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RICHTLINIE 2012/.../EU DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom

zur Anderung der Richtlinie 2004/109/EG des Européischen Parlaments und des Rates zur

Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber Emittenten, deren

Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, der Richtlinie 2003/71/EG

des Europdischen Parlaments und des Rates betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot

von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, sowie der Richtlinie

2007/14/EG der Kommission mit Durchfiihrungsbestimmungen zu bestimmten Vorschriften der
Richtlinie 2004/109/EG
(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf die

Artikel 50 und 114,

auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Européischen Zentralbank',

nach Stellungnahme des Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschusses”,
gemil dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

! ABL. C vom, S. .
2 ABI. Cvom, S..
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(1

2

3)

Nach Artikel 33 der Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates'
hatte die Kommission dem Européischen Parlament und dem Rat {iber die Anwendung jener
Richtlinie Bericht zu erstatten, u.a. auch iiber die ZweckmaBigkeit einer Beendigung der
Befreiung bestehender Schuldtitel nach Ablauf der zehnjihrigen Ubergangsfrist gemilB

Artikel 30 Absatz 4 jener Richtlinie sowie iiber die moglichen Auswirkungen der Anwendung

jener Richtlinie auf die europdischen Finanzmaérkte.

Am 27. Mai 2010 hat die Kommission einen Bericht iiber die Anwendung der Richtlinie
2004/109/EG vorgelegt, worin Bereiche ermittelt wurden, in denen die durch jene Richtlinie
geschaffene Regelung verbessert werden konnte. Insbesondere wird in dem Bericht die
Notwendigkeit aufgezeigt, die Verpflichtungen bestimmter Emittenten zu vereinfachen, um
geregelte Mérkte fiir kleine und mittlere Emittenten, die in Europa Kapital aufnehmen,
attraktiver zu machen. Zusitzlich muss die Wirksamkeit der bestehenden Transparenz-
regelung verbessert werden, insbesondere in Bezug auf die Offenlegung von

Unternehmensbeteiligungen.

Daneben hat die Kommission in ihrer Mitteilung an das Européische Parlament, den Rat, den
Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen "Binnen-
marktakte — Zwolf Hebel zur Forderung von Wachstum und Vertrauen — Gemeinsam fiir
neues Wachstum" auf die Notwendigkeit hingewiesen, die Richtlinie 2004/109/EG zu iiber-
arbeiten, um die VerhiltnisméBigkeit der flir borsennotierte kleine und mittlere Unternehmen

geltenden Verpflichtungen unter Wahrung des gleichen Anlegerschutzniveaus zu verbessern.

ABI. L 390 vom 31.12.2004, S. 38.
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4)

)

(6)

Dem Bericht und der Mitteilung der Kommission zufolge sollte der Verwaltungsaufwand im
Zusammenhang mit den Verpflichtungen, die mit der Zulassung zum Handel auf geregelten
Mirkten verbunden sind, fiir kleine und mittlere Emittenten verringert werden, um deren
Zugang zu Kapital zu verbessern. Die Verpflichtung zur Veroftentlichung von Zwischenmit-

teilungen der Geschiftsleitung oder Quartalsfinanzberichten ist eine grof3e Biirde fiir viele

kleine und mittlere Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf geregelten Mérkten
zugelassen sind, fiir den Anlegerschutz ist sie jedoch nicht notwendig. AuBBerdem setzen diese

Verpflichtungen Anreize zugunsten kurzfristiger Ergebnisse und zuungunsten langfristiger

Investitionen. Fiir die Forderung nachhaltiger Wertschdpfung und langfristig orientierter
Investitionsstrategien ist es entscheidend, den Druck auf Emittenten zur Erzielung kurz-
fristiger Ergebnisse zu verringern und den Anliegern Anreize fiir die Einnahme einer
langerfristigen Sichtweise zu geben. Die Verpflichtung zur Vorlage von Zwischenberichten

der Geschiftsleitung sollte daher abgeschafft werden.

Den Mitgliedstaaten sollte nicht erlaubt sein, in ihren nationalen Rechtsvorschriften die

Verdffentlichung von anderen regelméBigen und haufigeren Finanzinformationen als Jahres-

finanzberichten und Halbjahresfinanzberichten vorzuschreiben. Die Mitgliedstaaten konnen

die Emittenten jedoch dazu verpflichten, zusitzliche regelmiflige Finanzinformationen zu

verOffentlichen, wenn diese Verpflichtung keine erhebliche finanzielle Belastung darstellt und

die verlangten zusitzlichen Informationen einen verhéltnisméBigen Beitrag zu den Anlage-

entscheidungen leisten. Diese Richtlinie 1isst alle zusitzlichen Informationen, die aufgrund

sektoraler europaischer Rechtsvorschriften verlangt werden konnen, unberuhrt, und die

Mitgliedstaaten konnen insbesondere die Veroffentlichung zusitzlicher regelméfiger

Finanzinformationen durch die Finanzinstitute vorschreiben. Auflerdem kann auf einem

geregelten Markt von Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf diesem geregelten

Markt zugelassen sind, verlangt werden, dass sie in einigen oder allen sie betreffenden

Segmenten dieses Markts zusitzliche regelméllige Finanzinformationen verodffentlichen.
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(6 a) Um fur mehr Flexibilitit zu sorgen und dadurch den Verwaltungsaufwand zu verringern,

(7

sollte die Frist fiir die Veroffentlichung von Halbjahresfinanzberichten auf drei Monate nach

Ablauf des Berichtszeitraums verldngert werden. Da der den Emittenten fir die Veroffent-

lichung ihrer Halbjahresfinanzberichte zur Verfiigung stehende Zeitraum verléngert wird,

werden die Berichte der kleinen und mittleren Emittenten voraussichtlich mehr Aufmerksam-

keit bei den Marktteilnehmern finden, so dass diese Emittenten starker ins Blickfeld riicken.

Im Interesse groferer Transparenz in Bezug auf Zahlungen an staatliche Stellen sollten
Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind und
die in der mineralgewinnenden Industrie oder der Industrie des Holzeinschlags in Primér-
wildern tdtig sind, in einem gesonderten Bericht jéhrlich die in den Landern ihrer Geschéfts-
tatigkeit an staatliche Stellen geleisteten Zahlungen offenlegen. In diesem Bericht sollten
Arten von Zahlungen aufgefiihrt werden, die denjenigen vergleichbar sind, die im Rahmen

der von .... ins Leben gerufenen Initiative flir die Transparenz in der Rohstoffwirtschaft

(EITI) offengelegt werden, und der Zivilgesellschaft Informationen verfiigbar gemacht
werden, anhand deren die Regierungen ressourcenreicher Lénder fiir ihre Einnahmen aus der
Ausbeutung von Naturressourcen zur Rechenschaft gezogen werden konnten. Daneben

erginzt die Initiative den mit der Verordnung (EG) Nr. 2173/2005 des Rates vom

20. Dezember 2005 zur Einrichtung eines FLEGT-Genehmigungssystems fiir Holzeinfuhren

in die Europiische Gemeinschaft' festgelegten EU-Aktionsplan fiir Rechtsdurchsetzung,

Politikgestaltung und Handel im Forstsektor (FLEGT-Aktionsplan) und die Verordnung (EU)
Nr. 995/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 20. Oktober 2010 iiber die

Verpflichtungen von Marktteilnehmern, die Holz und Holzerzeugnisse in Verkehr brin,qen2

(im Folgenden "EU-Holzverordnung"), wonach die mit Holzerzeugnissen Handel Treibenden

verpflichtet sind, die gebotene Sorgfalt walten zu lassen, um die Einfuhr illegal geschlagenen
Holzes in die EU zu verhindern. Die Anforderungen im Einzelnen sind in Abschnitt 9 der

Richtlinie 2011/../EU des Europdischen Parlaments und des Rates® *. festgelegt.

W N

ABI. L 347 vom 30.12.2005, S. 1.

ABI. L 295 vom 12.11.2010, S. 23.

ABL L[...]vom[...], S. [...].

ABI.: Bitte die Nummer der in Dokument st..... enthaltenen Richtlinie einfiigen und die
Fundstelle in der Fuinote vervollstdndigen.
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®)

(8a)

Die Innovation im Finanzbereich hat zur Schaffung neuer Arten von Finanzinstrumenten
gefiihrt, mit denen Anleger eine finanzielle Beteiligung an Unternehmen erwerben, deren
Offenlegung in der Richtlinie 2004/109/EG nicht vorgesehen ist. Diese Instrumente kdnnten
zum heimlichen Erwerb von Aktienbestdnden von Unternehmen genutzt werden, was zu

Marktmissbrauch fiihren und ein falsches und irrefiihrendes Bild der wirtschaftlichen Eigen-

tumsverhéltnisse borsennotierter Gesellschaften zeichnen kann. Um zu gewihrleisten, dass
Emittenten und Anleger vollstindig tiber die Unternehmensbeteiligungsstruktur unterrichtet
sind, sollte die Definition des Begriffs "Finanzinstrumente" in jener Richtlinie alle Instru-
mente erfassen, die eine dem Halten von Aktien oder Aktienbezugsrechten vergleichbare

wirtschaftliche Wirkung haben.

Finanzinstrumente, die eine dem Halten von Aktien oder Aktienbezugsrechten vergleichbare

€))

wirtschaftliche Wirkung haben und einen Barausgleich vorsehen, werden auf einer "delta-

bereinigten" Basis berechnet, wobei die nominale Anzahl der zugrunde liegenden Aktien mit

dem Delta des Instruments multipliziert wird. Delta gibt an, wie stark sich der theoretische

Wert eines Finanzinstruments im Falle einer Kursschwankung des zugrunde liegenden Instru-

ments dndern wiirde, und vermittelt ein genaues Bild vom Risiko des Inhabers in Bezug auf

das zugrunde liegende Instrument. Mit diesem Ansatz soll dafiir gesorgt werden, dass die

gesamten Stimmrechte, die dem Anleger zustehen, so genau wie moglich bestimmt werden.

Falls ein Inhaber von Finanzinstrumenten Aktienbezugsrechte ausiibt und die Summe der

gehaltenen Stimmrechte aus physischen Anteilen die Mitteilungsschwelle iiberschreitet, ohne
den Gesamtanteil der zuvor gemeldeten Beteiligungen zu beriihren, sollte zur Gewéhrleistung
angemessener Transparenz bedeutender Beteiligungen zusétzlich eine erneute Mitteilung zur

Offenlegung der Anderung in der Natur der Beteiligungen vorgeschrieben sein.
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(10) Eine harmonisierte Regelung fiir die Mitteilung bedeutender Stimmrechtsanteile,
insbesondere in Bezug auf die Zusammenrechnung gehaltener Aktien und gehaltener
Finanzinstrumente, diirfte die Rechtssicherheit verbessern, die Transparenz steigern und den
Verwaltungsaufwand fiir grenziiberschreitend tatige Anleger verringern. Daher sollte es den

Mitgliedstaaten nicht erlaubt sein, hinsichtlich der Berechnung der Mitteilungsschwellen, der

Zusammenrechnung der Stimmrechtsanteile aus Aktien und aus Finanzinstrumenten sowie

der Ausnahmen von der Mitteilungspflicht Vorschriften zu erlassen, die strenger sind als jene

der Richtlinie 2004/109/EG. Allerdings sollten die Mitgliedstaaten angesichts der im Bereich

der Eigentumskonzentration in der Union bestehenden Unterschiede und der gesellschafts-

rechtlichen Unterschiede in der Union, die dazu fithren, dass bei einigen Emittenten die

Gesamtzahl der Aktien von der Gesamtzahl der Stimmrechte abweicht, weiterhin sowohl

niedrigere als auch zusétzliche Schwellen fiir die Mitteilung gehaltener Stimmrechtsanteile

festsetzen und gleichwertige Mitteilungen in Bezug auf Kapitalanteilsschwellen vorschreiben

diirfen. AuBerdem sollte es den Mitgliedstaaten weiterhin gestattet sein, hinsichtlich des

Inhalts (wie etwa der Offenlegung der Absichten der Anteilseigner), des Verfahrens und des

Zeitpunkts der Mitteilungen strengere als die in der Richtlinie 2004/109/EG vorgesehenen

Verpilichtungen festzulegen, und sie sollten weiterhin die Mdglichkeit haben, zusitzliche

Informationen iiber bedeutende Beteiligungen zu verlangen, die in der

Richtlinie 2004/109/EG nicht vorgesehen sind. Insbesondere sollten die Mitgliedstaaten auch

in der Lage sein, weiterhin Gesetze, Rechtsvorschriften oder Verwaltungsvorschriften anzu-

wenden, die im Zusammenhang mit Ubernahmeangeboten, Zusammenschliissen und anderen

Transaktionen erlassen wurden, die die Eigentumsverhiltnisse oder die Kontrolle von Unter-

nehmen betreffen und die durch die von den Mitgliedstaaten geméal3 Artikel 4 der Richtlinie
2004/25/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 betreffend

Ubernahmeangebote' benannten Aufsichtsbehdrden reguliert werden, die strengere

Offenlegungsanforderungen als die der Richtlinie 2004/109/EG vorsehen.

! ABI. L 142 vom 30.4.2004, S. 12.
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(I

(12)

(13)

Die kohérente Harmonisierung der Regeln in Bezug auf die Mitteilung bedeutender Beteili-
gungen und angemessene Transparenzniveaus sollten durch technische Standards sicherge-
stellt werden. Es wire sinnvoll und angemessen, der ESMA die Aufgabe zu tibertragen, fiir
technische Regulierungsstandards, die keine politischen Entscheidungen erfordern, Entwiirfe
auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen. Die von der ESMA entwickelten Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards zur Festlegung der Bedingungen fiir die Anwendung
bestehender Ausnahmen von der Pflicht zur Mitteilung bedeutender Stimmrechtsanteile
sollten von der Kommission angenommen werden. Die ESMA sollte unter Nutzung ihres
Fachwissens insbesondere die Félle gerechtfertigter Ausnahmen ermitteln und dabei

Moglichkeiten des Missbrauchs zur Umgehung der Mitteilungspflicht Rechnung tragen.

Zur Bertiicksichtigung technischer Entwicklungen sollte der Kommission die Befugnis
tibertragen werden, gemil3 Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Européischen
Union (AEUV) Rechtsakte zu erlassen, um die Inhalte der Mitteilung groBerer Beteiligungen
an Finanzinstrumenten festzulegen. Entsprechend der Erkldrung (Nr. 39) zu Artikel 290

AFEUV. die im Anhang zur Schlussakte der Regierungskonferenz, die den Vertrag von

Lissabon angenommen hat, enthalten ist. ist es von besonderer Bedeutung, dass die

Kommission bei ihren vorbereitenden Arbeiten angemessene Konsultationen — auch auf

Expertenebene — durchfiihrt. Bei der Ausarbeitung und Abfassung delegierter Rechtsakte

sollte die Kommission dafiir Sorge tragen, dass die entsprechenden Unterlagen dem
Européischen Parlament und dem Rat zeitgleich, ziigig und in geeigneter Form {ibermittelt

werden.

Zur Erleichterung grenziibergreifender Investitionen sollten die Anleger leichten Zugang zu
den vorgeschriebenen Informationen in Bezug auf alle borsennotierten Gesellschaften in der
Union haben. Allerdings gewiéhrleistet das bestehende Netz der amtlich bestellten nationalen
Speichersysteme fiir die vorgeschriebenen Informationen nicht, dass die Suche nach diesen
Informationen unionsweit problemlos moglich ist. Um den grenziiberschreitenden Zugang zu
Informationen sicherzustellen und technischen Entwicklungen auf den Finanzmirkten und
den Kommunikationstechnologien Rechnung zu tragen, sollte der Kommission die Befugnis
iibertragen werden, gemil3 Artikel 290 AEUV Rechtsakte zu erlassen, um Mindestanfor-
derungen an die Interoperabilitit der von den amtlich bestellten nationalen Speichersystemen

genutzten Informations- und Kommunikationstechnologien festzulegen, um fiir einen leichten

Zugang zu vorgeschriebenen Informationen auf Unionsebene, insbesondere fiir den Betrieb
eines zentralen Zugangspunktes fiir die Suche nach vorgeschriebenen Informationen auf

Unionsebene, zu sorgen.
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(14) Zur Verbesserung der Einhaltung der Anforderungen der Richtlinie 2004/109/EG und
entsprechend der Mitteilung der Kommission vom 9. Dezember 2010 mit dem Titel "Starkung
der Sanktionsregelungen im Finanzdienstleistungssektor" sollten die Sanktionsbefugnisse

erweitert werden und in Bezug auf die Adressaten, die bei Verhidngung einer Verwaltungs-

sanktion oder -maBnahme zu beriicksichtigenden Kriterien, die wesentlichen Sanktions-

befugnisse sowie die Hohe der von den Verwaltungen verhingten Geldstrafen bestimmten

grundlegenden Anspriichen geniigen. Diese Sanktionsbefugnisse sollten zumindest dann

anwendbar sein, wenn wesentliche Bestimmungen der Richtlinie verletzt wurden; die

Mitgliedstaaten konnen sie jedoch auch in anderen Fillen anwenden. Insbesondere sollten die

Miteliedstaaten dafiir sorgen, dass die anwendbaren Verwaltungssanktionen und -mafinahmen

die Moglichkeit beinhalten, Geldstrafen zu verhidngen, die hinreichend hoch sind, um

abschreckend zu wirken. Bei VerstoBen durch juristische Personen sollten die Mitgliedstaaten

die Verhingung von Sanktionen gegen Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- oder Auf-

sichtsorgane der betreffenden juristischen Person oder andere Einzelpersonen vorsehen, die

nach Mallgabe des nationalen Rechts fiir diese Verstof3e haftbar gemacht werden konnen. Die

Mitgliedstaaten sollten ferner vorsehen, dass die Ausiibung der Stimmrechte derjenigen

Inhaber von Aktien und Finanzinstrumenten, die der Mitteilungspflicht nicht nachkommen,

ausgesetzt wird bzw. werden kann. Die Mitgliedstaaten konnen vorsehen, dass die Stimm-

rechte nur bei den schwerwiegendsten Verstofen ausgesetzt werden. Damit alle Félle der

Nichteinhaltung von Vorschriften erfasst werden — gleichgiiltig. ob sie nach einzelstaatlichem

Recht mit einer Sanktion oder einer MaBnahme zu ahnden sind — sollte diese Richtlinie

sowohl Verwaltungssanktionen als auch Verwaltungsmafinahmen vorsehen und etwaige

gesetzliche Bestimmungen der Mitgliedstaaten tiber strafrechtliche Sanktionen unberihrt

lassen. Angesichts der Notwendigkeit, dass die Sanktionen hinreichend abschreckend sein

miissen, damit saubere und transparente Mirkte gefordert werden, konnen die Mitgliedstaaten

zusitzliche Sanktionen oder MaBlnahmen und hohere als die nach dieser Richtlinie zu

verhidngenden Verwaltungsgeldstrafen vorsehen. Damit wird kein Priazedenzfall fur weitere

EU-Rechtsvorschriften, insbesondere bei schwerwiegenderen Rechtsverletzungen,

geschaffen.
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(14a) Um zu gewihrleisten, dass Beschliisse iiber die Verhdngung einer Verwaltungsmalinahme

oder -sanktion auf breite Kreise abschreckend wirken, sollten sie in der Regel dffentlich

bekanntgemacht werden. Die Bekanntmachung von Beschliissen ist auch ein wichtiges

Instrument zur Unterrichtung der Marktteilnehmer dariiber, welches Verhalten als Verstof3

gegen diese Richtlinie betrachtet wird, sowie zur Forderung eines einwandfreien Verhaltens

zwischen den Marktteilnehmern auf moglichst breiter Basis. Wiirde hingegen die Bekannt-

machung eines Beschlusses die Stabilitit der Finanzmirkte gefiahrden, den Beteiligten einen

unverhiltnismiBig groen Schaden zufiigen, in Anbetracht des geahndeten VerstoB3es eine

unverhiltnismifBige Maflnahme darstellen oder eine laufende Untersuchung gefahrden,

kann die zustindige Behorde beschlieBBen, die Bekanntmachung aufzuschieben oder die

Informationen auf anonymer Basis bekanntzumachen oder — wenn eine aufgeschobene

oder anonyme Bekanntmachung die betreffenden Interessen nicht ausreichend

schiitzen wiirde — die entsprechenden Beschliisse nicht bekanntzumachen.

(15) Zur Klédrung der Behandlung nicht notierter und durch Zertifikate vertretener Wertpapiere, die
zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur Vermeidung von Trans-
parenzliicken sollte die Definition des Begriffs "Emittent" weiter spezifiziert werden, um die
Emittenten von nicht notierten und durch Zertifikate vertretenen Wertpapieren, die zum
Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, zu erfassen. Daneben ist es angemessen,
die Definition des Begriffs "Emittent" unter Beriicksichtigung des Umstandes zu dndern, dass
in einigen Mitgliedstaaten Emittenten natiirliche Personen sein konnen, deren Wertpapiere

zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind.

(15a2) GemiB der Richtlinie 2004/109/EG gilt im Falle eines Drittlandsemittenten von Schuld-

titeln mit einer Stiickelung von weniger als 1 000 EUR oder eines Drittlandsemittenten

von Aktien als Herkunftsmitgliedstaat des Emittenten der in Artikel 2 Absatz 1 Buch-

stabe m Ziffer iii der Richtlinie 2003/71/EG genannte Mitgliedstaat. Damit der Her-

kunftsmitgliedstaat dieser Drittlandsemittenten priziser und einfacher festgelegt

werden kann, sollte die Begriffsbestimmung dahin gehend geindert werden, dass als

Herkunftsmitgliedstaat der Mitgliedstaat gilt, der von dem Emittenten unter den

Mitgliedstaaten ausgewihlt wird, in denen seine Wertpapiere zum Handel auf einem

oeregelten Markt zugelassen sind.
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(16)

(17)

Alle Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt in der Union
zugelassen sind, sollten von einer zustindigen Behorde eines Mitgliedstaats beaufsichtigt
werden, um sicherzustellen, dass sie ihren Verpflichtungen nachkommen. Emittenten, die
gemil der Richtlinie 2004/109/EG ihren Herkunftsmitgliedstaat wéhlen miissen, dies jedoch
nicht getan haben, kdnnten sich jeglicher Beaufsichtigung durch eine zustindige Behorde in
der Union entziehen. Deshalb sollte die Richtlinie 2004/109/EG so geédndert werden, dass fiir
die Emittenten, die den zustéindigen Behdrden nicht innerhalb von drei Monaten die Wahl
ihres Herkunftsmitgliedstaats mitgeteilt haben, ein Herkunftsmitgliedstaat festgelegt wird. In

diesem Fall sollte der Herkunftsmitgliedstaat derjenige Mitgliedstaat sein, in dessen

Hoheitsgebiet die Wertpapiere des Emittenten zum Handel auf einem geregelten Markt

zugelassen sind. Sind die Wertpapiere in mehr als einem Mitgliedstaat zum Handel auf

einem geregelten Markt zugelassen, werden alle diese Mitgliedstaaten so lange Her-

kunftsmitgliedstaaten, bis der Emittent einen einzigen Herkunftsmitgliedstaat auswéihlt

und dies mitteilt. Damit wiirde den betreffenden Emittenten ein Anreiz geboten, einen

Herkunftsmitgliedstaat auszuwéhlen und dies den jeweils zustindigen Behorden

mitzuteilen; gleichzeitig waren die zustindigen Behorden nicht liinger der zum

Eingreifen notwendigen Befugnisse beraubt, bis ein Emittent die Wahl seines

Herkunftsmitgliedstaats mitgeteilt hat.

Gemal der Richtlinie 2004/109/EG gilt im Falle eines Emittenten von Schuldtiteln mit einer

Stiickelung von 1 000 EUR oder mehr die durch den Emittenten getroffene Wahl eines

Herkunftsmitgliedstaats fiir die Dauer von drei Jahren. Sind jedoch die Wertpapiere eines

Emittenten nicht mehr zum Handel auf dem geregelten Markt im Herkunftsmitgliedstaat des

Emittenten zugelassen und weiterhin in einem oder mehreren Aufnahmemitgliedstaaten zum

Handel zugelassen, so besteht keine Beziehung dieses Emittenten zu seinem urspriinglich

gewihlten Herkunftsmitgliedstaat mehr, wenn dieser Staat nicht der Mitgliedstaat ist, in dem

der Emittent seinen Sitz hat. In diesem Fall kann der Emittent einen seiner Aufnahmemit-

gliedstaaten oder den Mitgliedstaat, in dem er seinen Sitz hat, vor Ablauf des Dreijahres-

zeitraums als seinen neuen Herkunftsmitgliedstaat wéahlen. Die gleiche Moglichkeit, einen

neuen Herkunftsmitgliedstaat zu wiihlen, hatten auch ein Drittlandsemittent von

Schuldtiteln mit einer Stiickelung von weniger als 1 000 EUR oder ein Drittlands-

emittent von Aktien, deren Wertpapiere nicht mehr zum Handel auf dem geregelten

Markt in ihrem Herkunftsmitgliedstaat, aber weiterhin zum Handel in einem oder

mehreren Aufnahmemitgliedstaaten zugelassen sind.
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(17a) Hinsichtlich der Definition des Begriffs "Herkunftsmitgliedstaat" sollte zwischen den Richt-
linien 2004/109/EG und 2003/71/EG Ubereinstimmung bestehen. Damit diesbeziiglich
gewahrleistet ist, dass die Beaufsichtigung durch den relevantesten Mitgliedstaat erfolgt,
sollte die Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
4. November 2003 so gedndert werden, dass sie mehr Flexibilitdt in den Féllen bietet, in

denen die Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz in einem Drittland nicht mehr zum Handel

auf dem geregelten Markt in seinem Herkunftsmitgliedstaat, aber stattdessen zum Handel in

einem oder mehreren anderen Mitgliedstaaten zugelassen sind.

(18) Die Richtlinie 2007/14/EG der Kommission' enthilt insbesondere Regeln zur Mitteilung der
Wahl des Herkunftsmitgliedstaats durch den Emittenten. Diese Regeln werden in die Richt-

linie 2004/109/EG aufgenommen. Um sicherzustellen, dass die zustdndigen Behorden des

bzw. der Aufnahmemitgliedstaaten und des Mitgliedstaats, in dem der Emittent seinen Sitz

hat und der weder Herkunftsmitgliedstaat noch Aufhahmemitgliedstaat ist, tiber die vom

Emittenten getroffene Wahl des Herkunftsmitgliedstaats informiert werden, sollten alle

Emittenten verpflichtet werden, die Wahl ihres Herkunftsmitgliedstaats der zustdndigen

Behorde ihres Herkunftsmitgliedstaats, den zustindigen Behorden aller Aufhahmemitglied-

staaten und der zustdndigen Behdrde des Mitgliedstaats, in dem sie ihren Sitz haben, mitzu-

teilen, falls dieser nicht der Herkunftsmitgliedstaat ist. Die Regeln zur Mitteilung der Wahl

des Herkunftsmitgliedstaats sollten daher entsprechend gedndert werden.

(19) Die in der Richtlinie 2004/109/EG vorgesehene Pflicht zur Offenlegung neuer Anleiheemis-
sionen hat in der Praxis zu vielen Umsetzungsschwierigkeiten gefiihrt, und ihre Durchfiihrung
gilt als komplex. AuBBerdem iiberschneidet sich diese Offenlegungspflicht teilweise mit den
Verpflichtungen gemédf der Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des
Rates vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt, der beim dffentlichen Angebot von
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist?, und geméB der
Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar 2003 iiber
Insider-Geschéfte und Marktmanipulation (Marktmissbrauch)®, und sie ist auch nicht mit
vielen Zusatzinformationen fiir den Markt verbunden. Zur Vermeidung unnétigen
Verwaltungsaufwands fiir die Emittenten sollte diese Verpflichtung daher aufgehoben

werden.

! ABL. L 69 vom 9.3.2007, S. 27.
2 ABI. L 345 vom 31.12.2003, S. 64.
3 ABL. L 96 vom 12.4.2003, S. 16.
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(20)

21

Die Pflicht zur Mitteilung jeglicher Anderung des Griindungsaktes oder der Satzung eines
Emittenten an die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats iiberschneidet sich mit
der dhnlichen Vorschrift der Richtlinie 2007/36/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 11. Juli 2007 iiber die Ausiibung bestimmter Rechte von Aktionéren in borsen-
notierten Gesellschaften' und kann Verwirrung in Bezug auf die Rolle der zusténdigen
Behorde stiften. Zur Vermeidung unndtigen Verwaltungsaufwands fiir die Emittenten sollte

diese Verpflichtung daher aufgehoben werden.

In Bezug auf die Verarbeitung personenbezogener Daten fiir die Zwecke dieser Richtlinie
sind die Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober
1995 zum Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten und
zum freien Datenverkehr” und die Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europiischen Parla-
ments und des Rates vom 18. Dezember 2000 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemein-

schaft und zum freien Datenverkehr® uneingeschrinkt anwendbar.

(21a) Diese Richtlinie steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die mit der Charta

(22)

der Grundrechte der Europédischen Union anerkannt wurden und im Vertrag niedergelegt sind,

und ist unter Wahrung dieser Rechte und Grundsétze durchzufiihren.

Die Richtlinien 2004/109/EG, 2003/71/EG und 2007/14/EG sollten daher entsprechend

gedndert werden —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

ABI. L 184 vom 14.7.2007, S. 17.
ABI. L 281 vom 23.11.1995, S. 31.
ABI. L 8 vom 12.1.2001, S. 1.

10384/12 mp/DK/cst 13

DGG 1C DE



Artikel 1
Anderungen der Richtlinie 2004/109/EG

Die Richtlinie 2004/109/EG wird wie folgt geéndert:

1.  Artikel 2 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Buchstabe d erhilt folgende Fassung:

"d) "Emittent" ist eine natiirliche oder juristische Person des privaten oder 6ffentlichen
Rechts, einschlieBlich eines Staates, deren Wertpapiere zum Handel auf einem gere-
gelten Markt zugelassen sind._Im Falle von Zertifikaten, die zum Handel auf einem
geregelten Markt zugelassen sind, gilt als Emittent der Emittent der vertretenen Wert-
papiere, wobei es unerheblich ist, ob diese Wertpapiere zum Handel auf einem

geregelten Markt zugelassen sind oder nicht;"

Buchstabe i wird wie folgt gedndert:

1) Unter Ziffer i erhdlt der zweite Gedankenstrich folgende Fassung:

"— fiir Emittenten mit Sitz in einem Drittland der Mitgliedstaat, den der Emittent

unter den Mitgliedstaaten auswihlt, in denen seine Wertpapiere zum Handel auf

einem geregelten Markt zugelassen sind. Die Wahl des Herkunftsmitgliedstaats

bleibt so lange giiltig, bis der Emittent nach Ziffer iii einen neuen Herkunftsmit-

gliedstaat ausgewihlt und seine Wahl geméil} Ziffer iv mitgeteilt hat;"

10384/12

mp/DK/cst 14
DGG 1C DE



i1)  Ziffer ii erhdlt folgende Fassung:

"fir jeden nicht unter Ziffer i1 fallenden Emittenten der Mitgliedstaat, den der

Emittent unter dem Mitgliedstaat, in dem er gegebenenfalls seinen Sitz hat, und

den Mitgliedstaaten, in denen seine Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten

Markt zugelassen sind, auswéhlt. Ein Emittent darf nicht mehr als einen Mitglied-

staat als Herkunftsmitgliedstaat auswéihlen. Die Wahl ist mindestens drei Jahre

oliltig, auBer wenn die Wertpapiere des Emittenten auf keinem geregelten Markt

in der Union mehr zum Handel zugelassen sind oder der Emittent wihrend des

Dreijahreszeitraums unter die Bestimmungen der Ziffern 1 oder iii fallt."

ii1)  Die folgenden Ziffern werden angefiigt:

"i11) Ein Emittent, dessen Wertpapiere nicht mehr zum Handel auf einem geregelten

Markt in seinem Herkunftsmitgliedstaat im Sinne der Ziffer i zweiter Gedanken-

strich oder der Ziffer ii, aber stattdessen zum Handel in einem oder mehreren

anderen Mitgliedstaaten zugelassen sind, kann einen neuen Herkunftsmitgliedstaat

unter den Mitgliedstaaten, in denen seine Wertpapiere zum Handel auf einem

geregelten Markt zugelassen sind, und gegebenenfalls dem Mitgliedstaat, in dem er

seinen Sitz hat., auswéhlen.

iv) Ein Emittent teilt seinen Herkunftsmitgliedstaat gemilB den Artikeln 20 und 21 mit.

AuBerdem teilt ein Emittent seinen Herkunftsmitgliedstaat der zustindigen Behorde

des Mitgliedstaats, in dem er gegebenenfalls seinen Sitz hat. der zustdndigen

Behorde des Herkunftsmitgliedstaats und den zustindigen Behorden aller

Aufnahmemitgliedstaaten mit.

10384/12 mp/DK/cst 15
DGG 1C DE



la.

Teilt der Emittent seinen Herkunftsmitgliedstaat im Sinne der Ziffer i zweiter

Gedankenstrich oder der Ziffer ii nicht binnen drei Monaten ab der erstmaligen

Zulassung seiner Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt mit, so ist

der Herkunftsmitgliedstaat der Mitgliedstaat, in dessen Hoheitsgebiet die Wert-

papiere des Emittenten zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind.

Sind die Wertpapiere des Emittenten zum Handel auf geregelten Méarkten zuge-

lassen, die in mehr als einem Mitgliedstaat gelegen sind oder betrieben werden, so

sind diese Mitgliedstaaten so lange die Herkunftsmitgliedstaaten des Emittenten,

bis dieser einen einzigen Herkunftsmitgliedstaat ausgewdhlt und mitgeteilt hat."

¢)  Der nachstehende Buchstabe wird hinzugefiigt:

"q) "formliche Vereinbarung" ist eine Vereinbarung, die nach geltendem Recht

verbindlich ist."

In Artikel 2 wird folgender Absatz eingefiigt:

"(2a) Bezugnahmen in dieser Richtlinie auf juristische Personen sind so zu verstehen, dass sie

eingetragene Personengesellschaften ohne Rechtspersonlichkeit und Investmentfonds

einschlieBen."

Artikel 3 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

"(1) Der Herkunftsmitgliedstaat kann fiir Emittenten strengere Anforderungen als die
in dieser Richtlinie festgelegten vorsehen, sie jedoch nicht zur Verdffentlichung anderer
regelméBiger und haufigerer Finanzinformationen als der in Artikel 4 genannten Jahres-

finanzberichte und der in Artikel 5 genannten Halbjahresfinanzberichte verpflichten.”
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b)  Die folgenden Absitze werden eingefiigt:

"(1a) Abweichend von Absatz 1 konnen die Herkunftsmitgliedstaaten die Emittenten

dazu verpflichten, zusétzliche regelmiBige und hiufigere Finanzinformationen als die in

Artikel 4 genannten Jahresfinanzberichte und die in Artikel 5 genannten Halbjahres-

finanzberichte zu verdffentlichen, wenn die foleenden Bedingungen erfiillt sind:

— Die zusiétzlichen regelméBigen Finanzinformationen stellen in dem

betreffenden Mitgliedstaat insbesondere fiir die betroffenen kleinen und

mittleren Emittenten keine unverhéltnisméafBige finanzielle Belastung dar,

und

— die Inhalte der verlangten zusétzlichen regelméBigen Finanzinfor-

mationen leisten einen verhéltnisméBigen Beitrag zu den Anlage-

entscheidungen der Anleger in dem betreffenden Mitgliedstaat.

Bevor die Mitgliedstaaten einen Beschluss fassen, der Emittenten zur Verdffentlichung

zusitzlicher regelmiBiger Finanzinformationen verpflichtet, priifen sie sowohl die

Frage. ob diese zusétzlichen Anforderungen dazu fithren konnen, dass zu viel Gewicht

auf kurzfristiee Ergebnisse und Leistungen der Emittenten geleet wird, als auch die

Frage. ob diese Anforderungen sich negativ auf den Zugang von kleinen und mittleren

Emittenten zu den geregelten Mérkten auswirken konnen.

Die Moglichkeit der Mitgliedstaaten, von Emittenten, bei denen es sich um Finanz-

institute handelt, die Veroffentlichung zusétzlicher regelméfBiger Finanzinformationen

zu verlangen, wird dadurch nicht beriihrt.
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(1b) Der Herkunftsmitgliedstaat darf fiir Aktionire bzw. natiirliche oder juristische

Personen im Sinne der Artikel 10 oder 13 keine strengeren Anforderungen vorsehen als

die in dieser Richtlinie festgelegten, es sei denn,

i) er legt Mitteilungsschwellen fest, die niedriger als jene gemil3 Artikel 9 Absatz 1

sind bzw. jene erganzen, und schreibt gleichwertige Mitteilungen in Bezug auf

Kapitalanteilsschwellen vor;

i1)  er wendet strengere Anforderungen als diejenigen nach Artikel 12 an, und

i1) er wendet Gesetze, Rechtsvorschriften oder Verwaltungsvorschriften an, die im

Zusammenhang mit Ubernahmeangeboten, Zusammenschliissen und anderen

Transaktionen erlassen wurden, die die Eigentumsverhiltnisse oder die Kontrolle

von Unternehmen betreffen und die durch die von den Mitgliedstaaten gemal

Artikel 4 der Richtlinie 2004/25/EG des Européischen Parlaments und des Rates

vom 21. April 2004 betreffend Ubernahmeangebote benannten Aufsichtsbehérden

reguliert werden (*).

(*) ABL L 142 vom 30.4.2004, S. 12.".

3a. Artikel 5 Absatz 1 erhilt foleende Fassung:

"(1) Ein Emittent von Aktien oder Schuldtiteln verdffentlicht einen Halbjahresfinanzbericht

uber die ersten sechs Monate des Geschiftsjahres: die Veroffentlichung erfolgt so

schnell wie moglich nach Ablauf des jeweiligen Berichtszeitraums, spétestens aber nach

drei Monaten. Der Emittent stellt sicher, dass der Halbjahresfinanzbericht mindestens

fiinf Jahre lang offentlich zugénglich bleibt."

(*) ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84."
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5. Artikel 6 erhilt folgende Fassung:

"Artikel 6

Meldung von Zahlungen, die an staatliche Stellen geleistet werden

Die Mitgliedstaaten verpflichten Emittenten, die in der mineralgewinnenden Industrie oder
der Industrie des Holzeinschlags in Primarwéldern gemil der Definition in [...] tétig sind,
geméil Abschnitt 9 der Richtlinie 2011/..*/EU des Europdischen Parlaments und des Rates

vom ....iber............... (**) jahrlich einen Bericht liber Zahlungen, die an staatliche Stellen

geleistet wurden, zu erstellen. Der Bericht ist spétestens sechs Monate nach Ablauf jedes
Geschiftsjahres zu verdffentlichen und muss mindestens fiinf Jahre lang 6ffentlich zugédnglich

bleiben. Zahlungen an staatliche Stellen sind auf konsolidierter Ebene zu melden.

(*)_ABL.: Bitte die Nummer der in Dokument st..... enthaltenen Richtlinie einfiigen und die

Fundstelle in der FuBBnote vervollstidndigen.

(**)ABLL[...]"
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6.  Artikel 8 wird wie folgt gedndert:

a)  Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

"(1) Die Artikel 4 und 5 gelten nicht fiir die folgenden Emittenten:

a) Staaten, Gebietskorperschaften eines Staates, internationale 6ffentlich-rechtliche

Stellen, denen mindestens ein Mitgliedstaat angehort, die EZB, die durch den

EFSF-Rahmenvertrag eingerichtete Europdische Finanzstabilisierungsfazilitit

(EFSF) und jeden anderen Mechanismus, der geschaffen wird, um die Finanz-

stabilitit der Européischen Wahrungsunion durch Bereitstellung voriibergehender

finanzieller Unterstiitzung fiir dem Euro-Wihrungsgebiet angehdrende Mitglied-

staaten zu erhalten, oder die nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten unab-

hiangig davon, ob sie Aktien oder andere Wertpapiere begeben, und

b) Emittenten, die ausschlieBlich zum Handel auf einem geregelten Markt zuge-

lassene Schuldtitel mit einer Mindeststiickelung von 100 000 EUR oder — bei
Schuldtiteln, die auf eine andere Wéhrung als Euro lauten — mit einer
Mindeststiickelung, die am Ausgabetag mindestens 100 000 EUR entspricht,
begeben."

b)  Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

Abweichend von Absatz 1a dieses Artikels gelten die Artikel 4 und 5 nicht fiir
Emittenten, die ausschlieBlich Schuldtitel mit einer Mindeststiickelung von

50 000 EUR oder — bei Schuldtiteln, die auf eine andere Wéhrung als Euro

lauten — mit einer Mindeststiickelung, die am Ausgabetag mindestens 50 000 EUR
entspricht, begeben, die bereits vor dem 31. Dezember 2010 zum Handel auf
einem geregelten Markt in der Union zugelassen wurden, solange derartige

Schuldtitel ausstehen."
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7. Artikel 9 wird wie folgt gedndert:

b)

Absatz 6 erhilt folgende Fassung:

"(6) Dieser Artikel gilt nicht fiir die Stimmrechte, die ein Kreditinstitut oder eine Wert-
papierfirma im Handelsbuch im Sinne von Artikel 11 der Richtlinie 2006/49/EG

des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 {iber die ange-

messene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (*)

hilt, sofern

a)  der Anteil der im Handelsbuch gehaltenen Stimmrechte nicht hoher als 5 %

ist und

b)  die Stimmrechte aus Aktien, die im Handelsbuch gehalten werden, nicht
ausgeilibt werden und nicht anderweitig benutzt werden, um in die

Geschiftsfiihrung des Emittenten einzugreifen.

(*) ABIL. L 177 vom 30.6.2006, S. 201."

c)

Die folgenden Absitze werden eingefiigt:

"(6a) Dieser Artikel gilt nicht fur die Stimmrechte aus Aktien, die geméal der Verord-
nung (EG) Nr. 2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durchfiithrung
der Richtlinie 2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates — Ausnahme-

regelungen fiir Riickkaufprogramme und Kursstabilisierungsmafnahmen (**) — zu

Stabilisierungszwecken erworben wurden, sofern die Stimmrechte aus diesen Aktien

nicht ausgeiibt werden und nicht anderweitig benutzt werden, um in die Geschéfts-

filhrung des Emittenten einzugreifen.

(**) ABL. L 336 vom 23.12.2003, S. 33.
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(6b) Die ESMA erstellt Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur Festlegung

der Berechnungsmethode fiir die in den Absétzen 5 und 6 genannte 5 %-Schwelle,

wobei sie auch Konzerne einbezieht, unter Berilicksichtigung von Artikel 12 Absétze 4

und 5.

Die ESMA legt der Kommission ihre Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum 31. Dezember 2013 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die technischen Regulierungsstandards
im Sinne von Unterabsatz 1 gemall den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.”

8. Artikel 13 wird wie folgt geéndert:

a)

Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

"(1) Die Mitteilungspflicht gemif Artikel 9 gilt auch fiir natiirliche oder juristische

Personen, die direkt oder indirekt Finanzinstrumente halten, die

a)  dem Inhaber im Rahmen einer formlichen Vereinbarung entweder das
unbedingte Recht auf Erwerb mit Stimmrechten verbundener und bereits
ausgegebener Aktien eines Emittenten, dessen Aktien zum Handel auf
einem geregelten Markt zugelassen sind, oder aber eine Ermessensbefugnis

in Bezug auf sein Recht auf Erwerb dieser Aktien verleihen;

b)  nicht unter Buchstabe a fallen, die aber auf Aktien bezogen sind, die unter

jenen Buchstaben fallen, und die vergleichbare wirtschaftliche Wirkung

haben wie die unter jenem Buchstaben genannten Finanzinstrumente,

unabhéngig von einer etwaigen Verkniipfung mit dem Recht zur physischen

Abwicklung.
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In der vorzunehmenden Mitteilung ist die Art der gemall Buchstabe a und der

gemdl} Buchstabe b gehaltenen Finanzinstrumente aufzuschliisseln, wobei

zwischen den Finanzinstrumenten, die mit dem Recht zur physischen Abwicklung

verkniipft sind, und denjenigen, die einen Anspruch auf Barausgleich einrdumen,

zu unterscheiden ist."

b)  Die folgenden Absétze werden eingefiigt:

"(1a) Die Anzahl der Stimmrechte wird unter Bezugnahme auf die volle nominale
Anzahl der dem Finanzinstrument zugrunde liegenden Aktien berechnet, es sei

denn, das Finanzinstrument sieht ausschlieBlich einen Barausgleich vor: in diesem

Fall wird die Anzahl der Stimmrechte auf einer 'delta-bereinigten' Basis berech-

net, wobei die nominale Anzahl der zugrunde liegenden Aktien mit dem Delta des

Instruments multipliziert wird. Zu diesem Zweck hat der Inhaber samtliche

Finanzinstrumente, die sich auf ein und denselben Emittenten bezichen, zusam-
menzurechnen und mitzuteilen. In die Berechnung der Stimmrechte flieBen nur
Kaufpositionen ein. Kaufpositionen werden nicht mit Verkaufspositionen, die sich

auf ein und denselben Emittenten beziehen, verrechnet.

Die ESMA erstellt Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur Festlegung

a) der Berechnungsmethode fiir die in Unterabsatz 1 genannte Anzahl der
Stimmrechte bei Finanzinstrumenten, die sich auf ein Aktienportfolio oder
einen Index beziehen, und

b) der Methoden zur Ermittlung von Delta fiir die Zwecke der nach Unterab-

satz 1 vorzunehmenden Berechnung der Stimmrechte in Bezug auf Finanz-

instrumente. die ausschlieflich einen Barausgleich vorsehen.

Die ESMA legt der Kommission ihre Entwiirfe technischer Regulierungsstandards

bis zum 31. Dezember 2013 vor.
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungs-
standards im Sinne von Unterabsatz 2 gemél den Artikeln 10 bis 14 der

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Finf Jahre nach Inkrafttreten dieser Richtlinie iiberpriift die Kommission das

Funktionieren der Methode, die zur Berechnung der Anzahl der Stimmrechte in

Bezug auf die in Unterabsatz 1 genannten Finanzinstrumente gewihlt wurde, und

legt dem Européischen Parlament und dem Rat einen Bericht vor, in dem die

Wirksamkeit der Methode beurteilt wird. Der Bericht wird gegebenenfalls

zusammen mit einem Gesetzgebungsvorschlag vorgelegt.

(1b) Fiir die Zwecke von Absatz 1 werden folgende Instrumente als Finanzinstrumente

betrachtet, sofern sie eine der in Absatz 1 Buchstabe a oder b genannten

Bedingungen erfiillen;

a)  ibertragbare Wertpapiere;

b)  Optionen;

¢)  Terminkontrakte;

d) Swaps;

e) Zinsausgleichsvereinbarungen;

)  Differenzgeschifte und

g) alle anderen Kontrakte oder Vereinbarungen mit vergleichbarer wirtschaft-

licher Wirkung, die effektiv geliefert oder bar abgewickelt werden kénnen.

Die ESMA erstellt unter Beriicksichtigung der technischen Entwicklungen auf den
Finanzmarkten eine nicht erschopfende Liste der Finanzinstrumente, die Mittei-

lungspflichten gemall Absatz 1 unterliegen, und aktualisiert diese regelméafig."

10384/12 mp/DK/cst 24
DGG 1C DE



c)  Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

"(2) Die Kommission wird befugt, mittels delegierter Rechtsakte nach Artikel 27
Absitze 2a, 2b und 2c und unter den Voraussetzungen der Artikel 27a und 27b die
MaBnahmen zur Festlegung der Inhalte der vorzunehmenden Mitteilungen, des
Mitteilungszeitraums und der Adressaten der Mitteilung gemil3 Absatz 1 zu

erlassen.”

d) Folgender Absatz wird angefiigt:

"(4) Die in Artikel 9 Absétze 4, 5 und 6 sowie in Artikel 12 Absétze 3,4 und 5
vorgesehenen Ausnahmen gelten mutatis mutandis fiir die Mitteilungspflichten nach

diesem Artikel.

Die ESMA erstellt Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur Festlegung der
Fille, in denen die in Unterabsatz 1 genannten Ausnahmen fiir Finanzinstrumente
gelten, die von einer natiirlichen oder juristischen Person gehalten werden, welche im
Auftrag oder auf Ersuchen von Kunden andere als Eigenhandelsgeschifte tatigen oder

aus diesen Geschiften resultierende Positionen absichern.

Die ESMA legt der Kommission ihre Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum 31. Dezember 2013 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die technischen Regulierungsstandards
im Sinne von Unterabsatz 2 gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.”
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9.  Folgender Artikel wird eingefiigt:

"Artikel 13a

Zusammenrechnung

(1)

2)

Die in Artikel 9, 10 und 13 festgelegten Mitteilungspflichten gelten auch fiir eine natiir-
liche oder juristische Person, wenn die Anzahl der von dieser gemif den Artikeln 9 und
10 direkt oder indirekt gehaltenen Stimmrechte zusammengerechnet mit der Anzahl der
Stimmrechte in Bezug auf direkt oder indirekt gehaltene Finanzinstrumente nach
Artikel 13 die in Artikel 9 Absatz 1 festgelegten Schwellen erreicht, liberschreitet oder

unterschreitet.

In der gemiall Unterabsatz 1 vorzunehmenden Mitteilung ist die Anzahl der Stimmrechte
aus gemiB den Artikeln 9 und 10 gehaltenen Aktien und der in Bezug auf Finanzinstru-

mente gehaltenen Stimmrechte gemif Artikel 13 aufzuschliisseln.

Stimmrechte in Bezug auf Finanzinstrumente, die bereits gemal3 Artikel 13 mitgeteilt
wurden, sind erneut mitzuteilen, wenn die natiirliche oder juristische Person die
zugrunde liegenden Aktien erworben hat und dieser Erwerb dazu fiihrt, dass die
Gesamtzahl der Stimmrechte aus Aktien ein und desselben Emittenten die in Artikel 9

Absatz 1 genannten Schwellen erreicht oder iiberschreitet."

10. Artikel 16 Absatz 3 wird gestrichen.
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11.  Artikel 19 Absatz 1 Unterabsatz 2 wird gestrichen.

12.  Artikel 21 Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

"(4) Die Kommission wird befugt, mittels delegierter Rechtsakte nach Artikel 27

Absitze 2a, 2b und 2c und unter den Voraussetzungen der Artikel 27a und 27b

MaBnahmen zur Festlegung der folgenden Mindeststandards und Regeln zu erlassen:

a)  Mindeststandards fiir die Verbreitung vorgeschriebener Informationen gemaf
Absatz 1;

b)  Mindeststandards fiir die zentralen Speichersysteme geméfl Absatz 2;

c)  Regeln zur Interoperabilitit der von den amtlich bestellten nationalen Systemen
genutzten Informations- und Kommunikationstechnologien und zum Zugang zu

den vorgeschriebenen Informationen auf Unionsebene nach Absatz 2.

Die Kommission kann auch eine Liste der Medien zusammenstellen und stindig
aktualisieren, iiber die diese Informationen der Offentlichkeit zur Kenntnis gebracht

werden konnen."
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13.  Artikel 22 erhilt folgende Fassung:

"Artikel 22

Zugang zu vorgeschriebenen Informationen auf Unionsebene

Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards mit technischen
Anforderungen an den Zugang zu vorgeschriebenen Informationen auf Unionsebene,

um Folgendes festzulegen:

a)  die technischen Anforderungen an die Interoperabilitidt der von den amtlich
bestellten nationalen Systemen genutzten Informations- und Kommunikations-

technologien;

b)  die technischen Anforderungen fiir den Betrieb eines zentralen Zugangspunkts fiir

die Suche nach vorgeschriebenen Informationen auf Unionsebene;

c) die technischen Anforderungen der Verwendung einer eindeutigen Kennung fiir

jeden Emittenten durch die amtlich bestellten nationalen Systeme;

e) die gemeinsame Klassifizierung vorgeschriebener Informationen durch die
amtlich bestellten nationalen Systeme und die gemeinsame Liste von Arten

vorgeschriebener Informationen.

Bei der Erarbeitung der Entwiirfe technischer Regulierungsstandards stellt die ESMA
sicher, dass die in Artikel 22 Absatz 1 genannten technischen Anforderungen mit den
technischen Anforderungen fiir das durch die Richtlinie 2011/../EU des Européischen

Parlaments und des Rates vom ........ (*) uber ........ (**) eingerichtete elektronische

Netz der nationalen Handelsregister vereinbar sind.

Die ESMA legt der Kommission ihre Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum 31. Dezember 2014 vor.
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Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die technischen Regulierungsstandards
im Sinne von Unterabsatz 1 gemall den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(*) ABL.: Bitte die Nummer der in Dokument st..... enthaltenen Richtlinie einfiigen und die

Fundstelle in der FuBBnote vervollstidndigen.

(**) ABL L[...]."

13a. In Artikel 23 Absatz 1 wird nach Unterabsatz 2 folgender Unterabsatz eingefiigt:

"Die gemil} den Vorschriften des Drittlandes vorzulegenden Informationen sind geméif3

Artikel 19 zu hinterlegen und im Einklang mit den Artikeln 20 und 21 zu veroffentlichen."

13b. In Artikel 24 wird folgender Absatz eingefiigt:

"(4a) Unbeschadet des Absatzes 4 werden die zustindigen Behorden mit allen fiir die Wahr-

nehmung ihrer Aufgaben notwendigen Ermittlungsbefugnissen ausgestattet. Diese

Befugnisse werden im Einklang mit dem nationalen Recht ausgeiibt."

13c. Dem Artikel 25 Absatz 2 wird folgender Unterabsatz angefiigt:

"Um zu gewihrleisten, dass Sanktionen oder MafBnahmen die gewinschten Ergebnisse

erzielen, arbeiten die zustindigen Behorden bei der Wahrnehmung ihrer Sanktions- und

Ermittlungsbefugnisse zusammen und koordinieren ihre MaBnahmen bei

grenziibergreifenden Fillen."
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14. Nach Artikel 27b wird folgende Uberschrift eingefiigt:

"KAPITEL VIa

SANKTIONEN UND MASSNAHMEN"

15. Artikel 28 erhélt folgende Fassung:

"Artikel 28

Verwaltungsmallinahmen und -sanktionen

(1)

2)

Unbeschadet der Befugnisse der zustindigen Behorden nach Artikel 24 und des

Rechts der Mitgliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen vorzusehen und zu

verhidngen, legen die Mitgliedstaaten flir VerstoBe gegen die zur Umsetzung

dieser Richtlinie erlassenen nationalen Vorschriften VerwaltungsmaBBnahmen und

-sanktionen fest und treffen die zu ihrer Anwendung erforderlichen MaBBnahmen.

Diese Verwaltungssanktionen und -maf3nahmen miissen wirksam, verhiltnis-

méBig und abschreckend sein.

Unbeschadet des Artikels 7 sorgen die Mitgliedstaaten dafiir, dass in Féllen, in

denen juristische Personen gegen ihre Pflichten verstoB3en, gegen die Mitglieder
des Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgans dieser juristischen Person und
andere natiirliche Personen, die nach innerstaatlichem Recht fiir den Verstof3

verantwortlich sind, nach Mallgabe des innerstaatlichen Rechts Sanktionen

verhdngt werden konnen.
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16. Die folgenden Artikel werden eingefiigt:

"Artikel 28a
VerstoBe

Artikel 28b gilt mindestens fiir folgende Verstofe:

a)  Versdumnis des Emittenten, Informationen, die nach den zur Umsetzung der Artikel 4,

5, 6, 14 und 16 erlassenen nationalen Vorschriften vorgeschrieben sind, innerhalb der

vorgeschriebenen Frist zu verdffentlichen;

b)  Versdumnis der natiirlichen oder juristischen Person, den Erwerb oder die VerduBBerung

einer bedeutenden Beteiligung gemil den zur Umsetzung der Artikel 9, 10, 12, 13 und

13a erlassenen nationalen Vorschriften innerhalb der vorgeschriebenen Frist

mitzuteilen.

Artikel 28b

Sanktionsbefugnisse

(1) Im Falle der in Artikel 28a genannten VerstdBe sind die zustindigen Behorden befugt,

zumindest die folgenden VerwaltungsmafBnahmen und -sanktionen zu verhingen:

a) die o6ffentliche Bekanntgabe der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen

Person und der Art des Verstofes;

b) eine Anordnung, wonach die verantwortliche natiirliche oder juristische Person

die Verhaltensweise einzustellen und von einer Wiederholung abzusehen hat;

10384/12 mp/DK/cst 31
DGG 1C DE



(2)

c)

Verwaltungsgeldstrafen

i)

3

im Falle einer juristischen Person

von bis zu 10 000 000 EUR oder bis zu 2 % des jahrlichen Gesamtumsatzes

gemil} dem letzten verfiigbaren Abschluss, der vom Leitungsorgan gebilligt

wurde: handelt es sich bei der juristischen Person um eine Muttergesell-

schaft oder die Tochtergesellschaft einer Muttergesellschaft, die einen

konsolidierten Abschluss nach der Richtlinie 83/349/EWG aufzustellen hat,

so ist der relevante Gesamtumsatz der jdhrliche Gesamtumsatz oder die

entsprechende Einkunftsart gemil den relevanten Rechnungslegungsricht-

linien, der bzw. die im letzten verfugbaren konsolidierten Abschluss ausge-

wiesen ist. der vom Leitungsorgan der Muttergesellschaft an der Spitze

gebilligt wurde, oder

bis zur zweifachen Hohe der infolge des VerstoBes erzielten Gewinne oder

verhinderten Verluste, sofern diese sich beziffern lassen,

1e nachdem, welcher Betrag hoher ist;

im Falle einer natiirlichen Person

von bis zu 1 000 000 EUR oder
bis zur zweifachen Hohe der infolge des Versto3es erzielten Gewinne oder
verhinderten Verluste, sofern diese sich beziffern lassen,

ie nachdem, welcher Betrag hoher ist.

In den Mitgliedstaaten, in denen der Euro nicht die amtliche Wahrung ist, wird der dem

Betrag in Euro entsprechende Wert in der Landeswihrung unter Beriicksichtigung des

offiziellen Wechselkurses am Tag des Inkrafttretens dieser Richtlinie berechnet.

Unbeschadet der Befugnisse der zustindigen Behorden nach Artikel 24 und des Rechts

der Mitgliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen zu verhingen, stellen die Mitgliedstaaten

sicher, dass ihre Rechts- und Verwaltungsvorschriften die Moglichkeit vorsehen, die

Ausiibung der Stimmrechte aus Aktien im Falle der in Artikel 28a Buchstabe b

genannten VerstoBe auszusetzen. Die Mitgliedstaaten konnen vorsehen, dass die

Stimmrechte nur bei den schwerwiegendsten Verstof3en ausgesetzt werden.
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Artikel 28 ¢

Wahrnehmung der Sanktionsbefugnisse

(1) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die zustdndigen Behorden bei der Bestimmung der Art
und der Héhe der Verwaltungssanktionen oder -mafinahmen allen maf3geblichen Umsténden
Rechnung tragen. Dazu zéhlen gegebenenfalls:

a)  die Schwere und Dauer des Verstof3es;

b)  der Grad an Verantwortung der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person;

¢) die Finanzkraft der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person, wie sie sich
beispielsweise aus dem Gesamtumsatz der verantwortlichen juristischen Person oder

den Jahreseinkiinften der verantwortlichen natiirlichen Person ablesen lasst;

d)  die Hohe der von der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person erzielten

Gewinne oder verhinderten Verluste, sofern diese sich beziffern lassen;

e) die Verluste, die Dritten durch den Versto3 entstanden sind, sofern diese sich beziffern

lassen;

f)  die Bereitschaft der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person zur

Zusammenarbeit mit der zustdndigen Behorde;

g) frihere Verstdfe der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person.

(2) Die Verarbeitung personenbezogener Daten, die bei oder zum Zwecke der Ausiibung der

Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse geméil3 dieser Richtlinie erfasst werden, erfolgt im

Einklang mit der Richtlinie 95/46/EG bzw. der Verordnung (EG) Nr. 45/2001."
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17.  Vor Artikel 29 wird folgende Uberschrift eingefiigt:

"KAPITEL VIb

Bekanntmachung von Beschliissen"

17a. Artikel 29 erhilt folgende Fassung:

"Artikel 29

Bekanntmachung von Beschliissen

(D

Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass die zustindigen Behorden alle Beschliisse uiber die

wegen eines Verstofles gegen diese Richtlinie verhdngten Sanktionen und MaBnahmen

unverziglich bekanntmachen und dabei zumindest die Art und den Charakter des

VerstoBes und die Identitdt der dafiir verantwortlichen natiirlichen oder juristischen

Personen anfithren.

Die zustindigen Behorden konnen jedoch— in einer dem nationalen Recht

entsprechenden Art und Weise — die Bekanntmachung eines Beschlusses aufschieben

oder den Beschluss in anonymisierter Form bekanntmachen oder — wenn dies nicht

ausreicht — auf die Bekanntmachung verzichten, wenn die Bekanntmachung

a) die Stabilitdt der Finanzméirkte gefahrden wiirde:

b) den beteiligten natiirlichen oder juristischen Personen einen unverhéltnisméBig

groBBen Schaden zufiigen wiirde:

¢) in Anbetracht des geahndeten Verstoes eine unverhiltnismiflise Maflnahme

darstellen oder

d) eine laufende Untersuchung gefiahrden wiirde.

(2) Werden gegen den nach Absatz 1 bekanntgemachten Beschluss Rechtsmittel eingelegt,
so ist die zustdndige Behorde verpflichtet, diese Information in die Bekanntmachung
aufzunehmen, wenn deren Veroffentlichung erfolgt, oder aber die Bekanntmachung zu
dndern, wenn das Rechtsmittel nach deren urspriinglicher Verdffentlichung eingelegt
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18. Artikel 31 Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

"(2) Ergreifen die Mitgliedstaaten Maflnahmen nach Artikel 3 Absatz 1, Artikel 8 Absatz 2
oder 3 oder Artikel 30, so teilen sie diese der Kommission und den anderen Mitglied-

staaten unverziiglich mit."

Artikel 1a
Anderungen der Richtlinie 2003/71/EG

Die Richtlinie 2003/71/EG wird wie folgt gedndert:

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe m Ziffer iii erhilt folgende Fassung:

"1i1) fuir alle Drittstaatsemittenten von Wertpapieren, die nicht in Ziffer ii genannt sind, je

nach Wahl des Emittenten, des Anbieters bzw. der die Zulassung beantragenden Person

entweder den Mitgliedstaat, in dem die Wertpapiere erstmals nach dem Inkrafttreten dieser

Richtlinie o6ffentlich angeboten werden sollen, oder den Mitgliedstaat, in dem der erste

Antrag auf Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt gestellt wird, vorbehaltlich

einer spiteren Wahl durch den Drittstaatsemittenten in den folgenden Fillen:

— wenn der Herkunftsmitgliedstaat nicht geméil seiner Wahl bestimmt wurde oder

— gemdal Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe i Ziffer iii der Richtlinie 2004/109/EG."
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Artikel 2
Anderungen der Richtlinie 2007/14/EG

Die Richtlinie 2007/14/EG wird wie folgt gedndert:

[

Artikel 2 wird gestrichen.

2. In Artikel 11 werden die Absétze 1 und 2 gestrichen.

3. Artikel 16 wird gestrichen.

Artikel 2a

Ubergangsbestimmungen

=

Abweichend von Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe b beginnt fiir einen Emittenten, dessen Wert-

papiere bereits zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind und der vor dem in

Artikel 3 Absatz 1 genannten Zeitpunkt [oder vor dem Zeitpunkt des Inkrafitretens dieser

Richtlinie] keinen Herkunftsmitgliedstaat gewahlt hat. die Frist von drei Monaten zu dem in

Artikel 3 Absatz 1 genannten Zeitpunkt [oder dem Zeitpunkt des Inkrafitretens dieser

Richtlinie].

[t

Abweichend von Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer iii wird ein Emittent, der einen

Herkunftsmitgliedstaat gewéhlt und seine Wahl den zustindigen Behorden des Herkunfts-

mitgliedstaats vor dem in Artikel 3 Absatz 1 genannten Zeitpunkt [oder vor dem Zeitpunkt des

Inkrafttretens dieser Richtlinie] mitgeteilt hat, von der Verpflichtung nach Artikel 1 Absatz 1

Buchstabe b Ziffer iii befreit, es sei denn, der betreffende Emittent wahlt nach dem in

Artikel 3 Absatz 1 genannten Zeitpunkt [oder nach dem Zeitpunkt des Inkrafitretens dieser

Richtlinie] einen anderen Herkunftsmitgliedstaat.
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Artikel 3

Umsetzung

1. Die Mitgliedstaaten setzen die Rechts- und Verwaltungsvorschriften in Kraft, die erforderlich

sind, um dieser Richtlinie binnen 24 Monaten nach ihrem Inkrafttreten nachzukommen.

Wenn die Mitgliedstaaten diese Vorschriften erlassen, nehmen sie in den Vorschriften selbst
oder durch einen Hinweis bei der amtlichen Veroffentlichung auf diese Richtlinie Bezug. Die

Miteliedstaaten regeln die Einzelheiten der Bezugnahme.

2. Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der wichtigsten innerstaatlichen

Rechtsvorschriften mit, die sie auf dem unter diese Richtlinie fallenden Gebiet erlassen.

Artikel 3a
Ubergriitung

Drei Jahre nach Inkrafttreten dieser Richtlinie erstattet die Kommission dem Europiischen

Parlament und dem Rat uber die Anwendung der Richtlinie Bericht und geht dabei auch auf die

Auswirkungen der Richtlinie auf kleine und mittlere Emittenten ein.

Artikel 4

Inkrafttreten

Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der

Europdischen Union in Kraft.
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Artikel 5

Adressaten

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Briissel am

Im Namen des Européischen Parlaments

Der Prisident

Im Namen des Rates

Der Prisident

10384/12
DGG IC

mp/DK/cst

38





