnis

(1)  Vertrauliche Informationen, die gemif dieser Verordnung empfangen, ausgetauscht oder tibermittelt werden,
unterliegen den Vorschriften der Absitze 2 und 3 zum Berufsgeheimnis.

(2)  Alle im Rahmen dieser Verordnung zwischen zustdndigen Behorden ausgetauschten Informationen, die Geschifts-
oder Betriebsbedingungen und andere wirtschaftliche oder personliche Angelegenheiten betreffen, gelten als vertraulich
und unterliegen den Anforderungen des Berufsgeheimnisses, es sein denn, ihre Weitergabe wird von den zustindigen
Behorden zum Zeitpunkt der Ubermittlung fiir zuldssig erkldrt oder ist fiir Gerichtsverfahren erforderlich.

(3)  Alle Personen, die eine Tatigkeit bei der zustindigen Behorde oder bei einer Behorde oder einem Marktteilnehmer,
an die bzw. den die zustindige Behorde ihre Befugnisse delegiert hat, ausiiben oder ausgeiibt haben, einschlieflich der
unter Anweisung der zustandigen Behorde titigen Priifer und Sachverstindigen, sind zur Wahrung des Berufsgeheimnisses
verpflichtet. Die unter das Berufsgeheimnis fallenden Informationen diirfen keiner anderen Person oder Behorde bekannt
gegeben werden, es sei denn, dies geschieht aufgrund einer Rechtsvorschrift der Union oder eines Mitgliedstaats.

Artikel 28
Datenschutz

In Bezug auf die Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser Verordnung fithren die zustdndigen Behorden
ihre Aufgaben im Sinne dieser Verordnung im Einklang mit den nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften zur
Umsetzung der Richtlinie 95/46/EG aus. In Bezug auf die Verarbeitung personenbezogener Daten durch die ESMA im
Rahmen dieser Verordnung beachtet die ESMA die Bestimmungen der Verordnung (EG) Nr. 45/2001.

Personenbezogene Daten werden nicht langer als finf Jahre gespeichert.

Artikel 29
Ubermittlung personenbezogener Daten in Drittstaaten

(1)  Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats darf personenbezogene Daten nur im Einzelfall in Drittstaaten iiber-
mitteln, wobei die Anforderungen der Richtlinie 95/46/EG erfiillt sein miissen. Die zustindige Behorde muss sicherstellen,
dass die Ubermittlung fiir die Zwecke dieser Verordnung erforderlich ist und der Drittstaat die Daten nicht in einen
weiteren Drittstaat iibermittelt, auler wenn dies ausdriicklich schriftlich genehmigt wurde und die von der zustindigen
Behorde des Mitgliedstaats festgelegten Bedingungen erfullt sind.

(2)  Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats legt die von einer zustindigen Aufsichtsbehorde eines anderen Mit-
gliedstaats iibermittelten personenbezogenen Daten nur dann einer zustindigen Behorde eines Drittstaats offen, wenn sie
die ausdriickliche Zustimmung der zustindigen Behorde erhalten hat, von der die Daten stammen, und die Daten
gegebenenfalls nur zu den Zwecken offengelegt werden, fiir die die zustindige Behorde ihre Zustimmung erteilt hat.

(3)  Sieht eine Kooperationsvereinbarung den Austausch personenbezogener Daten vor, so sind die nationalen Rechts-
und Verwaltungsvorschriften zur Umsetzung der Richtlinie 95/46/EG einzuhalten.

KAPITEL 5
VERWALTUNGSRECHTLICHE MASSNAHMEN UND SANKTIONEN

Artikel 30
Verwaltungsrechtliche Sanktionen und andere verwaltungsrechtliche Mafinahmen

(I)  Unbeschadet strafrechtlicher Sanktionen und unbeschadet der Aufsichtsbefugnisse der zustindigen Behorden nach
Artikel 23 ibertragen die Mitgliedstaaten im Einklang mit nationalem Recht den zustindigen Behorden die Befugnis,
angemessene verwaltungsrechtliche Sanktionen und andere verwaltungsrechtliche Mafinahmen in Bezug auf mindestens
die folgenden Verstofe zu ergreifen:

a) Verstofle gegen Artikel 14 und 15, Artikel 16 Absitze 1 und 2, Artikel 17 Absitze 1, 2, 4, 5 und 8, Artikel 18
Absitze 1 bis 6, Artikel 19 Absitze 1, 2, 3, 5, 6, 7 und 11 und Artikel 20 Absatz 1 und
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b) Verweigerung der Zusammenarbeit mit einer Ermittlung oder einer Priifung oder einer in Artikel 23 Absatz 2
genannten Anfrage.

Die Mitgliedstaaten konnen beschliefen, keine Regelungen fur die in Unterabsatz 1 genannten verwaltungsrechtlichen
Sanktionen festzulegen, sofern die in Unterabsatz 1 Buchstaben a oder b genannten Verstofie bis zum 3. Juli 2016.
gemifll dem nationalen Recht bereits strafrechtlichen Sanktionen unterliegen. BeschlieRen sie dies, so melden die Mit-
gliedstaaten der Kommission und der ESMA die entsprechenden Bestimmungen ihres Strafrechts in ihren Einzelheiten.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und die ESMA detailliert iiber die in den Unterabsitzen 1 und 2
genannten Vorschriften bis zum 3. Juli 2016. Sie melden der Kommission und der ESMA unverziiglich spitere Ande-
rungen dieser Vorschriften.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindigen Behorden im Einklang mit dem nationalen Recht tiber die
Befugnis verfiigen, im Falle von Verstoen gemdff Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe a mindestens die folgenden ver-
waltungsrechtliche Sanktionen zu verhingen und die folgenden verwaltungsrechtlichen Maffnahmen zu ergreifen:

a) eine Anordnung, wonach die fiir den Verstof§ verantwortliche Person die Verhaltensweise einzustellen und von einer
Wiederholung abzuschen hat;

b) den Einzug der infolge des Verstofles erzielten Gewinne oder der vermiedenen Verluste, sofern diese sich beziffern
lassen;

¢) eine offentliche Warnung betreffend die fiir den Verstof8 verantwortliche Person und die Art des Verstofes;

d) den Entzug oder die Aussetzung der Zulassung einer Wertpapierfirma;

e) ein voriibergehendes Verbot fiir Personen, die in einer Wertpapierfirma Fithrungsaufgaben wahrnehmen, oder fiir
jedwede andere fur den Verstof8 verantwortliche natiirliche Person, in Wertpapierfirmen Fithrungsaufgaben wahr-
zunehmen;

f) bei wiederholten Verstofen gegen Artikel 14 oder 15 ein dauerhaftes Verbot fiir Personen, die in einer Wertpapier-
firma Fuhrungsaufgaben wahrnehmen, oder eine andere verantwortliche natiirliche Person, in Wertpapierfirmen Fith-
rungsaufgaben wahrzunehmen;

@) ein voriibergehendes Verbot fiir Personen, die in einer Wertpapierfirma Fithrungsaufgaben wahrnehmen, oder eine
andere verantwortliche natiirliche Person, Eigengeschifte zu titigen;

h) maximale verwaltungsrechtliche finanzielle Sanktionen, die mindestens bis zur dreifachen Hohe der durch die VerstofSe
erzielten Gewinne oder vermiedenen Verluste gehen konnen, sofern diese sich beziffern lassen;

i) im Falle einer natiirlichen Person maximale verwaltungsrechtliche finanzielle Sanktionen von mindestens

i) bei Verstofen gegen Artikel 14 und 15 5000 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren Wahrung nicht der
Euro nicht ist, Sanktionen in entsprechender Hohe in der Landeswahrung am 2. Juli 2014;

i) bei Verstoen gegen Artikel 16 und 17 1 000 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren Wihrung nicht der
Euro ist, Sanktionen in entsprechender Hohe in der Landeswihrung am 2. Juli 2014 und

iii) bei Verstoen gegen Artikel 18, 19 und 20 500 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren Wihrung nicht der
Euro ist, Sanktionen in entsprechender Hohe in der Landeswihrung am 2. Juli 2014 und



12.6.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 173/49

j) im Falle einer juristischen Person maximale verwaltungsrechtliche finanzielle Sanktionen von mindestens

i) bei Verstoflen gegen Artikel 14 und 1 515 000 000 EUR oder 15 % des jahrlichen Gesamtumsatzes der juristi-
schen Person entsprechend dem letzten verfiigbaren durch das Leitungsorgan genehmigten Abschluss bzw. in den
Mitgliedstaaten, deren Wahrung nicht der Euro ist, in entsprechender Hohe in der Landeswahrung am 2. Juli 2014;

ii) bei Verstofen gegen die Artikel 16 und 17 2 500 000 EUR oder 2 % des jahrlichen Gesamtumsatzes des Unter-
nehmens entsprechend dem letzten verfiigbaren durch das Leitungsorgan genehmigten Abschluss bzw. in den
Mitgliedstaaten, deren Wahrung nicht der Euro ist, in entsprechender Hohe in der Landeswdhrung am 2. Juli 2014
und

iii) bei Verstolen gegen Artikel 18, 19 und 20 1 000 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren Wihrung nicht der
Euro ist, in entsprechender Hohe in der Landeswihrung am 2. Juli 2014.

Verweise auf die zustindige Behorde in diesem Absatz lassen die Befugnis der zustindigen Behorde, ihre Aufgaben gemif
Artikel 23 Absatz 1 wahrzunehmen, unberiihrt.

Falls es sich bei der juristischen Person um eine Muttergesellschaft oder eine Tochtergesellschaft handelt, die einen
konsolidierten Abschluss gemaf der Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (1) aufzustellen
hat, bezeichnet ,jdhrlicher Gesamtumsatz® fur die Zwecke des Unterabsatz 1 Buchstabe j Ziffern i und ii den jihrlichen
Gesamtumsatz oder die entsprechende Einkunftsart gemafl den einschlagigen Rechnungslegungsrichtlinien — Richtlinie
86/635/EWG des Rates (?) in Bezug auf Banken, Richtlinie 91/674/EWG des Rates (}) in Bezug auf Versicherungsunter-
nehmen —, der bzw. die im letzten verfiigbaren durch das Leitungsorgan genehmigten konsolidierten Abschluss der
Muttergesellschaft an der Spitze ausgewiesen ist.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen den zustindigen Behorden neben den in Absatz 2 aufgefiihrten Befugnissen weitere
Befugnisse iibertragen und hohere Sanktionen als die in jenem Absatz genannten verhingen.

Artikel 31
Wahrnehmung der Aufsichtsbefugnisse und Verhingung von Sanktionen

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindigen Behorden bei der Bestimmung der Art und der Hohe der
verwaltungsrechtlichen Sanktionen alle relevanten Umstinde beriicksichtigen, darunter gegebenenfalls

a) die Schwere und Dauer des Verstofes;
b) der Grad an Verantwortung der fiir den Verstof§ verantwortlichen Person;

¢) die Finanzkraft der fur den Verstof§ verantwortlichen Person, wie sie sich zum Beispiel aus dem Gesamtumsatz einer
juristischen Person oder den Jahreseinkiinften einer natiirlichen Person ablesen lasst;

d) die Hohe der von der fiir den Verstofl verantwortlichen Person erzielten Gewinne oder vermiedenen Verluste, sofern
diese sich beziffern lassen;

e) das Ausmafl der Zusammenarbeit der fir den Verstoff verantwortlichen Person mit der zustindigen Behorde, unbe-
schadet des Erfordernisses, die erzielten Gewinne oder vermiedenen Verluste dieser Person einzuziehen;

(") Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Jahresabschluss, den konsolidierten
Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43[EG
des Europdischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349[EWG des Rates
(ABL L 182 vom 29.6.2013, S. 19).

(*) Richtlinie 86/635/EWG des Rates vom 8. Dezember 1986 iiber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von Banken
und anderen Finanzinstituten (ABL. L 372 vom 31.12.1986, S. 1).

() Richtlinie 91/674/EWG des Rates vom 19. Dezember 1991 iiber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von Ver-
sicherungsunternehmen (ABL. L 374 vom 31.12.1991, S. 7).
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f) frithere Verstofle der fir den Verstof§ verantwortlichen Person und

g) die Mafinahmen, die von der fiir den Verstof verantwortlichen Person ergriffen wurden, um zu verhindern, dass sich
der Verstofl wiederholt.

(2)  Bei der Ausiibung ihrer Befugnisse zur Verhingung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen oder anderen ver-
waltungsrechtlichen Manahmen nach Artikel 30 arbeiten die zustindigen Behorden eng zusammen, um sicherzustellen,
dass die Ausfithrung ihrer Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse sowie die verwaltungsrechtlichen Sanktionen, die sie
verhingen und die anderen verwaltungsrechtlichen Maflnahmen, die sie treffen, wirksam und angemessen im Rahmen
dieser Verordnung sind. Sie koordinieren ihre Mafnahmen im Einklang mit Artikel 25, um etwaige Doppelarbeit und
Uberschneidungen bei der Ausiibung ihrer Aufsichts- und Ermittlungsbefugnissen sowie bei der Verhingung von ver-
waltungsrechtlichen Sanktionen auf grenziiberschreitende Fille zu vermeiden.

Artikel 32
Meldung von Verstéflen

(1)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die zustindigen Behorden wirksame Mechanismen schaffen, um die Meldung
tatsichlicher oder moglicher Verstofe gegen diese Verordnung zu ermoglichen.

(2) Die in Absatz 1 genannten Mechanismen umfassen mindestens Folgendes:

a) spezielle Verfahren fiir die Entgegennahme der Meldungen iiber Verstoe und deren Nachverfolgung, einschlieflich der
Einrichtung sicherer Kommunikationskanale fur derartige Meldungen;

b) einen angemessenen Schutz von Personen, die im Rahmen ihrer Erwerbstitigkeit auf der Grundlage eines Arbeits-
vertrags beschiftigt sind, die Verstole melden oder denen Verstoffe zur Last gelegt werden, vor Vergeltungsmaf3-
nahmen, Diskriminierung oder anderen Arten ungerechter Behandlung und

¢) den Schutz personenbezogener Daten sowohl der Person, die den Verstofs meldet, als auch der natiirlichen Person, die
den Verstoff mutmafSlich begangen hat, einschlieSlich Schutz in Bezug auf die Wahrung der Vertraulichkeit ihrer
Identitdt wihrend aller Phasen des Verfahrens, und zwar unbeschadet der Tatsache, ob die Offenlegung von Informa-
tionen nach dem nationalen Recht im Rahmen der Ermittlungen oder des darauf folgenden Gerichtsverfahrens
erforderlich sind.

(3)  Die Mitgliedstaaten verpflichten Arbeitgeber, die in Bereichen tdtig sind, die durch Finanzdienstleistungsregulierung
geregelt werden, angemessene interne Verfahren einzurichten, tiber die ihre Mitarbeiter Verstofie gegen diese Verordnung
melden konnen.

(4)  Im Einklang mit nationalem Recht konnen die Mitgliedstaaten finanzielle Anreize fiir Personen, die relevante
Informationen iber mogliche Verstofle gegen diese Verordnung bereitstellen, unter der Voraussetzung gewihren, dass
diese Personen nicht bereits zuvor anderen gesetzlichen oder vertraglichen Verpflichtungen zur Meldung solcher Infor-
mationen unterliegen, sowie unter der Voraussetzung, dass die Informationen neu sind und dass sie zur Verhingung einer
verwaltungsrechtlichen oder einer strafrechtlichen Sanktion oder einer anderen verwaltungsrechtlichen Mafnahme fiir
einen Verstof§ gegen diese Verordnung fithren.

(5)  Die Kommission erldsst Durchfithrungsrechtsakte zur Festlegung der in Absatz 1 genannten Verfahren, einschlief-
lich zur Meldung und Nachverfolgung von Meldungen und der Mafnahmen zum Schutz von Personen, die auf der
Grundlage eines Arbeitsvertrags titig sind, sowie Mafnahmen zum Schutz personenbezogener Daten. Diese Durchfiih-
rungsrechtsakte werden gemif dem in Artikel 36 Absatz 2 genannten Priifverfahren erlassen.

Artikel 33
Informationsaustausch mit der ESMA

(I)  Die zustindigen Behorden stellen der ESMA jahrlich aggregierte Informationen zu allen gemaf den Artikeln 30, 31
und 32 von den zustindigen Behorden verhingten verwaltungsrechtlichen Sanktionen, und anderen verwaltungsrecht-
lichen Maffnahmen bereit. Die ESMA veroffentlicht diese Informationen in einem Jahresbericht. Die zustindigen Behorden
stellen der ESMA jihrlich dariiber hinaus anonymisierte, aggregierte Daten iiber alle Verwaltungsermittlungen, die im
Rahmen jener Artikel erfolgen, bereit.
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(2)  Haben die Mitgliedstaaten beschlossen, im Einklang mit Artikel 30 Absatz 1 Unterabsatz 2 strafrechtliche Sank-
tionen fiir die dort genannten Verstofe festzulegen, so stellen ihre zustindigen Behorden jahrlich der ESMA anonymi-
sierte, aggregierte Daten zu allen von den Justizbehorden gefithrten strafrechtlichen Ermittlungen und gemaf den Artikeln
30, 31 und 32 verhdngten strafrechtlichen Sanktionen bereit. Die ESMA veroffentlicht die Daten zu den verhdngten
strafrechtlichen Sanktionen in einem Jahresbericht.

(3)  Hat die zustindige Behorde verwaltungsrechtliche Sanktionen, strafrechtliche Sanktionen oder andere verwaltungs-
rechtliche Mafnahmen offentlich bekanntgegeben, meldet sie diese zugleich der ESMA.

(4)  Wenn eine veroffentlichte verwaltungsrechtliche Sanktion, strafrechtliche Sanktion oder andere verwaltungsrecht-
liche Manahme eine Wertpapierfirma betrifft, die gemdf der Richtlinie 2014/65/EU zugelassen ist, vermerkt die ESMA
die veroffentlichte Sanktion oder Mafinahme im Register der Wertpapierfirmen, das gemafs Artikel 5 Absatz 3 der
genannten Richtlinie erstellt worden ist.

(5)  Um einheitliche Bedingungen fur die Anwendung dieses Artikels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Durchfithrungsstandards zur Festlegung der Verfahren und Formen des Informationsaustauschs gemaf$ diesem
Artikel aus

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Durchfihrungsstandards der Kommission bis zum 3. Juli 2016 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Durchfihrungsstandards nach
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 34
Veroffentlichung von Entscheidungen

(I)  Vorbehaltlich des Unterabsatzes 3 veroffentlichen die zustindigen Behorden jede Entscheidung iiber die Verhin-
gung einer verwaltungsrechtlichen Sanktion oder verwaltungsrechtlichen Mafinahme in Bezug auf einen Verstof8 gegen
diese Verordnung auf ihrer offiziellen Website unverziiglich nachdem die von der Entscheidung betroffene Person dariiber
informiert wurde. Dabei werden mindestens Art und Charakter des Verstoles und die Identitit der verantwortlichen
Personen bekanntgemacht.

Unterabsatz 1 gilt nicht fiir Entscheidungen, mit denen Mafnahmen mit Ermittlungscharakter verhdngt werden.

Ist jedoch eine zustindige Behorde der Ansicht, dass die Bekanntmachung der Identitit einer von der Entscheidung
betroffenen juristischen Personen oder der personenbezogenen Daten einer natiirlichen Personen einer einzelfallbezoge-
nen Bewertung der Verhiltnismafigkeit dieser Daten zufolge unverhaltnismifig wére, oder wiirde die Bekanntmachung
laufende Ermittlungen oder die Stabilitit der Finanzmirkte gefihrden, so handeln die zustindigen Behorden wie folgt:

a) Sie schieben die Veroffentlichung der Entscheidung auf, bis die Griinde fiir das Aufschieben weggefallen sind;

b) sie veroffentlichen die Entscheidung im Einklang mit dem nationalen Recht in anonymer Fassung, wenn diese
anonyme Fassung einen wirksamen Schutz der betreffenden personenbezogenen Daten gewdahrleistet;

¢) sie machen die Entscheidung nicht bekannt, wenn die zustindige Behorde der Auffassung ist, dass eine Veroffent-
lichung gemdfl den Buchstaben a und b nicht ausreichend ist, um sicherzustellen, dass

i) die Stabilitit der Finanzmirkte nicht gefihrdet wiirde, oder

i) die VerhéltnisméRigkeit der Bekanntmachung derartiger Entscheidungen in Bezug auf unerhebliche Mafnahmen
gewahrt bliebe.
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Trifft eine zustindige Behorde die Entscheidung, die Entscheidung in anonymer Fassung gemaf§ Unterabsatz 3 Buchstabe
b zu veroffentlichen, so kann sie die Veroffentlichung der einschligigen Daten um einen angemessenen Zeitraum
aufschieben, wenn vorhersehbar ist, dass die Griinde fiir die anonyme Veroffentlichung innerhalb dieses Zeitraums
entfallen werden.

(2)  Werden gegen die Entscheidung bei den nationalen Justiz-, Verwaltungs- oder sonstigen Behorden Rechtsbehelfe
eingelegt, so machen die zustindigen Behoérden auch diesen Sachverhalt und alle weiteren Informationen iiber das
Ergebnis des Rechtsbehelfsverfahrens unverziiglich auf ihrer Website bekannt. Ferner wird jede Entscheidung, mit der
eine mit Rechtsbehelfen angegriffene Entscheidung aufgehoben wird, ebenfalls bekanntgemacht.

(3)  Die zustindigen Behorden stellen sicher, dass jede veroffentlichte Entscheidung im Einklang mit diesem Artikel
vom Zeitpunkt ihrer Veréffentlichung an wihrend eines Zeitraums von mindestens finf Jahren auf ihrer Website zuging-
lich bleibt. Enthalt die Bekanntmachung personenbezogene Daten, so bleiben diese so lange auf der Website der zu-
standigen Behorde einsehbar, wie dies nach den geltenden Datenschutzbestimmungen erforderlich ist.

KAPITEL 6
DELEGIERTE RECHTSAKTE UND DURCHFUHRUNGSRECHTSAKTE

Artikel 35
Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den Bedingungen dieses Artikels
tibertragen.

(2)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemaf8 Artikel 6 Absitze 5 und 6, Artikel 12 Absatz 5, Artikel 17
Absatz 2 Unterabsatz 3, Artikel 17 Absatz 3 und Artikel 19 Absitze 13 und 14 wird der Kommission auf unbestimmte
Zeit ab dem 2. Juli 2014 iibertragen.

(3)  Die Befugnisiibertragung gemaf$ Artikel 6 Absdtze 5 und 6, Artikel 12 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz
3, Artikel 17 Absatz 3 und Artikel 19 Absitze 13 und 14 kann vom Europiischen Parlament oder vom Rat jederzeit
widerrufen werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der darin genannten Befugnisse. Er wird
am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem in dem Beschluss angegebenen
spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird davon nicht
beriihrt.

(4)  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, tibermittelt sie diesen gleichzeitig dem Europiischen
Parlament und dem Rat.

(5)  Ein delegierter Rechtsakt, der gemdfl Artikel 6 Absitze 5 und 6, Artikel 12 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2
Unterabsatz 3, Artikel 17 Absatz 3 oder Artikel 19 Absitze 13 oder 14 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn das
Europdische Parlament und der Rat binnen drei Monaten nach seiner Ubermittlung keine Einwinde gegen ihn erheben
oder wenn sowohl das Europdische Parlament als auch der Rat der Kommission vor Ablauf dieser Frist mitgeteilt haben,
dass sie keine Einwinde erheben werden. Dieser Zeitraum wird auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des Rates
um drei Monate verlangert.

Artikel 36
Ausschussverfahren

(1)  Die Kommission wird von dem gemifs dem Beschluss 2001/528/EG der Kommission () eingesetzten Europdischen
Wertpapierausschuss unterstiitzt. Dieser Ausschuss ist ein Ausschuss im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gilt Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

(") Beschluss 2001/528/EG der Kommission vom 6. Juni 2001 zur Einsetzung des Européischen Wertpapierausschusses (ABL L 191 vom
13.7.2001, S. 45).
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KAPITEL 7
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 37
Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG und ihrer Durchfithrungsmaf$nahmen

Die Richtlinie 2003/6/EG und die Richtlinien 2004/72/EG (!), 2003/125/EG (%) und 2003/124/EG (*) der Kommission
sowie die Verordnung (EG) Nr.2273/2003 () der Kommission werden mit Wirkung vom 3. Juli 2016 aufgehoben.
Bezugnahmen auf die Richtlinie 2003/6/EG gelten als Bezugnahmen auf diese Verordnung und sind nach Mafgabe der
Entsprechungstabelle in Anhang II dieser Verordnung zu lesen.

Artikel 38
Bericht

Die Kommission erstattet dem Europdischen Parlament und dem Rat bis zum 3. Juli 2019 Bericht iiber die Anwendung
dieser Verordnung und gegebenenfalls tiber die Erforderlichkeit einer Uberarbeitung, einschliefSlich in Bezug

a) auf die Angemessenheit, gemeinsame Bestimmungen dariiber einzufithren, dass alle Mitgliedstaaten verwaltungsrecht-
liche Sanktionen fiir Insidergeschifte und Marktmanipulation festlegen miissen,

b) darauf, ob die Bestimmung des Begriffs Insiderinformationen dahingehend ausreichend ist, dass sie alle Informationen
abdeckt, die fiir die zustindigen Behorden relevant sind, um wirksam gegen Marktmissbrauch vorzugehen,

¢) auf die Angemessenheit der Bedingungen, unter denen das Handelsverbot gemafl Artikel 19 Absatz 11 verhdngt wird,
hinsichtlich der Frage, ob das Verbot auch auf andere Umstinde anwendbar sein sollte,

d) auf die Bewertung der Moglichkeit der Schaffung eines EU-Rahmens fir die marktiibergreifende Aufsicht iiber die
Orderbiicher in Bezug auf Marktmissbrauch, einschlieflich Empfehlungen fiir einen solchen Rahmen, und

¢) auf den Umfangs der Anwendung der Referenzwert-Bestimmungen.

Im Hinblick auf Buchstabe a fithrt die ESMA eine Bestandsaufnahme der Anwendung verwaltungsrechtlicher Sanktionen
durch sowie bei Mitgliedstaaten, die beschlossen haben, im Einklang mit Artikel 30 Absatz 1 strafrechtliche Sanktionen
fir in diesem Artikel niedergelegte Verstofle gegen diese Verordnung festzulegen, eine Bestandsaufnahme der Anwendung
dieser strafrechtlichen Sanktionen in den Mitgliedstaaten. Diese Bestandsaufnahme umfasst auch Daten, die gemifs
Artikel 33 Absitze 1 und 2 bereitgestellt werden.

Artikel 39
Inkrafttreten und Geltung

(I)  Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Verdffentlichung im Amitsblatt der Europdischen Union in
Kraft.

() Richtlinie 2004/72/EG der Kommission vom 29. April 2004 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europiischen Par-
laments und des Rates — Zuldssige Marktpraktiken, Definition von Insider-Informationen in Bezug auf Warenderivate, Erstellung von
Insider-Verzeichnissen, Meldung von Eigengeschiften und Meldung verddchtiger Transaktionen (ABL L 162 vom 30.4.2004, S. 70).

(3 Richtlinie 2003/125/EG der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates in Bezug auf die sachgerechte Darbietung von Anlageempfehlungen und die Offenlegung von Interes-
senkonflikten (ABL L 339 vom 24.12.2003, S. 73).

(®) Richtlinie 2003/124/EG der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates betreffend die Begriffsbestimmung und die Verdffentlichung von Insider-Informationen und die Begriffs-
bestimmung der Marktmanipulation (ABl. L 339 vom 24.12.2003, S. 70).

() Verordnung (EG) Nr.2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates — Ausnahmeregelungen fiir Riickkaufprogramme und Kursstabilisierungsmafinahmen
(ABL L 336 vom 23.12.2003, S. 33).
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(2)  Sie gilt ab dem 3. Juli 2016 mit Ausnahme von Artikel 4 Absitze 4 und 5, Artikel 5 Absatz 6, Artikel 6 Absdtze 5
und 6, Artikel 7 Absatz 5, Artikel 11 Absitze 9, 10 und 11, Artikel 12 Absatz 5, Artikel 13Absidtze 7 und 11,
Artikel 16 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 3, Artikel 17 Absidtze 3, 10 und 11, Artikel 18 Absatz 9,
Artikel 19 Absidtze 13, 14 und 15, Artikel 20 Absatz 3, Artikel 24 Absatz 3, Artikel 25 Absatz 9, Artikel 26 Absatz
2 Unterabsitze 2, 3 und 4, Artikel 32 Absatz 5 und Artikel 33 Absatz 5, die ab dem 2. Juli 2014 gelten.

(3)  Die Mitgliedstaaten setzen Artikel 22, Artikel 23 und Artikel 30, Artikel 31 Absatz 1, Artikel 32 und Artikel 34
bis zum 3. Juli 2016 in nationales Recht um.

(4)  Verweisungen in dieser Verordnung auf die Richtlinie 2014/65/EU und die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gelten
vor dem 3. Januar 2017 als Verweisungen auf die Richtlinie 2004/39/EG und sind nach Maflgabe der Entsprechungs-
tabelle in Anhang IV der Richtlinie 2014/65/EU zu lesen, sofern diese Entsprechungstabelle Vorschriften enthilt, die auf
die Richtlinie 2004/39/EG verweisen.

Sofern in den Vorschriften dieser Verordnung organisierte Handelssysteme, KMU-Wachstumsmirkte, Emissionszertifikate
oder darauf beruhende Auktionsprodukte genannt werden, gelten diese Vorschriften bis zum 3. Januar 2017 nicht fiir
organisierte Handelssysteme, KMU-Wachstumsmarkte, Emissionszertifikate oder darauf beruhende Auktionsprodukte.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Geschehen zu Stralburg am 16. April 2014.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Der Prasident

M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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ANHANG |

A. Indikatoren fiir manipulatives Handeln durch Aussenden falscher oder irrefiihrender Signale und durch Herbeifiihren
bestimmter Kurse

Fir die Zwecke der Anwendung von Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe a dieser Verordnung und unbeschadet der
Handlungen, die in Absatz 2 des genannten Artikels aufgefiihrt sind, werden die nachfolgend in nicht erschopfender
Aufzdhlung genannten Indikatoren, die fiir sich genommen nicht unbedingt als Marktmanipulation anzusehen sind,
beriicksichtigt, wenn Marktteilnehmer oder die zustindigen Behorden Geschifte oder Handelsauftrige priifen:

a) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftrige oder abgewickelte Geschifte einen bedeutenden Teil des Tagesvolu-
mens der Transaktionen mit dem entsprechenden Finanzinstrument, einem damit verbundenen Waren-Spot-Kon-
trakt oder einem auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekt ausmachen, vor allem dann, wenn diese
Tatigkeiten zu einer erheblichen Verinderung des Kurses fithren;

b) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftriage oder abgewickelte Geschifte von Personen die bedeutende Kauf- oder
Verkaufspositionen in Bezug auf ein Finanzinstrument, einen damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakt oder ein auf
Emissionszertifikaten beruhendes Auktionsobjekt innehaben, zu wesentlichen Anderungen des Kurses dieses Finanz-
instruments, damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts
fithren;

¢) der Umstand, ob getitigte Geschifte nicht zu einer Anderung des wirtschaftlichen Eigentums eines Finanzinstru-
ments, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktions-
objekts fithren;

d) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftrage oder abgewickelte Geschifte oder stornierte Auftrige Umkehrungen
von Positionen innerhalb eines kurzen Zeitraums beinhalten und einen betrichtlichen Teil des Tagesvolumens der
Transaktionen mit dem entsprechenden Finanzinstrument, einem damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakt oder
einem auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekt ausmachen und mit einer erheblichen Veranderung des
Kurses eines Finanzinstruments, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifika-
ten beruhenden Auktionsobjekts in Verbindung stehen konnten;

¢) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftrige oder abgewickelte Geschifte durch ihre Haufung innerhalb eines
kurzen Abschnitts des Handelstages eine Kursveranderung bewirken, auf die einen gegenldufige Preisinderung folgt;

f) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftrige die Darstellung der besten Geld- oder Brietkurse eines Finanzinstru-
ments, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktions-
objekts verdndern oder allgemeiner die den Marktteilnehmern verfiigbare Darstellung des Orderbuchs veridndern
und vor ihrer eigentlichen Abwicklung annulliert werden, und

g) der Umfang, in dem Geschifte genau oder ungefihr zu einem Zeitpunkt in Auftrag gegeben oder abgewickelt
werden, zu dem die Referenzkurse, die Abrechnungskurse und die Bewertungen berechnet werden, und dies zu
Kursverianderungen fiihrt, die sich auf diese Kurse und Bewertungen auswirken.

B. Indikatoren fiir manipulatives Handeln durch Vorspiegelung falscher Tatsachen sowie durch sonstige Kunstgriffe oder
Formen der Tiuschung

Fir die Zwecke der Anwendung von Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe b dieser Verordnung und unbeschadet der
Handlungen, die in Absatz 2 des genannten Artikels aufgefithrt sind, werden die nachfolgend in nicht erschopfender
Aufzdhlung genannten Indikatoren, die fiir sich genommen nicht unbedingt als Marktmanipulation anzusehen sind,
berticksichtigt, wenn Marktteilnehmer oder die zustindigen Behorden Geschifte oder Handelsauftrige priifen:

a) ob von bestimmten Personen erteilte Handelsauftrige oder ausgefiihrte Geschifte vorab oder im Nachhinein von
der Verbreitung falscher oder irrefilhrender Informationen durch dieselben oder in enger Beziehung zu ihnen
stehenden Personen begleitet wurden und

b) ob Geschifte von Personen in Auftrag gegeben bzw. ausgefithrt werden, bevor oder nachdem diese Personen oder
in enger Beziehung zu ihnen stehende Personen unrichtige oder verzerrte oder nachweislich von materiellen
Interessen beeinflusste Anlageempfehlungen erstellt oder weitergegeben haben.
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ANHANG 1II

Entsprechungstabelle

Vorliegende Verordnung Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 1
Artikel 2
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe a Artikel 9 Absatz 1
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe ¢
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe d Artikel 9 Absatz 2
Artikel 2 Absatz 3 Artikel 9 Absatz 1
Artikel 2 Absatz 4 Artikel 10 Buchstabe a
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 1 Artikel 1 Nummer 3
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 2
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 3
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 4
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 5
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 6 Artikel 1 Nummer 4
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 7
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 8
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 9 Artikel 1 Nummer 5
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 10
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 11
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 12 Artikel 1 Nummer 7
Artikel 3 Absatz 1 Nummer 13 Artikel 1 Nummer 6
Artikel 3 Absatz 1 Nummern 14 bis 35
Artikel 4

Artikel 5 Artikel 8
Artikel 6 Absatz 1 Artikel 7
Artikel 6 Absatz 2
Artikel 6 Absatz 3
Artikel 6 Absatz 4
Artikel 6 Absatz 5
Artikel 6 Absatz 6

Artikel 6 Absatz 7
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 7 Absatz
Artikel 7 Absatz
Artikel 7 Absatz
Artikel 7 Absatz
Artikel 7 Absatz
Artikel 7 Absatz
Artikel 7 Absatz
Artikel 7 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 8 Absatz
Artikel 9 Absatz
Artikel 9 Absatz
Artikel 9 Absatz

Artikel 9 Absatz

Artikel 9 Absatz 4
Artikel 9 Absatz 5
Artikel 9 Absatz 6
Artikel 10 Absatz
Artikel 10 Absatz
Artikel 11

Artikel 12 Absatz
Artikel 12 Absatz
Artikel 12 Absatz

Artikel 12 Absatz

1 Buchstabe a
1 Buchstabe b
1 Buchstabe ¢
1 Buchstabe d

2

1

2

2 Buchstabe a
2 Buchstabe b
3

4 Buchstabe a
4 Buchstabe b
4 Buchstabe ¢
4 Buchstabe d
4 Unterabsatz 2
5

1

2

3 Buchstabe a

3 Buchstabe b

1

2

1
1 Buchstabe a
1 Buchstabe b

1 Buchstabe ¢

Artikel 2 Absatz

Artikel 2 Absatz
Artikel 2 Absatz
Artikel 2 Absatz
Artikel 2 Absatz
Artikel 4

Artikel 2 Absatz

Artikel 2 Absatz

Artikel 2 Absatz

Artikel 1 Nummer 1 Absatz 1

Artikel 1 Nummer 1 Absatz 2

Artikel 1 Nummer 1 Absatz 3

1 Unterabsatz 1

Artikel 3 Buchstabe b

1 Buchstabe a
1 Buchstabe b
1 Buchstabe ¢

1 Buchstabe d

Artikel 3 Buchstabe a

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe a
Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe b

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe ¢



L 173/58

Amtsblatt der Europdischen Union 12.6.2014

Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe d
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe a
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe b
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe ¢
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe d
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe e
Artikel 12 Absatz 3

Artikel 12 Absatz 4

Artikel 12 Absatz 5

Artikel 13 Absatz 1

Artikel 13 Absatz 1

Artikel 13 Absatz 2

Artikel 13 Absatz 3

Artikel 13 Absatz 4

Artikel 13 Absatz 5

Artikel 13 Absatz 6

Artikel 13 Absatz 7

Artikel 13 Absatz 8

Artikel 13 Absatz 9

Artikel 13 Absatz 10

Artikel 13 Absatz 11

Artikel 14 Buchstabe a

Artikel 14 Buchstabe b

Artikel 14 Absatz ¢

Artikel 15

Artikel 16 Absatz 1

Artikel 16 Absatz 2

Artikel 16 Absatz 3

Artikel 16 Absatz 4

Artikel 16 Absatz 5

Artikel 17 Absatz 1

Artikel 17 Absatz 1 Unterabsatz 3

Artikel 17 Absatz 2

Artikel 1 Nummer 2 Absatz 2 Gedankenstrich 1

Artikel 1 Nummer 2 Absatz 2 Gedankenstrich 2

Artikel 1 Nummer 2 Absatz 2 Gedankenstrich 3

Artikel 1 Nummer 2 Absatz 3

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe a Absatz 2

Artikel 2 Absatz 1 Unterabsatz 1
Artikel 3 Buchstabe b

Artikel 3 Buchstabe a

Artikel 5

Artikel 6 Absatz 6

Artikel 6 Absatz 9

Artikel 6 Absatz 10 Gedankenstrich 7
Artikel 6 Absatz 1

Artikel 9 Absatz 3
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 17 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 18 Absatz
Artikel 19 Absatz
Artikel 19 Absatz
Artikel 19 Absatz
Artikel 19 Absatz
Artikel 19 Absatz
Artikel 19 Absatz

Artikel 19 Absatz

3

4

10

11

1 Buchstabe a
1 Buchstabe b
2
3
4 Buchstabe a

4 Buchstabe b

Artikel 19 Absitze 5 bis 13

Artikel 19 Absatz
Artikel 19 Absatz
Artikel 20 Absatz
Artikel 20 Absatz

Artikel 20 Absatz

Artikel 21
Artikel 22

Artikel 23 Absatz

14

15

1

Artikel 6 Absatz

Artikel 6 Absatz

Artikel 6 Absatz

Artikel 6 Absatz

Artikel 9 Absatz

Artikel 6 Absatz
Artikel 6 Absatz

Artikel 6 Absatz

Artikel 6 Absatz
Artikel 6 Absatz
Artikel 6 Absatz

Artikel 6 Absatz

3

Unterabsitze 1 und 2

10 Spiegelstriche 1 und 2

3

Unterabsatz 3

10 Gedankenstrich 4

10 Gedankenstrich 5

10 Gedankenstrich 5

5

8

Artikel 6 Absatz 10 Gedankenstrich 6 und Artikel 6

Absatz 11

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe ¢ Satz 2

Artikel 11 Absatz 1 und Artikel 10

Artikel 12 Absatz 1
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe a

Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 23 Absatz
Artikel 24 Absatz
Artikel 24 Absatz
Artikel 24 Absatz
Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz
Artikel 25 Absatz
Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz

1

1

2

2

2

2

Buchstabe b
Buchstabe ¢
Buchstabe d
Buchstabe a
Buchstabe b
Buchstabe ¢
Buchstabe d
Buchstabe ¢
Buchstabe f
Buchstabe g
Buchstabe h
Buchstabe i
Buchstabe j
Buchstabe k
Buchstabe |

Buchstabe m

Unterabsatz 1

Buchstabe a

Buchstabe b

Buchstabe ¢

Buchstabe d

Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe a
Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe b
Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe ¢
Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe d
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe a

Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe b

Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe ¢

Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe d
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe d
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe g
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe f
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe e
Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe h

Artikel 6 Absatz 7

Artikel 15a Absatz 1

Artikel 15a Absatz 2

Artikel 16 Absatz 1

Artikel 16 Absatz 2 und Artikel 16 Absatz 4
Unterabsatz 4

Artikel 16 Absatz 2 Unterabsatz 2 Gedankenstrich 1 und
Artikel 16 Absatz 4 Unterabsatz 4

Artikel 16 Absatz 2 Unterabsatz 2 Gedankenstrich 2 und
Artikel 16 Absatz 4 Unterabsatz 4

Artikel 16 Absatz 2 Unterabsatz 2 Gedankenstrich 3 und
Artikel 16 Absatz 4 Unterabsatz 4

Artikel 16 Absatz 2 Satz 1
Artikel 16 Absatz 3

Artikel 16 Absatz 4
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 25 Absatz

Artikel 25 Absatz
Artikel 25 Absatz
Artikel 26
Artikel 27 Absatz
Artikel 27 Absatz
Artikel 27 Absatz
Artikel 28
Artikel 29
Artikel 30 Absatz
Artikel 30 Absatz
Artikel 30 Absatz
Artikel 30 Absatz
Artikel 30 Absatz
Artikel 31
Artikel 32
Artikel 33 Absatz
Artikel 33 Absatz
Artikel 33 Absatz
Artikel 33 Absatz
Artikel 33 Absatz
Artikel 34 Absatz
Artikel 34 Absatz
Artikel 34 Absatz
Artikel 35
Artikel 36 Absatz
Artikel 36 Absatz
Artikel 37
Artikel 38
Artikel 39

Anhang

7

1

1

1

Unterabsatz 1
Buchstabe a

Buchstabe b

Artikel 16 Absatz 2 Unterabsatz 4 und Artikel 16
Absatz 4 Unterabsatz 4

Artikel 16 Absatz

Artikel 13

Artikel 14 Absatz

Artikel 14 Absatz

Artikel 14 Absatz

Artikel 14 Absatz

Artikel 14 Absatz

5

1

3

5 Unterabsatz 1

5 Unterabsatz 2

5 Unterabsatz 3

Artikel 14 Absatz 4

Artikel 17 Absatz

Artikel 20

Artikel 21
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VERORDNUNG (EU) Nr. 597/2014 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. April 2014

zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 812/2004 des Rates zur Festlegung von Mainahmen gegen
Walbeifinge in der Fischerei

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 43 Absatz 2,
auf Vorschlag der Europidischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses (1),

gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (?),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Mit der Verordnung (EG) Nr. 812/2004 des Rates (*) wurden der Kommission Befugnisse zur Durchfiihrung einiger
Bestimmungen jener Verordnung iibertragen. Nach Inkrafttreten des Vertrags von Lissabon ist es angebracht, diese
Befugnisse an die Artikel 290 und 291 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV)
anzupassen.

(2)  Zur Gewihrleistung einer wirksamen Anpassung einzelner Bestimmungen der Verordnung (EG) Nr. 812/2004 an
den wissenschaftlichen und technischen Fortschritt sollte der Kommission die Befugnis iibertragen werden, gemif§
Artikel 290 AEUV Rechtsakte hinsichtlich der technischen Spezifikationen und Verwendungsbedingungen in Bezug
auf die Signale und den Einsatz akustischer Abschreckvorrichtungen zu erlassen. Es ist von besonderer Bedeutung,
dass die Kommission im Zuge ihrer Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von
Sachverstandigen, durchfithrt. Bei der Vorbereitung und Ausarbeitung delegierter Rechtsakte sollte die Kommission
gewihrleisten, dass die einschligigen Dokumente dem Europiischen Parlament und dem Rat gleichzeitig, recht-
zeitig und auf angemessene Weise iibermittelt werden.

(3)  Zur Gewdhrleistung einheitlicher Bedingungen fiir die Durchfihrung der Bestimmungen der Verordnung (EG)
Nr. 812/2004 zur Festlegung des Verfahrens und des Formats fiir die Berichte der Mitgliedstaaten sollten der
Kommission Durchfithrungsbefugnisse tibertragen werden. Diese Befugnisse sollten im Einklang mit der Verord-
nung (EU) Nr. 182/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates (*) ausgeiibt werden.

(4 In Anbetracht der Anforderung an die Mitgliedstaaten, die notwendigen Mafinahmen zur Einrichtung eines stren-
gen Schutzsystems fiir Wale im Einklang mit der Verordnung (EG) Nr. 812/2004 zu ergreifen, und angesichts der
von der Kommission festgestellten Mingel der genannten Verordnung sollte bis zum 31. Dezember 2015 iiber-
priift werden, ob die Bestimmungen der genannten Verordnung im Hinblick auf den Schutz von Walen zweck-
miRig und wirksam sind. Auf der Grundlage dieser Uberpriifung sollte die Kommission gegebenenfalls dem
Europdischen Parlament und dem Rat einen iibergreifenden Gesetzgebungsvorschlag zur Gewdhrleistung eines
wirksamen Schutzes von Walen — auch im Wege des Regionalisierungsprozesses — vorlegen.

(5)  Die Verordnung (EG) Nr. 812/2004 sollte daher entsprechend gedndert werden —

(") ABL C 11 vom 15.1.2013, S. 85.

(3 Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 16. April 2013 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Standpunkt des Rates in
erster Lesung vom 3. Mdrz 2014 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht). Standpunkt des Europaischen Parlaments vom 16. April
2014 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht).

(}) Verordnung (EG) Nr. 812/2004 des Rates vom 26. April 2004 zur Festlegung von Mafnahmen gegen Walbeifinge in der Fischerei
und zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 88/98 (ABL L 150 vom 30.4.2004, S. 12).

(*) Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen
Regeln und Grundsitze, nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfithrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren (ABIL. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Atrtikel 1
Die Verordnung (EG) Nr. 812/2004 wird wie folgt gedndert:

1. Artikel 3 Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

,(1)  Akustische Abschreckvorrichtungen, die gemaf$ Artikel 2 Absatz 1 verwendet werden, miissen den in Anhang
II aufgefithrten technischen Spezifikationen und Verwendungsbedingungen entsprechen. Um sicherzustellen, dass
Anhang II auch weiterhin den letzten technischen und wissenschaftlichen Stand widerspiegelt, wird der Kommission
die Befugnis tibertragen, gemifl Artikel 8a delegierte Rechtsakte zu erlassen, um die im genannten Anhang aufgefiihr-
ten Signale und entsprechenden Einsatzmerkmale zu aktualisieren. Beim Erlass dieser delegierten Rechtsakte gewdhrt
die Kommission ausreichend Zeit fiir die Umsetzung dieser Anpassungen.”

2. In Artikel 7 wird folgender Absatz angefiigt:

,(3)  Die Kommission tiberpriift bis zum 31. Dezember 2015 die Wirksamkeit der in dieser Verordnung festgelegten
Mafinahmen und legt dem Europdischen Parlament und dem Rat gegebenenfalls einen tibergreifenden Gesetzgebungs-
vorschlag zur Gewdahrleistung eines wirksamen Schutzes von Walen vor.”

3. Artikel 8 erhilt folgende Fassung:

JArtikel 8
Durchfiithrung

Die Kommission kann Durchfithrungsrechtsakte mit detaillierten Bestimmungen zu Verfahren und Format der gemaf$
Artikel 6 vorgesehenen Berichte festlegen. Diese Durchfithrungsrechtsakte werden gemifl dem in Artikel 8b Absatz 2
genannten Priifverfahren gemif erlassen.”

4. Die folgenden Artikel werden eingefiigt:

JArtikel 8a
Befugnisiibertragung

(1)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in diesem Artikel festgelegten
Bedingungen iibertragen.

(2)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemdfl Artikel 3 Absatz 1 wird der Kommission fiir einen
Zeitraum von vier Jahren ab dem 2. Juli 2014 iibertragen. Die Kommission erstellt spatestens neun Monate vor Ablauf
des Zeitraums von vier Jahren einen Bericht iiber die Befugnisiibertragung. Die Befugnisiibertragung verlidngert sich
stillschweigend um Zeitrdume gleicher Lange, es sei denn, das Europdische Parlament oder der Rat widersprechen einer
solchen Verlidngerung spitestens drei Monate vor Ablauf des jeweiligen Zeitraums.

(3)  Die Befugnisiibertragung gemafs Artikel 3 Absatz 1 kann vom Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit
widerrufen werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in diesem Beschluss genannten
Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Verdffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem im Beschluss
angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Gultigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird
von dem Beschluss iiber den Widerruf nicht beriihrt.

(4)  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlésst, iibermittelt sie ihn gleichzeitig dem Europaischen
Parlament und dem Rat.
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(5)  Ein delegierter Rechtsakt, der gemdff Artikel 3 Absatz 1 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das
Européische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von zwei Monaten nach Ubermittlung des Rechtsakts an das
Europdische Parlament und den Rat Einwinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europdische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwdnde erheben werden. Auf Initiative
des Europdischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um zwei Monate verlangert.

Artikel 8b
Ausschussverfahren

(1)  Die Kommission wird von dem Fischerei- und Aquakulturausschuss, der durch Artikel 47 der Verordnung (EU)
Nr. 1380/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates (*) eingesetzt wurde, unterstiitzt. Dieser Ausschuss ist ein
Ausschuss im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates (**).

(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gilt Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

(*) Verordnung (EU) Nr. 1380/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 11. Dezember 2013 iiber die
Gemeinsame Fischereipolitik und zur Anderung der Verordnungen (EG) Nr. 1954/2003 und (EG) Nr. 1224/2009
des Rates sowie zur Aufthebung der Verordnungen (EG) Nr. 2371/2002 und (EG) Nr. 639/2004 des Rates und des
Beschlusses 2004/585/EG des Rates (ABlL. L 354 vom 28.12.2013, S. 22).

(*) Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur Festlegung
der allgemeinen Regeln und Grundsitze, nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfiihrungs-
befugnisse durch die Kommission kontrollieren (ABL. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).

Artikel 2
Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Geschehen zu Stralburg am 16. April 2014.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Der Prasident

M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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VERORDNUNG (EU) Nr. 598/2014 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. April 2014

iiber Regeln und Verfahren fiir lirmbedingte Betriebsbeschrinkungen auf Flughifen der Union im
Rahmen eines ausgewogenen Ansatzes sowie zur Aufhebung der Richtlinie 2002/30/EG

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 100 Absatz 2,
auf Vorschlag der Europidischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsaktes an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses ('),

nach Stellungnahme des Ausschusses der Regionen (?),

gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (3),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Ein Hauptziel der gemeinsamen Verkehrspolitik ist eine nachhaltige Entwicklung. Voraussetzung dafiir ist ein
integriertes Konzept, das sowohl das wirksame Funktionieren der Verkehrssysteme in der Union als auch den
Schutz der Umwelt sicherstellt.

(2)  Eine nachhaltige Entwicklung des Luftverkehrs erfordert die Einfiihrung von Mafnahmen zur Minderung der
Larmbelastung, die von Flughdfen der Union ausgeht. Diese Maffnahmen sollten der Verbesserung der Larmsitua-
tion an Flughifen der Union dienen, um die Lebensqualitit der Anlieger aufrechtzuerhalten oder zu steigern und
insbesondere in Bezug auf Nachtfliige die Kompatibilitit zwischen Luftverkehr und Wohngebieten zu fordern.

(3)  In der EntschlieSung A33/7 der Internationalen Zivilluftfahrt-Organisation (ICAO) wird fiir den Lirmschutz der
Begriff des ,ausgewogenen Ansatzes“ (ausgewogener Ansatz der ICAO) eingefithrt und eine einheitliche Methode
im Umgang mit Fluglirm festgelegt. Der ausgewogene Ansatz der ICAO sollte weiterhin das Fundament fir
Larmschutzvorschriften im Luftverkehr als globaler Wirtschaftsbranche bilden. Der ausgewogene Ansatz erkennt
den Wert einschlagiger rechtlicher Verpflichtungen, bestehender Vereinbarungen, geltender Gesetze und etablierter
Strategien an und lasst diese unberiihrt. Infolge der Einbindung der internationalen Vorschriften des ausgewogenen
Ansatzes der ICAO in diese Verordnung ist davon auszugehen, dass ein deutlich geringeres Risiko internationaler
Rechtsstreitigkeiten fiir den Fall besteht, dass Luftfahrtunternehmen aus Drittlindern von lirmbedingten Betriebs-
beschrankungen betroffen sein sollten.

(4 Nachdem aufgrund der Richtlinie 2002/30/EG des Europiischen Parlaments und des Rates (*) und der Richtlinie
2006/93/EG des Europiischen Parlaments und des Rates (°) die lautesten Luftfahrzeuge abgezogen wurden, ist eine
Aktualisierung dahin gehend erforderlich, wie Mafnahmen zu Betriebsbeschrankungen einzusetzen sind, um den
Behorden die Moglichkeit zu geben, innerhalb des internationalen Rahmens des ausgewogenen Ansatzes mit den
derzeit lautesten Luftfahrzeugen umzugehen, um die Lirmumgebung an Flughifen der Union zu verbessern.

(1) ABL C 181 vom 21.6.2012, S. 173.

() ABL C 277 vom 13.9.2012, S. 110.

(%) Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 12. Dezember 2012 (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht) und Standpunkt des
Rates in erster Lesung vom 24. Marz 2014 (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht). Standpunkt des Europdischen Parlaments vom
14. April 2014 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht)].

(* Richtlinie 2002/30/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Marz 2002 iiber Regeln und Verfahren fiir lirmbedingte
Betriebsbeschrankungen auf Flughdfen der Gemeinschaft (ABL L 85 vom 28.3.2002, S. 40).

() Richtlinie 2006/93/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 2006 zur Regelung des Betriebs von
Flugzeugen des Teils II Kapitel 3 Band 1 des Anhangs 16 zum Abkommen iiber die Internationale Zivilluftfahrt, 2. Ausgabe (1988)
(ABL L 374 vom 27.12.2006, S. 1).
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(5)  In dem Bericht der Kommission vom 15. Februar 2008 mit dem Titel ,lirmbedingte Betriebsbeschrinkungen an
EU-Flughifen” wird darauf hingewiesen, dass in der Richtlinie 2002/30/EG die Verteilung der Zustandigkeiten und
die genauen Rechte und Pflichten der Betroffenen wihrend des Lirmbewertungsprozesses prazisiert werden miis-
sen, um sicherzustellen, dass zur Erreichung der Lirmminderungsziele kosteneffiziente Maflnahmen fir jeden
Flughafen ergriffen werden.

(6)  Die Einfuhrung lirmbedingter Betriebsbeschrankungen auf einzelnen Flughdfen in der Union durch die Mitglied-
staaten fithrt zwar zu Kapazititseinschrinkungen, kann aber zu einer Verbesserung der Larmsituation in der
Umgebung von Flughifen beitragen. Die ineffiziente Nutzung der vorhandenen Kapazititen kann jedoch zu Wett-
bewerbsverzerrungen fithren oder die Effizienz des gesamten Luftverkehrsnetzes in der Union beeintrachtigen. Da
das spezifische Lirmminderungsziel dieser Verordnung von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend erreicht werden
kann, sondern vielmehr wegen harmonisierter Regeln fuir das Verfahren zur Einfithrung von Betriebsbeschrankun-
gen als Teil des Lirmminderungsprozesses auf Unionsebene besser zu verwirklichen ist, kann die Union im
Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags iiber die Europdische Union verankerten Subsidiarititsprinzip tatig
werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der Verhiltnismafigkeit geht diese Ver-
ordnung nicht iiber das fiir die Verwirklichung dieses Ziels erforderliche Mafl hinaus. Eine solche harmonisierte
Methode legt keine Lirmqualititsziele fest, die weiterhin von der Richtlinie 2002/49/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates () oder anderen einschligigen Rechtsvorschriften der Union oder der einzelnen Mitglied-
staaten abhangen, noch wird damit der konkreten Auswahl von Mafinahmen vorgegriffen.

(7)  Diese Verordnung sollte nur fir Mitgliedstaaten gelten, in denen sich ein Flughafen mit mehr als 50 000 Flugbe-
wegungen ziviler Luftfahrzeuge pro Kalenderjahr befindet, und nur dann angewendet werden, wenn die Einfithrung
von larmbedingten Betriebsbeschrankungen auf diesem Flughafen in Erwigung gezogen wird.

(8)  Diese Verordnung sollte nur fiir zivil genutzte Luftfahrzeuge gelten. Sie sollte nicht fiir militdrische Luftfahrzeuge
und Luftfahrzeuge in zoll- oder polizeidienstlichen Einsitzen oder Brandloscheinsitzen gelten. Dariiber hinaus
sollten verschiedene Einsitze auflergewohnlicher Art, wie etwa Fliige aus dringenden humanitaren Griinden, Such-
und Rettungsfliige in Notsituationen und Fliige zwecks medizinischer Hilfe sowie zur Katastrophenhilfe von den
Bestimmungen dieser Verordnung ausgenommen werden.

(9)  Larmbewertungen sollten zwar regelmifSig auf der Grundlage der Richtlinie 2002/49/EG stattfinden, allerdings nur
dann zusatzliche Lirmbekdmpfungsmaffinahmen zur Folge haben, wenn unter Beriicksichtigung der zu erwartenden
Entwicklung des Flughafens die Larmminderungsziele durch die aktuelle Kombination von Mafinahmen nicht
erreicht werden. In Bezug auf Flughdfen, bei denen ein Lirmproblem ermittelt wurde, sollten zusitzliche Lirm-
bekdampfungsmafinahmen im Einklang mit der Methode des ausgewogenen Ansatzes ermittelt werden. Um fiir eine
breite Anwendung des ausgewogenen Ansatzes der ICAO in der Union zu sorgen, wird dessen Beriicksichtigung
auch tber den Geltungsbereich dieser Verordnung hinaus empfohlen, soweit dies von dem jeweiligen Mitgliedstaat
als angemessen erachtet wird. Lirmbedingte Betriebsbeschrinkungen sollten nur dann eingefithrt werden, wenn
andere Mafinahmen des ausgewogenen Ansatzes nicht zur Verwirklichung der spezifischen Lirmminderungsziele
ausreichen.

(10) Wihrend Kosten-Nutzen-Analysen durch einen Vergleich simtlicher Kosten und Vorteile Aufschluss tiber die
Auswirkungen auf den wirtschaftlichen Wohlstand insgesamt geben, sind Kosten-Wirksamkeits-Analysen auf die
Frage ausgerichtet, wie sich ein bestimmtes Ziel am kosteneffizientesten erreichen lisst, wofiir lediglich die Kosten
miteinander verglichen werden miissen. Diese Verordnung sollte Mitgliedstaaten nicht davon abhalten, gegebenen-
falls eine entsprechende Kosten-Nutzen-Analyse durchzufithren.

(11)  Die Bedeutung von Gesundheitsaspekten in Bezug auf Lirmprobleme muss anerkannt werden, es ist daher wichtig,
diesen Aspekten bei einer Entscheidung tiber Lirmminderungsziele an allen Flughifen kohidrent Rechnung zu
tragen und dabei alle in diesem Bereich vorhandenen gemeinsamen Unionsvorschriften zu beriicksichtigen. Ge-
sundheitsaspekte sollten daher im Einklang mit den Unionsvorschriften zur Bewertung von Lirmauswirkungen
beurteilt werden.

(12)  Lirmbewertungen sollten auf der Grundlage objektiver und messbarer Kriterien erfolgen, die allen Mitgliedstaaten
gemeinsamen sind, und sie sollten auf verfiigbaren vorhandenen Informationen beruhen, wie sie u. a. aus der
Durchfithrung der Richtlinie 2002/49/EG hervorgehen. Die Mitgliedstaaten sollten sicherstellen, dass diese Infor-
mationen zuverldssig sind, transparent ermittelt werden und den zustindigen Behorden und interessierten Parteien
zur Verfiigung stehen. Die zustindigen Behorden sollten die erforderlichen Uberwachungsinstrumente einfiihren.

(") Richtlinie 2002/49/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. Juni 2002 iiber die Bewertung und Bekdmpfung von
Umgebungslirm (ABL L 189 vom 18.7.2002, S. 12).
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(13)  Die fir den Erlass von lirmbedingten Betriebsbeschrinkungen zustindige Behorde sollte unabhingig von Organi-
sationen sein, die in den Flughafenbetrieb oder in die Erbringung von Luftverkehrs- oder Flugsicherungsdiensten
eingebunden sind, von Organisationen, die diesbeziigliche Interessen vertreten, sowie die Interessen von Anwoh-
nern, die in der Ndhe von Flughifen wohnen. Dies sollte nicht dahin gehend verstanden werden, dass die Mit-
gliedstaaten gezwungen wiren, ihre Verwaltungsstrukturen und Entscheidungsverfahren zu dndern.

(14)  Es wird zur Kenntnis genommen, dass die Mitgliedstaaten aufgrund nationaler Rechtsvorschriften, die sich auf
national anerkannte Liarmverfahren stiitzen, Entscheidungen iiber lirmbedingte Betriebsbeschrankungen erlassen
haben, die mit der im mafigeblichen Bericht Doc. 29 mit dem Titel ,Standardberechnungsmethode fiir Lirm-
konturen um zivile Flughdfen* der Europdischen Zivilluftfahrtkonferenz (ECAC-Bericht Doc. 29) beschriebenen
Methode moglicherweise noch nicht voll im Einklang stehen und bei denen die international anerkannten Infor-
mationen tiber die Larmwerte von Luftfahrzeugen nicht beriicksichtigt wurden. Effizienz und Wirksamkeit einer
larmbedingten Betriebsbeschriankung sollten jedoch anhand von Methoden beurteilt werden, die im ECAC-Bericht
Doc. 29 und im ausgewogenen Ansatz vorgeschrieben sind. Die Mitgliedstaaten sollten daher ihre nationalen
Rechtsvorschriften hinsichtlich der Priifung von Betriebsbeschrinkungen mit dem ECAC-Bericht Doc. 29 voll-
umfinglich in Einklang bringen.

(15)  Um die Nutzung neuer Technologien und Betriebsfunktionen von Luftfahrzeugen und Bodengeriten zu ermdogli-
chen, sollte im Vergleich zur Richtlinie 2002/30/EG eine neue, weiter gefasste Definition der Betriebsbeschrin-
kungen eingefiihrt werden. Deren Anwendung sollte nicht zu Verzogerungen bei der Einfihrung betrieblicher
Mafnahmen fithren, durch die die Lirmbelastung unmittelbar verringert werden konnte, ohne dass die Betriebs-
kapazitit eines Flughafens erheblich beeintrdchtigt wird. Derartige Mafnahmen sollten daher nicht als neue Be-
triebsbeschriankungen gelten.

(16)  Durch eine Zentralisierung lairmbezogener Informationen liefe sich der Verwaltungsaufwand sowohl fur die Luft-
fahrzeug- als auch die Flughafenbetreiber erheblich reduzieren. Informationen dieser Art werden derzeit auf Ebene
der einzelnen Flughifen bereitgestellt und verarbeitet. Zu Betriebszwecken miissen diese Daten den Luftfahrzeug-
und Flughafenbetreibern zur Verfiigung gestellt werden. Die Datenbank iiber Lirmschutzzertifizierung der Euro-
pdischen Agentur fir Flugsicherheit (im Folgenden ,die Agentur®) sollte als Validierungsinstrument fiir die auf die
einzelnen Fliige bezogenen Daten der Europdischen Organisation zur Sicherung der Luftfahrt (Eurocontrol) ver-
wendet werden. Bereits jetzt werden diese Daten systematisch fiir die zentrale Verkehrsflussregelung angefordert,
stehen derzeit jedoch weder der Kommission noch der Agentur zur Verfiigung und bediirfen fur die Zwecke dieser
Verordnung und fiir die leistungsbezogene Regulierung im Flugverkehrsmanagement einer Spezifizierung. Durch
einen leichten Zugang zu validierten Modellierungsdaten, die nach international anerkannten Verfahren und
bewidhrten Vorgehensweisen bestimmt werden, diirfte sich die Qualitdt der Kartierung von Lirmkonturen einzelner
Flughifen zur Unterstiitzung bei politischen Entscheidungen verbessern.

(17)  Um unerwiinschte Auswirkungen auf die Flugsicherheit, Flughafenkapazitit und den Wettbewerb zu vermeiden,
sollte die Kommission die jeweils zustindigen Behorden informieren, falls sie zu der Feststellung gelangt, dass das
zur Einfithrung der larmbedingten Betriebsbeschrankungen eingehaltene Verfahren nicht den Anforderungen dieser
Verordnung entspricht. Die einschldgige zustindige Behorde sollte die Mitteilung der Kommission priifen und die
Kommission iiber ihre Absichten unterrichten, bevor sie die Betriebsbeschrankungen einfiihrt.

(18)  Um dem ausgewogenen Ansatz Rechnung zu tragen, sollte die Moglichkeit vorgesehen werden, unter besonderen
Umstinden Ausnahmen fiir Betreiber aus Entwicklungslandern zuzulassen, die ansonsten iibermafSige Harten zu
erleiden hitten. Der Begriff ,Entwicklungslander” ist im Lichte des spezifischen Zusammenhangs zum Luftverkehr
auszulegen und umfasst nicht alle Linder, die in der internationalen Gemeinschaft ansonsten als Entwicklungs-
lander bezeichnet wiirden. Insbesondere muss sichergestellt werden, dass derartige Ausnahmen mit dem Grundsatz
der Nichtdiskriminierung vereinbar sind.

(190 Um den kontinuierlichen Fortschritten der Triebwerks- und Flugwerktechnik sowie der Methoden zur Kartierung
von Lirmkonturen Rechnung zu tragen, sollte der Kommission die Befugnis iibertragen werden, Rechtsakte gemafy
Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europiischen Union zu folgenden Punkten zu erlassen: regel-
mifige Aktualisierung der fiir die in dieser Verordnung genannten Luftfahrzeuge geltenden Larmstandards und des
Verweises auf das zugehorige Zertifizierungsverfahren, wobei den Anderungen einschligiger ICAO-Dokumente
Rechnung getragen wird, sofern dies angezeigt ist, und Aktualisierung des Verweises auf die Berechnungsmethode
fiir Lirmkonturen, wobei den Anderungen einschligiger ICAO-Dokumente Rechnung getragen wird, sofern dies
angezeigt ist. Auflerdem sollten in die technischen Aktualisierungen im Wege delegierter Rechtsakte gegebenenfalls
auch Anderungen des ECAC-Berichts Doc. 29 einbezogen werden. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die
Kommission im Zuge ihrer Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von Sachver-
standigen, durchfiihrt. Bei der Vorbereitung und Ausarbeitung delegierter Rechtsakte sollte die Kommission ge-
wiahrleisten, dass die einschlagigen Dokumente dem Européischen Parlament und dem Rat gleichzeitig, rechtzeitig
und auf angemessene Weise iibermittelt werden.
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(20) Diese Verordnung schreibt zwar eine regelmifige Bewertung der Larmsituation auf Flughifen vor, aber eine
derartige Bewertung fuhrt nicht unbedingt zur Annahme neuer lirmbedingter Betriebsbeschrinkungen oder zur
Uberpriifung bestehender Beschriankungen. Mit dieser Verordnung wird daher keine Uberpriifung lirmbedingter
Betriebsbeschrankungen, die zum Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung bereits gelten, vorgeschrieben,
einschlieflich lirmbedingter Betriebsbeschrankungen, die auf Gerichtsbeschliissen beruhen oder das Ergebnis lo-
kaler Mediationsverfahren sind. Geringfiigige technische Anderungen von Mafnahmen, die sich nicht wesentlich
auf die Kapazitit oder den Betrieb auswirken, sollten nicht als neue lirmbedingte Betriebsbeschrankungen gelten.

(21)  Wurde das Konsultationsverfahren, das der Annahme einer lairmbedingten Betriebsbeschriankung vorausgeht, nach
der Richtlinie 2002/30/EG eingeleitet und dauert das Konsultationsverfahren zum Zeitpunkt des Inkrafttretens
dieser Verordnung noch an, so sollte die endgiltige Entscheidung gemidfl der Richtlinie 2002/30/EG getroffen
werden konnen, damit die in diesem Verfahren bereits erzielten Fortschritte gewahrt werden.

(22)  In Anbetracht der Notwendigkeit, die Lirmbewertungsmethode innerhalb des Luftverkehrsmarkts der Union ein-
heitlich anzuwenden, werden in dieser Verordnung gemeinsame Regeln fiir lairmbedingte Betriebsbeschrankungen
festgelegt.

(23)  Die Richtlinie 2002/30/EG sollte daher aufgehoben werden —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1
Gegenstand, Ziele und Anwendungsbereich

(1) In dieser Verordnung werden, in Bezug auf ermittelte Lirmprobleme, Regeln fiir das einzuhaltende Verfahren zur
einheitlichen Einfithrung lirmbedingter Betriebsbeschrinkungen fiir einzelne Flughifen festgelegt, um im Einklang mit
dem ausgewogenen Ansatz zu einer Verbesserung der Larmsituation beizutragen und die Zahl der von den potenziell
nachteiligen Auswirkungen des Fluglirms erheblich betroffenen Menschen zu begrenzen oder zu reduzieren.

(2)  Mit dieser Verordnung werden folgende Ziele verfolgt:

a) Erleichterung der Erreichung bestimmter Lirmminderungsziele, auch unter Gesundheitsaspekten, auf Ebene der ein-
zelnen Flughifen unter Einhaltung der einschldgigen Unionsregelungen, insbesondere derjenigen, die in der Richtlinie
2002/49/[EG festgelegt sind, und der Rechtsvorschriften in jedem einzelnen Mitgliedstaat;

b) Ermoglichung von Betriebsbeschrankungen im Einklang mit dem ausgewogenen Ansatz, um eine nachhaltige Entwick-
lung der Kapazitit des Flughafens und des Flugverkehrsmanagementnetzes unter Betrachtung des gesamten Flugwegs
(,Gate to Gate“) zu erreichen.

(3)  Diese Verordnung gilt fur zivil genutzte Luftfahrzeuge. Sie gilt nicht fur Luftfahrzeuge, die militarischen, zoll-,
polizeidienstlichen oder dhnlichen Einsitzen dienen.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Im Sinne dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

1. ,Luftfahrzeug® ein Starrfliigel-Luftfahrzeug mit einer hochstzuldssigen Startmasse von 34 000 kg oder mehr oder mit
einer fir das betreffende Luftfahrzeugmuster zugelassenen maximalen Sitzzahl von 19 Fluggastsitzen oder mehr, nicht
gerechnet die ausschlieflich fiir Besatzungsmitglieder vorgesehenen Sitze;

2. ,Flughafen® einen Flughafen mit mehr als 50 000 Flugbewegungen (Starts oder Landungen) ziviler Luftfahrzeuge pro
Kalenderjahr, berechnet anhand der durchschnittlichen Anzahl der Flugbewegungen in den letzten drei Kalenderjahren
vor der Larmbewertung;
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3. ,ausgewogener Ansatz“ das von der Internationalen Zivilluftfahrt-Organisation entwickelte Verfahren, bei dem die
moglichen Mafnahmen, insbesondere Reduzierung des Fluglirms an der Quelle, Flichennutzungsplanung und -ver-
waltung sowie lirmmindernde Betriebsverfahren und Betriebsbeschrinkungen, in einheitlicher Weise gepriift werden,
um das Larmproblem auf einem einzelnen Flughafen auf die kosteneffizienteste Weise zu 16sen;

4. Jknapp die Vorschriften erfiillendes Luftfahrzeug” ein Luftfahrzeug, das gemifs den im Band I Teil II Kapitel 3 des
Anhangs 16 zum Abkommen iiber die internationale Zivilluftfahrt, unterzeichnet am 7. Dezember 1944 (im Folgen-
den das ,Abkommen von Chicago®) festgelegten Hochstwerten zertifiziert ist, und zwar unter Einhaltung einer
kumulativen Marge von weniger als 8 EPNdB (fiir ,Effective Perceived Noise in Dezibel“, ,effektiver wahrgenommener
Lirm in Dezibel*) wihrend einer Ubergangszeit bis zum 14. Juni 2020 und einer kumulativen Marge von weniger als
10 EPNdB nach Ablauf dieser Ubergangszeit, wobei die kumulative Marge die in EPNdB ausgedriickte Zahl ist, die man
durch Addieren der einzelnen Margen (d. h. der Differenzen zwischen dem zertifizierten Larmpegel und dem zu-
lassigen Larmhochstpegel) jeder der drei Referenzlirmmesspunkte, wie sie im Band I Teil II Kapitel 3 des Anhangs 16
zum Abkommen von Chicago festgelegt sind, erhalt;

5., Larmminderungsmaflnahme” jede Mafnahme, die sich auf die Larmsituation in der Umgebung von Flughifen aus-
wirkt und fiir die die Grundsitze des ausgewogenen Ansatzes gelten, einschlieflich anderer, nicht betriebsbezogener
Mafinahmen, die die Anzahl der vom Fluglirm betroffenen Menschen beeinflussen konnen;

6. ,Betriebsbeschrinkung® eine Lirmminderungsmaffnahme, die den Zugang zu einem Flughafen oder seine Betriebs-
kapazitdt einschrinkt, einschlieflich Betriebsbeschrinkungen, durch die knapp die Vorschriften erfiillende Luftfahr-
zeuge von bestimmten Flughdfen abgezogen werden sollen, sowie partieller Betriebsbeschrankungen, die zum Beispiel
fir eine bestimmte Tageszeit oder nur fiir bestimmte Start- und Landebahnen des Flughafens gelten.

Artikel 3
Zustindige Behorden

(I)  Ein Mitgliedstaat, in dem sich ein Flughafen im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 befindet, benennt eine oder
mehrere Behorden, die fiir das einzuhaltende Verfahren fiir den Erlass von Betriebsbeschrankungen zustindig sind.

(2)  Die zustindigen Behorden sind unabhingig von Organisationen, die von Lirmminderungsmafnahmen betroffen
sein konnten. Diese Unabhingigkeit kann durch eine funktionale Trennung erreicht werden.

(3)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission rechtzeitig die Namen und Anschriften der benannten zustindigen
Behorden gemdfl Absatz 1 mit. Diese Informationen werden von der Kommission veréffentlicht.

Artikel 4
Recht auf Einlegung eines Rechtsmittels

(1)  Die Mitgliedstaaten gewéhrleisten das Recht, gegen aufgrund dieser Verordnung erlassene Betriebsbeschrankungen
bei einer Beschwerdestelle, die nicht die Behorde ist, die die angefochtene Beschrinkung erlassen hat, gemidf den
nationalen Rechtsvorschriften und Verfahren Rechtsbehelfe einzulegen.

(2)  Der Mitgliedstaat, in dem sich ein Flughafen im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 befindet, teilt der Kommission
rechtzeitig den Namen und die Anschrift der benannten Beschwerdestelle gemaff Absatz 1 mit oder gegebenenfalls die
Vorkehrungen, mit denen sichergestellt wird, dass eine Beschwerdestelle benannt wird.

Artikel 5
Allgemeine Lirmschutzregeln fiir Luftfahrzeuge

(1) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Larmsituation an einem einzelnen Flughafen im Sinne des Artikels 2
Nummer 2 gemdfl der Richtlinie 2002/49/EG einer Bewertung unterzogen wird.
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(2)  Die Mitgliedstaaten gewahrleisten, dass der ausgewogene Ansatz zur Bekdmpfung von Fluglirm auf Flughifen, bei
denen ein Liarmproblem ermittelt wurde, angewandt wird. Zu diesem Zweck stellen sie sicher, dass

a) das Lirmminderungsziel fiir diesen Flughafen festgelegt wird, wobei gegebenenfalls dem Artikel 8 und dem Anhang V
der Richtlinie 2002/49/EG Rechnung zu tragen ist;

b) verfiigbare Moglichkeiten zur Minderung der Larmauswirkungen ermittelt werden;

¢) die voraussichtliche Kosteneffizienz der Lirmminderungsmaffnahmen griindlich bewertet wird;

d) die Mafnahmen ausgewihlt werden, wobei das Interesse der Allgemeinheit im Bereich des Luftverkehrs beziiglich der
Entwicklungsperspektiven ihrer Flughifen beriicksichtigt wird, ohne dass die Sicherheit darunter leidet;

e) die interessierten Parteien auf transparente Weise zu den geplanten Maflnahmen angehort werden;

f) die Manahmen beschlossen und in hinreichender Weise mitgeteilt werden;

g) die Manahmen durchgefithrt werden und

h) ein Streitbeilegungsverfahren vorgesehen wird.

(3)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass bei der Ergreifung von Lirmminderungsmafnahmen die folgende Kom-
bination mdglicher Mafnahmen in die Uberlegungen einbezogen wird, um die kosteneffizienteste Mafnahme oder
Kombination von Mafinahmen zu bestimmen:

a) absehbare Auswirkung einer Reduzierung des Fluglirms an der Quelle;

b) Planung und Verwaltung der Flichennutzung;

¢) betriebliche Verfahren zur Lirmminderung;

d) Erlass von Betriebsbeschrankungen nicht als erstes Mittel, sondern nur nach Abwigung der anderen Mafsnahmen des
ausgewogenen Ansatzes.

Falls erforderlich, konnen die zur Verfugung stehenden Maffnahmen auch den Abzug knapp die Vorschriften erfiillender
Luftfahrzeuge beinhalten. Mitgliedstaaten oder Flughafenbetreiber konnen wirtschaftliche Anreize bieten, um Luftfahr-
zeugbetreiber dazu zu ermutigen, im Ubergangszeitraum gemif Artikel 2 Nummer 4 weniger laute Luftfahrzeuge ein-
zusetzen. Diese wirtschaftlichen Anreize unterliegen den fiir staatliche Beihilfen geltenden Vorschriften.

(4)  Im Rahmen des ausgewogenen Ansatzes konnen die Mafnahmen je nach Luftfahrzeugmuster, Lirmwerten des
Luftfahrzeugs, Nutzung der Flughafen- und Flugsicherungseinrichtungen, Flugroute und/oder Zeitraum differenziert wer-
den.

(5)  Unbeschadet des Absatzes 4 gelten Betriebsbeschrankungen, bei denen knapp die Vorschriften erfullende Luftfahr-
zeuge vom Flughafen abgezogen werden, nicht fiir zivile Unterschallflugzeuge, die laut ihrer urspriinglichen Bescheinigung
oder ihrer Neubescheinigung den Larmstandards des Bands I Teil I Kapitel 4 des Anhangs 16 zum Abkommen von
Chicago entsprechen.



12.6.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 17371

(6)  Die aufgrund dieser Verordnung ergriffenen Mafinahmen oder Kombinationen von Mafinahmen fiir einen be-
stimmten Flughafen sind nicht restriktiver, als es zur Erreichung der fur diesen Flughafen festgelegten Lairmminderungs-
ziele notwendig ist. Betriebsbeschriankungen diirfen keine Diskriminierung, insbesondere aufgrund der Nationalitdt oder
der Identitit, und keine Willkiir darstellen.

Artikel 6
Regeln fiir die Lirmbewertung

(1)  Die zustindigen Behorden sorgen dafiir, dass die Lirmsituation an Flughéfen, fiir die sie zustindig sind, regelmafig
nach der Richtlinie 2002/49/EG sowie nach geltenden Rechtsvorschriften des jeweiligen Mitgliedstaats einer Bewertung
unterzogen wird. Die zustindigen Behorden koénnen die Unterstiitzung des Leistungsiiberpriifungsgremiums gemafs
Artikel 3 der Verordnung (EU) Nr. 691/2010 der Kommission (') in Anspruch nehmen.

(2)  Geht aus der in Absatz 1 genannten Bewertung hervor, dass neue betriebsbeschrankende Mafinahmen erforderlich
sein konnten, um ein Lirmproblem an einem Flughafen zu losen, so gewdhrleisten die zustindigen Behorden, dass

a) die Methode, die Indizes und die Informationen in Anhang I so verwendet werden, dass der Beitrag jeder Art von
Mafinahme gemiff dem ausgewogenen Ansatz gebithrend beriicksichtigt wird, bevor Betriebsbeschrankungen einge-
fuhrt werden;

b) auf geeigneter Ebene eine technische Zusammenarbeit zwischen Flughafenbetreibern, Luftfahrzeugbetreibern und
Flugsicherungsdienstleistern eingerichtet wird, in deren Rahmen Maffnahmen zur Lirmminderung gepriift werden.
Die zustindigen Behorden gewihrleisten ferner, dass Anwohner oder ihre Vertreter und einschligige lokale Behorden
gehort werden und dass sie technische Informationen iiber Lirmminderungsmafinahmen erhalten;

¢) die Kostenwirksamkeit jeder neuen Betriebsbeschrankung gemdff Anhang II bewertet wird. Geringfiigige technische
Anderungen von Mafnahmen, die sich nicht wesentlich auf die Kapazitit oder den Betrieb auswirken, gelten nicht als
neue Betriebsbeschrankungen;

d) die Anhorung interessierter Parteien, die in Form eines Mediationsverfahrens durchgefiithrt werden kann, rechtzeitig
und in fundierter Weise und so durchgefiihrt wird, dass Offenheit und Transparenz hinsichtlich der Daten und der
Berechnungsmethoden gewihrleistet sind. Interessierte Kreise haben mindestens drei Monate Zeit zur Stellungnahme,
bevor die neuen Betriebsbeschrinkungen erlassen werden. Zu den interessierten Kreisen gehéren mindestens

i) vom Flugldrm betroffene Anwohner in Flughafennihe oder ihre Vertreter und die einschligigen lokalen Behorden;

ii) die Vertreter von in Flughafennihe ansissigen ortlichen Unternehmen, deren Betrieb durch den Flugverkehr und
den Flughafenbetrieb betroffen ist;

iii) die betreffenden Flughafenbetreiber;
iv) die Vertreter der von Lirmminderungsmaffnahmen maglicherweise betroffenen Luftfahrzeugbetreiber;
v) die betreffenden Flugsicherungsdienstleister;
vi) der Netzmanager gemdfl der Verordnung (EU) Nr. 677/2011 der Kommission (?);
vii) gegebenenfalls der benannte Zeitnischen-Koordinator.
(!) Verordnung (EU) Nr. 691/2010 der Kommission vom 29. Juli 2010 zur Festlegung eines Leistungssystems fiir Flugsicherungsdienste
und Netzfunktionen und zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 2096/2005 zur Festlegung gemeinsamer Anforderungen beziiglich
der Erbringung von Flugsicherungsdiensten (ABL. L 201 vom 3.8.2010, S. 1).

(%) Verordnung (EU) Nr. 677/2011 der Kommission vom 7. Juli 2011 zur Festlegung von Durchfithrungsbestimmungen fiir die Funk-
tionen des Flugverkehrsmanagementnetzes und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 691/2010 (ABL. L 185 vom 15.7.2011, S. 1).
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(3) Die zustindigen Behorden verfolgen und iiberwachen die Umsetzung der Betriebsbeschrinkungen und werden
gegebenenfalls titig. Sie gewihrleisten, dass die einschldgigen Informationen den Anwohnern in Flughafenndhe und den
einschldgigen lokalen Behorden kostenfrei zur Verfiigung gestellt werden sowie fiir diese leicht und unverziiglich zuging-
lich sind.

(4)  Die einschligigen Informationen umfassen gegebenenfalls

a) Information zu angeblichen Verstolen — unter Einhaltung nationalen Rechts — aufgrund von Anderungen der
Flugverfahren unter Angabe ihrer Auswirkungen und der Griinde fur diese Anderungen;

b) die allgemeinen Kriterien fiir die Verkehrsaufteilung und -steuerung an jedem Flughafen, sofern diese Kriterien Aus-
wirkungen auf die Umwelt oder Lirmauswirkungen haben konnen, und

¢) die von Systemen zur Lirmmessung erfassten Daten, sofern verfugbar.

Artikel 7
Informationen iiber Lirmwerte

(1)  Grundlage fiir Entscheidungen iiber lirmbedingte Betriebsbeschrankungen ist der Lirmwert des Luftfahrzeugs, der
durch das gemif$ Band I des Anhangs 16 zum Abkommen von Chicago, sechste Ausgabe vom Marz 2011, durchgefiihrte
Zertifizierungsverfahren ermittelt wurde.

(2)  Auf Verlangen der Kommission tibermitteln die Luftfahrzeugbetreiber in Bezug auf ihre Luftfahrzeuge, die sie auf
Flughifen in der Union betreiben, die folgenden lirmbezogenen Angaben:

a) die Nationalitit und das Registrierungskennzeichen des Luftfahrzeugs;

b) lirmbezogene Unterlagen des verwendeten Luftfahrzeugs zusammen mit der damit zusammenhingenden hochstzulas-
sigen Startmasse;

¢) etwaige Verdnderungen des Luftfahrzeugs, die sich auf seinen Lirmwert auswirken und in den lirmbezogenen Un-
terlagen vermerkt sind.

(3)  Auf Verlangen der Agentur liefern Inhaber einer Luftfahrzeugmusterzulassung oder einer zusitzlichen Muster-
zulassung, die im Einklang mit der Verordnung (EG) Nr.216/2008 des Europdischen Parlaments und des Rates (})
ausgestellt wurde, sowie juristische oder natiirliche Personen, die Luftfahrzeuge betreiben, fur die keine Musterzulassung
nach der genannten Verordnung ausgestellt wurde, zu Lirmmodellierungszwecken Lirm- und Leistungsangaben fiir ihre
Luftfahrzeuge. Die Agentur prazisiert, welche Daten verlangt werden, und gibt Zeitpunkt, Form und Art der Datenbereit-
stellung an. Die Agentur priift die zu Modellierungszwecken erhaltenen Lirm- und Leistungsangaben und stellt die
Angaben anderen Parteien zu Lirmmodellierungszwecken zur Verfiigung.

(4)  Die in den Absitzen 2 und 3 dieses Artikels genannten Daten werden auf das unbedingt Notwendige beschrankt
und kostenlos und gegebenenfalls in elektronischer Form unter Verwendung des vorgegebenen Formats bereitgestellt.

(5) Die Agentur priift die Lirm- und Leistungsangaben fiir Lirmmodellierungszwecke in Bezug auf ihre Aufgaben
gemifl Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 216/2008.

(") Verordnung (EG) Nr.216/2008 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 20. Februar 2008 zur Festlegung gemeinsamer
Vorschriften fiir die Zivilluftfahrt und zur Errichtung einer Europiischen Agentur fiir Flugsicherheit, zur Aufhebung der Richtlinie
91/670/EWG des Rates, der Verordnung (EG) Nr. 1592/2002 und der Richtlinie 2004/36/EG (ABL L 79 vom 19.3.2008, S. 1).
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(6)  Die Daten werden in einer zentralen Datenbank gespeichert und den zustandigen Behorden, Luftfahrzeugbetreibern,
Flugsicherungsdienstleistern und Flughafenbetreibern zu Betriebszwecken zur Verfiigung gestellt.

Artikel 8
Regeln fiir die Einfithrung von Betriebsbeschrinkungen

(I)  Betriebsbeschrinkungen werden von den zustindigen Behorden sechs Monate im Voraus den Mitgliedstaaten, der
Kommission und den interessierten Parteien zur Kenntnis gebracht, wobei diese Frist mindestens zwei Monate vor der
Festlegung der Zeitnischen-Koordinierungsparameter fiir den betreffenden Flughafen und die jeweilige Flugplanperiode
gemafd Artikel 2 Buchstabe m der Verordnung (EWG) Nr. 95/93 des Rates (') endet.

(2)  Nach der Bewertung gemafS Artikel 6 wird der Bekanntmachung ein schriftlicher Bericht gemafs Artikel 5 beigefiigt,
in dem die Griinde der Betriebsbeschrinkung, das fiir den Flughafen festgelegte Lirmminderungsziel, die zur Erreichung
dieses Ziels erwogenen Mafinahmen sowie die voraussichtliche Kosteneffizienz der einzelnen erwogenen Mafinahmen und
gegebenenfalls ihre grenziiberschreitenden Auswirkungen beschrieben werden.

(3)  Auf Ersuchen eines Mitgliedstaats oder aus eigener Initiative kann die Kommission innerhalb von drei Monaten
nach Eingang der Mitteilung nach Absatz 1 das Verfahren zur Einfihrung einer Betriebsbeschrinkung tiberpriifen. Gelangt
die Kommission zu der Feststellung, dass bei der Einfithrung einer lirmbedingten Betriebsbeschrankung das in dieser
Verordnung vorgesehene Verfahren nicht eingehalten wurde, so kann sie dies der jeweils zustindigen Behorde entspre-
chend mitteilen. Die jeweils zustindige Behorde priift die Mitteilung der Kommission und unterrichtet die Kommission
tiber ihre Absichten, bevor sie die Betriebsbeschriankungen einfiihrt.

(4)  Sollen durch die Betriebsbeschrankung knapp die Vorschriften erfiillende Luftfahrzeuge von einem Flughafen
abgezogen werden, so werden auf dem betreffenden Flughafen sechs Monate nach der Bekanntmachung gemdfl Absatz
1 keine zusitzlichen Dienste tiber die Zahl der Bewegungen hinaus zugelassen, die knapp die Vorschriften erfiillende
Luftfahrzeuge im entsprechenden Vorjahreszeitraum vollzogen haben. Die Mitgliedstaaten gewihrleisten, dass die zustin-
digen Behorden die jdhrliche Rate zur Senkung der Anzahl der Bewegungen von knapp die Vorschriften erfillenden
Luftfahrzeugen der betroffenen Luftfahrtunternehmen auf diesem Flughafen festlegen, wobei das Alter der Luftfahrzeuge
und die Zusammensetzung der gesamten Flotte zu beriicksichtigen sind. Unbeschadet des Artikels 5 Absatz 4 darf diese
Rate nicht mehr als 25 % der Anzahl der Bewegungen von knapp die Vorschriften erfiillenden Luftfahrzeugen jedes
Luftfahrtunternehmens, das den Flughafen anfliegt, betragen.

Artikel 9
Entwicklungslinder

(I)  Um tibermaRige wirtschaftliche Harten zu vermeiden, kénnen die zustdndigen Behorden unter vollstindiger Wah-
rung des Grundsatzes der Nichtdiskriminierung knapp die Vorschriften erfiilllende Luftfahrzeuge, die in Entwicklungs-
landern zugelassen sind, von lirmbedingten Betriebsbeschrankungen ausnehmen, sofern diese Luftfahrzeuge

a) iber ein Lirmzeugnis verfiigen, das die Einhaltung der Hochstwerte gemafs Band I Kapitel 3 des Anhangs 16 zum
Abkommen von Chicago bescheinigt;

b) in den fiinf Jahren vor Inkrafttreten dieser Verordnung in der Union betrieben wurden;

¢) in dem gleichen Fiinfjahreszeitraum im Register des betreffenden Entwicklungslands eingetragen waren und

d) weiterhin von einer in diesem Entwicklungsland anséssigen natiirlichen oder juristischen Person betrieben werden.
(2)  Die Mitgliedstaaten unterrichten die zustindigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten und die Kommission iiber

die von ihnen nach Absatz 1 gewidhrten Ausnahmen.

(") Verordnung (EWG) Nr. 95/93 des Rates vom 18. Januar 1993 iiber gemeinsame Regeln fiir die Zuweisung von Zeitnischen auf
Flughifen in der Gemeinschaft (ABl. L 14 vom 22.1.1993, S. 1).
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Artikel 10
Freistellung fiir einzelne Fliige unter auflergewohnlichen Umstinden

In Einzelfillen konnen die zustindigen Behorden auf Flughifen, fir die sie zustindig sind, einzelne Einsitze von knapp
die Vorschriften erfiillenden Luftfahrzeugen, die aufgrund dieser Verordnung nicht zuldssig waren, genehmigen.

Diese Freistellungen beschrinken sich auf

a) Flige, die unter so auflergewohnlichen Umstinden stattfinden, dass die Verweigerung einer voriibergehenden Frei-
stellung nicht gerechtfertigt ware, darunter auch Fliige im Rahmen der humanitiren Hilfe, oder

b) Fliige ohne Entgelt zum Zweck von Umbauten, Reparaturen oder Wartung.

Artikel 11
Delegierte Rechtsakte

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemafs Artikel 12 delegierte Rechtsakte zu erlassen, in denen Folgendes
festgelegt wird:

a) technische Aktualisierungen der Larmhochstwerte gemaff Artikel 5 Absatz 5 und Artikel 9 Absatz 1 Buchstabe a
sowie des Zertifizierungsverfahrens gemafl Artikel 7 Absatz 1;

b) technische Aktualisierungen der Methodik und der Indizes gemifs Anhang I.

Zweck dieser Aktualisierungen ist gegebenenfalls die Beriicksichtigung der Anderungen einschldgiger internationaler
Vorschriften.

Artikel 12
Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in diesem Artikel festgelegten
Bedingungen tibertragen.

(2)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemify Artikel 11 wird der Kommission fur einen Zeitraum von
funf Jahren ab dem 13. Juni 2016 iibertragen. Die Kommission erstellt spdtestens neun Monate vor Ablauf des Zeitraums
von fiinf Jahren einen Bericht iiber die Befugnisiibertragung. Die Befugnisiibertragung verlingert sich stillschweigend um
Zeitraume gleicher Linge, es sei denn, das Europdische Parlament oder der Rat widersprechen einer solchen Verlingerung
spdtestens drei Monate vor Ablauf des jeweiligen Zeitraums.

(3)  Die Befugnisiibertragung gemaf$ Artikel 11 kann vom Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen
werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er
wird am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem im Beschluss iiber den
Widerruf angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind,
wird von dem Beschluss iiber den Widerruf nicht beriihrt.

(4)  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, iibermittelt sie ihn gleichzeitig dem Europaischen
Parlament und dem Rat.

(5)  Ein delegierter Rechtsakt, der gemafl Artikel 11 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das Europiische
Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von zwei Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europische
Parlament und den Rat Einwinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europdische Parlament und der
Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwédnde erheben werden. Auf Initiative des Europdischen
Parlaments oder des Rates wird diese Frist um zwei Monate verldngert.
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Artikel 13
Information und Uberarbeitung

Die Mitgliedstaaten tibermitteln der Kommission auf Anforderung Informationen iiber die Anwendung dieser Verordnung.

Spatestens am 14. Juni 2021 erstattet die Kommission dem Europdischen Parlament und dem Rat Bericht iiber deren
Anwendung.

Dem Bericht werden erforderlichenfalls Vorschlige fiir eine Uberarbeitung der Verordnung beigefiigt.

Artikel 14
Bestehende Betriebsbeschrinkungen

Liarmbedingte Betriebsbeschrankungen, die bereits vor dem 13. Juni 2016 eingefithrt wurden, bleiben in Kraft, bis die
zustindigen Behorden beschlieen, sie gemidfl dieser Verordnung zu iiberpriifen.

Artikel 15
Aufhebung
Die Richtlinie 2002/30/EG wird mit Wirkung vom 13. Juni 2016 aufgehoben.

Artikel 16
Ubergangsbestimmungen

Ungeachtet des Artikels 15 dieser Verordnung konnen lirmbedingte Betriebsbeschrankungen, die nach dem 13. Juni
2016 angenommen wurden, nach Mafigabe der Richtlinie 2002/30/EG angenommen werden, wenn das der Annahme
dieser Beschriankungen vorausgehende Konsultationsverfahren zu dem genannten Zeitpunkt noch andauert und wenn
diese Beschriankungen spitestens ein Jahr nach dem genannten Zeitpunkt angenommen werden.

Artikel 17
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am 13. Juni 2016 in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Geschehen zu Strafburg am 16. April 2014.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prsident Der Prisident

M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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ANHANG |

BEWERTUNG DER LARMSITUATION EINES FLUGHAFENS

Methode:

Die zustdndigen Behorden stellen sicher, dass Lirmbewertungsmethoden verwendet werden, die gemaff dem Bericht Doc.
29 mit dem Titel ,Standardberechnungsmethode fiir Lirmkonturen um zivile Flughdfen* der Europdischen Zivilluftfahrt-
konferenz, dritte Ausgabe, entwickelt wurden.

Indizes:

1. Fluglirmauswirkungen werden mindestens in Form der Indizes Lo, und Lyg, geméf ihrer Definition und Be-
rechnung in Anhang I der Richtlinie 2002/49/EG beschrieben.

2. Es konnen zusitzliche Lirmindizes verwendet werden, die eine objektive Grundlage haben.

Informationen zur Lirmbekimpfung:
1. Aktueller Stand
1.1.  Beschreibung des Flughafens, darunter Angaben iiber Grofe, Lage, Umgebung, Flugverkehrsaufkommen und

Verkehrsmix.

1.2.  Beschreibung aller Umweltschutzziele fir den Flughafen und vor dem Hintergrund des ganzen Landes. Dazu
gehort auch eine Beschreibung der Fluglirm-Minderungsziele fiir den Flughafen.

1.3.  Angaben iiber Lirmkonturen der relevanten Vorjahre, einschlieflich einer Schitzung der Zahl der vom Fluglirm
betroffenen Menschen, die gemidfl Anhang II der Richtlinie 2002/49/EG durchgefiihrt wird.

1.4.  Beschreibung der im Rahmen des ausgewogenen Ansatzes bestehenden und geplanten Maflnahmen zur Flugldrm-
bekimpfung und ihrer Auswirkungen auf sowie ihres Beitrags zur Lirmsituation mittels folgender Angaben:

1.4.1. beziiglich der Reduzierung an der Quelle:
a) Informationen iiber die aktuelle Luftfahrzeugflotte und erwartete technische Verbesserungen,
b) spezifische Pline zur Flottenerneuerung;

1.4.2. beziiglich der Flichennutzungsplanung und -verwaltung:
a) bestehende Planungsinstrumente, wie die umfassende Planung und Erstellung von Larmzonen,

b) bestechende Minderungsmafinahmen, wie Bauvorschriften, Schallisolierungsprogramme und Mafinahmen zur
Einschriankung der Nutzung lirmempfindlicher Gebiete,

¢) Anhorungen zu Flichennutzungsmafnahmen,
d) Uberwachung von Eingriffen;

1.4.3. beziiglich betrieblicher Lirmminderungsmaflnahmen, soweit sie die Kapazitdt des Flughafens nicht einschrinken:
a) Bevorzugung bestimmter Start- und Landebahnen,

b) Bevorzugung bestimmter Flugrouten,
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¢) Nutzung lirmmindernder An- und Abflugverfahren,

d) die Angabe, inwieweit diese MafSnahmen durch die in Anhang I der Verordnung (EU) Nr. 691/2010 genannten
Umweltindikatoren geregelt sind;

1.4.4. beziiglich Betriebsbeschrankungen:
a) Verwendung globaler Beschrankungen, wie Hochstgrenzen fiir Flugbewegungen oder Lirmquoten,

b) Verwendung luftfahrzeugspezifischer Beschrankungen, wie der Abzug von knapp die Vorschriften erfillenden
Luftfahrzeugen,

¢) Verwendung partieller Beschrankungen, bei denen zwischen Mafinahmen am Tag und in der Nacht unterschie-
den wird;

1.4.5. bestehende finanzielle Instrumente, wie lirmbezogene Flughafengebiihren.

2. Prognose ohne neue Mafnahmen

2.1.  Gegebenenfalls Beschreibung des bereits genehmigten und des vorgesehenen Flughafenausbaus, z. B. Kapazitits-
erweiterung, Ausbau von Start- und Landebahn und/oder Abfertigungsgebduden, Vorhersagen beziiglich An- und
Abfliigen, geplanter kiinftiger Verkehrsmix und erwartetes Wachstum sowie eine detaillierte Untersuchung der
Larmauswirkungen, die aus diesen Erweiterungen der Kapazitit, der Start- und Landebahnen oder der Abfertigungs-
gebiude und aus der Anderung der An- und Abflugrouten fiir die Umgebung folgen wiirden.

2.2, Im Fall einer Erweiterung der Flughafenkapazitit: Nutzen der zusitzlichen Kapazitit fir das gesamte Luftverkehrs-
netz und die Region.

2.3.  Beschreibung der Auswirkungen auf die Larmsituation ohne weitere Mafnahmen sowie der bereits zur Verbes-
serung der Lirmsituation im selben Zeitraum geplanten Mafnahmen.

2.4, Voraussichtliche Lirmkonturen, einschlieflich der Zahl der voraussichtlich vom Fluglirm betroffenen Menschen,
mit Unterscheidung zwischen alteren Wohngebieten, Neubaugebieten oder geplanten Wohngebieten und zukiinf-
tigen Wohngebieten, die von den zustindigen Behérden bereits genehmigt wurden.

2.5.  Abschitzung der Folgen und moglichen Kosten fir den Fall, dass zunechmender Lirm erwartet wird und nichts
gegen dessen Auswirkungen unternommen wird.

3. Priifung zusitzlicher Mafinahmen

3.1. Zusitzliche mogliche Mafinahmen und Angabe der wichtigsten Auswahlgriinde. Beschreibung der fiir eine weitere
Analyse ausgewihlten Malnahmen und Angaben zum Ergebnis der Kosten-Nutzen-Analyse, insbesondere zu den
Kosten der Durchfithrung der Mafnahmen, der erwarteten Zahl der Nutzniefler und dem zeitlichen Rahmen, sowie
eine Auflistung der einzelnen Mafnahmen nach dem Grad ihrer Gesamtwirksamkeit.

3.2.  Uberblick iiber die méglichen Auswirkungen der vorgeschlagenen Manahmen auf andere Flughifen, Betreiber und
sonstige Betroffene, was die Umwelt und den Wettbewerb betrifft.

3.3.  Begriindung der Entscheidung fiir die bevorzugte Losung.

3.4. Nichttechnische Zusammenfassung.
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ANHANG 1II

Bewertung der Kosteneffizienz lirmbedingter Betriebsbeschrinkungen

Die Bewertung der Kosteneffizienz von geplanten lirmbedingten Betriebsbeschrankungen erfolgt unter weitest gehender
Beriicksichtigung folgender quantifizierbarer Faktoren:

1. durch die geplanten Mafinahmen jetzt und kiinftig zu erwartende Lirmvorteile;

2. Sicherheit des Flugbetriebs, einschlieflich Risiken fiir Dritte;

3. Kapazitit des Flughafens;

4. Auswirkungen auf das europiische Luftverkehrsnetz.

Dariiber hinaus kénnen die zustindigen Behorden folgende Faktoren beriicksichtigen:
1. Gesundheit und Sicherheit der Anwohner in Flughafennihe;

2. Umweltvertriglichkeit, einschlie€lich der Interdependenz von Lirm und Emissionen;

3. direkte und indirekte katalytische Beschiftigungs- und Wirtschaftseffekte.

Erklirung der Kommission zur Uberarbeitung der Richtlinie 2002/49/EG

Die Kommission berdt derzeit mit den Mitgliedstaaten iiber Anhang II der Richtlinie 2002/49/EG (Larmberechnungs-
methoden) im Hinblick auf seine Annahme in den kommenden Monaten.

Die Kommission beabsichtigt, ausgehend von der gegenwirtigen Arbeit der WHO hinsichtlich der Methode zur Bewer-
tung der Gesundheitsauswirkungen der Lirmbelastung, Anhang III der Richtlinie 2002/49/EG (Bewertung der Gesund-
heitsauswirkung, Dosiswirkungskurven) zu iiberarbeiten.
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VERORDNUNG (EU) Nr. 599/2014 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. April 2014

zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 des Rates iiber eine Gemeinschaftsregelung fiir
die Kontrolle der Ausfuhr, der Verbringung, der Vermittlung und der Durchfuhr von Giitern mit
doppeltem Verwendungszweck

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 207,
auf Vorschlag der Europiischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (),

in Erwagung nachstehender Griinde:

(1)~ Nach der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 des Rates (?) miissen Giiter mit doppeltem Verwendungszweck bei der
Ausfuhr aus der Union, der Durchfuhr durch die Union oder der Lieferung an einen Drittstaat aufgrund der
Vermittlungstitigkeiten eines in der Union niedergelassenen oder ansissigen Vermittlers wirksam kontrolliert
werden.

(2)  Damit die Mitgliedstaaten und die Union ihren internationalen Verpflichtungen nachkommen konnen, enthilt
Anhang I der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 die gemeinsame Liste der Giiter mit doppeltem Verwendungszweck,
die in der Union kontrollpflichtig sind. Beschliisse tiber die kontrollpflichtigen Giiter werden im Rahmen der
Australischen Gruppe, des Tragertechnologie-Kontrollregimes, der Gruppe der Kernmaterial-Lieferlinder, des Was-
senaar-Arrangements und des Chemiewaffeniibereinkommens erlassen.

(3)  In der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 ist vorgesehen, dass die Liste von Giitern mit doppeltem Verwendungszweck
in Anhang I der vorgenannten Verordnung im Einklang mit den einschldgigen Verpflichtungen und Bindungen und
deren Anderungen aktualisiert wird, die die Mitgliedstaaten als Mitglieder der internationalen Nichtverbreitungs-
regime und Ausfuhrkontrollvereinbarungen oder durch die Ratifizierung einschldgiger internationaler Vertrige
eingegangen sind.

(4 Die Liste von Giitern mit doppeltem Verwendungszweck in Anhang I der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 muss
regelmifig aktualisiert werden, damit die uneingeschrinkte Einhaltung internationaler Sicherheitsverpflichtungen
sichergestellt, Transparenz gewahrleistet und die Wettbewerbsfahigkeit der Ausfithrer erhalten wird. Verzogerungen
bei der Aktualisierung dieser Liste von Glitern mit doppeltem Verwendungszweck konnen sich nachteilig auf die
Sicherheit und die internationalen Bemithungen um Nichtverbreitung auswirken und die Ausfithrer in der Union
bei der Ausiibung ihrer wirtschaftlichen Titigkeiten behindern. Zugleich deuten die technische Art der Anderungen
und die Tatsache, dass diese Anderungen mit den Beschliissen der internationalen Ausfuhrkontrollregelungen im
Einklang stehen miissen, darauf hin, dass ein beschleunigtes Verfahren angewandt werden sollte, um die erforder-
lichen Aktualisierungen in der Union in Kraft zu setzen.

(5)  Mit der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 werden allgemeine Ausfuhrgenehmigungen der Union eingefiihrt als eine
der vier Arten von Ausfuhrgenehmigungen, die nach jener Verordnung erteilt werden konnen. Allgemeine Aus-
fuhrgenehmigungen der Union ermdglichen es in der Union niedergelassenen Ausfithrern, unter den in diesen
Genehmigungen festgelegten Voraussetzungen bestimmte genau bezeichnete Giiter nach bestimmten genau be-
zeichneten Bestimmungszielen auszufiihren.

(6)  In Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 sind die derzeit in der Union geltenden allgemeinen Ausfuhr-
genehmigungen der Union aufgefithrt. Aufgrund der Art dieser allgemeinen Ausfuhrgenehmigungen der Union
kann es erforderlich sein, bestimmte Bestimmungsziele aus dem Geltungsbereich dieser Genehmigungen heraus-
zunehmen, insbesondere wenn durch eine Verinderung der Umstinde deutlich wird, dass im Rahmen einer
allgemeinen Ausfuhrgenehmigung der Union keine erleichterten Ausfuhrgeschifte fiir ein bestimmtes Bestim-
mungsziel mehr genehmigt werden sollten. Die Herausnahme eines Bestimmungsziels aus dem Geltungsbereich
einer allgemeinen Ausfuhrgenehmigung der Union sollte jedoch einen Ausfithrer nicht daran hindern, eine andere
Art von Ausfuhrgenehmigung nach den einschligigen Bestimmungen der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 zu
beantragen.

(") Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 23. Oktober 2012 (ABL. C 68 E vom 7.3.2014, S. 112) und Standpunkt des Rates in
erster Lesung vom 3. Mirz 2014 (ABL C 100 vom 4.4.2014, S. 6). Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 3. April 2014
(noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht).

(%) Verordnung (EG) Nr. 428/2009 des Rates vom 5. Mai 2009 iiber eine Gemeinschaftsregelung fiir die Kontrolle der Ausfuhr, der
Verbringung, der Vermittlung und der Durchfuhr von Giitern mit doppeltem Verwendungszweck (ABL L 134 vom 29.5.2009, S. 1).
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(7 Damit regelmifige und rechtzeitige Aktualisierungen der gemeinsamen Liste von Giitern mit doppeltem Ver-
wendungszweck im Einklang mit den einschligigen Verpflichtungen und Bindungen, die von den Mitgliedstaaten
im Rahmen der internationalen Ausfuhrkontrollregelungen tibernommen wurden, vorgenommen werden konnen,
sollte der Kommission die Befugnis iibertragen werden, gemafl Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Europiischen Union (AEUV) Rechtsakte zu erlassen, mit denen Anhang I der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 nach
Maf3gabe ihres Artikels 15 gedndert wird. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die Kommission im Zuge ihrer
Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von Sachverstindigen, durchfihrt.

(8)  Damit die Union rasch auf verdnderte Umstinde bei der Beurteilung der Sicherheitsempfindlichkeit von Ausfuhren
im Rahmen allgemeiner Ausfuhrgenehmigungen der Union reagieren kann, sollte der Kommission die Befugnis
iibertragen werden, gemafs Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) Rechts-
akte zu erlassen, mit denen Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 428/2009 dahin gehend gedndert werden kann,
dass Bestimmungsziele aus dem Geltungsbereich der allgemeinen Ausfuhrgenehmigungen der Union herausgenom-
men werden. Da solche Anderungen nur vorgenommen werden sollten, wenn eine Erhdhung des von den ent-
sprechenden Ausfuhren ausgehenden Risikos festgestellt wurde, und da die Weiterverwendung allgemeiner Aus-
fuhrgenehmigungen der Union fur diese Ausfuhren die Sicherheit der Union und ihrer Mitgliedstaaten unmittelbar
beeintrachtigen konnte, sollte die Kommission ein Dringlichkeitsverfahren anwenden konnen.

(9)  Bei der Vorbereitung und Ausarbeitung delegierter Rechtsakte sollte die Kommission gewéhrleisten, dass die ein-
schldgigen Dokumente dem Europdischen Parlament und dem Rat gleichzeitig, rechtzeitig und auf angemessene
Weise iibermittelt werden.

(100  Die Verordnung (EG) Nr. 428/2009 sollte daher entsprechend gedndert werden —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Atrtikel 1
Die Verordnung (EG) Nr. 428/2009 wird wie folgt gedndert:

1. In Artikel 9 Absatz 1werden folgende Unterabsitze angefuigt:

,2Um sicherzustellen, dass ausschlieflich risikoarme Transaktionen unter die allgemeinen Ausfuhrgenehmigungen der
Union gemdfl den Anhingen Ila bis IIf fallen, wird der Kommission die Befugnis tibertragen, delegierte Rechtsakte
gemifd Artikel 23a zu erlassen, um Bestimmungsziele aus dem Geltungsbereich dieser allgemeinen Ausfuhrgenehmi-
gungen der Union herauszunehmen, wenn fur diese Ziele ein Waffenembargo gemaf Artikel 4 Absatz 2 verhingt
wurde.

Wird es in Fillen solcher Waffenembargos aus Griinden duflerster Dringlichkeit erforderlich, bestimmte Bestimmungs-
ziele aus dem Geltungsbereich einer allgemeinen Ausfuhrgenehmigung der Union herauszunehmen, so findet das
Verfahren nach Artikel 23b auf die nach dem vorliegenden Absatz erlassenen delegierten Rechtsakte Anwendung.”

2. In Artikel 15 wird folgender Absatz angefiigt:

,(3)  Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemafs Artikel 23a delegierte Rechtsakte zu erlassen, um die
Liste der Giiter mit doppeltem Verwendungszweck in Anhang I zu aktualisieren. Die Aktualisierung des Anhangs I
erfolgt nach Maflgabe von Absatz 1 dieses Artikels. Betrifft die Aktualisierung des Anhangs I Giiter mit doppeltem
Verwendungszweck, die auch in den Anhingen Ila bis Ilg oder in Anhang IV aufgefiihrt sind, werden diese Anhidnge
entsprechend gedndert.”

—_
)
=

Die folgenden Artikel werden eingefiigt:

JArtikel 23a

(1)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in diesem Artikel festgelegten
Bedingungen iibertragen.
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(2)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemaf Artikel 9 Absatz 1 und Artikel 15 Absatz 3 wird der
Kommission fiir einen Zeitraum von fiinf Jahren ab dem 2. Juli 2014 tibertragen. Die Kommission erstellt spatestens
neun Monate vor Ablauf des Zeitraums von finf Jahren einen Bericht iiber die Befugnisiibertragung. Die Befugnis-
tibertragung verlingert sich stillschweigend um Zeitraume gleicher Linge, es sei denn, das Européische Parlament oder
der Rat widersprechen einer solchen Verlingerung spatestens drei Monate vor Ablauf des jeweiligen Zeitraums.

(3)  Die Befugnistibertragung gemifl Artikel 9 Absatz 1 und Artikel 15 Absatz 3 kann vom Europiischen Par-
lament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in
diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen
Union oder zu einem im Beschluss iiber den Widerruf angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit von
delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss iiber den Widerruf nicht beriihrt.

(4)  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, iibermittelt sie ihn gleichzeitig dem Europdischen
Parlament und dem Rat.

(5)  Ein delegierter Rechtsakt, der nach Artikel 9 Absatz 1 oder Artikel 15 Absatz 3 erlassen wurde, tritt nur in
Kraft, wenn weder das Europdische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von zwei Monaten nach Ubermitt-
lung dieses Rechtsakts an das Europdische Parlament und den Rat Einwinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf
dieser Frist das Europdische Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwdnde
erheben werden. Auf Initiative des Europaischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um zwei Monate ver-
langert.

Artikel 23b

(1) Delegierte Rechtsakte, die nach dem vorliegenden Artikel erlassen werden, treten umgehend in Kraft und sind
anwendbar, solange keine Einwinde gemifl Absatz 2 erhoben werden. Bei der Ubermittlung eines delegierten Rechts-
akts an das Europdische Parlament und den Rat werden die Griinde fiir die Anwendung des Dringlichkeitsverfahrens
angegeben.

(2)  Das Europiische Parlament oder der Rat konnen gemif dem Verfahren des Artikels 23a Absatz 5 Einwinde
gegen einen delegierten Rechtsakt erheben. In diesem Fall hebt die Kommission den Rechtsakt umgehend nach der
Ubermittlung des Beschlusses des Europiischen Parlaments oder des Rates, Einwidnde zu erheben, auf.”

Artikel 2

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Geschehen zu Straburg am 16. April 2014.

Im Namen des Europdischen Parlaments In Namen des Rates
Der Président Der Président

M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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Gemeinsame Erklirung des Europidischen Parlaments, des Rates und der Kommission iiber die Uberarbeitung des Systems zur
Kontrolle der Ausfuhr von Giitern mit doppeltem Verwendungszweck

Das Europiische Parlament, der Rat und die Kommission sind sich bewusst, wie wichtig es ist, die Wirksamkeit und
Kohirenz der strategischen Ausfuhrkontrolle der EU stindig zu verbessern, um ein hohes Maff an Sicherheit und eine
angemessene Transparenz zu gewdhrleisten, ohne dabei die Wettbewerbsfihigkeit und den rechtmifSigen Handel mit
Giitern mit doppeltem Verwendungszweck zu behindern.

Die drei Organe sind der Auffassung, dass eine Modernisierung und weitere Konvergenz des Systems erforderlich sind, um
mit den neuen Bedrohungen und raschen technologischen Verdnderungen Schritt halten zu kénnen, Verzerrungen zu
verringern, einen wirklich gemeinsamen Markt fur Giter mit doppeltem Verwendungszweck (einheitliche Bedingungen fur
alle Exporteure) zu schaffen und weiterhin als Ausfuhrkontrollmodell fir Drittlinder zu dienen.

Daher sind die Straffung des Verfahrens zur Aktualisierung der EU-Kontrolllisten (Anhinge der Verordnung), die Ver-
starkung der Risikobewertung und des Informationsaustausches, die Entwicklung verbesserter Industrienormen und die
Verringerung von Unterschieden bei der Umsetzung unerlasslich.

Dem Europdischen Parlament, dem Rat und der Kommission sind die Probleme in Bezug auf die Ausfuhr bestimmter
Informations- und Kommunikationstechnologien (IKT) bewusst, die im Zusammenhang mit Verstoflen gegen die Men-
schenrechte und zur Beeintrichtigung der Sicherheit der EU verwendet werden konnen, insbesondere im Falle von
Technologien, die zur Massentiberwachung, Kontrolle, Ortung, Verfolgung und Zensierung sowie fiir das Aufspiiren
von Software-Schwachstellen genutzt werden.

Diesbeziiglich sind technische Konsultationen eingeleitet worden, einschlieflich im Rahmen der gegenseitige Begutachtung
(,peer visit’) im Bereich Giiter mit doppeltem Verwendungszweck, der Koordinierungsgruppe ,Giiter mit doppeltem
Verwendungszweck” sowie der Ausfuhrkontrollregelungen, und es werden weiterhin Maflnahmen getroffen, um auf
Notfille im Wege von Sanktionen (nach Artikel 215 AEUV) oder nationalen Mafnahmen zu reagieren. Ferner werden
die Bemiihungen verstirkt, multilaterale Ubereinkommen im Zusammenhang mit Ausfuhrkontrollregelungen zu fordern,
und Méglichkeiten gepriift, um diese Angelegenheit im Zusammenhang mit der laufenden Uberarbeitung der Politik der
EU zur Ausfuhrkontrolle von Giitern mit doppeltem Verwendungszweck und der Vorbereitung einer Kommissionsmit-
teilung zu behandeln. In diesem Zusammenhang haben die drei Organe die Vereinbarung der Teilnehmerstaaten des
Wassenaar-Arrangements vom 4. Dezember 2012, Kontrollen fiir komplexe Uberwachungsinstrumente anzunehmen, die
einen unbefugten Zugriff auf Computersysteme und IP-Netzwerk-Uberwachungssysteme ermoglichen, zur Kenntnis ge-
nommer.

Das Europdische Parlament, der Rat und die Kommission setzen sich ferner fiir eine Weiterentwicklung des bestehenden
Catch-All-Mechanismus fiir Giiter mit doppeltem Verwendungszweck ein, die nicht unter Anhang I der Verordnung fallen,
um das Ausfuhrkontrollsystem und seine Anwendung im europdischen Binnenmarkt weiter zu verbessern.
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Erklirung der Kommission zu delegierten Rechtsakten

Im Zusammenhang mit der vorliegenden Verordnung weist die Kommission auf die von ihr unter Nummer 15 der
Rahmenvereinbarung iiber die Beziehungen zwischen dem Europiischen Parlament und der Europdischen Kommission
eingegangene Verpflichtung hin, dem Parlament umfassende Informationen und Unterlagen zu ihren Sitzungen mit
nationalen Sachverstindigen im Rahmen der Ausarbeitung delegierter Rechtsakte durch die Kommission zur Verfiigung

zu stellen.

Erklirung der Kommission zur Aktualisierung der Verordnung

Um ein integrierteres, effizienteres und kohérenteres europiisches Konzept fiir den Verkehr (Ausfuhr, Verbringung,
Vermittlung und Durchfuhr) von strategischen Giitern zu gewahrleisten, wird die Kommission so rasch wie moglich
einen neuen Vorschlag zur Aktualisierung der Verordnung vorlegen.
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VERORDNUNG (EU) Nr. 600/2014 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 15. Mai 2014
iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 114,
auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank (1),

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses (2),

gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (3),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Die Finanzkrise hat Transparenzdefizite der Finanzmarkte zutage treten lassen, die schddliche soziookonomische
Auswirkungen haben konnen. Die Erhohung der Transparenz ist eines der gemeinsamen Prinzipien bei der
Starkung des Finanzsystems, wie dies auch in der Londoner Erklarung der Staats- und Regierungschefs der G20
vom 2. April 2009 bekriftigt wurde. Zur Verbesserung der Transparenz und der Funktionsweise des Binnenmarkts
fur Finanzinstrumente sollte ein neuer Rahmen geschaffen werden, der einheitliche Anforderungen an die Trans-
parenz von Geschiften auf den Markten fiir Finanzinstrumente festlegt. Dieser Rahmen sollte umfassende Vor-
schriften fiir ein breites Spektrum von Finanzinstrumenten vorgeben. Er sollte die in der Richtlinie 2004/39/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates (*) festgelegten Anforderungen an die Transparenz von Auftrigen und
Geschiften im Aktienbereich erginzen.

(2)  Die Hochrangige Gruppe auf dem Gebiet der Finanzaufsicht in der EU unter Vorsitz von Jacques de Larosiere
forderte die Union auf, eine stirker harmonisierte Finanzregulierung auf den Weg zu bringen. Im Kontext der
kiinftigen europdischen Aufsichtsarchitektur hat der Europiische Rat auf seiner Tagung vom 18. und 19. Juni 2009
die Notwendigkeit unterstrichen, ein einheitliches, fiir alle Finanzinstitute im Binnenmarkt geltendes europdisches
Regelwerk zu schaffen.

(3)  Die neue Gesetzgebung sollte folglich aus zwei verschiedenen Rechtsinstrumenten bestehen: einer Richtlinie und
dieser Verordnung. Zusammen sollten diese beiden Rechtsinstrumente den Rechtsrahmen fiir die Festlegung der
Anforderungen bilden, denen Wertpapierfirmen, geregelte Markte und Dateniibermittlungsdienstleister zu geniigen
haben. Somit ist diese Verordnung in Kombination mit der Richtlinie zu sehen. Die Notwendigkeit, einen fiir alle
Institute geltenden einheitlichen Katalog von bestimmte Anforderungen betreffenden Vorschriften festzulegen und
eine Aufsichtsarbitrage zu vermeiden sowie groflere Rechtssicherheit zu schaffen und die Komplexitit der Regu-
lierung fur die Marktteilnehmer zu reduzieren, rechtfertigt den Ruickgriff auf eine Rechtsgrundlage, die den Erlass
einer Verordnung zuldsst. Um die noch bestehenden Handelshindernisse und die durch divergierende nationale
Rechtsvorschriften bedingten signifikanten Wettbewerbsverzerrungen zu beseitigen und der Entstehung etwaiger
weiterer Handelshindernisse und signifikanter Wettbewerbsverzerrungen vorzubeugen, ist es somit erforderlich,
eine Verordnung zu erlassen, in der einheitliche, in allen Mitgliedstaaten anwendbare Vorschriften festgelegt

() ABL C 161 vom 7.6.2012, S. 3.

() ABL C 143 vom 22.5.2012, S. 74.

(’) Standpunkt des Europaischen Parlaments vom 15. April 2014 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
13. Mai 2014.

(*) Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Mirkte fir Finanzinstrumente, zur
Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen Parlaments und
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABL. L 145 vom 30.4.2004, S. 1).
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werden. Dieser unmittelbar anwendbare Gesetzgebungsakt zielt darauf ab, einen wichtigen Beitrag zum reibungs-
losen Funktionieren des Binnenmarkts zu leisten, und sollte sich folglich auf Artikel 114 des Vertrags iiber die
Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) in der Auslegung der stindigen Rechtsprechung des Gerichtshofs der
Europdischen Union stiitzen.

(4 In der Richtlinie 2003/39/EG wurden Vorschriften festgelegt, die den Handel mit zum Handel an einem geregelten
Markt zugelassenen Aktien in der Vorhandels und in der Nachhandelsphase transparenter machen und die eine
Meldung von Geschiften mit zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenen Finanzinstrumenten an die
zustdndigen Behorden vorsehen. Die Richtlinie bedarf einer Neufassung, damit den Entwicklungen an den Finanz-
mirkten in angemessener Weise Rechnung getragen, Schwachstellen behoben und Liicken geschlossen werden
konnen, die unter anderem in der Finanzmarktkrise zutage getreten sind.

(5)  Vorschriften zu den Transparenzanforderungen in Bezug auf Handel und Regulierung miissen in Form eines
unmittelbar anwendbaren Gesetzgebungsakts erlassen werden, der auf alle Wertpapierfirmen Anwendung findet;
letztere sollten auf allen Markten in der Union einheitliche Regeln zu befolgen haben, damit eine einheitliche
Anwendung eines einzigen Rechtsrahmens sichergestellt, unionsweit das Vertrauen in die Transparenz der Mirkte
gestarkt, die Komplexitit der Regulierung und die Befolgungskosten fiir die Wertpapierfirmen, insbesondere fiir
grenziiberschreitend titige Finanzinstitute, reduziert und ein Beitrag zur Beseitigung von Wettbewerbsverzerrungen
geleistet werden kann. Der Erlass einer Verordnung, die eine unmittelbare Anwendbarkeit gewahrleistet, ist der
beste Weg, um diese Regulierungsziele zu verwirklichen und einheitliche Rahmenbedingungen zu gewiahrleisten,
indem die Einfuhrung divergierender nationaler Anforderungen, zu der es im Zuge der Umsetzung einer Richtlinie
kommen konnte, verhindert wird.

(6)  Es ist unbedingt sicherzustellen, dass der Handel mit Finanzinstrumenten nach Moglichkeit an organisierten
Handelsplatzen stattfindet und dass diese Handelsplitze angemessen reguliert werden. Gemdf Richtlinie
2004/39/EG wurden einige Handelssysteme aufgebaut, die von dem Regulierungsrahmen nicht ausreichend erfasst
wurden. Alle Handelssysteme fiir Finanzinstrumente, beispielsweise die derzeit als ,Broker-Crossing-Systeme“ be-
kannten Einheiten, sollten kiinftig zu den in dieser Verordnung und der Richtlinie 2014/65/EU (1) festgelegten
Bedingungen ordnungsgemif$ reguliert und als eine Art multilateraler Handelsplatz oder als systematischer Inter-
nalisierer zugelassen werden.

(7)  Es sollten Begriffsbestimmungen fiir den geregelten Markt und das multilaterale Handelssystem (MTF) klargestellt
werden und eng aneinander angelehnt bleiben, um der Tatsache Rechnung zu tragen, dass beide effektiv die
Funktion des organisierten Handels erfiillen. Die Begriffsbestimmungen sollten bilaterale Systeme ausschliefRen,
bei denen eine Wertpapierfirma jedes Geschaft fur eigene Rechnung tatigt, auch wenn es als risikolose Gegenpartei
zwischen Kaufer und Verkdufer steht. Geregelten Markten und MTF sollte es nicht gestattet sein, Kundenauftrige
unter Einsatz von Eigenkapital auszufithren. Der Begriff ,System“ umfasst sowohl die Mirkte, die aus einem
Regelwerk und einer Handelsplattform bestehen, als auch solche, die ausschlieflich auf der Grundlage eines
Regelwerks funktionieren. Geregelte Markte und MTF miissen keine ,technischen” Systeme fiir das Zusammenfiih-
ren von Auftrdgen betreiben und sollten andere Handelsprotokolle betreiben diirfen, einschliefSlich Systemen, tiber
die Nutzer gegen Kursofferten handeln konnen, die sie von mehreren Anbietern anfordern. Ein Markt, der nur aus
einem Regelwerk besteht, das Fragen in Bezug auf die Mitgliedschaft, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum
Handel, den Handel zwischen Mitgliedern, die Meldung von Geschiften und gegebenenfalls die Transparenzpflich-
ten regelt, ist ein geregelter Markt oder ein MTF im Sinne dieser Verordnung; Geschifte, die nach diesen Regeln
abgeschlossen werden, gelten als an einem geregelten Markt oder iiber ein MTF geschlossene Geschifte. Der Begriff
Jnteresse am Kauf und Verkauf* ist im weiten Sinne zu verstehen und schlieft Auftrige, Kursofferten und
Interessenbekundungen ein.

Eine der wichtigen Anforderungen betrifft die Pflicht, dass die Interessen innerhalb des Systems und nach den
nichtdiskretiondren, vom Betreiber des Systems festgelegten Regeln zusammengefithrt werden miissen. Diese An-
forderung bedeutet, dass die Zusammenfithrung nach den Regeln des Systems oder mit Hilfe der Protokolle oder
internen Betriebsverfahren des Systems, einschlieSlich der in Computersoftware enthaltenen Verfahren, erfolgt. Der
Begriff ,nichtdiskretionir bezieht sich auf Regeln, die einem geregelten Markt, einem Marktbetreiber oder der
Wertpapierfirma, die ein MTF betreibt, keinerlei Ermessensspielraum im Hinblick auf die moglichen Wechsel-
wirkungen zwischen Interessen einrdumen. Den Begriffsbestimmungen zufolge miissen Interessen so zusammen-
gefithrt werden, dass ein Vertrag zustande kommt, wenn die Ausfihrung nach den Regeln des Systems oder iiber
dessen Protokolle oder interne Betriebsverfahren erfolgt.

(8)  Um auf den Finanzmirkten der Union fur mehr Transparenz und Effizienz in Bezug auf gleiche Wettbewerbs-
bedingungen fuir die verschiedenen multilateralen Handelsplitze zu sorgen, ist es erforderlich, eine neue Kategorie
von Handelsplitzen, nimlich das organisierte Handelssystem (,organised trading facility*, OTEF), firr Schuldver-
schreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate einzufithren und sicherzustellen,
dass es angemessenen reguliert wird und dass diskriminierungsfreie Regeln fiir den Zugang zu diesem System
gelten. Die Definition dieser neuen Kategorie von Handelssystem ist weit gefasst, so dass sie nicht nur heute,
sondern auch in Zukunft in der Lage sein diirfte, alle Arten der organisierten Ausfithrung und Vereinbarung von

(1) Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (siche Seite 349 dieses Amtsblatts).
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Handelsgeschiften abzudecken, die nicht den Funktionen oder Regulierungsvorgaben der bestehenden Handels-
platze entsprechen. Folglich sind geeignete organisatorische Anforderungen und Transparenzvorschriften anzuwen-
den, die einer effizienten Preisfeststellung forderlich sind. Diese neue Kategorie umfasst ferner Systeme, die sich fiir
den Handel mit clearingfdhigen und ausreichend liquiden Derivaten eignen.

Der neuen Kategorie nicht zugerechnet werden sollten hingegen Systeme, in deren Rahmen keine Geschifte im
eigentlichen Sinne ausgefithrt oder vereinbart werden, wie etwa ,Bulletin Boards*, die fiir die Bekanntmachung von
Kauf- und Verkaufsinteressen genutzt werden, andere Einrichtungen, die potenzielle Kauf- und Verkaufsinteressen
biindeln, elektronische Nachhandelsbestitigungsdienste oder Portfoliokomprimierung, die eine Verminderung der
Nichtmarktrisiken fir bestehende Derivate-Portfolios bewirkt, ohne die Marktrisiken der Portfolios zu verdndern.
Portfoliokomprimierung kann von verschiedenen Unternehmen, die als solche nicht unter die Regelungen dieser
Verordnung oder der Richtlinie 2014/65/EU fallen, etwa zentrale Gegenparteien oder Transaktionsregister, aber
auch von Wertpapierfirmen oder Marktbetreibern angeboten werden. Es sollte prazisiert werden, dass bestimmte
Vorschriften dieser Verordnung und der Richtlinie 2014/65/EU auf die Portfoliokomprimierung nicht anwendbar
sind, wenn diese von Wertpapierfirmen oder Marktbetreibern durchgefihrt wird. Da Zentralverwahrer denselben
Anforderungen wie Wertpapierfirmen unterliegen, wenn sie bestimmte Wertpapierdienstleistungen erbringen oder
bestimmte Anlagetitigkeiten ausfithren, sollten die Bestimmungen der vorliegenden Verordnung und der Richtlinie
2014/65[EU keine Anwendung auf Firmen, die ihnen nicht unterfallen, finden, wenn sie eine Portfoliokompri-
mierung durchfithren.

(9)  Diese neue Kategorie des OTF wird die bestechenden Arten von Handelsplitzen erginzen. Wahrend fiir geregelte
Mirkte und MTF nichtdiskretiondre Vorschriften fiir die Ausfihrung von Geschiften gelten, sollte der Betreiber
eines OTF bei der Auftragsausfithrung, gegebenenfalls vorbehaltlich Vorhandelstransparenzanforderungen und der
Pflicht zur bestmoglichen Ausfithrung, iiber einen Ermessensspielraum verfiigen. Folglich sollten auch fiir Geschaf-
te, die wiber ein von einer Wertpapierfirma oder einem Marktbetreiber betricbenes OTF abgeschlossen werden, die
Wohlverhaltensregeln und die Verpflichtung zur kundengiinstigsten Ausfithrung und Bearbeitung von Auftrigen
gelten. Ferner sollte jeder Marktbetreiber, der fiur den Betrieb eines OTF zugelassen ist, Kapitel 1 der Richtlinie
2014/65/EU hinsichtlich der Bedingungen und Verfahren fiir die Zulassung von Wertpapierfirmen einhalten.
Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein OTF betreiben, sollten ihr Ermessen auf zwei unterschiedlichen
Ebenen ausiiben konnen: erstens wenn sie dariiber entscheiden, einen Auftrag tiber ein OTF zu platzieren oder
wieder zuriickzunehmen, und zweitens wenn sie dariiber entscheiden, zu einem bestimmten Zeitpunkt einen
bestimmten Auftrag nicht mit den im System vorhandenen Auftrigen zusammenzufihren, sofern das mit den
Vorgaben der Kunden und der Pflicht zur bestmoglichen Ausfithrung vereinbar ist.

Bei dem System, bei dem gegenldufige Kundenauftrage eingehen, sollte der Betreiber entscheiden konnen, ob, wann
und in welchem Umfang zwei oder mehr Auftrige innerhalb des Systems zusammenzufithren wiinscht. Gemafd
Artikel 20 Absitze 1, 2, 4 und 5 der Richtlinie 2014/65/EU und unbeschadet Artikel 20 Absatz 3 der Richtlinie
2014/65(EU sollte die Firma die Verhandlungen zwischen den Kunden erleichtern kénnen, um so zwei oder mehr
moglicherweise kompatible Handelsinteressen in einem Geschift zusammenzufithren. Auf beiden Ebenen der
Ermessensentscheidung muss der Betreiber eines OTF den sich fiir ihn aus den Artikeln 18 und 27 der Richtlinie
2014/65[EU ergebenden Verpflichtungen Rechnung tragen. Der Marktbetreiber oder die Wertpapierfirma, die ein
OTF betreibt, sollte den Nutzern des Handelsplatzes deutlich darlegen, wie sie ihr Ermessen ausiibt. Da ein OTF
eine echte Handelsplattform ist, sollte der Betreiber der Plattform neutral sein. Daher sollten Wertpapierfirmen oder
Marktbetreiber, die ein OTF betreiben, den Anforderungen in Bezug auf die diskriminierungsfreie Ausfithrung
unterliegen, und weder der Wertpapierfirma bzw. dem Marktbetreiber, der das OTF betreibt, noch einem anderen
Unternehmen, das derselben Gruppe oder juristischen Person wie die Wertpapierfirma bzw. der Marktbetreiber
angehort, sollte es gestattet sein, Kundenauftrage tiber ein OTF unter Einsatz seines eigenen Kapitals abzuwickeln.

Zur Erleichterung der Ausfithrung eines oder mehrerer Kundenauftrage tiber Schuldverschreibungen, strukturierte
Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate, die nicht der Clearingpflicht im Sinne von Artikel 5 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates (') unterliegen, darf ein OTF-Betreiber auf
die ,Zusammenfiihrung sich deckender Kundenauftrige“ im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU zuriickgreifen, sofern
der Kunde diesem Vorgang zugestimmt hat. Mit offentlichen Schuldinstrumenten, fiir die kein liquider Markt
besteht, konnen Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein OTF betreiben, iiber die Zusammenfithrung sich
deckender Kundenauftrige hinaus fiir eigene Rechnung handeln. Wird von der Zusammenfiihrung sich deckender
Kundenauftrige Gebrauch gemacht, so miissen simtliche Vor- und Nachhandelstransparenzanforderungen sowie
die Pflicht zur bestmoglichen Ausfithrung eingehalten werden. Ein OTF-Betreiber oder ein Unternehmen, das
derselben Gruppe oder juristischen Person wie die Wertpapierfirma oder der Marktbetreiber angehért, sollte in
dem von ihm betriebenen OTF nicht als systematischer Internalisierer agieren. AufSerdem sollte der Betreiber eines
OTF in Bezug auf den ordnungsgemiflen Umgang mit potentiellen Interessenkonflikten den gleichen Pflichten wie
ein MTF unterliegen.

(10)  Der gesamte organisierte Handel sollte an regulierten Handelsplitzen stattfinden und sowohl in der Vorhandels- als
auch in der Nachhandelsphase vollkommen transparent sein. Daher miissen in geeigneter Weise austarierte Trans-
parenzanforderungen fiir alle Arten von Handelsplitzen und fiir alle dort gehandelten Finanzinstrumente gelten.

(") Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 iiber OTC-Derivate, zentrale Gegen-
parteien und Transaktionsregister (ABL: L 201 vom 27.7.2012, S. 1).
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(11)  Um sicherzustellen, dass mehr Handelsbewegungen an regulierten Handelspldtzen und iiber systematische Inter-

nalisierer stattfinden, sollte mit dieser Verordnung fiir Wertpapierfirmen eine Handelspflicht fir Aktien eingefithrt
werden, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind oder an einem Handelsplatz gehandelt werden.
Dadurch werden Wertpapierfirmen verpflichtet, simtliche Handelsgeschifte, sowohl die fiir eigene Rechnung und
als auch die in Ausfilhrung von Kundenauftrigen getitigten, iiber einen geregelten Markt, ein MTF, einen syste-
matischen Internalisierer oder einen gleichwertigen Drittlandhandelsplatz abzuwickeln. Eine Ausnahme von dieser
Handelspflicht sollte moglich sein, wenn dafiir ein berechtigter Grund vorliegt. Ein berechtigter Grund liegt vor,
wenn Geschifte nicht systematisch, ad hoc, unregelmifig und selten ausgefithrt werden oder es sich um technische
Geschifte handelt, wie Give-up-Geschifte, die nicht zur Kursfestsetzung beitragen. Eine Befreiung von der Handels-
pflicht sollte nicht dazu ausgenutzt werden, um die Einschrankungen fur die Inanspruchnahme von Ausnahmen
vom Referenzkurs oder vom ausgehandelten Preis zu umgehen oder um ein Broker-Crossing-Netzwerk oder andere
Crossing-Systeme zu betreiben.
Die Option, Handelsgeschifte iiber einen systematischen Internalisierer abzuwickeln, erfolgt unbeschadet der
Regelungen fiir systematische Internalisierung gemif§ dieser Verordnung. Beabsichtigt wird in diesem Zusammen-
hang, dass das Geschift auf diese Art und Weise abgewickelt werden kann, sofern die Wertpapierfirma selbst die
einschldgigen, in dieser Verordnung festgelegten Kriterien erfiillt, um fiir eine bestimmte Aktie als systematischer
Internalisierer zu gelten; wird die Wertpapierfirma jedoch in Bezug auf eine bestimmte Aktie nicht als systema-
tischer Internalisierer betrachtet, so kann sie das Geschift immer noch tiber einen anderen systematischen Inter-
nalisierer abwickeln, sofern dies ihre Pflicht zur bestmdglichen Ausfithrung erfiillt und ihr diese Option zur
Verfiigung steht. Dariiber hinaus sollte eine Wertpapierfirma, die ein internes System zur Zusammenfithrung
von Auftrigen auf multilateraler Basis betreibt, als MTF zugelassen werden, damit der multilaterale Handel mit
Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten oder anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten
stattfinden kann. Es sollte prazisiert werden, dass die Bestimmungen tber die bestmogliche Ausfithrung der
Richtlinie 2014/65/EU so angewandt werden sollten, dass sie den Handelspflichten nach dieser Verordnung nicht
entgegenstehen.

(12)  Der Handel mit Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und vergleichbaren — nicht zum Handel
an einem geregelten Markt zugelassenen — Finanzinstrumenten findet weitgehend auf dieselbe Weise statt und
dient einem nahezu identischen wirtschaftlichen Zweck wie der Handel mit Aktien, die zum Handel an einem
geregelten Markt zugelassen sind. Der Geltungsbereich der Transparenzvorschriften, die auf zum Handel an ge-
regelten Mirkten zugelassene Aktien anwendbar sind, sollte daher auf die genannten Finanzinstrumente ausgewei-
tet werden.

(13)  Die Notwendigkeit von Ausnahmeregelungen, die im Interesse eines effizienten Funktionierens der Mirkte Ab-
weichungen von den Vorhandelstransparenzvorschriften zulassen, wird zwar grundsitzlich anerkannt, doch miis-
sen die fiir Aktien geltenden Ausnahmebestimmungen gemaf8 der Richtlinie 2004/39/EG und der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 der Kommission (!) eingehend darauthin gepriift werden, ob sie, was ihren Anwendungsbereich
und die anwendbaren Bedingungen betrifft, nach wie vor angemessen sind. Um eine einheitliche Anwendung der
Ausnahmen von den Vorhandelstransparenzanforderungen bei Aktien und letztlich auch anderen, vergleichbaren
Finanzinstrumenten und Nichteigenkapital-Produkten fiir spezifische Marktmodelle und spezifische Auftragsarten
und -volumina zu gewihrleisten, sollte die durch die Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments
und des Rates (?) errichtete Europdische Aufsichtsbehorde (Europiische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde, im
Folgenden ,ESMA*) bewerten, ob individuelle Antrdge auf Anwendung einer Ausnahme mit Bestimmungen dieser
Verordnung und in dieser Verordnung vorgesehenen delegierten Rechtsakten vereinbar sind. Die von der ESMA
vorgenommene Bewertung sollte in Form einer Stellungnahme nach Artikel 29 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgehalten werden. Auflerdem sollten die bereits geltenden Ausnahmen fiir Aktien innerhalb
eines angemessenen Zeitrahmens von der ESMA {iiberpriift und nach demselben Verfahren darauthin bewertet
werden, ob sie noch im Einklang mit den Vorschriften dieser Verordnung und den in dieser Verordnung vor-
gesehenen delegierten Rechtsakten stehen.

(14)  Die Finanzkrise hat bestimmte Schwachstellen in der Art und Weise offenbart, wie Informationen iiber Handels-
moglichkeiten mit und Kurse von anderen Finanzinstrumenten als Aktien fiir Marktteilnehmer verfiigbar gemacht
werden, insbesondere was Zeitpunkt, Granularitit, gleichen Zugang und Zuverlassigkeit angeht. Daher sollten unter
Beriicksichtigung der unterschiedlichen Merkmale bestimmter Arten von Finanzinstrumenten, bei denen es sich
nicht um Aktien handelt, sowie der unterschiedlichen Marktstrukturen rechtzeitig Vorhandels- und Nachhandels-
transparenzanforderungen eingefithrt und auf die verschiedenen Arten von Handelssystemen, einschlieflich Order-
buch-, Kursnotierungs- und Hybridsystemen, auf periodischen Auktionen basierenden Handelssystemen und
sprachbasierten Handelssystemen, individuell zugeschnitten werden. Um einen soliden Transparenzrahmen fur
alle einschldgigen Finanzinstrumente zu schaffen, sollten diese Anforderungen fiir Schuldverschreibungen, struk-
turierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate gelten, die an einem Handelsplatz gehandelt werden.
Daher sollten Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz und Anpassungen der Anforderungen fiir eine spitere
Veroffentlichung nur in bestimmten Fillen gelten.

(") Verordnung (EG) Nr.1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfithrung der Richtlinie 2004/39/EG des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufzeichnungspflichten fur Wertpapierfirmen, die Meldung von Geschiften, die
Markttransparenz, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne dieser Richtlinie (ABL L 241
vom 2.9.2006, S. 1).

(%) Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
péischen Aufsichtsbehérde (Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84).
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(15)  Es ist erforderlich, auf den Markten fiir Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte und Derivate fiir ein
angemessenes Maf$ an Handelstransparenz zu sorgen, um die Bewertung von Produkten zu erleichtern und die
Effizienz der Kursbildung zu fordern. Strukturierte Finanzprodukte sollten insbesondere durch Forderungen unter-
legte Wertpapiere (,asset backed securities”) im Sinne von Artikel 2 Absatz 5 der Verordnung (EG) Nr. 809/2004
der Kommission (') umfassen, zu denen unter anderem besicherte Schuldtitel zahlen.

(16) Um an allen Handelspldtzen einheitliche Bedingungen zu schaffen, sollten fiir die verschiedenen Arten von
Handelsplatzen dieselben Anforderungen an Vorhandels- und Nachhandelstransparenz gelten. Die Transparenzan-
forderungen sollten individuell zugeschnitten sein auf die jeweiligen Arten von Finanzinstrumenten, einschlielich
Aktien, Schuldverschreibungen und Derivaten, und den Interessen der Anleger und der Emittenten, auch der
Emittenten von Staatsanleihen, sowie der Marktliquiditit Rechnung tragen. Die Anforderungen sollten auf die
verschiedenen Arten des Handels, einschlieSlich Orderbuchsystemen und Kursnotierungssystemen, wie Systemen
der Preisanfrage (,request for quote®), sowie Hybridsystemen und sprachbasierten Maklersystemen, individuell
zugeschnitten sein, wobei das Geschiftsvolumen einschlieflich Umsatz und andere relevante Kriterien zu beriick-
sichtigen sind.

(17)  Um nachteilige Auswirkungen auf die Kursbildung zu vermeiden, ist es erforderlich, fur Auftrage, die in Systemen
platziert werden, welche auf einer Handelsmethode basieren, bei der der Kurs im Einklang mit einem Referenzkurs
bestimmt wird, sowie fiir bestimmte ausgehandelte Geschifte einen angemessenen Mechanismus zur Begrenzung
des Volumens einzufiihren. Dieser Mechanismus sollte fiir eine Begrenzung in zweifacher Hinsicht sorgen, nimlich
eine Begrenzung des Volumens, die fiir jeden Handelsplatz gilt, der von diesen Ausnahmeregelungen Gebrauch
macht, so dass an jedem Handelsplatz nur ein bestimmter Prozentsatz an Handelsgeschiften abgeschlossen werden
kann, sowie zusitzlich dazu eine Begrenzung des Gesamtvolumens, die bewirken wiirde, dass bei einer Uber-
schreitung die Inanspruchnahme dieser Ausnahmeregelungen unionsweit ausgesetzt wird. Fiir ausgehandelte Ge-
schifte sollte die Begrenzung nur fiir Geschifte gelten, die innerhalb der aktuellen gewichteten Spread abgeschlos-
sen werden, so wie er im Orderbuch wiedergegeben wird, bzw. zu den Kursofferten der Market-Maker des
Handelsplatzes, der das System betreibt. Davon ausgeschlossen sein sollten ausgehandelte Geschifte, die mit
illiquiden Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten oder anderen, vergleichbaren Finanz-
instrumenten getatigt werden, und Geschifte, auf die andere Bedingungen als der jeweils geltende Marktkurs
anwendbar sind, da sie nicht zur Kursbildung beitragen.

(18)  Um sicherzustellen, dass der OTC-Handel nicht eine effiziente Kursfestsetzung oder die Schaffung transparenter,
gleicher Wettbewerbsbedingungen fiir alle Handelsformen gefihrdet, sollten angemessene Vorhandelstransparen-
zanforderungen fiir Wertpapierfirmen gelten, die ,over-the-counter” fiir eigene Rechnung mit Finanzinstrumenten
handeln, soweit sie dies als systematische Internalisierer in Bezug auf Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte
Fonds, Zertifikate oder dhnliche Finanzinstrumente, fiir die es einen liquiden Markt gibt, sowie auf Schuldver-
schreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate, die an einem Handelsplatz gehandelt
werden und fiir die es einen liquiden Markt gibt, tun.

(19)  Eine Wertpapierfirma, die Kundenauftrige unter Einsatz ihres eigenen Kapitals ausfihrt, ist als systematischer
Internalisierer anzusehen, sofern die Geschifte nicht auferhalb eines Handelsplatzes auf gelegentlicher, Ad-hoc-
und unregelmiRiger Basis getitigt werden. Systematische Internalisierer sollten deshalb definiert werden als Wert-
papierfirmen, die in organisierter und systematischer Weise haufig in erheblichem Umfang Handel fiir eigene
Rechnung durch Ausfithrung von Kundenauftragen aufSerhalb eines Handelsplatzes treiben. Die fiir systematische
Internalisierer nach dieser Verordnung geltenden Anforderungen sollten fiir Wertpapierfirmen lediglich in Bezug
auf jedes einzelne Finanzinstrument, beispielsweise auf Basis der Internationalen Wertpapierkennnummer ISIN,
gelten, fiir das sie als systematischer Internalisierer auftreten. Um die objektive und effektive Anwendung der
Definition des Begriffs ,systematischer Internalisierer” auf Wertpapierfirmen zu gewihrleisten, sollte eine im Voraus
festgelegte Schwelle fiir die systematische Internalisierung bestehen, bei der genau festgelegt wird, was unter ,in
systematischer Weise haufig in erheblichen Umfang“ zu verstehen ist.

(20) Wihrend es sich bei einem OTF um ein System oder einen Mechanismus handelt, innerhalb dessen Kauf- und
Verkaufsinteressen mehrerer Dritter interagieren, sollte es systematischen Internalisierern nicht gestattet sein, Kauf-
und Verkaufsinteressen Dritter zusammenzufithren. So sollte beispielsweise eine sogenannte Single-Dealer-Platt-
form, bei der der Handel immer mit einer einzigen Wertpapierfirma abgewickelt wird, als systematischer Interna-
lisierer gelten, sofern die in dieser Verordnung enthaltenen Anforderungen eingehalten wiirden. Hingegen sollte
eine sogenannte Multi-Dealer-Plattform, auf der viele Handler fiir dasselbe Finanzinstrument interagieren, nicht als
systematischer Internalisierer gelten.

(21)  Systematische Internalisierer sollten in der Lage sein, entsprechend ihrer Geschiftspolitik und in objektiver, dis-
kriminierungsfreier Weise zu entscheiden, welchen Kunden sie Zugang zu ihren Kursofferten geben, wobei sie
zwischen den Kundenkategorien unterscheiden, und sollten auch das Recht haben, Unterschieden zwischen den
Kunden, beispielsweise in Bezug auf das Kreditrisiko, Rechnung zu tragen. Systematische Internalisierer sollten

() Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in
Form eines Verweises und die Verdffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung (ABL L 149 vom 30.4.2004,
s. 1).
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nicht verpflichtet sein, verbindliche Kursofferten zu veroffentlichen, Kundenauftrige auszufithren und Zugang zu
ihren Kursofferten im Zusammenhang mit Geschiften mit Eigenkapitalinstrumenten, die iiber die Standardmarkt-
grofBe hinausgehen, und im Zusammenhang mit Geschiften mit Nichteigenkapitalinstrumenten, die tiber das fiir
das Finanzinstrument typische Geschiftsvolumen hinausgehen, zu gestatten. Die systematischen Internalisierer
sollten von den zustindigen Behorden dahingehend tiberpriift werden, ob sie ihren Pflichten nachkommen, und
den Behorden die dafiir erforderlichen Angaben zur Verfigung stellen.

(22) Mit dieser Verordnung wird nicht beabsichtigt, die Anwendung von Vorhandelstransparenzanforderungen auf
OTC-Geschifte vorzuschreiben, die nicht innerhalb eines systematischen Internalisierers ausgefithrt werden.

(23)  Marktdaten sollten fiir die Nutzer leicht zuginglich sein, und zwar in moglichst stark disaggregierter Form, damit
Anleger und Datendienstleister auf weitgehend mafgeschneiderte Datenlosungen zuriickgreifen konnen. Daher
sollten Vorhandels- und Nachhandelstransparenzdaten in ,ungebiindelter Form verdffentlicht werden, so dass
fir die Marktteilnehmer die durch den Erwerb von Daten entstehenden Kosten reduziert werden.

(24)  Die Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (*) und die Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des
Europidischen Parlaments und des Rates () sollten auf den Austausch, die Ubermittlung und die Verarbeitung
personenbezogener Daten durch die Mitgliedstaaten und die ESMA fir die Zwecke dieser Verordnung, insbeson-
dere von Titel IV, uneingeschrinkt Anwendung finden.

(25) Nachdem beim G20-Gipfel am 25. September 2009 in Pittsburgh vereinbart wurde, den Handel mit standardi-
sierten OTC-Derivatkontrakten soweit angebracht auf Borsen oder elektronische Handelsplattformen zu verlagern,
sollte ein formelles Regulierungsverfahren festgelegt werden, um den Handel zwischen finanziellen Gegenparteien
und groflen nichtfinanziellen Gegenparteien mit allen Derivaten, die als clearingfahig gelten und ausreichend liquide
sind, an verschiedene Handelsplitze zu verlagern, die einer vergleichbaren Regulierung unterliegen, und es den
Teilnehmern zu ermoglichen, mit verschiedenen Gegenparteien Handelsgeschifte abzuwickeln. Die Bewertung der
ausreichenden Liquiditdt sollte den Gegebenheiten des nationalen Marktes, unter anderem Zahl und Art der
Marktteilnehmer, sowie den Merkmalen der Geschiftstatigkeit, wie etwa Transaktionsvolumen und Transaktions-
frequenz am betreffenden Markt, Rechnung tragen.

Ein liquider Markt in einer Produktkategorie von Derivaten ist dadurch gekennzeichnet, dass gemessen an der Zahl
der gehandelten Produkte eine groffe Zahl aktiver Marktteilnehmer, einschlieflich einer angemessenen Mischung
von Liquidititsgebern und Liquidititsnehmern, vorhanden ist, die hdufig in einem Umfang mit den betreffenden
Produkten handeln, der unterhalb des Volumens eines grofSen Auftrags liegt. Eine solche Marktaktivitit sollte an
einer hohen Zahl zu erwartender Kauf- und Verkaufsofferten fuir das betreffende Derivat erkennbar sein, die zu
einem geringen Spread fiir ein Geschift im marktiiblichen Umfang fuhrt. Bei der Bewertung der ausreichenden
Liquiditit sollte dem Umstand Rechnung getragen werden, dass die Liquiditit eines Derivats in Abhingigkeit von
den Marktbedingungen und seinem Lebenszyklus erheblichen Schwankungen unterworfen sein kann.

(26)  Angesichts der auf der Ebene der G20 am 25. September 2009 in Pittsburgh getroffenen Vereinbarung, den
Handel mit standardisierten OTC-Derivaten soweit angezeigt auf Borsen oder elektronische Handelsplattformen
zu verlagern, einerseits und der im Verhaltnis geringen Liquiditit verschiedener OTC-Derivate andererseits erscheint
es angebracht, ein ausreichendes Spektrum geeigneter Handelsplatze vorzusehen, an denen der Handel im Einklang
mit der eingegangenen Verpflichtung stattfinden kann. Alle geeigneten Handelsplitze sollten eng aufeinander
abgestimmten regulatorischen Anforderungen in Bezug auf organisatorische und operationelle Aspekte, Mecha-
nismen zur Beilegung von Interessenkonflikten, die Uberwachung simtlicher Handelstitigkeiten, die Vorhandels-
und Nachhandelstransparenz — speziell zugeschnitten auf die jeweiligen Finanzinstrumente und Arten von Han-
delssystemen — und die Moglichkeit einer Interaktion zwischen den Handelsinteressen einer Vielzahl Dritter
unterliegen. Im Interesse besserer Ausfithrungsbedingungen und einer hoheren Liquiditdt sollte fiir die Betreiber
von Handelsplitzen jedoch die Moglichkeit bestehen, im Einklang mit der eingegangenen Verpflichtung auf dis-
kretiondre Weise Geschifte zwischen einer Vielzahl Dritter auf den Weg zu bringen.

(27)  Die Verpflichtung, Geschifte mit Derivaten abzuschliefen, die einer Derivatekategorie angehoren, die der Handels-
pflicht an einem geregelten Markt, iiber ein MTF, iiber ein OTF oder an einem Drittlandhandelsplatz unterliegen,
sollte nicht fiir die Bestandteile von nicht kursbildenden Diensten zur Verringerung von Nachhandelsrisiken gelten,
die eine Verminderung der Nichtmarktrisiken fiir Derivatportfolios einschlielich bestehender OTC-Derivatportfo-
lios gemdfl der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 bewirken, ohne die Marktrisiken der Portfolios zu verindern.
Dariiber hinaus ist es zwar sinnvoll, Sonderbestimmungen fiir die Portfoliokomprimierung zu erlassen, doch
soll mit dieser Verordnung nicht der Einsatz von Diensten zur Verringerung von Nachhandelsrisiken verhindert
werden.

(") Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr (ABL L 281 vom 23.11.1995, S. 31).

(%) Verordnung (EG) Nr.45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 18. Dezember 2000 zum Schutz natiirlicher
Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und zum freien
Datenverkehr (ABL. L 8 vom 12.1.2001, S. 1).
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(28)  Die fiir diese Derivate eingeftihrte Handelspflicht diirfte einen effizienten Wettbewerb zwischen geeigneten Handels-
platzen ermoglichen. Daher sollten diese Handelsplatze fur sich keine Exklusivrechte in Bezug auf diese Handels-
pflicht unterliegende Derivate beanspruchen kénnen und damit andere Handelsplitze darin hindern konnen,
Handelsgeschifte mit diesen Finanzinstrumenten anzubieten. Im Interesse eines effektiven Wettbewerbs zwischen
Handelsplatzen fiir Derivate ist es von zentraler Bedeutung, dass die Handelsplitze iiber einen diskriminierungs-
freien, transparenten Zugang zu zentralen Gegenparteien verfiigen. Einen diskriminierungsfreien Zugang zu einer
zentralen Gegenpartei zu haben bedeutet, dass ein Handelsplatz Anspruch auf nichtdiskriminierende Behandlung
der auf seiner Plattform gehandelten Kontrakte hat, was die Anforderungen an die Besicherung, die Aufrechnung
wirtschaftlich gleichwertiger Kontrakte und das Cross-Margining mit korrelierenden, von derselben zentralen
Gegenpartei geclearten Kontrakten betrifft, sowie auf nichtdiskriminierende Clearing-Gebiihren.

(29)  Die Befugnisse der zustindigen Behorden sollten erginzt werden durch einen expliziten Mechanismus zum Verbot
oder zur Beschrinkung von Marketing, Vertrieb und Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturierten Einlagen,
bei denen ernsthafte Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes, des ordnungsgemiflen Funktionierens und der
Integritdt der Finanz- oder Warenmirkte oder der Stabilitit des gesamten Finanzsystems oder eines Teils davon
bestehen; gleichzeitig sollte die ESMA — bzw. fur strukturierte Einlagen die durch Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
des Europdischen Parlaments und des Rates (1) errichtete Europdische Aufsichtsbehorde (Europiische Bankenauf-
sichtsbehorde) (EBA) — mit angemessenen Koordinierungs- und Notfallbefugnissen ausgestattet werden. Die Aus-
ibung solcher Befugnisse durch die zustindigen Behorden, sowie in Ausnahmefillen durch die ESMA oder die
EBA, sollte an eine Reihe spezifischer Voraussetzungen gekniipft sein. Wenn diese Voraussetzungen erfiillt sind,
sollte die zustindige Behorde bzw. in Ausnahmefillen die ESMA oder die EBA in der Lage sein, ein Verbot oder
eine Beschrinkung vorsorglich auszusprechen, bevor ein Finanzinstrument oder eine strukturierte Einlage ver-
marktet, vertrieben oder an Kunden verkauft wird.

Diese Befugnisse sind nicht mit einer Verpflichtung verbunden, eine Produktzulassung durch die zustindige
Behorde, die ESMA oder die EBA einzufithren oder anzuwenden, und befreien Wertpapierfirmen nicht von ihrer
Verantwortung, alle einschligigen Erfordernisse gemafl dieser Verordnung und der Richtlinie 2014/65/EU zu
erfilllen. Das ordnungsgemife Funktionieren und die Integritit der Warenmarkte sollte als Kriterium fiir ein
Tatigwerden der zustindigen Behorden aufgenommen werden, damit Malnahmen ergriffen werden konnen, um
den von den Finanzmirkten ausgehenden moglichen negativen externen Effekten auf den Warenmirkten entgegen-
zuwirken. Dies gilt insbesondere fiir die Markte fiir landwirtschaftliche Grunderzeugnisse, deren Zweck es ist, eine
sichere Lebensmittelversorgung der Bevolkerung zu gewihrleisten. In solchen Fillen sollten die Mafinahmen mit
den fiir die betreffenden Warenmirkte zustindigen Behorden abgestimmt werden.

(30) Die zustindigen Behorden sollten der ESMA nihere Einzelheiten zu ihren Aufforderungen zur Reduzierung einer
Position in Bezug auf einen Derivatkontrakt, zu einmaligen Positionslimits sowie zu Ex-ante-Positionslimits mit-
teilen, um eine bessere Koordinierung und eine hohere Konvergenz in Bezug auf die Art und Weise der Ausiibung
der einschligigen Befugnisse zu erreichen. Die wesentlichen Einzelheiten der von einer zustindigen Behorde
vorgenommenen Ex-ante-Positionslimits sollten auf der Website der ESMA veroffentlicht werden.

(31) Die ESMA sollte iiber die Moglichkeit verfiigen, von jeder Person Informationen iber ihre Position in Bezug auf
einen Derivatkontrakt anzufordern, die Reduzierung der betreffenden Position zu verlangen und die Moglichkeiten
einer Person, Einzelgeschifte in Bezug auf Warenderivate zu titigen, zu beschrinken. Die ESMA sollte den
zustindigen Behorden sodann mitteilen, welche Maflnahmen sie vorschldgt, und diese Mafnahmen bekanntgeben.

(32) Die Einzelheiten der Geschifte mit Finanzinstrumenten sollten den zustindigen Behorden gemeldet werden, um
diese in die Lage zu versetzen, potenzielle Fille eines Marktmissbrauchs aufzudecken und zu untersuchen sowie das
faire und ordnungsgemife Funktionieren der Markte und die Tatigkeiten von Wertpapierfirmen zu iiberwachen.
Diese Beaufsichtigung erstreckt sich auf alle Finanzinstrumente, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, und
auf Finanzinstrumente, deren Basiswert ein an einem Handelsplatz gehandeltes Finanzinstrument ist oder deren
Basiswert ein an einem Handelsplatz gehandelter Index oder Korb von Finanzinstrumenten ist. Die Meldepflicht
sollte unabhingig davon gelten, ob die Geschifte mit einem der genannten Finanzinstrumente an einem Handels-
platz ausgefithrt wurden oder nicht. Um unnétigen Verwaltungsaufwand fur Wertpapierfirmen zu vermeiden,
sollten Finanzinstrumente, bei denen kein Marktmissbrauch zu befiirchten ist, von der Meldepflicht ausgenommen
werden. Bei den Meldungen sollte gemdff den G20-Verpflichtungen eine Kennung fiir Rechtstriger verwendet
werden. Die ESMA sollte der Kommission iiber die Erfahrungen mit dieser Meldeflicht berichten, und die Kommis-
sion sollte Manahmen ergreifen, um gegebenenfalls Anderungen vorzuschlagen.

(1) Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
piischen Aufsichtsbehdrde (Europidische Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Auf-
hebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL. L 331 vom 15.12.2010, S. 12).
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(33)  Der Betreiber eines Handelsplatzes sollte der fiir ihn zustindigen Behorde die einschligigen Referenzdaten fiir die
einzelnen Finanzinstrumente iibermitteln. Diese Mitteilungen sollten von den zustindigen Behorden unverziiglich
an die ESMA weiterzuleiten, die sie umgehend auf ihrer Webseite verdffentlichen sollte, damit die ESMA und die
zustindigen Behorden die Meldungen tiber Geschifte verwenden, auswerten und austauschen konnen.

(34)  Damit sie ihren Zweck als Marktiiberwachungsinstrument erfiillen kénnen, sollten Meldungen iiber Geschifte
Angaben zur Person, die die Anlageentscheidung getroffen hat, sowie zu den Personen, die fur die Ausfithrung
des Geschifts verantwortlich sind, enthalten. Zusitzlich zur Transparenzregelung gemafl der Verordnung (EG)
Nr. 236/2012 des Europiischen Parlaments und des Rates (!) bietet die Kennzeichnung von Leerverkdufen niitz-
liche Zusatzinformationen, anhand derer die zustindigen Behorden das Volumen der Leerverkdufe iiberwachen
konnen. Die zustindigen Behorden miissen in allen Phasen der Auftragsausfithrung, angefangen bei der urspriing-
lichen Entscheidung tiber einen Handelsabschluss bis hin zu seiner effektiven Ausfihrung, uneingeschrankten
Zugang zu den Aufzeichnungen haben. Daher sollten Wertpapierfirmen Aufzeichnungen iiber all ihre Auftrige
und all ihre Geschifte mit Finanzinstrumenten fithren, und von Betreibern von Plattformen sollte verlangt werden,
dass sie Aufzeichnungen iiber alle an ihre Systeme tibermittelten Auftrige fithren. Die ESMA sollte den Informa-
tionsaustausch zwischen den zustindigen Behorden koordinieren, um sicherzustellen, dass diese Zugang zu allen
Aufzeichnungen iiber Geschifte und Auftrage haben, die ihrer Aufsicht unterliegende Finanzinstrumente betreffen,
einschlieflich Geschiften und Auftrigen, die iiber Plattformen getitigt werden, welche auferhalb ihres Hoheits-
gebiets operieren.

(35)  Eine Doppelmeldung ein und derselben Information sollte vermieden werden. Es sollte nicht erforderlich sein,
Meldungen, die die einschldgigen Finanzinstrumente betreffen, an nach der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 regis-
trierte und anerkannte Transaktionsregister iibermittelt wurden und simtliche fir die Meldung von Geschiften
erforderlichen Angaben enthalten, auch den zustindigen Behérden zuzuleiten; stattdessen sollten sie von den
Transaktionsregistern an die Behorden weitergeleitet werden. Die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 sollte entspre-
chend gedndert werden.

(36) Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen durch die zustindigen Behérden sollte nach den
Vorschriften fiir die Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG festgelegt
sind. Der Austausch und die Ubermittlung von Informationen durch die ESMA sollte nach den Vorschriften fiir die
Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der Verordnung (EG) Nr. 45/2001 festgelegt sind und fiir
die Verarbeitung personenbezogener Daten fiir die Zwecke dieser Verordnung uneingeschriankt gelten sollten.

(37)  In der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 werden die Kriterien festgelegt, anhand deren zu bestimmen ist, welche
OTC-Derivate einer Clearingpflicht unterliegen sollten. Durch die Verordnung werden Wettbewerbsverzerrungen
verhindert, indem ein diskriminierungsfreier Zugang zu zentralen Gegenparteien, die Handelspldtzen ein Clearing
von OTC-Derivaten anbieten, sowie ein diskriminierungsfreier Zugang zu den Handelsstromen von Handelsplitzen
fur zentrale Gegenparteien, die Clearing-Dienste fiir OTC-Derivate anbieten, sichergestellt werden. Da OTC-Derivate
definiert sind als Derivatkontrakte, deren Ausfithrung nicht an einem geregelten Markt stattfindet, ist es erforder-
lich, im Rahmen dieser Verordnung ahnliche Anforderungen fiir geregelte Markte einzuftthren. Auch fur die an
geregelten Markten gehandelten Derivate sollte ein zentrales Clearing vorgeschrieben sein.

(38)  Zusitzlich zu den Anforderungen der Richtlinie 2004/39/EG und der Richtlinie 2014/65/EU, die die Mitglied-
staaten daran hindern, den Zugang zu Nachhandelsinfrastrukturen wie zentralen Gegenparteien und Abrechnungs-
mechanismen in unzulissiger Weise zu beschrinken, ist es erforderlich, dass diese Verordnung verschiedene andere
Handelsbarrieren beseitigt, die einen Wettbewerb beim Clearing von Finanzinstrumenten verhindern kénnen. Zur
Vermeidung solch diskriminierender Praktiken sollten zentrale Gegenparteien das Clearing von an verschiedenen
Handelsplatzen ausgefiihrten Geschiften akzeptieren, soweit die betreffenden Handelsplitze den von der zentralen
Gegenpartei festgelegten betrieblichen und technischen Anforderungen, einschlieflich der Risikomanagementvor-
schriften, gentigen. Der Zugang sollte von einer zentralen Gegenpartei gestattet werden, wenn bestimmte in
technischen Regulierungsstandards festgelegte Zugangskriterien erfiillt sind. Was neu gegriindete zentrale Gegen-
parteien anbelangt, deren Zulassung oder Anerkennung zum Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung
weniger als drei Jahr zuriickliegt, so sollten die zustindigen Behorden in Bezug auf tibertragbare Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente die Moglichkeit haben, einen Ubergangszeitraum von bis zu zweieinhalb Jahren zu
genehmigen, bevor vollstindig diskriminierungsfreier Zugang zu diesen zentralen Gegenparteien in Bezug auf
tibertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente besteht. Entscheidet sich eine zentrale Gegenpartei jedoch
dafiir, von der Ubergangsregelung Gebrauch zu machen, so kann sie wihrend der Laufzeit der Ubergangsregelung
die Zugangsrechte zu einem Handelsplatz gemafs dieser Verordnung nicht in Anspruch nehmen. Dariiber hinaus
sollte ein Handelsplatz, der in enger Verbindung zu dieser zentralen Gegenpartei steht, wihrend der Laufzeit der
Ubergangsregelung die Zugangsrechte zu einer zentralen Gegenpartei gemifd dieser Verordnung ebenfalls nicht in
Anspruch nehmen kénnen.

(") Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Marz 2012 iiber Leerverkdufe und bestimmte
Aspekte von Credit Default Swaps (ABL. L 86 vom 24.3.2012, S. 1.
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(39) In der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 werden die Voraussetzungen festgelegt, unter denen zwischen zentralen
Gegenparteien und Handelspldatzen der diskriminierungsfreie Zugang fir OTC-Derivate zu gestatten ist. In der
genannten Verordnung werden OTC-Derivate als Derivate definiert, deren Ausfithrung nicht auf einem geregelten
Markt oder auf einem Markt in Drittstaaten, der gemaf Artikel 19 Absatz 6 der Richtlinie 2004/39/EG als einem
geregelten Markt gleichwertig angesehen wird, erfolgt. Um Liicken oder Uberschneidungen vorzubeugen und die
Kohirenz zwischen der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 und der vorliegenden Verordnung sicherzustellen, gelten
die in der vorliegenden Verordnung festgelegten Anforderungen beziiglich des diskriminierungsfreien Zugangs
zwischen zentralen Gegenparteien und Handelsplitzen fiir Derivate, die an geregelten Markten oder an einem
als einem geregelten Markt gleichwertig angesehenen Drittlandsmarkt im Einklang mit der Richtlinie 2014/65/EU
gehandelt werden, und fir alle nichtderivativen Finanzinstrumente.

(40)  Handelspldtze sollten verpflichtet werden, zentralen Gegenparteien, die an einem Handelsplatz ausgefiihrte Ge-
schifte clearen wollen, einen transparenten und diskriminierungsfreien Zugang, auch zu Datenstromen, zu gewéh-
ren. Dies sollte jedoch weder dazu fithren, dass fiir das Clearing von Geschiften mit Derivaten Interoperabilitits-
vereinbarungen erforderlich sind, noch es sollte es zu einer Fragmentierung der Liquiditit fuhren, die das reibungs-
lose und ordnungsgemifSe Funktionieren der Markte gefihrden wiirde. Der Zugang sollte von einem Handelsplatz
nur dann verweigert werden, wenn bestimmte, in technischen Regulierungsstandards festgelegte Zugangskriterien
nicht erfillt sind. In Bezug auf borsengehandelte Derivate wire es nicht angemessen, kleineren Handelsplatzen —
insbesondere solchen, die in enger Verbindung zu zentralen Gegenparteien stehen — vorzuschreiben, dass sie
Anforderungen hinsichtlich des diskriminierungsfreien Zugangs umgehend geniigen miissen, wenn sie die tech-
nischen Fihigkeiten, um unter gleichen Ausgangsbedingungen wie die Mehrheit der Nachhandelsinfrastrukturen am
Markt titig zu werden, noch nicht erworben haben. Daher sollten Handelsplitze, die die betreffende Schwelle
unterschreiten, die Moglichkeit haben, sich selbst und damit auch die mit ihnen assoziierten zentralen Gegen-
parteien von den Anforderungen an den diskriminierungsfreien Zugang in Bezug auf borsengehandelte Derivate fiir
einen Zeitraum von 30 Monaten auszunchmen — mit der Option auf anschlieBende Verlingerungen. Entscheidet
sich ein Handelsplatz jedoch dafiir, sich selbst auszunehmen, so sollte er die Zugangsrechte zu einer zentralen
Gegenpartei gemdfl dieser Verordnung wiahrend der Laufzeit dieser Ausnahme nicht in Anspruch nehmen kénnen.

Dariiber hinaus sollte eine zentrale Gegenpartei, die in enger Verbindung zu diesem Handelsplatz steht, wahrend
der Laufzeit der Ausnahme die Zugangsrechte zu einem Handelsplatz gemdf dieser Verordnung ebenfalls nicht in
Anspruch nehmen kénnen. In der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 ist festgelegt, dass in Fillen, in denen sich
Rechte an gewerblichem und geistigem Eigentum auf Finanzdienstleistungen im Zusammenhang mit Derivate-
kontrakten beziehen, die diesbeziiglichen Genehmigungen zu verhdltnismafigen, fairen, angemessenen und dis-
kriminierungsfreien Bedingungen erteilt werden sollten. Deshalb sollte zentralen Gegenparteien und anderen Han-
delsplitzen der Zugang zu Lizenzen fiir Referenzwerte und zu Informationen iiber Referenzwerte, die benotigt
werden, um den Wert von Finanzinstrumenten zu bestimmen, zu verhaltnismafigen, fairen, angemessenen und
diskriminierungsfreien Bedingungen gewihrt werden, und die Lizenzen sollten zu angemessenen kaufmannischen
Bedingungen erteilt werden. Unbeschadet etwaiger wettbewerbsrechtlicher Bestimmungen sollte fiir neue Referenz-
werte, die nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung entwickelt werden, eine Genehmigungspflicht gelten, die 30
Monate, nachdem ein Finanzinstrument, das sich auf den Referenzwert bezieht, in den Handel gelangt ist oder zum
Handel zugelassen wurde, beginnt. Der Zugang zu Genehmigungen ist von wesentlicher Bedeutung, um den
Zugang zwischen Handelsplitzen und zentralen Gegenparteien nach den Artikeln 35 und 36 zu erleichtern, da
anderenfalls der Zugang zwischen Handelspldtzen und zentralen Gegenparteien, zu denen der Zugang beantragt
wurde, nach wie vor durch Genehmigungsregelungen verhindert werden kénnte.

Mit der Beseitigung von Barrieren und diskriminierenden Praktiken sollen der Wettbewerb beim Clearing und beim
Handel mit Finanzinstrumenten verstirkt werden, mit dem Ziel, auf den Mirkten in der Union Anlagekosten und
Fremdkapitalkosten zu senken, Ineffizienzen zu beseitigen und Innovationen zu fordern. Die Kommission sollte die
Entwicklung der Nachhandelsinfrastrukturen weiterhin genauestens verfolgen und, soweit erforderlich, intervenie-
ren, um Wettbewerbsverzerrungen im Binnenmarkt zu verhindern, vor allem, wenn die Verweigerung des Zugangs
zu Infrastruktur oder Referenzwerten im Widerspruch zu Artikel 101 oder 102 AEUV steht. Die Genehmigungs-
pflichten gemaf dieser Verordnung sollten die allgemeine Verpflichtung der Eigentiimer von Referenzwerten nach
dem Wettbewerbsrecht der Union, insbesondere nach Artikel 101 und 102 AEUV, beziiglich des Zugangs zu
Referenzwerten, die fiir den Eintritt in einen neuen Markt unerldsslich sind, nicht berithren. Wenn die zustidndigen
Behorden genehmigen, dass in Ubergangsfristen keine Zugangsrechte gelten, handelt es sich nicht um eine Zu-
lassung oder die Anderung einer Zulassung.

(41)  Dienstleistungen, die innerhalb der Union von Drittlandfirmen erbracht werden, unterliegen nationalen Regelungen
und Anforderungen. Die betreffenden Regelungen sind hochst unterschiedlich, und Firmen, die aufgrund dieser
Regelungen eine Zulassung erhalten, genieRen weder Dienstleistungsfreiheit noch ein Niederlassungsrecht in an-
deren Mitgliedstaaten als dem, in dem sie niedergelassen sind. Es ist angezeigt, einen gemeinsamen Rechtsrahmen
auf Unionsebene festzulegen. Dabei gilt es, den bestehenden fragmentierten Rahmen zu harmonisieren, Rechts-
sicherheit und Gleichbehandlung fiir Drittlandfirmen zu gewdahrleisten, die in der Union titig werden, sicher-
zustellen, dass die Kommission eine Beurteilung der effektiven Gleichwertigkeit des Rahmens der Aufsichts- und
Wohlverhaltensregeln von Drittlindern vorgenommen hat, und ein vergleichbares Schutzniveau fiir Kunden in der
Union zu gewdhrleisten, die die Dienste von Drittlandfirmen in Anspruch nehmen.
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Bei der Anwendung der Regelung sollten die Kommission und die Mitgliedstaaten die Bereiche vorrangig behan-
deln, die Teil der G-20-Verpflichtungen und von Abkommen mit den wichtigsten Handelspartnern der Union sind,
der zentralen Rolle, die die Union auf den globalen Finanzmirkten spielt, Rechnung tragen und dafiir sorgen, dass
die Anwendung der Anforderungen in Bezug auf Drittlinder nicht dazu fithrt, dass Anleger und Emittenten aus der
Union daran gehindert werden, in Drittlindern zu investieren oder dort Kapital aufzunehmen, oder Anleger und
Emittenten aus Drittlindern daran gehindert werden, auf den europdischen Mirkten zu investieren, Kapital auf-
zunehmen oder andere Finanzdienstleistungen in Anspruch zu nehmen, es sei denn, dies ist durch objektive, durch
Fakten gestiitzte aufsichtsrechtliche Bedenken gerechtfertigt. Bei der Beurteilung sollte die Kommission den Zielen
und Grundsitzen der Wertpapieraufsicht der Internationalen Organisation der Wertpapieraufsichtsbehorden (In-
ternational Organization of Securities Commissions, im Folgenden ,I0SCO“) und ihren Empfehlungen mit An-
derungen und in der Auslegung der IOSCO Rechnung tragen.

Kann kein Beschluss tiber die effektive Gleichwertigkeit gefasst werden, unterliegen die in der Union erbrachten
Dienstleistungen von Drittlandfirmen den jeweiligen nationalen Regelungen. Die Kommission sollte die Gleich-
wertigkeitspriifung aus eigenem Entschluss vornehmen. Die Mitgliedstaaten sollten ihr Interesse bekunden konnen,
dass ein oder mehrere bestimme Drittlinder von der Kommission einer Gleichwertigkeitspriifung unterzogen
werden, ohne dass die Kommission dadurch verpflichtet wiirde, eine solche Priifung vorzunehmen. Die Gleich-
wertigkeitspriifung sollte ergebnisorientiert sein; sie sollte der Beurteilung dienen, inwieweit der Regulierungs- und
Aufsichtsrahmen des jeweiligen Drittlands eine vergleichbare und gleichwertige Regulierungswirkung wie das
Unionsrecht erzielt und inwieweit er die gleichen Ziele verfolgt. Wenn die Kommission diese Gleichwertigkeits-
priffungen einleitet, sollte sie ihre Wahl, in welchen Drittlindern sie die einschligigen Bestimmungen vorrangig
priift, davon abhingig machen konnen, wie wichtig die Priffungsergebnisse fur Firmen und Kunden in der Union
sind, ob Aufsichts- und Kooperationsabkommen zwischen dem Drittland und Mitgliedstaaten in Kraft sind, ob das
Land iiber ein wirksames, gleichwertiges System fiir die Anerkennung von nach auslindischem Recht zugelassenen
Wertpapierfirmen verfiigt und ob es Interesse und die Bereitschaft zeigt, an dem Verfahren zur Gleichwertigkeits-
prifung teilzunehmen. Die Kommission sollte wesentliche Anderungen im Regulierungs- und Aufsichtsrahmen des
jeweiligen Drittlands beobachten und den Beschluss iiber die Gleichwertigkeit bei Bedarf korrigieren.

(42) Nach dieser Verordnung sollte die Erbringung von Dienstleistungen ohne Zweigniederlassungen auf geeignete
Gegenparteien und professionelle Kunden beschriankt sein. Die Erbringung der Dienstleistung sollte bei der
ESMA registriert und der Aufsicht im Drittland unterliegen. Zwischen der ESMA und den zustindigen Behorden
im Drittland sollten geeignete Kooperationsvereinbarungen bestehen.

(43)  Die Vorschriften dieser Verordnung, die die Erbringung von Dienstleistungen oder die Durchfihrung von Tatig-
keiten durch Drittlandfirmen regeln, sollten die Moglichkeit unberiihrt lassen, dass in der Union niedergelassene
Personen in der Union auf eigene Initiative Wertpapierdienstleistungen einer Drittlandfirma in Anspruch nehmen
konnen oder dass Wertpapierfirmen oder Kreditinstitute der Union auf eigene Initiative Wertpapierdienstleistungen
oder Anlagetitigkeiten einer Drittlandfirma in Anspruch nehmen konnen oder dass ein Kunde auf eigene Initiative
Wertpapierdienstleistungen einer Drittlandfirma in Anspruch nehmen kann, die durch ein solches Kreditinstitut
oder eine solche Wertpapierfirma vermittelt werden. Erbringt eine Drittlandfirma auf eigene Initiative einer in der
Union niedergelassenen Person Dienstleistungen, so sollten diese nicht als im Gebiet der Union erbracht anzusehen
sein. Falls eine Drittlandfirma sich aktiv um Kunden oder potenzielle Kunden in der Union bemiiht oder in der
Union Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetitigkeiten in Kombination mit Nebendienstleistungen anbietet oder
bewirbt, sollte dies nicht als Dienstleistung betrachtet werden, der auf eigene Initiative des Kunden erbracht wird.

(44)  Unter anderem im Einklang mit den von den G20 im September 2009 formulierten allgemeinen aufsichtsrecht-
lichen Zielen und Standards — Verbesserung der Transparenz an den Derivatemarkten, Senkung des Systemrisikos
und Schutz vor Marktmissbrauch — sollten hinsichtlich der Anerkennung von Drittlandfirmen gemaf8 den interna-
tionalen Verpflichtungen der Union nach dem Ubereinkommen zur Errichtung der Welthandelsorganisation ein-
schlieRlich des Allgemeinen Ubereinkommens iiber den Handel mit Dienstleistungen Beschliisse, mit denen die
Regulierungs- und Aufsichtsrahmen eines Drittlands als denen der Union gleichwertig anerkannt werden, nur dann
gefasst werden, wenn der Rechts- und Aufsichtsrahmen des Drittlands ein wirksames gleichwertiges System fiir die
Anerkennung von nach auslindischem Recht zugelassenen Wertpapierfirmen vorsieht. Ein derartiges System sollte
als gleichwertig betrachtet werden, wenn es gewihrleistet, dass die wesentlichen Ergebnisse des anzuwendenden
Regulierungsrahmens mit den Anforderungen der Union vergleichbar sind, und als wirksam, wenn diese Bestim-
mungen einheitlich Anwendung finden.

(45)  An den Spot-Sekundarmirkten fiir Emissionszertifikate (im Folgenden ,EUA®) sind zunehmend verschiedene be-
triigerische Praktiken zu beobachten, die das Vertrauen in das mit der Richtlinie 2003/87/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates (!) geschaffene Emissionshandelssystem untergraben konnten; derzeit werden Mafinah-
men zur

(1) Richtlinie 2003/87/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Oktober 2003 iiber ein System fiir den Handel mit
Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft und zur Anderung der Richtlinie 96/61/EG des Rates (ABL L 275 vom
25.10.2003, S. 32).
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Verbesserung des Systems der EUA-Registrierungen und der Bedingungen fiir die Eroffnung eines Kontos fiir den
Handel mit EUA ergriffen. Zur Forderung der Integritdt dieser Markte und zur Gewihrleistung ihres effizienten
Funktionierens, einschlieflich der umfassenden Beaufsichtigung der Handelstatigkeit, ist es angezeigt, die im Rah-
men der Richtlinie 2003/87/EG getroffenen Mafinahmen zu ergidnzen, indem Emissionszertifikate als Finanzinstru-
mente eingestuft und damit in vollem Umfang in den Anwendungsbereich dieser Verordnung und der Richtlinie
2014/65[EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Européischen Parlaments und des Rates (') wie auch der
Richtlinie 2014/57[EU des Europdischen Parlaments und des Rates () einbezogen werden.

(46)  Der Kommission sollte die Befugnis tibertragen werden, delegierte Rechtsakte im Einklang mit Artikel 290 AEUV
zu erlassen. Insbesondere sollten delegierte Rechtsakte erlassen werden, die spezifische Details folgender Aspekte
regeln: die Ausdehnung des Anwendungsbereichs bestimmter Regelungen dieser Verordnung auf Drittland-Zentral-
banken, spezifische Details in Bezug auf Begriffsbestimmungen, spezifische kostenbezogene Vorschriften zur Ver-
fugbarkeit von Marktdaten, Zugang zu Kursofferten, der Umfang, zu dem oder unterhalb dessen eine Wertpapier-
firma Geschifte mit anderen Kunden abschlieBen muss, denen die Kursofferte zur Verfiigung gestellt wurde,
Portfoliokomprimierung und eine Festlegung, wann eine Gefahr fur den Anlegerschutz, fiir das ordnungsgemifSe
Funktionieren und die Integritit der Finanzmirkte oder der Warenmirkte oder fir die Stabilitit des gesamten
Finanzsystems der Union oder eines Teils dieses Systems ein Tatigwerden der ESMA, der EBA oder der zustdndigen
Behorden gerechtfertigt erscheinen lasst, Befugnisse fiir Positionsmanagement der ESMA, die Verlingerung der
Ubergangsregelung gemif Artikel 35 Absatz 5 dieser Verordnung fiir einen bestimmten Zeitraum und die
voriibergehende Ausnahme borsengehandelter Derivate vom Anwendungsbereich bestimmter Regelungen. Beson-
ders wichtig ist, dass die Kommission bei ihren vorbereitenden Arbeiten angemessene Konsultationen, auch auf
Sachverstandigenebene, durchfithrt. Bei der Vorbereitung und Ausarbeitung der delegierten Rechtsakte sollte die
Kommission eine gleichzeitige, ziigige und angemessene Weiterleitung der einschldgigen Unterlagen an das Euro-
pdische Parlament und den Rat sicherstellen.

(47)  Damit die Bedingungen fiir die Durchfithrung dieser Verordnung einheitlich sind, sollten der Kommission Durch-
fuhrungsbefugnisse beziiglich der Annahme des Beschlusses iiber die Gleichwertigkeit des Rechts- und Aufsichts-
rahmens von Drittlindern mit Blick auf die Erbringung von Dienstleistungen durch Drittlandfirmen oder Dritt-
landhandelsplatze, iibertragen werden, bei dem es um die Anerkennungsfihigkeit als Handelsplatz fiir Derivate und
um den Zugang von in einem Drittland niedergelassenen zentralen Gegenparteien und in der Union niedergelas-
senen Handelsplitzen und zentralen Gegenparteien geht, die der Handelspflicht unterliegen. Diese Befugnisse
sollten im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr. 182/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates (°) aus-
gelibt werden.

(48) Da die Ziele dieser Verordnung, nidmlich die Aufstellung einheitlicher Bedingungen fur Finanzinstrumente beziig-
lich der Offenlegung von Handelsdaten, der Meldung von Geschiften an die zustindigen Behorden, den Derivate-
und Aktienhandel an organisierten Handelspldtzen, den diskriminierungsfreien Zugang zu zentralen Gegenparteien,
Handelsplatzen und Informationen zu Referenzwerten, Befugnisse fiir Produktintervention, Positionsmanagement
und Positionsbeschrinkungen, die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Ausiibung von Anlagetitig-
keiten durch Drittlandfirmen, von den Mitgliedstaaten nicht in ausreichend verwirklicht werden konnen, weil
ungeachtet der Tatsache, dass sich die zustindigen nationalen Behorden in einer giinstigeren Position befinden,
um Marktentwicklungen zu iiberwachen, die Gesamtwirkung der Probleme im Zusammenhang mit der Handels-
transparenz, der Meldung von Geschiften, dem Derivatehandel und daher dem Verbot von Produkten und Prak-
tiken nur im Unionskontext in vollem Umfang verstanden werden kann, sondern vielmehr aufgrund ihres Umfangs
und ihrer Wirkungen auf Unionsebene besser zu verwirklichen sind kann die Union im Einklang mit dem in
Artikel 5 des Vertrags iiber die Europdische Union verankerten Subsidiarititsprinzip titig werden. Entsprechend
dem in demselben Artikel genannten VerhiltnismafSigkeitsprinzip geht diese Verordnung nicht iiber das fur die
Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Maf$ hinaus.

(49)  Die von einer zustindigen Behorde oder der ESMA im Rahmen ihrer Aufgaben getroffenen Mafnahmen sollten in
keiner Weise, weder direkt noch indirekt, einen Mitgliedstaat oder eine Gruppe von Mitgliedstaaten als Ort fiir die
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und die Ausiibung von Anlagetitigkeiten in einer beliebigen Wihrung
benachteiligen. Die von der EBA im Rahmen ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung getroffenen Maflnahmen
sollten in keiner Weise, weder direkt noch indirekt, einen Mitgliedstaat oder eine Gruppe von Mitgliedstaaten
benachteiligen.

(50)  Technische Standards fur den Finanzdienstleistungssektor sollten EU-weit einen angemessenen Schutz von Ein-
legern, Anlegern und Verbrauchern gewihrleisten. Da die ESMA iiber hochspezialisierte Fachkrifte verfiigt, wire es
sinnvoll und angemessen, ihr die Aufgabe zu ibertragen, Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, die keine
politischen Entscheidungen erfordern, auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen.

() Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iiber Marktmissbrauch (Markt-
missbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates und der Richt-
linien 2003/124[EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission (siche Seite 1 dieses Amtsblatts).

(3 Richtlinie 2014/57/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber strafrechtliche Sanktionen bei Markt-
missbrauch (Marktmissbrauchsrichtlinie) (siche Seite 179 dieses Amtsblatts).

(}) Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen
Regeln und Grundsitze, nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfithrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren (ABIL. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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(51) Die Kommission sollte die Entwiirfe technischer Regulierungsstandards erlassen, die die ESMA iiber genaue An-
gaben zu den Handelstransparenzanforderungen, iiber geld-, devisen- und finanzstabilitatspolitische Geschifte und
die Arten bestimmter Geschifte im Sinne dieser Verordnung, iiber genaue Bedingungen fiir die Anwendung von
Ausnahmen von den Vorhandelstransparenzanforderungen, tiber Vereinbarungen iiber spitere Nachhandelsver-
offentlichungen, tiber die Verpflichtung zur gesonderten Offenlegung von Vorhandels- und Nachhandelsdaten;
tiber die Kriterien fiir die Anwendung der Vorhandelstransparenzverpflichtungen auf systematische Internalisierer,
iiber die Nachhandelsveroffentlichungen von Wertpapierfirmen, iiber den Inhalt und die Haufigkeit der Daten-
anforderungen fiir die Bereitstellung von Informationen fiir Transparenz- und andere Berechnungen, tiber Geschaf-
te, die nicht zur Kursfestsetzung beitragen, tiber Auftragsdaten, die aufzubewahren sind, iiber den Inhalt und die
Spezifikationen der Meldungen von Geschiften, iiber Inhalt und Spezifikation der Referenzdaten fur die einzelnen
Finanzinstrumente, iiber Kategorien von Kontrakten, die eine unmittelbare, wesentliche und vorhersehbare Aus-
wirkung in der Union zeitigen, sowie die Fille, in denen eine Handelspflicht erforderlich oder angemessen ist, tiber
die Bedingungen fiir Systeme und Verfahren zur Sicherstellung, dass Geschifte mit geclearten Derivaten so schnell
wie mit automatisierten Systemen technisch moglich zum Clearing eingereicht und angenommen werde, iiber die
Festlegung der Arten von Vereinbarungen iiber indirekte Clearingdienste, iber Derivate, die einer Handelspflicht an
organisierten Handelsplitzen unterliegen, iiber den diskriminierungsfreien Zugang zu einer zentralen Gegenpartei
und einem Handelsplatz, iiber den diskriminierungsfreien Zugang zu Referenzwerten und die Genehmigungspflicht,
A tiber Informationen, die Drittlandfirmen der ESMA in ihrem Registrierungsantrag beibringen sollten ausarbeitet.
Die Kommission sollte diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards im Wege delegierter Rechtsakte gemif3
Artikel 290 AEUV und gemadfl Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen.

(52)  Artikel 95 der Richtlinie 2014/65/EU sieht die voriibergehende Befreiung bestimmter C6-Energiederivatkontrakte
vor. Es ist daher notwendig, dass die technischen Standards zur Prazisierung der von der ESMA gemifl Artikel 5
Absatz 2 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 aufgestellten Clearingpflicht dies beriicksichtigen, damit
die Clearingpflicht nicht fiir die Derivatkontrakte gilt, die anschlieBend von der voriibergehenden Befreiung fiir C6-
Energiederivatkontrakte betroffen sind.

(53) Die Anwendung der in dieser Verordnung festgelegten Anforderungen sollte auf einen spiteren Zeitpunkt ver-
schoben werden, so dass die Anwendbarkeit ihrer Vorschriften an der Anwendbarkeit der umgesetzten Vorschriften
der Neufassung der Richtlinie ausgerichtet und alle wesentlichen Durchfithrungsmafnahmen eingefithrt werden
konnen. Das gesamte Regulierungspaket sollte dann zeitgleich anwendbar werden. Lediglich die Austibung der
Befugnisse in Bezug auf Durchfithrungsmaflnahmen sollte nicht aufgeschoben werden, damit die erforderlichen
Schritte zur Ausarbeitung und Verabschiedung der Durchfithrungsmaffnahmen so frith wie moglich eingeleitet
werden konnen.

(54) Diese Verordnung steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die insbesondere in der Charta der
Grundrechte der Europdischen Union anerkannt wurden, namentlich dem Recht auf Schutz personenbezogener
Daten (Artikel 8), der unternehmerischen Freiheit (Artikel 16), dem Recht auf Verbraucherschutz (Artikel 38), dem
Recht auf einen wirksamen Rechtsbehelf und ein unparteiisches Gericht (Artikel 47) und dem Recht, wegen
derselben Straftat nicht zweimal strafrechtlich verfolgt oder bestraft zu werden (Artikel 50), und ist unter Wahrung
dieser Rechte und Grundsitze anzuwenden.

(55) Der Europidische Datenschutzbeauftragte wurde gemidfl Artikel 28 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 45/2001
angehort und hat am 10. Februar 2012 eine Stellungnahme abgegeben ()—

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

TITEL I
GEGENSTAND, ANWENDUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIMMUNGEN
Artikel 1
Gegenstand und Anwendungsbereich

(1)  Mit dieser Verordnung werden einheitliche Anforderungen festgelegt in Bezug auf
a) die Veroffentlichung von Handelsdaten;

b) die Meldung von Geschiften an die zustindigen Behorden;

() ABL C 147 vom 25.5.2012, S. 1.
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¢) den Handel mit Derivaten an organisierten Handelsplitzen;

d) den diskriminierungsfreien Zugang zum Clearing sowie zum Handel mit Referenzwerten;

¢) Befugnisse zur Produktintervention seitens der zustindigen Behorden, der ESMA und der EBA sowie Befugnisse der
ESMA im Hinblick auf Positionsmanagementkontrollen und Positionslimits;

f) die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetitigkeiten durch Drittlandfirmen mit oder ohne Zweig-
niederlassung infolge eines giiltigen Beschlusses der Kommission iiber die Gleichwertigkeit.

(2)  Diese Verordnung findet auf nach der Richtlinie 2014/65/EU zugelassene Wertpapierfirmen und nach der Richtlinie
2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates () zugelassene Kreditinstitute im Hinblick auf die Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetitigkeiten sowie auf Marktbetreiber einschlieflich der von ihnen be-
triebenen Handelsplatze Anwendung.

(3)  Titel V dieser Verordnung findet ebenfalls auf alle finanziellen Gegenparteien im Sinne von Artikel 2 Absatz 8 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 sowie alle nichtfinanziellen Gegenparteien im Sinne von Artikel 10 Absatz 1 Buchstabe b
der genannten Verordnung Anwendung.

(4)  Titel VI dieser Verordnung findet auch auf zentrale Gegenparteien und Personen mit Eigentumsrechten an Refe-
renzwerten Anwendung.

(5)  Titel VIII dieser Verordnung findet auf Drittlandfirmen Anwendung, die infolge eines giiltigen Beschlusses der
Kommission iiber die Gleichwertigkeit mit oder ohne Zweigniederlassung in der Union Wertpapierdienstleistungen
erbringen oder Anlagetitigkeiten ausfithren.

(6)  Die Artikel 8, 10, 18 und 21 finden keine Anwendung auf geregelte Markte, Marktbetreiber und Wertpapierfirmen
in Bezug auf Geschifte mit einem Mitglied des Europiischen Systems der Zentralbanken (ESZB) als Gegenpartei, die
Geschifte in Ausiibung der Geld-, Devisen- oder Finanzmarktpolitik, die dieses ESZB-Mitglied zu ergreifen rechtlich befugt
ist, abgeschlossen wird und dieses Mitglied die Gegenpartei zuvor davon in Kenntnis gesetzt hat, dass das Geschift der
Ausnahmeregelung unterliegt.

(7)  Absatz 6 findet keine Anwendung, wenn das Geschift von einem Mitglied des ESZB in Ausiibung seiner Wert-
papiertransaktionen abgeschlossen wird.

(8)  Die ESMA erarbeitet in enger Zusammenarbeit mit dem ESZB Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur
Prizisierung der geld-, devisen- und finanzstabilitdtspolitischen Geschifte und der Arten von Geschiften, fir die Absitze 6
und 7 gelten.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafs
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

(9)  Die Kommission wird befugt, delegierte Rechtsakte gemaf8 Artikel 50 zu erlassen und den Anwendungsbereich von
Absatz 6 auf andere Zentralbanken auszudehnen.

(1) Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 {iber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur
Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 338).
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Dafiir legt die Kommission dem Europdischen Parlament und dem Rat bis zum 1. Juni 2015 einen Bericht vor, in dem
die Behandlung von Geschiften von Drittlandzentralbanken, die fur die Zwecke dieses Absatzes die Bank fiir Interna-
tionalen Zahlungsausgleich einschliefen, bewertet wird. Der Bericht enthilt eine Untersuchung ihrer gesetzlichen Auf-
gaben und ihres Handelsvolumens in der Union. In dem Bericht

a) werden die in den jeweiligen Drittlindern geltenden Vorschriften fiir die aufsichtsrechtliche Offenlegung von Zentral-
bankgeschiften, einschlieflich Geschiften von Mitgliedern des ESZB in diesen Drittlindern, genannt,

b) werden die potenziellen Auswirkungen der aufsichtsrechtlichen Offenlegungspflichten in der Union auf die Zentral-
bankgeschifte von Drittlindern beurteilt.

Kommt der Bericht zu dem Ergebnis, dass eine Befreiung nach Absatz 6 fiir Geschifte mit der Zentralbank eines
Drittlands erforderlich ist, die Transaktionen in Ausiitbung der Geld-, Devisen- oder Finanzmarktpolitik vornimmt, tragt
die Kommission dafiir Sorge, dass diese Befreiung auch fiir diese Zentralbank eines Drittlands gilt.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen
(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

1. ,Wertpapierfirma“ eine Wertpapierfirma gemif$ Artikel 4 Absatz 1 Nummer | der Richtlinie 2014/65/EU;

2. ,Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten“ die Dienstleistungen und Titigkeiten im Sinne von Artikel 4
Absatz 1 Nummer 2 der Richtlinie 2014/65/EU;

3. ,Nebendienstleistung“ jede in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 3 der Richtlinie 2014/65/EU genannte Dienstleistung;

4. ,Ausfihrung von Auftrdgen im Namen von Kunden“ Ausfithrung von Auftrigen im Namen von Kunden gemaf
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 5 der Richtlinie 2014/65/EU;

5. ,Handel fiir eigene Rechnung“ Handel auf eigene Rechnung gemifl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 6 der Richtlinie
2014/65[EU;

6. ,Market-Maker“ Market-Maker gemafl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 7 der Richtlinie 2014/65/EU;

7. ,Kunde* Kunde gemifl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 9 der Richtlinie 2014/65/EU;

8. ,professioneller Kunde“ professioneller Kunde gemaff Artikel 4 Absatz 1 Nummer 10 der Richtlinie 2014/65/EU;

9. ,Finanzinstrument Finanzinstrument gemdf$ Artikel 4 Absatz 1 Nummer 15 der Richtlinie 2014/65/EU;

10. ,Marktbetreiber* Marktbetreiber gemafl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 18 der Richtlinie 2014/65/EU;

11. ,multilaterales System“ jedes in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 19 der Richtlinie 2014/65/EU genanntes multilaterale
System;

12. ,systematischer Internalisierer einen systematischen Internalisierer gemifl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 20 der
Richtlinie 2014/65/EU;
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13. ,geregelter Markt* einen geregelten Markt gemafS Artikel 4 Absatz 1 Nummer 21 der Richtlinie 2014/65/EU;

14. ,multilaterales Handelssystem oder MTF* ein multilaterales Handelssystem gemifl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 22 der
Richtlinie 2014/65/EU;

15. ,organisiertes Handelssystem” oder ,OTF“ ein organisiertes Handelssystem gemif Artikel 4 Absatz 1 Nummer 23 der
Richtlinie 2014/65/EU:

16. ,Handelsplatz*: Handelsplatz gemif8 Artikel 4 Absatz 1 Nummer 24 der Richtlinie 2014/65/EU;
17. liquider Markt*

a) fiir die Zwecke von Artikel 9, Artikel 11 und von Artikel 18 einen Markt fiir ein Finanzinstrument oder eine
Kategorie von Finanzinstrumenten, auf dem kontinuierlich kauf- oder verkaufsbereite vertragswillige Kdufer oder
Verkiufer verfugbar sind und bei dem der Markt nach den folgenden Kriterien und unter Beriicksichtigung der
speziellen Marktstrukturen des betreffenden Finanzinstruments oder der betreffenden Kategorie von Finanzinstru-
menten bewertet wird:

i) Durchschnittsfrequenz und -volumen der Geschifte bei einer Bandbreite von Marktbedingungen unter Beriick-
sichtigung der Art und des Lebenszyklus von Produkten innerhalb der Kategorie von Finanzinstrumenten;

ii) Zahl und Art der Marktteilnehmer, einschlieflich des Verhiltnisses Marktteilnehmer zu gehandelten Finanz-
instrumenten in Bezug auf ein bestimmtes Produkt;

iii) durchschnittlicher Spread, sofern verfugbar;

b) fiir die Zwecke der Artikel 4, 5 und 14 einen Markt fiir ein Finanzinstrument, das taglich gehandelt wird, bei dem
der Markt nach folgenden Kriterien bewertet wird:

i) Streubesitz,
ii) Tagesdurchschnitt der Transaktionen in diesen Finanzinstrumenten,
i) Tagesdurchschnitt der mit diesen Finanzinstrumenten erzielten Umsitze;
18. ,zustindige Behorde” die in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 26 der Richtlinie 2014/65/EU genannte Behorde;

19. ,Kreditinstitut ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des
Europiischen Parlaments und des Rates (1);

20. ,Zweigniederlassung” eine Zweigniederlassung gemifl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 30 der Richtlinie 2014/65/EU;
21. ,enge Verbindungen“ enge Verbindungen gemafl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 35 der Richtlinie 2014/65/EU;
22. ,Leitungsorgan® ein Leitungsorgan gemdfS Artikel 4 Absatz 1 Nummer 36 der Richtlinie 2014/65/EU;

(1) Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 (ABL L 176vom 27.6.2013, S. 1).
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23. ,strukturierte Einlage eine strukturierte Einlage gemafS Artikel 4 Absatz 1 Nummer 43 der Richtlinie 2014/65/EU;

24. ,ubertragbare Wertpapiere“ iibertragbare Wertpapiere gemidfl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 44 der Richtlinie
2014/65EU;

25. ,Aktienzertifikate (Hinterlegungsscheine)* Aktienzertifikate gemafl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 45 der Richtlinie
2014/65(EU;

26. ,borsengehandelter Fonds“ Fonds gemidfl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 46 der Richtlinie 2014/65/EU;

27. ,Zertifikate” jene Wertpapiere, die auf dem Kapitalmarkt handelbar sind und im Falle der Tilgung einer Anlage seitens
des Emittenten Vorrang vor Aktien haben, aber nicht besicherten Anleiheinstrumenten und anderen vergleichbaren
Instrumenten nachgeordnet sind;

28. ,strukturierte Finanzprodukte® Wertpapiere, die zur Besicherung und Ubertragung des mit einem Pool an finanziellen
Vermogenswerten einhergehenden Kreditrisikos geschaffen wurden und die den Wertpapierinhaber zum Empfang
regelmafiger Zahlungen berechtigen, die vom Cashflow der Basisvermdgenswerte abhiangen;

29. ,Derivate” Finanzinstrumente, die in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 44 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2014/65/EU definiert
sind und auf die in Anhang I Abschnitt C Absitze 4 bis 10 jener Richtlinie verwiesen wird;

30. ,Warenderivate“ Finanzinstrumente, die in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 44 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2014/65/EU in
Bezug auf eine Ware oder einen Basiswert definiert sind, die in Anhang I Abschnitt C Nummer 10 der Richtlinie
2014/65/EU oder in Anhang I Abschnitt C Ziffern 5, 6, 7 und 10 jener Richtlinie genannt werden;

31. ,zentrale Gegenpartei“ eine CCP im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012;

32. ,borsengehandeltes Derivat“ ein Derivat, das auf einem geregelten Markt oder auf einem Drittlandsmarkt gehandelt
wird, der gemifl Artikel 28 als einem geregelten Markt gleichwertig gilt, und das somit nicht unter die Begriffs-
bestimmung eines OTC-Derivats nach Artikel 2 Absatz 7 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 fillg;

33. ,verbindliche Interessenbekundung” eine Mitteilung eines Mitglieds oder Teilnehmers eines Handelssystems in Bezug
auf ein Handelsinteresse, die alle fiir eine Einigung auf den Handelsabschluss erforderlichen Angaben enthilt;

34. ,genehmigtes Veroffentlichungssystem* oder ,APA“ ein genehmigtes Veroffentlichungssystem gemafs Artikel 4 Absatz
1 Nummer 52 der Richtlinie 2014/65/EU;

35. ,Bereitsteller konsolidierter Datentrager* oder ,CTP“ einen Bereitsteller konsolidierter Datentrager gemafs Artikel 4
Absatz 1 Nummer 53 der Richtlinie 2014/65/EU;

36. ,genehmigter Meldemechanismus“ oder ,ARM* ein genchmigter Meldemechanismus gemdfl Artikel 4 Absatz 1
Nummer 54 der Richtlinie 2014/65/EU;

37. ,Herkunftsmitgliedsstaat“ einen Herkunftsmitgliedsstaat gemafs Artikel 4 Absatz 1 Nummer 55 der Richtlinie
2014/65/EU;

38. ,Aufnahmemitgliedstaat® einen Aufnahmemitgliedstaat gemdfl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 56 der Richtlinie
2014/65[EU;
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39. ,Referenzwert” einen Kurs, einen Index oder eine Zahl, die offentlich erhiltlich ist oder verdffentlicht wird und
regelmiflig durch Anwendung einer Formel auf den Wert — oder aufgrund des Wertes — eines oder mehrerer
Basiswerte oder Preise, einschlieflich geschitzter Preise, tatsichlicher oder geschitzter Zinssitze oder anderer Werte,
oder Erhebungen berechnet wird; die Bezugnahme auf diese Grofle bestimmt sodann den Betrag, der fiir ein Finanz-
instrument zu entrichten ist, oder den Wert eines Finanzinstruments;

40. ,Interoperabilititsvereinbarung” eine Interoperabilitdtsvereinbarung im Sinne von Artikel 2 Absatz 12 der Verord-
nung (EU) Nr. 648/2012;

41. ,Drittlandfinanzinstitut“ ein Institut, dessen Hauptverwaltung in einem Drittland ansissig ist und das dem Recht
dieses Drittlands zufolge eine Zulassung fur die Erbringung simtlicher in der Richtlinie 2013/36/EU, der Richtlinie
2014/65/EU, der Richtlinie 2009/138/EG des Europiischen Parlaments und des Rates ('), der Richtlinie 2009/65/EG
des Parlaments und des Rates (3), der Richtlinie 2003/41/EG des Parlaments und des Rates (}) oder der Richtlinie
2011/61/EU des Parlaments und des Rates () genannten Dienstleistungen oder Tatigkeiten hat;

42. ,Drittlandfirma“ eine Drittlandfirma gemdfl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 57 der Richtlinie 2014/65/EU;

43. ,Energiegrohandelsprodukt Energiegrofhandelsprodukte im Sinne von Artikel 2 Absatz 4 der Verordnung (EU)
Nr.1227/2011 des Européischen Parlaments und des Rates (°);

44. Derivate auf landwirtschaftliche Grunderzeugnisse“ Derivatkontrakte in Bezug auf die Erzeugnisse, die in Artikel 1
und Anhang I Teile I bis XX und XXIV/1 der Verordnung (EU) Nr. 1308/2013 des Europdischen Parlaments und des
Rates (%) aufgefithrt sind;;

45. ,Fragmentierung der Liquiditdt“ eine der folgenden Situationen:

a) wenn die Teilnehmer an einem Handelsplatz ein Geschift mit einem oder mehreren anderen Teilnehmern an
diesem Handelsplatz nicht abschlieen konnen, weil keine Clearingvereinbarungen vorhanden sind, zu denen alle
Teilnehmer Zugang haben;

b) wenn ein Clearingmitglied oder seine Kunden gezwungen wiren, ihre Positionen in einem Finanzinstrument bei
mehr als einer zentralen Gegenpartei zu halten, was das Potenzial fur das Netting der finanziellen Risiken ein-
schrinken wiirde;

46. ,offentlicher Schuldtitel” einen offentlichen Schuldtite] gemdfl Artikel 4 Absatz 1 Nummer 61 der Richtlinie
2014/65/EU.

47. ,Portfoliokomprimierung” einen Dienst zur Risikoverringerung, bei dem zwei oder mehr Gegenparteien einige oder
alle in die Portfoliokomprimierung einzubeziechenden Derivatepositionen ganz oder teilweise beenden und diese
durch andere Derivatpositionen ersetzen, deren Gesamtnennwert geringer ist als der der beendeten Derivatepos-
itionen.

(") Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Aus-
tibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstitigkeit (Solvabilitat II) (ABL L 335 vom 17.12.2009, S. 1).

(3 Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABL L 302 vom
17.11.2009, S. 32).

() Richtlinie 2003/41/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 2003 iiber die Titigkeiten und die Beaufsichtigung
von Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (ABL. L 235 vom 23.9.2003, S. 10).

(*) Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds
und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr.1060/2009 und (EU)
Nr. 1095/2010 (ABL L 174 vom 1.7.2011, S. 1).

(°) Verordnung (EG) Nr. 1227/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25 Oktober 2011 iiber die Integritit und Trans-
parenz des EnergiegroShandelsmarkts (ABL L 326 vom 8.12.2011, S. 1).

(%) Verordnung (EU) Nr.1308/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 17. Dezember 2013 iiber eine gemeinsame
Marktorganisation fiir landwirtschaftliche Erzeugnisse und zur Aufhebung der Verordnungen (EWG) Nr. 922/72, (EWG) Nr. 234/79,
(EG) Nr. 1037/2001 und (EG) Nr. 1234/2007 (ABL L 347 vom 20.12.2013, S. 671).
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(2)  Die Kommission wird ermichtigt, gemaf8 Artikel 50 delegierte Rechtsakte zu erlassen, mit denen bestimmte
technische Elemente der Begriffsbestimmungen nach Absatz 1 prizisiert werden, um sie an die Marktentwicklungen
anzupassen.

TITEL II
TRANSPARENZ FUR HANDELSPLATZE
KAPITEL 1
Transparenz fiir Eigenkapitalinstrumente
Artikel 3

Vorhandelstransparenzanforderungen fiir Handelsplitze im Hinblick auf Aktien, Aktienzertifikate,
borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare Finanzinstrumente

(1)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen die aktuellen Geld- und
Briefkurse und die Tiefe der Handelspositionen zu diesen Kursen, die iiber ihre Systeme fiir Aktien, Aktienzertifikate,
borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare Finanzinstrumente, die an dem Handelsplatz gehandelt
werden, mitgeteilt werden. Diese Anforderung gilt auch fir verbindliche Interessenbekundungen. Marktbetreiber und
Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen diese Informationen wahrend der tiblichen Handels-
zeiten auf kontinuierlicher Basis.

(2) Die in Absatz 1 genannten Transparenzanforderungen sind auf die verschiedenen Arten von Handelssystemen,
einschlieflich Orderbuch-, Kursnotierungs- und Hybridsystemen sowie auf periodischen Auktionen basierenden Handels-
systemen, individuell zugeschnitten.

(3)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, gewdhren Wertpapierfirmen, die ihre
Offerten fur Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare Finanzinstrumente
gemifl Artikel 14 offenlegen miissen, zu angemessenen kaufminnischen Bedingungen und diskriminierungsfrei Zugang
zu den Systemen, die sie fiir die Veroffentlichung der Informationen nach Absatz 1 verwenden.

Artikel 4
Ausnahmen fiir Eigenkapitalinstrumente

(1) Die zustindigen Behorden konnen Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, in
folgenden Fillen von der Pflicht zur Veroffentlichung der Angaben gemaf8 Artikel 3 Absatz 1 ausnehmen:

a) bei Systemen fiir das Zusammenfihren von Auftragen, die auf einer Handelsmethode griinden, bei der der Kurs des
Finanzinstruments gemdfl Artikel 3 Absatz 1 aus dem Handelsplatz, auf dem das Finanzinstrument erstmals zum
Handel zugelassen wurde, oder aus dem unter Liquiditdtsaspekten wichtigsten Markt abgeleitet wird, sofern dieser
Referenzkurs eine breite Veroffentlichung erfahrt und von den Marktteilnehmern als verlasslicher Referenzkurs ange-
sehen wird; fir eine kontinuierliche Inanspruchnahme dieser Ausnahme miissen die in Artikel 5 genannten Bedin-
gungen erfiillt sein;

b) bei Systemen, die ausgehandelte Geschifte formalisieren, fiir die Folgendes gilt:

i) die Geschifte werden innerhalb des aktuellen gewichteten Spreads abgeschlossen, so wie er im Orderbuch wie-
dergegeben wird, bzw. zu den Kursofferten der Market-Maker des Handelsplatzes, der das System betreibt; hierbei
miissen die in Artikel 5 festgelegten Bedingungen erfullt sein,

ii) die Geschifte betreffen illiquide Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate oder andere ver-
gleichbare Finanzinstrumente, die nicht unter den Begriff des liquiden Marktes fallen; sie werden innerhalb eines
Prozentsatzes eines angemessenen Referenzpreises, die beide vorher vom Systembetreiber festgelegt wurden, abge-
schlossen; oder

iii) auf die Geschifte sind andere Bedingungen anwendbar als der jeweils geltende Marktkurs des betreffenden Finanz-
instruments;

¢) bei Auftragen mit groflem Volumen im Vergleich zum marktiiblichen Geschiftsumfang;

d) bei Auftragen, die mit einem Auftragsverwaltungssystems des Handelsplatzes getdtigt werden, solange die Veroffent-
lichung noch nicht erfolgt ist.
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(2)  Der Referenzkurs nach Absatz 1 Buchstabe a wird festgelegt, indem einer der folgenden Kurse ermittelt wird:

a) der Mittelwert der aktuellen Geld- und Briefkurse an dem Handelsplatz, an dem das Finanzinstrument erstmals zum
Handel zugelassen wurde, oder an dem nach Liquidititsaspekten wichtigsten Markt;

b) wenn der unter Ziffer a genannte Kurs nicht festgestellt werden kann, der Eroffnungs- oder Schlusskurs des betref-
fenden Handelstages;

Auftrige diirfen sich nur auflerhalb des durchgehenden Handelszeitraums des betreffenden Geschiftstags auf die in
Buchstabe b genannten Kurse beziehen.

(3)  Wenn Handelsplitze Systeme betreiben, die gemdfl Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i ausgehandelte Geschifte forma-
lisieren,

a) werden diese Geschifte gemdfl den Regeln des Handelsplatzes ausgefiihrt;

b) verfiigt der Handelsplatz iiber Vorkehrungen, Systeme und Verfahren, um Marktmissbrauch oder Versuche des Markt-
missbrauchs in Bezug auf ausgehandelte Geschifte gemidfl Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 zu ver-
hindern und aufzudecken;

¢) sorgt der Handelsplatz fiir die Einrichtung, Pflege und Umsetzung von Systemen zur Aufdeckung von Versuchen, die
Ausnahmeregelung zur Umgehung anderer Erfordernisse dieser Verordnung oder der Richtlinie 2014/65/EU zu
umgehen, und zur Meldung entsprechender Versuche an die zustindigen Behorden;

Gewihrt eine zustindige Behorde eine Ausnahme nach Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i oder iii, iiberwacht sie die Hand-
habung der Ausnahme durch den Handelsplatz und stellt so sicher, dass die Bedingungen fir die Anwendung der
Ausnahme erfiillt werden.

(4)  Vor der Gewahrung einer Ausnahme nach Absatz 1 unterrichten die zustindigen Behorden die ESMA sowie andere
zustindige Behorden iiber ihre Absicht, von einer individuellen Ausnahme Gebrauch zu machen, und erldutern die
Handhabung der jeweiligen Ausnahme, einschlieflich der Details des Handelsplatzes, auf dem der Referenzkurs nach
Absatz 1 Buchstabe a festgelegt wird. Die Absicht zur Gewihrung einer Ausnahme ist spitestens vier Monate vor deren
Inkrafttreten bekannt zu geben. Binnen zwei Monaten nach Erhalt der Meldung gibt die ESMA eine unverbindliche
Stellungnahme an die jeweils zustindige Behorde ab, in der die Vereinbarkeit der Ausnahme mit den Anforderungen
bewertet wird, die in Absatz 1 festgelegt sind und in den gemidfl Absatz 6 zu erlassenden technischen Regulierungsstan-
dards festgelegt werden. Gewahrt eine zustindige Behorde eine Ausnahme und eine zustindige Behorde eines anderen
Mitgliedstaats ist damit nicht einverstanden, kann die betreffende zustindige Behorde die ESMA erneut mit der Angele-
genheit befassen. Diese kann sodann im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iiber-
tragenen Befugnisse titig werden. Die ESMA iiberwacht die Anwendung der Ausnahmen und legt der Kommission
jéhrlich einen Bericht tiber thre Anwendung in der Praxis vor.

(5)  Eine zustindige Behorde kann die nach Absatz 1 gewdhrte und in Absatz 6 prazisierte Ausnahme aus eigener
Initiative oder auf Antrag einer anderen zustindigen Behorde zuriicknehmen, wenn sie feststellt, dass von der Ausnahme
in einer von ihrem urspriinglichen Zweck abweichenden Weise Gebrauch gemacht wird, oder wenn sie zu dem Schluss
gelangt, dass die Ausnahme zur Umgehung der in diesem Artikel festgelegten Bestimmungen benutzt wird.

Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA und die anderen zustindigen Behorden von der Riicknahme einer
Ausnahme und begriinden dies ausfithrlich.

(6) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes prazisiert wird:

a) die Bandbreite der Geld- und Briefkurse oder Kursofferten bestimmter Market-Maker sowie die Tiefe der Handels-
positionen zu diesen Kursen, die fur jede Kategorie von Finanzinstrumenten nach Artikel 3 Absatz 1 zu veréffent-
lichen sind; dabei ist der erforderliche Zuschnitt auf die verschiedenen Arten von Handelssystemen nach Artikel 3
Absatz 2 zu beriicksichtigen;
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b) der nach Liquidititsaspekten wichtigste Markt fiir ein Finanzinstrument gemifl Absatz 1 Buchstabe a;

¢) die spezifischen Merkmale eines ausgehandelten Geschifts mit Blick auf die verschiedenen Arten, in denen ein Mitglied
oder Teilnehmer eines Handelsplatzes ein solches Geschift titigen kann;

d) die ausgehandelten Geschifte, die nicht zur Kursbildung beitragen, bei denen von der Ausnahme nach Absatz 1
Buchstabe b Ziffer iii Gebrauch gemacht wird;

e) fiir jede einschldgige Kategorie von Finanzinstrumenten der Umfang der Auftrdge mit grofem Volumen sowie Art und
MindestgrofSe der Auftrige, die mittels eines Auftragsverwaltungssystems eines Handelsplatzes getitigt werden, solange
ihre Veroffentlichung noch nicht erfolgt ist, bei denen gemifl Absatz 1 von der Verdffentlichung von Vorhandels-
informationen abgesehen werden kann.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafd
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(7)  Von den zustindigen Behorden gemif Artikel 29 Absatz 2 und Artikel 44 Absatz 2 der Richtlinie 2004/39/EG
und Artikel 18, 19 und 20 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 vor dem 3.Januar 2017 gewihrte Ausnahmen werden
von der ESMA bis zum 3. Januar 2019 tberprift. Die ESMA gibt eine Stellungnahme an die betreffende zustindige
Behorde ab, in der die fortwihrende Vereinbarkeit jeder dieser Ausnahmen mit den Anforderungen dieser Verordnung
und jeglichen auf dieser Verordnung basierenden technischen Regulierungsstandards bewertet wird.

Artikel 5
Mechanismus zur Begrenzung des Volumens

(1) Um sicherzustellen, dass die Inanspruchnahme der Ausnahmen nach Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a und Artikel 4
Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i die Kursbildung nicht unverhiltnismafig stark beeintrichtigt, wird der Handel unter diesen
Ausnahmen wie folgt beschrankt:

a) der Prozentsatz der Handelsgeschifte mit einem Finanzinstrument an einem Handelsplatz unter Inanspruchnahme der
genannten Ausnahmen darf 4 % des gesamten Handelsvolumens des betreffenden Finanzinstruments an allen Handels-
platzen der gesamten Union in den vorangegangenen 12 Monaten nicht iiberschreiten;

b) EU-weit darf der Handel mit einem Finanzinstrument unter Inanspruchnahme der genannten Ausnahmen 8 % des
gesamten Handelsvolumens des betreffenden Finanzinstruments an allen Handelsplatzen der gesamten Union in den
vorangegangenen 12 Monaten nicht iiberschreiten.

Dieser Mechanismus zur Begrenzung des Handelsvolumens gilt nicht fur ausgehandelte Geschifte mit einer Aktie, einem
Aktienzertifikat, einem borsengehandelten Fonds, einem Zertifikat oder einem anderen vergleichbaren Finanzinstrument,
fir die es keinen liquiden Markt nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 17 Buchstabe b gibt und die innerhalb eines
Prozentsatzes eines angemessenen Referenzpreises gemif Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer ii abgeschlossen werden,
oder fur ausgehandelte Geschifte, auf die andere Bedingungen als der jeweils geltende Marktkurs des betreffenden
Finanzinstruments gemafl Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer iii anwendbar sind.

(2)  Wenn der Prozentsatz der Handelsgeschifte mit einem Finanzinstrument an einem Handelsplatz unter Inanspruch-
nahme der Ausnahmen die in Absatz 1 Ziffer a genannte Obergrenze tiberschritten hat, setzt die zustdndige Behorde, die
diese Ausnahmeregelungen fiir den betreffenden Handelsplatz genehmigt hat, innerhalb von zwei Arbeitstagen deren
Anwendung fir das betreffende Finanzinstrument auf diesem Handelsplatz unter Zugrundelegung der von der ESMA
gemifl Absatz 4 veroffentlichten Daten fir einen Zeitraum von sechs Monaten aus.

(3)  Wenn der Prozentsatz der Handelsgeschifte mit einem Finanzinstrument unter Inanspruchnahme dieser Ausnah-
men an allen Handelspldtzen der gesamten Union die in Absatz 1 Ziffer b genannte Obergrenze iiberschritten hat, setzen
alle zustindigen Behorden die Anwendung der Ausnahmeregelungen innerhalb von zwei Arbeitstagen unionsweit fiir
einen Zeitraum von sechs Monaten aus.
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(4)  Die ESMA veroffentlicht innerhalb von fiinf Arbeitstagen nach Ablauf eines jeden Kalendermonats das Gesamt-
volumen des Unionshandels fiir jedes Finanzinstrument in den vorangegangenen 12 Monaten, den Prozentsatz der
Handelsgeschifte mit einem Finanzinstrument, die im vorangegangenen Zwolfmonatszeitraum unionsweit unter Anwen-
dung der genannten Ausnahmeregelungen getitigt wurden, sowie den entsprechenden Prozentsatz fiir jeden Handelsplatz
und die Methode, nach der diese Prozentsitze berechnet werden.

(5)  Uberstieg dem in Absatz 4 genannten Bericht zufolge der Handel mit einem Finanzinstrument unter Anwendung
der Ausnahmeregelungen an einem Handelsplatz 3,75 % des gesamten unionsweiten Handels mit diesem Finanzinstru-
ment in den vorangegangenen 12 Monaten, veroffentlicht die ESMA innerhalb von funf Arbeitstagen nach dem 15. des
Kalendermonats, in dem der in Absatz 4 genannte Bericht veroffentlicht wurde, einen weiteren Bericht. Er enthilt die in
Absatz 4 festgelegten Angaben fur die Finanzinstrumente, deren Handel den Prozentsatz von 3,75 % iiberstiegen hat.

(6)  Uberstieg dem in Absatz 4 genannten Bericht zufolge der Handel mit einem Finanzinstrument unter Anwendung
der Ausnahmeregelungen an einem Handelsplatz 7,75 % des gesamten EU-weiten Handels mit diesem Finanzinstrument
im vorangegangenen Zwolfmonatszeitraum, verdffentlicht die ESMA innerhalb von fiinf Arbeitstagen nach dem 15. des
Kalendermonats, in dem der in Absatz 4 genannte Bericht veroffentlicht wurde, einen weiteren Bericht. Er enthélt die in
Absatz 4 festgelegten Angaben fir die Finanzinstrumente, deren Handel den Prozentsatz von 7,75 % iiberstiegen hat.

(7)  Um sicherzustellen, dass die Uberwachung des Handels unter Inanspruchnahme dieser Ausnahmen auf verlisslicher
Grundlage erfolgt und damit zuverldssig festgestellt werden kann, ob die in Absatz 1 genannten Obergrenzen {iiber-
schritten wurden, werden die Betreiber von Handelsplitzen verpflichtet, Systeme und Verfahren einzurichten,

a) die die Identifizierung aller Handelsgeschifte ermdglichen, die an ihren Handelsplitzen unter Inanspruchnahme dieser
Ausnahmen getitigt wurden, und

b) mit denen sichergestellt wird, dass der im Rahmen dieser Ausnahmen nach Absatz 1 Ziffer a zuldssige Prozentsatz von
Handelsgeschiften unter keinen Umstinden iiberschritten wird.

(8)  Der Zeitraum, fiir den die Handelsdaten durch die ESMA veroffentlicht werden und in dem der Handel mit einem
Finanzinstrument unter Inanspruchnahme dieser Ausnahmen zu iiberwachen ist, beginnt am 3. Januar 2016. Unbe-
schadet des Artikels 4 Absatz 5 erhalten die zustindigen Behorden die Befugnis, die Anwendung dieser Ausnahmerege-
lungen ab Inkrafttreten dieser Verordnung und danach auf monatlicher Basis auszusetzen.

(9) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, mit denen die Methode, einschlielich der
Kennzeichnung der Geschifte, festgelegt wird, mit der sie die Geschiftsdaten nach Absatz 4 zusammenstellt, berechnet
und veroffentlicht, um das gesamte Handelsvolumen fiir jedes Finanzinstrument und die Prozentsitze der Handelsgeschif-
te, bei denen EU-weit und an den einzelnen Handelspldtzen von diesen Ausnahmen Gebrauch gemacht wird, genau zu
bestimmen.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemif§
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 6

Nachhandelstransparenzanforderungen fiir Handelsplitze im Hinblick auf Aktien, Aktienzertifikate,
borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare Finanzinstrumente

(1)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen den Preis, das Volumen
sowie den Zeitpunkt der Geschifte im Hinblick auf Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und
andere vergleichbare Finanzinstrumente, die an dem Handelsplatz gehandelt werden. Marktbetreiber und Wertpapierfir-
men, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen die Einzelheiten zu sdmtlichen Geschiften so nah in Echtzeit wie
technisch moglich.
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(2)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, gewdhren Wertpapierfirmen, die Einzel-
heiten zu ihren Geschiften mit Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleich-
baren Finanzinstrumenten gemifs Artikel 20 offenlegen miissen, zu angemessenen kaufminnischen Bedingungen und
diskriminierungsfrei den Zugang zu den Systemen, die sie fiir die Veroffentlichung der Angaben nach Absatz 1 dieses
Artikels anwenden.

Artikel 7
Genehmigung einer spiteren Veroffentlichung

(1) Die zustindigen Behorden kénnen Marktbetreibern und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben,
gestatten, Einzelheiten zu Geschiften je nach deren Art und Umfang zu einem spiteren Zeitpunkt zu veréffentlichen.

Die zustindigen Behorden kénnen insbesondere eine spitere Veroffentlichung bei Geschiften gestatten, die im Vergleich
zum marktiiblichen Geschiftsumfang bei der betreffenden Aktie, dem betreffenden Aktienzertifikat, borsengehandelten
Fonds, Zertifikat oder einem anderen vergleichbaren Finanzinstrument bzw. der Kategorie einer Aktie, eines Aktien-
zertifikats, eines borsengehandelten Fonds, eines Zertifikats oder eines anderen vergleichbaren Finanzinstruments ein
grofes Volumen aufweisen.

Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, miissen vorab die Genehmigung der zustindigen
Behorde zu geplanten Regelungen fiir eine spitere Veroffentlichung einholen und die Marktteilnehmer sowie die Offent-
lichkeit auf diese Regelungen deutlich hinweisen. Die ESMA tiberwacht die Anwendung dieser Regelungen fiir eine spatere
Veroffentlichung und legt der Kommission jdhrlich einen Bericht iiber ihre Anwendung in der Praxis vor.

Gestattet eine zustindige Behorde eine Veroffentlichung zu einem spiteren Zeitpunkt, und eine zustindige Behorde eines
anderen Mitgliedstaats ist mit der Verschiebung oder mit der tatsichlichen Anwendung der erteilten Genehmigung nicht
einverstanden, so kann die betreffende zustindige Behorde die ESMA erneut mit der Angelegenheit befassen; diese kann
sodann im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse titig werden.

(2)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen in einer Weise, die die Veroffentlichung
von nach Artikel 64 der Richtlinie 2014/65/EU geforderten Informationen ermdoglicht, Folgendes festgelegt wird:

a) die Einzelheiten zu Geschiften, die Wertpapierfirmen, einschlieflich systematischer Internalisierer, sowie Marktbetrei-
ber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, fiir jede Kategorie der betreffenden Finanzinstrumente
gemifl Artikel 6 Absatz 1 offenzulegen haben, einschlieflich der Kennzeichen der verschiedenen Arten von im
Rahmen von Artikel 6 Absatz 1 und Artikel 20 veroffentlichten Geschiften, bei denen zwischen solchen unterschie-
den wird, die vor allem durch mit der Bewertung von Finanzinstrumenten verbundene Faktoren charakterisiert sind,
und solchen, die durch andere Faktoren bestimmt werden;

b) die Frist, die als Erfillung der Verpflichtung angesehen wiirde, eine Veroffentlichung so nah in Echtzeit wie maoglich
vorzunehmen, wenn ein Handel aufSerhalb der iiblichen Handelszeiten vorgenommen wird;

¢) die Voraussetzungen, unter denen Wertpapierfirmen, einschlieflich systematischer Internalisierer, sowie Marktbetreiber
und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, Einzelheiten zu Geschiften fiir jede Kategorie der betreffen-
den Finanzinstrumente gemdfl Absatz 1 dieses Artikels und Artikel 20 Absatz 1 spiter veroffentlichen diirfen;

d) die Kriterien, anhand deren entschieden wird, bei welchen Geschiften aufgrund ihres Umfangs oder der Kategorie,
einschlieflich des Liquiditdtsprofils der Aktie, des Aktienzertifikats, des borsengehandelten Fonds, des Zertifikats und
anderer vergleichbarer Finanzinstrumente fiir jede Kategorie der betreffenden Finanzinstrumente eine spitere Veréffent-
lichung zulissig ist.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemif§
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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KAPITEL 2
Transparenz fiir Nichteigenkapitalinstrumente
Artikel 8

Vorhandelstransparenzanforderungen fiir Handelsplitze im Hinblick auf Schuldverschreibungen, strukturierte
Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate

(1)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen die aktuellen Geld- und
Briefkurse und die Tiefe der Handelspositionen zu diesen Kursen, die tiber ihre Systeme fur Schuldverschreibungen,
strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, mitgeteilt
werden. Diese Anforderung gilt auch fiir verbindliche Interessenbekundungen. Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die
einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen diese Informationen wiahrend der iiblichen Handelszeiten auf kontinuierli-
cher Basis. Diese Veroffentlichungspflicht gilt nicht fiir solche Geschifte mit Derivaten von nichtfinanziellen Gegenpar-
teien, durch die die objektiv messbaren Risiken verringert werden und die in direktem Zusammenhang mit der Geschafts-
tatigkeit oder der Geschiftsfinanzierung der nichtfinanziellen Gegenpartei oder der betreffenden Gruppe stehen.

(2) Die in Absatz 1 genannten Transparenzanforderungen sind auf die verschiedenen Arten von Handelssystemen,
einschlieflich Orderbuch-, Kursnotierungs- und Hybridsystemen sowie auf periodischen Auktionen basierenden Handels-
systemen und sprachbasierten Handelssystemen, individuell zugeschnitten.

(3)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, gewdhren Wertpapierfirmen, die ihre
Offerten fur Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate gemifl Artikel 18
offenlegen miissen, zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen und in nichtdiskriminierender Weise Zugang zu den
Regelungen, die sie fir die Veroffentlichung der Informationen nach Absatz 1 anwenden.

(4)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben und denen eine Ausnahme nach Artikel 9
Absatz 1 Buchstabe b gewihrt wird, veroffentlichen mindestens einen indikativen Vorhandelsgeld- und -briefkurs, der
nahe bei dem Kurs der Handelsinteressen liegt, der iiber ihre Systeme fiir Schuldverschreibungen, strukturierte Finanz-
produkte, Emissionszertifikate und Derivate, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, mitgeteilt wird. Marktbetreiber
und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen diese Informationen auf elektronischem Wege
wihrend der tiblichen Handelszeiten auf kontinuierlicher Basis. Durch diese Regelung wird sichergestellt, dass die Infor-
mationen zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen und in nichtdiskriminierender Weise zur Verfiigung gestellt
werden.

Artikel 9
Ausnahmen fiir Nichteigenkapitalinstrumente

(1)  Die zustindigen Behorden konnen Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, in den
folgenden Fillen von der Pflicht zur Veréffentlichung der Angaben gemif§ Artikel 8 Absatz 1 ausnehmen:

a) bei im Vergleich zum marktiiblichen Geschiftsumfang grolen Auftragen und bei Auftragen, die mittels eines Auftrags-
verwaltungssystems des Handelsplatzes getitigt werden, solange die Verdffentlichung noch nicht erfolgt ist;

b) bei verbindlichen Interessensbekundungen in Preisanfragesystemen und sprachbasierten Handelssystemen, die tiber den
fur ein Finanzinstrument typischen Umfang hinausgehen, bei dem ein Liquidititsgeber unangemessenen Risiken
ausgesetzt wiirde, und bei dem beriicksichtigt wird, ob es sich bei den einschligigen Marktteilnehmern um Klein-
oder Groflanleger handelt;

¢) bei Derivaten, die nicht der in Artikel 28 festgelegten Pflicht zum Handel unterliegen, sowie bei anderen Finanzinstru-
menten, fiir die kein liquider Markt besteht.

(2)  Vor der Gewahrung einer Ausnahme nach Absatz 1 unterrichten die zustindigen Behorden die ESMA sowie andere
zustandige Behorden iiber ihre jeweilige Absicht, eine individuelle Ausnahme zu gewihren, und erldutern die Handhabung
der jeweiligen Ausnahme. Die Absicht zur Gewahrung einer Ausnahme ist spdtestens vier Monate vor deren Inkrafttreten
bekannt zu geben. Binnen zwei Monaten nach Erhalt der Meldung gibt die ESMA eine Stellungnahme an die jeweils
zustindige Behorde ab, in der die Vereinbarkeit der Ausnahme mit den Anforderungen bewertet wird, die in Absatz 1
festgelegt sind und in den gemaff Absatz 5 zu erlassenden technischen Regulierungsstandards festgelegt werden. Gewahrt
eine zustindige Behorde eine Ausnahme, und eine zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaats ist damit nicht
einverstanden, kann die betreffende zustindige Behorde die ESMA erneut mit der Angelegenheit befassen. Diese kann
sodann im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse titig werden.
Die ESMA iiberwacht die Anwendung der Ausnahmen und legt der Kommission jihrlich einen Bericht iiber ihre
Anwendung in der Praxis vor.
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(3)  Die zustindigen Behorden konnen entweder von sich aus oder auf Antrag anderer zustdndiger Behorden eine nach
Absatz 1 gewdhrte Ausnahme zuriicknehmen, wenn sie feststellen, dass die Ausnahme in einer Weise genutzt wird, die
von ihrem urspriinglichen Zweck abweicht, oder wenn sie zu der Auffassung gelangen, dass die Ausnahme genutzt wird,
um die in diesem Artikel festgeschriebenen Anforderungen zu umgehen.

Die zustandigen Behorden unterrichten die ESMA und die anderen zustindigen Behorden unverziiglich, und bevor sie
Wirkung entfaltet, von der Riicknahme einer Ausnahme und begriinden dies ausfiihrlich.

(4)  Eine zustindige Behorde, die einen oder mehrerer Handelsplitze beaufsichtigt, an dem/denen eine Kategorie von
Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Derivaten gehandelt wird, kann die
Pflichten gemifS Artikel 8 voriibergehend aussetzen, wenn die Liquiditit dieser Kategorie von Finanzinstrumenten unter
einen vorgegebenen Schwellenwert fillt. Dieser vorgegebene Schwellenwert wird auf der Grundlage objektiver Kriterien,
die fur den Markt fiir das betreffende Finanzinstrument typisch sind, festgelegt. Die Bekanntgabe einer solchen voriiber-
gehenden Aussetzung ist auf der Website der jeweils zustindigen Behorde zu veréffentlichen.

Die voriibergehende Aussetzung gilt zunichst fiir einen Zeitraum von hochstens drei Monaten ab dem Tag ihrer
Bekanntgabe auf der Website der jeweils zustindigen Behorde. Eine solche Aussetzung kann um jeweils hochstens weitere
drei Monate verlangert werden, sofern die Griinde fiir die voriibergehende Aussetzung weiterhin gegeben sind. Wird die
voriibergehende Aussetzung nach Ablauf dieser drei Monate nicht verlidngert, tritt sie automatisch aufSer Kraft.

Vor einer Aussetzung oder einer Verlingerung der voriibergehenden Aussetzung der Pflichten gemdfl Artikel 8 nach
diesem Absatz unterrichtet die jeweils zustindige Behorde die ESMA iiber ihre Absicht und begriindet diese ausfithrlich.
Die ESMA gibt so bald wie moglich eine Stellungnahme an die zustindige Behorde zu der Frage ab, ob ihrer Meinung
nach die Aussetzung oder die Verlingerung der voriibergehenden Aussetzung gemafl den Unterabsitzen 1 und 2
gerechtfertigt ist.

(5) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) die Parameter und Methoden zur Berechnung der Liquidititsschwelle nach Absatz 4 in Bezug auf das Finanzinstru-
ment. Die von den Mitgliedstaaten fiir die Berechnung des Schwellenwerts anzuwendenden Parameter und Methoden
sind in einer Weise festzulegen, dass ein Erreichen des Schwellenwerts fiir das betreffenden Finanzinstrument gestiitzt
auf die Kriterien nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 17 einem erheblichen Riickgang der Liquiditit an allen Handels-
platzen der Union entspricht.

b) die Bandbreite der Geld- und Briefkurse oder Kursofferten sowie die Markttiefe des Handelsinteresses zu diesen Kursen
oder indikative Vorhandelsgeld- und -briefkurse, die nahe bei den Kursen des Handelsinteresses liegen, die fiir jede
Kategorie von Finanzinstrumenten nach Artikel 8 Absitze 1 und 4 zu veréffentlichen sind; dabei ist der erforderliche
Zuschnitt auf die verschiedenen Arten von Handelssystemen nach Artikel 8 Absatz 2 zu beriicksichtigen;

¢) fiir jede einschldgige Kategorie von Finanzinstrumenten der Umfang der grofen Auftrdge sowie Art und Mindestgrofie
der Auftrige, die mittels eines Auftragsverwaltungssystems getitigt werden, solange ihre Verdffentlichung noch nicht
erfolgt ist, bei denen gemifd Absatz 1 von der Verdffentlichung von Vorhandelsinformationen abgesehen werden kann;

d) der in Absatz 1 Buchstabe b genannte fiir das Finanzinstrument typische Umfang und die Definition des Systems der
Preisanfrage und des sprachbasierten Handelssystems, bei denen gemifl Absatz 1 von einer Veroffentlichung von
Vorhandelsinformationen abgesehen werden kann;

Bei der Festlegung des fiir ein Finanzinstrument typischen Volumens, bei dem im Einklang mit Absatz 1 Buchstabe b die
Liquiditdtsgeber unangemessenen Risiken ausgesetzt wiirden und beriicksichtigt wird, ob es sich bei den einschligigen
Marktteilnehmern um Klein- oder GrofSanleger handelt, tragt die ESMA den nachstehenden Faktoren Rechnung:

i) der Frage, ob die Liquiditdtsgeber bei diesem Volumen in der Lage sind, ihre Risiken abzusichern;

i) in Fillen, in denen ein Teil des Marktes fiir ein Finanzinstrument oder eine Kategorie von Finanzinstrumenten von
Kleinanlegern gebildet wird, dem Durchschnittswert der von diesen Anlegern getitigten Geschiften;
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¢) die Finanzinstrumente oder die Kategorien von Finanzinstrumenten, fiir die kein liquider Markt besteht, bei denen
gemifl Absatz 1 von einer Veréffentlichung von Vorhandelsinformationen abgesehen werden kann;

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafs
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 10

Nachhandelstransparenzanforderungen fiir Handelsplitze im Hinblick auf Schuldverschreibungen, strukturierte
Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate

(1)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen Kurs, Volumen und Zeit-
punkt der Geschifte, die auf dem Gebiet der Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukte, Emissionszertifikate
und Derivate, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, getitigt wurden. Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die
einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen die Einzelheiten zu simtlichen Geschiften so nah in Echtzeit wie technisch
moglich.

(2)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, gewihren Wertpapierfirmen, die die
Einzelheiten ihrer Geschifte mit Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten und Deri-
vaten gemdfd Artikel 21 offenlegen miissen, zu angemessenen kaufminnischen Bedingungen und in nichtdiskriminieren-
der Weise Zugang zu den Regelungen, die sie fiir die Veroffentlichung der Informationen nach Absatz 1 anwenden.

Artikel 11
Genehmigung einer spiteren Veroffentlichung

(1) Die zustindigen Behorden konnen Marktbetreibern und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben,
gestatten, Einzelheiten zu Geschiften je nach deren Umfang und Art zu einem spiteren Zeitpunkt zu veréffentlichen.

Die zustindigen Behorden konnen eine spitere Veroffentlichung insbesondere bei Geschiften gestatten, die

a) im Vergleich zum marktiiblichen Geschiftsumfang bei einer Schuldverschreibung, einem strukturierten Finanzprodukt,
einem Emissionszertifikat oder einem Derivat, die bzw. das an einem Handelsplatz gehandelt wird, bzw. bei der
betreffenden Kategorie von Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Deri-
vaten, die an einem Handelsplatz gehandelt wird, ein groes Volumen aufwiesen, oder

b) mit einer Schuldverschreibung, einem strukturierten Finanzprodukt, einem Emissionszertifikat oder einem Derivat, die
bzw. das an einem Handelsplatz gehandelt wird, oder mit einer Kategorie von Schuldverschreibungen, strukturierten
Finanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Derivaten, die an einem Handelsplatz gehandelt wird, im Zusammenhang
stehen, fur die kein liquider Markt besteht, oder

¢) iber einen Umfang hinausgehen, der fiir diese Schuldverschreibung, dieses strukturierte Finanzprodukt, Emissions-
zertifikat oder Derivat, die bzw. das an einem Handelsplatz gehandelt wird, oder fiir diese Kategorie von Schuld-
verschreibungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Derivaten, die an einem Handelsplatz
gehandelt wird, typisch ist, bei dem die Liquiditatsgeber unangemessenen Risiken ausgesetzt wiirden, wobei beriick-
sichtigt wird, ob es sich bei den einschligigen Marktteilnehmern um Klein- oder Grofanleger handelt.

Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, miissen vorab die Genehmigung der zustindigen
Behorde zu geplanten Regelungen fiir eine spitere Verdffentlichung einholen und die Marktteilnehmer sowie die Offent-
lichkeit auf diese Regelungen deutlich hinweisen. Die ESMA iiberwacht die Anwendung dieser Vereinbarungen fiir eine
spitere Veroffentlichung und legt der Kommission jahrlich einen Bericht iiber ihre Verwendung in der Praxis vor.

(2)  Eine zustindige Behorde, die einen oder mehrerer Handelsplitze beaufsichtigt, an dem/denen eine Kategorie von
Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Derivaten gehandelt wird, kann die
Pflichten gemaf Artikel 10 voriibergehend aussetzen, wenn die Liquiditit dieser Kategorie von Finanzinstrumenten unter
den nach der Methodik gemidfl Artikel 9 Absatz 5 Buchstabe a ermittelten Schwellenwert fillt. Dieser Schwellenwert wird
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auf der Grundlage objektiver Kriterien, die fur den Markt fiir das betreffende Finanzinstrument typisch sind, festgelegt.
Eine solche voriibergehende Aussetzung ist auf der Website der jeweils zustindigen Behorde bekanntzugeben.

Die voriibergehende Aussetzung gilt zunichst fur einen Zeitraum von hochstens drei Monaten ab dem Tag ihrer
Bekanntgabe auf der Website der jeweils zustindigen Behorde. Eine solche Aussetzung kann um jeweils hochstens weitere
drei Monate verldngert werden, sofern die Griinde fiir die voriibergehende Aussetzung weiterhin gegeben sind. Wird die
voriibergehende Aussetzung nach Ablauf dieser drei Monate nicht verldngert, tritt sie automatisch aufler Kraft.

Vor einer Aussetzung oder einer Verlingerung der voriibergehenden Aussetzung der Pflichten gemdfl Artikel 10 unter-
richtet die jeweils zustindige Behorde die ESMA iiber ihre Absicht und begriindet diese ausfuhrlich. Die ESMA gibt so
bald wie moglich eine Stellungnahme an die zustindige Behorde zu der Frage ab, ob ihrer Meinung nach die Aussetzung
oder die Verlangerung der voriibergehenden Aussetzung gemifl den Unterabsitzen 1 und 2 gerechtfertigt ist.

(3)  Die zustindigen Behorden konnen in Verbindung mit einer Genehmigung einer spdteren Veréffentlichung

a) die Veroffentlichung nur weniger Einzelheiten zu einem Geschift oder die Veroffentlichung der Einzelheiten zu
mehreren Geschiften in aggregierter Form oder eine Kombination von beidem wiahrend des Zeitraums des gewahrten
Aufschubs fordern;

b) die Nichtveroffentlichung des Volumens eines einzelnen Geschifts wihrend des verlingerten Aufschubzeitraums
gestatten;

¢) im Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente, bei denen es sich nicht um 6ffentliche Schuldinstrumente handelt, die
Veroffentlichung mehrerer Geschifte in aggregierter Form wihrend eines verlingerten Aufschubzeitraums gestatten;

d) im Hinblick auf offentliche Schuldinstrumente die Veroffentlichung mehrerer Geschifte in aggregierter Form fiir einen
unbefristeten Zeitraum gestatten.

Bei offentlichen Schuldinstrumenten konnen die Buchstaben b und d entweder getrennt oder aufeinander folgend
angewandt werden, wobei die Volumina nach Ablauf des verlingerten Zeitraums der Nichtveréffentlichung dann in
aggregierter Form veroffentlicht werden konnten.

Bei allen anderen Finanzinstrumenten sind die noch ausstehenden Einzelheiten zu dem Geschift sowie simtliche Einzel-
heiten zu einzelnen Geschiften nach Ablauf des Zeitraums des gewahrten Aufschubs zu veréffentlichen.

(4)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes in einer Weise festgelegt ist,
die die Veroffentlichung von nach Artikel 64 der Richtlinie 2014/65/EU geforderten Informationen ermdoglicht:

a) die Einzelheiten zu Geschiften, die Wertpapierfirmen, einschlieflich systematischer Internalisierer, sowie Marktbetrei-
ber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, fiir jede Kategorie der betreffenden Finanzinstrumente
gemifl Artikel 10 Absatz 1 offenzulegen haben, einschlieflich der Kennzeichen der verschiedenen Arten von im
Rahmen von Artikel 10 Absatz 1 und Artikel 21 Absatz 1 verdffentlichten Geschiften, bei denen zwischen solchen
unterschieden wird, die vor allem durch mit der Bewertung von Finanzinstrumenten verbundene Faktoren charakte-
risiert sind, und solchen, die durch andere Faktoren bestimmt werden;

b) die Frist, die als Erfillung der Verpflichtung angesehen wiirde, eine Veroffentlichung so nah in Echtzeit wie moglich
vorzunehmen, wenn ein Handel aufSerhalb der iiblichen Handelszeiten vorgenommen wird;

¢) die Voraussetzungen, unter denen Wertpapierfirmen, einschlieflich systematischer Internalisierer, sowie Marktbetreiber
und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, Einzelheiten zu Geschiften fiir jede Kategorie der betreffen-
den Finanzinstrumente gemifl Absatz 1 und Artikel 21 Absatz 4 spiter verdffentlichen diirfen;
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d) die Kriterien, anhand deren der Umfang oder die Art des Geschifts festgelegt wird, fiir die eine spatere Veroffent-
lichung und die Veroffentlichung nur weniger Einzelheiten zu einem Geschift, die Veroffentlichung der Einzelheiten zu
mehreren Geschiften in aggregierter Form oder die Nichtveroffentlichung des Umfangs eines Geschifts, speziell was
die Genehmigung eines verlingerten Aufschubzeitraums fiir bestimmte Finanzinstrumente in Abhangigkeit von ihrer
Liquiditdt angeht, nach Absatz 3 zulissig ist.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafs
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

KAPITEL 3
Verpflichtung, Handelsdaten gesondert und zu angemessenen kaufminnischen Bedingungen anzubieten
Artikel 12
Verpflichtung zur gesonderten Offenlegung von Vorhandels- und Nachhandelsdaten

(1)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, legen die gemif8 den Artikeln 3, 4 und 6
bis 11 veroffentlichten Informationen offen, wobei sie Vorhandels- und Nachhandelstransparenzdaten gesondert aus-
weisen.

(2) Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen die angebotenen Vorhandels- und
Nachhandelstransparenzdaten, die nach Absatz 1 zu verdffentlichen sind, einschlieflich des Disaggregationniveaus dieser
Daten, festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafd
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 13
Verpflichtung zur Offenlegung von Vorhandels- und Nachhandelsdaten zu angemessenen kaufminnischen
Bedingungen

(1) Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, legen die gemafS Artikel 3, 4 und 6 bis 11
veroffentlichten Angaben zu angemessenen kaufminnischen Bedingungen offen und stellen einen diskriminierungsfreien
Zugang zu den Informationen sicher. Die Informationen werden kostenlos binnen 15 Minuten nach der Veréffentlichung
bereitgestellt.

(2)  Die Kommission erldsst delegierte Rechtsakte gemafl Artikel 50, in denen prézisiert wird, was unter ,angemessenen
kaufminnischen Bedingungen® zu verstehen ist, unter denen die in Absatz 1 genannten Informationen zu veréffentlichen
sind.

TITEL III
TRANSPARENZ FUR SYSTEMATISCHE INTERNALISIERER UND WERTPAPIERFIRMEN, DIE MIT OTC HANDELN
Artikel 14

Verpflichtung der systematischen Internalisierer zur Offenlegung von verbindlichen Kursofferten fiir Aktien,
Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare Finanzinstrumente

(1)  Wertpapierfirmen legen verbindliche Kursofferten fuir die Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelten Fonds, Zer-
tifikate und anderen vergleichbaren Finanzinstrumente offen, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, fiir die sie eine
systematische Internalisierung betreiben und fur die es einen liquiden Markt gibt.

Besteht kein liquider Markt fiir die Finanzinstrumente nach Unterabsatz 1, so bieten systematische Internalisierer ihren
Kunden auf Anfrage Kursofferten an.
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(2)  Dieser Artikel sowie die Artikel 15, 16 und 17 gelten fiir systematische Internalisierer bei der Ausfihrung von
Auftragen bis zur Standardmarktgrofe. Systematische Internalisierer unterliegen nicht den Bestimmungen dieses Artikels
und der Artikel 15, 16 und 17, wenn sie Auftrdge iiber der Standardmarktgrofle ausfithren.

(3)  Die systematischen Internalisierer konnen das Volumen bzw. die Volumina festlegen, zu denen sie Kursofferten
abgeben. Eine Kursofferte muss mindestens 10 % der Standardmarktgrofe einer Aktie, eines Aktienzertifikats, eines
borsengehandelten Fonds, eines Zertifikats oder eines anderen vergleichbaren Finanzinstruments, die an einem Handels-
platz gehandelt werden, entsprechen. Fir eine bestimmte Aktie, ein bestimmtes Aktienzertifikat, einen bestimmten
borsengehandelten Fonds, ein bestimmtes Zertifikat oder ein bestimmtes anderes vergleichbares Finanzinstrument, das
an einem Handelsplatz gehandelt wird, umfasst jede Offerte einen verbindlichen Geld- und/oder Brietkurs bzw. Briefkurse
fir eine Grofe bzw. fiir GroRen bis zur Standardmarktgrofe fiir die Kategorie, der die Aktie, das Aktienzertifikat, der
borsengehandelte Fonds, das Zertifikat oder ein anderes, vergleichbares Finanzinstrument angehort. Der Kurs bzw. die
Kurse spiegeln die vorherrschenden Marktbedingungen fiir die betreffende Aktie, das betreffende Aktienzertifikat, den
betreffenden borsengehandelten Fonds, das betreffende Zertifikat oder das betreffende andere vergleichbare Finanzinstru-
ment wider.

(4)  Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate oder andere, vergleichbare Finanzinstrumente werden
auf der Grundlage des arithmetischen Durchschnittswerts der Auftrage, die an dem Markt fur diese Finanzinstrumente
ausgefithrt werden, in Kategorien zusammengefasst. Die Standardmarktgrofe fiir jede Klasse von Aktien, Aktienzertifika-
ten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten oder anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten ist eine Grofe, die reprisen-
tativ fiir den arithmetischen Durchschnittswert der Auftrige ist, die am Markt fiir Finanzinstrumente der jeweiligen
Kategorie ausgefithrt werden.

(5)  Der Markt fiir jede Aktie, jedes Aktienzertifikat, jeden borsengehandelten Fonds, jedes Zertifikat und jedes andere
vergleichbare Finanzinstrument umfasst simtliche in der Union fiir das betreffende Finanzinstrument ausgefithrten Auf-
trige mit Ausnahme derjenigen, die ein im Vergleich zum iblichen Marktvolumen grofles Volumen aufweisen.

(6)  Die zustindige Behorde des unter Liquidititsaspekten wichtigsten Marktes, wie in Artikel 26 fiir jede Aktie, jedes
Aktienzertifikat, jeden borsengehandelten Fonds, jedes Zertifikat und jedes andere vergleichbare Finanzinstrument de-
finiert, legt mindestens einmal jahrlich auf der Grundlage des arithmetischen Durchschnittswerts der Auftrige, die an dem
Markt fiir dieses Finanzinstrument ausgefithrt werden, die Kategorie fest, der es angehort. Diese Informationen werden
allen Marktteilnehmern bekannt gegeben und der ESMA mitgeteilt, die die Informationen auf ihrer Website veréffentlicht.

(7)  Um eine wirksame Bewertung von Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen
vergleichbaren Finanzinstrumenten zu gewihrleisten und die Moglichkeit von Wertpapierfirmen zu maximieren, das beste
Angebot fiir ihre Kunden zu erhalten, erarbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen die
Regeln fur die Veroffentlichung einer festen Notierung gemdfl Absatz 1, die Bestimmungsmethode dafiir, ob die Preise die
vorherrschenden Marktbedingungen gemifl Absatz 3 widerspiegeln, und die Standardmarktgrofe gemifd Absitze 2 und 4
weiter festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafd
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 15
Ausfithrung von Kundenauftrigen

(I)  Systematische Internalisierer veroffentlichen ihre Kursofferten regelmifig und kontinuierlich wihrend der tiblichen
Handelszeiten. Sie sind berechtigt, ihre Offerten jederzeit zu aktualisieren. Sie diirfen im Falle aulergewohnlicher Markt-
bedingungen ihre Offerten zuriickziehen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Firmen, die die Definition eines systematischen Internalisierers erfiillen, ihre
zustindige Behorde hieriiber unterrichten. Diese Benachrichtigung wird der ESMA tibermittelt. Die ESMA erstellt eine
Liste aller systematischen Internalisierer in der Union.
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Die Kursofferten sind den tibrigen Marktteilnehmern zu angemessenen kaufminnischen Bedingungen in leicht zugéing-
licher Weise bekanntzumachen.

(2)  Systematische Internalisierer fithren die Auftrdge ihrer Kunden in Bezug auf Aktien, Aktienzertifikate, borsen-
gehandelte Fonds, Zertifikate oder andere vergleichbare Finanzinstrumente, fiir die sie eine systematische Internalisierung
betreiben, zu den zum Zeitpunkt des Auftragseingangs gebotenen Kursen aus und kommen dem Artikels 27 der Richt-
linie 2014/65/EU nach.

Sie konnen diese Auftrage jedoch in begriindeten Fillen zu besseren Kursen ausfithren, sofern diese Kurse innerhalb einer
veroffentlichten, marktnahen Bandbreite liegen.

(3)  Systematische Internalisierer konnen Auftrdge professioneller Kunden zu anderen als den von ihnen angebotenen
Kursen ausfithren, ohne die Auflagen von Absatz 2 einhalten zu miissen, wenn es sich dabei um Geschifte handelt, bei
denen die Ausfithrung in Form verschiedener Wertpapiere Teil ein und desselben Geschifts ist, oder um Auftrige, fur die
andere Bedingungen als der jeweils geltende Marktkurs anwendbar sind.

(4)  Wenn ein systematischer Internalisierer, der nur eine Kursofferte abgibt oder dessen hochste Kursofferte unter der
Standardmarktgrofle liegt, einen Auftrag von einem Kunden erhilt, der iiber seiner Quotierungsgrofe liegt, jedoch unter
der Standardmarktgrofle, kann er sich dafuir entscheiden, den Teil des Auftrags auszufiihren, der seine QuotierungsgrofSe
tibersteigt, sofern er zu dem quotierten Kurs ausgefithrt wird, aufler in den Fillen, in denen gemaf§ Absitze 2 und 3 etwas
anderes zulissig ist. Gibt ein systematischer Internalisierer Kursofferten in unterschiedlicher Hohe an und erhilt er einen
Auftrag, den er ausfihren will und der zwischen diesen Volumina liegt, so fithrt er den Auftrag gemidfl Artikel 28 der
Richtlinie 2014/65/EU zu einem der quotierten Kurse aus, aufSer in den Fillen, in denen gemifl Absitze 2 und 3 etwas
anderes zuldssig ist.

(5) Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemifs Artikel 50 delegierte Rechtsakte zu erlassen, in denen
prazisiert wird, was im Zusammenhang mit der Veroffentlichung von Kursofferten im Sinne von Absatz 1 unter
angemessenen kaufmannischen Bedingungen zu verstehen ist.

Artikel 16
Pflichten der zustindigen Behorden

Die zustindigen Behorden haben Folgendes zu priifen:

a) dass die Wertpapierfirmen die Geld- undfoder Briefkurse, die sie gemafs Artikel 14 verdffentlichen, regelmifig
aktualisieren und Kurse anbieten, die den allgemeinen Marktbedingungen entsprechen;

b) dass die Wertpapierfirmen die Bedingungen fiir die Kursverbesserungen gemafs Artikel 15 Absatz 2 erfiillen.

Artikel 17
Zugang zu Kursofferten

(1)  Systematische Internalisierer diirfen entsprechend ihrer Geschiftspolitik und in objektiver, nichtdiskriminierender
Weise entscheiden, welchen Kunden sie Zugang zu ihren Kursofferten geben. Zu diesem Zweck verfiigen sie iiber
eindeutige Standards fiir den Zugang zu ihren Kursofferten. Systematische Internalisierer kénnen es ablehnen, mit Kunden
eine Geschiftsbeziehung aufzunehmen, oder sie kénnen eine solche beenden, wenn dies aufgrund wirtschaftlicher Er-
wagungen wie der Kreditsituation des Kunden, des Gegenparteirisikos und der Endabrechnung des Geschifts erfolgt.

(2) Um das Risiko aufgrund einer Haufung von Geschidften mit ein und demselben Kunden zu beschranken, sind
systematische Internalisierer berechtigt, die Zahl der Geschifte, die sie zu den verdffentlichten Bedingungen mit demselben
Kunden abzuschlieen bereit sind, in nichtdiskriminierender Weise zu beschrinken. Sie diirfen — in nichtdiskriminie-
render Weise und gemifl den Bestimmungen des Artikels 28 der Richtlinie 2014/65/EU — die Gesamtzahl der gleich-
zeitig ausgefithrten Geschifte fiir verschiedene Kunden beschrinken, sofern dies nur dann zuldssig ist, wenn die Zahl
und/oder das Volumen der Kundenauftrige erheblich iiber der Norm liegt.
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(3)  Um die effiziente Bewertung der Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelten Fonds, Zertifikate oder anderer
vergleichbarer Finanzinstrumente sicherzustellen, und um die Moglichkeit von Wertpapierfirmen zu maximieren, fur
ihre Kunden die besten Geschiftskonditionen zu erzielen, erldsst die Kommission nach Anhoérung der ESMA delegierter
Rechtsakte im Sinne von Artikel 50, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) die Kriterien dafiir, wann eine Offerte im Sinne von Artikel 15 Absatz 1 regelmifig und kontinuierlich veréffentlicht
wird und leicht zugdnglich ist, sowie die Mittel und Wege, mit denen Wertpapierfirmen ihrer Pflicht zur Bekannt-
machung ihrer Kursofferten nachkommen konnen; in Betracht kommt eine Veroffentlichung

i) iber das System jedes geregelten Marktes, an dem das betreffende Finanzinstrument zum Handel zugelassen ist;

i) tber ein genehmigtes Verdffentlichungssystem;

iii) mittels eigener Vorkehrungen;

b) die Kriterien zur Festlegung der Geschifte im Sinne von Artikel 15 Absatz 3, bei denen die Ausfihrung in Form
verschiedener Wertpapiere Teil ein und desselben Geschifts ist, oder der Auftrdge im Sinne von Artikel 15 Absatz 3,
auf die andere Bedingungen als der jeweils geltende Marktkurs anwendbar sind;

¢) die Kriterien dafiir, welche Bedingungen als ,auflergewohnliche Marktbedingungen” im Sinne von Artikel 15 Absatz 1
zu betrachten sind, die die Riicknahme von Kursofferten zulassen, sowie die Bedingungen fiir die Aktualisierung von
Kursofferten im Sinne von Artikel 15 Absatz 1;

d) die Kriterien dafiir, wann die Zahl undfoder das Volumen der Auftrige der Kunden nach Absatz 2 erheblich iiber der
Norm liegt.

e) die Kriterien dafiir, wann die Kurse — wie in Artikel 15 Absatz 2 ausgefihrt — innerhalb einer veroffentlichten,
marktnahen Bandbreite liegen.

Artikel 18

Verpflichtung der systematischen Internalisierer zur Veroffentlichung verbindlicher Kursofferten in Bezug auf
Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate

(1)  Wertpapierfirmen verdffentlichen feste Kursofferten in Bezug auf die Schuldverschreibungen, strukturierten Finanz-
produkte, Emissionszertifikate und Derivate, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, fiir die sie eine systematische
Internalisierung betreiben und fiir die ein liquider Markt besteht, sofern folgende Bedingungen erfiillt sind:

a) sie sind fiir eine Kursofferte fur einen Kunden des systematischen Internalisierers erforderlich;

b) die Internalisierer sind mit der Abgabe einer Kursofferte einverstanden.

(2)  Fir Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate, die an einem Handels-
platz gehandelt werden und fiir die kein liquider Markt besteht, bieten systematische Internalisierer — sofern sie mit der
Abgabe einer Kursofferte einverstanden sind — ihren Kunden auf Anfrage Kursofferten an. Sie konnen von dieser
Verpflichtung befreit werden, wenn die Bedingungen nach Artikel 9 Absatz 1 erfiillt sind.

(3)  Systematische Internalisierer sind berechtigt, ihre Offerten jederzeit zu aktualisieren. Im Falle aufergewohnlicher
Marktbedingungen diirfen sie ihre Kursofferten zuriickziehen.

(4)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Firmen, die die Definition eines systematischen Internalisierers erfiillen, ihre
zustindige Behorde hieriiber unterrichten. Diese Benachrichtigung wird der ESMA iibermittelt. Die ESMA erstellt eine Liste
aller systematischen Internalisierer in der Union.
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(5)  Systematische Internalisierer machen verbindliche Kursofferten, die gemaf8 Absatz 1 verdffentlicht wurden, ihren
anderen Kunden zuginglich. Ungeachtet dessen diirfen systematische Internalisierer entsprechend ihrer Geschiftspolitik
und in objektiver, nichtdiskriminierender Weise entscheiden, welchen Kunden sie Zugang zu ihren Kursofferten geben. Zu
diesem Zweck verfiigen sie tiber eindeutige Standards fiir den Zugang zu ihren Kursofferten. Systematische Internalisierer
konnen es ablehnen, mit Kunden eine Geschiftsbeziehung aufzunehmen oder eine solche beenden, wenn dies aufgrund
wirtschaftlicher Erwdgungen wie der Kreditsituation des Kunden, des Gegenparteirisikos und der Endabrechnung des
Geschifts erfolgt.

(6)  Systematische Internalisierer verpflichten sich gemify den veroffentlichten Bedingungen zum Abschluss von Ge-
schiften mit einem anderen Kunden, dem die Kursofferte im Einklang mit Absatz 5 zur Verfiigung gestellt wurde, wenn
das notierte Geschiftsvolumen dem fir das betreffende Instrument gemifS Artikel 9 Absatz 5 Buchstabe d ermittelten
typischen Umfang entspricht oder es unterschreitet.

Bei Finanzinstrumenten, die unter den nach Artikel 9 Absatz 4 ermittelten Liquidititsschwellenwert fallen, unterliegen
systematische Internalisierer nicht der Verpflichtung, eine verbindliche Kursofferte im Sinne von Absatz 1 abzugeben.

(7)  Systematische Internalisierer kénnen die Zahl der Geschifte, die sie sich mit Kunden infolge einer bestimmten
Kursofferte einzugehen verpflichten, auf nichtdiskriminierende und transparente Art und Weise beschranken.

(8)  Gemafs Absitzen 1 und 5 veroffentlichte Kursofferten und Kursofferten, die dem in Absatz 6 genannten Volumen
entsprechen oder es unterschreiten, sind so bekanntzumachen, dass sie den tibrigen Marktteilnehmern zu angemessenen
kaufmédnnischen Bedingungen leicht zuginglich sind.

(9)  Durch die Kursofferte(n) muss sichergestellt werden, dass der systematische Internalisierer seinen Verpflichtungen
nach Artikel 27 der Richtlinie 2014/65/EU nachkommt, und sie miissen gegebenenfalls die vorherrschenden Markt-
bedingungen in Bezug auf die Kurse, zu denen Geschifte mit denselben oder dhnlichen Finanzinstrumenten an einem
Handelsplatz abgeschlossen werden, widerspiegeln.

Sie konnen Auftrage jedoch in begriindeten Fillen zu besseren Kursen ausfithren, sofern diese Kurse innerhalb einer
verdffentlichten, marktnahen Bandbreite liegen.

(10)  Systematische Internalisierer unterliegen nicht den Bestimmungen dieses Artikels, wenn sie Geschifte mit einem
Volumen titigen, das den fiir das Finanzinstrument gemifs Artikel 9 Absatz 5 Buchstabe d ermittelten typischen
Geschiftsumfang iibersteigt.

Artikel 19
Uberwachung durch die ESMA

(1) Die zustindigen Behorden und die ESMA iiberwachen die Anwendung von Artikel 18 im Hinblick auf das
Volumen, in dem Kursofferten Kunden von Wertpapierfirmen und anderen Marktteilnehmern in Bezug auf die sonstige
Handelstatigkeit der Firma zur Verfiigung gestellt werden, sowie den Grad, in dem die Kursofferten die vorherrschenden
Marktbedingungen fiir Geschifte mit denselben oder dhnlichen Finanzinstrumenten widerspiegeln, die an einem Handels-
platz abgewickelt werden. Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Januar 2019 einen Bericht tiber die Anwendung
von Artikel 18 vor. Im Falle umfangreicher Kursofferten und einer erheblichen Handelstitigkeit knapp iiber dem in
Artikel 18 Absatz 6 genannten Schwellenwert oder aufSerhalb der vorherrschenden Marktbedingungen legt die ESMA der
Kommission vor diesem Datum einen Bericht vor.

(2) Die Kommission erldsst delegierte Rechtsakte gemidfl Artikel 50 zur Festlegung des in Artikel 18 Absatz 6
genannten Volumens, in dem eine Wertpapierfirma Geschifte mit anderen Kunden betreiben kann, denen eine Kursofferte
zur Verfiigung gestellt wurde. Das fiir das Finanzinstrument typische Volumen wird gemafl den in Artikel 9 Absatz 5
Buchstabe d festgelegten Kriterien ermittelt.

(3)  Die Kommission erldsst delegierte Rechtsakte gemafl Artikel 50, in denen prézisiert wird, was unter ,angemessenen
kaufminnischen Bedingungen zu verstehen ist, unter denen die in Artikel 18 Absatz 8 genannten Kursofferten zu
veroffentlichen sind.
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Artikel 20

Veroffentlichungen von Wertpapierfirmen — einschliefSlich systematischer Internalisierer — nach dem Handel
betreffend Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare
Finanzinstrumente

(1)  Wertpapierfirmen, die entweder fiir eigene Rechnung oder im Namen von Kunden Geschifte mit Aktien, Aktien-
zertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten betreiben, die an
einem Handelsplatz gehandelt werden, veroffentlichen das Volumen und den Kurs dieser Geschifte sowie den Zeitpunkt
ihres Abschlusses. Diese Informationen werden im Rahmen eines APA bekannt gegeben.

(2) Die gemdfl Absatz 1 dieses Artikels veroffentlichten Informationen und die Fristen, innerhalb deren sie zu ver-
offentlichen sind, miissen den gemafd Artikel 6 festgelegten Anforderungen, einschlieflich der nach Artikel 7 Absatz 2
Buchstabe a angenommenen technischen Regulierungsstandards, geniigen. Sehen die gemdfl Artikel 7 festgelegten Mafs-
nahmen eine spitere Veroffentlichung fiir bestimmte Kategorien von Geschiften mit Aktien, Aktienzertifikaten, borsen-
gehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten, die an einem Handelsplatz gehandelt
werden, vor, so besteht diese Moglichkeit auch fur diese Geschifte, wenn sie auflerhalb von Handelsplitzen abgeschlossen
werden.

(3)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) die Kennzeichen der verschiedenen Arten von im Rahmen dieses Artikels veroffentlichten Geschiften, bei denen
zwischen solchen unterschieden wird, die vor allem durch mit der Bewertung von Finanzinstrumenten verbundene
Faktoren charakterisiert sind, und solchen, die durch andere Faktoren bestimmt werden;

b) Anwendung der Verpflichtung gemiff Absatz 1 auf Geschifte, die die Verwendung dieser Finanzinstrumente zum
Zwecke der Besicherung, der Beleihung oder fiir andere Zwecke, bei denen der Umtausch von Finanzinstrumenten
durch andere Faktoren als die aktuelle Marktbewertung des Finanzinstruments bestimmt wird, umfassen.

¢) die an einem Geschift beteiligte Partei, die ein Geschaft im Einklang mit Absatz 1 veréffentlichen muss, wenn beide an
dem Geschift beteiligte Parteien Wertpapierfirmen sind.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemaif$
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 21

Veréffentlichungen von Wertpapierfirmen — einschlie8lich systematischer Internalisierer — nach dem Handel
betreffend Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate

(1)  Wertpapierfirmen, die entweder fiir eigene Rechnung oder im Namen von Kunden Geschifte mit Schuldverschrei-
bungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten und Derivaten tdtigen, die an einem Handelsplatz gehandelt
werden, veroffentlichen das Volumen und den Kurs dieser Geschifte sowie den Zeitpunkt ihres Abschlusses. Diese
Informationen werden im Rahmen eines APA bekannt gegeben.

(2)  Jedes einzelne Geschift ist einmal im Rahmen eines einzelnen APA zu veréffentlichen.

(3) Die gemidfl Absatz 1 verdffentlichten Informationen und die Fristen, innerhalb deren sie zu veroffentlichen sind,
miissen den gemifl Artikel 10 festgelegten Anforderungen, einschlieBlich der nach Artikel 11 Absatz 4 Buchstaben a und
b angenommenen technischen Regulierungsstandards, geniigen.

(4)  Die zustindigen Behorden konnen Wertpapierfirmen gestatten, eine spatere Veroffentlichung vorzusehen, oder sie
konnen wihrend des Zeitraums des gewihrten Aufschubs von Wertpapierfirmen die Verdffentlichung von wenigen
Einzelheiten zu einem Geschift oder von Einzelheiten zu mehreren Geschiften in aggregierter Form oder eine Kom-
bination von beidem verlangen; alternativ konnen sie die Nichtveroffentlichung des Umfangs einzelner Geschifte wahrend
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eines verldngerten Aufschubzeitraums gestatten oder im Falle von Nicht-Eigenkapitalfinanzinstrumenten, bei denen es sich
nicht um offentliche Schuldinstrumente handelt, die Veréffentlichung mehrerer Geschifte in aggregierter Form wihrend
eines verlingerten Aufschubzeitraums gestatten, oder im Falle 6ffentlicher Schuldinstrumente die Verdffentlichung meh-
rerer Geschafte in aggregierter Form fur einen unbefristeten Zeitraum gestatten, und sie konnen unter den in Artikel 11
festgelegten Voraussetzungen die Verpflichtungen nach Absatz 1 voriibergehend aussetzen.

Sehen die gemaf$ Artikel 11 festgelegten Mafinahmen fiir bestimmte Kategorien von Geschiften mit Schuldverschreibun-
gen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten und Derivaten, die an einem Handelsplatz gehandelt werden,
eine spitere Verdffentlichung, eine Veroffentlichung von wenigen Einzelheiten oder von Einzelheiten in aggregierter Form
oder eine Kombination hiervon oder eine Nichtveroffentlichung des Geschiftsvolumens vor, so besteht diese Moglichkeit
fir diese Geschifte auch, wenn sie auerhalb von Handelsplitzen abgeschlossen werden.

(5)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes in einer Weise festgelegt wird,
die die Veroffentlichung von nach Artikel 64 der Richtlinie 2014/65/EU geforderten Informationen ermoglicht:

a) die Kennzeichen der verschiedenen Arten von im Einklang mit diesem Artikel veréffentlichten Geschiften, bei denen
zwischen solchen unterschieden wird, die vor allem durch mit der Bewertung von Finanzinstrumenten verbundene
Faktoren charakterisiert sind, und solchen, die durch andere Faktoren bestimmt werden;

b) Anwendung der Verpflichtung gemiff Absatz 1 auf Geschifte, die die Verwendung dieser Finanzinstrumente zum
Zwecke der Besicherung, der Beleihung oder fuir andere Zwecke, bei denen der Umtausch von Finanzinstrumenten
durch andere Faktoren als die aktuelle Marktbewertung des Finanzinstruments bestimmt wird, umfassen;

¢) die an einem Geschift beteiligte Partei, die ein Geschift im Einklang mit Absatz 1 veroffentlichen muss, wenn beide an
dem Geschift beteiligte Parteien Wertpapierfirmen sind.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemifS
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 Verfahren zu erlassen.

Artikel 22
Bereitstellung von Informationen fiir Transparenz- und andere Berechnungen

(1)  Fir die Berechnungen zur Festlegung der Anforderungen an Vor- und Nachhandelstransparenz und der fur Finanz-
instrumente geltenden Handelspflichten nach den Artikeln 3 bis 11, 14 bis 21 und 32 sowie zur Festlegung, ob eine
Wertpapierfirma ein systematischer Internalisierer ist, konnen die zustindigen Behorden Informationen anfordern von:

a) Handelsplitzen,

b) genehmigten Veroffentlichungssystemen (APA) und

¢) Anbietern konsolidierter Datenticker (CTP).

(2)  Die Handelsplitze, APA und CTP speichern die erforderlichen Daten wihrend eines ausreichenden Zeitraums.

(3)  Die zustindigen Behorden tibermitteln der ESMA diese Informationen, da die ESMA die Erstellung der Berichte
nach Artikel 5 Absitze 4, 5 und 6 verlangt.
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(4)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Inhalt und Haufigkeit der Daten-
anforderungen, Formate und Zeitrahmen, in denen die Handelsplatze, APA und CTP auf die Anforderungen nach Absatz
1 reagieren miissen sowie die Art der zu speichernden Daten und die Frist festgelegt werden, wihrend der die Handels-
plitze, APA und CTP die Daten mindestens speichern miissen, damit sie den Anforderungen nach Absatz 2 nachkommen
konnen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in diesem Absatz genannten technischen Regulierungsstandards gemafd
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 23
Handelspflichten fiir Wertpapierfirmen

(1)  Wertpapierfirmen stellen sicher, dass ihre Handelsgeschifte mit Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassen sind oder an einem Handelsplatz gehandelt werden, an einem geregelten Markt oder gegebenenfalls im
Rahmen eines MTF, OTF oder systematischen Internalisierers oder an einem Drittlandhandelsplatz, der gemaf8 Artikel 25
Absatz 4 Buchstabe a der Richtlinie 2014/65/EU als gleichwertig gilt, getitigt werden, sofern nicht zu deren Merkmalen
gehort,

a) dass sie auf nicht systematische Weise, ad hoc, unregelmaflig und selten getdtigt werden, oder

b) dass sie zwischen geeigneten undfoder professionellen Gegenparteien getitigt werden und nicht zum Prozess der
Kursfestsetzung beitragen.

(2)  Eine Wertpapierfirma, die ein internes System zur Zusammenfithrung von Auftriagen betreibt, das Kundenauftrige
zu Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten auf
multilateraler Basis ausfiihrt, muss sicherstellen, dass dieses als MTF im Rahmen der Richtlinie 2014/65/EU zugelassen ist
und dass es alle einschldgigen, fir eine solche Zulassung geltenden Bestimmungen erfullt.

(3)  Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewihrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regu-
lierungsstandards aus, in denen die besonderen Merkmale derjenigen Aktiengeschifte festgelegt werden, die nicht zum
Prozess der Kursfestsetzung nach Absatz 1 beitragen, wobei etwa Fille beriicksichtigt werden wie

a) nicht ausweisbare Liquidititsgeschifte oder

b) Fille, in denen der Handel mit solchen Finanzinstrumenten von anderen Faktoren als dem aktuellen Marktwert des
Finanzinstruments bestimmt wird.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafs
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

TITEL IV
MELDUNG VON GESCHAFTEN
Artikel 24
Pflicht zur Wahrung der Marktintegritiit

Unbeschadet der Zuweisung der Zustindigkeiten fur die Durchsetzung der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 tiberwachen
die zustindigen Behorden, die von der ESMA gemif Artikel 31 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 koordiniert werden,
die Tatigkeiten von Wertpapierfirmen, um sicherzustellen, dass diese redlich, professionell und in einer Weise handeln, die
die Integritit des Marktes fordert.
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Artikel 25
Pflicht zum Fithren von Aufzeichnungen

(1)  Wertpapierfirmen halten die einschldgigen Daten iiber simtliche Auftrdge und simtliche Geschifte mit Finanz-
instrumenten, die sie entweder fiir eigene Rechnung oder im Namen ihrer Kunden getitigt haben, funf Jahre zur Ver-
figung der zustindigen Behorden. Im Fall von im Namen von Kunden ausgefithrten Geschiften enthalten die Aufzeich-
nungen simtliche Angaben zur Identitit des Kunden sowie die gemafl der Richtlinie 2005/60/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates (') geforderten Angaben. Die ESMA kann nach dem Verfahren und unter den in Artikel 35
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Bedingungen den Zugang zu diesen Informationen beantragen.

(2)  Der Betreiber eines Handelsplatzes hilt die einschlidgigen Daten iiber simtliche Auftrdge fir Finanzinstrumente, die
tiber das jeweilige System mitgeteilt werden, mindestens funf Jahre zur Verfiigung der zustindigen Behorde. Die Auf-
zeichnungen enthalten die einschldgigen Daten, die die fur den Auftrag charakteristischen Merkmale darstellen, darunter
diejenigen, die einen Auftrag mit dem daraus resultierenden Geschift bzw. den daraus resultierenden Geschiften ver-
kniipfen und die/deren Einzelheiten gemdfl Artikel 26 Absitze 1 und 3 iibermittelt werden. Beim Zugang der zustindigen
Behorden zu den nach diesem Absatz geforderten Informationen iibernimmt die ESMA die Rolle des Vermittlers und
Koordinators.

(3)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, mit denen die Einzelheiten der einschlagigen
Auftragsdaten, die nach Absatz 2 aufbewahrt werden miissen und die nicht in Artikel 26 genannt sind, festgelegt werden.

Diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards enthalten die Kennziffer des Mitglieds oder Teilnehmers, das bzw. der
den Auftrag iibermittelt hat, die Kennziffer des Auftrags sowie Datum und Uhrzeit seiner Ubermittlung, die Auftrags-
merkmale einschlieflich der Art des Auftrags, gegebenenfalls des Limitpreises und der Giiltigkeitsdauer, spezielle An-
weisungen zum Auftrag, Einzelheiten zu Anderungen, Stornierung, der teilweisen oder vollstindigen Ausfithrung des
Auftrags und Angaben zum Handeln auf eigene oder fremde Rechnung.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungsstandards im Sinne von Unterabsatz 1 gemaf§
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 26
Pflicht zur Meldung von Geschiiften

(1)  Wertpapierfirmen, die Geschifte mit Finanzinstrumenten titigen, melden der zustindigen Behorde die vollstindigen
und zutreffenden Einzelheiten dieser Geschifte so schnell wie moglich und spitestens am Ende des folgenden Arbeitstags.

Die zustindigen Behorden treffen im Einklang mit Artikel 85 der Richtlinie 2014/65/EU die notwendigen Vorkehrungen,
um sicherzustellen, dass diese Informationen auch der zustindigen Behorde des fiir die betreffenden Finanzinstrumente
unter Liquiditdtsaspekten relevantesten Marktes iibermittelt werden.

Die zustindigen Behorden stellen der ESMA auf Anfrage alle Informationen zur Verfugung, die gemafd diesem Artikel
ibermittelt werden.

(2)  Die Verpflichtung gemifd Absatz 1 gilt fur

a) Finanzinstrumente, die zum Handel zugelassen sind oder die an einem Handelsplatz gehandelt werden oder fiir die ein
Antrag auf Zulassung zum Handel gestellt wurde;

b) Finanzinstrumente, deren Basiswert ein an einem Handelsplatz gehandeltes Finanzinstrument ist, und

(") Richtlinie 2005/60/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 26. Oktober 2005 zur Verhinderung der Nutzung des
Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung (ABL L 309 vom 25.11.2005, S. 15).



12.6.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 173/119

¢) Finanzinstrumente, deren Basiswert ein aus an einem Handelsplatz gehandelten Finanzinstrumenten zusammengesetz-
ter Index oder Korb von Finanzinstrumenten ist.

Die Meldepflicht gilt fir Geschifte mit Finanzinstrumenten nach den Buchstaben a bis ¢ unabhingig davon, ob die
Geschifte an einem Handelsplatz abgeschlossen werden oder nicht.

(3) Die Meldungen miissen insbesondere die Bezeichnung und die Zahl der erworbenen oder verduferten Finanz-
instrumente, Volumen, Datum und Zeitpunkt des Abschlusses, den Kurs und Angaben zur Identifizierung der Kunden
enthalten, in deren Namen die Wertpapierfirma das Geschift abgeschlossen hat, Angaben zu den Personen und Com-
puteralgorithmen in der Wertpapierfirma, die fur die Anlageentscheidung und Ausfithrung des Geschifts verantwortlich
sind, Angaben zu der fiir das Geschift in Anspruch genommenen betreffenden Ausnahme, Moglichkeiten zur Ermittlung
der betreffenden Wertpapierfirmen sowie Angaben zur Ermittlung von Leerverkdufen im Sinne von Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 in Bezug auf in den Anwendungsbereich der Artikel 12, 13 und 17 der
genannten Verordnung fallende Aktien und offentliche Schuldtitel. Bei nicht an einem Handelsplatz abgeschlossenen
Geschiften enthalten die Meldungen im Sinne der gemifl Artikel 20 Absatz 3 Buchstabe a und Artikel 21 Absatz 5
Buchstabe a anzunehmenden Mafinahmen eine Bezeichnung der Geschiftstypen. Bei Warenderivaten wird in den Mel-
dungen angegeben, ob mit diesen Geschiften eine objektiv messbare Risikominderung gemaf Artikel 57 der Richtlinie
2014/65[EU einhergeht.

(4)  Wertpapierfirmen, die Auftrige tibermitteln, figen diesen simtliche in den Absitzen 1 und 3 angegebenen Einzel-
heiten bei. Anstatt einer Auftragsibermittlung die genannten Einzelheiten beizufigen, kann eine Wertpapierfirma sich
dafiir entscheiden, einen tibermittelten Auftrag, wenn dieser ausgefiihrt wurde, gemifl den Anforderungen nach Absatz 1
als Geschift zu melden. In diesem Fall muss die von der Wertpapierfirma gemachte Geschiftsmeldung den Hinweis
enthalten, dass sie sich auf einen iibermittelten Auftrag bezieht.

(5)  Der Betreiber eines Handelsplatzes meldet Einzelheiten gemifl den Absitzen 1 und 3 zu den Geschiften mit tiber
seine Plattform gehandelten Finanzinstrumenten, die eine nicht dieser Verordnung unterliegende Firma iiber sein System
abgewickelt hat.

(6)  In Bezug auf die Angaben zur Identifizierung der Kunden gemidf den Absitzen 3 und 4 verwenden Wertpapier-
firmen eine Kennung fiir Rechtstrager (Legal Entity Identifier), die zur Identifizierung von Kunden eingefihrt wurde, bei
denen es sich um juristische Personen handelt.

Die ESMA erarbeitet gemaf$ Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 bis zum 3. Januar 2016 Leitlinien, mit deren
Hilfe sichergestellt werden kann, dass die Verwendung von Kennungen fiir Rechtstrager in der Union den internationalen
Normen — vor allem den Normen des Rates fiir Finanzstabilitit (FSB) — entspricht.

(7)  Die Meldungen an die zustindige Behorde werden entweder von der Wertpapierfirma selbst, einem in ihrem
Namen handelnden ARM oder einem Handelsplatz, iiber dessen System das Geschift abgewickelt wurde, im Einklang
mit den Absitzen 1, 3 und 9 vorgenommen.

Die Wertpapierfirmen sind fiir die Vollstandigkeit und Richtigkeit sowie die rechtzeitige Ubermittlung der Meldungen an
die zustindige Behorde verantwortlich.

Abweichend hiervon sind Wertpapierfirmen nicht fiir Méngel bei der Vollstindigkeit, Richtigkeit und rechtzeitigen Uber-
mittlung der Meldungen verantwortlich, wenn die Wertpapierfirma die Einzelheiten dieser Geschifte iiber einen in ihrem
Namen handelnden ARM oder einen Handelsplatz meldet und diese Mangel dem ARM oder dem Handelsplatz zu-
zuschreiben sind. In diesen Fillen und vorbehaltlich des Artikels 66 Absatz 4 der Richtlinie 2014/65/EU sind der
ARM oder der Handelsplatz fiir diese Mingel verantwortlich.

Die Wertpapierfirmen miissen dennoch angemessene Schritte unternehmen, um die Vollstindigkeit, Richtigkeit und
rechtzeitige Ubermittlung der Geschiftsmeldungen zu tiberpriifen, die in ihren Namen tibermittelt wurden.
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Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den Handelsplatz firr den Fall, dass dieser im Namen einer Wertpapierfirma
Meldungen vornimmt, solide Sicherheitsmechanismen einzurichten, die darauf ausgelegt sind, die Sicherheit und Au-
thentifizierung der Informationsiibermittlungswege zu gewdhrleisten, das Risiko der Datenverfilschung und des unbe-
rechtigten Zugriffs zu minimieren, ein Durchsickern von Informationen zu verhindern und so jederzeit die Vertraulichkeit
der Daten zu wahren. Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den Handelsplatz, jederzeit ausreichende Ressourcen vor-
zuhalten und Notfallsysteme einzurichten, um seine Dienste jederzeit anbieten und aufrechterhalten zu kénnen.

Systeme zur Abgleichung oder Meldung von Geschiften, einschlielich gemdf Titel VI der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 registrierte oder anerkannte Transaktionsregister, konnen von der zustindigen Behorde als ARM anerkannt
werden, um im Einklang mit den Absitzen 1, 3 und 9 Meldungen von Geschiften an die zustindige Behorde zu
tibermitteln.

Wurden Geschifte einem als ARM anerkannten Transaktionsregister gemif Artikel 9 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
gemeldet und enthalten diese Meldungen die nach den Absitzen 1, 3 und 9 erforderlichen Einzelheiten und werden diese
der zustindigen Behorde von einem Transaktionsregister innerhalb der Frist gemdff Absatz 1 iibermittelt, so gilt die
Verpflichtung der Wertpapierfirma nach Absatz 1 als erfiillt.

Enthalten die Geschiftsmeldungen Fehler oder Liicken berichtigt der ARM, die Wertpapierfirma oder der Handelsplatz, der
bzw. die das Geschift meldet, die Informationen und iibermittelt der zustindigen Behorde eine berichtigte Meldung.

(8)  Werden Meldungen im Sinne des vorliegenden Artikels gemafl Artikel 35 Absatz 8 der Richtlinie 2014/65/EU an
die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats gesandt, so leitet diese sie an die zustindigen Behorden des Her-
kunftsmitgliedstaats der Wertpapierfirma weiter, es sei denn, diese beschlieRen, dass sie die Ubermittlung dieser Infor-
mation nicht wiinschen.

(9)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) Datenstandards und -formate fir die gemédfl den Absitzen 1 und 3 zu meldenden Informationen, einschlieflich der
Methoden und Regelungen fiir die Meldung von Finanzgeschiften sowie Form und Inhalt dieser Meldungen;

b) die Kriterien fiir die Definition eines relevanten Marktes nach Absatz 1;

¢) die Referenzen der erworbenen oder verdufSerten Finanzinstrument, Volumen, Datum und Zeitpunkt des Abschlusses,
den Kurs und Angaben zur Identifizierung des bzw. der Kunden, in dessen/deren Namen die Wertpapierfirma das
Geschift abgeschlossen hat, Angaben zu den Personen und Computeralgorithmen in der Wertpapierfirma, die fiir die
Anlageentscheidung und Ausfithrung des Geschifts verantwortlich sind, Angaben zu der fiir das Geschift in Anspruch
genommenen betreffenden Ausnahme, Moglichkeiten zur Ermittlung der betreffenden Wertpapierfirmen, Art und
Weise der Ausfihrung des Geschifts und fiir die Verarbeitung und Analyse der Geschiftsmeldungen nach Absatz 3
erforderliche Datenfelder;

d) Angaben zur Identifizierung von Leerverkdufen in Aktien und offentlichen Schuldtiteln im Sinne von Absatz 3;

e) die einschldgigen Kategorien von Finanzinstrumenten, dies nach Absatz 2 zu melden sind;

f) die Bedingungen, unter denen Kennungen fiir Rechtstriger von den Mitgliedstaaten gemifl Artikel 6 entwickelt,
zugeteilt und gefilhrt werden, sowie die Bedingungen, unter denen diese Kennungen fiir Rechtstriger von Wert-
papierfirmen dazu genutzt werden, die Angaben zur Identifizierung der Kunden gemifs den Absdtzen 3, 4 und 5
in den Meldungen iiber Geschifte, die sie gemidfs Absatz 1 erstellen miissen, zur Verfigung zu stellen;

g) die Anwendung der Pflicht zur Meldung von Geschiften auf Zweigniederlassungen von Wertpapierfirmen;

h) Festlegung, was fur die Zwecke dieses Artikels unter Geschift und unter Ausfihrung eines Geschifts zu verstehen ist;
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i) Festlegung, wann ein Auftrag fiir die Zwecke von Absatz 4 als durch eine Wertpapierfirma tibermittelt gilt;
Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards der Kommission bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die technischen Regulierungsstandards im Sinne von Unterabsatz 1 gemaf§
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

(10)  Spdtestens bis 3. Januar 2019 legt die ESMA der Kommission einen Bericht iiber die Funktionsweise dieses
Artikels vor. Dazu zdhlt auch eine Analyse seiner Wechselwirkung mit den entsprechenden Berichtspflichten nach der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 und die Klirung der Frage, ob Inhalt und Form der bei den zustindigen Behérden
eingegangenen und zwischen ihnen ausgetauschten Geschiftsmeldungen eine umfassende Uberwachung der Titigkeiten
von Wertpapierfirmen im Sinne von Artikel 24 zulassen. Die Kommission kann titig werden, um Anderungen vor-
zuschlagen, auch die Anderung, dass Geschifte, statt an die zustdndigen Behorden, nur an das von der ESMA bestellte
einheitliche System tibermittelt werden. Die Kommission iibermittelt den Bericht der ESMA dem Europdischen Parlament
und dem Rat.

Artikel 27
Pflicht zur Bereitstellung von Referenzdaten fiir die einzelnen Finanzinstrumente

()  In Bezug auf die Finanzinstrumente, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind oder iiber ein MTF
oder OTF gehandelt werden, stellen die Handelsplitze den zustindigen Behorden identifizierende Referenzdaten fiir die
Zwecke der Meldung von Geschiften nach Artikel 26 zur Verfugung.

In Bezug auf andere unter Artikel 26 Absatz 2 fallende Finanzinstrumente, die iiber sein System gehandelt werden, stellt
jeder systematische Internalisierer seiner zustdndigen Behorde Referenzdaten zu diesen Finanzinstrumenten zur Verfiigung.

Die identifizierenden Referenzdaten sind zur Vorlage bei der zustindigen Behérde in einem elektronischen und stan-
dardisierten Format zusammenzustellen, bevor der Handel in diesem betreffenden Finanzinstrument beginnt. Die Refe-
renzdaten eines Finanzinstruments werden immer dann aktualisiert, wenn Anderungen der Daten beziiglich eines Finanz-
instruments auftreten. Diese Mitteilungen sind von den zustindigen Behorden unverziiglich an die ESMA zu tibermitteln,
die sie umgehend auf ihrer Webseite verdffentlicht. Die ESMA gewihrt den zustindigen Behorden Zugang zu diesen
Referenzdaten.

(2)  Damit die zustindigen Behorden die Tatigkeiten der Wertpapierfirmen gemaf Artikel 26 so tiberwachen konnen,
dass gewihrleistet wird, dass diese ehrlich, redlich, professionell und auf eine Art und Weise handeln, die der Integritit des
Marktes dient, treffen die ESMA und die zustindigen Behorden die erforderlichen Vorkehrungen, um sicherzustellen, dass

a) die ESMA und die zustindigen Behorden die Referenzdaten fir die einzelnen Finanzinstrumente gemidfl Absatz 1
tatsichlich erhalten;

b) die Qualitit der so erhaltenen Daten dem Zweck der Meldung von Geschiften nach Artikel 26 entspricht;

¢) die nach Absatz 1 erhaltenen Referenzdaten fiir die einzelnen Finanzinstrumente tatsichlich zwischen den betreffen-
den zustindigen Behorden ausgetauscht werden.

(3)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) Datenstandards und -formate fir die Referenzdaten eines Finanzinstruments gemidf Absatz 1, einschlielich der
Methoden und Regelungen fiir die Lieferung der Daten und ihrer etwaigen Aktualisierung und die zustindigen
Behorden und Ubermittlung dieser gemidfl Absatz 1 an die ESMA, sowie Form und Inhalt dieser Meldungen;

b) die technischen Mafnahmen, die in Bezug auf die von der ESMA und den zustindigen Behorden gemifl Absatz 2
getroffenen Vereinbarungen festgelegt werden miissen.
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Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards der Kommission bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards nach
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

TITEL V
DERIVATE
Artikel 28
Pflicht zum Handel iiber geregelte Miirkte, MTF oder OTF

(I)  Finanzielle Gegenparteien im Sinne von Artikel 2 Absatz 8 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 sowie nicht-
finanzielle Gegenparteien, die die in Artikel 10 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 genannten
Bedingungen erfiillen, schlielen Geschifte, bei denen es sich weder um gruppeninterne Geschifte im Sinne von Artikel 3,
noch um unter die Ubergangsbestimmungen von Artikel 89 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 fallende Geschifte mit
anderen finanziellen Gegenparteien oder nichtfinanziellen Gegenparteien handelt, die die Bedingungen von Artikel 10
Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 erfiillen, mit Derivaten, die einer Kategorie von Derivaten
angehoren, die einer Handelspflicht im Sinne des in Artikel 32 genannten Verfahrens unterliegen und in dem in Artikel 34
genannten Verzeichnis registriert sind, lediglich tiber folgende Plitze ab:

a) geregelte Markte,

b) MTF,

¢) OTF oder

d) Drittlandhandelsplatze, vorausgesetzt, die Kommission hat einen Beschluss nach Absatz 4 gefasst und das Drittland
sieht ein effektives, gleichwertiges Anerkennungssystem fir Handelspldtze vor, die nach der Richtlinie 2014/65/EU
zugelassen sind, um Derivate zum Handel zuzulassen oder zu handeln, die in dem Drittland einer Handelspflicht auf
nichtausschlie€licher Basis unterliegen.

(2)  Die Handelspflicht gilt auch fur in Absatz 1 genannte Gegenparteien, die Derivategeschifte abschlieen, die zu
einer Derivatekategorie gehoren, die der Handelspflicht mit Drittlandfinanzinstituten oder sonstigen Drittlandeinrichtun-
gen unterliegt, die bei einer Niederlassung in der Union zum Clearing verpflichtet wéren. Die Handelspflicht gilt auch fur
Drittlandeinrichtungen, die bei Niederlassung in der Union zum Clearing verpflichtet wiren und die Derivategeschifte, die
zu einer Derivatekategorie gehoren, die der Handelspflicht unterliegt, abschliefen, sofern der Kontrakt eine unmittelbare,
wesentliche und vorhersehbare Auswirkung in der Union hat oder diese Pflicht erforderlich oder angemessen ist, um eine
Umgehung von Bestimmungen dieser Verordnung zu vermeiden.

Die ESMA iiberwacht regelmifSig den Handel mit Derivaten, die nicht der Handelspflicht gemaf§ Absatz 1 unterliegen, um
Fille zu erkennen, in denen eine bestimmte Kategorie von Kontrakten ein Systemrisiko darstellen konnte, und um eine
Aufsichtsarbitrage zwischen Geschidften mit Derivaten, die der Handelspflicht unterliegen, und solchen, die nicht der
Handelspflicht unterliegen, zu verhindern.

(3)  Der Handelspflicht unterliegende Derivate gemifd Absatz 1 konnen zum Handel an einem geregelten Markt oder an
einem der in Absatz 1 genannten Handelsplitze zugelassen oder dort gehandelt werden, wenn dies auf nichtausschlief3-
licher und nichtdiskriminierender Basis erfolgt.

(4)  Die Kommission kann nach dem in Artikel 51 Absatz 2 genannten Priifverfahren Beschliisse erlassen, durch die
festgestellt wird, dass der Rechts- und Aufsichtsrahmen eines Drittlands gewihrleistet, dass ein in diesem Drittland
zugelassener Handelsplatz rechtsverbindliche Anforderungen erfullt, die mit den Anforderungen fur die in Absatz 1
Buchstaben a, b oder ¢ dieses Artikels genannten Handelsplatzen, die sich aus dieser Richtlinie, der Richtlinie 2014/65/EU
und der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 ergeben, gleichwertig sind und einer wirksamen Beaufsichtigung und Durch-
setzung in dem Drittland unterliegen.
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Bei diesen Beschliissen geht es allein um die Anerkennungsfahigkeit als Handelsplatz fiir Derivate, die der Handelspflicht
unterliegen.

Der Rechts- und Aufsichtsrahmen eines Drittlands wird als gleichwertig betrachtet, wenn dieser Rahmen sidmitliche
nachstehend genannten Bedingungen erfullt:

a) die Handelspldtze unterliegen in diesem Drittland einer Zulassungspflicht und sind Gegenstand einer wirksamen und
kontinuierlichen Beaufsichtigung und Durchsetzung;

b) die Handelsplatze verfugen iiber eindeutige und transparente Regeln fiir die Zulassung von Finanzinstrumenten zum
Handel, so dass solche Finanzinstrumente fair, ordnungsgemafl und effizient gehandelt werden konnen und frei

handelbar sind;

¢) die Emittenten von Finanzinstrumenten kommen regelmifig und kontinuierlich Informationspflichten nach, die ein
hohes Maf$ an Anlegerschutz gewihrleisten;

d) Transparenz und Integritit des Marktes sind durch Vorschriften, mit denen gegen Marktmissbrauch in Form von
Insider-Geschiften und Marktmanipulation vorgegangen wird, gewahrleistet;

Der gemidfd diesem Absatz von der Kommission gefasste Beschluss kann auf eine Kategorie oder Kategorien von Handels-
plitzen beschrinkt sein. In diesem Fall fallt ein Drittlandhandelsplatz nur dann unter Absatz 1 Buchstabe d, wenn er einer
Kategorie angehort, die von dem Beschluss der Kommission abgedeckt wird.

(5)  Um eine kohdrente Anwendung dieses Artikels zu gewihrleisten, erarbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Re-
gulierungsstandards, in denen Kategorien von in Absatz 2 genannten Kontrakten festgelegt werden, die eine unmittelbare,
wesentliche und vorhersehbare Auswirkung in der Union zeitigen, sowie die Fille, in denen eine Handelspflicht erfor-
derlich oder angemessen ist, um eine Umgehung von Bestimmungen dieser Verordnung zu vermeiden.

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards der Kommission bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die technischen Regulierungsstandards im Sinne von Unterabsatz 1 gemif§
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Die Entwiirfe technischer Regulierungsstandards im Sinne dieses Absatzes entsprechen so weit wie moglich und an-
gemessen den gemdfl Artikel 4 Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 angenommenen Standards.

Artikel 29
Clearingpflicht fiir iiber geregelte Mirkte gehandelte Derivate und Zeitrahmen fiir die Annahme zum Clearing

(1) Der Betreiber eines geregelten Marktes stellt sicher, dass simtliche iiber diesen geregelten Markt abgeschlossenen
Geschifte mit Derivaten von einer zentralen Gegenpartei gecleart werden.

(2)  Zentrale Gegenparteien, Handelspldtze und Wertpapierfirmen, die im Einklang mit Artikel 2 Absatz 14 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 als Clearingmitglieder auftreten, missen in Bezug auf geclearte Derivate tiber wirksame
Systeme, Verfahren und Vorkehrungen verfiigen, durch die gewihrleistet wird, dass Geschifte mit geclearten Derivaten
so schnell wie mit automatisierten Systemen technisch moglich zum Clearing eingereicht und angenommen werden.

Fiir die Zwecke dieses Absatzes bezeichnet ,geclearte Derivate*

a) samtliche Derivate, die aufgrund der Clearingpflicht gemafs Absatz 1 dieses Artikels oder aufgrund der Clearingpflicht
gemif Artikel 4 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zu clearen sind,
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b) simtliche Derivate, fiir deren Clearing von den relevanten Parteien eine sonstige Regelung vereinbart wurde.

(3)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards mit Mindestanforderungen an die in diesem Artikel
genannten Systeme, Verfahren und Vorkehrungen einschlieBlich des Zeitrahmens fiir die Annahme aus, wobei sie beriick-
sichtigt, dass ein angemessenes Management der operativen und sonstigen Risiken sicherzustellen ist.

Die ESMA ist jederzeit befugt, weitere technische Regulierungsstandards zu auszuarbeiten und die geltenden zu aktua-
lisieren, wenn sie der Ansicht ist, dass dies angesichts der sich weiterentwickelnden Branchenstandards notwendig ist.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in den Unterabsitzen 1 und 2 genannten technischen Regulierungs-
standards gemdfl dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 30
Indirekte Clearingvereinbarungen

(1)  Indirekte Clearingvereinbarungen fiir borsengehandelte Derivate sind zulissig, sofern durch diese Vereinbarungen
das Risiko der Gegenpartei nicht steigt und sichergestellt ist, dass die Vermogenswerte und Positionen der Gegenpartei
ebenso geschiitzt sind wie im Falle der Schutzvorkehrungen nach den Artikeln 39 und 48 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012.

(2)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen festgelegt wird, welche Arten von
Vereinbarungen iiber indirekte Clearingdienste gegebenenfalls die in Absatz 1 genannten Bedingungen erfillen, wobei
Kohirenz mit den in Kapitel II der delegierten Verordnung (EU) Nr. 149/2013 (') der Kommission festgelegten Bestim-
mungen fir OTC-Derivate sicherzustellen ist.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2015 diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in diesem Absatz genannten technischen Regulierungsstandards gemafs
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 31
Portfoliokomprimierung

(1)  Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die eine Portfoliokomprimierung durchfithren, unterliegen nicht der Pflicht
zur bestmoglichen Ausfithrung nach Artikel 27 der Richtlinie 2014/65/EU, den Transparenzpflichten nach den Artikeln
8, 10, 18 und 21 dieser Verordnung und der Pflicht nach Artikel 1 Absatz 6 der Richtlinie 2014/65/EU. Die Auflosung
oder die Ersetzung von verbundenen Derivaten im Rahmen der Portfoliokomprimierung unterliegt nicht Artikel 28.

(2)  Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die eine Portfoliokomprimierung durchfiihren, verdffentlichen tiber ein APA
den Umfang der Geschifte, die Gegenstand von Portfoliokomprimierungen sind, sowie den Zeitpunkt ihrer Abschliisse
innerhalb der in Artikel 10 genannten Fristen.

(3)  Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die Portfoliokomprimierungen durchfithren, fithren vollstindige und genaue
Aufzeichnungen iiber sidmtliche Portfoliokomprimierungen, die sie organisieren oder an denen sie teilnehmen. Diese
Aufzeichnungen sind der zustindigen Behorde oder der ESMA auf Antrag umgehend zur Verfiigung zu stellen.

() Delegierte Verordnung (EU) Nr.149/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Erginzung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische Regulierungsstandards fiir indirekte Clearing-
vereinbarungen, die Clearingpflicht, das 6ffentliche Register, den Zugang zu einem Handelsplatz, nichtfinanzielle Gegenparteien und
Risikominderungstechniken fir nicht durch eine CCP geclearte OTC-Derivatekontrakte (ABL L 52 vom 23.2.2013, S. 11).
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(4)  Die Kommission kann Mafinahmen in Form delegierter Rechtsakte gemidfl Artikel 50 erlassen, in denen Folgendes
festgelegt wird:

a) die Elemente der Portfoliokomprimierung,

b) die nach Absatz 2 zu verdffentlichenden Informationen

in einer Weise, durch die bestehende Anforderungen in Bezug auf Aufzeichnungen, Meldungen oder Veréffentlichungen
soweit wie moglich genutzt werden.

Artikel 32
Verfahren bei einer Handelspflicht

(1)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes prizisiert wird:

a) welche Derivatekategorien, die der Clearingpflicht im Sinne von Artikel 5 Absitze 2 und 4 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 oder entsprechender daraus folgender Bestimmungen unterliegen, ausschliefSlich auf den in Artikel 28
Absatz 1 dieser Verordnung genannten Handelspldtzen gehandelt werden sollen;

b) Zeitpunkt oder Zeitpunkte, ab dem bzw. denen die Handelspflicht wirksam wird, einschlieflich einer stufenweisen
Einfithrung und der Kategorien von Gegenparteien, fiir die die Pflicht gilt, sofern eine solche stufenweise Einfithrung
und solche Kategorien von Gegenparteien in den technischen Regulierungsstandards nach Artikel 5 Absatz 2 Buch-
stabe b der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 vorgesehen sind.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards binnen sechs Monaten nach
Annahme der technischen Regulierungsstandards im Sinne von Artikel 5 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
durch die Kommission.

Vor der Ubermittlung der Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zwecks Annahme durch die Kommission fithrt die
ESMA eine offentliche Anhorung durch und kann sich gegebenenfalls mit den zustindigen Drittlandbehérden ins
Benehmen setzen.

Die Kommission wird ermichtigt, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards nach den Artikeln
10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu verabschieden.

(2)  Damit die Handelspflicht wirksam wird,

a) muss die Derivatekategorie gemafl Absatz 1 Buchstabe a bzw. eine entsprechende Unterkategorie zum Handel an
zumindest einem Handelsplatz im Sinne von Artikel 28 Absatz 1 zugelassen sein bzw. dort gehandelt werden und

b) muss ein ausreichendes Kauf- und Verkaufsinteresse Dritter in Bezug auf diese Derivatekategorie bzw. eine entspre-
chende Unterkategorie vorliegen, damit diese Derivatekategorie als ausreichend liquide angesehen wird, um allein auf
den in Artikel 28 Absatz 1 genannten Handelsplitzen gehandelt zu werden.

(3)  Bei der Entwicklung von Entwiirfen technischer Regulierungsstandards im Sinne von Absatz 1 stuft die ESMA die
Derivatekategorie bzw. eine entsprechende Unterkategorie anhand folgender Kriterien als ausreichend liquide ein:

a) Durchschnittsfrequenz und -volumen der Abschliisse bei einer bestimmten Bandbreite von Marktbedingungen unter
Beriicksichtigung der Art und des Lebenszyklus von Produkten innerhalb der Derivatekategorie;

b) Zahl und Art der aktiven Marktteilnehmer, einschlieRlich des Verhiltnisses Marktteilnehmer zu auf einem bestimmten
Produktemarkt gehandelten Produkten/Kontrakten;
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¢) durchschnittlicher Spread.

Bei der Ausarbeitung dieser Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards trigt die ESMA den voraussichtlichen Aus-
wirkungen dieser Handelspflicht auf die Liquiditét einer Derivatekategorie bzw. einer entsprechenden Unterkategorie und
auf die Geschiftstitigkeit der Endnutzer, bei denen es sich nicht um Finanzunternehmen handelt, Rechnung.

Die ESMA legt fest, ob die Derivatekategorie bzw. eine entsprechende Unterkategorie nur bei Geschiften unterhalb eines
gewissen Umfangs ausreichend liquide ist.

(4)  Die ESMA ermittelt aus eigener Initiative im Sinne der in Absatz 2 genannten Kriterien und nach Durchfithrung
einer offentlichen Anhorung die Derivatekategorien oder einzelne Derivatkontrakte, die der Handelspflicht auf den in
Artikel 28 Absatz 1 genannten Handelsplitzen unterliegen sollten, fiir die aber bislang keine zentrale Gegenpartei eine
Genehmigung nach Artikel 14 oder 15 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 erhalten hat bzw. die nicht zum Handel auf
einem der in Artikel 28 Absatz 1 genannten Handelsplitze zugelassen sind oder dort gehandelt werden, und teilt dies der
Kommission mit.

Nach der Meldung nach Unterabsatz 1 durch die ESMA kann die Kommission eine Ausschreibung zur Vorlage von
Vorschldgen fir den Handel mit diesen Derivaten auf den in Artikel 28 Absatz 1 genannten Handelsplitzen veréffent-
lichen.

(5)  Die ESMA iibermittelt der Kommission gemifl Absatz 1 neue Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, um die
bestehenden technischen Regulierungsstandards zu dndern, auszusetzen oder zu widerrufen, sollten sich die in Absatz 2
genannten Kriterien wesentlich dndern. Vor einer solchen Maflnahme kann die ESMA gegebenenfalls die zustindigen
Behorden von Drittlindern konsultieren.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in diesem Absatz genannten technischen Regulierungsstandards gemaf§
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(6)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen die in Absatz 2 Buchstabe b genannten
Kriterien festgelegt werden.

Die Entwiirfe dieser technischen Regulierungsstandards legt die ESMA der Kommission bis zum 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungsstandards im Sinne von Unterabsatz 1 gemafs
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 33
Mechanismus zur Vermeidung doppelter oder kollidierender Vorschriften

(1)  Die Kommission wird von der ESMA bei der Uberwachung der internationalen Anwendung der in den Artikeln 28
und 29 festgelegten Grundsitze, insbesondere in Bezug auf etwaige doppelte oder kollidierende Anforderungen an die
Marktteilnehmer, und bei der mindestens einmal jahrlich erfolgenden Erstellung einschldgiger Berichte an das Europiische
Parlament und den Rat unterstiitzt, und sie empfiehlt mogliche Mafnahmen.

(2) Die Kommission kann Durchfithrungsrechtsakte erlassen, in denen sie erklirt, dass die Rechts-, Aufsichts- und
Durchsetzungsmechanismen eines Drittlands

a) den durch die Artikel 28 und 29 festgelegten Anforderungen gleichwertig sind,

b) einen Schutz des Berufsgeheimnisses gewahrleisten, der dem dieser Verordnung gleichwertig ist,

¢) wirksam angewandt und auf faire und den Wettbewerb nicht verzerrende Weise durchgesetzt werden, damit eine
funktionierende Aufsicht und Rechtsdurchsetzung in diesem Drittstaat gewahrleistet ist.
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Diese Durchfithrungsrechtsakte werden gemifS Artikel 51 erlassen.

(3)  Ein Durchfiihrungsrechtsakt tiber die Gleichwertigkeit gemifd Absatz 2 bewirkt, dass die in den Artikeln 28 und 29
vorgesehenen Pflichten der Gegenparteien, die ein Geschift im Rahmen dieser Verordnung abschliefen, nur dann als
erfilllt gelten, wenn mindestens eine der Gegenparteien in dem betreffenden Drittland niedergelassen ist und die Gegen-
parteien die Rechts-, Aufsichts- und Durchsetzungsmechanismen dieses Drittlandes befolgen.

(4)  Die Kommission iiberwacht in Zusammenarbeit mit der ESMA die wirksame Umsetzung der Anforderungen, die
den in den Artikeln 28 und 29 festgelegten Anforderungen gleichwertig sind, durch die Drittlinder, fur die ein Durch-
fithrungsrechtsakt tiber die Gleichwertigkeit erlassen worden ist, und erstattet dem Europdischen Parlament und dem Rat
regelmiflig und mindestens einmal jihrlich Bericht.

Sofern aus diesem Bericht hervorgeht, dass ein erheblicher Fehler oder erhebliche Inkohdrenz bei der Umsetzung der
Gleichwertigkeitsanforderungen durch Drittstaatsbehorden vorliegt, kann die Kommission innerhalb von 30 Kalender-
tagen nach Vorlage des Berichts die Anerkennung der Gleichwertigkeit des betreffenden Rechtsrahmens des Drittstaats
zuriicknehmen. Wird ein Durchfithrungsrechtsakt tiber die Gleichwertigkeit zuriickgenommen, so unterliegen die Ge-
schifte der Gegenparteien automatisch wieder allen in Artikel 28 und 29 vorgesehenen Anforderungen dieser Verord-
nung.

Artikel 34
Verzeichnis von der Handelspflicht unterliegenden Derivaten

Die ESMA veroffentlicht und aktualisiert auf ihrer Website ein Verzeichnis, in dem in erschopfender und eindeutiger
Weise die Derivate aufgelistet werden, die der Handelspflicht an den in Artikel 28 Absatz 1 genannten Handelsplitzen
unterliegen, sowie die Handelsplitze, an denen sie zum Handel zugelassen sind bzw. gehandelt werden, und den Zeit-
punkt, ab dem die Handelspflicht wirksam wird.

TITEL VI
DISKRIMINIERUNGSFREIER ZUGANG ZUM CLEARING FUR FINANZINSTRUMENTE
Artikel 35
Diskriminierungsfreier Zugang zu einer zentralen Gegenpartei

(I)  Unbeschadet Artikel 7 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 iibernimmt eine zentrale Gegenpartei das Clearen von
Finanzinstrumenten auf nichtdiskriminierender und transparenter Basis, einschlieSlich der Anforderungen fiir Sicherheiten
und mit dem Zugang verbundener Gebiihren und unabhingig vom Handelsplatz, auf dem das Geschift ausgefithrt wird.
Damit wird insbesondere sichergestellt, dass ein Handelsplatz in Bezug auf Folgendes das Recht auf nichtdiskriminierende
Behandlung der auf diesem Handelsplatz gehandelten Kontrakte hat:

a) Anforderungen fiir Sicherheiten und das Netting wirtschaftlich gleichwertiger Kontrakte, sofern die Glattstellung oder
sonstige Aufrechnungsverfahren einer zentralen Gegenpartei aufgrund des geltenden Insolvenzrechts durch die Ein-
bezichung solcher Kontrakte nicht unterbrochen oder gestort, ungiiltig oder in Bezug auf ihre Durchsetzbarkeit
beeintrachtigt werden, und

b) das Cross-Margining mit korrelierten Kontrakten, die im Rahmen eines Risikomodells gemifs Artikel 41 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 von derselben zentralen Gegenpartei gecleart werden.

Eine zentrale Gegenpartei kann verlangen, dass der Handelsplatz den von ihr festgelegten operationellen und technischen
Anforderungen, einschlieflich derjenigen fiir das Risikomanagement, gentigt. Die Anforderung nach diesem Absatz gilt
nicht fiir Derivatkontrakte, die bereits den Zugangsverpflichtungen gemifS Artikel 7 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
unterliegen.

Eine zentrale Gegenpartei ist durch diesen Artikel nicht gebunden, wenn sie durch enge Beziehungen mit einem Handels-
platz verbunden ist, der eine Mitteilung nach Artikel 36 Absatz 5 tibermittelt hat.

(2)  Der Antrag eines Handelsplatzes auf Zugang zu einer zentralen Gegenpartei ist der zentralen Gegenpartei, der fir
sie zustindigen Behorde und der zustindigen Behorde des Handelsplatzes formlich zu tibermitteln. In dem Antrag ist
anzugeben, zu welchen Arten von Finanzinstrumenten Zugang beantragt wird.
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(3) Die zentrale Gegenpartei antwortet dem Handelsplatz schriftlich, im Falle von tibertragbaren Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten binnen drei Monaten und im Falle von borsengehandelten Derivaten binnen sechs Monaten, und
gestattet den Zugang unter der Voraussetzung, dass eine der zustindigen Behorden ihn nach Absatz 4 gewihrt hat, oder
untersagt ihn. Die zentrale Gegenpartei kann einen Antrag auf Zugang nur unter den in Absatz 6 Buchstabe a genannten
Bedingungen ablehnen. Untersagt eine zentrale Gegenpartei den Zugang, muss sie dies in ihrer Antwort ausfithrlich
begriinden und die zustindige Behorde schriftlich iiber ihren Beschluss unterrichten. Haben der Handelsplatz und die
zentrale Gegenpartei ihren Sitz in unterschiedlichen Mitgliedstaaten, so tbermittelt die zentrale Gegenpartei die ent-
sprechende Mitteilung und die Begriindung auch an die fiir den Handelsplatz zustindige Behorde. Die zentrale Gegen-
partei ermdglicht den Zugang drei Monate nach Ubermittlung einer positiven Antwort auf den Zugangsantrag.

(4)  Die fiir eine zentrale Gegenpartei zustandige Behorde oder die fiir einen Handelsplatz zustindige Behorde gewihrt
einem Handelsplatz den Zugang zu einer zentralen Gegenpartei nur, wenn ein solcher Zugang

a) bei Derivaten, bei denen es sich nicht um OTC-Derivate im Sinne von Artikel 2 Nummer 7 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 handelt, keine Interoperabilititsvereinbarung erforderlich machen wiirde oder

b) weder das reibungslose und ordnungsgemifle Funktionieren der Markte, insbesondere durch Fragmentierung der
Liquiditat, gefahrden noch Systemrisiken verstirken wiirde.

Unterabsatz 1 Buchstabe a steht der Gewihrung des Zugangs nicht entgegen, wenn ein Antrag nach Absatz 2 Inter-
operabilitit erforderlich macht und der Handelsplatz und alle zentralen Gegenparteien, die Vertragsparteien der vorgese-
henen Interoperabilititsvereinbarung sind, dieser Vereinbarung zugestimmt haben und die Risiken, denen die betreffende
zentrale Gegenpartei aufgrund von Positionen zwischen den zentralen Gegenparteien ausgesetzt ist, von einer dritten
Partei abgesichert werden.

Ist das Erfordernis einer Interoperabilititsvereinbarung der Grund oder einer der Griinde, aus dem oder denen ein Antrag
abgelehnt wird, so setzt der Handelsplatz die zentrale Gegenpartei davon in Kenntnis und informiert die ESMA dartiber,
welche anderen zentralen Gegenparteien Zugang zu diesem Handelsplatz haben; die ESMA veroffentlicht diese Angaben,
sodass Wertpapierfirmen sich dafiir entscheiden konnen, ihre Rechte nach Artikel 37 der Richtlinie 2014/65/EU hinsicht-
lich dieser anderen zentralen Gegenparteien auszuilben, um alternative Zugangsvereinbarungen zu erleichtern.

Verweigert eine zustindige Behorde den Zugang, so muss sie ihren Beschluss innerhalb von zwei Monaten nach Erhalt
des in Absatz 2 genannten Antrags fassen und ihn gegeniiber der anderen zustindigen Behorde, der zentralen Gegen-
partei und dem Handelsplatz klar begriinden sowie die Nachweise beibringen, auf deren Grundlage der Beschluss gefasst
wurde.

(5)  Bei handelbaren Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten kann eine neu gegriindete zentrale Gegenpartei, die
nach Artikel 17 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 als CCP im Sinne von Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 zum Clearing zugelassen wurde oder die nach Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 anerkannt
wurde oder die im Rahmen eines zuvor bestehenden nationalen Zulassungssystems am 2. Juli 2014 fiir einen Zeitraum
von weniger als drei Jahren zugelassen ist, vor dem 3. Januar 2017 bei der fiir sie zustindigen Behorde beantragen, von
der Ubergangsregelung Gebrauch zu machen. Die zustindige Behorde kann entscheiden, dass dieser Artikel in Bezug auf
handelbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente fiir einen Ubergangszeitraum bis zum 3. Juli 2019 auf die zentrale
Gegenpartei keine Anwendung findet.

Wird ein solcher Ubergangszeitraum genchmigt, so kann die zentrale Gegenpartei fiir handelbare Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente die Zugangsrechte nach Artikel 36 oder diesem Artikel wihrend der Dauer der Ubergangsregelung
nicht in Anspruch nehmen. Die zustindige Behorde benachrichtigt die Kollegiumsmitglieder der fir die zentrale Gegen-
partei und die ESMA zustindigen Behorden, wenn ein Ubergangszeitraum genehmigt wurde. Die ESMA verbffentlicht eine
Liste der bei ihr eingegangenen Benachrichtigungen.

Ist eine zentrale Gegenpartei, fiir die eine Ubergangsregelung nach diesem Absatz genehmigt wurde, durch enge Bezie-
hungen mit einem oder mehreren Handelspldtzen verbunden, so konnen diese fir handelbare Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente die Zugangsrechte nach Artikel 36 oder nach diesem Artikel wihrend der Dauer der Ubergangs-
regelung nicht in Anspruch nehmen.

Eine zentrale Gegenpartei, die wahrend des Dreijahreszeitraums vor Inkrafttreten zugelassen ist, die jedoch durch eine
Fusion oder Ubernahme entstanden ist, an der mindestens eine vor diesem Zeitraum zugelassene zentrale Gegenpartei
beteiligt war, darf keine Ubergangsregelung nach diesem Absatz beantragen.
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(6) Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) die konkreten Bedingungen, unter denen eine zentrale Gegenpartei einen Antrag auf Zugang verweigern kann, ein-
schlieflich des voraussichtlichen Geschiftsvolumens, der Zahl und Art der Nutzer, der Regelungen fiir die Steuerung
von operativem Risiko und operativer Komplexitit sowie anderer erhebliche unangemessene Risiken schaffender
Faktoren,

b) die Bedingungen, unter denen von einer zentralen Gegenpartei Zugang gewahrt wird, einschlieflich Vertraulichkeit der
Informationen, die fir Finanzinstrumente wihrend der Entwicklungsphase zur Verfiigung gestellt werden, die nicht-
diskriminierende und transparente Basis der Clearing-Gebiihren, Anforderungen an die Besicherung und operationelle
Anforderungen im Hinblick auf das ,Einschussverfahren“ (Margining),

¢) die Bedingungen, unter denen eine Zugangsgewihrung das reibungslose und ordnungsgemifie Funktionieren der
Mirkte gefihrden oder Systemrisiken verstirken wiirde,

d) das Mitteilungsverfahren nach Absatz 5,

e) die Bedingungen fiir eine nichtdiskriminierende Behandlung der an dem betreffenden Handelsplatz gehandelten Kon-
trakte in Bezug auf die Anforderungen fiir Sicherheiten und das Netting wirtschaftlich gleichwertiger Kontrakte und
das Cross-Margining mit korrelierten Kontrakten, die von derselben zentralen Gegenpartei gecleart werden.

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafs
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 36
Diskriminierungsfreier Zugang zu einem Handelsplatz

(I)  Unbeschadet des Artikels 8 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 kann ein Handelsplatz Handelsdaten, auch zu
Zugangsgebiihren, auf nichtdiskriminierender und transparenter Basis bereitstellen, wenn eine nach der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 zugelassene oder anerkannte zentrale Gegenpartei, die an diesem Handelsplatz abgeschlossene Geschifte
mit Finanzinstrumenten zu clearen gedenkt, dies beantragt. Diese Anforderung gilt nicht fur Derivatkontrakte, die bereits
den Zugangsverpflichtungen gemafs Artikel 8 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 unterliegen.

Ein Handelsplatz ist durch diesen Artikel nicht gebunden, wenn er durch enge Beziehungen mit einer zentralen Gegen-
partei verbunden ist, die mitgeteilt hat, dass sie von der Ubergangsregelung nach Artikel 35 Absatz 5 Gebrauch macht.

(2)  Der Antrag einer zentralen Gegenpartei auf Zugang zu einem Handelsplatz ist dem Handelsplatz, der fiir diesen
Handelsplatz zustindigen Behorde und der zustindigen Behorde der zentralen Gegenpartei formlich zu tibermitteln.

(3)  Der Handelsplatz antwortet der zentralen Gegenpartei schriftlich — im Falle von tibertragbaren Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten binnen drei Monaten und im Falle von borsengehandelten Derivaten binnen sechs Monaten —
und gestattet den Zugang unter der Voraussetzung, dass die jeweils zustdndige Behorde ihn nach Absatz 4 gewihrt hat,
oder untersagt ihn. Der Handelsplatz kann den Zugang nur unter den in Absatz 6 Buchstabe a genannten Bedingungen
verweigern. Bei einer Untersagung des Zugangs muss der Handelsplatz dies in seiner Antwort ausfiihrlich begriinden und
die zustindige Behorde schriftlich iiber seinen Beschluss unterrichten. Haben die zentrale Gegenpartei und der Handels-
platz ihren Sitz in unterschiedlichen Mitgliedstaaten, so iibermittelt der Handelsplatz die entsprechende Mitteilung und die
Begriindung auch an die fur die zentrale Gegenpartei zustindige Behorde. Der Handelsplatz ermdoglicht den Zugang drei
Monate nach der Ubermittlung einer positiven Antwort auf den Zugangsantrag.
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(4)  Die fiir einen Handelsplatz zustindige Behorde oder die fiir eine zentrale Gegenpartei zustindige Behorde gewahren
einer zentralen Gegenpartei den Zugang zu einem Handelsplatz nur, wenn ein solcher Zugang

a) bei Derivaten, bei denen es sich nicht um OTC-Derivate im Sinne von Artikel 2 Nummer 7 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 handelt, keine Interoperabilititsvereinbarung erforderlich machen oder

b) weder das reibungslose und ordnungsgemifle Funktionieren der Markte, insbesondere durch Fragmentierung der
Liquiditdt gefihrden noch Systemrisiken verstirken wiirde.

Unterabsatz 1 Buchstabe a steht der Gewidhrung des Zugangs nicht entgegen, wenn ein Antrag nach Absatz 2 Inter-
operabilitit erforderlich macht und der Handelsplatz und alle zentralen Gegenparteien, die Vertragsparteien der vorgese-
henen Interoperabilititsvereinbarung sind, dieser Vereinbarung zugestimmt haben und die Risiken, denen die betreffende
zentrale Gegenpartei aufgrund von Positionen zwischen den zentralen Gegenparteien ausgesetzt ist, von einer dritten
Partei abgesichert werden.

Ist das Erfordernis einer Interoperabilititsvereinbarung der Grund oder einer der Griinde, aus dem oder denen ein Antrag
abgelehnt wird, so setzt der Handelsplatz die zentrale Gegenpartei davon in Kenntnis und informiert die ESMA dariiber,
welche anderen zentralen Gegenparteien Zugang zu diesem Handelsplatz haben; die ESMA veroffentlicht diese Angaben,
sodass Wertpapierfirmen sich dafiir entscheiden konnen, ihre Rechte nach Artikel 37 der Richtlinie 2014/65/EU hinsicht-
lich dieser anderen zentralen Gegenparteien auszuiiben, um alternative Zugangsvereinbarungen zu erleichtern.

Verweigert eine zustandige Behorde den Zugang, muss sie ihren Beschluss innerhalb von zwei Monaten nach Erhalt des in
Absatz 2 genannten Antrags fassen und ihn gegeniiber der anderen zustindigen Behorde, dem Handelsplatz und der
zentralen Gegenpartei klar begriinden sowie die Nachweise beibringen, auf deren Grundlage der Beschluss gefasst wurde.

(5) Im Falle borsengehandelter Derivate kann ein Handelsplatz, der im Kalenderjahr vor Inkrafttreten dieser Verord-
nung den betreffenden Schwellenwert unterschreitet, der ESMA und der fiir ihn zustindigen Behorde vor Inkrafttreten
dieser Verordnung mitteilen, dass er wihrend eines Zeitraums von 30 Monaten ab Beginn der Anwendung dieser
Verordnung in Bezug auf von diesem Schwellenwert erfasste borsengehandelte Derivate durch diesen Artikel nicht
gebunden sein mochte. Ein Handelsplatz, der den betreffenden Schwellenwert in jedem Jahr des betreffenden 30-mona-
tigen Zeitraums oder spdterer 30-monatiger Zeitrdume unterschreitet, kann der ESMA und der fir ihn zustindigen
Behorde am Ende des jeweiligen Zeitraums mitteilen, dass er wiinscht, fiir weitere 30 Monate nicht durch diesen Artikel
gebunden zu sein. Im Falle einer solchen Mitteilung kann der Handelsplatz die Zugangsrechte nach Artikel 35 oder nach
diesem Artikel fiir von dem betreffenden Schwellenwert erfasste borsengehandelte Derivate wihrend der Dauer der
Nichtbeteiligung nicht in Anspruch nehmen. Die ESMA veroffentlicht eine Liste der bei ihr eingegangenen Mitteilungen.

Der betreffende Schwellenwert fiir die Nichtbeteiligung ist ein Nominalbetrag des jahrlichen Handelsvolumens von
1 000 000 Mio. EUR. Der Nominalbetrag wird in Einfachzdhlung ermittelt und umfasst alle nach den Regelungen des
Handelsplatzes getdtigten Geschifte mit borsengehandelten Derivaten.

Ist ein Handelsplatz Teil einer durch enge Beziehungen verbundenen Gruppe, so wird der Schwellenwert berechnet, indem
der Nominalbetrag des jihrlichen Handelsvolumens der gesamten in der Union gelegenen Handelsplitze der Gruppe
addiert wird.

Ist ein Handelsplatz, der eine Mitteilung nach diesem Absatz iibermittelt hat, durch enge Bezichungen mit einer oder
mehreren zentralen Gegenparteien verbunden, so konnen diese die Zugangsrechte nach Artikel 35 oder nach diesem
Artikel fur von dem betreffenden Schwellenwert erfasste borsengehandelte Derivate wahrend der Dauer der Nichtbetei-
ligung nicht in Anspruch nehmen.

(6) Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) die konkreten Bedingungen, unter denen ein Handelsplatz einen Antrag auf Zugang verweigern kann, einschlielich
der Bedingungen auf der Grundlage des voraussichtlichen Geschiftsvolumens, der Zahl und Art der Nutzer, der
Regelungen fiir die Steuerung von operativem Risiko und operativer Komplexitit sowie anderer erhebliche unange-
messene Risiken schaffender Faktoren,
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b) die Bedingungen, unter denen der Zugang gewihrt wird, einschlieflich Vertraulichkeit der Informationen, die fiir
Finanzinstrumente wihrend der Entwicklungsphase zur Verfiigung gestellt werden, und die nichtdiskriminierende und
transparente Basis der Zugangsgebiihren,

¢) die Bedingungen, unter denen die Zugangsgewahrung das reibungslose und ordnungsgeméfle Funktionieren der Markte
gefihrden oder die Systemrisiken verstirken wiirde,

d) das Verfahren fir eine Mitteilung nach Absatz 5 einschlieflich weiterer Spezifikationen fiir die Berechnung des
Nominalbetrags und die Methode, nach der die ESMA die Berechnung der Handelsvolumina tiberpriifen und die
Nichtbeteiligung genchmigen kann.

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die technischen Regulierungsstandards im Sinne von Unterabsatz 1 gemafd
dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 37
Diskriminierungsfreier Zugang zu Referenzwerten und Genehmigungspflicht

(1)  Wird der Wert eines Finanzinstruments unter Bezugnahme auf einen Referenzwert berechnet, sorgt eine iiber
Eigentumsrechte an diesem Referenzwert verfugende Person dafiir, dass zentralen Gegenparteien und Handelsplatzen fiir
Handels- und Clearingzwecke ein diskriminierungsfreier Zugang gewihrt wird zu

a) einschldgigen Kurs- und Handelsdaten sowie Angaben zur Zusammensetzung, zur Methode und zur Kursbildung
dieser Referenzwert fiir Clearing- und Handelszwecke und

b) Lizenzen.

Eine Lizenz, die den Zugang zu Informationen einschlieft, wird zu fairen, angemessenen und nichtdiskriminierenden
Bedingungen binnen drei Monaten nach dem Antrag einer zentralen Gegenpartei oder eines Handelsplatzes gewihrt.

Die Gewidhrung des Zugangs erfolgt zu einem angemessenen handelsiiblichen Preis unter Beriicksichtigung des Preises, zu
dem einer anderen zentralen Gegenpartei, einem anderen Handelsplatz oder einer damit verbundenen Person zu Clearing-
und Handelszwecken der Zugang zum Referenzwert gewéhrt wird, und zu denselben Bedingungen, zu denen die Rechte
an geistigem Eigentum genehmigt werden. Von unterschiedlichen zentralen Gegenparteien, Handelsplitzen oder damit
verbundenen Personen diirfen nur dann unterschiedliche Preise verlangt werden, wenn dies aus vertretbaren kommer-
ziellen Griinden, wie etwa der gewlinschten Menge oder des gewiinschten Geltungs- oder Anwendungsbereichs, objektiv
gerechtfertigt ist.

(2)  Wenn nach dem 3. Januar 2017 ein neuer Referenzwert eingefithrt wird, wird die Lizensierungspflicht spitestens
30 Monate nach Beginn des Handels mit einem Finanzinstrument, auf das sich der Referenzwert bezieht, oder nach
dessen Zulassung zum Handel wirksam. Ist eine {iber Eigentumsrechte an einem neuen Referenzwert verfiigende Person
Eigentlimer eines bereits bestehenden Referenzwerts, so weist diese Person nach, dass der neue Referenzwert im Vergleich
zu einem entsprechenden bestehenden Referenzwert folgende Kriterien kumulativ erfillt:

a) Der neue Referenzwert ist keine bloe Kopie oder Anpassung eines entsprechenden bestehenden Referenzwerts, und
die Methode des neuen Referenzwerts, einschlielich der zugrunde liegenden Daten, unterscheidet sich in wesentlicher
Hinsicht von einem entsprechenden bestehenden Referenzwert und

b) der neue Referenzwert ist kein Ersatz fiir einen entsprechenden bestehenden Referenzwert.

Die Anwendung geltender Wettbewerbsvorschriften insbesondere der Artikel 101 und 102 AEUV bleibt von diesem
Absatz unberiihrt.
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(3)  Keine zentrale Gegenpartei, kein Handelsplatz bzw. keine verbundene Einheit darf mit dem Erbringer eines Refe-
renzwerts eine Vereinbarung treffen, die folgende Auswirkungen zeitigen wiirde:

a) Hinderung einer anderen zentralen Gegenpartei bzw. eines anderen Handelsplatzes am Zugang zu den in Absatz 1
genannten Informationen oder Rechten oder

b) Hinderung einer anderen zentralen Gegenpartei bzw. eines anderen Handelsplatzes am Zugang zu der in Absatz 1
genannten Lizenz.

(4)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, um Folgendes festzulegen:

a) die Informationen, die nach Absatz 1 Buchstabe a aufgrund einer Lizensierung zur ausschliefSlichen Nutzung durch die
zentrale Gegenpartei oder den Handelsplatz zur Verfiigung zu stellen sind,

b) weitere Bedingungen, unter denen der Zugang gewihrt wird, einschlieflich der Vertraulichkeit der tibermittelten
Informationen,

¢) die Standards, die Anhaltspunkte dafur liefern, wie nachgewiesen werden kann, dass ein Referenzwert gemifl Absatz 2
Buchstaben a und b neu ist.

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015 der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis {ibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemafs
den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 38
Zugang fiir in einem Drittland niedergelassene zentrale Gegenparteien und Handelsplitze

()  Ein in einem Drittland niedergelassener Handelsplatz kann den Zugang zu einer in der Union ansassigen zentralen
Gegenpartei nur dann beantragen, wenn die Kommission im Hinblick auf dieses Drittland einen Beschluss nach Artikel 28
Absatz 4 gefasst hat. Eine in einem Drittland niedergelassene zentrale Gegenpartei kann den Zugang zu einem Handels-
platz mit Sitz in der Union beantragen, wenn sie nach Artikel 25 der Verordnung (EG) Nr. 648/2012 anerkannt wurde.
In einem Drittland niedergelassenen zentralen Gegenparteien und Handelsplitzen werden die Zugangsrechte nach den
Artikeln 35 und 36 nur gewahrt, wenn die Kommission mit einem Beschluss nach Absatz 3 entschieden hat, dass das im
Rechts- und Aufsichtsrahmen des Drittlands vorgesehene System als wirksames, gleichwertiges System gelten kann, was
die Zulassung von nach auslindischem Recht zugelassenen zentralen Gegenparteien und Handelsplatzen fir den Zugang
zu in diesem Drittland niedergelassenen zentralen Gegenparteien und Handelsplitzen betrifft.

(2)  In einem Drittland niedergelassene zentrale Gegenparteien und Handelspldtze konnen die Lizenz und den Zugang
nach Artikel 37 nur beantragen, wenn die Kommission mit einem Beschluss nach Absatz 3 dieses Artikels entschieden
hat, dass im Rechts- und Aufsichtsrahmen des Drittlands ein wirksames, gleichwertiges Genehmigungssystem vorgesehen
ist, in dessen Rahmen zentrale Gegenparteien und Handelsplitze, die nach den rechtlichen Bestimmungen des Drittlands
fur den Zugang zugelassen sind, zu fairen, angemessenen und diskriminierungsfreien Bedingungen Zugang gewahrt wird
zu

a) einschligigen Kurs- und Handelsdaten sowie Angaben zur Zusammensetzung, zur Methode und zur Kursbildung von
Referenzwerten fiir Clearing- und Handelszwecke und

b) Lizenzen

von in dem Drittland niedergelassenen Personen mit Eigentumsrechten an Referenzwerten.
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(3)  Die Kommission kann nach dem in Artikel 51 genannten Priifverfahren Beschliisse erlassen, durch die festgestellt
wird, dass durch den Rechts- und Aufsichtsrahmen eines Drittlands sichergestellt ist, dass ein in diesem Drittland
zugelassener Handelsplatz oder eine in diesem Drittland zugelassene zentrale Gegenpartei rechtsverbindliche Anforderun-
gen erfullt, die den Anforderungen nach Absatz 2 dieses Artikels gleichwertig sind und einer wirksamen Beaufsichtigung
und Durchsetzung in dem Drittland unterliegen.

Der Rechts- und Aufsichtsrahmen eines Drittlandes wird als gleichwertig betrachtet, wenn dieser Rahmen sidmitliche
nachstehend genannten Bedingungen erfullt:

a) Die Handelsplitze in diesem Drittland unterliegen einer Zulassungspflicht und sind Gegenstand einer wirksamen und
kontinuierlichen Beaufsichtigung und Durchsetzung,

b) es ist ein wirksames, gleichwertiges Genehmigungssystem fiir zentrale Gegenparteien und Handelsplitze vorgesehen,
die nach den rechtlichen Bestimmungen eines Drittlandes den Zugang zu in diesem Drittland niedergelassenen
zentralen Gegenparteien und Handelspldtzen beantragen konnen,

¢) im Rechts- und Aufsichtsrahmen des Drittlandes ist ein wirksames, gleichwertiges Genehmigungssystem vorgesehen, in
dessen Rahmen zentrale Gegenparteien und Handelsplitzen, die nach den rechtlichen Bestimmungen des Drittlands fur
den Zugang zugelassen sind, zu fairen, angemessenen und diskriminierungsfreien Bedingungen Zugang gewdahrt wird
zu

i) einschldgigen Kurs- und Handelsdaten sowie Angaben zur Zusammensetzung, zur Methode und zur Kursbildung
von Referenzwerten fiir Clearing- und Handelszwecke und

ii) Lizenzen

von in dem Drittland niedergelassenen Personen mit Eigentumsrechten an Referenzwerten.

TITEL VII
AUFSICHTSMASSNAHMEN ZUR PRODUKTINTERVENTION UND ZU DEN POSITIONEN
KAPITEL 1
Produktiiberwachung und Produktintervention
Artikel 39
Marktiiberwachung

(1)  Gemafs Artikel 9 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iiberwacht die ESMA den Markt fiir Finanzinstru-
mente, die in der Union vermarktet, vertrieben oder verkauft werden.

(2)  Gemafs Artikel 9 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 tiberwacht die EBA den Markt fur strukturierte
Einlagen, die in der Union vermarktet, vertrieben oder verkauft werden.

(3)  Die zustindigen Behorden iiberwachen den Markt fiir Finanzinstrumente und strukturierte Einlagen, die in ihrem
Mitgliedstaat oder von ihrem Mitgliedstaat aus vermarktet, vertrieben oder verkauft werden.

Artikel 40
Befugnisse der ESMA zur voriibergehenden Intervention

(I)  Gemaf8 Artikel 9 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr.1095/2010 kann die ESMA, wenn die Bedingungen der
Absitze 2 und 3 erfillt sind, in der Union voriibergehend Folgendes verbieten oder beschrinken:

a) die Vermarktung, den Vertrieb oder den Verkauf von bestimmten Finanzinstrumenten oder von Finanzinstrumenten
mit bestimmten Merkmalen oder
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b) eine Form der Finanztitigkeit oder -praxis.

Ein Verbot oder eine Beschrinkung kann unter von der ESMA festgelegten Bedingungen oder vorbehaltlich von Aus-
nahmen geltend gemacht werden.

(2)  Die ESMA fasst einen Beschluss gemdfl Absatz 1 nur, wenn alle folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Die vorgeschlagene Mafinahme begegnet erheblichen Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes oder einer Gefahr fiir
das ordnungsgemifle Funktionieren und die Integritit der Finanz- oder Warenmirkte oder fir die Stabilitit des
gesamten Finanzsystems in der Union oder eines Teils davon,

b) die regulatorischen Anforderungen nach dem Unionsrecht, die auf das jeweilige Finanzinstrument oder die jeweilige
Finanztitigkeit anwendbar sind, wenden die Gefahr nicht ab,

¢) eine oder mehrere zustindige Behorden haben keine Mafinahmen ergriffen, um der Bedrohung zu begegnen, oder die
ergriffenen Mafinahmen werden der Bedrohung nicht gerecht.

Wenn die Voraussetzungen nach Unterabsatz 1 erfullt sind, kann die ESMA das Verbot oder die Beschrankung nach
Absatz 1 vorsorglich aussprechen, bevor ein Finanzinstrument vermarktet, vertriecben oder an Kunden verkauft wird.

(3)  Bei der Ergreifung von Mafinahmen im Sinne dieses Artikels stellt die ESMA sicher, dass die Mafinahme

a) keine negativen Auswirkungen auf die Effizienz der Finanzmirkte oder auf die Anleger hat, die in keinem Verhiltnis
zu den Vorteilen der Manahme stehen,

b) kein Risiko einer Aufsichtsarbitrage schafft und

¢) nach Anhorung der fur die Beaufsichtigung, Verwaltung und Regulierung der landwirtschaftlichen Warenmarkte
gemdfl der Verordnung (EG) Nr. 12342007 zustindigen offentlichen Stellen ergriffen wurde, sofern die Mafinahme
Derivate auf landwirtschaftliche Grunderzeugnisse betrifft.

Haben eine oder mehrere zustindige Behorden eine Mafnahme nach Artikel 42 ergriffen, kann die ESMA die in Absatz 1
genannten Mafinahmen ergreifen, ohne die in Artikel 43 vorgesehene Stellungnahme abzugeben.

(4)  Bevor die ESMA beschliet, Mafinahmen nach diesem Artikel zu ergreifen, unterrichtet sie die zustindigen Behor-
den tiber ihr vorgeschlagenes Vorgehen.

(5) Die ESMA gibt auf ihrer Website jeden Beschluss einer nach diesem Artikel zu ergreifenden Mafsnahme bekannt.
Die Mitteilung erldutert die Einzelheiten des Verbots oder der Beschrinkung und nennt einen Zeitpunkt nach der Ver-
offentlichung der Mitteilung, an dem die Mafnahmen wirksam werden. Ein Verbot oder eine Beschrinkung gelten erst
dann, wenn die Malnahmen wirksam geworden sind.

(6)  Die ESMA iiberpriift ein Verbot oder eine Beschrankung gemaff Absatz 1 in geeigneten Zeitabstinden, mindestens
aber alle drei Monate. Wird das Verbot oder die Beschrinkung nach Ablauf dieser drei Monate nicht verldngert, treten sie
automatisch aufer Kraft.

(7)  Eine gemif8 diesem Artikel beschlossene Mafnahme der ESMA erhilt Vorrang vor allen etwaigen fritheren Maf3-
nahmen einer zustdndigen Behorde.
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(8)  Die Kommission nimmt delegierte Rechtsakte gemafs Artikel 50 an, in denen die Kriterien und Faktoren festgelegt
werden, die von der ESMA bei der Bestimmung der Tatsache zu beriicksichtigen sind, wann erhebliche Bedenken
hinsichtlich des Anlegerschutzes gegeben sind oder die ordnungsgemife Funktionsweise und die Integritit der Finanz-
mirkte oder der Warenmarkte oder aber die Stabilitdt des gesamten oder eines Teils des Finanzsystems in der Union im
Sinne von Absatz 2 Buchstabe a gefdhrdet ist.

Diese Kriterien und Faktoren schlieen unter anderem Folgendes ein:

a) den Grad der Komplexitit eines Finanzinstruments und den Bezug zu der Art von Kunden, an die es vermarktet und
verkauft wird,

b) das Volumen oder den Nominalwert bei Ausgabe eines Finanzinstruments,

¢) den Innovationsgrad eines Finanzinstruments, einer Finanztitigkeit oder einer Finanzpraxis,

d) den Leverage-Effekt eines Finanzinstruments oder einer Finanzpraxis.

Artikel 41
Befugnisse der EBA zur voriibergehenden Intervention

(I)  Gemaf8 Artikel 9 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 kann die EBA, wenn die Bedingungen der Absitze
2 und 3 erfillt sind, in der Union voriibergehend Folgendes verbieten oder beschranken:

a) die Vermarktung, den Vertrieb oder den Verkauf von bestimmten strukturierten Einlagen oder von strukturierten
Einlagen mit bestimmten Merkmalen oder

b) eine Form der Finanztitigkeit oder -praxis.

Ein Verbot oder eine Beschrinkung kann unter von der EBA festgelegten Bedingungen oder vorbehaltlich von Aus-
nahmen geltend gemacht werden.

(2)  Die EBA fasst einen Beschluss gemdff Absatz 1 nur, wenn die folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Die vorgeschlagene Malnahme begegnet erheblichen Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes oder einer Gefahr fiir
das ordnungsgemifle Funktionieren und die Integritit der Finanzmdrkte oder fur die Stabilitit des gesamten Finanz-
systems in der Union oder eines Teils davon,

b) die regulatorischen Anforderungen nach dem Unionsrecht, die auf die jeweilige strukturierte Einlage oder entspre-
chende Titigkeiten anwendbar sind, wenden die Gefahr nicht ab,

¢) eine oder mehrere zustandige Behorden haben keine MafSnahmen ergriffen, um der Bedrohung zu begegnen, oder die
ergriffenen Mafinahmen werden der Bedrohung nicht gerecht.

Wenn die Voraussetzungen nach Unterabsatz 1 erfiillt sind, kann die EBA das Verbot oder die Beschrinkung nach Absatz
1 vorsorglich aussprechen, bevor eine strukturierte Einlage vermarktet, vertrieben oder an Kunden verkauft wird.

(3)  Bei der Ergreifung von Mafinahmen im Sinne dieses Artikels stellt die EBA sicher, dass die Mafinahmen

a) keine negativen Auswirkungen auf die Effizienz der Finanzmirkte oder auf die Anleger haben, die in keinem Verhiltnis
zu den Vorteilen der Mafnahme stehen und
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b) kein Risiko der Aufsichtsarbitrage schaffen.

Haben eine oder mehrere zustindige Behorden eine Malnahme nach Artikel 42 ergriffen, kann die EBA die in Absatz 1
genannten Mafinahmen ergreifen, ohne die in Artikel 43 vorgesehene Stellungnahme abzugeben.

(4)  Bevor die EBA beschlieflt, Maffnahmen nach diesem Artikel zu ergreifen, unterrichtet sie die zustindigen Behorden
iiber ihr vorgeschlagenes Vorgehen.

(5) Die EBA gibt auf ihrer Website jeden Beschluss an, im Sinne dieses Artikels Mafinahmen zu ergreifen. Die Mit-
teilung erldutert die Einzelheiten des Verbots oder der Beschrinkung und nennt einen Zeitpunkt nach der Veréffent-
lichung der Mitteilung, ab dem die Mafnahmen wirksam werden. Ein Verbot oder eine Beschrinkung gelten erst,
nachdem die Mafinahmen wirksam geworden sind.

(6)  Die EBA uberpriift ein Verbot oder eine Beschrinkung gemaff Absatz 1 in geeigneten Zeitabstinden, mindestens
aber alle drei Monate. Wird das Verbot oder die Beschrankung nach Ablauf dieser dreimonatigen Frist nicht verldngert,
treten sie automatisch aufSer Kraft.

(7)  Eine gemif diesem Artikel beschlossene Mafinahme der EBA erhidlt Vorrang vor allen etwaigen fritheren Maf3-
nahmen einer zustindigen Behorde.

(8)  Die Kommission nimmt delegierte Rechtsakte gemaf Artikel 50 an, in denen die Kriterien und Faktoren festgelegt
werden, die von der EBA bei der Bestimmung der Tatsache zu beriicksichtigen sind, wann erhebliche Bedenken hinsicht-
lich des Anlegerschutzes gegeben sind oder die ordnungsgemifle Funktionsweise und die Integritit der Finanzmérkte oder
aber die Stabilitit des gesamten oder eines Teils des Finanzsystems in der Union im Sinne von Absatz 2 Buchstabe a
gefdhrdet ist.

Diese Kriterien und Faktoren schlieSen unter anderem Folgendes ein:

a) den Grad der Komplexitit einer strukturierten Einlage und den Bezug zu der Art von Kunden, an die es vermarktet
und verkauft wird,

b) das Volumen oder den Nominalwert bei Ausgabe einer strukturierten Einlage,
¢) den Innovationsgrad einer strukturierten Einlage oder einer entsprechenden Tatigkeit oder Praxis,
d) den Leverage-Effekt einer strukturierten Einlage oder einer Praxis.
Artikel 42
Produktintervention seitens der zustindigen Behérden

()  Eine zustindige Behorde kann in oder aus diesem Mitgliedstaat Folgendes verbieten oder beschrinken:

a) die Vermarktung, den Vertrieb oder den Verkauf von bestimmten Finanzinstrumenten oder strukturierten Einlagen
oder von Finanzinstrumenten oder strukturierten Einlagen mit bestimmten Merkmalen oder

b) eine Form der Finanztitigkeit oder -praxis.

(2)  Eine zustindige Behorde kann die in Absatz 1 genannte Mafnahme ergreifen, wenn sie sich begriindetermafen
vergewissert hat, dass
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a) entweder

i) ein Finanzinstrument, eine strukturierte Einlage oder eine entsprechende Titigkeit oder Praxis erhebliche Bedenken
fur den Anlegerschutz aufwirft oder eine Gefahr fur das ordnungsgemifle Funktionieren und die Integritdt der
Finanz- oder Warenmarkte oder in mindestens einem Mitgliedstaat fiir die Stabilitdt des gesamten Finanzsystems
oder eines Teils davon darstellt oder

ii) ein Derivat negative Auswirkungen auf den Preisbildungsmechanismus in den zugrunde liegenden Mirkten hat;

b) bestehende regulatorische Anforderungen nach Unionsrecht, die auf das Finanzinstrument, die strukturierte Einlage
oder die entsprechende Titigkeit oder Praxis anwendbar sind, den in Buchstabe a genannten Risiken nicht hinreichend
begegnen und das Problem besser durch eine stirkere Aufsicht oder Durchsetzung der vorhandenen Anforderungen
gelost wiirde;

¢) die Mafinahme verhaltnismafig ist, wenn man die Wesensart der ermittelten Risiken, das Kenntnisniveau der betref-
fenden Anleger oder Marktteilnehmer und die wahrscheinliche Wirkung der Mafnahme auf Anleger und Marktteil-
nehmer beriicksichtigt, die das Finanzinstrument oder die strukturierte Einlage eventuell halten und es[sie bzw. die
entsprechende Tatigkeit oder Praxis nutzen oder davon profitieren;

d) die zustindige Behorde die zustindigen Behorden anderer Mitgliedstaaten, die von der Mafnahme erheblich betroffen
sein konnen, angemessen angehort hat;

e) sich die Mafinahme nicht diskriminierend auf Dienstleistungen oder Titigkeiten auswirkt, die von einem anderen
Mitgliedstaat aus erbracht werden, und

f) dass, wenn von einem Finanzinstrument oder einer Finanztitigkeit oder -praxis eine erhebliche Gefahr fur das
ordnungsgemifle Funktionieren und die Integritdt der landwirtschaftlichen Warenmarkte ausgeht, eine angemessene
Anhorung der fir die Beaufsichtigung, Verwaltung und Regulierung dieser Mirkte gemdf der Verordnung (EG)
Nr. 1234/2007 zustindigen offentlichen Stellen stattgefunden hat.

Wenn die Voraussetzungen nach Unterabsatz 1 erfiillt sind, kann die zustindige Behérde das Verbot oder die Beschrin-
kung nach Absatz 1 vorsorglich aussprechen, bevor ein Finanzinstrument oder eine strukturierte Einlage vermarktet,
vertrieben oder an Kunden verkauft wird.

Ein Verbot oder eine Beschrinkung kann unter von der zustindigen Behorde festgelegten Bedingungen oder vorbehaltlich
von Ausnahmen geltend gemacht werden.

(3)  Die zustindige Behorde spricht im Sinne dieses Artikels keine Verbote oder Beschrankungen aus, es sei denn, sie
hat spitestens einen Monat, bevor die Mafnahme wirksam werden soll, allen anderen zustindigen Behorden und der
ESMA schriftlich oder auf einem anderen, von den Behérden vereinbarten Weg folgende Einzelheiten tibermittelt:

a) Finanzinstrument, Finanztitigkeit oder Finanzpraxis, auf die sich die vorgeschlagene Mafnahme bezieht;

b) genauer Charakter des vorgeschlagenen Verbots oder der vorgeschlagenen Beschrankung sowie geplanter Zeitpunkt des
Inkrafttretens; und

¢) Nachweise, auf die sie ihren Beschluss gestiitzt hat, und die als Grundlage fiir die Feststellung dienen, dass die
Bedingungen von Absatz 2 erfillt sind.

(4)  In Ausnahmefillen, in denen die zustindige Behorde dringende Mafinahmen nach diesem Artikel fiir erforderlich
hidlt, um Schaden, der aufgrund der Finanzinstrumente, der strukturierten Einlagen oder der entsprechenden Praktiken
oder Tatigkeiten nach Absatz 1 entstehen konnte, abzuwenden, kann die zustindige Behorde frithestens 24 Stunden,
nachdem sie alle anderen zustindigen Behorden und die ESMA bzw. — im Falle strukturierter Einlagen — die EBA von
dem geplanten Inkrafttreten der Maffnahme benachrichtigt hat, vorlaufig titig werden, sofern alle nach diesem Artikel
geltenden Kriterien erfiillt sind und auflerdem eindeutig nachgewiesen ist, dass auf die konkreten Bedenken oder die
konkrete Gefahr bei einer einmonatigen Notifikationsfrist nicht angemessen reagiert werden kann. Die zustindige Behorde
darf nicht fur mehr als drei Monate vorldufig titig werden.
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(5)  Die zustindige Behorde gibt auf ihrer Website jeden Beschluss zur Verhdngung eines Verbots oder einer Beschrin-
kung nach Absatz 1 bekannt. Die Mitteilung erldutert die Einzelheiten des Verbots oder der Beschrinkung und nennt
einen Zeitpunkt nach der Veroffentlichung der Mitteilung, an dem die Mafnahmen wirksam werden, sowie die Nach-
weise, aufgrund deren die Erfullung aller Bedingungen nach Absatz 2 belegt ist. Das Verbot oder die Beschrankung gelten
nur fiir Mainahmen, die nach der Veroffentlichung der Mitteilung ergriffen wurden.

(6)  Die zustindige Behorde widerruft ein Verbot oder eine Beschrankung, wenn die Bedingungen nach Absatz 2 nicht
mehr gelten.

(7)  Die Kommission nimmt delegierte Rechtsakte gemdfl Artikel 50 an, in denen die Kriterien und Faktoren festgelegt
werden, die von den zustindigen Behérden bei der Bestimmung der Tatsache zu beriicksichtigen sind, wann erhebliche
Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes gegeben sind oder die ordnungsgemifle Funktionsweise und die Integritdt der
Finanzmirkte oder der Warenmirkte oder aber in mindestens einem Mitgliedstaat die Stabilitdt des Finanzsystems im
Sinne von Absatz 2 Buchstabe a gefdhrdet ist.

Diese Kriterien und Faktoren schlieen unter anderem Folgendes ein:

a) den Grad der Komplexitit eines Finanzinstruments oder einer strukturierten Einlage und den Bezug zu der Art von
Kunden, an die es[sie vermarktet, vertrieben und verkauft wird,

b) den Innovationsgrad eines Finanzinstruments oder einer strukturierten Einlage oder einer entsprechenden Tatigkeit
oder Praxis,

¢) den Leverage-Effekt eines Finanzinstruments oder einer strukturierten Einlage oder einer Praxis,

d) in Bezug auf das ordnungsgemifse Funktionierens und die Integritit der Finanz- oder Warenmarkte — das Volumen
oder den Nominalwert bei Ausgabe eines Finanzinstruments.

Artikel 43
Koordinierung durch die ESMA und die EBA

(I)  Bei Manahmen der zustindigen Behorden gemif8 Artikel 42 spielt die ESMA bzw. — bei strukturierten Einlagen
— die EBA die Rolle des Vermittlers und Koordinators. Insbesondere stellt die ESMA bzw. — bei strukturierten Einlagen
— die EBA sicher, dass eine von einer zustindigen Behorde ergriffene Manahme gerechtfertigt und verhaltnismafig ist
und dass die zustindigen Behorden gegebenenfalls einen kohdrenten Ansatz wihlen.

(2)  Nach Erhalt der Mitteilung nach Artikel 42 in Bezug auf eine im Sinne dieses Artikels zu ergreifende Mafnahme
gibt die ESMA bzw. — bei strukturierten Einlagen — die EBA eine Stellungnahme ab, in der sie klart, ob das Verbot oder
die Beschrinkung gerechtfertigt und verhiltnismafig ist. Halt die ESMA bzw. — bei strukturierten Einlagen — die EBA
Mafinahmen anderer zustindiger Behorden fiir notwendig, um die Risiken zu bewiltigen, gibt sie dies in ihrer Stellung-
nahme an. Die Stellungnahme wird auf der Website der ESMA bzw. — bei strukturierten Einlagen — auf der Website der
EBA veroffentlicht.

(3)  Werden von einer zustindigen Behorde Mafinahmen vorgeschlagen oder ergriffen, die der in Absatz 2 genannten,
von der ESMA oder der EBA angenommenen Stellungnahme zuwiderlaufen, oder wird das Ergreifen von Mafnahmen
entgegen dieser Stellungnahme von einer zustindigen Behorde abgelehnt, so veroffentlicht die betreffende zustindige
Behorde auf ihrer Website umgehend eine Mitteilung, in der sie die Griinde dafiir vollstindig darlegt.

KAPITEL 2
Positionen
Artikel 44
Koordinierung nationaler PositionsmanagementmafSnahmen und Positionsbeschrinkungen durch die ESMA

(I) Die ESMA wird als Vermittler und Koordinator im Hinblick auf Mafnahmen titig, die von den zustindigen
Behorden nach Artikel 69 Absatz 2 Buchstaben o und p der Richtlinie 2014/65/EU ergriffen werden. Insbesondere
sorgt die ESMA dafiir, dass die zustindigen Behorden einen kohdrenten Ansatz verfolgen, wenn es um den Zeitpunkt der
Ausiibung dieser Befugnisse, die Wesensart und den Anwendungsbereich der vorgeschriebenen Mafinahmen und die
Dauer sowie die Weiterverfolgung dieser Malnahmen geht.



12.6.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 173/139

(2)  Nach Eingang der Meldung einer Mafinahme gemafd Artikel 79 Absatz 5 der Richtlinie 2014/65/EU verzeichnet die
ESMA die Mafinahme sowie ihre Griinde. Bei Malnahmen nach Artikel 69 Absatz 2 Buchstaben o oder p der Richtlinie
2014/65(EU fiihrt sie auf ihrer Website offentlich eine Datenbank mit Zusammenfassungen der geltenden Mafnahmen,
einschlielich Einzelheiten zur betreffenden Person, zu den anwendbaren Finanzinstrumenten, samtlichen Beschrankungen
der Grofle der Positionen, die Personen zu jeder Zeit halten konnen, Ausnahmen, die diesbeziiglich gemaf8 Artikel 57 der
Richtlinie 2014/65/EU gewdhrt werden konnen, und die Griinde dafir.

Artikel 45
Positionsmanagementbefugnisse der ESMA

(I)  Nach Artikel 9 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 kann die ESMA, wenn beide Bedingungen nach
Absatz 2 erfiillt sind, eine oder mehrere der folgenden Mafinahmen treffen:

a) Anforderung aller relevanten Informationen von Seiten jeder Person im Hinblick auf Groe oder Zweck einer mittels
eines Derivats eingegangenen Position oder offene Forderung,

b) nach Analyse der erhaltenen Informationen gemafd Buchstabe a Aufforderung dieser Person, Mafnahmen zur Redu-
zierung der Grofe oder zur Aufthebung der Position oder offene Forderung gemifs dem delegierten Rechtsakt nach
Absatz 10 Buchstabe b zu ergreifen;

¢) als letztes Mittel Beschrankung der Moglichkeit einer Person, einen Warenderivatkontrakt abzuschliefSen.

(2) Die ESMA fasst einen Beschluss gemdfl Absatz 1 nur, wenn die beiden folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Mit den in Absatz 1 genannten Mafnahmen wird einer Gefahr fir die ordnungsgemifle Funktionsweise und die
Integritdt der Finanzmirkte, auch der Warenderivatmarkte im Einklang mit den Zielen nach Artikel 57 Absatz 1 der
Richtlinie 2014/65/EU einschlieflich Lieferungsvereinbarungen fir physische Waren, oder einer Gefahr fur die Stabi-
litat des gesamten oder eines Teils des Finanzsystems in der Union begegnet.

b) Eine oder mehrere zustindige Behorden haben keine Maffnahmen ergriffen, um der Gefahr zu begegnen, oder die
ergriffenen Mafinahmen begegnen der Gefahr nicht ausreichend.

Die ESMA bewertet die Erfiilllung der Bedingungen nach Unterabsatz 1 Buchstaben a und b dieses Absatzes anhand der
Kriterien und Faktoren, die in dem delegierten Rechtsakt nach Absatz 10 Buchstabe a dieses Artikels festgelegt sind.

(3)  Beim Ergreifen von Maflnahmen nach Absatz 1 sorgt die ESMA dafiir, dass die Mafnahme

a) Gefahren fiir das ordnungsgemifle Funktionieren und Integritit der Finanzmadrkte, auch der Warenderivatemarkte im
Einklang mit den Zielen nach Artikel 57 Absatz 1 der Richtlinie 2014/65/EU einschliefSlich Lieferungsvereinbarungen
fur physische Waren oder Gefahren fir die Stabilitat des gesamten Finanzsystems oder eines Teils davon in der Union
signifikant begegnet oder die Moglichkeiten der zustindigen Behorden, die anhand der Kriterien und Faktoren nach
Mafgabe des delegierten Rechtsakts gemdfl Absatz 10 Buchstabe a dieses Artikels bestimmten Gefahren zu iiber-
wachen, signifikant verbessert;

b) nicht das gemafs Absatz 10 Buchstabe ¢ dieses Artikels bewertete Risiko einer Aufsichtsarbitrage birgt;

¢) keine der folgenden, gegeniiber den Vorteilen der Malnahme unverhiltnismifigen negativen Auswirkungen auf die
Effizienz der Finanzmarkte bewirkt: Verringerung der Liquiditdt auf diesen Markten, Einschrinkung der Bedingungen
fur die Minderung der Risiken, die in direktem Zusammenhang mit der Geschiftstitigkeit einer nichtfinanziellen
Gegenpartei stehen, oder Schaffung von Unsicherheit fiir die Marktteilnehmer.
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Bevor die ESMA Energiegrolhandelsprodukte betreffende Maffnahmen trifft, konsultiert sie die gemifl der Verordnung
(EG) Nr.713/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates (') eingerichtete Agentur fir die Zusammenarbeit der
Energieregulierungsbehorden.

Bevor die ESMA Mafnahmen trifft, die Warenderivate auf landwirtschaftliche Grunderzeugnisse betreffen, konsultiert sie
die offentlichen Stellen, die gemidf der Verordnung (EG) Nr. 1234/2007 fiir die Beaufsichtigung, Verwaltung und Re-
gulierung der landwirtschaftlichen Warenmarkte zustindig sind.

(4)  Bevor die ESMA die Ergreifung oder Verlingerung einer MafSnahme nach Absatz 1 beschliet, unterrichtet sie die
jeweils zustindigen Behorden iiber die von ihr vorgeschlagene Mafinahme. Im Falle eines Antrags nach Absatz 1 Buch-
stabe a oder b muss die Meldung die Identitdt der Person oder Personen enthalten, an die sie gerichtet war, sowie die
jeweiligen Einzelheiten und die Griinde dafiir. Im Falle einer Mafnahme nach Absatz 1 Buchstabe ¢ enthilt die Meldung
Einzelheiten zur betreffenden Person, zu den anwendbaren Finanzinstrumenten, einschligigen quantitativen Mafinahmen,
wie der maximalen Grofe einer Position, die die fragliche Person abschliefen kann, und die Griinde dafiir.

(5)  Die Unterrichtung erfolgt spatestens 24 Stunden vor dem geplanten Inkrafttreten der Mafnahme oder ihrer Ver-
langerung. Kann die 24-Stunden-Frist nicht eingehalten werden, kann die ESMA die Unterrichtung im Ausnahmefall
weniger als 24 Stunden vor dem geplanten Inkrafttreten der Manahme vornehmen.

(6)  Die ESMA gibt auf ihrer Website jeden Beschluss zur Verhdngung oder Verlingerung einer Mafnahme nach Absatz
1 Buchstabe ¢ bekannt. Die Meldung enthilt Einzelheiten zur betreffenden Person, zu den anwendbaren Finanzinstru-
menten, den einschldgigen quantitativen Maffnahmen, wie der maximalen Grofe einer Position, die die fragliche Person
abschlieen kann, und die entsprechenden Griinde.

(7)  Eine Mafnahme im Sinne von Absatz 1 Buchstabe c tritt zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Bekanntmachung
oder einem darin genannten spateren Zeitpunkt in Kraft und gilt nur fiir Geschifte, die nach Inkrafttreten der Mafnahme
eingegangen werden.

(8)  Die ESMA iberpriift ihre gemdfl Absatz 1 Buchstabe ¢ ergriffenen Mafinahmen in geeigneten Zeitabstinden,
mindestens aber alle drei Monate. Wird eine Mafinahme nach Ablauf dieser drei Monate nicht verldngert, tritt sie
automatisch aufler Kraft. Die Absitze 2 bis 8 finden ebenfalls auf die Verlingerung von Mafinahmen Anwendung.

(9)  Eine gemdf diesem Artikel beschlossene Maffnahme der ESMA ist vorrangig gegeniiber allen etwaigen fritheren
Mafinahmen einer zustindigen Behorde nach Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe o oder p der Richtlinie 2014/65/EU.

(10)  Die Kommission erldsst gemafs Artikel 50 delegierte Rechtsakte, in denen die Kriterien und Faktoren festgelegt
werden, anhand deren Folgendes bestimmt wird:

a) das Vorliegen einer Gefahr fir die ordnungsgemifle Funktionsweise und die Integritit der Finanzmarkte, auch der
Warenderivatemarkte im Einklang mit den Zielen nach Artikel 57 Absatz 1 der Richtlinie 2014/65/EU einschlie€lich
Lieferungsvereinbarungen fiir physische Waren, oder einer Gefahr fiir die Stabilitit des gesamten oder eines Teils des
Finanzsystems in der Union im Sinne von Absatz 2 Buchstabe a, wobei beriicksichtigt wird, in welchem Maf3e
Positionen genutzt werden, um Positionen in physischen Waren oder Warenkontrakten abzusichern, sowie in welchem
Mafle die Kurse auf den zugrunde liegenden Markten durch Bezugnahme auf die Preise von Warenderivaten festgelegt
werden;

b) die angemessene Reduzierung einer mittels eines Derivates eingegangenen Position oder offene Forderung nach Absatz
1 Buchstabe b dieses Artikels;

¢) die Situationen, die das Risiko einer Aufsichtsarbitrage nach Absatz 3 Buchstabe b bergen konnten.

Bei diesen Kriterien und Faktoren werden die technischen Regulierungsstandards im Sinnes von Artikel 57 Absatz 3 der
Richtlinie 2014/65/EU beriicksichtigt, und es wird unterschieden zwischen Situationen, in denen die ESMA aufgrund des
Nichttitigwerdens einer zustindigen Behorde titig wird, und Situationen, in denen die ESMA auf eine zusitzliche Gefahr
reagiert, der die zustindige Behorde im Sinne von Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe j oder o der Richtlinie 2014/65/EU
nicht angemessen begegnen kann.

(") Verordnung (EG) Nr. 713/2009 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Griindung einer Agentur fiir die
Zusammenarbeit der Energieregulierungsbehorden (ABL L 211 vom 14.8.2009, S. 1).
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TITEL VIII

ERBRINGUNG VON DIENSTLEISTUNGEN UND TATIGKEITEN DURCH DRITTLANDFIRMEN INFOLGE EINER
GLEICHWERTIGKEITSENTSCHEIDUNG ODER OHNE ZWEIGNIEDERLASSUNG

Artikel 46
Allgemeine Bestimmungen

(1)  Eine Drittlandfirma kann fiir geeignete in der gesamten Union ansissige Gegenparteien oder professionelle Kunden
im Sinne von Anhang II Abschnitt 1 der Richtlinie 2014/65/EU ohne Zweigniederlassung Wertpapierdienstleistungen
erbringen oder Anlagetitigkeiten mit oder ohne Nebendienstleistungen durchfithren, wenn diese Gegenparteien oder
Kunden in dem Register von Drittlandfirmen verzeichnet sind, das von der ESMA gemif§ Artikel 47 gefuhrt wird.

(2)  Die ESMA registriert eine Drittlandfirma, die sich fir die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Tatig-
keiten in der gesamten Union gemifl Absatz 1 beworben hat, nur dann, wenn die folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) die Kommission hat gemdf Artikel 47 Absatz 1 einen Beschluss gefasst;

b) die Firma ist in dem Land, in dem sie ihre Hauptverwaltung hat, befugt, in der Union zu erbringende Wertpapier-
dienstleistungen oder Anlagetitigkeiten zu erbringen, und unterliegt einer wirksamen Beaufsichtigung und Durch-
setzung, die die vollstindige Einhaltung der in diesem Drittland giltigen Anforderungen sicherstellen;

¢) die Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit wurden gemifl Artikel 47 Absatz 2 geschlossen.

(3)  Wenn eine Drittlandfirma gemaf8 diesem Artikel registriert ist, sehen die Mitgliedstaaten fir die Drittlandfirma in
den Bereichen, die durch die vorliegende Verordnung oder durch die Richtlinie 2014/65/EU geregelt sind, keine zu-
sdtzlichen Anforderungen vor, ebenso gewihren sie Drittlandfirmen keine giinstigeren Bedingungen als Firmen aus der
Union.

(4)  Die in Absatz 1 genannte Drittlandfirma tibermittelt ihren Antrag an die ESMA nach Annahme des in Artikel 47
genannten Beschlusses durch die Kommission, in dem festgelegt ist, dass der Rechts- und Aufsichtsrahmen des Drittlands,
in dem die Wertpapierfirma zugelassen ist, den in Artikel 47 Absatz 1 genannten Anforderungen gleichwertig ist.

Die antragstellende Drittlandfirma tibermittelt der ESMA alle Informationen, die fiir ihre Registrierung erforderlich sind.
Innerhalb von 30 Arbeitstagen nach Eingang des Antrags bewertet die ESMA, ob er vollstindig ist. Ist der Antrag
unvollstindig, legt die ESMA eine Frist fest, innerhalb deren der Antragsteller zusitzliche Informationen beibringen muss.

Der Registrierungsbeschluss stiitzt sich auf die Bedingungen in Absatz 2.

Innerhalb von 180 Arbeitstagen nach Ubermittlung eines vollstindigen Antrags unterrichtet die ESMA die antragstellende
Drittlandfirma schriftlich dariiber, ob die Registrierung bewilligt oder abgelehnt wurde, und gibt dazu eine vollstindige
Begriindung ab.

Wenn die Kommission keinen Beschluss nach Artikel 47 Absatz 1 erlassen hat oder der betreffende Beschluss nicht mehr
gilt, konnen Mitgliedstaaten Drittlandfirmen gestatten, im Einklang mit den innerstaatlichen Vorschriften fiir geeignete in
ihrem Hoheitsgebiet ansdssige Gegenparteien oder professionelle Kunden im Sinne von Anhang II Abschnitt 1 der
Richtlinie 2014/65/EU Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetitigkeiten zusammen mit Nebendienstleistungen zu er-
bringen.

(5)  Drittlandfirmen, die Dienstleistungen im Sinne dieses Artikels erbringen, unterrichten in der Union niedergelassene
Kunden vor der Erbringung etwaiger Wertpapierdienstleistungen, dass es ihnen nicht gestattet ist, Dienstleistungen fiir
andere Kunden als zuldssige Gegenparteien oder professionelle Kunden im Sinne von Anhang II Abschnitt I der Richtlinie
2014/65/EU zu erbringen, und dass sie in der Union keiner Aufsicht unterliegen. Sie nennen Name und Anschrift der fur
die Aufsicht im Drittland zustindigen Behorde.
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Die Angaben nach dem ersten Unterabsatz werden schriftlich und deutlich beigebracht.

Wenn geeignete in der EU ansissige oder niedergelassene Gegenparteien oder professionelle Kunden im Sinne von
Anhang I Abschnitt 1 der Richtlinie 2014/65/EU ausschlieflich in Eigeninitiative die Erbringung einer Wertpapierdienst-
leistung oder Anlagetitigkeit durch eine Drittlandfirma veranlassen, stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass dieser Artikel
nicht fiir die Erbringung dieser Dienstleistung oder Tatigkeit durch die Drittlandfirma, einschlieflich Beziehungen, die in
direktem Zusammenhang mit der Erbringung dieser Dienstleistung oder Tatigkeit stehen, gilt. Das Drittlandunternehmen
ist aufgrund der Initiative solcher Kunden nicht dazu befugt, neue Kategorien von Anlageprodukten oder Wertpapier-
dienstleistungen an diese Person zu verkaufen.

(6)  Drittlandfirmen, die gemafl diesem Artikel Dienstleistungen oder Tatigkeiten erbringen, bieten in der EU nieder-
gelassenen Kunden vor der Erbringung von Dienstleistungen oder Tatigkeiten an, etwaige Streitigkeiten im Zusammen-
hang mit diesen Dienstleistungen oder Tatigkeiten zur Regelung an ein Gericht oder Schiedsgericht eines Mitgliedstaats zu
ibermitteln.

(7)  Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, die festlegen, welche Informationen die antrag-
stellende Drittlandfirma der ESMA in ihrem Antrag auf Registrierung gemafl Absatz 4 ibermittelt, sowie das Format der
gemafl Absatz 5 beizubringenden Informationen.

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards der Kommission bis 3. Juli 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die im ersten Unterabsatz genannten technischen Regulierungsstandards
gemifl Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 47
Gleichwertigkeitsbeschluss

(1)  Die Kommission kann nach dem in Artikel 51 Absatz 2 genannten Priifverfahren Beschliisse im Hinblick auf ein
Drittland erlassen, die besagen, dass durch die Rechts- und Aufsichtsvereinbarungen eines Drittlands sichergestellt ist, dass
in diesem Drittland zugelassene Firmen im Bereich der Aufsichts- und Wohlverhaltensregeln rechtsverbindliche Anfor-
derungen erfillen, die den Anforderungen in dieser Verordnung, in der Richtlinie 2013/36/EU, in der Richtlinie
2014/65/EU und in den gemif dieser Verordnung und den genannten Richtlinien erlassenen Durchfithrungsmafinahmen
gleichwertig sind und dass im Rechtsrahmen dieses Drittlands ein wirksames, gleichwertiges System der Anerkennung von
Wertpapierfirmen, die nach auslindischen Vorschriften zugelassen sind, vorgesehen ist.

Der Rahmen der Aufsichts- und Wohlverhaltensregeln eines Drittlands kann als in Bezug auf seine Wirkung gleichwertig
betrachtet werden, wenn dieser Rahmen sidmtliche nachstehend genannten Bedingungen erfiillt:

a) die Firmen, die Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten in dem Drittland erbringen, unterliegen in diesem
Drittland einer Zulassungspflicht und wirksamer und kontinuierlicher Beaufsichtigungs- und Durchsetzungsverfahren;

b) die Firmen, die Wertpapierdienstleistungen und Anlagetdtigkeiten in dem Drittland erbringen, unterliegen hinreichen-
den Eigenkapitalanforderungen und angemessenen, auf Aktiondre und Mitglieder des Leitungsorgans anwendbaren
Anforderungen;

¢) Wertpapierfirmen, die Dienstleistungen und Anlagetitigkeiten erbringen, unterliegen angemessenen Organisations-
anforderungen auf dem Gebiet der internen Kontrollfunktionen;

d) Wertpapierfirmen, die Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten erbringen, unterliegen angemessenen Wohl-
verhaltensregeln;

¢) Transparenz und Integritit des Marktes sind durch die Verhinderung von Marktmissbrauch durch Insider-Geschifte
und Marktmanipulation gewihrleistet.
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(2)  Die ESMA legt mit den jeweils zustindigen Drittlandbehérden, deren Rechts- und Aufsichtsrahmen als im Sinne
von Absatz 1 tatsichlich gleichwertig anerkannt wurde, Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit fest. In diesen Ver-
einbarungen wird zumindest Folgendes festgelegt:

a) der Mechanismus fir den Informationsaustausch zwischen der ESMA und den betreffenden zustindigen Drittland-
behorden, einschlieBlich des Zugangs zu allen Informationen iiber in Drittlindern zugelassene Nicht-EU-Firmen, die
von der ESMA angefordert werden;

b) der Mechanismus fur eine unverziigliche Unterrichtung der ESMA fiir den Fall, dass eine zustindige Drittlandbehorde
der Auffassung ist, dass eine von ihr beaufsichtigte Drittlandfirma, die von der ESMA im in Artikel 48 vorgeschenen
Verzeichnis registriert wurde, gegen ihre Zulassungsbedingungen und anderes von ihr einzuhaltendes Recht verst6£t;

¢) die Verfahren zur Koordinierung der Aufsichtstatigkeiten, einschlieSlich gegebenenfalls Inspektionen vor Ort.

(3)  Eine Drittlandfirma, die in einem Land niedergelassen ist, dessen Rechts- und Aufsichtsrahmen als im Sinne von
Absatz 1 tatsichlich gleichwertig anerkannt wurde und das gemifl Artikel 39 der Richtlinie 2014/65/EU zugelassen ist,
ist in der Lage, im Rahmen der Zulassung fur geeignete Gegenparteien und professionelle Kunden im Sinne von Anhang
II Abschnitt I der Richtlinie 2014/65/EU Dienstleistungen und Ttigkeiten in anderen Mitgliedstaaten der EU zu erbrin-
gen, ohne neue Zweigniederlassungen zu griinden. Zu diesem Zweck erfillt es die in Artikel 34 der Richtlinie
2014/65[EU festgelegten Anforderungen, die bei grenziiberschreitender Erbringung von Dienstleistungen und Tatigkeiten
in Bezug auf Informationen gelten.

Die Zweigniederlassung unterliegt weiterhin der Aufsicht des Mitgliedstaats, in dem die Zweigniederlassung im Einklang
mit Artikel 39 der Richtlinie 2014/65/EU ihren Sitz hat. Die zustindige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Zweig-
niederlassung ihren Sitz hat, und die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats konnen jedoch unbeschadet der
nach Richtlinie 2014/65/EU bestehenden Verpflichtung zur Zusammenarbeit angemessene Kooperationsvereinbarungen
schliefen, um sicherzustellen, dass die Zweigniederlassung der Drittlandfirma, die in der Union Wertpapierdienstleistun-
gen erbringt, fir einen angemessenen Anlegerschutz sorgt.

(4)  Eine Drittlandfirma kann die Rechte nach Artikel 46 Absatz 1 nicht linger in Anspruch nehmen, wenn die
Kommission die in Bezug auf dieses Drittland nach Absatz 1 getroffene Entscheidung mit einem nach Mafigabe des
Priffverfahrens gemif Artikel 51 Absatz 2 gefassten Beschluss zuriickzicht.

Artikel 48
Register

Die ESMA fihrt ein Register aller Drittlandfirmen, die gemdfl Artikel 46 Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetitig-
keiten in der Union erbringen bzw. ausiiben diirfen. Das Register ist auf der Website der ESMA offentlich zugénglich und
enthalt Informationen iiber die Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetitigkeiten, die die Drittlandfirmen erbringen bzw.
ausiiben diirfen, und einen Verweis auf die im Drittland fiir ihre Beaufsichtigung zustindige Behorde.

Artikel 49
Widerruf der Registrierung

(1)  Die ESMA widerruft die Registrierung einer Drittlandfirma im Sinne von Artikel 48, wenn

a) die ESMA fundierte Griinde anhand dokumentierter Nachweise hat, um zu glauben, dass eine Drittlandfirma bei der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten in der Union auf eine Art und Weise handelt, die
den Anlegerinteressen oder der ordnungsgemiflen Funktionsweise der Markte zuwider lduft oder

b) die ESMA fundierte Griinde anhand dokumentierter Nachweise hat, um zu glauben, dass eine Drittlandfirma bei der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten in der Union ernsthaft gegen die auf sie zutreffen-
den Bestimmungen des Drittlands verstoen hat, auf deren Grundlage die Kommission den in Artikel 47 Absatz 1
genannten Beschluss gefasst hat.
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¢) die ESMA die Angelegenheit an die zustindige Drittlandbehorde verwiesen hat und diese Behorde keine angemessenen
Mafinahmen ergriffen hat, um die Anleger und die ordnungsgemifle Funktionsweise der Markte in der Union zu
schiitzen, oder nicht nachgewiesen hat, dass die betreffende Drittlandfirma den im Drittland auf sie zutreffenden
Anforderungen nachkommt, und

d) die ESMA die zustindige Drittlandbehorde mindestens 30 Tage vor dem Widerruf iiber ihre Absicht unterrichtet hat,
die Registrierung der Drittlandfirma zu widerrufen.

(2)  Die ESMA unterrichtet die Kommission unverziiglich iiber jede gemdf Absatz 1 angenommene Mafnahme und
veroffentlicht ihren Beschluss auf ihrer Website.

(3)  Die Kommission bewertet, ob die Bedingungen, unter denen ein Beschluss nach Artikel 47 Absatz 1 gefasst wurde,
im Hinblick auf das betreffende Drittland weiter bestehen.

TITEL IX
DELEGIERTE RECHTSAKTE UND DURCHFUHRUNGSRECHTSAKTE
KAPITEL 1
Delegierte Rechtsakte
Artikel 50
Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in diesem Artikel genannten
Bedingungen iibertragen.

(2)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemifl Artikel 1 Absatz 9, Artikel 2 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 2,
Artikel 15 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absitze 2 und 3, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 40 Absatz 8,
Artikel 41 Absatz 8, Artikel 42 Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10 und Artikel 52 Absitze 10 und 12 wird der Kommission
auf unbestimmte Zeit ab dem 2. Juli 2014 iibertragen.

(3)  Die Befugnisiibertragung gemafs Artikel 1 Absatz 9, Artikel 2 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 2, Artikel 15 Absatz 5,
Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absdtze 2 und 3, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8,
Artikel 42 Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10 und Artikel 52 Absitze 10 und 12 kann vom Europiischen Parlament oder
vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in diesem Beschluss
angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem
im Beschluss tiber den Widerruf angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit von delegierten Rechtsakten, die
bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss iiber den Widerruf nicht beriihrt.

(4)  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, tibermittelt sie ihn gleichzeitig dem Europiischen
Parlament und dem Rat.

(5)  Ein delegierter Rechtsakt, der gemifl Artikel 1 Absatz 9, Artikel 2 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 2, Artikel 15 Absatz
5, Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absdtze 2 und 3, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8,
Artikel 42 Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10 und Artikel 52 Absitze 10 oder 12 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn
weder das Europdische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei Monaten nach Ubermittlung dieses Rechts-
akts an das Europdische Parlament und den Rat Einwidnde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Euro-
pdische Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwinde erheben werden. Auf
Initiative des Europdischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um drei Monate verlangert.
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KAPITEL 2
Durchfiihrungsrechtsakte
Artikel 51
Ausschussverfahren

(1)  Die Kommission wird von dem durch den Beschluss 2001/528/EG der Kommission (') eingesetzten Europiischen
Wertpapierausschuss unterstiitzt. Dieser Ausschuss ist ein Ausschuss im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gilt Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

TITEL X
SCHLUSSBESTIMMUNGEN
Artikel 52
Berichte und Uberpriifung

(I)  Bis zum 3. Mirz 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europiischen Parlament und dem Rat
einen Bericht tiber die Auswirkungen der Transparenzanforderungen nach Artikel 3 bis 13 in der Praxis vor; darin geht
sie insbesondere auf die Auswirkungen des in Artikel 5 beschriebenen Mechanismus zur Begrenzung des Volumens —
auch auf die Handelskosten geeigneter Gegenparteien und professioneller Kunden und den Aktienhandel von Unterneh-
men mit geringer und mittlerer Kapitalausstattung — und darauf ein, wie wirksam mit dem Mechanismus sichergestellt
werden kann, dass die Kursbildung durch die Inanspruchnahme von Ausnahmeregelungen nicht beeintrachtigt wird, und
wie entsprechende Mechanismen zur Verhidngung von Sanktionen bei VerstofSen gegen die Volumenbegrenzung funk-
tionieren konnten sowie welche Auswirkungen auf die Anwendung und weitere Zweckmafigkeit der Ausnahmen fur die
Vorhandelstransparenz nach Artikel 4 Absdtze 2 und 3 und Artikel 9 Absitze 2 bis 5 zu erwarten sind.

(2)  In dem Bericht nach Absatz 1 geht es auch darum, wie sich die Anwendung der Ausnahmeregelung nach Artikel 4
Absatz 1 Buchstabe a und Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i und die Volumenbegrenzung nach Artikel 5 auf die
europdischen Aktienmirkte auswirkt, wobei insbesondere auf Folgendes eingegangen wird:

a) Umfang und Entwicklung des ,nicht offenen“ Orderbuchhandels in der Union seit Einfithrung dieser Verordnung,
b) Auswirkungen auf die transparenten quotierten Spreads in der Vorhandelsphase,

¢) Auswirkungen auf die Liquidititstiefe bei offenen Orderbiichern;

d) Auswirkungen auf den Wettbewerb und die Anleger in der Union;

¢) Auswirkungen auf den Aktienhandel von Unternehmen mit geringer und mittlerer Kapitalausstattung,

f) Entwicklungen auf internationaler Ebene und der Beratungen mit Drittstaaten und internationalen Organisationen.

(3) Wenn in dem Bericht festgestellt wird, dass die Anwendung der Ausnahmeregelung nach Artikel 4 Absatz 1
Buchstabe a und Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i die Kursbildung oder den Aktienhandel von Unternehmen mit
geringer und mittlerer Kapitalausstattung beeintrichtigt, legt die Kommission gegebenenfalls Vorschlige — auch fur
Anderungen dieser Verordnung — hinsichtlich der Anwendung dieser Ausnahmen vor. In diesen Vorschligen, die eine
Folgenabschitzung der vorgeschlagenen Anderungen beinhalten, wird den Zielen dieser Verordnung, den Auswirkungen
in Form von Marktstorungen, den Auswirkungen auf den Wettbewerb sowie potenziellen Auswirkungen auf die Anleger
in der Union Rechnung getragen.

(4)  Bis zum 3. Mirz 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europiischen Parlament und dem Rat
einen Bericht iiber die Funktionsweise von Artikel 26 vor, wobei sie auch darauf eingeht, ob Inhalt und Form der bei den
zustdndigen Behorden eingegangenen und zwischen ihnen ausgetauschten Geschiftsmeldungen eine umfassende Uber-
wachung der Titigkeiten von Wertpapierfirmen im Sinne von Artikel 26 Absatz 1 zulassen. Die Kommission kann

(") Beschluss der Kommission vom 6. Juni 2001 zur Einsetzung des Europdischen Wertpapierausschusses (ABL L 191 vom 13.7.2001,
S. 45).
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geeignete Vorschlage unterbreiten, zu denen auch die Meldung von Geschiften an ein von der ESMA bestelltes System
anstatt an die zustindigen Behorden gehort, so dass die jeweils zustindigen Behorden fiir die Zwecke dieser Verordnung
und der Richtlinie 2014/65/EU sowie im Interesse der Aufdeckung von Insider-Geschiften und Marktmanipulation im
Sinne der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 Zugang zu simtlichen infolge dieses Artikels gemeldeten Informationen haben.

(5)  Bis zum 3. Mérz 2019 legt die Kommission nach Anh6rung der ESMA dem Europiischen Parlament und dem Rat
einen Bericht iiber geeignete Losungen zur Minderung von Informationsasymmetrien zwischen den Marktakteuren sowie
tiber Hilfsmittel vor, die den Regulierungsbehorden eine bessere Uberwachung der Notationsaktivititen an Handelsplitzen
ermoglichen. In diesem Bericht wird zumindest eine Einschdtzung dariiber abgegeben, ob zur Verwirklichung dieser Ziele
die Einfithrung eines Systems zur Ermittlung der europaweit besten Geld- und Briefnennung (EBBO, European Best Bid
and Offer System) bei konsolidierten Kursen realisierbar ware.

(6)  Bis zum 3. Mirz 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europiischen Parlament und dem Rat
einen Bericht tiber die Fortschritte bei der Verlagerung des Handels mit standardisierten OTC-Derivaten von Borsen auf
elektronische Handelsplattformen im Sinne von Artikel 25 und 28 vor.

(7)  Bis zum 3. Juli 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europiischen Parlament und dem Rat
einen Bericht tiber die Entwicklungen der Kurse fiir Vorhandels- und Nachhandelstransparenzdaten von geregelten
Markten, MTF, OTF, APA und CTP vor.

(8)  Bis zum 3. Juli 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europiischen Parlament und dem Rat
einen Bericht vor, in dem die Bestimmungen zur Interoperabilitit nach Artikel 36 der vorliegenden Verordnung sowie
nach Artikel 8 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 tberpriift werden.

(9)  Bis zum 3. Juli 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europiischen Parlament und dem Rat
einen Bericht tiber die Anwendung der Artikel 35 und 36 dieser Verordnung sowie der Artikel 7 und 8 der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 vor.

Bis zum 3. Juli 2021 legt die Kommission nach Anhorung der ESMA dem Europdischen Parlament und dem Rat einen
Bericht tiber die Anwendung von Artikel 37 vor.

(10)  Bis zum 3. Juli 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europdischen Parlament und dem Rat
einen Bericht dariiber vor, wie sich die Artikel 35 und 36 der vorliegenden Verordnung auf neu gegriindete und
zugelassene zentrale Gegenparteien im Sinne von Artikel 35 Absatz 5 und mit diesen zentralen Gegenparteien eng
verbundene Handelsplitze auswirken und ob die in Artikel 35 Absatz 5 festgelegte Ubergangsregelung verlingert werden
soll, wobei sie die moglichen Vorteile eines verbesserten Wettbewerbs fiir die Verbraucher und die Wahlmoglichkeiten fiir
die Marktteilnehmer gegen die etwaigen unverhaltnismifigen Auswirkungen dieser Vorschriften auf neu gegriindete und
zugelassene zentrale Gegenparteien und die Beschrinkungen fiir lokale Marktteilnehmer hinsichtlich des Zugangs zu
globalen zentralen Gegenparteien sowie das reibungslose Funktionieren des Markts aufwiegt.

Vorbehaltlich der Feststellungen dieses Berichts kann die Kommission einen delegierten Rechtsakt gemafs Artikel 50
erlassen, um den Ubergangszeitraum gemafd Artikel 35 Absatz 5 um hochstens 30 Monate zu verlingern.

(I1)  Bis zum 3. Juli 2019 legt die Kommission nach Anhérung der ESMA dem Europdischen Parlament und dem Rat
einen Bericht dariiber vor, ob der in Artikel 36 Absatz 5 festgelegte Schwellenwert weiterhin angemessen ist und ob der
Nichtbeteiligungsmechanismus in Bezug auf borsengehandelte Derivate beibehalten werden soll.

(12)  Bis zum 3. Juli 2016 legt die Kommission auf der Grundlage einer Risikobewertung, die von der ESMA in
Abstimmung mit dem ESRB vorgenommen wird, dem Europdischen Parlament und dem Rat einen Bericht vor, in dem
beurteilt wird, ob es notwendig ist, borsengehandelte Derivate voriibergehend vom Anwendungsbereich der Artikel 35
und 36 auszunehmen. In diesem Bericht wird Risiken Rechnung getragen, die aufgrund der im Zusammenhang mit
borsengehandelten Derivaten bestehenden Bestimmungen iiber den offenen Zugang fir die Stabilitit im Allgemeinen und
das ordnungsgemifle Funktionieren der Finanzmirkte in der Union bestehen konnen.
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Vorbehaltlich der Feststellungen dieses Berichts kann die Kommission einen delegierten Rechtsakt gemifS Artikel 50
erlassen, um borsengehandelte Derivate fiir bis zu 30 Monate ab dem 3. Januar 2017 vom Anwendungsbereich der
Artikel 35 und 36 auszunehmen.

Artikel 53
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 6482012
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 erhilt folgende Fassung:

1. Der folgende Unterabsatz wird Artikel 5 Absatz 2 angefiigt:

,Bei der Erarbeitung der Entwiirfe technischer Regulierungsstandards nach diesem Absatz ldsst die ESMA die Uber-
gangsbestimmungen fir C.6-Energiederivatkontrakte nach Artikel 95 der Richtlinie 2014/65/EU (*) unberiihrt.

(*) Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanz-
instrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL L 173 vom 12.6.2014,
S. 349).

2. Artikel 7 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

(1) Eine fiir das Clearing von OTC-Derivatkontrakten zugelassene CCP, muss das Clearing solcher Kontrakte —
auch in Bezug auf Anforderungen fiir Sicherheiten, mit dem Zugang verbundene Gebithren und unabhingig vom
Handelsplatz — diskriminierungsfrei und transparent akzeptieren. Damit wird insbesondere sichergestellt, dass ein
Handelsplatz das Recht hat, dass auf dem Handelsplatz gehandelte Kontrakte nichtdiskriminierend behandelt
werden in Bezug auf:

a) Anforderungen fir Sicherheiten und das Netting wirtschaftlich gleichwertiger Kontrakte, sofern die Glattstellung
oder sonstige Aufrechnungsverfahren einer CCP aufgrund des geltenden Insolvenzrechts durch die Einbeziehung
solcher Kontrakte nicht unterbrochen oder gestort, ungiiltig oder in Bezug auf ihre Durchsetzbarkeit beein-
trichtigt werden, und

b) das Cross-Margining mit korrelierten Kontrakten, die im Rahmen eines Risikomodells gemafs Artikel 41 von
derselben CCP gecleart werden.

Eine CCP kann verlangen, dass ein Handelsplatz den von ihr geforderten operativen und technischen Anforderun-
gen, auch fiir das Risikomanagement, geniigt.”;

=

Der folgende Absatz wird angefiigt:

,(6)  Die Bedingungen fur eine nichtdiskriminierende Behandlung der an dem betreffenden Handelsplatz gehan-
delten Kontrakte, was die Anforderungen an die Besicherung, die Aufrechnung wirtschaftlich gleichwertiger Kon-
trakte und das Cross-Margining mit korrelierenden, von derselben CCP geclearten Kontrakten betrifft, werden in
den technischen Standards festgelegt, die gemifl Artikel 35 Absatz 6 Buchstabe e der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 (*) angenommen werden®.

3. Der folgende Unterabsatz wird Artikel 81 Absatz 3 angefuigt:

,Ein Transaktionsregister iibermittelt Daten an die zustindigen Behorden gemdfl der Anforderungen nach Artikel 26
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (*)

(*) Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL. L 173 vom 12.6.2014, S. 84).
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Artikel 54
Ubergangsbestimmungen

(1)  Drittlandfirmen kénnen in Ubereinstimmung mit den nationalen Regelungen bis drei Jahre nach Annahme eines
Beschlusses im Zusammenhang mit dem entsprechenden Drittland gemaff Artikel 47 in den Mitgliedstaaten weiterhin
Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten erbringen.

(2) Wenn die Kommission zu der Einschdtzung gelangt, dass borsengehandelte Derivate nicht gemdff Artikel 52
Absatz 12 vom Anwendungsbereich der Artikel 35 und 36 ausgenommen werden miissen, kann eine zentrale Gegen-
partei oder ein Handelsplatz vor dem Inkrafttreten dieser Verordnung bei der zustindigen Behorde Antrag auf In-
anspruchnahme der Ubergangsregelung stellen. Aufgrund der Risiken fiir ein ordnungsgemifes Funktionieren der zen-
tralen Gegenpartei oder des Handelsplatzes, die sich durch Inanspruchnahme der Zugangsrechte nach Artikel 35 oder 36
bei borsengehandelten Derivaten ergeben, kann die zustindige Behorde entscheiden, dass Artikel 35 oder 36 bei borsen-
gehandelten Derivaten fiir diese zentrale Gegenpartei oder diesen Handelsplatz fiir einen Ubergangszeitraum bis zum
3. Juli 2019 nicht zur Anwendung kommt. Wenn ein solcher Ubergangszeitraum genehmigt wurde, kann die zentrale
Gegenpartei oder der Handelsplatz die Zugangsrechte nach Artikel 35 oder 36 bei borsengehandelten Derivaten innerhalb
des Ubergangszeitraums nicht in Anspruch nehmen. Die zustindige Behorde unterrichtet die ESMA und im Fall einer
zentralen Gegenpartei das Kollegium der zustindigen Behorden fiir diese zentrale Gegenpartei, wenn ein Ubergangs-
zeitraum genehmigt wurde.

Wenn eine zentrale Gegenpartei, der ein Ubergangszeitraum genehmigt wurde, eng mit einem oder mehreren Handels-
plitzen verbunden ist, diirfen diese Handelsplitze die Zugangsrechte nach Artikel 35 oder 36 bei bérsengehandelten
Derivaten innerhalb des Ubergangszeitraums nicht in Anspruch nehmen.

Wenn ein Handelsplatz, dem ein Ubergangszeitraum genehmigt wurde, eng mit einer oder mehreren zentralen Gegen-
parteien verbunden ist, diirfen diese zentralen Gegenparteien die Zugangsrechte nach Artikel 35 oder 36 bei borsen-
gehandelten Derivaten innerhalb des Ubergangszeitraums nicht in Anspruch nehmen.

Artikel 55
Inkrafttreten und Anwendung

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.
Diese Verordnung gilt ab dem 3. Januar 2017.

Ungeachtet von Absatz 2 gelten Artikel 1 Absitze 8 und 9, Artikel 2 Absatz 2, Artikel 5 Absitze 6 und 9, Artikel 7
Absatz 2, Artikel 9 Absatz 5, Artikel 11 Absatz 4, Artikel 12 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 2, Artikel 14 Absatz 7,
Artikel 15 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absitze 2 und 3, Artikel 20 Absatz 3, Artikel 21 Absatz 5,
Artikel 22 Absatz 4, Artikel 23 Absatz 3, Artikel 25 Absatz 3, Artikel 26 Absatz 9, Artikel 27 Absatz 3, Artikel 28
Absatz 4, Artikel 28 Absatz 5, Artikel 29 Absatz 3, Artikel 30 Absatz 2, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 32 Absitze 1, 5
und 6, Artikel 33 Absatz 2, Artikel 35 Absatz 6, Artikel 36 Absatz 6, Artikel 37 Absatz 4, Artikel 38 Absatz 3,
Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8, Artikel 42 Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10, Artikel 46 Absatz 7, Artikel 47
Absitze 1 und 4 und Artikel 52 Absitze 10 und 12 und Artikel 54 Absatz 1 unmittelbar nach Inkrafttreten dieser
Verordnung.

Ungeachtet von Absatz 2 gelten Artikel 37 Absitze 1, 2 und 3 ab dem 3. Januar 2019.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Geschehen zu Briissel am 15. Mai 2014.
Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates

Der Président Der Prisident

M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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RICHTLINIEN

RICHTLINIE 2014/49/EU DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. April 2014
iiber Einlagensicherungssysteme
(Neufassung)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)
DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —
gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 53 Absatz 1,
auf Vorschlag der Europiischen Kommission,
nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank (1),
gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (?),
in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)~ Die Richtlinie 94/19/EG des Europdischen Parlaments und des Rates () ist in wesentlichen Punkten gedndert
worden (*). Aus Griinden der Klarheit empfiehlt es sich, im Rahmen der jetzt anstehenden Anderungen eine
Neufassung der genannten Richtlinie vorzunehmen.

(2)  Um Kreditinstituten die Aufnahme und Ausiibung ihrer Titigkeit zu erleichtern, miissen bestimmte Unterschiede
zwischen den fir diese Kreditinstitute geltenden Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten tiber Einlagensicherungs-
systeme beseitigt werden.

(3)  Diese Richtlinie trigt sowohl unter dem Aspekt der Niederlassungsfreiheit als auch unter dem Aspekt des freien
Dienstleistungsverkehrs im Finanzdienstleistungssektor wesentlich zur Verwirklichung des Binnenmarkts fiir Kredit-
institute bei und erhoht gleichzeitig die Stabilitit des Bankensystems und den Schutz der Einleger. Im Hinblick auf
die gesamtwirtschaftlichen Kosten des Ausfalls eines Kreditinstitutes und dessen negative Auswirkungen auf die
Finanzstabilitat und das Vertrauen der Einleger ist es wiinschenswert, nicht nur Bestimmungen zur Entschadigung
von Einlegern vorzusehen, sondern den Mitgliedstaaten auch ausreichende Flexibilitit einzurdumen, um die Ein-
lagensicherungssysteme in die Lage zu versetzen, Maffnahmen durchzufiihren, die die Wahrscheinlichkeit kiinftiger
Forderungen gegen Einlagensicherungssystemen verringern. Diese Maflnahmen sollten stets mit den Bestimmungen
iiber staatliche Bethilfen im Einklang stehen.

(4)  Um der fortschreitenden Integration im Binnenmarkt Rechnung zu tragen, sollte die Moglichkeit zur Zusammen-
legung von Einlagensicherungssystemen verschiedener Mitgliedstaaten oder der Schaffung grenziiberschreitender
Einlagensicherungssysteme auf freiwilliger Basis bestehen. Die Mitgliedstaaten sollten fiir eine ausreichende Stabilitit
und ausgewogene Zusammensetzung der neuen und der bestehenden Einlagensicherungssysteme sorgen. Negative
Auswirkungen auf die Finanzstabilitit sollten vermieden werden, beispielsweise wenn lediglich Kreditinstitute mit
einem hohen Risikoprofil an ein grenziiberschreitendes Einlagensicherungssystem angeschlossen werden.

() ABL C 99 vom 31.3.2011, S. 1.

(3 Standpunkt des Europiischen Parlaments vom 16. Februar 2012 (ABlL. C 249 E vom 30.8.2013, S. 81) und Beschluss des Rates in
erster Lesung vom 3. Mdrz 2014 (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht). Standpunkt des Européischen Parlaments vom 16. April
2014 (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht).

() Richtlinie 94/19/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 30. Mai 1994 iiber Einlagensicherungssysteme (ABL L 135 vom
31.5.1994, S. 5).

(* Siehe Anhang IIL
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(5 Nach der Richtlinie 94/19/EG muss die Kommission gegebenenfalls Vorschlige zur Anderung jener Richtlinie
vorlegen. Die vorliegende Richtlinie umfasst die Harmonisierung der Finanzierungsmechanismen fur Einlagensi-
cherungssysteme, die Einfithrung risikoabhingiger Beitrige und die Harmonisierung des Umfangs der erfassten
Produkte und Einleger.

(6)  Die Richtlinie 94/19/EG beruht auf dem Grundsatz der Mindestharmonisierung. Infolgedessen besteht in der Union
gegenwirtig eine Vielzahl von Einlagensicherungssystemen mit sehr unterschiedlichen Merkmalen. Durch die in der
vorliegenden Richtlinie festgelegten gemeinsamen Anforderungen sollte ein einheitliches Schutzniveau fur Einleger
in der gesamten Union geschaffen werden und gleichzeitig sichergestellt werden, dass die Einlagensicherungs-
systeme dasselbe Mafl an Stabilitdt aufweisen. Gleichzeitig sind diese gemeinsamen Anforderungen von grofSter
Bedeutung fiir die Beseitigung von Marktverzerrungen. Diese Richtlinie leistet daher einen Beitrag zur Vollendung
des Binnenmarkts.

(7)  Die Einleger werden infolge dieser Richtlinie einen erheblich verbesserten Zugang zu Einlagensicherungssystemen
erhalten und zwar dank einer umfassenderen und priziser festgelegten Deckung, kiirzerer Erstattungsfristen, ver-
besserter Informationen und solider Finanzierungsanforderungen. Dadurch wird sich das Vertrauen der Verbraucher
in die Finanzstabilitit im gesamten Binnenmarkt verbessern.

(8)  Die Mitgliedstaaten sollten dafiir sorgen, dass ihre Einlagensicherungssysteme solide Praktiken der Geschiftsfithrung
umsetzen und dass diese Systeme einen jahrlichen Tatigkeitsbericht erstellen.

(9)  Im Falle der Schliefung eines zahlungsunfihigen Kreditinstituts miissen die Einleger der Zweigstellen, die in einem
anderen Mitgliedstaat als demjenigen belegen sind, in dem das Kreditinstitut seinen Sitz hat, durch dasselbe
Einlagensicherungssystem wie die {ibrigen Einleger des Kreditinstituts geschiitzt sein.

(10) Diese Richtlinie sollte die Mitgliedstaaten nicht daran hindern, Kreditinstitute, wie sie in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates (') definiert sind, in
deren Geltungsbereich aufzunehmen, die zwar der Definition fiir Kreditinstitute entsprechen, jedoch gemafs Ar-
tikel 2 Absatz 5 der Richtlinie 2013/36/EU des Europiischen Parlaments und des Rates (?) auflerhalb des An-
wendungsbereich jener Richtlinie fallen. Die Mitgliedstaaten sollten fiir die Zwecke dieser Richtlinie beschlieen
konnen, dass die Zentralorganisation und alle an diese angeschlossenen Kreditinstitute wie ein einziges Kredit-
institut behandelt werden.

(11)  Diese Richtlinie sicht grundsitzlich vor, dass alle Kreditinstitute einem Einlagensicherungssystem beitreten miissen.
Ein Mitgliedstaat, der Zweigstellen eines Kreditinstituts, das seinen Sitz in einem Drittland hat, zuldsst, sollte
entscheiden, wie die Richtlinie auf solche Zweigstellen anzuwenden ist und dabei der Notwendigkeit des Schutzes
der Einleger und des Erhalts eines intakten Finanzsystems Rechnung tragen. Einleger bei solchen Zweigstellen
sollten von den fiir sie geltenden Sicherungsvorkehrungen in vollem Umfang Kenntnis erhalten.

(12)  Es ist der Tatsache Rechnung zu tragen, dass es institutsbezogene Sicherungssysteme gibt, die das Kreditinstitut
selbst schiitzen und die insbesondere dessen Liquiditit und Solvenz sicherstellen. Ist ein solches System von einem
Einlagensicherungssystem getrennt, so sollte bei der Festlegung der Beitrdge seiner Mitglieder an das Einlagensi-
cherungssystem seiner zusitzlichen Schutzfunktion Rechnung getragen werden. Die in dieser Richtlinie vorgese-
hene harmonisierte Deckungssumme sollte Systeme, die das Kreditinstitut selbst schiitzen, nur dann betreffen,
wenn diese eine Entschidigung der Einleger vorsehen.

(13)  Jedes Kreditinstitut sollte Teil eines gemaf8 dieser Richtlinie anerkannten Einlagensicherungssystems sein, um auf
diese Weise ein hohes Verbraucherschutzniveau und gleiche Wettbewerbsbedingungen fur alle Kreditinstitute
sicherzustellen und Regulierungsarbitrage zu verhindern. Ein Einlagensicherungssystem sollte diesen Schutz jeder-
zeit bieten kénnen.

(14)  Kernaufgabe eines Einlagensicherungssystems ist der Schutz der Einleger vor den Folgen der Insolvenz eines
Kreditinstitutes. Einlagensicherungssysteme sollten diesen Schutz auf verschiedene Weise gewihrleisten konnen.
Sie sollten in erster Linie dazu dienen, Einleger gemafs dieser Richtlinie zu entschddigen (Entschidigungsfunktion
L,paybox”).

(') Verordnung (EU) Nr. 5752013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

(®) Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur
Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 338).
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(15  Einlagensicherungssysteme sollten geméf$ der Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (1)
auch zu der Finanzierung der Abwicklung von Kreditinstituten beitragen.

(16)  Sofern nach einzelstaatlichem Recht zuldssig, sollten die Einlagensicherungssysteme ferner iiber eine reine Ent-
schadigungsfunktion hinausgehen und die verfugbaren Finanzmittel zur Verhinderung des Ausfalls eines Kredit-
instituts heranziehen kénnen, um so die Kosten fiir die Entschiddigung der Einleger und andere negative Aus-
wirkungen zu vermeiden. Diese Malnahmen sollten jedoch innerhalb eines eindeutig festgelegten Rahmens durch-
gefuhrt werden und in jedem Fall mit den Bestimmungen iiber staatliche Beihilfen in Einklang stehen. Die
Einlagensicherungssysteme sollten unter anderem iiber geeignete Mechanismen und Verfahren fiur die Auswahl
und Durchfithrung solcher MaRnahmen und fiir die Uberwachung der damit verbundenen Risiken verfiigen. Die
Durchfithrung solcher Manahmen sollte fiir das Kreditinstitut mit Auflagen verbunden sein, die mindestens eine
strengere Risikoiiberwachung und weitergehende Priifungsrechte des Einlagensicherungssystems beinhalten. Die
Kosten der ergriffenen Mafinahmen zur Verhinderung des Ausfalls eines Kreditinstituts sollten nicht iiber den
Kosten liegen, die zur Erfullung des gesetzlichen oder vertraglichen Mandats des jeweiligen Einlagensicherungs-
systems in Bezug auf den Schutz der gedeckten Einlagen des Kreditinstituts oder aber des Instituts selbst erfor-
derlich sind.

(17)  Die Einlagensicherungssysteme sollten auch in der Form eines institutsbezogenen Sicherungssystems ausgestaltet
sein konnen. Die zustindigen Behorden konnen institutsbezogene Sicherungssysteme als Einlagensicherungssys-
teme anerkennen, wenn sie alle in der vorliegenden Richtlinie festgelegten Kriterien erfiillen.

(18)  Diese Richtlinie sollte nicht fur vertragliche Systeme oder institutsbezogene Sicherungssysteme gelten, die nicht
amtlich als Einlagensicherungssysteme anerkannt sind, mit Ausnahme einiger weniger Vorschriften fiir Werbung
und Informationen fir Einleger im Falle des Ausschlusses oder des Ausscheidens eines Kreditinstituts. Fiir ver-
tragliche Systeme und institutsbezogene Sicherungssysteme gelten in jedem Fall die Bestimmungen iiber staatliche
Beihilfen.

(19)  Die in der gesamten Union unkoordinierte Aufstockung der Deckung wihrend der Finanzkrise hat in einigen Fillen
dazu gefithrt, dass Einleger ihre Einlagen auf Kreditinstitute in Lindern mit hoherer Einlagensicherung umge-
schichtet haben. Durch diese unkoordinierten Aufstockungen wurde den Kreditinstituten in Krisenzeiten Liquiditat
entzogen. In stabilen Zeiten ist es moglich, dass eine unterschiedliche Deckung die Einleger dazu veranlasst, anstatt
des fiir sie am besten geeigneten Produktes die hochste Deckungssumme zu wiahlen. Es ist nicht auszuschliefSen,
dass eine solche unterschiedliche Deckung zu Wettbewerbsverzerrungen im Binnenmarkt fithrt. Aus diesem Grund
ist es erforderlich, dass alle anerkannten Einlagensicherungssysteme einen harmonisierten Deckungsumfang ge-
wihrleisten, unabhingig davon, an welchem Ort in der Union sich die Einlagen befinden. Es sollte allerdings
moglich sein, bestimmte Einlagen, die durch personliche Umstinde von Einlegern bedingt sind, fiir begrenzte Zeit
in hoherem Umfang zu decken.

(20)  Fir alle Einleger sollte die gleiche Deckungssumme gelten, unabhingig davon, ob die Wihrung eines Mitgliedstaats
der Euro ist. Mitgliedstaaten, deren Wihrung nicht der Euro ist, sollten die Umrechnungsbetrage auf- oder ab-
runden konnen, was aber nicht zu Lasten der Gleichwertigkeit des Einlegerschutzes gehen darf.

(21)  Zum einen sollte die mit dieser Richtlinie festgesetzte Deckungssumme so festgelegt werden, dass im Interesse
sowohl des Verbraucherschutzes als auch der Stabilitdt des Finanzsystems moglichst viele Einlagen erfasst werden.
Zum anderen sollten die Finanzierungskosten der Einlagensicherungssysteme beriicksichtigt werden. Es ist daher
zweckmifig, die harmonisierte Deckungssumme auf 100 000 EUR festzusetzen.

(22)  In dieser Richtlinie gilt die harmonisierte Obergrenze grundsatzlich pro Einleger und nicht pro Einlage. Zu beriick-
sichtigen sind daher auch die Einlagen von Einlegern, die nicht als Inhaber eines Kontos fungieren oder die nicht
die ausschlieSlichen Inhaber sind. Die Obergrenze sollte daher fiir jeden identifizierbaren Einleger gelten. Der
Grundsatz, wonach die Obergrenze auf jeden identifizierbaren Einleger anzuwenden ist, sollte nicht fiir Organis-
men fur gemeinsame Anlagen gelten, die unter besondere Schutzvorschriften fallen, die auf solche Einlagen keine
Anwendung finden.

(23) Die Richtlinie 2009/14/EG des Europiischen Parlaments und des Rates (?) hat eine feste Deckungssumme von
100 000 EUR eingefiihrt, was einige Mitgliedstaaten in die besondere Lage versetzt hat, dass sie ihre einzelstaatliche
Deckungssumme senken miissen — mit dem Risiko eines Vertrauensverlustes auf Seiten der Einleger. Zwar ist die
Harmonisierung von wesentlicher Bedeutung, um gleiche Wettbewerbsbedingungen und Finanzstabilitit im Bin-
nenmarkt zu gewihrleisten, doch sollte dem Risiko eines Vertrauensverlustes auf Seiten der Einleger Rechnung
getragen werden. Daher sollten Mitgliedstaaten in der Lage sein, eine hohere Deckungssumme anzuwenden,

(") Richtlinie 2014/59/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens fir die
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates,
der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47[EG, 2004/25[EG, 2005/56[EG, 2007/36[EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU
sowie der Verordnungen (EU) Nr.1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates (siche Seite
190 dieses Amtsblatts).

(» Richtlinie 2009/14/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 11. Mérz 2009 zur Anderung der Richtlinie 94/19/EG iiber
Einlagensicherungssysteme im Hinblick auf die Deckungssumme und die Auszahlungsfrist (ABL. L 68 vom 13.3.2009, S. 3).
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sofern sie vor Anwendung der Richtlinie 2009/14/EG eine hohere Deckungssumme als die harmonisierte Summe
vorgesehen haben. Eine solche hohere Deckungssumme sollte in Geltungsdauer und -umfang begrenzt sein, und
die betreffenden Mitgliedstaaten sollten die Zielausstattung und die in ihre Einlagensicherungssysteme eingezahlten
Beitrdge proportional anpassen. Da es bei einer unbegrenzten Deckungssumme unmdglich ist, die Zielausstattung
anzupassen, ist es zweckmifSig, die genannte Moglichkeit lediglich fur Mitgliedstaaten vorzusehen, die am 1. Januar
2008 ecine Deckungssumme angewendet haben, die innerhalb einer Bandbreite zwischen 100 000 EUR und
300 000 EUR liegt. Um die Auswirkungen unterschiedlicher Deckungssummen zu begrenzen und angesichts des
Umstands, dass die Kommission die Anwendung dieser Richtlinie zum 31. Dezember 2018 tiberpriifen wird, ist es
angebracht, diese Moglichkeit nur bis zu diesem Datum zuzulassen.

(24)  Einlagensicherungssysteme sollten die Verbindlichkeiten eines Einlegers nur dann gegen die Erstattungsforderungen
dieses Einlegers verrechnen diirfen, wenn diese Verbindlichkeiten zum oder vor dem Zeitpunkt der Nichtverfiig-
barkeit fillig werden. Eine solche Verrechnung sollte nicht die Fahigkeit der Einlagensicherungssysteme beein-
trachtigen, Einlagen innerhalb der in dieser Richtlinie festgelegten Fristen zuriickzuzahlen. Die Mitgliedstaaten
sollten nicht daran gehindert werden, geeignete Maffnahmen hinsichtlich der Rechte von Einlagensicherungssyste-
men in einem Abwicklungs- oder Restrukturierungsverfahren eines Kreditinstituts zu ergreifen.

(25)  Es sollte moglich sein, Einlagen von der Erstattung auszuschliefen, bei denen im Einklang mit dem einzelstaat-
lichen Recht die eingezahlten Mittel dem Einleger nicht zur Verfiigung stehen, weil der Einleger und das Kredit-
institut vertraglich vereinbart haben, dass die Einlage nur zur Tilgung eines zum Kauf von Privatimmobilien-
eigentum aufgenommenen Darlehens dient. Solche Einlagen sollten mit dem noch ausstehenden Darlehensbetrag
verrechnet werden.

(26) Die Mitgliedstaaten sollten sicherstellen, dass der Schutz von Einlagen, die aus bestimmten Transaktionen resul-
tieren oder bestimmten sozialen oder anderen Zwecken dienen, fiir einen vorgegebenen Zeitraum iiber den Betrag
von 100 000 EUR liegt. Die Mitgliedstaaten sollten eine vorldufige Hochstdeckungssumme fiir solche Einlagen
festlegen und dabei der Bedeutung des Einlegerschutzes und den Lebensbedingungen in den Mitgliedstaaten
Rechnung tragen. In allen diesen Fillen sollten die Bestimmungen iiber staatliche Beihilfen eingehalten werden.

(27)  Es ist erforderlich, die Verfahren fiir die Finanzierung von Einlagensicherungssystemen zu harmonisieren. Einerseits
sollten die Kosten dieser Finanzierung grundsitzlich von den Kreditinstituten selbst getragen werden, andererseits
sollte die Finanzierungskapazitit von Einlagensicherungsystemen in einem angemessenen Verhiltnis zu ihren
Verbindlichkeiten stehen. Um zu gewihrleisten, dass die Einleger in allen Mitgliedstaaten ein vergleichbar hohes
Schutzniveau genieflen, sollte die Finanzierung von Einlagensicherungssystemen auf hohem Niveau iiber eine
einheitliche Ex-ante-Zielausstattung fiir alle Einlagensicherungssysteme harmonisiert werden.

(28)  Allerdings konnen Kreditinstitute unter bestimmten Umstinden auf einem Markt mit hohem Konzentrationsgrad
titig sein, auf dem die meisten Kreditinstitute eine solche Grofle und einen solchen Verflechtungsgrad aufweisen,
dass es unwahrscheinlich wire, dass sie im normalen Insolvenzverfahren abgewickelt werden konnen, ohne die
Finanzstabilitit zu gefihrden, und daher eher einem geordneten Abwicklungsverfahren unterzogen wiirden. Unter
diesen Umstdnden konnte eine niedrigere Zielausstattung fiir die Einlagensicherungssysteme gelten.

(29)  E-Geld und fur die Ausgabe von E-Geld entgegengenommene Geldbetrdge sollten im Einklang mit der Richtlinie
2009/110/EG des Europiischen Parlaments und des Rates (') nicht als Einlagen gelten und daher nicht in den
Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallen.

(30) Um die Einlagensicherung auf das zur Gewihrleistung von Rechtssicherheit und Transparenz fur die Einleger
notwendige Mafl zu beschrinken und die Ubertragung von Anlagerisiken auf Einlagensicherungssysteme zu ver-
meiden, sollten Finanzinstrumente von der Deckung ausgenommen werden, es sei denn, es handelt sich um
bestehende Sparprodukte, die durch ein auf eine benannte Person lautendes Einlagenzertifikat verbrieft sind.

(31)  Bestimmte Einleger sollten von der Einlagensicherung ausgenommen werden, insbesondere staatliche Stellen oder
andere Finanzinstitute. Thre im Vergleich zu allen anderen Einlegern geringe Zahl mindert bei dem Ausfall eines
Kreditinstituts die Auswirkungen auf die Stabilitit des Finanzsystems. Staatliche Stellen haben dariiber hinaus einen
weitaus leichteren Zugang zu Krediten als Biirger. Es sollte Mitgliedstaaten jedoch gestattet sein, festzulegen, dass
die Einlagen von Gebietskorperschaften mit einem jahrlichen Haushalt von hochstens 500 000 EUR gedeckt sind.
Nichtfinanzunternehmen sollten unabhingig von ihrer Grofe grundsitzlich abgedeckt sein.

(1) Richtlinie 2009/110/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber die Aufnahme, Ausiibung und
Beaufsichtigung der Titigkeit von E-Geld-Instituten, zur Anderung der Richtlinien 2005/60/EG und 2006/48/EG sowie zur Auf-
hebung der Richtlinie 2000/46/EG (ABL L 267 vom 10.10.2009, S. 7).
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(32)  Einleger, die auf dem Gebiet der Geldwidsche im Sinne von Artikel 1 Absdtze 2 oder 3 der Richtlinie 2005/60/EG
des Europiischen Parlaments und des Rates (!) titig sind, sollten von einer Erstattung aus Einlagensicherungs-
systemen ausgeschlossen werden.

(33) Die den Kreditinstituten aus dem Anschluss an einem Einlagensicherungssystem erwachsenden Kosten stehen in
keinem Verhaltnis zu denjenigen, die bei einem massiven Abheben von Einlagen nicht nur bei dem sich in
Schwierigkeiten befindlichen Unternehmen, sondern auch bei an sich gesunden Unternehmen entstehen wiirden,
wenn das Vertrauen der Einleger in die Stabilitit des Bankensystems erschiittert wird.

(34)  Die verfiigbaren Finanzmittel von Einlagensicherungssystemen miissen einer bestimmten Zielausstattung entspre-
chen, und es miissen Sonderbeitrige erhoben werden konnen. Einlagensicherungssysteme sollten in jedem Fall tiber
angemessene alternative Finanzierungsregelungen verfiigen, die es ihnen erlauben, zur Erfillung der gegen sie
erhobenen Forderungen eine kurzfristige Finanzierung aufzunehmen. Zu den verfugbaren Finanzmitteln des Ein-
lagensicherungssystems sollten auch Bargeld, Einlagen, Zahlungsverpflichtungen und risikoarme Schuldtitel gehoren
diirfen, die kurzfristig liquidiert werden konnen. Die Hohe der Beitrige zu den Einlagensicherungssystemen sollte
dem Konjunkturzyklus, der Stabilitit des Einlagen entgegennehmenden Sektors und den bestehenden Verbindlich-
keiten des Einlagensicherungssystems gebithrend Rechnung getragen werden.

(35)  Die Einlagensicherungssysteme sollten in risikoarme Schuldtitel investieren.

(36)  Die Beitrdage an Einlagensicherungssysteme sollten auf der Hohe der gedeckten Einlagen und der Hohe des Risikos
beruhen, dem das jeweilige Mitglied ausgesetzt ist. Dies wiirde es ermoglichen, dass Risikoprofilen — einschlieflich
der verschiedenen Geschiftsmodelle — einzelner Kreditinstitute Rechnung getragen wird. Es sollte auch zu einer
fairen Beitragsberechnung fithren sowie Anreize schaffen, risikodrmere Geschiftsmodelle zu verfolgen. Die Ein-
lagensicherungssysteme sollten ihre eigenen risikobasierten Methoden nutzen diirfen, um die Beitrige auf die
Marktgegebenheiten und Risikolage abzustimmen. Um besonders risikoarmen Bereichen Rechnung zu tragen,
die nach einzelstaatlichem Recht geregelt sind, sollten die Mitgliedstaaten entsprechende Verringerungen der zu
leistenden Beitrdge vorsehen konnen, wobei die Zielausstattung jedes Einlagensicherungssystems einzuhalten ist.
Die Methoden fiir die Berechnung sollten in jedem Fall von den zustindigen Behorden gebilligt werden. Die gemifs
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates (%) geschaffene Europdische Aufsichts-
behorde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde ,EBA®) sollte Leitlinien zur Konkretisierung der Methodik fiir die
Berechnung der Beitrdge herausgeben.

(37)  Die Einlagensicherung ist ein wichtiger Aspekt der Vollendung des Binnenmarkts und aufgrund der Solidaritit, die
sie unter allen Kreditinstituten eines bestimmten Finanzmarktes bei Ausfall eines dieser Institute schafft, eine
unentbehrliche Ergianzung des Systems der Bankenaufsicht. Daher sollten die Mitgliedstaaten gestatten konnen,
dass die Einlagensicherungssysteme einander auf freiwilliger Basis Kredite gewahren.

(38)  Die derzeitige Erstattungsfrist tragt nicht der Notwendigkeit Rechnung, das Vertrauen der Einleger zu wahren, und
entspricht nicht deren Bediirfnissen. Die Erstattungsfrist sollte deshalb auf sieben Arbeitstage verkiirzt werden.

(39) In vielen Fillen sind jedoch die notwendigen Verfahren fiir eine kurze Erstattungsfrist noch nicht vorhanden. Den
Mitgliedstaaten sollte daher die Moglichkeit eingeriumt werden, wihrend eines Ubergangszeitraums die Erstattungs-
frist schrittweise auf sieben Arbeitstage zu verkiirzen. Die in dieser Richtlinie festgelegte maximale Erstattungsfrist
sollte die Einlagensicherungssysteme nicht daran hindern, eine frithzeitigere Erstattung an die Einleger vorzuneh-
men. Um dabei sicherzustellen, dass die Einleger wihrend des Ubergangszeitraums bei Ausfall ihres Kreditinstituts
nicht in finanzielle Bedrdngnis geraten, sollten die Einleger auf Antrag jedoch Zugang zu einem angemessenen
Betrag ihrer gedeckten Einlagen erhalten konnen, um ihre Lebenshaltungskosten zu decken. Dieser Zugang sollte
ausschlieflich auf der Grundlage der vom Kreditinstitut bereitgestellten Daten gewdhrt werden. Angesichts der
unterschiedlichen Lebenshaltungskosten in den Mitgliedstaaten sollte dieser Betrag von den Mitgliedstaaten fest-
gelegt werden.

(40)  Bei dem fiir die Erstattung von Einlagen notigen Zeitraum sollten Fille beriicksichtigt werden, in denen es fur die
Einlagensicherungssysteme schwierig ist, die Hohe der Erstattung und die Anspriiche des Einlegers zu bestimmen,
insbesondere wenn Einlagen aus Geschiften mit Wohnimmobilien oder aus bestimmten Ereignissen im Leben des
Einlegers resultieren, wenn der Einleger nicht uneingeschrankt iiber den Einlagebetrag verfigen kann, wenn Ein-
lagen Gegenstand einer Rechtsstreitigkeit oder widerstreitender Forderungen beziiglich des Einlagenbetrags sind
oder wenn die Einlagen wirtschaftlichen Sanktionen unterliegen, die von nationalen Regierungen oder interna-
tionalen Gremien verhdngt wurden.

(") Richtlinie 2005/60/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 26. Oktober 2005 zur Verhinderung der Nutzung des
Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung (ABL L 309 vom 25.11.2005, S. 15).

(%) Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
péischen Aufsichtsbehorde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr.716/2009/EG und zur Auf-
hebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL. L 331 vom 15.12.2010, S. 12).



L 173/154 Amtsblatt der Europdischen Union 12.6.2014

(41)  Um die Erstattung sicherzustellen, sollten die Einlagensicherungssysteme befugt sein, in die Rechte von Einlegern
mit Erstattungsanspriichen gegeniiber einem insolventen Kreditinstitut einzutreten. Die Mitgliedstaaten sollten die
Zeitspanne begrenzen konnen, innerhalb deren Einleger, deren Einlagen innerhalb der Erstattungsfrist nicht er-
stattet oder nicht anerkannt wurden, die Erstattung ihrer Einlagen fordern konnen, damit die Einlagensicherungs-
systeme in die Lage versetzt werden, die auf sie iibergegangenen Rechte zu dem Termin auszuiiben, zu dem sie im
Rahmen eines Liquidationsverfahrens anzumelden sind.

(42)  Ein Einlagensicherungssystem in einem Mitgliedstaat, in dem ein Kreditinstitut Zweigstellen errichtet hat, sollte die
Einleger im Namen des Einlagensicherungssystems des Mitgliedstaats, in dem das Kreditinstitut zugelassen wurde,
unterrichten und entschadigen. Es miissen Schutzmafinahmen getroffen werden, um zu gewihrleisten, dass das die
Einleger entschidigende Einlagensicherungssystem vom Einlagensicherungssystem des Herkunftsmitgliedstaats vor
einer solchen Entschddigung die erforderlichen Finanzmittel und Anweisungen erhilt. Zur Erleichterung dieser
Aufgabe sollten die moglicherweise hiervon betroffenen Einlagensicherungssysteme vorab Vereinbarungen schlie-
fen.

(43)  Information ist ein wesentlicher Bestandteil des Einlegerschutzes. Aus diesem Grund sollten die Einleger auf ihren
Kontoausziigen iiber ihre Deckung und das zustindige Einlagensicherungssystem unterrichtet werden. Kiinftige
Einleger sollten auf einem Standard-Informationsbogen, deren Erhalt von ihnen bestitigt werden sollte, dieselben
Informationen erhalten. Alle Einleger sollten inhaltlich die gleichen Informationen erhalten. Eine nicht geregelte
Werbung mit Hinweisen auf die Deckungssumme und den Umfang des Einlagensicherungssystems konnte die
Stabilitit des Bankensystems oder das Vertrauen der Einleger beeintrichtigen. Deshalb sollten sich Verweise auf
Einlagensicherungssysteme in Werbungen auf einen kurzen sachlichen Hinweis beschrinken.

(44)  Fur die Verarbeitung personenbezogener Daten in Durchfithrung dieser Richtlinie gilt die Richtlinie 95/46/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates ('). Einlagensicherungssysteme und einschligige Behorden sollten die Daten
beziiglich einzelner Einlagen dufSerst sorgfiltig behandeln und entsprechend der genannten Richtlinie ein hohes
Maf an Datenschutz aufrechterhalten.

(45) Die Mitgliedstaaten oder ihre einschldgigen Behorden sollten aufgrund dieser Richtlinie den Einlegern gegeniiber
nicht haftbar gemacht werden, wenn sie fir die Einrichtung bzw. die amtliche Anerkennung eines oder mehrerer
Systeme Sorge getragen haben, die die Einlagen oder die Kreditinstitute selbst absichern und die Zahlung von
Entschidigungen oder den Schutz der Einleger nach Mafigabe dieser Richtlinie gewahrleisten.

(46)  Mit der Verordnung (EU) Nr.1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates wurden der EBA diverse
Aufgaben in Bezug auf die Richtlinie 94/19/EG zugewiesen.

(47)  Unter Beachtung der Zustindigkeit der Mitgliedstaaten fiir die Beaufsichtigung der Einlagensicherungssysteme sollte
die EBA zur Erreichung des Ziels beitragen, Kreditinstituten die Aufnahme und Ausiibung ihrer Tatigkeit zu
erleichtern und dabei gleichzeitig einen wirksamen Einlegerschutz zu gewihrleisten und die Risiken fur die
Steuerzahler zu minimieren. Die Mitgliedstaaten sollten die Kommission und die EBA angesichts des Erfordernisses
der Zusammenarbeit zwischen der EBA und den benannten Behorden nach dieser Richtlinie iber die Identitit ihrer
benannten Behorde unterrichten.

(48)  Um unionsweit gleiche Wettbewerbsbedingungen und einen angemessenen Einlegerschutz zu gewahrleisten, ist es
notwendig, Leitlinien im Finanzdienstleistungsbereich einzufithren. Solche Leitlinien sollten zur Konkretisierung der
Methodik fiir die Ermittlung der risikoabhingigen Beitrage herausgegeben werden.

(49)  Um reibungslos und effizient funktionierende Einlagensicherungssysteme und eine ausgewogene Berticksichtigung
ihrer Positionen in unterschiedlichen Mitgliedstaaten zu gewdahrleisten, sollte die EBA Meinungsverschiedenheiten
zwischen ihnen verbindlich beilegen konnen.

(500 Angesichts der unterschiedlichen Verwaltungspraktiken im Zusammenhang mit Einlagensicherungssystemen in den
Mitgliedstaaten sollte es den Mitgliedstaaten freigestellt werden, zu beschlieen, welche Behorde die Nichtverfug-
barkeit der Einlagen feststellt.

(") Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr (ABL L 281 vom 23.11.1995, S. 31).



12.6.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 173/155

(51) Die zustindigen Behorden, die benannten Behorden, die Abwicklungsbehorden, die einschligigen Verwaltungs-
behorden und die Einlagensicherungssysteme sollten zusammenarbeiten und ihre Befugnisse im Einklang mit dieser
Richtlinie ausiiben. Sie sollten frithzeitig bei der Ausarbeitung und Durchfithrung von Abwicklungsmafinahmen
zusammenarbeiten, um den Betrag festzulegen, fur den das Einlagensicherungssystem haftet, wenn die Finanzmittel
dazu verwendet werden, die Abwicklung von Kreditinstituten zu finanzieren.

(52)  Der Kommission sollte die Befugnis tibertragen werden, gemaf8 Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union delegierte Rechtsakte zu erlassen, um die in dieser Richtlinie festgelegte Deckungssumme fiir
die Gesamtheit der Einlagen desselben Einlegers entsprechend der Inflation in der Union auf der Grundlage von
Anderungen des Verbraucherpreisindex anzupassen. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die Kommission bei
ihren vorbereitenden Arbeiten angemessene Konsultationen — auch auf der Ebene von Sachverstindigen —
durchfiihrt. Bei der Vorbereitung und Ausarbeitung delegierter Rechtsakte sollte die Kommission gewahrleisten,
dass die einschligigen Dokumente dem Europdischen Parlament und dem Rat gleichzeitig, rechtzeitig und auf
angemessene Weise iibermittelt werden.

(53)  Gemifl der Gemeinsamen Politischen Erklarung der Mitgliedstaaten und der Kommission zu Erlduternde Doku-
mente (') haben sich die Mitgliedstaaten dazu verpflichtet, in begriindeten Fillen zusitzlich zur Mitteilung ihrer
Umsetzungsmafnahmen ein oder mehrere Dokumente zu tibermitteln, in dem bzw. denen der Zusammenhang
zwischen den Bestandteilen einer Richtlinie und den entsprechenden Teilen einzelstaatlicher Umsetzungsinstru-
mente erldutert wird. In Bezug auf diese Richtlinie hilt der Gesetzgeber die Ubermittlung derartiger Dokumente fiir
gerechtfertigt.

(54) Da das Ziel dieser Richtlinie, ndmlich die Harmonisierung der Vorschriften iiber die Funktionsweise der Einlagen-
sicherungssysteme, von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden kann, sondern vielmehr auf
Unionsebene besser zu verwirklichen ist, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags tiber die
Europdische Union verankerten Subsidiaritatsprinzip titig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel ge-
nannten Grundsatz der Verhiltnismafigkeit geht diese Richtlinie nicht tiber das zur Verwirklichung dieses Ziels
erforderliche Maf hinaus.

(55) Die Verpflichtung zur Umsetzung dieser Richtlinie in innerstaatliches Recht sollte nur jene Bestimmungen betref-
fen, die im Vergleich zu den bisherigen Richtlinien inhaltlich gedndert wurden. Die Verpflichtung zur Umsetzung
der inhaltlich unveridnderten Bestimmungen ergibt sich aus den bisherigen Richtlinien.

(56)  Diese Richtlinie sollte die Verpflichtungen der Mitgliedstaaten hinsichtlich der Fristen fiir die Umsetzung der in
Anhang II genannten Richtlinien in innerstaatliches Recht unberiihrt lassen —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIEN ERLASSEN:

Artikel 1
Gegenstand und Geltungsbereich

(I)  Diese Richtlinie regelt die Errichtung und die Funktionsweise von Einlagensicherungssystemen und legt die Ver-
fahren dafiir fest.
(2)  Diese Richtlinie gilt fiir

a) gesetzliche Einlagensicherungssysteme,

b) vertragliche Einlagensicherungssysteme, die gemaf Artikel 4 Absatz 2 als Einlagensicherungssysteme amtlich anerkannt
sind,

¢) institutsbezogene Sicherungssysteme, die gemafl Artikel 4 Absatz 2 als Einlagensicherungssysteme amtlich anerkannt
sind,

d) die den unter den Buchstaben a, b oder ¢ dieses Absatzes genannten Systemen angeschlossenen Kreditinstitute.

(") Gemeinsame Politische Erklirung vom 28. September 2011 der Mitgliedstaaten und der Kommission zu Erlduternde Dokumente
(ABL C 369 vom 17.12.2011, S. 14).
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(3)  Ungeachtet des Artikels 16 Absitze 5 und 7sind die folgenden Systeme von dieser Richtlinie ausgenommen:

a) vertragliche Systeme, die nicht als Einlagensicherungssysteme amtlich anerkannt sind, einschlieflich Systemen, die
einen zusitzlichen Schutz bieten, der tiber die in Artikel 6 Absatz 1 dieser Richtlinie festgelegte Deckungssumme
hinausgeht,

b) institutsbezogene Sicherungssysteme, die nicht als Einlagensicherungssysteme amtlich anerkannt sind,

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die in Unterabsatz 1 Buchstaben a und b genannten Systeme {iber angemessene
finanzielle Mittel oder entsprechende Finanzierungsmechanismen verfiigen, um ihre Verpflichtungen erfiillen zu kénnen.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

(1)  Im Sinne dieser Richtlinie bezeichnet der Ausdruck
1. ,Einlagensicherungssysteme“ die in Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe a, b oder ¢ genannten Systeme,

2. ,institutsbezogene Sicherungssysteme“ die in Artikel 113 Absatz 7 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten
institutsbezogenen Sicherungssysteme,

3. ,Einlage” ein Guthaben, das sich aus auf einem Konto verbliebenen Betrigen oder aus Zwischenpositionen im
Rahmen von normalen Bankgeschiften ergibt und vom Kreditinstitut nach den geltenden gesetzlichen und ver-
traglichen Bedingungen zuriickzuzahlen ist, einschlieflich einer Festgeldeinlage und einer Spareinlage, jedoch aus-
schlieflich von Guthaben, wenn

a) seine Existenz nur durch ein Finanzinstrument im Sinne des Artikels 4 Nummer 17 der Richtlinie 2004/39/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates (') nachgewiesen werden kann, es sei denn, es handelt sich um ein
Sparprodukt, das durch ein auf eine benannte Person lautendes Einlagenzertifikat verbrieft ist und das zum 2. Juli
2014; in einem Mitgliedstaat besteht;

b) es nicht zum Nennwert riickzahlbar ist oder

¢) es nur im Rahmen einer bestimmten, vom Kreditinstitut oder einem Dritten gestellten Garantie oder Vereinbarung
riickzahlbar ist;

4. erstattungsfahige Einlagen“ Einlagen, die nicht nach Artikel 5 von einer Deckung ausgenommen sind;

5. ,gedeckte Einlagen“ den Teil erstattungsfahiger Einlagen, der die in Artikel 6 genannte Deckungssumme nicht iiber-
steigt;

6. ,Einleger den Inhaber oder, im Falle eines Gemeinschaftskontos, jeden Inhaber einer Einlage;

7. ,Gemeinschaftskonto“ ein Konto, das im Namen von zwei oder mehreren Personen eroffnet wurde oder an dem zwei
oder mehrere Personen Rechte haben, die mittels der Unterschrift von einer oder mehreren dieser Personen ausgeiibt
werden konnen;

(1) Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente, zur
Anderung der Richtlinie 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1).
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8. ,nichtverfiigbare Einlage* eine Einlage, die gemif den fiir sie geltenden gesetzlichen oder vertraglichen Bedingungen
zwar fillig und von einem Kreditinstitut zu zahlen ist, jedoch noch nicht gezahlt wurde, wobei einer der beiden
folgenden Fille vorliegt:

a) Die jeweils einschligigen Verwaltungsbehorden haben festgestellt, dass ihrer Auffassung nach das Kreditinstitut aus
Griinden, die mit seiner Finanzlage unmittelbar zusammenhingen, vorerst nicht in der Lage ist, die Einlage
zuriickzuzahlen, und das Institut gegenwirtig keine Aussicht hat, dazu spiter in der Lage zu sein, oder

b) ein Gericht hat aus Griinden, die mit der Finanzlage des Kreditinstituts unmittelbar zusammenhingen, eine
Entscheidung getroffen, die ein Ruhen der Rechte der Einleger, Forderungen gegen das Institut zu erheben,
bewirkt;

9. ,Kreditinstitut“ ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

10. ,Zweigstelle“ eine Betriebsstelle in einem Mitgliedstaat, die einen rechtlich unselbstindigen Teil eines Kreditinstituts
bildet und sdmtliche Geschifte oder einen Teil der Geschifte, die mit der Tatigkeit eines Kreditinstituts verbunden
sind, unmittelbar betreibt;

11. ,Zielausstattung“ den Betrag der verfiigbaren Finanzmittel, den das Einlagensicherungssystem gemafs Artikel 10
Absatz 2 erreichen muss, ausgedriickt als Prozentsatz der gedeckten Einlagen seiner Mitglieder;

12. ,verfugbare Finanzmittel“ Bargeld, Einlagen und risikoarme Schuldtitel, die innerhalb des in Artikel 8 Absatz 1
genannten Zeitraums liquidiert werden konnen, und Zahlungsverpflichtungen bis zu der in Artikel 10 Absatz 3
festgesetzten Obergrenze;

13. ,Zahlungsverpflichtungen“ Zahlungsverpflichtungen eines Kreditinstituts gegeniiber einem Einlagensicherungssystem,
die vollstindig besichert sind, vorausgesetzt, die Sicherheiten

a) bestehen aus risikoarmen Schuldtiteln;

b) sind nicht mit Rechten Dritter belastet und fiir das Einlagensicherungssystem verfiigbar;

14. ,risikoarme Schuldtitel* Titel, die unter die erste oder zweite der in Tabelle 1 des Artikels 336 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 genannten Kategorien fallen oder alle Titel, die von der zustindigen oder der benannten Behorde als
dhnlich sicher und liquide angesehen werden;

15. ,Herkunftsmitgliedstaat“ einen Herkunftsmitgliedstaat im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 43 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013;

16. ,Aufnahmemitgliedstaat“ einen Aufnahmemitgliedstaat im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 44 der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013;

17. ,zustindige Behorde* eine nationale zustindige Behorde im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 40 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013;

18. ,benannte Behorde“ die Einrichtung, die ein Einlagensicherungssystem gemif$ dieser Richtlinie verwaltet, oder in dem
Fall, dass der Betrieb eines Einlagensicherungssystems von einem privaten Unternehmen verwaltet wird, die 6ffent-
liche Behorde, die von dem betreffenden Mitgliedstaat fiir die Beaufsichtigung dieses Systems gemaf dieser Richtlinie
benannt wurde.

(2)  Wird in dieser Richtlinie auf die Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 Bezug genommen, so gilt eine Einrichtung, die
ein Einlagensicherungssystem verwaltet, oder in dem Fall, dass der Betrieb des Einlagensicherungssystems von einem
privaten Unternehmen verwaltet wird, die offentliche Behorde, die ein solches System beaufsichtigt, fiir die Zwecke der
genannten Verordnung als zustindige Behorde im Sinne des Artikels 4 Nummer 2 der genannten Verordnung.
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(3)  Anteile an britischen oder irischen Bausparkassen, ausgenommen solche, die im Sinne des Artikels 5 Absatz 1
Buchstabe b ihrem Wesen nach als Kapital anzuschen sind, gelten als Einlagen.

Artikel 3
Einschligige Verwaltungsbehorden

(1) Die Mitgliedstaaten ermitteln die fiir die Zwecke des Artikels 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe a einschligige
Verwaltungsbehorde in ihrem Mitgliedstaat.

(2)  Die zustindigen Behorden, die benannten Behorden, die Abwicklungsbehorden und die einschligigen Verwaltungs-
behorden arbeiten zusammen und tiben ihre Befugnisse im Einklang mit dieser Richtlinie aus.

Die einschligige Verwaltungsbehorde trifft die Feststellung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe a so rasch wie
moglich, spatestens aber finf Arbeitstage nachdem sie erstmals festgestellt haben, dass ein Kreditinstitut die falligen und
riickzahlbaren Einlagen nicht zuriickgezahlt hat.

Artikel 4
Amtliche Anerkennung, Mitgliedschaft und Aufsicht

(1) Jeder Mitgliedstaat sorgt in seinem Hoheitsgebiet fiir die Errichtung und amtliche Anerkennung eines oder mehrerer
Einlagensicherungssysteme.

Dies schlieft die Zusammenlegung von Einlagensicherungssystemen verschiedener Mitgliedstaaten oder die Errichtung
eines grenziiberschreitenden Einlagensicherungssystems nicht aus. Die Genehmigung solcher grenziiberschreitender oder
zusammengelegter Einlagensicherungssysteme wird von den Mitgliedstaaten eingeholt, in denen die betreffenden Ein-
lagensicherungssysteme errichtet sind.

(2)  Ein vertragliches System nach Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe b dieser Richtlinie kann als Einlagensicherungssystem
amtlich anerkannt werden, wenn es den Anforderungen dieser Richtlinie geniigt.

Ein institutsbezogenes Sicherungssystem kann als Einlagensicherungssystem amtlich anerkannt werden, wenn es den
Voraussetzungen gemifs Artikel 113 Absatz 7 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erfiillt und den Anforderungen dieser
Richtlinie geniigt.

(3)  Ein Kreditinstitut, das gemafl Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU in einem Mitgliedstaat zugelassen ist, darf keine
Einlagen entgegennehmen, wenn es nicht Mitglied eines Systems ist, das gemdff Absatz 1 dieses Artikels in seinem
Herkunftsmitgliedstaat amtlich anerkannt ist.

(4)  Kommt ein Kreditinstitut seinen Verpflichtungen als Mitglied eines Einlagensicherungssystems nicht nach, so
werden die zustindigen Behorden hiervon umgehend in Kenntnis gesetzt; sie ergreifen im Zusammenwirken mit dem
Einlagensicherungssystem unverziiglich alle geeigneten Mafnahmen, einschlieflich — sofern erforderlich — der Ver-
hangung von Sanktionen, um sicherzustellen, dass das Kreditinstitut seinen Verpflichtungen nachkommt.

(5)  Kommt das Kreditinstitut trotz der gemafl Absatz 4 ergriffenen Mafnahmen seinen Verpflichtungen nicht nach, so
kann das Einlagensicherungssystem — vorbehaltlich des einzelstaatlichen Rechts und mit ausdriicklicher Zustimmung der
zustandigen Behorden — das Kreditinstitut von der Mitgliedschaft in dem Einlagensicherungssystem mit einer Frist von
mindestens einem Monat ausschlieBen. Vor Ablauf der Kiindigungsfrist getitigte Einlagen werden von dem Einlagensi-
cherungssystem weiterhin voll geschiitzt. Ist das Kreditinstitut bei Ablauf dieser Ausschlussfrist seinen Verpflichtungen
nicht nachgekommen, so schliefSt das Einlagensicherungssystem das Kreditinstitut aus.

(6)  Einlagen, die zu dem Zeitpunkt, zu dem ein Kreditinstitut von der Mitgliedschaft bei dem Einlagensicherungssystem
ausgeschlossen wurde, gehalten werden, sind weiterhin durch dieses Einlagensicherungssystem geschiitzt.

(7)  Die benannten Behorden beaufsichtigen kontinuierlich ein in Artikel 1 genanntes Einlagensicherungssystem in
Bezug auf die Einhaltung dieser Richtlinie.

Grenziiberschreitende Einlagensicherungssysteme werden von Vertretern der benannten Behorden der Mitgliedstaaten
beaufsichtigt, in denen die angeschlossenen Kreditinstitute zugelassen sind.
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(8)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass Einlagensicherungssysteme von ihren Mitgliedern auf Verlangen des Ein-
lagensicherungssystems jederzeit alle Informationen erhalten, die sie zur Vorbereitung einer Einlegerentschadigung beno-
tigen, wozu auch die Kennzeichnung nach Artikel 5 Absatz 4 zihlt.

(9)  Die Einlagensicherungssysteme gewdahrleisten die Vertraulichkeit und den Schutz der mit den Konten der Einleger
zusammenhangenden Daten. Die Verarbeitung solcher Daten muss im Einklang mit der Richtlinie 95/46EG erfolgen.

(10)  Die Mitgliedstaaten gewdahrleisten, dass die Einlagensicherungssysteme ihre Systeme Stresstests unterziehen und
dass sie so bald wie moglich unterrichtet werden, wenn die zustindigen Behorden Probleme in einem Kreditinstitut
feststellen, die voraussichtlich zur Inanspruchnahme des Einlagensicherungssystems fiithren.

Diese Tests finden mindestens alle drei Jahre und gegebenenfalls 6fter statt. Der erste Test findet spitestens 3. Juli 2017
statt.

Auf der Grundlage der Ergebnisse der Stresstests fithrt die EBA mindestens alle funf Jahre gemaff Artikel 30 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1093/2010 vergleichende Analysen durch, um die Widerstandsfahigkeit von Einlagensicherungssyste-
men zu priifen. Einlagensicherungssysteme unterliegen beim Austausch von Informationen mit der EBA den Anforde-
rungen des Berufsgeheimnisses gemifS Artikel 70 jener Verordnung.

(11) Die Einlagensicherungssysteme verwenden die zur Durchfilhrung von Stresstests ihrer Systeme notwendigen
Informationen nur zur Durchfithrung dieser Tests und bewahren diese Informationen nur so lange wie fiir diesen Zweck
erforderlich auf.

(12)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass im Rahmen ihrer Einlagensicherungssysteme solide und transparente
Praktiken der Geschiftsfilhrung umgesetzt werden. Die Einlagensicherungssysteme erstellen einen jdhrlichen Titigkeits-
bericht.

Artikel 5
Erstattungsfihigkeit von Einlagen

()  Folgende Einlagen sind von einer Erstattung durch Einlagensicherungssysteme ausgenommen:

a) vorbehaltlich des Artikels 7 Absatz 3 dieser Richtlinie Einlagen, die andere Kreditinstitute im eigenen Namen und auf
eigene Rechnung getitigt haben,

b) Eigenmittel wie in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 118 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 definiert,

¢) Einlagen, die im Zusammenhang mit Transaktionen entstanden sind, aufgrund deren Personen in einem Strafverfahren
wegen Geldwische im Sinne des Artikels 1 Absatz 2 der Richtlinie 2005/60/EG verurteilt worden sind,

d) Einlagen von Finanzinstituten im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 26 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013,

e) Einlagen von Wertpapierfirmen im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie 2004/39/EG,

f) Einlagen, von deren Inhaber niemals nach Artikel 9 Absatz 1 der Richtlinie 2005/60/EG die Identitit festgestellt
wurde, wenn diese nicht mehr verfugbar sind,
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¢) Einlagen von Versicherungsunternehmen und von Riickversicherungsunternehmen im Sinne des Artikels 13 Nummern
1 bis 6 der Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parlaments und des Rates ('),

h) Einlagen von Organismen fir gemeinsame Anlagen,

i) Einlagen von Pensions- und Rentenfonds,

j) Einlagen von staatlichen Stellen,

k) Schuldverschreibungen eines Kreditinstituts und Verbindlichkeiten aus eigenen Akzepten und Solawechseln.

(2)  Abweichend von Absatz 1 dieses Artikels konnen die Mitgliedstaaten dafiir sorgen, dass die folgenden Einlagen bis
zu der in Artikel 6 Absatz 1 festgesetzten Deckungssumme in die Erstattung einbezogen sind:

a) Einlagen kleiner und mittlerer Unternehmen, die von privaten und betrieblichen Altersversorgungssystemen gehalten
werden,

b) Einlagen von Gebietskorperschaften mit einem Jahreshaushalt von bis zu 500 000 EUR.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen vorsehen, dass Einlagen, die nach einzelstaatlichem Recht nur zur Tilgung eines zum
Kauf von Privatimmobilieneigentum aufgenommenen Darlehens bei dem Kreditinstitut oder einem anderen Institut, das
die Einlage halt, freigegeben werden konnen, von einer Riickzahlung durch ein Einlagensicherungssystem ausgenommen
sind.

(4)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Kreditinstitute die erstattungsfahigen Einlagen so kennzeichnen, dass sie
sofort ermittelt werden konnen.

Artikel 6
Deckungssumme

(1)  Fir den Fall, dass Einlagen nicht verfugbare Einlagen sind, gewihrleisten die Mitgliedstaaten, dass die Deckungs-
summe fiir die Gesamtheit der Einlagen desselben Einlegers 100 000 EUR betrigt.

(2)  Zusitzlich zu Absatz 1 gewihrleisten die Mitgliedstaaten, dass die folgenden Einlagen fiir eine Dauer von min-
destens drei und hochstens 12 Monaten nach Gutschrift des Betrags oder nach dem Zeitpunkt, ab dem diese Einlagen auf
rechtlich zuldssige Weise ibertragen werden konnen, tiber den Betrag von 100 000 EUR hinaus geschiitzt sind:

a) Einlagen, die aus Immobilientransaktionen im Zusammenhang mit privat genutzten Wohnimmobilien resultieren,

b) Einlagen, die soziale, im einzelstaatlichen Recht vorgesehene Zwecke erfiillen und an bestimmte Lebensereignisse eines
Einlegers gekniipft sind wie Heirat, Scheidung, Renteneintritt, Kiindigung, Entlassung, Invaliditit oder Tod,

¢) Einlagen, die im einzelstaatlichen Recht bestimmte Zwecke erfiillen und auf der Auszahlung von Versicherungsleis-
tungen oder Entschidigungszahlungen fiir aus Straftaten herrithrende Korperschiden oder falscher strafrechtlicher
Verurteilung beruhen.

(3)  Absdtze 1 und 2 hindern die Mitgliedstaaten nicht daran, Regelungen zur Absicherung von Altersvorsorgepro-
dukten und Renten beizubehalten oder einzufiihren, sofern diese Regelungen nicht nur die Einlagen absichern, sondern
auch einen umfassenden Schutz fiir alle in dieser Hinsicht relevanten Produkte und Situationen bieten.

(") Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Aus-
tibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstatigkeit (Solvabilitit 1I) (ABL. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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(4)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass Erstattungen in einer der folgenden Wahrungen erfolgen:

a) Wiahrung des Mitgliedstaats, in dem das Einlagensicherungssystem belegen ist,

b) Wihrung des Mitgliedstaats, in dem der Kontoinhaber seinen Wohnsitz hat,

¢) Euro,

d) Wihrung, in der das Konto gefiihrt wird,

¢) Wiahrung des Mitgliedstaats, in dem sich das Konto befindet.

Die Einleger werden iiber die Erstattungswahrung informiert.

Falls Konten in einer anderen Wahrung als der Auszahlungswahrung gefithrt wurden, wird der Wechselkurs des Tages
verwendet, an dem die einschligigen Verwaltungsbehorden die Feststellung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe
a treffen oder ein Gericht die Entscheidung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe b fillt.

(5)  Mitgliedstaaten, die den in Absatz 1 genannten Betrag in ihre Landeswdhrung umrechnen, verwenden bei erst-
maliger Umrechnung den Kurs, der zum 3. Juli 2015 gilt.

Die Mitgliedstaaten konnen die aus der Umrechnung resultierenden Betrige runden, sofern eine solche Auf- bzw.
Abrundung nicht iiber 5000 EUR hinausgeht.

Unbeschadet des Unterabsatzes 2 passen die Mitgliedstaaten die in eine andere Wihrung umgerechneten Deckungs-
summen alle funf Jahre an den in Absatz 1 dieses Artikels genannten Betrag an. Bei unvorhergesehenen Ereignissen
wie Wihrungsschwankungen passen die Mitgliedstaaten die Deckungssummen nach Konsultation der Kommission zu
einem fritheren Zeitpunkt an.

(6) Der in Absatz 1 genannte Betrag wird regelmifSig, mindestens jedoch alle fiinf Jahre von der Kommission iiber-
prift. Diese legt gegebenenfalls dem Europdischen Parlament und dem Rat einen Richtlinienvorschlag vor, um den in
Absatz 1 genannten Betrag unter Beriicksichtigung insbesondere der Entwicklung im Bankensektor und der Wirtschafts-
lage sowie der wihrungspolitischen Situation in der Union anzupassen. Die erste Uberpriifung findet nicht vor dem 3. Juli
2020 statt, es sei denn, unvorhergesehene Ereignisse machen eine friihere Uberpriifung erforderlich.

(7)  Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemaf Artikel 18 mindestens alle funf Jahre zur Anpassung des in
Absatz 6 genannten Betrags entsprechend der Inflation in der Union auf der Grundlage von seit der vorherigen An-
passung eingetretenen Anderungen des von der Kommission verdffentlichten harmonisierten Verbraucherpreisindex de-
legierte Rechtsakte zu erlassen.

Artikel 7
Feststellung des zu erstattenden Betrags

(1) Die in Artikel 6 Absatz 1 genannte Obergrenze gilt fir die Gesamtheit der Einlagen bei ein und demselben
Kreditinstitut ungeachtet der Anzahl, der Wahrung und der Belegenheit der Einlagen in der Union.

(2)  Der auf jeden Einleger entfallende Anteil an der Einlage auf einem Gemeinschaftskonto wird bei der Berechnung
der Obergrenze nach Artikel 6 Absatz 1 beriicksichtigt.

Fehlen besondere Bestimmungen, so wird der Einlagebetrag zu gleichen Teilen auf die Einleger verteilt.
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Die Mitgliedstaaten konnen vorsehen, dass Einlagen auf einem Konto, iiber das zwei oder mehr Personen als Mitglieder
einer Personengesellschaft oder Sozietdt, einer Vereinigung oder eines dhnlichen Zusammenschlusses ohne Rechtsper-
sonlichkeit verfiigen konnen, bei der Berechnung der Obergrenze nach Artikel 6 Absatz 1 zusammengefasst und als
Einlage eines einzigen Einlegers behandelt werden.

(3)  Darf der Einleger nicht uneingeschrankt iiber den Einlagebetrag verfiigen, so wird der uneingeschrinkt Nutzungs-
berechtigte gesichert, sofern dieser bekannt ist oder ermittelt werden kann, bevor eine einschldgige Verwaltungsbehorde
eine in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe a genannte Feststellung trifft oder ein Gericht eine in Artikel 2 Absatz 1
Nummer 8 Buchstabe b genannte Entscheidung fallt. Gibt es mehrere uneingeschrankt Nutzungsberechtigte, so wird der
auf jeden von ihnen gemif den fir die Verwaltung der Einlagen geltenden Vorschriften entfallende Anteil bei der
Berechnung der Obergrenze nach Artikel 6 Absatz 1 beriicksichtigt.

(4)  Stichtag fur die Berechnung des Erstattungsbetrags ist der Tag, an dem eine einschligige Verwaltungsbehorde die
Feststellung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe a trifft oder ein Gericht die Entscheidung nach Artikel 2
Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe b fillt. Verbindlichkeiten des Einlegers gegeniiber dem Kreditinstitut bleiben bei der
Berechnung des Erstattungsbetrags unberiicksichtigt.

(5)  Die Mitgliedstaaten konnen beschlieen, dass die Verbindlichkeiten des Einlegers gegeniiber dem Kreditinstitut bei
der Berechnung des Erstattungsbetrags in dem Umfang, in dem die Aufrechnung nach den gesetzlichen oder vertraglichen
Bestimmungen, die fir den Vertrag zwischen dem Kreditinstitut und dem Einleger gelten, moglich ist, beriicksichtigt
werden, sofern die Verbindlichkeiten zu oder vor dem Zeitpunkt fillig wurden, zu dem eine einschligige Verwaltungs-
behorde die Feststellung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe a trifft oder ein Gericht die Entscheidung nach
Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe b fillt.

Die Einleger sind vor Vertragsabschluss vom Kreditinstitut zu unterrichten, falls ihre Verbindlichkeiten gegeniiber dem
Kreditinstitut bei der Berechnung des Erstattungsbetrags beriicksichtigt werden.

(6)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass Einlagensicherungssysteme Kreditinstitute jederzeit auffordern konnen, sie
tiber die erstattungsfihigen Gesamteinlagen der einzelnen Einleger zu informieren.

(7)  Einlagenzinsen, die bis zu dem Tag, an dem eine einschldgige Verwaltungsbehorde die Feststellung nach Artikel 2
Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe a trifft oder ein Gericht die Entscheidung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe
b fallt, aufgelaufen, zu diesem Tag aber noch nicht gutgeschrieben sind, werden vom Einlagensicherungssystem erstattet.
Die in Artikel 6 Absatz 1 genannte Obergrenze wird nicht iiberschritten.

(8)  Die Mitgliedstaaten konnen beschliefen, dass bestimmte Einlagenkategorien, die einen durch einzelstaatliches Recht
definierten sozialen Zweck erfiillen und fiir die ein Dritter eine mit den Beihilfevorschriften zu vereinbarende Garantie
abgegeben hat, bei der Zusammenrechnung der Einlagen eines Einlegers bei ein und demselben Kreditinstitut gemafs
Absatz 1 dieses Artikels nicht beriicksichtigt werden. In solchen Fillen ist die Garantie des Dritten auf die in Artikel 6
Absatz 1 festgelegte Deckungssumme beschrankt.

(9)  Falls nach den Rechtsvorschriften des Mitgliedstaats gestattet ist, dass Kreditinstitute unter unterschiedlichen Marken
im Sinne des Artikels 2 der Richtlinie 2008/95/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (') auftreten, sorgen die
Mitgliedstaaten dafiir, dass die Einleger klar und deutlich dariiber informiert werden, dass das Kreditinstitut unter
unterschiedlichen Marken auftritt und dass die Deckungssumme gemafS Artikel 6 Absitze 1, 2 und 3 dieser Richtlinie
fur die Gesamtheit der Einlagen eines Einlegers bei dem Kreditinstitut gilt. Diese Informationen werden in die in Artikel 16
und Anhang I dieser Richtlinie genannten Informationen fiir den Einleger aufgenommen.

Artikel 8
Erstattung

(1)  Die Einlagensicherungssysteme stellen sicher, dass der zu erstattende Betrag binnen sieben Arbeitstagen ab dem
Zeitpunkt, zu dem eine einschligige Verwaltungsbehorde eine Feststellung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe
a getroffen hat oder ein Gericht eine Entscheidung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe b gefillt hat, zur
Verfiigung steht.

(") Richtlinie 2008/95/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 22. Oktober 2008 zur Angleichung der Rechtsvorschriften
der Mitgliedstaaten iiber die Marken (kodifizierte Fassung) (ABL L 299 vom 8.11.2008, S. 25).
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(2)  Die Mitgliedstaaten konnen jedoch wihrend einer Ubergangszeit bis zum 31. Dezember 2023 die folgenden
Erstattungsfristen festlegen:

a) bis zu 20 Arbeitstage bis zum 31. Dezember 2018,
b) bis zu 15 Arbeitstage vom 1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2020,
¢) bis zu 10 Arbeitstage vom 1. Januar 2021 bis 31. Dezember 2023.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen fiir die in Artikel 7 Absatz 3 genannten Einlagen eine lingere Erstattungsfrist be-
schliefen, die jedoch ab dem Tag, an dem eine einschldgige Verwaltungsbehorde die Feststellung nach Artikel 2 Absatz 1
Nummer 8 Buchstabe a trifft oder ein Gericht die Entscheidung nach Artikel 2 Absatz 1 Nummer 8 Buchstabe b fillt, drei
Monate nicht tiberschreitet.

(4)  Wihrend der Ubergangszeit bis zum 31. Dezember 2023 gewihrleisten die Einlagensicherungssysteme, sofern sie
den zu erstattenden Betrag nicht innerhalb von sieben Arbeitstagen zur Verfugung stellen kénnen, dass die Einleger
innerhalb von funf Arbeitstagen nach dem Antrag Zugang zu einem angemessenen Betrag ihrer gedeckten Einlagen
haben, um ihre Lebenshaltungskosten zu decken.

Die Einlagensicherungssysteme gewdhren den Zugang zu dem in Unterabsatz 1 genannten angemessenen Betrag nur auf
der Grundlage der vom Einlagensicherungssystem oder der vom Kreditinstitut bereitgestellten Daten.

Der in Unterabsatz 1 genannte Betrag wird von dem zu erstattenden Betrag im Sinne des Artikels 7 abgezogen.
(5)  Die Erstattung gemidfl der Absitze 1 und 4 kann in den folgenden Fillen aufgeschoben werden:

a) Es ist nicht sicher, ob eine Person einen Anspruch auf den Empfang einer Erstattung hat oder die Einlage Gegenstand
einer Rechtsstreitigkeit ist;

b) die Einlage unterliegt restriktiven Mafnahmen, die von nationalen Regierungen oder internationalen Gremien verhdngt
wurden;

) abweichend von Absatz 9 haben in den letzten 24 Monaten keine Transaktionen in Verbindung mit der Einlage
stattgefunden (es handelt sich um ein ruhendes Konto);

d) der zu erstattende Betrag wird als Bestandteil eines zeitweiligen hohen Saldos gemify Artikel 6 Absatz 2 betrachtet,
oder

e) der zu erstattende Betrag ist gemifd Artikel 14 Absatz 2 aus dem Einlagensicherungssystem des Aufnahmemitglied-
staats auszuzahlen.

(6)  Der zu erstattende Betrag ist zur Verfugung zu stellen, ohne dass dafiir ein Antrag beim Einlagensicherungssystem
gestellt werden muss. Die hierzu notwendigen Angaben zu Einlagen und Einlegern tibermittelt das Kreditinstitut, sobald
dies vom Einlagensicherungssystem verlangt wird.

(7)  Jeder Schriftwechsel zwischen dem Einlagensicherungssystem und dem Einleger ist in der (den) folgenden Spra-
che(n) abzufassen:

a) in der Amtssprache der Organe der Union, die das Kreditinstitut, das die gedeckte Einlage hilt, in seinem Schrift-
verkehr mit dem Einleger verwendet, oder

b) in der oder den Amtssprachen des Mitgliedstaats, in dem sich die gedeckte Einlage befindet.
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Ist ein Kreditinstitut unmittelbar in einem anderen Mitgliedstaat titig, ohne Zweigstellen errichtet zu haben, so sind die
Informationen in der Sprache zu liefern, die der Einleger bei Kontoerdffnung gewihlt hat.

(8)  Wird dem Einleger oder einer anderen Person, die Anspruch auf den Einlagebetrag hat oder daran beteiligt ist, eine
strafbare Handlung infolge von oder im Zusammenhang mit Geldwische im Sinne des Artikels 1 Absatz 2 der Richtlinie
2005/60/EG zur Last gelegt, konnen unbeschadet der Frist nach Absatz 1 dieses Artikels Entschddigungszahlungen aus
dem Einlagensicherungssystem an den betreffenden Einleger ausgesetzt werden, bis ein Urteil ergangen ist.

(9)  Eine Erstattung wird nicht vorgenommen, wenn in den letzten 24 Monaten keine Transaktion in Verbindung mit
der Einlage stattgefunden hat und der Wert der Einlage geringer ist als die Verwaltungskosten, die den Einlagensicherungs-
systemen bei einer Erstattung entstiinden.

Artikel 9
Forderungen gegen Einlagensicherungssysteme

()  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass Einleger die Moglichkeit haben, hinsichtlich ihrer Entschadigungsanspriiche
mit Rechtsbehelfen gegen das Einlagensicherungssystem vorzugehen.

(2)  Unbeschadet anderer Rechte aufgrund einzelstaatlicher Rechtsvorschriften ist das Einlagensicherungssystem, das auf
einzelstaatlicher Ebene im Rahmen der Einlagensicherung Zahlungen leistet, berechtigt, bei Abwicklungs- oder Restruk-
turierungsverfahren in Hohe der von ihnen geleisteten Zahlungen an die Einleger in deren Rechte einzutreten. Leistet ein
Einlagensicherungssystem Zahlungen im Rahmen von Abwicklungsverfahren, einschlieflich der Anwendung von Abwick-
lungsinstrumenten oder der Ausiibung von Abwicklungsbefugnissen gemafl Artikel 11, so hat das Einlagensicherungs-
system eine Forderung in Hohe der von ihm geleisteten Zahlungen an die Einleger gegen das betreffende Kreditinstitut. Im
einzelstaatlichen Recht iiber das reguldre Insolvenzverfahren- wie in Richtlinie 2014/59/EU definiert -muss diese Forde-
rung im Rang mit gedeckten Einlagen gleichgestellt sein.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen die Zeitspanne begrenzen, innerhalb deren Einleger, deren Einlagen nicht innerhalb der
in Artikel 8 Absitze 1 und 3 genannten Fristen von den Einlagensicherungssystemen erstattet oder anerkannt wurden, die
Erstattung ihrer Einlagen fordern konnen.

Artikel 10
Finanzierung von Einlagensicherungssystemen

(1)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass Einlagensicherungssysteme iiber angemessene Systeme zur Feststellung ihrer
potenziellen Verbindlichkeiten verfiigen. Die verfugbaren Finanzmittel von Einlagensicherungssystemen miissen in einem
angemessenen Verhiltnis zu diesen Verbindlichkeiten stehen.

Einlagensicherungssysteme bringen die verfugbaren Finanzmittel aus Beitrdgen auf, die ihre Mitglieder mindestens jahrlich
zu entrichten haben. Einer zusitzlichen Finanzierung aus anderen Quellen steht dies nicht entgegen.

(2)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die verfiigbaren Finanzmittel eines Einlagensicherungssystems bis zum 3. Juli
2024 mindestens einer Zielausstattung von 0,8 % der Hohe der gedeckten Einlagen seiner Mitglieder entsprechen.

Fallt die Finanzierungskapazitat unter die Zielausstattung, so werden die Beitragszahlungen zumindest so lange wieder-
aufgenommen, bis die Zielausstattung wieder erreicht ist.

Wurden nach erstmaligem Erreichen der Zielausstattung die verfigbaren Finanzmittel auf weniger als zwei Drittel der
Zielausstattung verringert, wird der regelmifige Beitrag in einer Hohe festgesetzt, die es ermdglicht, die Zielausstattung
innerhalb von sechs Jahren zu erreichen.

Bei dem regelmifigen Beitrag werden die jeweiligen Phase des Konjunkturzyklus und die méglichen Auswirkungen
prozyklischer Beitrige bei der Festsetzung jahrlicher Beitrdge im Rahmen dieses Artikels gebiihrend beriicksichtigt.
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Die Mitgliedstaaten konnen den anfinglichen, in Unterabsatz 1 genannten Zeitraum bis zu maximal vier Jahren aus-
dehnen, wenn das Einlagensicherungssystem insgesamt Auszahlungen in Hohe von iber 0,8 % der gedeckten Einlagen
vorgenommen hat.

(3)  Die verfiigbaren Finanzmittel, die mit Blick auf die Erreichung der Zielausstattung zu beriicksichtigen sind, konnen
Zahlungsverpflichtungen umfassen. Der Gesamtanteil der Zahlungsverpflichtungen belduft sich auf hochstens 30 % des
Gesamtbetrags der gemif8 dem vorliegenden Artikel erhobenen verfiigbaren Finanzmittel.

Um die kohdrente Anwendung dieser Richtlinie zu gewahrleisten, verdffentlicht die EBA Leitlinien zu den Zahlungs-
verpflichtungen.

(4)  Ungeachtet des Absatzes 1 dieses Artikels kann ein Mitgliedstaat zwecks Erfiillung seiner Verpflichtungen gemafS
Absatz 1 die verfiigbaren Finanzmittel mittels Pflichtbeitrdge erheben, die von den Kreditinstituten an bestehende Pflicht-
beitragssysteme gezahlt werden, die ein Mitgliedstaat in seinem Hoheitsgebiet zur Deckung der im Zusammenhang mit
dem Systemrisiko, dem Ausfall und der Abwicklung von Instituten entstehenden Kosten errichtet hat.

Einlagensicherungssysteme haben Anspruch auf einen Betrag, der demjenigen dieser Beitrdge bis zur Erreichung der
Zielausstattung nach Absatz 2 dieses Artikels entspricht, und den der Mitgliedstaat diesen Einlagensicherungssystemen
zur ausschlieflichen Verwendung fiir die in Artikel 11 vorgesehenen Zwecke auf Antrag unverziiglich zur Verfiigung
stellt.

Einlagensicherungssysteme haben nur dann Anspruch auf diesen Betrag, wenn die zustindige Behorde der Ansicht ist,
dass sie nicht in der Lage sind, Sonderbeitrige 