
6. Ist, wenn die Richtlinie dahin auszulegen ist, dass das in der
Tochtergesellschaft durchzuführende Konsultationsverfahren
abgeschlossen sein muss, bevor in der Muttergesellschaft oder
im Konzernmanagement eine zu Massenentlassungen füh-
rende Entscheidung getroffen wird, in dieser Hinsicht nur
eine Entscheidung von Bedeutung, deren unmittelbare Folge
Massenentlassungen in der Tochtergesellschaft sind, oder
muss das Konsultationsverfahren schon abgeschlossen sein,
bevor die Muttergesellschaft oder das Konzernmanagement
eine betriebswirtschaftliche oder strategische Entscheidung
trifft, aufgrund deren Massenentlassungen in der Tochterge-
sellschaft wahrscheinlich, aber noch nicht endgültig sicher
sind?
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Vorlagefragen

1. Stellen die Vorschriften der Marktmissbrauchsrichtlinie, ins-
besondere ihr Art. 2, mit Ausnahme der Bestimmungen, die
den Mitgliedstaaten ausdrücklich eine freie Durchführung der

Maßnahmen überlassen, eine vollständige Harmonisierung
dar oder betreffen sie insgesamt nur eine Mindestharmonisie-
rung?

2. Ist Art. 2 Abs. 1 der Marktmissbrauchsrichtlinie dahin auszu-
legen, dass die bloße Tatsache, dass eine Person im Sinne von
Art. 2 Abs. 1 dieser Richtlinie über Insider-Informationen
verfügt und für eigene oder fremde Rechnung Finanzinstru-
mente, auf die sich die Information bezieht, erwirbt oder ver-
äußert oder dies versucht, gleichzeitig bedeutet, dass diese
Person ihre Insider-Informationen ausnutzt?

3. Muss, falls die zweite Frage zu verneinen ist, angenommen
werden, dass die Anwendung von Art. 2 der Marktmiss-
brauchsrichtlinie eine bewusste Entscheidung zur Ausnut-
zung von Insider-Informationen voraussetzt?

Ist es, falls eine solche Entscheidung auch ungeschrieben sein
kann, erforderlich, dass sich die Entscheidung zur Ausnut-
zung solcher Informationen aus Umständen ergibt, die keine
andere Auslegung erlauben, oder genügt es, dass die
Umstände in diesem Sinne ausgelegt werden können?

4. Muss, wenn für die Feststellung der Verhältnismäßigkeit einer
im Verwaltungsverfahren zu erlassenden Sanktion im Sinne
von Art. 14 der Marktmissbrauchsrichtlinie der erzielte
Gewinn berücksichtigt werden muss, angenommen werden,
dass die Bekanntmachung der als Insider-Information anzu-
sehenden Tatsache den Kurs des Finanzinstruments tatsäch-
lich spürbar beeinflusst hat?

Falls ja, wie groß muss die Kursbewegung dann mindestens
sein, damit sie als spürbar angesehen werden kann?

5. Unabhängig davon, ob die Kursbewegung nach Bekanntma-
chung der Information spürbar sein muss oder nicht: Wel-
cher Zeitraum muss nach Bekanntwerden der Information
berücksichtigt werden, um die Größe der Kursbewegung fest-
zustellen, und von welchem Zeitpunkt ist für die Bestim-
mung einer angemessenen Sanktion bei der Ermittlung des
erzielten Vermögensvorteils auszugehen?

6. Ist Art. 14 der Marktmissbrauchsrichtlinie im Rahmen der
Beurteilung der Verhältnismäßigkeit der Sanktion dahin aus-
zulegen, dass, wenn ein Mitgliedstaat neben der im Verwal-
tungsverfahren zu erlassenden Sanktion die Möglichkeit einer
strafrechtlichen Sanktion eingeführt hat, bei der Verhältnis-
mäßigkeitsprüfung die Möglichkeit und/oder die Höhe einer
Geldstrafe im Strafverfahren berücksichtigt werden müssen?
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