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

vom 16. April 2014

iiber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur

Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Européiischen 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)

KAPITEL 1

ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

Artikel 1
Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Rechtsrahmen fiir Insider-
geschifte, die unrechtméBige Offenlegung von Insiderinformationen und
Marktmanipulation (Marktmissbrauch) sowie fiir Maflnahmen zur Ver-
hinderung von Marktmissbrauch geschaffen, um die Integritit der Fi-
nanzmérkte in der Union sicherzustellen und den Anlegerschutz und das
Vertrauen der Anleger in diese Markte zu stérken.

Artikel 2

Anwendungsbereich

(1) Diese Verordnung gilt fiir

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

b) Finanzinstrumente, die in einem multilateralen Handelssystem gehan-
delt werden, zum Handel in einem multilateralen Handelssystem
zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung zum Handel
in einem multilateralen Handelssystem gestellt wurde;

¢) Finanzinstrumente, die in einem organisierten Handelssystem gehan-
delt 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 abhéngt oder sich
darauf auswirkt; sie umfassen Kreditausfall-Swaps oder Differenz-
kontrakte, sind jedoch nicht darauf beschrinkt.

Diese Verordnung gilt aulerdem fiir Handlungen und Geschifte, darun-
ter Gebote, beziiglich Versteigerungen von Treibhausgasemissionszerti-
fikaten und anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten auf einer als
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geregelten Markt zugelassenen Versteigerungsplattform gemd3 der
Verordnung (EU) Nr. 1031/2010, selbst wenn die versteigerten Produkte
keine Finanzinstrumente sind. Sdmtliche Vorschriften und Verbote die-
ser Verordnung in Bezug auf Handelsauftrage gelten unbeschadet etwai-
ger besonderer Bestimmungen zu den im Rahmen einer Versteigerung
abgegebenen Geboten fiir diese Gebote.

(2) Die Artikel 12 und 15 gelten auch fiir

a) Waren-Spot-Kontrakte, die keine EnergiegroBhandelsprodukte sind,
bei denen die Transaktion, der Auftrag oder die Handlung eine Aus-
wirkung auf den Kurs oder den Wert eines Finanzinstruments geméf
Absatz 1 hat, oder eine solche Auswirkung wahrscheinlich oder
beabsichtigt ist;

b) Arten von Finanzinstrumenten, darunter Derivatekontrakte und deri-
vative 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 abhidngen, und

¢) Handlungen in Bezug auf Referenzwerte

(3) Diese Verordnung gilt fiir alle Geschifte, Auftrige und Hand-
lungen, die eines der in den Absdtzen 1 und 2 genannten Finanzinstru-
mente 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 Absédtzen 1 und 2 genannten Instrumente.

Artikel 3

Begriffsbestimmungen

(1) Fir die Zwecke dieser Verordnung gelten folgende Begriffs-
bestimmungen:

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 Ar-
tikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
des Europdischen Parlaments und des Rates (1);

(") Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates

vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wert-
papierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
(ABL. L 176 vom 27.6.2013, S. 1).
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Q)

., Finanzinstitut® bezeichnet ein Finanzinstitut im Sinne von Artikel 4

Absatz 1 Nummer 26 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

,Marktbetreiber bezeichnet einen Marktbetreiber im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 18 der Richtlinie 2014/65/EU;

»geregelter Markt® bezeichnet einen geregelten Markt im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 21 der Richtlinie 2014/65/EU;

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

. »organisiertes Handelssystem® bezeichnet ein System oder eine Fa-

zilitdt in der Union im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 23
der Richtlinie 2014/65/EU;,

,»zuldssige Marktpraxis“ bezeichnet eine bestimmte Marktpraxis, die
von einer zustdndigen Behorde gemdB Artikel 13 anerkannt wurde;

,Handelsplatz“ bezeichnet einen Handelsplatz im Sinne von Arti-
kel 4 Absatz 1 Nummer 24 der Richtlinie 2014/65/EU;

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

»zustindige Behorde* bezeichnet eine gemdl Artikel 22 benannte
zustidndige Behorde, sofern nicht in dieser Verordnung etwas ande-
res bestimmt ist;

»Person bezeichnet eine natiirliche oder juristische Person;

»Ware“ bezeichnet eine Ware im Sinne von Artikel 2 Nummer 1
der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission (1);

»Waren-Spot-Kontrakt“ bezeichnet einen Kontrakt iiber die Liefe-
rung einer an einem Spotmarkt gehandelten Ware, die bei Abwick-
lung des Geschifts unverziiglich geliefert wird, sowie einen Kon-
trakt iiber die Lieferung einer Ware, die kein Finanzinstrument ist,
einschlieBlich physisch abzuwickelnde Terminkontrakte;

»Spotmarkt® bezeichnet einen Warenmarkt, an dem Waren gegen
bar verkauft und bei Abwicklung des Geschifts unverziiglich gelie-
fert werden, und andere Mirkte, die keine Finanzmérkte sind, bei-
spielsweise Warenterminmarkte;

Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur

Durchfithrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates betreffend die Aufzeichnungspflichten fiir Wertpapierfirmen, die
Meldung von Geschiften, die Markttransparenz, die Zulassung von Finanz-
instrumenten zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne dieser Richtlinie
(ABL L 241 vom 2.9.2006, S. 1).
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

Q)

Q)

»Riickkaufprogramm® bezeichnet den Handel mit eigenen Aktien
gemil den Artikeln 21 bis 27 der Richtlinie 2012/30/EU des Eu-
ropdischen Parlaments und des Rates (!);

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

,,Emissionszertifikat“ bezeichnet ein Emissionszertifikat im Sinne
von Anhang I Abschnitt C Nummer 11 der Richtlinie 2014/65/EU;

,Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate bezeichnet eine
Person, die Geschéfte einschlieBlich der Erteilung von Handelsauf-
trigen, mit Emissionszertifikaten und anderen darauf beruhenden
Auktionsobjekten oder Derivaten betreibt, und die nicht unter die
Ausnahme von Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 2 fillt;

,~Emittent bezeichnet eine juristische Person des privaten oder 6f-
fentlichen Rechts, die Finanzinstrumente emittiert oder deren Emis-
sion vorschligt, wobei der Emittent im Fall von Hinterlegungsschei-
nen, die Finanzinstrumente repréisentieren, der Emittent des repra-
sentierten Finanzinstruments ist;

»EnergiegroBhandelsprodukt™ bezeichnet ein EnergiegroBhandels-
produkt im Sinne von Artikel 2 Nummer 4 der Verordnung (EU)
Nr. 1227/2011,

,hationale Regulierungsbehorde bezeichnet eine nationale Regulie-
rungsbehdrde im Sinne von Artikel 2 Nummer 10 der Verord-
nung (EU) Nr. 1227/2011;

,Warenderivate* bezeichnet Warenderivate im Sinne von Artikel 2
Absatz 1 Nummer 30 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Eu-
ropdischen Parlaments und des Rates (?);

eine ,,Person, die Fiithrungsaufgaben wahrnimmt®, bezeichnet eine
Person innerhalb eines Emittenten, eines Teilnehmers am Markt fiir
Emissionszertifikate oder eines anderen in Artikel 19 Absatz 10 ge-
nannten Unternehmens,

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

b) die als hohere Fiithrungskraft zwar keinem der unter Buchstabe a
genannten Organe angehdrt, aber regelméBig Zugang zu Insider-
informationen mit direktem oder indirektem Bezug zu diesem
Unternehmen hat und befugt ist, unternehmerische Entscheidun-
gen iiber zukiinftige Entwicklungen und Geschéftsperspektiven
dieses Unternehmens zu treffen;

Richtlinie 2012/30/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom

25. Oktober 2012 zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den
Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 des
Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europédischen 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).

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 15. Mai 2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (siche Seite 84 dieses Amitsblatts).
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26.

27.

29.

30.

31

32.

Q)

»eng verbundene Person® bezeichnet

a) den Ehepartner oder einen Partner dieser Person, der nach na-
tionalem Recht einem Ehepartner gleichgestellt ist;

b) ein unterhaltsberechtigtes Kind entsprechend dem nationalen
Recht;

¢) einen Verwandten, der zum Zeitpunkt der Tatigung des betref-
fenden Geschéfts seit mindestens einem Jahr demselben Haus-
halt angehort oder

d) »C1 eine juristische Person, Treuhand oder Personengesell-
schaft, deren Fiihrungsaufgaben durch eine Person, die Fiih-
rungsaufgaben wahrimmt, oder durch eine in den Buchstaben
a, b oder ¢ genannte Person wahrgenommen werden, oder die
direkt oder indirekt von einer solchen Person kontrolliert wird,
oder die zugunsten einer solchen Person gegriindet wurde oder
deren wirtschaftliche Interessen weitgehend denen einer solchen
Person entsprechen; <

,Datenverkehrsaufzeichnungen® bezeichnet die Aufzeichnungen
von Verkehrsdaten im Sinne von Artikel 2 Buchstabe b Unterabsatz
2 der Richtlinie 2002/58/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates (1);

. ,,Person, die beruflich Geschifte vermittelt oder ausfiihrt bezeich-

net eine Person, die beruflich mit der Entgegennahme und Uber-
mittlung von Auftragen oder der Ausfiihrung von Geschéften mit
Finanzinstrumenten befasst ist;

,Referenzwert bezeichnet einen Kurs, Index oder Wert, der der
Offentlichkeit zugéinglich gemacht oder verdffentlicht wird und pe-
riodisch oder regelméfig durch die Anwendung einer Formel auf
den Wert eines oder mehrerer Basiswerte oder -preise, einschlief3-
lich geschitzter Preise, tatsdchlicher 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;

,.Market-Maker* bezeichnet einen Market-Maker im Sinne von Ar-
tikel 4 Absatz 1 Nummer 7 der Richtlinie 2014/65/EU;

,Beteiligungsaufbau* bezeichnet den Erwerb von Anteilen an einem
Unternehmen, durch den keine rechtliche oder regulatorische Ver-
pflichtung entsteht, in Bezug auf das Unternehmen ein 6ffentliches
Ubernahmeangebot abzugeben;

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

Richtlinie 2002/58/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom

12. Juli 2002 iiber die Verarbeitung personenbezogener Daten und den Schutz
der Privatsphére in der elektronischen Kommunikation (Datenschutzrichtlinie
fiir elektronische Kommunikation) (ABL. L 201 vom 31.7.2002, S. 37).



02014R0596 — DE — 01.01.2021 — 002.001 — 7

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 unabhédngigen Analysten, einer Wertpapierfirma,
einem Kreditinstitut oder einer sonstigen Person, deren Haupt-
titigkeit in der Erstellung von Anlageempfehlungen besteht,
oder einer bei den genannten Einrichtungen im Rahmen eines
Arbeitsvertrags oder anderweitig titigen natiirlichen Person er-
stellte Information, die direkt oder indirekt einen bestimmten
Anlagevorschlag zu einem Finanzinstrument oder einem Emit-
tenten darstellt;

ii) eine von anderen als den in Ziffer i genannten Personen erstellte
Information, die direkt eine bestimmte Anlageentscheidung zu
einem Finanzinstrument vorschlégt;

35. ,,Anlageempfehlungen® bezeichnet Informationen mit expliziten
oder impliziten Empfehlungen oder Vorschligen zu Anlagestrate-
gien in Bezug auf ein oder mehrere Finanzinstrumente oder Emit-
tenten, die fiir Verbreitungskanile oder die Offentlichkeit vorgese-
hen sind, einschlieBlich einer Beurteilung des aktuellen oder kiinf-
tigen Wertes oder Kurses solcher Instrumente.

(2) Fir die Anwendung des Artikels 5 gelten folgende Begriffs-
bestimmungen

a) ,,Wertpapiere” bezeichnet:
i) Aktien und andere Wertpapiere, die Aktien entsprechen;
il) 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 Fi-
nanzinstrumente selbst wenn sie nicht zum Handel auf einem Han-
delsplatz zugelassen sind, gehandelt werden oder fiir sie kein Antrag
auf Zulassung zum Handel auf einem solchen Handelsplatz gestellt
wurde:

i) Vertrdge liber 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 koénnen,

iv) Instrumente, die vom Emittenten oder Garantiegeber der Wert-
papiere ausgegeben werden bzw. besichert sind und deren
Marktkurs den Kurs der Wertpapiere erheblich beeinflussen
konnte oder umgekehrt,
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v) in Féllen, in denen die Wertpapiere Aktien entsprechen, die von
diesen vertretenen Aktien bzw. die von diesen vertretenen ande-
ren Wertpapiere, die Aktien entsprechen;

¢) ,signifikantes Zeichnungsangebot™ bezeichnet eine Erst- oder Zweit-
platzierung von Wertpapieren, die sich sowohl hinsichtlich des Werts
der angebotenen Wertpapiere als auch hinsichtlich der Verkaufs-
methoden vom iiblichen Handel unterscheidet;

d) ,,Kursstabilisierung™ ist jeder Kauf bzw. jedes Angebot zum Kauf
von Wertpapieren oder eine Transaktion mit vergleichbaren verbun-
denen Instrumenten, die ein Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma
im Rahmen eines signifikanten Zeichnungsangebots fiir diese Wert-
papiere mit dem alleinigen Ziel titigen, den Marktkurs dieser Wert-
papiere fiir einen im Voraus bestimmten Zeitraum zu stiitzen, wenn
auf diese Wertpapiere Verkaufsdruck besteht.

Artikel 4

Meldungen und Liste der Finanzinstrumente

(1) Die Betreiber von geregelten Markten sowie Wertpapierfirmen
und Betreiber eines multilateralen oder organisierten Handelssystems
melden der zustidndigen Behorde des Handelsplatzes unverziiglich jedes
Finanzinstrument, fiir 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, auler wenn das Datum, von dem an das betref-
fende Finanzinstrument nicht mehr gehandelt wird oder mit dem seine
Zulassung zum Handel erlischt, bekannt ist und in der Meldung gemaf
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 Uhr-
zeit des ersten Handelsabschlusses.

Die Marktbetreiber und die Wertpapierfirmen iibermitteln der zustindi-
gen Behorde des Handelsplatzes auBerdem die in Unterabsatz 3 fest-
gelegten 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 Meldun-
gen, die sie gemill Absatz 1 erhalten, unverziiglich an die ESMA wei-
ter. Die ESMA verdffentlicht diese Meldungen sofort nach Erhalt in
Form einer Liste auf ihrer Website. Die ESMA aktualisiert diese Liste
unverziiglich bei Eingang einer Meldung von einer zustdndigen Behorde
des Handelsplatzes. Durch die Liste wird der Anwendungsbereich dieser
Verordnung nicht eingeschrénkt.
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(3) Die Liste enthélt folgende Informationen:

a) die Bezeichnungen und Kennung der Finanzinstrumente, fiir die die
Zulassung zum Handel auf geregelten Mérkten, 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 oder des erstmaligen Handels;

¢) ausfiihrliche Informationen zu den Handelspldtzen, auf denen die
Zulassung zum Handel filir 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 Finanzinstru-
ment eingestellt wird bzw. zu dem/der seine Zulassung zum Handel
erlischt.

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

a) den Inhalt der Meldungen geméll 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 Re-
gulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1
dieses Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards nach Ar-
tikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europiischen
Parlaments und des Rates (') zu erlassen.

(5)  Zur Sicherstellung der durchgehenden Harmonisierung dieses Ar-
tikels arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards
aus, um den Zeitplan, das Format und Muster fiir die Ubermittlung der
Meldungen gemill den Absidtzen 1 und 2 festzulegen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Re-
gulierungsstandards bis zum 3. Juli 2015.

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

(") Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates

vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehdrde
(Europiische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Be-
schlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG
der Kommission (ABIL. L 331 vom 15.12.2010, S. 84).
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Artikel 5

Ausnahmen fiir Riickkaufprogramme und Stabilisierungsmafinah-
men

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

a) die Einzelheiten des Programms vor dem Beginn des Handels voll-
stindig offengelegt werden,

b) Abschliisse der zustindigen Behorde des Handelsplatzes geméll Ab-
satz 3 als Teil des Riickkaufprogramms gemeldet und anschlieend
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 Ab-
satz 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 ha-
ben:

a) das Kapital eines Emittenten zu reduzieren,

b) die aus einem Schuldtitel entstehenden Verpflichtungen zu erfiillen,
die in Beteiligungskapital umgewandelt werden kdnnen, 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 Handelsplatz, auf dem seine
Aktien zum Handel zugelassen wurden bzw. gehandelt werden, zustén-
digen Behorde des Handelsplatzes jedes mit Riickkaufprogrammen zu-
sammenhéngender Geschift, einschlieBlich der in Artikel 25 Absétze 1
und 2 und Artikel 26 Absidtze 1, 2 und 3 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 genannten Informationen, melden.

(4) Die in den Artikeln 14 und 15 dieser Verordnung festgeschrie-
benen Verbote gelten nicht fiir den Handel mit Wertpapieren oder ver-
bundenen Instrumenten zur Stabilisierung des Kurses von Wertpapieren,
wenn

a) die Dauer der Stabilisierungsmafinahme begrenzt ist,

b) relevante Informationen zur Stabilisierung offengelegt und der zu-
stindigen Behorde des Handelsplatzes gemdl Absatz 5 gemeldet
werden,

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

d) ein solcher Handel den Bedingungen fiir die Stabilisierung gemaR
den technischen Regulierungsstandards geméill Absatz 6 entspricht.
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(5) Unbeschadet des Artikels 23 Absatz 1 teilen Emittenten, Bieter
oder Unternehmen, die die Stabilisierungsmafinahme durchfiihren, un-
abhingig davon, ob sie im Namen Ersterer handeln oder nicht, der
zustidndigen Behorde des Handelsplatzes spitestens am Ende des siebten
Handelstags nach dem Tag der Ausfithrung dieser MaBinahmen die Ein-
zelheiten sdmtlicher Stabilisierungsmafinahmen mit.

(6)  Zur durchgingigen Harmonisierung dieses Artikels arbeitet die
ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen die
bei den Riickkaufprogrammen und Stabilisierungsmafinahmen nach Ab-
satz 1 und 4 einzuhaltenden Bedingungen prézisiert werden, darunter
Handelsbedingungen, Beschrinkungen der Dauer und des Volumens,
Bekanntgabe- und Meldepflichten sowie Kursbedingungen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulie-
rungsstandards 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.

Artikel 6

Ausnahme fiir MafBinahmen im Rahmen der Geldpolitik, der
Staatsschuldenverwaltung und der Klimapolitik

(1) Diese Verordnung gilt nicht fiir Geschifte, Auftrige oder Hand-
lungen, 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 Zweckgesell-
schaft eines oder mehrerer Mitgliedstaaten oder einer in deren Auf-
trag handelnden Person sowie —

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

(2) Diese Verordnung gilt nicht fiir solche Geschéfte, Auftrige oder
Handlungen, die von der Kommission, einer anderen offiziell benannten
Stelle oder einer anderen Person, die in deren Auftrag handelt, im
Rahmen der Staatsschuldenverwaltung getétigt werden.

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

a) von der Union,

b) einer Zweckgesellschaft eines oder mehrerer Mitgliedstaaten,

¢) der Europdischen Investitionsbank,
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d) der Europdischen Finanzstabilisierungsfazilitit,

e) dem Europdischen Stabilititsmechanismus,

f) einem internationalen Finanzinstitut, das zwei oder mehrere Mit-
gliedstaaten zu dem Zweck errichtet haben, Mittel zu mobilisieren
und diejenigen seiner Mitglieder, die von schwerwiegenden Finan-
zierungsproblemen betroffen oder bedroht sind, finanziell zu unter-
stiitzen.

(3) Diese Verordnung gilt nicht fiir Tétigkeiten 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 Richt-
linie 2003/87/EG unternommen werden.

(4) Diese Verordnung gilt nicht fiir Tétigkeiten eines Mitgliedstaats,
der Kommission oder einer anderen offiziell benannten Stelle oder einer
in deren Auftrag handelnden Person, die zur Umsetzung der Gemein-
samen Agrarpolitik der Union oder der Gemeinsamen Fischereipolitik
der Union im Einklang mit angenommenen Rechtsakten oder geméif
dem AEUV geschlossenen internationalen Ubereinkiinften ausgefiihrt
werden.

(5) Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechts-
akte gemél Artikel 35 zu erlassen, um die in Ausnahme nach Absatz 1
auf bestimmte 6ffentliche Stellen und die Zentralbanken von Drittstaaten
auszuweiten.

Dazu erstellt die Kommission bis zum 3. Januar 2016 einen Bericht, in
dem beurteilt wird, wie offentliche Einrichtungen, die fiir die Staats-
schuldenverwaltung zustindig oder daran beteiligt sind, und die Zentral-
banken von Drittstaaten international behandelt werden, und legt ihn
dem Europdischen Parlament und dem Rat vor.

Der Bericht enthélt 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 getitigten Geschéfte
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 wahrungspoliti-
schen Verpflichtungen von den in dieser Verordnung festgelegten Ver-
pflichtungen 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, gemil Ar-
tikel 35 delegierte Rechtsakte zu erlassen, um die Ausnahmen gemaif
Absatz 3 auf bestimmte benannte Offentliche Stellen von Drittstaaten
auszuweiten, die ein Abkommen 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 Ar-
beitsvertrags oder anderweitig fiir die in diesem Artikel genannten Un-
ternehmen titig sind, wenn diese Personen unmittelbar oder mittelbar,
fiir eigene Rechnung Geschifte, Auftrige oder Handlungen titigen.
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KAPITEL 2

INSIDERINFORMATIONEN, INSIDERGESCHAFTE, UNRECHTMAS-
SIGE OFFENLEGUNG VON INSIDERINFORMATIONEN UND MARKT-
MANIPULATION

Artikel 7

Insiderinformationen

(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung umfasst der Begriff ,,Insider-
informationen® folgende Arten von Informationen:

a) nicht offentlich bekannte préizise Informationen, die direkt oder in-
direkt einen oder mehrere Emittenten oder ein oder mehrere Finanz-
instrumente 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 6ffentlich bekannte prazise Infor-
mationen, die direkt oder indirekt ein oder mehrere Derivate dieser
Art oder direkt damit verbundene Waren-Spot-Kontrakte betreffen
und die, wenn sie Offentlich bekannt wiirden, geeignet wéren, den
Kurs dieser Derivate oder damit verbundener Waren-Spot-Kontrakte
erheblich zu beeinflussen, und bei denen es sich um solche Infor-
mationen 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 verniinfti-
gem Ermessen erwartet werden kann;

¢) in Bezug auf Emissionszertifikate oder darauf beruhende Auktions-
objekte nicht offentlich bekannte prézise Informationen, die direkt
oder indirekt ein oder mehrere Finanzinstrumente dieser Art betref-
fen und die, wenn sie offentlich bekannt wiirden, geeignet wéren,
den Kurs dieser Finanzinstrumente oder damit verbundener derivati-
ver Finanzinstrumente erheblich zu beeinflussen;

d) fiir Personen, die mit der Ausfithrung von Auftrigen in Bezug auf
Finanzinstrumente beauftragt sind, bezeichnet der Begriff auch In-
formationen, die von einem Kunden mitgeteilt wurden und sich auf
die noch nicht ausgefiihrten Auftrige des Kunden in Bezug auf
Finanzinstrumente beziehen, die prézise sind, direkt oder indirekt
einen oder mehrere Emittenten oder ein oder mehrere Finanzinstru-
mente betreffen und die, wenn sie offentlich bekannt wiirden, ge-
eignet wiren, den Kurs dieser Finanzinstrumente, damit verbundener
Waren-Spot-Kontrakte oder zugehdriger derivativer Finanzinstru-
mente erheblich zu beeinflussen.

(2) Fiir die Zwecke des Absatzes 1 sind Informationen dann als
prizise anzusehen, wenn damit eine Reihe von Umstinden gemeint
ist, die bereits gegeben sind oder bei denen man verniinftigerweise
erwarten kann, dass sie in Zukunft gegeben sein werden, oder ein Er-
eignis, das bereits eingetreten ist oder von den verniinftigerweise erwar-
ten kann, dass es in Zukunft eintreten wird, und diese Informationen
dariiber hinaus spezifisch genug sind, um einen Schluss auf die mogli-
che Auswirkung dieser Reihe von Umstéinden oder dieses Ereignisses
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auf die Kurse der Finanzinstrumente oder des damit verbundenen deri-
vativen Finanzinstruments, der damit verbundenen Waren-Spot-Kon-
trakte oder der auf den Emissionszertifikaten beruhenden Auktions-
objekte zuzulassen. So konnen im Fall eines zeitlich gestreckten Vor-
gangs, der einen bestimmten Umstand oder ein bestimmtes Ereignis
herbeifiihren soll oder hervorbringt, dieser betreffende zukiinftige Um-
stand bzw. das betreffende zukiinftige Ereignis und auch die Zwischen-
schritte in diesem Vorgang, die mit der Herbeifithrung oder Hervorbrin-
gung dieses zukiinftigen Umstandes oder Ereignisses verbunden sind, in
dieser Hinsicht als prézise Information betrachtet werden.

(3) Ein Zwischenschritt in einem gestreckten Vorgang wird als eine
Insiderinformation betrachtet, falls er fiir sich genommen die Kriterien
fiir Insiderinformationen gemif3 diesem Artikel erfiillt.

(4)  Fiir 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 Auk-
tionsobjekten spiirbar zu beeinflussen” Informationen zu verstehen, die
ein verstdndiger Anleger wahrscheinlich als Teil der Grundlage seiner
Anlageentscheidungen nutzen wiirde.

Im Fall von Teilnehmern am Markt fiir Emissionszertifikate mit aggre-
gierten Emissionen oder einer thermischen Nennleistung in Héhe oder
unterhalb des gemédlB Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 2 festgelegten
Schwellenwerts wird von den Informationen iiber die physischen Ak-
tivititen dieser Teilnehmer angenommen, dass sie keine erheblichen
Auswirkungen auf die Preise der Emissionszertifikate und der auf diesen
beruhenden Auktionsobjekte oder auf damit verbundene Finanzinstru-
mente haben.

(5) Die ESMA gibt Leitlinien fiir die Erstellung einer nicht erschop-
fenden indikativen Liste von Informationen gemil3 Absatz 1 Buchstabe
b heraus, deren Offenlegung nach verniinftigem Ermessen erwartet wer-
den kann oder die nach Rechts- und Verwaltungsvorschriften des Uni-
onsrechts oder des nationalen Rechts, Handelsregeln, Vertragen, Prakti-
ken oder Regeln auf den in Absatz 1 Buchstabe b genannten betref-
fenden Warenderivate- oder Spotmérkten offengelegt werden miissen.
Die ESMA trigt den Besonderheiten dieser Mérkte gebiihrend Rech-
nung.

Artikel 8

Insidergeschiifte

(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung liegt ein Insidergeschéft vor,
wenn eine Person iiber Insiderinformationen verfligt und unter Nutzung
derselben fiir eigene oder fremde Rechnung direkt oder indirekt Finanz-
instrumente, auf die sich die Informationen beziehen, erwirbt oder ver-
duBert. 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 »C1 oder ande-
ren darauf beruhenden  Auktionsobjekten, die gemidB  der
Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 gehalten werden, schliet < die Nut-
zung von Insiderinformationen auch die Ubermittlung, Anderung oder
Zuriicknahme eines Gebots durch eine Person fiir eigene Rechnung oder
fiir Rechnung eines Dritten ein.
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(2)  Fir die Zwecke dieser Verordnung liegt eine Empfehlung zum
Tatigen von Insidergeschiften oder die Verleitung Dritter hierzu vor,
wenn eine Person iiber Insiderinformationen verfiigt und

a) auf der Grundlage dieser Informationen Dritten empfiehlt, Finanz-
instrumente, auf die sich die Informationen beziehen, zu erwerben
oder zu verduBlern, oder sie dazu verleitet, einen solchen Erwerb oder
eine solche VerduBerung vorzunehmen, oder

b) auf der Grundlage dieser Informationen Dritten empfiehlt, einen Auf-
trag, der ein Finanzinstrument betrifft, auf das sich die Informationen
beziehen, zu stornieren oder zu dndern, oder sie dazu verleitet, eine
solche Stornierung oder Anderung vorzunehmen.

(3) Die Nutzung von Empfehlungen oder Verleitungen gemédf3 Absatz
2 erfiillt den Tatbestand des Insidergeschifts im Sinne dieses Artikels,
wenn die Person, die die Empfehlung nutzt oder der Verleitung folgt,
weil} oder wissen sollte, dass diese auf Insiderinformationen beruht.

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

a) dem Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgan des Emittenten
oder des Teilnehmers am Markt fiir Emissionszertifikate angehort;

b) am Kapital des Emittenten oder des Teilnehmers am Markt fiir Emis-
sionszertifikate beteiligt ist;

c) 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 Umstédnden 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 Mallgabe des natio-
nalen Rechts auch fiir die natiirlichen Personen, die an dem Beschluss,
den Erwerb, die VerduBerung, die Stornierung oder Anderung eines
Auftrags fiir Rechnung der betreffenden juristischen Person zu titigen,
beteiligt sind oder diesen beeinflussen.

Artikel 9

Legitime Handlungen

(1)  Fir die Zwecke der Artikel 8 und 14 wird aufgrund der bloBen
Tatsache, dass eine juristische Person im Besitz von Insiderinformatio-
nen ist oder war, nicht angenommen, dass sie diese Informationen ge-
nutzt und daher auf der Grundlage eines Erwerbs oder einer Verdufe-
rung Insidergeschéfte getitigt 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
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Auftrag den Beschluss gefasst hat, Finanzinstrumente zu erwerben
oder zu verduBlern, auf die sich die Informationen beziehen, noch
irgendeine andere natiirliche Person, die diesen Beschluss in irgend-
einer Weise beeinflusst haben konnte, im Besitz der Insiderinforma-
tionen gewesen ist, und

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

(2)  Fiir die Zwecke der Artikel 8 und 14 wird aufgrund der bloBen
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 VerduBerung Insidergeschifte ge-
titigt 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 VerduBerung von Finanz-
instrumenten, auf die sich diese Informationen beziehen, rechtmifig
im Zuge der normalen Ausiibung ihrer Funktion als Market-Maker
oder Gegenpartei fiir das betreffende Finanzinstrument erfolgt, oder

b) wenn diese Person zur Ausfilhrung von Auftrigen fiir Dritte zuge-
lassen ist und der Erwerb oder die VerduBerung von Finanzinstru-
menten, auf die sich der Auftrag bezieht, dazu dient, einen solchen
Auftrag rechtmifBig im Zuge der normalen Ausiibung der Beschifti-
gung des Berufs oder der Aufgaben dieser Person auszufiihren.

(3) Fir die Zwecke der Artikel 8 und 14 wird aufgrund der bloBen
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 VerduBerung Insidergeschifte ge-
titigt hat, wenn diese Person ein Geschéft zum Erwerb oder zur Ver-
duBerung von Finanzinstrumenten tdtigt, das, in gutem Glauben und
nicht zur Umgehung des Verbots von Insidergeschéften, 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 Re-
gulierungsauflage dient, die vor dem Erhalt der Insiderinformationen
entstanden ist.

(4) Fir die Zwecke des Artikels 8 und 14 wird aufgrund der bloBen
Tatsache, dass eine Person Insiderinformationen besitzt, nicht angenom-
men, dass sie diese Informationen genutzt und daher Insidergeschifte
getitigt hat, wenn sie diese Insiderinformation im Zuge der Ubernahme
eines Unternechmens oder eines Unternechmenszusammenschlusses auf
der Grundlage eines Offentlichen Angebots erworben hat und diese
Insiderinformationen ausschlieflich nutzt, um den Unternehmenszusam-
menschluss oder die Ubernahme auf der Grundlage eines &ffentlichen
Angebots weiterzufiihren, unter der Voraussetzung, dass zum Zeitpunkt
der Genehmigung des Unternehmenszusammenschlusses oder der An-
nahme des Angebotes durch die Anteilseigner des betreffenden Unter-
nehmens sdmtliche Insiderinformationen 6ffentlich gemacht worden sind
oder auf andere Weise ihren Charakter als Insiderinformationen verloren
haben.
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Dieser Absatz gilt nicht fiir den Beteiligungsaufbau.

(5) Fiir die Zwecke der Artikel 8 und 14 stellt die bloBBe Tatsache,
dass eine Person ihr Wissen dariiber, dass sie beschlossen hat, Finanz-
instrumente zu erwerben oder zu verduf3ern, beim Erwerb oder der Ver-
duBerung dieser Finanzinstrumente nutzt, an sich noch keine Nutzung
von Insiderinformationen dar.

(6)  Unbeschadet der Absitze 1 bis 5 des vorliegenden Artikels kann
es als Verstol3 gegen das Verbot von Insidergeschiften gemif3 Artikel 14
betrachtet werden, wenn die zustindige Behorde feststellt, dass sich
hinter den betreffenden Handelsauftragen, Geschéften oder Handlungen
ein rechtswidriger Grund verbirgt.

Artikel 10

Unrechtmiilige Offenlegung von Insiderinformationen

(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung liegt eine unrechtmifige Of-
fenlegung von Insiderinformationen vor, wenn eine Person, die iiber
Insiderinformationen verfiigt und diese Informationen gegeniiber einer
anderen Person offenlegt, es sei denn, die Offenlegung geschieht im
Zuge der normalen Ausiibung einer Beschéftigung oder eines Berufs
oder der normalen Erfiillung von Aufgaben.

Dieser Absatz gilt fiir alle natiirlichen oder juristischen Personen in den
Situationen oder unter den Umstdnden gemill Artikel 8 Absatz 4.

(2)  Fiir die Zwecke dieser Verordnung gilt die Weitergabe von Emp-
fehlungen oder das Verleiten anderer, nachdem man selbst verleitet
wurde, gemdB Artikel 8 Absatz 2 als unrechtmiflige Offenlegung von
Insiderinformationen gemif3 diesem Artikel, wenn die Person, die die
Empfehlung weitergibt oder andere verleitet, nachdem sie selbst verleitet
wurde, weill oder wissen sollte, dass die Empfehlung bzw. Verleitung
auf Insiderinformationen beruht.

Artikel 11

Marktsondierungen

(1)  Eine Marktsondierung besteht in der Ubermittlung von Informa-
tionen vor der Ankiindigung eines Geschéfts an einen oder mehrere
potenzielle Anleger, um das Interesse von potenziellen Anlegern an
einem moglichen Geschéft und dessen Bedingungen wie seinem Um-
fang und seiner preislichen Gestaltung abzuschdtzen durch

a) den Emittenten;

b) einen Zweitanbieter eines Finanzinstruments, der das betreffende Fi-
nanzinstrument in einer Menge oder mit einem Wert anbietet, auf-
grund derer bzw. dessen sich das Geschéft vom iiblichen Handel
unterscheidet, wobei es aulerdem auf einer Verkaufsmethode beruht,
die auf der Vorabbewertung des potenziellen Interesses moglicher
Anleger beruht;

¢) einen Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate oder

d) einen Dritten, der im Auftrag oder fiir Rechnung einer der unter
Buchstabe a, b oder ¢ genannten Personen agiert.
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(la)  Richtet sich ein Wertpapierangebot ausschlieBlich an qualifi-
zierte Anleger im Sinne von Artikel 2 Buchstabe e der Verordnung (EU)
2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates ('), so ist es
nicht als Marktsondierung zu betrachten, wenn ein Emittent, dessen
Finanzinstrumente zum Handel an einem Handelsplatz zugelassen sind,
oder jede Person, die im Auftrag oder fiir Rechnung dieses Emittenten
handelt, diesen qualifizierten Anlegern zwecks Aushandlung der ver-
traglichen Bedingungen ihrer Beteiligung an einer Anleiheemission In-
formationen iibermittelt. Diese Ubermittlung von Informationen gilt als
im Zuge der normalen Ausiibung der Beschéftigung oder des Berufs
oder der normalen Erfiillung der Aufgaben einer Person gemifl Arti-
kel 10 Absatz 1 der vorliegenden Verordnung vorgenommen und ist
deshalb nicht als unrechtmiBige Offenlegung von Insiderinformationen
zu betrachten. Dieser Emittent, oder alle in seinem Auftrag oder fiir
seine Rechnung handelnden Personen, stellen sicher, dass die qualifi-
zierten Anleger, die diese Informationen erhalten, die aus den Rechts-
und Verwaltungsvorschriften erwachsenden Pflichten kennen und diese
schriftlich anerkennen und die Sanktionen kennen, die fiir Insider-
geschiéfte und die unrechtméBige Offenlegung von Insiderinformationen
gelten.

(2)  Unbeschadet des Artikels 23 Absatz 3 stellt auch die Offenlegung
von Insiderinformationen durch eine Person, die beabsichtigt, ein Uber-
nahmeangebot fiir die Anteile eines Unternehmens oder fiir einen Unter-
nehmenszusammenschluss 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 ermoglichen, sich iiber ihre
Bereitschaft, ihre Unternehmensanteile anzubieten, eine Meinung zu
bilden, und

b) die Bereitschaft der Dritten, die Anspruch auf die Unternehmens-
anteile haben, ihre Unternehmensanteile anzubieten, nach verniinfti-
gem Ermessen fiir den Beschluss, das Angebot fiir die Ubernahme
oder den Unternechmenszusammenschluss abzugeben, erforderlich ist.

(3) Ein offenlegender Marktteilnehmer beriicksichtigt vor der Durch-
fihrung einer Marktsondierung insbesondere, ob die Marktsondierung
die Offenlegung von Insiderinformationen umfasst. Der offenlegende
Marktteilnehmer fiihrt schriftliche Aufzeichnungen iiber seine Schluss-
folgerung und iiber ihre Griinde. Er legt diese schriftlichen Aufzeich-
nungen der zustdndigen Behorde auf deren Ersuchen hin vor. Dieser
Verpflichtung gilt fiir jede Offenlegung von Informationen im Verlauf
der Marktsondierung. Der offenlegende Marktteilnehmer aktualisiert die
schriftlichen Aufzeichnungen gemif diesem Absatz entsprechend.

(4) Fir die Zwecke des Artikels 10 Absatz 1 wird eine Offenlegung
von Insiderinformationen, die im Verlauf einer Marktsondierung vor-
genommen wurde, so betrachtet, dass sie im Zuge der normalen Aus-
iibung der Beschiftigung oder des Berufs oder der normalen Erfiillung
der Aufgaben einer Person vorgenommen wurde, wenn der offenlegende
Marktteilnehmer die Verpflichtungen gemifl den Absdtzen 3 und 5
dieses Artikels erfiillt.

(5) Fir die Zwecke des Absatzes 4 muss der offenlegende Markt-
teilnehmer vor der Offenlegung:

(") Verordnung (EU) 2017/1129 des Europiischen Parlaments und des Rates

vom 14. Juni 2017 tber den Prospekt, der beim offentlichen Angebot von
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt zu verdffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG
(ABL L 168 vom 30.6.2017, S. 12).
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a) die Zustimmung der Person einholen, die die Marktsondierung er-
hélt, dass sie Insiderinformationen erhiilt;

b) die Person, die die Marktsondierung erhélt, davon in Kenntnis set-
zen, dass ihr die Nutzung und der Versuch der Nutzung dieser
Informationen in Form des Erwerbs oder der VerduBerung von Fi-
nanzinstrumenten, auf die sich diese Informationen beziehen, ob
direkt oder indirekt, fiir eigene Rechnung oder filir die Rechnung
Dritter, untersagt sind;

¢) die Person, die die Marktsondierung erhélt, davon in Kenntnis set-
zen, 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 erhélt, davon in Kenntnis setz-
ten, 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 sdmtliche
Informationen erstellen und fithren, die der Person, die die Marktson-
dierung erhilt, ibermittelt wurden, einschlieBlich der Informationen, die
gemil Unterabsatz 1 Buchstabe a bis d iibermittelt wurden, sowie {iber
die Identitit der potenziellen Anleger, gegeniiber denen die Informatio-
nen offengelegt wurden, einschlieBlich unter anderem der juristischen
und natiirlichen Personen, die im Auftrag des potenziellen Anleger han-
deln, und des Datums und der Uhrzeit einer jeden Offenlegung. Der
offenlegende Marktteilnehmer muss der zustindigen Behorde diese Auf-
zeichnungen auf deren Ersuchen zur Verfiigung stellen.

(6) Wenn im Zuge einer Marktsondierung Informationen offengelegt
wurden und nach Einschiatzung des offenlegenden Marktteilnehmers
ihre Eigenschaft als Insiderinformationen verlieren, setzt dieser den
Empfanger unverziiglich davon in Kenntnis.

Der offenlegende Marktteilnehmer filihrt Aufzeichnungen iiber die Infor-
mationen, die er im Einklang mit diesem Absatz {ibermittelt hat, und
stellt diese Aufzeichnungen der zustdndigen Behorde auf deren Er-
suchen zur Verfiigung.

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

(8) Die Aufzeichnungen gemdB diesem Artikel werden von dem of-
fenlegenden Marktteilnehmer mindestens fiinf Jahre lang aufbewahrt.

(9) Um die durchgehende Harmonisierung dieses Artikels sicher-
zustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstan-
dards aus, um angemessene Regelungen, Verfahren und Aufzeichnungs-
anforderungen festzulegen, mittels derer Personen die Anforderungen
der Absidtze 4, 5, 6 und 8 einhalten k6nnen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulie-
rungsstandards 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.
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(10)  Um die durchgehende Harmonisierung dieses Artikels sicher-
zustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstan-
dards aus, in denen festgelegt wird, welche Systeme und Mitteilungs-
muster zur Einhaltung der Vorschriften der Absétze 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 gemiB Absatz 6 an die Person, die die
Marktsondierung erhilt.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards bis zum 3. Juli 2015 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.

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

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

b) den Schritten, die diese Personen unternchmen 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 nach-
zuweisen, dass sie die Artikel 8 und 10 dieser Verordnung einge-
halten haben.

Artikel 12

Marktmanipulation

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

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

i) der bzw. die falsche oder irrefiihrende Signale hinsichtlich des
Angebots, der Nachfrage oder des Preises eines Finanzinstru-
ments, eines damit verbundenen Waren-Spot- Kontrakts oder ei-
nes auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts gibt
oder bei der dies wahrscheinlich ist, oder

ii) durch das bzw. die ein anormales oder kiinstliches Kursniveau
eines oder mehrerer Finanzinstrumente, eines damit verbundenen
Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beru-
henden Auktionsobjekts erzielt wird oder bei dem/der dies wahr-
scheinlich ist;

»C1 es sei denn, die Person, die ein Geschift abschlief3t, einen
Handelsauftrag erteilt oder eine andere Handlung vornimmt, weist
nach, « dass das Geschift, der Auftrag oder die Handlung legitime
Griinde hat und im Einklang mit der zuldssigen Marktpraxis geméfB
Artikel 13 steht.

»C3 b) Abschluss eines Geschifts, Erteilung eines Handelsauftrags
und jegliche sonstige Téatigkeit oder Handlung, die unter Vor-
spiegelung falscher Tatsachen oder € unter Verwendung
sonstiger Kunstgriffe oder Formen der Tauschung den Kurs
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eines oder mehrerer Finanzinstrumente, eines damit verbunde-
nen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifika-
ten beruhenden Auktionsobjekts beeinflusst oder hierzu geeig-
net ist;

¢) Verbreitung von Informationen iiber die Medien einschlieflich des
Internets oder auf anderem Wege, die falsche oder irrefithrende Sig-
nale hinsichtlich des Angebots oder des Kurses eines Finanzinstru-
ments, 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, einschlieflich
der Verbreitung von Geriichten, wenn die Person, die diese Informa-
tionen verbreitet hat, wusste oder hitte wissen miissen, dass sie
falsch oder irrefiihrend waren;

d) Ubermittlung falscher oder irrefiihrender Angaben oder Bereitstel-
lung falscher oder irrefithrender Ausgangsdaten beziiglich eines Re-
ferenzwerts, wenn die Person, die die Informationen iibermittelt oder
die Ausgangsdaten bereitgestellt hat, wusste oder hitte wissen miis-
sen, dass sie falsch oder irrefithrend waren, oder sonstige Handlun-
gen, durch die die Berechnung eines Referenzwerts manipuliert wird.

(2)  Als Marktmanipulation gelten unter anderem die folgenden Hand-
lungen:

a) Sicherung einer marktbeherrschenden Stellung in Bezug auf das An-
gebot eines Finanzinstruments. damit verbundener Waren-Spot-Kon-
trakte oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktions-
objekts oder die Nachfrage danach durch eine Person oder mehrere
in Absprache handelnde Personen mit der tatséchlichen oder wahr-
scheinlichen 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 tatsdchlichen oder
wahrscheinlichen Folge, dass Anleger, die aufgrund der angezeigten
Kurse, einschlielich der Erdffnungs- und Schlusskurse, titig wer-
den, irregefiihrt werden;

¢) die Erteilung von Kauf- oder Verkaufsauftrigen an einen Handels-
platz, einschlieBlich deren Stornierung oder Anderung, mittels aller
zur Verfiigung stehenden Handelsmethoden, auch in elektronischer
Form, beispielsweise durch algorithmische und Hochfrequenzhan-
delsstrategien, die eine der in Absatz 1 Buchstabe a oder b genann-
ten Auswirkungen hat, indem sie

i) das Funktionieren des Handelssystems des Handelsplatzes tat-
sdchlich oder wahrscheinlich stort oder verzogert,

ii) Dritten die Ermittlung echter Kauf- oder Verkaufsauftrige im
Handelssystem des Handelsplatzes tatsdchlich oder wahrschein-
lich erschwert, auch durch das Einstellen von Kauf- oder Ver-
kaufsauftriigen, die zur Uberfrachtung oder Beeintrichtigung des
Orderbuchs fiihren, oder

iii) tatsdchlich oder wahrscheinlich ein falsches oder irrefithrendes
Signal hinsichtlich des Angebots eines Finanzinstruments oder
der Nachfrage danach oder seines Preises setzt, insbesondere
durch das Einstellen von Kauf- oder Verkaufsauftragen zur Aus-
16sung oder Verstirkung eines Trends;
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d) Ausnutzung eines gelegentlichen oder regelméifligen Zugangs zu den
traditionellen oder elektronischen Medien durch Abgabe einer Stel-
lungnahme zu einem Finanzinstrument, einem damit verbundenen
Waren-Spot-Kontrakt oder einem auf Emissionszertifikaten beruhen-
den Auktionsobjekt (oder indirekt zu dessen Emittenten), wobei zu-
vor Positionen bei diesem Finanzinstrument, einem damit verbunde-
nen Waren-Spot-Kontrakt oder einem auf Emissionszertifikaten be-
ruhenden Auktionsobjekt eingegangen wurden und anschlieBend
Nutzen aus den Auswirkungen der Stellungnahme auf den Kurs
dieses Finanzinstruments, eines damit verbundenen Waren-Spot-
Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktions-
objekts gezogen wird, ohne dass der Offentlichkeit gleichzeitig die-
ser Interessenkonflikt ordnungsgemil und wirksam mitgeteilt wird,;

e) Kauf oder Verkauf von Emissionszertifikaten oder deren Derivaten
auf dem Sekunddrmarkt vor der Versteigerung gemil der
Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 mit der Folge, dass der Auktion-
sclearingpreis fiir die Auktionsobjekte auf anormaler oder kiinstlicher
Hohe festgesetzt wird oder dass Bieter, die auf den Versteigerungen
bieten, irregefiihrt werden.

(3) Fiir die Anwendung von Absatz 1 Buchstaben a und b und unbe-
schadet der in Absatz 2 aufgefiihrten Formen von Handlungen enthélt
Anhang I eine nicht erschopfende Aufzihlung von Indikatoren in Bezug
auf die Vorspiegelung falscher Tatsachen oder sonstige Kunstgriffe oder
Formen der Tduschung und eine nicht erschopfende Aufzihlung von
Indikatoren in Bezug auf falsche oder irrefiihrende Signale und die
Sicherung des Herbeifiilhrung bestimmter Kurse.

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

(5) Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemil3 Artikel 35
zur Prizisierung der in Anhang I festgelegten Indikatoren delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um deren Elemente zu kldren und den tech-
nischen Entwicklungen auf den Finanzmérkten Rechnung zu tragen.

Artikel 13
Zulissige Marktpraxis

(1) Das Verbot gemdB Artikel 15 gilt nicht fiir die in Artikel 12
Absatz 1 Buchstabe a genannten Handlungen, wenn die Person, die
ein Geschift abschlie8t, einen Handelsauftrag erteilt oder eine andere
Handlung vornimmt, nachweist, dass das Geschéft, der Auftrag oder die
Handlung legitime Griinde hat und im Einklang mit der zuldssigen
Marktpraxis gemil diesem Artikel steht.

(2) Eine zustindige Behdrden kann eine zuldssige Marktpraxis fest-
legen, wobei folgende Kriterien beriicksichtigt werden:

a) ob die Marktpraxis einen erheblichen Grad an Markttransparenz ge-
wahrt;
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b) ob durch die Marktpraxis das Funktionieren der Marktkréfte und das
richtige Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage in hohem
Grade gewaihrleistet werden;

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

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

e) ob die Marktpraxis keine Risiken fiir die Integritit direkt oder indi-
rekt verbundener, geregelter oder nicht geregelter Markte fiir das
betreffende Finanzinstrument innerhalb der Union schafft;

f) das Ergebnis der Ermittlungen der zustindigen Behorden bzw. an-
derer Behorden zu der entsprechenden Marktpraxis, insbesondere ob
eine Verletzung der Marktmissbrauchsbestimmungen oder der gel-
tenden Verhaltensregeln festgestellt wurde, unabhédngig davon, ob
auf dem betreffenden Markt oder auf anderen direkt oder indirekt
verbundenen Mairkten in der Union, und

g) die Strukturmerkmale des betreffenden Marktes, u. a., ob es sich um
einen geregelten Markt handelt, welche Finanzinstrumente gehandelt
werden, welche Marktteilnehmer vertreten sind und welcher Anteil
am Handel auf dem betreffenden Markt auf Privatanleger entfallt.

Eine Marktpraxis, die von einer zustdndigen Behdrde auf einem be-
stimmten Markt als zuldssige Marktpraxis festgelegt wurde, wird nicht
als zulédssig auf anderen Mérkten betrachtet, wenn sie nicht von den fiir
diese anderen Mirkte zustdndigen Behorden gemifl diesem Artikel an-
erkannt worden ist.

(3)  Vor der Festlegung einer zuldssigen Markpraxis gemi3 Absatz 2
informiert die zustindige Behdrden die ESMA und die anderen zustén-
digen Behorden iiber ihre Absicht, eine zuldssige Marktpraxis festzule-
gen, 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 zuléssi-
gen Marktpraxis.

(4) Innerhalb von zwei Monaten nach Erhalt der Information gibt die
ESMA gegeniiber der mitteilenden zustdndigen Behorde eine Stellung-
nahme ab, in der sie bewertet, ob die zuldssige Marktpraxis mit Absatz
2 und den gemédl Absatz 7 angenommenen technischen Regulierungs-
standards vereinbar ist. Die ESMA priift ebenfalls, ob das Vertrauen in
den Finanzmarkt der Union durch die Festlegung der zuldssigen Markt-
praxis gefdhrdet wiirde. Die Stellungnahme wird auf der Website der
ESMA verdffentlicht.

(5) Legt eine zustindige Behorde eine Marktpraxis fest, die einer
gemil Absatz 4 durch die ESMA abgegebenen Stellungnahme zuwider-
lauft, 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 flir das Ver-
trauen in den Markt darstellt.
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(6)  Ist eine zustindige Behorde der Ansicht, dass eine andere zustin-
dige Behorde eine zuldssige Marktpraxis festgelegt hat, die die in Ab-
satz 2 verankerten Kriterien nicht erfiillt, unterstiitzt die ESMA die
betreffenden Behorden im Einklang mit ihren Befugnissen geméall Ar-
tikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 dabei, zu einer Einigung
zu gelangen.

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

(7) Um eine durchgéingige Harmonisierung dieses Artikels sicher-
zustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstan-
dards aus, in denen die Kriterien, das Verfahren und die Anforderungen
fiir die Festlegung einer zuldssigen Marktpraxis gemifl den Absédtzen 2,
3 und 4 sowie die Anforderungen an ihre Beibehaltung, Beendigung
oder Anderung der Bedingungen fiir ihre Zuléssigkeit 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 zustdndigen Behorden iiberpriifen regelméfig und mindestens
alle zwei Jahre die von ihnen festgelegte zuldssige Marktpraxis und
beriicksichtigen dabei insbesondere wesentliche Anderungen im Umfeld
des betreffenden Marktes, d. h. beispielsweise gednderte Handelsregeln
oder Anderungen an den Infrastrukturen des Marktes, um zu entschei-
den, ob diese Praxis beibehalten wird, beendet wird oder ob die Bedin-
gungen fiir ihre Zuléssigkeit gedndert werden soll.

(9) Die ESMA verdffentlicht auf ihrer Website eine Liste der zulds-
sigen Marktpraktiken und gibt an, in welchen Mitgliedstaaten sie an-
wendbar sind.

(10)  Die ESMA iiberwacht die Anwendung der zuldssigen Marktpra-
xis und legt der Kommission jéhrlich einen Bericht iiber deren Anwen-
dung auf den betreffenden Mirkten vor.

(11)  Die zustidndigen Behorden iibermitteln der ESMA die zuldssigen
Marktpraktiken, die sie vor dem 2. Juli 2014 festgelegt haben, innerhalb
von drei Monaten nach dem Inkrafttreten der in Absatz 7 genannten
technischen Regulierungsstandards.

Die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannte zuldssige Marktpraxis
gilt in dem betreffenden Mitgliedstaat weiter, bis die zustindige Be-
horde auf der Grundlage der Stellungnahme der ESMA gemifl Absatz
4 einen Beschluss hinsichtlich ihrer Weiterfiihrung gefasst hat.

(12)  Unbeschadet der gemél den Absitzen 1 bis 11 des vorliegenden
Artikels festgelegten zuldssigen Marktpraxis darf ein Emittent von Fi-
nanzinstrumenten, die zum Handel an einem KMU-Wachstumsmarkt
zugelassen sind, fiir seine Aktien einen Liquiditdtsvertrag schliefen,
wenn alle folgenden Voraussetzungen erfiillt sind:
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a) Die Bedingungen des Liquiditétsvertrags entsprechen den in Absatz
2 des vorliegenden Artikels und den in der Delegierten
Verordnung (EU) 2016/908 der Kommission (!) festgelegten Krite-
rien;

b) der Liquidititsvertrag wird gemédB dem in Absatz 13 des vorliegen-
den Artikels genannten Unionsmuster erstellt;

¢) der Liquiditdtsgeber wurde von der zustindigen Behorde gemaf der
Richtlinie 2014/65/EU ordnungsgemiB zugelassen und ist beim
Marktbetreiber oder der Wertpapierfirma, die den KMU-Wachstums-
markt betreibt, als Marktteilnehmer registriert;

d) der Marktbetreiber oder die Wertpapierfirma, die den KMU-Wachs-
tumsmarkt betreibt, bestdtigt dem Emittenten gegeniiber schriftlich,
eine Kopie des Liquiditétsvertrags erhalten zu haben und den Bedin-
gungen dieses Vertrags zuzustimmen.

Der in Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes genannte Emittent muss
jederzeit nachweisen konnen, dass die Bedingungen, unter denen der
Vertrag abgeschlossen wurde, jederzeit erfiillt sind. Dieser Emittent und
der Marktbetreiber oder und die Wertpapierfirma, die den
KMU-Wachstumsmarkt betreibt, legen den jeweils zustindigen Behor-
den auf Verlangen eine Kopie des Liquiditétsvertrags vor.

(13) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
aus, in denen das fiir den Abschluss eines Liquiditdtsvertrags gemif
Absatz 12 zu verwendende Vertragsmuster festgelegt wird, damit die
Erfiillung der in Absatz 2 genannten Kriterien auch in Bezug auf Markt-
transparenz und Wirkung der Liquiditdtszufuhr gewdhrleistet ist.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Re-
gulierungsstandards bis zum 1. September 2020.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 des
vorliegenden Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards ge-
mélB den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu
erlassen.

Artikel 14

Verbot von Insidergeschiiften und unrechtmifliger Offenlegung von
Insiderinformationen

Folgende Handlungen sind verboten:

a) das Tatigen von Insidergeschiften und der Versuch hierzu,

(") Delegierte Verordnung (EU) 2016/908 der Kommission vom 26. Februar
2016 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europdischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fiir die
Kriterien, das Verfahren und die Anforderungen fiir die Festlegung einer
zuldssigen Marktpraxis und die Anforderungen an ihre Beibehaltung, Been-
digung oder Anderung der Bedingungen fiir ihre Zuléssigkeit (ABIL. L 153
vom 10.6.2016, S. 3).
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b) Dritten zu empfehlen, Insidergeschifte zu titigen, oder Dritte dazu
zu verleiten, Insidergeschifte zu tdtigen, oder

¢) die unrechtmifBige Offenlegung von Insiderinformationen.

Artikel 15

Verbot der Marktmanipulation

Marktmanipulation und der Versuch hierzu sind verboten.

Artikel 16

Vorbeugung und Aufdeckung von Marktmissbrauch

(1)  Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz be-
treiben, haben gemilB Artikel 31 und 54 der Richtlinie 2014/65/EU
wirksame Regelungen, Systeme und Verfahren zur Vorbeugung und
Aufdeckung von Insidergeschiften, Marktmanipulation, versuchten In-
sidergeschiften und versuchter Marktmanipulation zu schaffen und
aufrechtzuerhalten.

Eine in Unterabsatz 1 genannte Personen meldet Auftrige und Geschaf-
te, einschlieBlich deren Stornierung oder Anderung, die Insidergeschaf-
te, Marktmanipulationen oder versuchte Insidergeschifte oder versuchte
Marktmanipulationen sein konnten, unverziiglich der zustdndigen Be-
horde des Handelsplatzes.

»C3 (2) Wer beruflich Geschifte vermittelt oder ausfiihrt, € muss
wirksame Regelungen, Systeme und Verfahren zur Aufdeckung und
Meldung von verddchtigen Auftrigen und Geschéften schaffen und auf-
rechterhalten. Wann immer die betreffende Person den begriindeten Ver-
dacht hat, dass ein Auftrag oder ein Geschift in Bezug auf ein Finanz-
instrument — wobei es unerheblich ist, ob dieser bzw. dieses auf einem
Handelsplatz oder anderweitig erteilt oder ausgefiihrt wurde — Insider-
handel oder Marktmanipulation oder den Versuch hierzu darstellt, so
unterrichtet sie unverziiglich die zustindige Behorde nach Absatz 3.

»C3 (3) Unbeschadet des Artikels 22 gelten fiir die Meldungen von
Personen, die beruflich Geschifte vermitteln oder ausfiihren, die Vor-
schriften des Mitgliedstaats, in dem sie registriert 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 zustindigen Behorden nach Absatz 3, denen verdachtige Auf-
trige und Geschifte gemeldet werden, teilen dies unverziiglich den fiir
die betreffenden Handelsplitze zustdndigen Behorden mit.

(5) Um eine durchgehende Harmonisierung dieses Artikels zu ge-
wihrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstan-
dards aus, um Folgendes festzulegen:
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a) angemessene Regelungen, Systeme und Verfahren fiir die Einhaltung
der Vorschriften in den Absdtzen 1 und 2 durch Personen und

b) die von Personen zur Einhaltung der Vorschriften in den Absétzen 1
und 2 zu nutzenden Mitteilungsmuster.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulie-
rungsstandards bis zum 3. Juli 2016 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.

KAPITEL 3

OFFENLEGUNGSVORSCHRIFTEN

Artikel 17

Veroéffentlichung von Insiderinformationen

(1)  Ein Emittent gibt der Offentlichkeit Insiderinformationen, die un-
mittelbar diesen Emittenten betreffen, unverziiglich bekannt.

Der Emittent stellt sicher, dass die Insiderinformationen in einer Art und
Weise verdffentlicht werden, die der Offentlichkeit einen schnellen Zu-
gang und eine vollstindige, korrekte und rechtzeitige Bewertung ermog-
licht, und dass sie gegebenenfalls in dem amtlich bestellten System
gemif Artikel 21 der Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates (') veroffentlicht werden. Der Emittent darf die
Veroffentlichung von Insiderinformationen nicht mit der Vermarktung
seiner Tatigkeiten verbinden. Der Emittent verdffentlicht alle Insider-
informationen, die er der Offentlichkeit mitteilen muss, auf seiner Web-
site und zeigt sie dort wihrend eines Zeitraums von mindestens fiinf
Jahren an.

Dieser Artikel gilt fiir Emittenten, die fiir ihre Finanzinstrumente eine
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt in einem Mitglied-
staat P C1 beantragt oder genehmigt haben, € bzw. im Falle von
Instrumenten, die nur auf einem multilateralen oder organisierten Han-
delssystem gehandelt werden, fiir Emittenten, die fiir ihre Finanzinstru-
mente eine Zulassung zum Handel auf einem multilateralen oder orga-
nisierten Handelssystem in einem Mitgliedstaat erhalten haben oder die
fiir ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum Handel auf einem multi-
lateralen Handelssystem in einem Mitgliedstaat beantragt haben.

(2)  Jeder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate gibt Insider-
informationen in Bezug auf ihm gehérende Emissionszertifikate fiir
seine Geschiftstatigkeit, darunter Luftverkehr gemi Anhang I der
Richtlinie 2003/87/EG und Anlagen im Sinne von Artikel 3 Buchstabe
e jener Richtlinie, die der betreffende Marktteilnehmer, dessen Mutter-
unternehmen oder ein verbundenes Unternehmen besitzt oder kontrol-
liert und fiir dessen betriebliche Angelegenheiten der Marktteilnehmer,
dessen Mutterunternehmen oder ein verbundenes Unternehmen vollstdn-
dig oder teilweise verantwortlich ist, 6ffentlich, wirksam und rechtzeitig

(") Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom

15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen 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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bekannt. In Bezug auf Anlagen umfasst diese Offenlegung die fiir deren
Kapazitdt und Nutzung erheblichen Informationen, darunter die geplante
oder ungeplante Nichtverfiigbarkeit dieser Anlagen.

Unterabsatz 1 gilt nicht fiir Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifika-
te, wenn die Emissionen der Anlagen oder Luftverkehrstitigkeiten in
ihrem Besitz, unter ihrer Kontrolle oder ihrer Verantwortlichkeit im Vor-
jahr eine bestimmte Kohlendioxiddquivalent-Mindestschwelle nicht {iber-
schritten haben und, sofern dort eine Verbrennung erfolgt, deren ther-
mische Nennleistung eine bestimmte Mindestschwelle nicht iiberschreitet.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemal3 Artikel 35 zur
Anwendung der im Unterabsatz 2 dieses Absatzes vorgesehenen Aus-
nahme delegierte Rechtsakte zur Festlegung einer Kohlendioxididquiva-
lent-Mindestschwelle und einer Mindestschwelle fiir die thermische
Nennleistung zu erlassen.

(3)  Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte
gemil Artikel 35 zur Festlegung der zustdndigen Behorde fiir die Mittei-
lungen gemél den Absétzen 4 und 5 des vorliegenden Artikels zu erlassen.

(4) Ein Emittent oder ein Teilnehmer am Markt fiir Emissionszerti-
fikate, kann auf eigene Verantwortung die Offenlegung von Insider-
informationen fiir die Offentlichkeit aufschieben, sofern sdmtliche nach-
folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) die unverziigliche Offenlegung wére geeignet die berechtigten Inte-
ressen des Emittenten oder Teilnehmers am Markt fiir Emissions-
zertifikate zu beeintrdchtigen,

b) die Aufschiebung der Offenlegung wire nicht geeignet, die Offent-
lichkeit irrezufiihren,

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

Im Falle eines zeitlich gestreckten Vorgangs, der aus mehreren Schritten
besteht und einen bestimmten Umstand oder ein bestimmtes Ereignis
herbeifiihren soll oder hervorbringt, kann ein Emittent oder Teilnehmer
am Markt fiir Emissionszertifikate auf eigene Verantwortung die Offen-
legung 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 auf-
geschoben, so informiert er die gemil3 Absatz 3 festgelegte zustindige
Behorde unmittelbar nach der Offenlegung der Informationen iiber den
Aufschub der Offenlegung und erldutert schriftlich, inwieweit die in
diesem Absatz festgelegten Bedingungen erfiillt waren. Alternativ kon-
nen Mitgliedstaaten festlegen, dass die Aufzeichnung einer solchen Er-
lauterung nur auf Ersuchen der gemdB Absatz 3 festgelegten zustindi-
gen Behorde ilibermittelt werden muss.

Abweichend von Unterabsatz 3 des vorliegenden Absatzes legt ein
Emittent, dessen Finanzinstrumente lediglich zum Handel an einem
KMU-Wachstumsmarkt zugelassen sind, der geméll Absatz 3 festgeleg-
ten zustdndigen Behorde nur auf Verlangen eine schriftliche Erlauterung
vor. Solange der Emittent in der Lage ist, den beschlossenen Aufschub
zu begriinden, darf nicht von ihm verlangt werden, dass er {iber diese
Griinde Aufzeichnungen fiihrt.

(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 Liquiditétspro-
blem und insbesondere in Bezug auf den Bedarf an zeitweiliger Liquiditts-
hilfe seitens einer Zentralbank oder eines letztinstanzlichen Kreditgebers,
aufschieben, sofern sdmtliche nachfolgenden Bedingungen erfiillt sind:
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a) die Offenlegung der Insiderinformationen birgt das Risiko, dass die
finanzielle Stabilitit des Emittenten und des Finanzsystems untergra-
ben wird;

b) der Aufschub der Verdffentlichung liegt im offentlichen Interesse;

¢) die Geheimhaltung der betreffenden Informationen kann gewahrleis-
tet werden, und

d) die gemidl3 Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde hat dem Auf-
schub auf der Grundlage zugestimmt, dass die Bedingungen gemél
Buchstaben a, b, und c erfiillt sind.

(6) Fir die Zwecke des Absatzes 5 Buchstaben a bis d setzt der
Emittent die gemafl Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde von seiner
Absicht in Kenntnis, die Offenlegung der Insiderinformationen auf-
zuschieben, und legt Nachweise vor, dass die Voraussetzungen gemaf
Absatz 5 Buchstaben a, b, und ¢ vorliegen. Die gemidl3 Absatz 3 fest-
gelegte zustdndige Behorde hort gegebenenfalls die nationale Zentral-
bank oder, falls eingerichtet, die makroprudenzielle Behdrde oder an-
dernfalls die folgenden Stellen an:

a) falls es sich bei dem Emittenten um ein Kreditinstitut oder eine
Wertpapierfirma handelt, die geméf Artikel 133 Absatz 1 der Richt-
linie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (!)
benannte Behorde;

b) in anderen als den in Buchstabe a genannten Féllen jede andere fiir
die Aufsicht {iber den Emittenten zustéindige nationale Behorde.

Die gemédBl Absatz 3 festgelegte zustdndige Behorde stellt sicher, dass
der Aufschub fiir die Offenlegung von Insiderinformationen nur fiir den
im Offentlichen Interesse erforderlichen Zeitraum gewéhrt wird. Die
gemill Absatz 3 festgelegte zustdndige Behorde bewertet mindestens
wochentlich, ob die Voraussetzungen gemil3 Absatz 5 Buchstaben a,
b und ¢ noch vorliegen.

Wenn die gemill Absatz 3 festgelegte zustindige Behorde dem Auf-
schub der Verdffentlichung 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 gemaB Absatz 4 aufzuschieben.

Verweise in diesem Absatz auf die gemdfl Absatz 3 festgelegte zustén-
dige Behorde in diesem Absatz lassen die Befugnis der zustdndigen
Behorde, ihre Aufgaben gemdl Artikel 23 Absatz 1 wahrzunehmen,
unberiihrt.

(7)  Wenn die Offenlegung von Insiderinformationen gemaB Absatz 4
oder 5 aufgeschoben wurde und die Vertraulichkeit der dieser Insider-
informationen nicht mehr gewihrleistet ist, muss der Emittent die Of-
fentlichkeit so schnell wie moglich tber diese Informationen
informieren.

(") Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom

26. Juni 2013 iber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten 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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Dieser Absatz schliefit Sachverhalte ein, bei denen ein Geriicht auf eine
Insiderinformation Bezug nimmt, die gemidll Absatz 4 oder 5 nicht
offengelegt wurden, wenn dieses Geriicht ausreichend prézise ist, dass
zu vermuten ist, dass die Vertraulichkeit dieser Information nicht mehr
gewihrleistet ist.

(8) Legt ein Emittent oder ein Teilnehmer am Markt fiir Emissions-
zertifikate 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 gemél 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 absicht-
lichen Offenlegung. Dieser Absatz gilt nicht, wenn die die Informatio-
nen erhaltende Person zur Verschwiegenheit verpflichtet ist, unabhingig
davon, ob sich diese Verpflichtung aus Rechts- oder Verwaltungsvor-
schriften, einer Satzung oder einem Vertrag ergibt.

(9) Insiderinformationen in Bezug auf Emittenten, deren Finanz-
instrumente zum Handel an einem KMU-Wachstumsmarkt zugelassen
sind, kdnnen auf der Website des Handelsplatzes anstatt der Website des
Emittenten angezeigt werden, falls der Handelsplatz sich fiir die Bereit-
stellung dieser Moglichkeit fiir Emittenten auf jenem Markt entscheidet.

(10)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Arti-
kels sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards zur Festlegung

a) der technischen Mittel fiir die angemessene Bekanntgabe von In-
siderinformationen gemdf3 den Absdtzen 1, 2, 8 und 9 und

b) der technischen Mittel fiir den Aufschub der Bekanntgabe von In-
siderinformationen geméfl den Absétzen 4 und 5 aus.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards bis zum 3. Juli 2016. vor.

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

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

Artikel 18

Insiderlisten

(1)  Emittenten und alle in ihrem Auftrag oder fiir ihre Rechnung
handelnden Personen miissen jeweils,
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a) eine Liste aller Personen aufstellen, die Zugang zu Insiderinforma-
tionen haben, wenn diese Personen fiir sie auf Grundlage eines Ar-
beitsvertrags oder anderweitig Aufgaben wahrnehmen, durch die
diese Zugang zu Insiderinformationen haben, wie Berater, Buchhalter
oder Ratingagenturen (im Folgenden ,,Insiderliste”),

b) die Insiderliste gemd3 Absatz 4 sofortaktualisieren und

¢) der zustdndigen Behorde die Insiderliste auf deren Ersuchen unver-
ziiglich zur Verfiigung stellen.

(2) Emittenten und 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 Verwaltungsvorschriften erwachsenden Pflichten schriftlich
anerkennen und sich der Sanktionen bewusst sind, die bei Insider-
geschiften sowie unrechtmifiger Offenlegung von Insiderinformationen
Anwendung finden.

Wird eine andere Person vom Emittenten ersucht, die Insiderliste des
Emittenten zu erstellen und zu aktualisieren, so ist der Emittent auch
weiterhin voll verantwortlich dafiir, dass die Verpflichtungen des vor-
liegenden Artikels eingehalten werden. Der Emittent behélt das Recht,
die von der anderen Person erstellte 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 und jede in ihrem Namen bzw. fiir ihre Rechnung
handelnde Person aktualisieren jeweils ihre Insiderlisten 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

¢) eine Person keinen Zugang zu Insiderinformationen mehr hat.

Bei jeder Aktualisierung sind Datum und Uhrzeit der Anderung anzuge-
ben, durch die die Aktualisierung erforderlich wurde.



02014R0596 — DE — 01.01.2021 — 002.001 — 32

(5) Emittenten und jede in ihrem Namen bzw. fiir ihre Rechnung
handelnde Person bewahren jeweils ihre Insiderliste fiir einen Zeitraum
von mindestens fiinf Jahren nach der Erstellung oder Aktualisierung auf.

(6) Emittenten, deren Finanzinstrumente zum Handel an einem
KMU-Wachstumsmarkt zugelassen sind, diirfen ihre Insiderlisten auf
Personen beschrianken, die aufgrund der Art ihrer Funktion oder Posi-
tion beim Emittenten stets auf Insiderinformationen zugreifen konnen.

Abweichend von Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes kann ein
Mitgliedstaat Emittenten, deren Finanzinstrumente zum Handel an ei-
nem KMU-Wachstumsmarkt zugelassen sind, bei Vorliegen spezifischer
Bedenken hinsichtlich der Integritdt des nationalen Marktes vorschrei-
ben, in ihre Insiderlisten alle in Absatz 1 Buchstabe a genannten Per-
sonen aufzunehmen. Diese Listen beinhalten Informationen entspre-
chend dem von der ESMA gemifB Unterabsatz 4 des vorliegenden Ab-
satzes festgelegten Muster.

Die in den Unterabsitzen 1 und 2 des vorliegenden Absatzes genannten
Insiderlisten sind der zustindigen Behdrde auf Verlangen so bald wie
moglich vorzulegen.

Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards aus,
in denen das genaue Format der in Unterabsatz 2 des vorliegenden
Absatzes genannten Insiderlisten festgelegt wird. Das Format der In-
siderlisten ist im Vergleich zu dem Format der in Absatz 9 genannten
Insiderlisten verhéltnisméBig und mit einem verringerten Verwaltungs-
aufwand verbunden.

Die ESMA legt der Kommission die entsprechenden Entwiirfe tech-
nischer Durchfiihrungsstandards bis zum 1. September 2020 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 4 des
vorliegenden Absatzes genannten technischen Durchfiihrungsstandards
gemal Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(7)  Dieser Artikel gilt fiir Emittenten, die fiir ihre Finanzinstrumente
eine Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt in einem Mit-
gliedstaat » C1 beantragt oder genehmigt haben, € bzw. im Falle eines
Instruments, das nur auf einem multilateralen oder organisierten Han-
delssystem gehandelt wird, eine Zulassung zum Handel auf einem mul-
tilateralen oder organisierten Handelssystem in einem Mitgliedstaat er-
halten haben oder fiir ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum Han-
del auf einem multilateralen Handelssystem in einem Mitgliedstaat be-
antragt haben.

(8) Die Absitze 1 bis 5 gelten auch fiir

a) Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate, betreffend Insider-
informationen in Bezug auf Emissionszertifikate im Rahmen von
physischen Aktivititen dieses Teilnehmers am Markt fiir Emissions-
zertifikate;

b) alle Versteigerungsplattformen, Versteigerer und die Auktionsauf-
sicht beziiglich Versteigerungen von Emissionszertifikaten und ande-
ren darauf beruhenden Auktionsobjekten, die gemiB der
Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 abgehalten werden.
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(9)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards zur Festlegung des genauen Formats der Insiderlisten
und des Formats fiir deren Aktualisierungen gemil3 diesem Artikel aus.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards bis zum 3. Juli 2016. vor.

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

Artikel 19

Eigengeschifte von Fiihrungskriften

(1)  Personen, die Fiihrungsaufgaben wahrnehmen, sowie in enger
Bezichung zu ihnen stehende Personen melden dem Emittenten oder
dem Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate und der in Absatz
2 Unterabsatz 2 genannten zustidndigen 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 Aukti-
onsobjekten oder deren damit verbundenen Derivaten.

Diese Meldungen sind unverziiglich und spétestens drei Geschéftstage
nach dem Datum des Geschift vorzunehmen.

Unterabsatz 1 gilt ab dem Zeitpunkt, an dem der sich aus den Geschéf-
ten ergebende Gesamtbetrag den in Absatz 8 beziehungsweise 9 ge-
nannten Schwellenwert innerhalb eines Kalenderjahrs erreicht hat.

(la) Die in Absatz 1 genannte Meldepflicht gilt nicht fiir Geschifte
mit Finanzinstrumenten in Verbindung mit in jenem Absatz genannten
Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten, wenn zum Zeitpunkt des
Geschiifts eine der folgenden Voraussetzung vorliegt:

a) Das Finanzinstrument ist ein Anteil oder eine Aktie an einem Orga-
nismus fiir gemeinsame Anlagen, bei dem die Risikoposition gegen-
iiber den Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten 20 % der von
dem Organismus fiir gemeinsame Anlagen gehaltenen Vermdgens-
werte nicht iibersteigt.

b) Das Finanzinstrument stellt eine Risikoposition gegeniiber einem
Portfolio von Vermdgenswerten dar, bei dem die Risikoposition ge-
geniiber den Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten 20 % der
Vermogenswerte des Portfolios nicht iibersteigt;

¢) Das Finanzinstrument ist ein Anteil oder eine Aktie an einem Orga-
nismus fiir gemeinsame Anlagen oder stellt eine Risikoposition ge-
geniiber einem Portfolio von Vermdgenswerten dar, und die Person,
die Fiihrungsaufgaben wahrnimmt, oder eine zu ihr in enger Bezie-
hung stehende Person kennt und konnte die Anlagezusammensetzung
oder die Risikoposition eines solchen Organismus fiir gemeinsame
Anlagen bzw. eines solchen Portfolios von Vermdgenswerten gegen-
iiber den Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten nicht kennen, und
dariiber hinaus besteht fiir diese Person kein Grund zu der Annahme,
dass die Anteile oder Schuldtitel des Emittenten die in Buchstabe a
oder Buchstabe b genannten Schwellenwerte {iberschreiten.
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Sind Informationen iiber die Anlagezusammensetzung des Organismus
fiir gemeinsame Anlagen oder die Risikoposition gegeniiber dem Port-
folio von Vermogenswerten verfiigbar, unternimmt die Person, die Fiih-
rungsaufgaben wahrnimmt, oder eine zu ihr in enger Beziechung ste-
hende Person alle zumutbaren Anstrengungen, um diese Informationen
zu erhalten.

(2) Zum Zweck von Absatz 1 und unbeschadet des Rechts der Mit-
gliedstaaten, iiber die in diesem Artikel genannten hinausgehende Mel-
depflichten festzulegen, miissen alle Eigengeschéfte von in Absatz 1 ge-
nannten Personen zustdndigen Behdrden von diesen Personen gemeldet
werden.

Fiir 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
zustdndigen Behorde dieses Mitgliedstaats vorzunehmen. Ist der Emit-
tent nicht in einem Mitgliedstaat registriert, erfolgt diese Meldung bei
der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats 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 Han-
delsplatzes.

(3) Der Emittent oder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate
verdffentlicht nach Erhalt einer in Absatz 1 genannten Mitteilung die
darin enthaltenen Informationen binnen zwei Geschéftstagen.

Der Emittent oder Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate greift
auf Medien zurlick, bei denen verniinftigerweise davon ausgegangen
werden kann, dass sie die Informationen tatsichlich an die Offentlich-
keit 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
zustidndige Behorde die Informationen selbst verdffentlichen kann.

(4) Dieser Artikel gilt fiir Emittenten die

a) fiir ihre Finanzinstrumente eine Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt P C1 beantragt oder genchmigt 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 organisier-
ten Handelssystem erhalten haben oder die fiir ihre Finanzinstru-
mente eine Zulassung zum Handel auf einem multilateralen Handels-
system beantragt haben.

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

Personen, die Fithrungsaufgaben wahrnehmen, setzen die zu ihnen in
enger Beziehung stehenden Personen schriftlich von deren Verpflichtun-
gen im Rahmen dieses Artikels in Kenntnis und bewahren eine Kopie
dieses Dokuments auf.
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(6) Die Meldung von Geschiften nach Absatz 1 muss folgende An-
gaben enthalten:

a) Name der Person;
b) Grund der Meldung;

¢) Bezeichnung des betreffenden Emittenten oder Teilnehmers am
Markt fiir Emissionszertifikate;

d) Beschreibung und Kennung des Finanzinstruments;

e) Art des Geschéfts bzw. der Geschifte (d. h. Erwerb oder VerduB3e-
rung), einschlieflich der Angabe, ob ein Zusammenhang mit der
Teilnahme an Belegschaftsaktienprogrammen oder mit den konkreten
Beispielen gemidl3 Absatz 7 besteht;

f) Datum und Ort des Geschéfts bzw. der Geschéfte und

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

(7)  Zu den fiir die Zwecke von Absatz 1 zu meldenden Geschiften
gehdren auch:

a) das Verpfanden oder Verleihen von Finanzinstrumenten durch oder
im Auftrag einer der in Absatz 1 genannten Person, die Fiihrungs-
aufgaben wahrnimmt, oder einer mit dieser enge verbundenen Per-
son;

» C3 b) von Personen, die beruflich Geschifte vermitteln oder ausfiih-
ren, oder « einer anderen Person im Auftrag einer der in
Absatz 1 genannten Personen, die Fiithrungsaufgaben wahr-
nehmen oder mit zu solchen Personen enger verbunden ist,
unternommene Geschéfte, auch wenn dabei ein Ermessen aus-
gelibt wird;

¢) Geschifte im Sinne der Richtlinie 2009/138/EG des Europidischen
Parlaments und des Rates (1), die im Rahmen einer Lebensversiche-
rung getitigt werden, wenn

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

ii) der Versicherungsnehmer das Investitionsrisiko tragt und

iii) der Versicherungsnehmer iiber die Befugnis oder das Ermessen
verfligt, Investitionsentscheidungen in Bezug auf spezifische In-
strumente im Rahmen dieser Lebensversicherung zu treffen oder
Geschifte in Bezug auf spezifische Instrumente fiir diese Le-
bensversicherung auszufiihren.

Firr die Zwecke von Buchstabe a muss eine Verpfindung von Wert-
papieren oder eine dhnliche Sicherung von Finanzinstrumenten im Zu-
sammenhang mit der Hinterlegung der Finanzinstrumente in »C1 ein
Depotkonto nicht gemeldet werden, sofern und solange eine derartige
Verpfandung oder andere Sicherung nicht dazu dient, eine spezifische
Kreditfazilitdt zu sichern. <

(") Richtlinie 2009/138/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom

25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Ausiibung der
Versicherungs- und der Riickversicherungstitigkeit (Solvabilitdt II)
(ABL. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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Fiir die Zwecke von Buchstabe b brauchen Geschifte, die in Anteilen
oder Schuldtiteln eines Emittenten bzw. Derivaten oder anderen damit
verbundenen Finanzinstrumenten von Fiihrungskriften eines Organis-
mus fiir gemeinsame Anlagen ausgefiihrt wurden, bei denen die Person,
die Fiihrungsaufgaben wahrnimmt, oder eine zu ihr in enger Beziehung
stehende Person investiert hat, nicht gemeldet zu werden, wenn die
Fiihrungskraft des Organismus fiir gemeinsame Anlagen bei ihren
Transaktionen iiber vollen Ermessensspielraum verfligt, was ausschlief3t,
dass die Fiihrungskraft von Anlegern in diesem Organismus fiir gemein-
same Anlagen irgendwelche direkten oder indirekten Anweisungen oder
Empfehlungen beziiglich der Zusammensetzung des Portfolios erhilt.

Sofern der Versicherungsnehmer eines Versicherungsvertrags gemél
diesem Absatz verpflichtet ist, Geschéfte zu melden, obliegt dem Ver-
sicherungsunternehmen  keine  Verpflichtung, eine = Meldung
vorzunehmen.

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

(9) Eine zustindige Behorde kann beschlieBen, den in Absatz 8 ge-
nannten Schwellenwert auf 20 000 EUR anzuheben, und sie setzt die
ESMA von ihrer Entscheidung, einen hoheren Schwellenwert anzuneh-
men, und der Begriindung fiir ihre Entscheidung unter besonderer Be-
zugnahme auf die Marktbedingungen in Kenntnis, bevor sie diesen
Schwellenwert anwendet. Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website
die Liste der Schwellenwerte, die gemiBl diesem Artikel anwendbar
sind, sowie die von den zustdndigen Behorden vorgelegten Begriindun-
gen fiir diese Schwellenwerte.

(10)  Dieser Artikel gilt auch fiir Geschifte von Personen, die, die bei
Versteigerungsplattformen, Versteigerern und der Auktionsaufsicht, die
an Auktionen gemif der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 beteiligt sind,
Fithrungsaufgaben wahrnehmen, sowie fiir Personen, die zu solchen
Personen in enger Beziehung stehen, soweit ihre Geschidfte Emissions-
zertifikate, deren Derivative und darauf beruhende Auktionsprodukte
umfassen. Diese Personen teilen ihre Geschifte je nach Einschligigkeit
den Versteigerungsplattformen, den Versteigerern und der Auktionsauf-
sicht mit, sowie der zustdndigen Behorde, bei welcher die Versteige-
rungsplattform, der Versteigerer und die Auktionsaufsicht gegebenen-
falls registriert sind. Die entsprechend iibermittelte Information wird
von der Versteigerungsplattform, den Versteigerern, der Auktionsauf-
sicht oder der zustindigen Behorde gemdB Absatz 3 verdffentlicht.

(11)  Unbeschadet der Artikel 14 und 15 darf eine Person, die bei
einem Emittenten Fiihrungsaufgaben wahrnimmt, weder direkt noch in-
direkt Eigengeschéfte oder Geschéfte fiir Dritte im Zusammenhang mit
den Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten oder mit Derivaten oder
anderen mit diesen in Zusammenhang stehenden Finanzinstrumenten
wihrend eines geschlossenen Zeitraums von 30 Kalendertagen vor An-
kiindigung eines Zwischenberichts oder eines Jahresabschlussberichts
titigen, zu deren Verdffentlichung der Emittent verpflichtet ist:

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

b) gemél nationalem Recht.
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(12)  Unbeschadet der Artikel 14 und 15 darf ein Emittent einer
Person, die Fiihrungsaufgaben bei ihr wahrnimmt, erlauben Eigen-
geschifte oder Geschéfte fiir Dritte wihrend eines geschlossenen Zeit-
raums gemil Absatz 11 vorzunehmen, vorausgesetzt, dass diese Ge-
schéfte entweder

a) im Einzelfall aufgrund auergewdhnlicher Umsténde, wie beispiels-
weise schwerwiegende finanzielle Schwierigkeiten, die den unver-
ziiglichen Verkauf von Anteilen erforderlich machen, oder

b) durch die Merkmale des betreffenden Geschéfts fiir Handel bedingt
sind, die im Rahmen von Belegschaftsaktien oder einem Arbeitneh-
mersparplan, von Pflichtaktien oder von Bezugsberechtigungen auf
Aktien oder Geschifte getitigt werden, wenn sich die nutzbringende
Beteiligung an dem einschldgigen Wertpapier nicht éndert.

(13) Die Kommission wird erméchtigt, delegierte Rechtsakte nach
Artikel 35 zu erlassen, in denen festgelegt wird, unter welchen Umstén-
den der Handel wéhrend eines geschlossenen Zeitraums durch den Emit-
tenten gemdf Absatz 12 erlaubt werden kann, einschlieBlich der Um-
stinde, die als aulergewohnlich zu betrachten wiren, und der Arten von
Geschiften, die eine Erlaubnis zum Handel rechtfertigen wiirden.

(14)  Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, gemal Arti-
kel 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 Durchfithrungsstandards 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 Durchfiihrungsstandards 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

(1)  Personen, die Anlageempfehlungen oder andere Informationen,
durch die eine Anlagestrategie empfohlen oder vorgeschlagen wird, er-
stellen oderverbreiten, tragen in angemessener Weise dafiir Sorge, dass
die Informationen objektiv dargestellt und ihre Interessen oder Interes-
senkonflikte hinsichtlich der Finanzinstrumente, auf die diese Informa-
tionen sich beziehen, offengelegt werden.

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

(3) Um eine durchgehende Harmonisierung dieses Artikels sicher-
zustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfithrungsstan-
dards aus, um die technischen Modalitéten fiir die in Absatz 1 genannten
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Personengruppen, fiir die objektive Darstellung von Anlageempfehlungen
oder anderen Informationen mit Empfehlungen oder Vorschldgen zu An-
lagestrategien sowie fiir die Offenlegung bestimmter Interessen oder An-
zeichen 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 — ein-
schlieBlich einer gleichwertigen angemessenen Selbstregulierung — in
den Mitgliedstaaten unterliegen, sofern mit einer solchen Regelung eine
dhnliche Wirkung erzielt wird wie mit den technischen Modalitdten. 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 verbreitet oder Empfehlungen
gegeben oder verbreitet, sind bei der Beurteilung dieser Offenlegung
und Verbreitung von Informationen fiir den Zweck von Artikel 10,
Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe ¢ und Artikel 20 die Regeln der Pres-
sefreiheit und der Freiheit der MeinungsduBerung in anderen Medien
sowie der journalistischen Berufs- und Standesregeln zu beriicksichti-
gen, es sei denn,

a) den betreffenden Personen oder mit diesen Personen in enger Bezie-
hung stehenden Personen erwichst unmittelbar oder mittelbar ein
Vorteil oder Gewinn aus der Offenlegung oder Verbreitung der
betreffenden Information, oder

b) die Weitergabe oder Verbreitung erfolgt in der Absicht, den Markt in
Bezug auf das Angebot von Finanzinstrumenten, die Nachfrage da-
nach oder ihren Kurs irrezufiihren.

KAPITEL 4

ESMA UND ZUSTANDIGE BEHORDEN

Artikel 22
Zustindige Behorden

Unbeschadet der Zusténdigkeiten der Justizbehdrden benennen die Mit-
gliedstaaten eine einzige Behorde, die fiir die Zwecke dieser Verord-
nung zustdndig ist. Die Mitgliedstaaten setzen die Kommission, die
ESMA und die anderen zustindigen Behorden der anderen Mitglied-
staaten entsprechend in Kenntnis. Die zustindige Behorde gewéhrleistet
die Anwendung der Bestimmungen dieser Verordnung in ihrem Ho-
heitsgebiet, auf alle in ihrem Hoheitsgebiet ausgefiihrten Handlungen
und auf im Ausland ausgefiihrte Handlungen in Bezug auf Instrumente,
die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind, fiir die eine
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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 Han-
del auf einem multilateralen Handelssystem in ihrem Hoheitsgebiet be-
antragt wurde.

Artikel 23

Befugnisse der zustindigen Behdérden

(1)  Die zustdndigen Behdrde nehmen ihre Aufgaben und Befugnisse
wahlweise folgendermaBen wahr:

a) unmittelbar,

b) in Zusammenarbeit mit anderen Behdrden oder den Marktteilneh-
mern,

¢) indem sie als verantwortliche Behorde Aufgaben auf andere Behor-
den oder Marktteilnehmer iibertragen,

d) durch Antrag bei den zustdndigen Justizbehdrden.

(2)  Zur Wahrmnehmung ihrer Aufgaben gemifl dieser Verordnung
miissen die zustdndigen Behorden nach nationalem Recht zumindest
iiber die folgenden Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse verfligen:

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 Uber-
mittlung von Auftrigen oder an der Ausfiihrung der betreffenden
Tatigkeiten 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 Spotmérkte anzufordern, Mel-
dungen iiber Geschédfte zu erhalten und direkt auf die Systeme der
Héndler zuzugreifen;

d) an anderen Orten als den privaten Wohnrdumen natiirlicher Per-
sonen Priifungen und Ermittlungen vor Ort durchzufiihren;

e) vorbehaltlich des Unterabsatzes 2 die Raumlichkeiten natiirlicher
und juristischer Personen zu betreten und Dokumente 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
Insidergeschéften oder Marktmanipulation unter Versto gegen
diese Verordnung relevant sein konnen;

f) eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung weiterzuverweisen;

g) bestehende Aufzeichnungen von Telefongespriachen oder elektroni-
schen Mitteilungen oder Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz
von Wertpapierfirmen, Kreditinstituten oder Finanzinstituten
anzufordern;
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h) bestehende Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz einer Telekom-
munikationsgesellschaft anzufordern, wenn der begriindete Verdacht
eines VerstoBes besteht und wenn diese Aufzeichnungen fiir die
Untersuchung eines Verstoles gegen Artikel 14 Buchstaben a
oder b oder Artikel 15 relevant sein konnen, soweit dies nach na-
tionalem Recht zuldssig 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
gemidll der Auffassung der zustindigen Behdrde gegen dieser Ver-
ordnung verstof3en;

1) ein voriibergehendes Verbot der Ausiibung der Berufstitigkeit zu
verhdngen und

m) alle erforderlichen MaBnahmen zu ergreifen, damit die Offentlich-
keit ordnungsgemaf} informiert wird, unter anderem durch die Rich-
tigstellung falscher oder irrefiihrender offengelegter Informationen,
einschlieBlich der Verpflichtung von Emittenten oder anderen Per-
sonen, die falsche oder irrefilhrende Informationen verbreitet haben,
eine Berichtigung zu verdffentlichen.

Falls gemifl dem nationalen Recht eine vorherige Genehmigung der
zustidndigen Justizbehdrde des betreffenden Mitgliedstaats erforderlich
ist, um Réumlichkeiten 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 Mallnahmen sicher,
dass die zustdndigen Behorden alle zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben
erforderlichen Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse haben.

Diese Verordnung ldsst Gesetze sowie Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften, die in Bezug auf Ubernahmeangebote, Zusammenschliisse
und andere Transaktionen erlassen werden, die die Eigentumsverhalt-
nisse oder die Kontrolle von Unternehmen betreffen und die durch die
von den Mitgliedstaaten gemaf3 Artikel 4 der Richtlinie 2004/25/EG des
Europiischen Parlaments und des Rates benannten Aufsichtsbehdrden
reguliert werden und zusétzlich zu den Anforderungen dieser Verord-
nung weitere Anforderungen auferlegen, unbertiihrt.

(4) Wenn eine Person der zustindigen Behdrde im Einklang mit
dieser Verordnung Informationen meldet, gilt das nicht als Versto3
gegen eine etwaige vertraglich oder durch Rechts- oder Verwaltungs-
vorschriften geregelte Einschrinkung der Offenlegung von Informatio-
nen und hat keine diesbeziigliche Haftung der Person, die die Meldung
erstattet hat, zur Folge.

Artikel 24

Zusammenarbeit mit der ESMA

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



02014R0596 — DE — 01.01.2021 — 002.001 — 41

(2) Die zustindigen Behorden stellen der ESMA geméf Artikel 35
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 unverziiglich alle fiir die Erfiillung
ihrer Aufgaben erforderlichen Informationen zur Verfligung.

(3) Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards zur Festlegung der Verfahren und Formen des Informa-
tionsaustauschs gemél Absatz 2 aus.

Die ESMA legt der Kommission bis zum 3. Juli 2016. diese Entwiirfe
technischer Durchfithrungsstandards 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 25

Verpflichtung zur Zusammenarbeit

(1)  Die zustidndigen 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 Be-
horden anderer Mitgliedstaaten und der ESMA Amtshilfe. Insbesondere
tauschen sie unverziiglich Informationen aus und kooperieren bei Er-
mittlungen sowie Uberwachungs- und DurchsetzungsmaBnahmen.

Die Pflicht zur Zusammenarbeit und Amtshilfe nach Mafigabe von Un-
terabsatz 1 gilt auch gegeniiber der Kommission im Hinblick auf den
Austausch von Informationen iiber Waren, bei denen es sich um land-
wirtschaftliche Produkte nach Anhang I AEUV handelt.

Die zustdndigen Behorden und die ESMA arbeiten im Einklang mit der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 und insbesondere deren Artikel 35
zusammen.

Haben die Mitgliedstaaten beschlossen, im Einklang mit Artikel 30 Ab-
satz 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
zustdndigen Behorden iiber die erforderlichen Befugnisse verfiigen, um
mit den zustdndigen Justizbehdrden ihres Zustidndigkeitsbereichs Kon-
takt aufnehmen zu konnen, um bestimmte Informationen in Bezug auf
strafrechtliche Ermittlungen oder Verfahren zu erhalten, die aufgrund
moglicher VerstoBe gegen diese Verordnung eingeleitet wurden, und
stellen anderen zustindigen Behdrden und der ESMA dasselbe bereit,
um ihrer Verpflichtung nachzukommen, fiir die Zwecke dieser Verord-
nung miteinander sowie mit der ESMA zu kooperieren.

(2)  Eine zustidndige Behorde kann es nur unter den folgenden aufer-
gewohnlichen Umsténden ablehnen, der Anforderung 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 beeintrdchtigen konnte, insbesondere die
Bekdmpfung von Terrorismus und anderen schwerwiegenden Straf-
taten;

b) wenn ein Stattgeben dazu geeignet wire, ihre eigene Untersuchung,
ihre eigenen DurchsetzungsmaBinahmen oder gegebenenfalls eine
strafrechtliche Ermittlung zu beeintréchtigen;
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¢) wenn aufgrund derselben Tat und gegen dieselben Personen bereits
ein Verfahren vor einem Gericht des ersuchten Mitgliedstaats anhén-
gig ist oder

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

(3) Die zustindigen Behorden und die ESMA arbeiten mit der durch
die Verordnung (EG) Nr. 713/2009 des Europdischen Parlaments und
des Rates (') gegriindeten Agentur fiir die Zusammenarbeit der
Energieregulierungsbehérden (ACER) und den nationalen Regulierungs-
behorden der Mitgliedstaaten zusammen, damit der Durchsetzung der
einschldgigen Vorschriften ein koordiniertes Konzept zugrunde liegt,
soweit Geschifte, Handelsauftrige oder andere Maflnahmen oder Hand-
lungen sich auf ein oder mehrere unter diese Verordnung fallende Fi-
nanzinstrumente sowie auf ein oder mehrere unter Artikel 3, 4 und 5 der
Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 fallende Energiegrofhandelsprodukte
beziehen. Die zustindigen Behorden beriicksichtigen die Besonderheiten
der Begriffsbestimmungen in Artikel 2 der Verordnung (EU)
Nr. 1227/2011 und die Bestimmungen der Artikel 3, 4 und 5 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1227/2011, wenn sie Artikel 7, 8 und 12 dieser
Verordnung auf Finanzinstrumente anwenden, die sich auf Energiegrof3-
handelsprodukte beziehen.

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

(5) Ist eine zustindige Behorde iiberzeugt, dass im Hoheitsgebiet
eines anderen Mitgliedstaats gegen diese Verordnung verstoende
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 EnergiegroBhandelsprodukten der ACER so konkret wie mog-
lich mit. Die zustidndigen Behorden der verschiedenen beteiligten Mit-
gliedstaaten horen einander und die ESMA bzw. im Falle von Energie-
groBhandelsprodukten die ACER in Bezug auf angemessene zu tref-
fende Mafinahmen an und unterrichten einander iiber wesentliche zwi-
schenzeitlich eingetretene Entwicklungen. Sie koordinieren ihre Maf-
nahmen, um etwaige Doppelarbeit und Uberschneidungen bei der An-
wendung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwal-
tungsrechtlichen Mafinahmen auf grenziiberschreitende Fille geméll Ar-
tikel 30 und 31 zu vermeiden und leisten einander bei der Durchsetzung
ihrer Entscheidungen Amtshilfe.

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

Eine beantragende zustdndige Behorde kann die ESMA von jedem An-
trag nach Unterabsatz 1 in Kenntnis setzen. Im Falle grenziiberschrei-
tender Ermittlungen oder Uberpriifungen koordiniert die ESMA auf Er-
suchen einer der zustindigen Behorden die Ermittlung oder Uberprii-
fung.

(") Verordnung (EG) Nr. 713/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates

vom 13. Juli 2009 zur Griindung einer Agentur fiir die Zusammenarbeit der
Energieregulierungsbehérden (ABI. L 211 vom 14.8.2009, S. 1).
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Erhilt eine zusténdige Behdrde einen Antrag einer zusténdigen Behérde
eines anderen Mitgliedstaats auf Durchfiihrung von Uberpriifungen vor
Ort oder Ermittlungen, hat sie folgende Mdglichkeiten:

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

b) sie gestattet der antragstellenden zustdndigen Behorde, sich an der
Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort zu beteiligen;

¢) sie gestattet der antragstellenden zustindigen Behorde, die Uberprii-
fung oder Ermittlung vor Ort selbst durchzufiihren;

d) sie beauftragt Rechnungspriifer oder Sachversténdige mit der Durch-
fiilhrung der Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort;

e) sie teilt sich bestimmte mit der Wahrnehmung der Aufsichtstétig-
keiten zusammenhidngende Aufgaben mit den anderen zustidndigen
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 zustindige Be-
horde, deren Informations- oder Amtshilfeersuchen gemif 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
angemessenen Frist befassen.

In diesen Féllen kann die ESMA — unbeschadet der Moglichkeit ihres
Tatigwerdens gemidl3 Artikel 17 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 —
gemdB Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 tdtig werden.

(8) Die zustdndigen Behorden arbeiten bei dem begriindeten Ver-
dacht, dass Handlungen, die unter Verstol gegen diese Verordnung
Insidergeschifte, unrechtméBige Offenlegung von Informationen oder
Marktmanipulation darstellen, erfolgen oder erfolgt sind, mit den fiir
die entsprechenden Spotmirkte jeweils zustandigen Regulierungsbehor-
den ihres Landes und von Drittstaaten zusammen und tauschen Infor-
mationen mit diesen aus. Diese Zusammenarbeit muss einen konsoli-
dierten Uberblick iiber die Finanz- und Spotmirkte sowie die Auf-
deckung marktiibergreifenden und grenziiberschreitenden Marktmiss-
brauchs und die Verhdngung entsprechender Sanktionen gewéhrleisten.

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

a) der Auktionsaufsicht in Bezug auf Versteigerungen von Treibhaus-
gasemissionszertifikaten und anderen darauf beruhenden Auktions-
objekten gemal der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 und

b) zusténdigen Behorden, Registerfiihrern, einschlieBlich des Zentral-
verwalters, und anderen mit der Uberwachung der Einhaltung geméf
der Richtlinie 2003/87/EG beauftragten 6ffentlichen Stellen.
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Die ESMA unterstiitzt und koordiniert die Zusammenarbeit und den
Informationsaustausch zwischen den zustdndigen Behorden und den zu-
stindigen Behdrden und Regulierungsbehdrden in anderen Mitgliedstaa-
ten und Drittlindern. Die zustindigen Behdrden treffen nach Moglich-
keit gemill Artikel 26 Kooperationsvereinbarungen mit den fiir die
betreffenden Spotmérkte zustdndigen Regulierungsbehdrden von Dritt-
landern.

(9)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards zur Festlegung der Verfahren und Formen des Informa-
tionsaustauschs und der Amtshilfe gemil diesem Artikel aus.

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

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

Artikel 26

Zusammenarbeit mit Drittstaaten

(1) Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten treffen erforderli-
chenfalls mit den Aufsichtsbehorden von Drittstaaten Kooperationsver-
einbarungen 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 si-
cher, der den zustindigen Behérden die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
im Rahmen dieser Verordnung ermdglicht.

Schldgt eine zustindige Behdorde den Abschluss einer derartigen Ver-
einbarung vor, setzt sie die ESMA und die anderen zustindigen Behor-
den in Kenntnis.

(2) Die ESMA unterstiitzt und koordiniert nach Moglichkeit die Aus-
arbeitung von Kooperationsvereinbarungen zwischen den zustindigen
Behorden und den jeweils zustédndigen Aufsichtsbehdrden von Drittstaa-
ten.

Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels sicher-
zustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstan-
dards mit einem Muster fiir Kooperationsvereinbarungen aus, das die
zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten 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 In-
formationsaustausch zwischen den zustindigen Behorden bei Informa-
tionen von Aufsichtsbehorden aus Drittlindern, die fiir das Ergreifen
von Mafinahmen nach Artikel 30 und 31 von Belang sein kdnnen.
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(3) Die zustindigen Behorden treffen Kooperationsvereinbarungen
iiber den Informationsaustausch mit den Aufsichtsbehdrden von Dritt-
landern nur, wenn die Garantien zum Schutz des Berufsgeheimnisses in
Bezug auf die offengelegten Informationen jenen nach Artikel 27 min-
destens gleichwertig sind. Ein derartiger Informationsaustausch muss der
Wahrnehmung der Aufgaben dieser zustdndigen Behorden dienen.

Artikel 27

Berufsgeheimnis

(1)  Vertrauliche Informationen, die gemif3 dieser Verordnung emp-
fangen, ausgetauscht oder iibermittelt werden, unterliegen den Vor-
schriften der Absétze 2 und 3 zum Berufsgeheimnis.

(2)  Alle im Rahmen dieser Verordnung zwischen zustédndigen Behor-
den ausgetauschten Informationen, die Geschéfts- oder Betriebsbedin-
gungen 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 Behdrden zum Zeitpunkt der Ubermittlung fiir zulissig
erklért 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
ausgelibt haben, einschlieflich der unter Anweisung der zustdndigen
Behorde titigen Priifer und Sachverstdndigen, sind zur Wahrung des
Berufsgeheimnisses verpflichtet. Die unter das Berufsgeheimnis fallen-
den Informationen diirfen keiner anderen Person oder Behorde bekannt
gegeben werden, es sei denn, dies geschieht aufgrund einer Rechtsvor-
schrift der Union oder eines Mitgliedstaats.

Artikel 28

Datenschutz

In Bezug auf die Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen
dieser Verordnung fiihren 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 ldnger als fiinf Jahre gespeichert.

Artikel 29

Ubermittlung personenbezogener Daten in Drittstaaten

(1) Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats darf personenbezo-
gene Daten nur im Einzelfall in Drittstaaten iibermitteln, wobei die
Anforderungen der Richtlinie 95/46/EG erfiillt sein miissen. Die zustéin-
dige Behdrde 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 erfiillt sind.
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(2) Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats legt die von einer
zustidndigen Aufsichtsbehdrde eines anderen Mitgliedstaats {ibermittelten
personenbezogenen Daten nur dann einer zustindigen Behdrde eines
Drittstaats offen, wenn sie die ausdriickliche Zustimmung der zustdndi-
gen Behorde erhalten hat, von der die Daten stammen, und die Daten
gegebenenfalls nur zu den Zwecken offengelegt werden, fiir die die
zustidndige Behorde ihre Zustimmung erteilt hat.

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

KAPITEL 5
VERWALTUNGSRECHTLICHE MASSNAHMEN UND SANKTIONEN

Artikel 30

Verwaltungsrechtliche Sanktionen und andere verwaltungsrecht-
liche Mafinahmen

(1)  Unbeschadet strafrechtlicher Sanktionen und unbeschadet der
Aufsichtsbefugnisse der zustindigen Behorden nach Artikel 23 {ibertra-
gen die Mitgliedstaaten im Einklang mit nationalem Recht den zustéin-
digen Behorden die Befugnis, angemessene verwaltungsrechtliche Sank-
tionen und andere verwaltungsrechtliche Maflnahmen in Bezug auf min-
destens die folgenden Verstole zu ergreifen:

a) VerstoBe gegen Artikel 14 und 15, Artikel 16 Absédtze 1 und 2,
Artikel 17 Absidtze 1, 2, 4, 5 und 8, Artikel 18 Absétze 1 bis 6,
Artikel 19 Absitze 1, 2, 3, 5, 6, 7 und 11 und Artikel 20 Absatz 1
und

b) Verweigerung der Zusammenarbeit mit einer Ermittlung oder einer
Priifung oder einer in Artikel 23 Absatz 2 genannten Anfrage.

Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, keine Regelungen fiir die in
Unterabsatz 1 genannten verwaltungsrechtlichen Sanktionen festzulegen,
sofern die in Unterabsatz 1 Buchstaben a oder b genannten Versto3e bis
zum 3. Juli 2016. geméfl dem nationalen Recht bereits strafrechtlichen
Sanktionen unterliegen. BeschlieBen sie dies, so melden die Mitglied-
staaten der Kommission und der ESMA die entsprechenden Bestimmun-
gen ihres Strafrechts in ihren Einzelheiten.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und die ESMA detail-
liert iiber die in den Unterabsitzen 1 und 2 genannten Vorschriften bis
zum 3. Juli 2016. Sie melden der Kommission und der ESMA unver-
ziiglich spitere Anderungen dieser Vorschriften.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustdndigen Behorden
im Einklang mit dem nationalen Recht iiber die Befugnis verfiigen, im
Falle von Verstoen gemdB Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe a min-
destens die folgenden verwaltungsrechtliche Sanktionen zu verhidngen
und die folgenden verwaltungsrechtlichen Maflnahmen zu ergreifen:

a) eine Anordnung, wonach die fiir den Verstofl verantwortliche Person
die Verhaltensweise einzustellen und von einer Wiederholung ab-
zusehen hat;
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b) den Einzug der infolge des Verstoles erzielten Gewinne oder der
vermiedenen Verluste, sofern diese sich beziffern lassen;

¢) eine Offentliche Warnung betreffend die fiir den Versto3 verantwort-
liche Person und die Art des Verstofes;

d) den Entzug oder die Aussetzung der Zulassung einer Wertpapierfir-
ma;

e) ein vorilibergehendes Verbot fiir Personen, die in einer Wertpapier-
firma Fihrungsaufgaben wahrnehmen, oder fiir jedwede andere fiir
den Verstof3 verantwortliche natiirliche Person, in Wertpapierfirmen
Fiihrungsaufgaben wahrzunehmen;

f) bei wiederholten VerstoBen gegen Artikel 14 oder 15 ein dauerhaftes
Verbot fiir Personen, die in einer Wertpapierfirma Fithrungsaufgaben
wahrnehmen, oder eine andere verantwortliche natiirliche Person, in
Wertpapierfirmen Fiihrungsaufgaben wahrzunehmen;

g) ein vorilibergehendes Verbot fiir Personen, die in einer Wertpapier-
firma Fiihrungsaufgaben wahrnehmen, oder eine andere verantwort-
liche natiirliche Person, Eigengeschifte zu tdtigen;

h) maximale verwaltungsrechtliche finanzielle Sanktionen, die mindes-
tens bis zur dreifachen Hohe der durch die VerstoBe erzielten Ge-
winne oder vermiedenen Verluste gehen konnen, sofern diese sich
beziffern lassen;

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

i) bei VerstoBen gegen Artikel 14 und 15 5 000 000 EUR bzw. in
den Mitgliedstaaten, deren Wéhrung nicht der Euro nicht ist,

Sanktionen in entsprechender Hohe in der Landeswihrung am
2. Juli 2014;

i) bei VerstoBen gegen Artikel 16 und 17 1 000 000 EUR bzw. in
den Mitgliedstaaten, deren Wihrung nicht der Euro ist, Sanktio-

nen in entsprechender Hohe in der Landeswéhrung am 2. Juli
2014 und

iii) bei Verstofen gegen Artikel 18, 19 und 20 500 000 EUR bzw.
in den Mitgliedstaaten, deren Wahrung nicht der Euro ist, Sank-

tionen in entsprechender Hohe in der Landeswéhrung am 2. Juli
2014 und

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

»C3 i) bei VerstoBen gegen Artikel 14 und 15 15000 000 EUR
oder 15 % des jéhrlichen Gesamtumsatzes « der juristi-
schen Person entsprechend dem letzten verfiigbaren durch
das Leitungsorgan genehmigten Abschluss bzw. in den
Mitgliedstaaten, deren Wiahrung nicht der Euro ist, in ent-
sprechender Hohe in der Landeswéhrung am 2. Juli 2014,
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i) bei VerstoBen gegen die Artikel 16 und 17 2 500 000 EUR oder
2 % des jahrlichen Gesamtumsatzes des Unternehmens entspre-
chend dem letzten verfligbaren durch das Leitungsorgan genech-
migten Abschluss bzw. in den Mitgliedstaaten, deren Wahrung
nicht der Euro ist, in entsprechender Hohe in der Landeswéhrung
am 2. Juli 2014 und

iii) bei Verstofen gegen Artikel 18, 19 und 20 1 000 000 EUR bzw.
in den Mitgliedstaaten, deren W&hrung nicht der Euro ist, in
entsprechender Hohe in der Landeswédhrung am 2. Juli 2014.

Verweise auf die zustdndige Behorde in diesem Absatz lassen die Be-
fugnis der zustdndigen Behorde, ihre Aufgaben gemdf3 Artikel 23 Ab-
satz 1 wahrzunehmen, unberiihrt.

Falls es sich bei der juristischen Person um eine Muttergesellschaft oder
eine Tochtergesellschaft handelt, die einen konsolidierten Abschluss
gemdf der Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und
des Rates (!) aufzustellen hat, bezeichnet ,jdhrlicher Gesamtumsatz*
fiir die Zwecke des Unterabsatz 1 Buchstabe j Ziffern i und ii den
jéhrlichen Gesamtumsatz oder die entsprechende Einkunftsart gemif
den  einschldgigen = Rechnungslegungsrichtlinien —  Richtlinie
86/635/EWG des Rates(?) in Bezug auf Banken, Richtlinie
91/674/EWG des Rates (°) in Bezug auf Versicherungsunternehmen
—, der bzw. die im letzten verfiigbaren durch das Leitungsorgan ge-
nehmigten konsolidierten Abschluss der Muttergesellschaft an der Spitze
ausgewiesen ist.

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

Artikel 31

Wahrnehmung der Aufsichtsbefugnisse und Verhingung von
Sanktionen

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustdndigen Behorden
bei der Bestimmung der Art und der Hohe der verwaltungsrechtlichen
Sanktionen alle relevanten Umstdnde beriicksichtigen, darunter gegebe-
nenfalls

a) die Schwere und Dauer des Verstofes;

b) der Grad an Verantwortung der fiir den Versto verantwortlichen
Person;

¢) die Finanzkraft der fiir den Versto3 verantwortlichen Person, wie sie
sich zum Beispiel aus dem Gesamtumsatz einer juristischen Person
oder den Jahreseinkiinften einer natiirlichen Person ablesen lésst;

(") Richtlinie 2013/34/EU des Europiischen 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 Jahres-
abschluss und den konsolidierten Abschluss von Banken und anderen Finanz-
instituten (ABL L 372 vom 31.12.1986, S. 1).

() Richtlinie 91/674/EWG des Rates vom 19. Dezember 1991 iiber den Jahres-
abschluss und den konsolidierten Abschluss von Versicherungsunternehmen
(ABL L 374 vom 31.12.1991, S. 7).
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d) die Hohe der von der fiir den Verstof3 verantwortlichen Person er-
zielten Gewinne oder vermiedenen Verluste, sofern diese sich bezif-
fern lassen;

e) das AusmaBl der Zusammenarbeit der fiir den Verstol verantwort-
lichen Person mit der zustdndigen Behorde, unbeschadet des Erfor-
dernisses, die erzielten Gewinne oder vermiedenen Verluste dieser
Person einzuziehen;

f) frilhere Verstoe der fiir den Verstol verantwortlichen Person und

g) die Maflnahmen, die von der fiir den Verstof3 verantwortlichen Per-
son ergriffen wurden, um zu verhindern, dass sich der VerstoB3
wiederholt.

(2) Bei der Ausiibung ihrer Befugnisse zur Verhdngung von verwal-
tungsrechtlichen Sanktionen oder anderen verwaltungsrechtlichen Maf-
nahmen nach Artikel 30 arbeiten die zustindigen Behorden eng zusam-
men, um sicherzustellen, dass die Ausfiihrung ihrer Aufsichts- und Er-
mittlungsbefugnisse sowie die verwaltungsrechtlichen Sanktionen, die
sie verhdngen und die anderen verwaltungsrechtlichen Mafinahmen,
die sie treffen, wirksam und angemessen im Rahmen dieser Verordnung
sind. Sie koordinieren ihre Maflnahmen im Einklang mit Artikel 25, um
etwaige Doppelarbeit und Uberschneidungen bei der Ausiibung ihrer
Aufsichts- und Ermittlungsbefugnissen sowie bei der Verhidngung von
verwaltungsrechtlichen Sanktionen auf grenziiberschreitende Fille zu
vermeiden.

Artikel 32

Meldung von Verstofien

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

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

a) spezielle Verfahren fiir die Entgegennahme der Meldungen iiber Ver-
stoBBe und deren Nachverfolgung, einschlieBlich der Einrichtung si-
cherer Kommunikationskanéle fiir derartige Meldungen;

b) einen angemessenen Schutz von Personen, die im Rahmen ihrer
Erwerbstitigkeit auf der Grundlage eines Arbeitsvertrags beschiftigt
sind, die VerstoBe melden oder denen Verstole zur Last gelegt
werden, vor Vergeltungsmafinahmen, Diskriminierung oder anderen
Arten ungerechter Behandlung und

¢) den Schutz personenbezogener Daten sowohl der Person, die den
Versto3 meldet, als auch der natiirlichen Person, die den Verstof
mutmaBlich begangen hat, einschlieBlich Schutz in Bezug auf die
Wahrung der Vertraulichkeit ihrer Identitdt wéhrend aller Phasen
des Verfahrens, und zwar unbeschadet der Tatsache, ob die Offen-
legung von Informationen nach dem nationalen Recht im Rahmen
der Ermittlungen oder des darauf folgenden Gerichtsverfahrens er-
forderlich sind.

(3) Die Mitgliedstaaten verpflichten Arbeitgeber, die in Bereichen
titig sind, die durch Finanzdienstleistungsregulierung geregelt werden,
angemessene interne Verfahren einzurichten, {iber die ihre Mitarbeiter
VerstoBe gegen diese Verordnung melden kdnnen.
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(4) Im Einklang mit nationalem Recht kénnen die Mitgliedstaaten
finanzielle Anreize fiir Personen, die relevante Informationen iiber mog-
liche VerstoBe gegen diese Verordnung bereitstellen, unter der Voraus-
setzung gewdéhren, dass diese Personen nicht bereits zuvor anderen ge-
setzlichen oder vertraglichen Verpflichtungen zur Meldung solcher In-
formationen unterliegen, sowie unter der Voraussetzung, dass die Infor-
mationen neu sind und dass sie zur Verhdngung einer verwaltungsrecht-
lichen oder einer strafrechtlichen Sanktion oder einer anderen verwal-
tungsrechtlichen Maflnahme fiir einen Versto gegen diese Verordnung
fiihren.

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

Artikel 33

Informationsaustausch mit der ESMA

(1)  Die zustidndigen Behorden stellen der ESMA jéhrlich aggregierte
Informationen zu allen gemi den Artikeln 30, 31 und 32 von den
zustdndigen Behorden verhdngten verwaltungsrechtlichen Sanktionen,
und anderen verwaltungsrechtlichen Maflnahmen bereit. Die ESMA ver-
offentlicht diese Informationen in einem Jahresbericht. Die zustdndigen
Behorden stellen der ESMA jéhrlich dariiber hinaus anonymisierte, ag-
gregierte Daten iiber alle Verwaltungsermittlungen, die im Rahmen je-
ner Artikel erfolgen, bereit.

(2) Haben die Mitgliedstaaten beschlossen, im Einklang mit Arti-
kel 30 Absatz 1 Unterabsatz 2 strafrechtliche Sanktionen fiir die dort
genannten VerstoBe festzulegen, so stellen ihre zustindigen Behorden
jéhrlich der ESMA anonymisierte, aggregierte Daten zu allen von den
Justizbehorden gefiihrten strafrechtlichen Ermittlungen und gemi den
Artikeln 30, 31 und 32 verhédngten strafrechtlichen Sanktionen bereit.
Die ESMA verdffentlicht die Daten zu den verhédngten strafrechtlichen
Sanktionen in einem Jahresbericht.

(3) Hat die zustindige Behdrde verwaltungsrechtliche Sanktionen,
strafrechtliche Sanktionen oder andere verwaltungsrechtliche Malnah-
men Offentlich bekanntgegeben, meldet sie diese zugleich der ESMA.

(4) Wenn eine verdffentlichte verwaltungsrechtliche Sanktion, straf-
rechtliche Sanktion oder andere verwaltungsrechtliche Mallnahme eine
Wertpapierfirma betrifft, die geméB der Richtlinie 2014/65/EU zugelas-
sen ist, vermerkt die ESMA die verdffentlichte Sanktion oder Mal-
nahme im Register der Wertpapierfirmen, das gemdf3 Artikel 5 Absatz
3 der genannten Richtlinie erstellt worden ist.

(5) Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
sicherzustellen, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiih-
rungsstandards zur Festlegung der Verfahren und Formen des Informa-
tionsaustauschs geméf diesem Artikel aus

Die ESMA legt diese Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards der
Kommission bis zum 3. Juli 2016 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.
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Artikel 34

Veroffentlichung von Entscheidungen

(1)  Vorbehaltlich des Unterabsatzes 3 verdffentlichen die zustéindigen
Behorden jede Entscheidung iiber die Verhdngung einer verwaltungs-
rechtlichen Sanktion oder verwaltungsrechtlichen Mainahme in Bezug
auf einen Versto3 gegen diese Verordnung auf ihrer offiziellen Website
unverziiglich nachdem die von der Entscheidung betroffene Person da-
riiber informiert wurde. Dabei werden mindestens Art und Charakter des
Verstoles und die Identitdit der verantwortlichen Personen
bekanntgemacht.

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

Ist jedoch eine zustindige Behorde der Ansicht, dass die Bekannt-
machung der Identitét einer von der Entscheidung betroffenen juristi-
schen Personen oder der personenbezogenen Daten einer natiirlichen
Personen einer einzelfallbezogenen Bewertung der VerhéltnisméBigkeit
dieser Daten zufolge unverhéltnismaBig wire, oder wiirde die Bekannt-
machung laufende Ermittlungen oder die Stabilitdt der Finanzmirkte
gefahrden, so handeln die zustindigen Behorden wie folgt:

a) Sie schieben die Verdffentlichung 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 ge-
wahrleistet;

¢) sie machen die Entscheidung nicht bekannt, wenn die zusténdige
Behorde der Auffassung ist, dass eine Verdffentlichung gemédf den
Buchstaben a und b nicht ausreichend ist, um sicherzustellen, dass

i) die Stabilitdt der Finanzmérkte nicht gefdhrdet wiirde, oder

ii) die VerhédltnismaBigkeit der Bekanntmachung derartiger Entschei-
dungen in Bezug auf unerhebliche Maflnahmen gewahrt bliebe.

Trifft eine zustidndige Behorde die Entscheidung, die Entscheidung in
anonymer Fassung gemil Unterabsatz 3 Buchstabe b zu verdffent-
lichen, so kann sie die Veroffentlichung der einschldgigen Daten um
einen angemessenen Zeitraum aufschieben, wenn vorhersehbar ist, dass
die Griinde fiir die anonyme Verdffentlichung innerhalb dieses Zeit-
raums entfallen werden.

(2) Werden gegen die Entscheidung bei den nationalen Justiz-,
Verwaltungs- oder sonstigen Behorden Rechtsbehelfe eingelegt, so ma-
chen die zustidndigen Behorden auch diesen Sachverhalt und alle wei-
teren Informationen iiber das Ergebnis des Rechtsbehelfsverfahrens un-
verziiglich auf ihrer Website bekannt. Ferner wird jede Entscheidung,
mit der eine mit Rechtsbehelfen angegriffene Entscheidung aufgehoben
wird, ebenfalls bekanntgemacht.

(3) Die zustindigen Behdrden stellen sicher, dass jede verdffentlichte
Entscheidung im Einklang mit diesem Artikel vom Zeitpunkt ihrer Ver-
offentlichung an wihrend eines Zeitraums von mindestens fiinf Jahren
auf ihrer Website zugénglich bleibt. Enthélt die Bekanntmachung per-
sonenbezogene Daten, so bleiben diese so lange auf der Website der
zustdndigen Behorde einsehbar, wie dies nach den geltenden Daten-
schutzbestimmungen erforderlich ist.
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KAPITEL 6
DELEGIERTE RECHTSAKTE UND DURCHFUHRUNGSRECHTSAKTE

Artikel 35

Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kom-
mission unter den Bedingungen dieses Artikels iibertragen.

(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemdfl Artikel 6
Absitze 5 und 6, Artikel 12 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz
3, Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absdtze 13 und 14 und Artikel 38
wird der Kommission fiir einen Zeitraum von fiinf Jahren ab dem
31. Dezember 2019 iibertragen. Die Kommission erstellt spétestens
neun Monate vor Ablauf des Zeitraums von fiinf Jahren einen Bericht
iiber die Befugnisiibertragung. Die Befugnisiibertragung verléngert sich
stillschweigend um Zeitrdume gleicher Léange, es sei denn, das Européi-
sche Parlament oder der Rat widersprechen einer solchen Verldangerung
spétestens drei Monate vor Ablauf des jeweiligen Zeitraums.

(3) Die Befugnisiibertragung gemif3 Artikel 6 Absdtze 5 und 6, Ar-
tikel 12 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 3, Artikel 17 Absatz
3 M1 Artikel 19 Absitze 13 und 14 und Artikel 38 <« kann vom
Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der
Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der darin genann-
ten Befugnisse. Er wird am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amts-
blatt der Europdischen Union oder zu einem in dem Beschluss ange-
gebenen 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, iiber-
mittelt sie diesen gleichzeitig dem Europdischen Parlament und dem
Rat.

(5) Ein delegierter Rechtsakt, der gemif Artikel 6 Absitze 5 oder 6,
Artikel 12 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 3, Artikel 17
Absatz 3, Artikel 19 Absdtze 13 oder 14 oder Artikel 38 erlassen wurde,
tritt nur in Kraft, wenn das Europdische Parlament und der Rat binnen
drei Monaten nach seiner Ubermittlung keine Einwinde gegen ihn er-
heben oder wenn sowohl das Europidische Parlament als auch der Rat
der Kommission vor Ablauf dieser Frist mitgeteilt haben, dass sie keine
Einwédnde erheben werden. Dieser Zeitraum wird auf Initiative des Eu-
ropdischen Parlaments oder des Rates um drei Monate verldngert.

Artikel 36

Ausschussverfahren

(1) Die Kommission wird von dem gemd dem Beschluss
2001/528/EG der Kommission (') eingesetzten Europdischen Wert-
papierausschuss 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 Europdischen 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
Durchfiihrungsmafinahmen

»C1 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 Wir-
kung vom 3. Juli 2016 aufgehoben. Bezugnahmen auf die Richtlinie
2003/6/EG gelten als Bezugnahmen auf diese Verordnung und sind
nach MaBgabe der Entsprechungstabelle in Anhang II dieser Verord-
nung 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 iiber die Erforderlichkeit einer Uberarbeitung, einschlief-
lich in Bezug

a) auf die Angemessenheit, gemeinsame Bestimmungen dariiber ein-
zufiihren, dass alle Mitgliedstaaten verwaltungsrechtliche Sanktionen
fiir Insidergeschéfte und Marktmanipulation festlegen missen,

b) darauf, ob die Bestimmung des Begriffs Insiderinformationen dahin-
gehend ausreichend ist, dass sie alle Informationen abdeckt, die fiir
die zustindigen Behorden relevant sind, um wirksam gegen Markt-
missbrauch vorzugehen,

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

d) auf die Bewertung der Mboglichkeit der Schaffung eines
EU-Rahmens fiir die marktiibergreifende Aufsicht {iber die Orderbii-
cher in Bezug auf Marktmissbrauch, einschlieBlich Empfehlungen
fir einen solchen Rahmen, und

(") Richtlinie 2003/125/EG der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durch-

fithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates
in Bezug auf die sachgerechte Darbietung von Anlageempfehlungen und die
Offenlegung von Interessenkonflikten (ABL. L 339 vom 24.12.2003, S. 73).

(®) Richtlinie 2003/124/EG der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durch-
fiihrung der Richtlinie 2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates
betreffend die Begriffsbestimmung und die Veréffentlichung von
Insider-Informationen und die Begriffsbestimmung der Marktmanipulation
(ABL L 339 vom 24.12.2003, S. 70).

(®) Verordnung (EG) Nr. 2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember 2003
zur Durchfiihrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates — Ausnahmeregelungen fiir Riickkaufprogramme und Kursstabili-
sierungsmafnahmen (ABI. L 336 vom 23.12.2003, S. 33).
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e) auf den Umfangs der Anwendung der Referenzwert-Bestimmungen.

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

Bis zum 3. Juli 2019 legt die Kommission nach Anhoérung der ESMA
dem Europédischen Parlament und dem Rat einen Bericht iiber das in
Artikel 19 Absatz 1a Buchstaben a und b festgelegte Niveau der Schwel-
lenwerte betreffend die von Fiihrungskrédften durchgefiihrten Geschifte
vor, bei denen die Anteile oder Schuldtitel des Emittenten Teil eines
Organismus fiir gemeinsame Anlagen sind oder eine Risikoposition ge-
geniiber einem Portfolio von Vermdgenswerten darstellen, um zu bewer-
ten, ob dieses Niveau angemessen ist oder angepasst werden sollte.

Die Kommission wird erméchtigt, die Anpassung der Schwellenwerte
nach Artikel 19 Absatz 1a Buchstaben a und b mittels eines delegierten
Rechtsakts gemiaB3 Artikel 35 vorzunehmen, wenn die Kommission in
diesem Bericht zu dem Schluss kommt, dass diese Schwellenwerte an-
gepasst werden sollten.

Artikel 39

Inkrafttreten und Geltung

(1)  Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffent-
lichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Krafi.

(2) Sie gilt ab dem 3. Juli 2016 mit Ausnahme von
a) Artikel 4 Absdtze 2 und 3, der ab dem 3. Januar 2018 gilt, und

b) Artikel 4 Absétze 4 und 5, Artikel 5 Absatz 6, Artikel 6 Absdtze 5
und 6, Artikel 7 Absatz 5, Artikel 11 Absédtze 9, 10 und 11, Ar-
tikel 12 Absatz 5, Artikel 13 Absédtze 7 und 11, Artikel 16 Absatz 5,
Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 3, Artikel 17 Absétze 3, 10 und 11,
Artikel 18 Absatz 9, Artikel 19 Absitze 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 »M2 3. Januar
2018 « als Verweisungen auf die Richtlinie 2004/39/EG und sind nach
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MaBgabe der Entsprechungstabelle 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 Handelssys-
teme, KMU-Wachstumsmarkte, Emissionszertifikate oder darauf beru-
hende Auktionsprodukte genannt werden, gelten diese Vorschriften bis
zum M2 3. Januar 2018 <« nicht fiir organisierte Handelssysteme,
KMU-Wachstumsmaérkte, Emissionszertifikate oder darauf beruhende
Auktionsprodukte.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittel-
bar in jedem Mitgliedstaat.
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ANHANG 1

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

Fiir 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 Auf-
zdhlung 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 Handelsauftrdge oder abgewickelte Geschifte
einen bedeutenden Teil des Tagesvolumens der Transaktionen mit dem
entsprechenden Finanzinstrument, einem damit verbundenen Waren-Spot-
Kontrakt oder einem auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekt
ausmachen, vor allem dann, wenn diese Tétigkeiten zu einer erheblichen
Verdnderung des Kurses fiihren;

b) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftridge 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 Finanzinstruments, damit ver-
bundenen Waren-Spot-Kontrakts oder auf Emissionszertifikaten beruhen-
den Auktionsobjekts fiihren;

¢) der Umstand, ob getitigte Geschifte nicht zu einer Anderung des wirt-
schaftlichen Eigentums eines Finanzinstruments, eines damit verbundenen
Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden
Auktionsobjekts fiihren;

d) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftrage oder abgewickelte Geschéfte
oder stornierte Auftrige Umkehrungen von Positionen innerhalb eines
kurzen Zeitraums beinhalten und einen betrachtlichen Teil des Tagesvolu-
mens der Transaktionen mit dem entsprechenden Finanzinstrument, einem
damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakt oder einem auf Emissionszerti-
fikaten beruhenden Auktionsobjekt ausmachen und mit einer erheblichen
Verdnderung des Kurses eines Finanzinstruments, eines damit verbunde-
nen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhen-
den Auktionsobjekts in Verbindung stehen konnten;

der Umfang, in dem erteilte Handelsauftrage oder abgewickelte Geschéfte
durch ihre Haufung innerhalb eines kurzen Abschnitts des Handelstages
eine Kursverdnderung bewirken, auf die einen gegenldufige Preisdnderung
folgt;

€

~

f) der Umfang, in dem erteilte Handelsauftrdge die Darstellung der besten
Geld- oder Briefkurse eines Finanzinstruments, eines damit verbundenen
Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden
Auktionsobjekts verdndern oder allgemeiner die den Marktteilnehmern
verfiigbare Darstellung des Orderbuchs verdndern und vor ihrer eigentli-
chen Abwicklung annulliert werden, und

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

~

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

Fiir die Zwecke der Anwendung von Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe b dieser
Verordnung und unbeschadet der Handlungen, die in Absatz 2 des genannten
Artikels aufgefiihrt sind, werden die nachfolgend in nicht erschopfender Auf-
zdhlung genannten Indikatoren, die fiir sich genommen nicht unbedingt als
Marktmanipulation anzusehen sind, beriicksichtigt, 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
irrefithrender Informationen durch dieselben oder in enger Beziehung zu
ihnen stehenden Personen begleitet wurden und

b

~

ob Geschifte von Personen in Auftrag gegeben bzw. ausgefiihrt werden,
bevor oder nachdem diese Personen oder in enger Beziehung zu ihnen
stehende Personen unrichtige oder verzerrte oder nachweislich von mate-
riellen Interessen beeinflusste Anlageempfehlungen erstellt oder weiterge-
geben haben.
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ANHANG 11

Entsprechungstabelle

Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 1

Artikel 2

Artikel 2 Absatz 1

Artikel 2 Absatz 1

Artikel 2 Absatz 1

Artikel 2 Absatz 1

Artikel 2 Absatz 3

Artikel 2 Absatz 4

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 4

Artikel 5

Artikel 6 Absatz

—

Artikel 6 Absatz 2

Artikel 6 Absatz 3

Artikel 6 Absatz 4

Artikel 6 Absatz 5

Artikel 6 Absatz 6

Artikel 6 Absatz 7

Buchstabe a

Buchstabe b

Buchstabe ¢

Buchstabe d

Nummer 1

Nummer 2

Nummer 3

Nummer 4

Nummer 5

Nummer 6

Nummer 7

Nummer 8

Nummer 9

Nummer 10

Nummer 11

Nummer 12

Nummer 13

Nummern 14 bis 35

Artikel 9 Absatz 1

Artikel 9 Absatz 2

Artikel 9 Absatz 1

Artikel 10 Buchstabe a

Artikel 1 Nummer 3

Artikel 1 Nummer 4

Artikel 1 Nummer 5

Artikel 1 Nummer 7

Artikel 1 Nummer 6

Artikel 8

Artikel 7
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 7 Absatz 1

Artikel 7 Absatz 1

Artikel 7 Absatz 1

Artikel 7 Absatz 1

Artikel 7 Absatz 2

Artikel 7 Absatz 3

Artikel 7 Absatz 4

Artikel 7 Absatz 5

Artikel 8 Absatz 1

Artikel 8 Absatz 2

Artikel 8 Absatz 2

Artikel 8 Absatz 2

Artikel 8 Absatz 3

Artikel 8 Absatz 4

Artikel 8 Absatz 4

Artikel 8 Absatz 4

Artikel 8 Absatz 4

Artikel 8 Absatz 4

Artikel 8 Absatz 5

Artikel 9 Absatz 1

Artikel 9 Absatz 2

Artikel 9 Absatz 3

Artikel 9 Absatz 3

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

Buchstabe a

Buchstabe b

Buchstabe ¢

Buchstabe d

Buchstabe a

Buchstabe b

Buchstabe a

Buchstabe b

Buchstabe ¢

Buchstabe d

Unterabsatz 2

Buchstabe a

Buchstabe b

1

—_

1 Buchstabe a

1 Buchstabe b

1 Buchstabe ¢

Artikel 1 Nummer 1 Absatz 1

Artikel 1 Nummer 1 Absatz 2

Artikel 1 Nummer 1 Absatz 3

Artikel 2 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 3 Buchstabe b

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe a

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe ¢

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe d

Artikel 4

Artikel 2 Absatz 2

Artikel 2 Absatz 3

Artikel 2 Absatz 3

Artikel 3 Buchstabe a

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe a

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe b

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe ¢
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

12 Absatz 1 Buchstabe d

12 Absatz 2 Buchstabe a

12 Absatz 2 Buchstabe b

12 Absatz 2 Buchstabe ¢

12 Absatz 2 Buchstabe d

12 Absatz 2 Buchstabe e

12 Absatz 3

12 Absatz 4

12 Absatz 5

13 Absatz 1

13 Absatz 1

13 Absatz 2

13 Absatz 3

13 Absatz 4

13 Absatz 5

13 Absatz 6

13 Absatz 7

13 Absatz 8

13 Absatz 9

13 Absatz 10

13 Absatz 11

14 Buchstabe a

14 Buchstabe b

14 Absatz ¢

Artikel 15

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

16 Absatz 1

16 Absatz 2

16 Absatz 3

16 Absatz 4

16 Absatz 5

17 Absatz 1

17 Absatz 1 Unterabsatz 3

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

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

17 Absatz 3

17 Absatz 4

17 Absatz 5

17 Absatz 6

17 Absatz 7

17 Absatz 8

17 Absatz 9

17 Absatz

0

17 Absatz

—_

1

18 Absatz

18 Absatz 2

18 Absatz 3

18 Absatz 4

18 Absatz 5

18 Absatz 6

18 Absatz 7

18 Absatz 8

18 Absatz 9

19 Absatz 1

19 Absatz 1 Buchstabe a

19 Absatz 1 Buchstabe b

19 Absatz 2

19 Absatz 3

19 Absatz 4 Buchstabe a

19 Absatz 4 Buchstabe b

19 Absitze 5 bis 13

19 Absatz 14

19 Absatz 15

Artikel 20 Absatz 1

Artikel 20 Absatz 2

Artikel 20 Absatz 3

Artikel 21

Artikel 22

Artikel 6 Absatz 2

Artikel 6 Absatz 3 Unterabsdtze 1 und 2

Artikel 6 Absatz 10 Spiegelstriche 1 und 2

Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 3

Artikel 9 Absatz 3

Artikel 6 Absatz 10 Gedankenstrich 4
Artikel 6 Absatz 4

Artikel 6 Absatz 4

Artikel 6 Absatz 10 Gedankenstrich 5
Artikel 6 Absatz 10 Gedankenstrich 5
Artikel 6 Absatz 5
Artikel 6 Absatz 8

Artikel 6 Absatz 10 Gedankenstrich 6 und Artikel 6 Ab-
satz 11

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe ¢ Satz 2

Artikel 11 Absatz 1 und Artikel 10
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 23 Absatz

—

Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe a
Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe b
Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe ¢
Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe d
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe a
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe b
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe ¢
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe d
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe e
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe f
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe g
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe h
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe i
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe j
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe k
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe |
Artikel 23 Absatz 2 Buchstabe m
Artikel 23 Absatz 3

Artikel 23 Absatz 4

Artikel 24 Absatz 1

Artikel 24 Absatz 2

Artikel 24 Absatz 3

Artikel 25 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 25 Absatz 2

Artikel 25 Absatz 2 Buchstabe a

Artikel 25 Absatz 2 Buchstabe b

Artikel 25 Absatz 2 Buchstabe ¢

Artikel 25 Absatz 2 Buchstabe d

Artikel 25 Absatz 3
Artikel 25 Absatz 4

Artikel 25 Absatz 5

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel
4

Artikel
Artikel

Artikel
Artikel

Artikel
Artikel

Artikel

Artikel

12 Absatz 1

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

12 Absatz 2 Buchstabe b

12 Absatz 2 Buchstabe ¢

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

6 Absatz 7

15a Absatz 1

15a Absatz 2

16 Absatz 1

16 Absatz 2 und Artikel 16 Absatz 4 Unterabsatz

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

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

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

16 Absatz 2 Satz 1

16 Absatz 3
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Vorliegende Verordnung

Richtlinie 2003/6/EG

Artikel 25 Absatz 6

Artikel 25 Absatz 7

Artikel 25 Absatz 8
Artikel 25 Absatz 9
Artikel 26
Artikel 27 Absatz 1
Artikel 27 Absatz 2
Artikel 27 Absatz 3
Artikel 28
Artikel 29
Artikel 30 Absatz 1
Artikel 30 Absatz 1
Artikel 30 Absatz 1
Artikel 30 Absatz 2
Artikel 30 Absatz 3
Artikel 31
Artikel 32
Artikel 33 Absatz 1
Artikel 33 Absatz 2
Artikel 33 Absatz 3
Artikel 33 Absatz 4
Artikel 33 Absatz 5
Artikel 34 Absatz 1
Artikel 34 Absatz 2
Artikel 34 Absatz 3
Artikel 35
Artikel 36 Absatz 1
Artikel 36 Absatz 2
Artikel 37
Artikel 38
Artikel 39

Anhang

Unterabsatz 1

Buchstabe a

Buchstabe b

Artikel 16 Absatz 4

Artikel 16 Absatz 2 Unterabsatz 4 und Artikel 16 Absatz

4 Unterabsatz 4

Artikel 16 Absatz 5

Artikel 13

Artikel 14 Absatz 1

Artikel 14 Absatz 3

Artikel 14 Absatz 5 Unterabsatz 1

Artikel 14 Absatz 5 Unterabsatz 2

Artikel 14 Absatz 5 Unterabsatz 3

Artikel 14 Absatz 4

Artikel 17 Absatz 1

Artikel 20

Artikel 21
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