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RICHTLINIE 2014/.../EU
DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

vom

Uber Markte fir Finanzinstrumente
sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (Neufassung)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestutzt auf den Vertrag tUber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 53
Absatz 1,

auf Vorschlag der Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Europaischen Zentralbank®,

nach Stellungnahme des Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschusses?,

gemaR dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren®,

! ABI. C 161 vom 7.6.2012, S. 3.

2 ABI. C 191 vom 29.6.2012, S. 80.

Standpunkt des Européischen Parlaments vom 15. April 2014 (noch nicht im Amtsblatt
veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom ...
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in Erwégung nachstehender Grinde:

1)

)

3)

Die Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates® wurde mehrfach
wesentlich geandert®. Aus Griinden der Klarheit empfiehlt es sich, im Rahmen der jetzt

anstehenden Anderungen eine Neufassung dieser Richtlinie vorzunehmen.

Die Richtlinie 93/22/EWG des Rates® zielte darauf ab, die Bedingungen festzulegen, unter
denen zugelassene Wertpapierfirmen und Banken in anderen Mitgliedstaaten auf der
Grundlage der Zulassung und der Aufsicht durch den Herkunftsstaat spezifische
Dienstleistungen erbringen oder Zweigniederlassungen errichten konnten. Zu diesem
Zweck wurden mit jener Richtlinie die Erstzulassung und die Téatigkeitsbedingungen von
Wertpapierfirmen, einschlieBlich der Wohlverhaltensregeln, harmonisiert. Mit jener
Richtlinie wurden auch einige Bedingungen fur den Betrieb geregelter Mérkte

harmonisiert.

In den letzten Jahren wurden immer mehr Anleger auf den Finanzmarkten aktiv; ihnen
wird ein immer komplexeres und umfangreicheres Spektrum an Dienstleistungen und
Finanzinstrumenten angeboten. Angesichts dieser Entwicklungen sollte der Rechtsrahmen
der Union das volle Angebot der anlegerorientierten Tatigkeiten abdecken. Folglich ist es
erforderlich, eine Harmonisierung in dem Umfang vorzunehmen, der notwendig ist, um
Anlegern ein hohes Schutzniveau zu bieten und Wertpapierfirmen das Erbringen von
Dienstleistungen in der gesamten Union im Rahmen des Binnenmarkts auf der Grundlage
der Herkunftslandaufsicht zu gestatten. Die Richtlinie 93/22/EWG wurde daher durch die
Richtlinie 2004/39/EG ersetzt.

Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 Gber
Markte filr Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG
des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des Rates und
zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG (ABL. L 145 vom 30.4.2004, S. 1).

Siehe Anhang Il1, Teil A.

Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 tiber Wertpapierdienstleistungen (ABI.
L 141 vom 11.6.1993, S. 27).
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(4)

()

(6)

Die Finanzkrise hat Schwéachen in der Funktionsweise und bei der Transparenz der
Finanzmarkte zutage treten lassen. Die Entwicklung der Finanzmarkte hat gezeigt, dass der
Rahmen fir die Regulierung der Mérkte flr Finanzinstrumente — auch in Bezug auf den
auflerborslichen Handel (OTC) — gestarkt werden muss, um die Transparenz zu erhéhen,
Anleger besser zu schitzen, das Vertrauen wiederherzustellen, sich mit nichtregulierten
Bereichen zu befassen und sicherzustellen, dass Aufsichtsstellen angemessene Befugnisse

zur Erfullung ihrer Aufgaben erhalten.

Unter Regulierungsstellen auf internationaler Ebene besteht Einigkeit dartber, dass
Schwéchen in der Unternehmensfiihrung und -kontrolle von mehreren Finanzinstituten,
darunter das Fehlen wirksamer institutsinterner Kontrollen, einer der Faktoren waren, die
zur Finanzkrise beigetragen haben. Die (ibermiRige und unvorsichtige Ubernahme von
Risiken kann auf mitgliedstaatlicher und globaler Ebene zum Ausfall einzelner
Finanzinstitute und zu Systemproblemen fiihren. Das Fehlverhalten von Firmen, die
Dienstleistungen fir Kunden erbringen, kann zu Nachteilen flr die Anleger und einem
Vertrauensverlust flhren. Um der potenziell schddigenden Wirkung dieser Schwéchen bei
den Unternehmensfiihrungsregelungen entgegenzuwirken, sollte die Richtlinie 2004/39/EG
um detailliertere Grundsétze und Mindeststandards ergénzt werden. Diese Grundsétze und
Standards sollten der Art, dem Umfang und der Komplexitat von Wertpapierfirmen

Rechnung tragen.

Die Hochrangige Gruppe zu Fragen der EU-Finanzaufsicht hat die Union ersucht, starker
harmonisierte VVorschriften der Finanzregulierung auszuarbeiten. Im Kontext der kiinftigen
européischen Aufsichtsarchitektur hat auch der Européische Rat auf seiner Tagung vom
18./19. Juni 2009 die Notwendigkeit unterstrichen, ein einheitliches, fir alle

Finanzinstitute im Binnenmarkt geltendes europdisches Regelwerk zu schaffen.
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(7)

(8)

Die Richtlinie 2004/39/EG sollte daher zum Teil mit der vorliegenden neuen Richtlinie neu
gefasst und zum Teil durch die Verordnung (EU) Nr. .../2014 des Europdischen
Parlaments und des Rates"” ersetzt. Zusammen sollten diese beiden Rechtsinstrumente den
Rechtsrahmen flr die Anforderungen bilden, die an Wertpapierfirmen, geregelte Markte,
Datenbereitstellungsdienste und Drittlandfirmen, die Wertpapierdienstleistungen oder
Anlagetatigkeiten in der Union erbringen bzw. ausiiben, gestellt werden. Die vorliegende
Richtlinie sollte daher in Zusammenhang mit jener Verordnung gesehen werden. Diese
Richtlinie sollte die Bestimmungen enthalten iber die Zulassung der Geschaftstatigkeit,
den Erwerb von qualifizierten Beteiligungen, die Austibung der Niederlassungsfreiheit und
des freien Dienstleistungsverkehrs, die Bedingungen flr die Austibung der Tatigkeit von
Wertpapierfirmen im Hinblick auf den Anlegerschutz, die Befugnisse der
Aufsichtsbehorden von Aufnahme- und Herkunftsmitgliedstaaten sowie die Auferlegung
von Sanktionen. Da Ziel und Gegenstand dieser Richtlinie in erster Linie die
Harmonisierung nationaler VVorschriften in den genannten Bereichen ist, sollte sie auf
Artikel 53 Absatz 1 des Vertrags tber die Arbeitsweise der Européischen Union (AEUV)
gestitzt werden. Die Form einer Richtlinie bietet sich an, damit die Durchfuihrungs-
bestimmungen in den von dieser Richtlinie erfassten Bereichen bei Bedarf den
Besonderheiten der jeweiligen Markte und Rechtsordnungen der einzelnen Mitgliedstaaten

angepasst werden konnen.

Es ist zweckmaRig, in die Liste der Finanzinstrumente Waren- und sonstige Derivate
aufzunehmen, die so konzipiert sind und gehandelt werden, dass sie unter

aufsichtsrechtlichen Aspekten traditionellen Finanzinstrumenten vergleichbar sind.

Verordnung (EU) Nr. .../2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom ... ber
Markte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI.
L...).

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296 (COD))
einfugen und FulRnote vervollstandigen.
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9 Zu den Finanzinstrumenten werden Energiekontrakte gehoren, bei denen eine effektive
Lieferung vorgesehen ist und die Gber ein organisiertes Handelssystem (OTF) gehandelt
werden, mit Ausnahme derjenigen, die bereits nach der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011
des Europaischen Parlaments und des Rates* reguliert sind. Es wurden mehrere
MalRnahmen ergriffen, um die Auswirkungen einer solchen Einbeziehung auf Firmen
abzumildern, die Handel mit diesen Produkten treiben. Diese Firmen sind derzeit von den
Pflichten in Bezug auf Eigenmittel gemal3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des
Europaischen Parlaments und des Rates” freigestellt, und diese Ausnahme wird vor ihrem
Auslaufen spatestens Ende 2017 Gegenstand einer Uberpriifung gemaR Artikel 493
Absatz 1 jener Verordnung sein. Da diese Kontrakte Finanzinstrumente sind, waren von
Anfang an die Anforderungen des Finanzmarktrechts anwendbar, weswegen die
Anforderungen hinsichtlich Positionslimits, der Meldung von Geschéften und
Marktmissbrauch von dem Datum an, zu dem diese Richtlinie und die Verordnung (EU)
Nr. .../2014" anwendbar sind, gelten wiirden. Allerdings ist eine Zeitspanne von 42
Monaten zur stufenweisen Einfihrung der Anwendung der Clearingpflicht und der
Anforderung des "Einschussverfahren” (Margining) gemél der Verordnung (EU)

Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates® vorgesehen.

Verordnung (EG) Nr. 1227/2011 des Européischen Parlaments und des Rates vom

25 Oktober 2011 (iber die Integritat und Transparenz des Energiegrof3handelsmarkts, ABI.

L 326 vom 8.12.2011, S. 1.

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom

26. Juni 2013 uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einflgen.

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli
2012 Gber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABI. L 201 vom
27.7.2012, S. 1).
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(10)

(11)

Die Beschréankung des Anwendungsbereichs hinsichtlich Warenderivate, die tiber ein OTF
gehandelt werden und bei denen eine effektive Lieferung vorgesehen ist, sollte begrenzt
sein, um ein Schlupfloch zu vermeiden, das zu Aufsichtsarbitrage fuhren kdnnte. Deshalb
ist es notwendig, einen delegierten Rechtsakt vorzusehen um festzulegen, was unter dem
Ausdruck "muss effektiv geliefert werden" zu verstehen ist, wobei zumindest die
Begriindung einer durchsetzbaren und rechtlich verbindlichen Pflicht zur effektiven
Lieferung berticksichtigt werden muss, die nicht aufgehoben werden kann und bei der es
kein Recht auf Barausgleich oder Kompensationsgeschéfte gibt, es sei denn, es liegt ein
Fall héherer Gewalt, ein Ausfall oder eine andere nicht zurechenbare Unfahigkeit zur

Leistungserbringung vor.

An den Spot-Sekundéarmaérkten fur Emissionszertifikate (EUA) sind zunehmend
verschiedene betrligerische Praktiken zu beobachten, die das Vertrauen in das mit der
Richtlinie 2003/87/EG des Europaischen Parlaments und des Rates® eingerichtete
Emissionshandelssystem untergraben kénnten; derzeit werden MalRnahmen zur
Verbesserung des Systems der EUA-Registrierungen und der Bedingungen fur die
Er6ffnung eines Kontos fir den EUA-Handel ergriffen. Zur Férderung der Integritét dieser
Mérkte und zur Gewahrleistung ihres effizienten Funktionierens, einschliel3lich der
umfassenden Beaufsichtigung der Handelstatigkeit, ist es angezeigt, die im Rahmen der
Richtlinie 2003/87/EG getroffenen MaRnahmen zu ergénzen, indem Emissionszertifikate
in vollem Umfang in den Anwendungsbereich dieser Richtlinie und der Verordnung (EU)

Nr. .../2014 des Europaischen Parlaments und des Rates®” einbezogen werden..

Richtlinie 2003/87/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Oktober 2003
uber ein System fur den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft
und zur Anderung der Richtlinie 96/61/EG des Rates (ABI. L 275 vom 25.10.2003, S. 32).
Verordnung (EU) Nr. .../2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom ... Uber
Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie
2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG,
2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission (ABI. L ...).

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen und die FuBnote vervollstandigen.
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(12)

(13)

(14)

Ziel dieser Richtlinie ist, Wertpapierfirmen zu erfassen, die im Rahmen ihrer tUblichen
beruflichen oder gewerblichen Téatigkeit Wertpapierdienstleistungen erbringen und/oder
Anlagetétigkeiten austiben. Ihr Anwendungsbereich sollte deshalb keine Personen erfassen,

die eine andere berufliche Tétigkeit austiben.

Es ist erforderlich, die Ausfiihrung von Geschéften mit Finanzinstrumenten — unabhéngig
von den fir den Abschluss dieser Geschéfte verwendeten Handelsmethoden — umfassend
zu regeln, damit bei der Ausfuhrung der entsprechenden Anlegerauftrége eine hohe
Qualitat gewahrleistet ist und die Integritat und Gesamteffizienz des Finanzsystems
gewahrt werden. Es sollte ein koharenter und risikosensibler Rahmen zur Regelung der
wichtigsten Arten der derzeit auf dem europdischen Finanzmarkt vertretenen
Auftragsausfiihrungssysteme geschaffen werden. Es ist erforderlich, einer aufkommenden
neuen Generation von Systemen des organisierten Handels neben den geregelten Markten
Rechnung zu tragen, die Pflichten unterworfen werden sollten, die auch weiterhin ein
wirksames und ordnungsgemaRes Funktionieren der Finanzmarkte gewahrleisten.
AuBerdem muss sichergestellt werden, dass solche Systeme des organisierten Handels

nicht von Regelungsliicken profitieren.

Alle Handelsplatze, d.h. geregelte Markte, multilaterale Handelssysteme (MTF) und OTF,
sollten transparente und nichtdiskriminierende Regeln festlegen, die den Zugang zu dem
System regeln. Wahrend an geregelte Markte und MTF weiterhin &hnliche Anforderungen
gestellt werden sollten, was die Frage angeht, wen sie als Mitglieder oder Teilnehmer
zulassen durfen, sollten OTF in der Lage sein, unter Berucksichtigung unter anderem der
Rolle und der Verpflichtungen, die sie hinsichtlich ihrer Kunden haben, den Zugang zu
bestimmen und einzuschrénken. Hierfur sollten die Handelsplatze Parameter festlegen
konnen, die flr das System gelten, wie etwa minimale Latenzzeiten, vorausgesetzt, dies
erfolgt in offener und transparenter Weise und enthalt keine Diskriminierung durch den

Betreiber der Plattform.
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(15)

(16)

17)

(18)

Eine zentrale Gegenpartei ist in der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 als eine juristische
Person definiert, die zwischen die Partner der auf einem oder mehreren Finanzmarkten
gehandelten Vertrége tritt, so dass sie gegeniiber jedem Verk&aufer als K&ufer und
gegenuber jedem Kéufer als Verkaufer auftritt. Zentrale Gegenparteien fallen nicht unter
den Begriff "OTF" im Sinne dieser Richtlinie.

Personen, die Zugang zu geregelten Méarkten oder MTF haben, werden als Mitglieder oder
Teilnehmer bezeichnet. Diese beiden Begriffe konnen synonym verwendet werden. Diese
Begriffe schlieRen keine Nutzer ein, die lediglich direkten elektronischen Zugang zu den

Handelsplatzen haben.

Systematische Internalisierer sollten definiert werden als Wertpapierfirmen, die in
organisierter und systematischer Weise hdufig in erheblichem Umfang Handel fir eigene
Rechnung treiben, wenn sie Kundenauftrage aulRerhalb eines geregelten Marktes, eines
MTF oder eines OTF ausfuhren. Um die objektive und effektive Anwendung dieser
Begriffsbestimmung auf Wertpapierfirmen zu gewébhrleisten, sollten mit Kunden
durchgefihrte bilaterale Handelstatigkeiten relevant sein; zudem sollten Kriterien fir die
Bestimmung der Wertpapierfirmen, die sich als systematische Internalisierer registrieren
miussen, entwickelt werden. Wahrend Handelsplatze Einrichtungen sind, in denen die
Interessen einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf innerhalb des Systems
zusammengefihrt werden, sollte es einem systematischen Internalisierer nicht gestattet
sein, in funktional gleicher Weise wie die Handelspléatze Kauf- und Verkaufsinteressen

Dritter zusammenzufiihren.

Personen, die ihr eigenes Vermdgen verwalten, und Unternehmen, die keine anderen
Wertpapierdienstleistungen erbringen oder Anlagetétigkeiten vornehmen als den Handel
fiir eigene Rechnung mit Finanzinstrumenten, bei denen es sich nicht um Warenderivate,
Emissionszertifikate oder Derivate davon handelt, sollten nicht in den Anwendungsbereich
dieser Richtlinie fallen, es sei denn, sie sind Market-Maker, Mitglieder oder Teilnehmer
eines geregelten Marktes oder eines MTF oder haben einen direkten elektronischen
Zugang zu einem Handelsplatz, wenden eine hochfrequente algorithmische Handelstechnik

an oder treiben durch die Ausfiihrung von Kundenauftragen Handel fur eigene Rechnung.
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(19)

(20)

In der Erkl&rung der Finanzminister und Zentralbankgouverneure der G20 vom 15. April
2011 heil3t es, dass Teilnehmer an Markten fir Warenderivate einer angemessenen
Regulierung und Aufsicht unterliegen sollten, weswegen bestimmte Ausnahmen von der
Richtlinie 2004/39/EG zu &ndern sind.

Personen, die fiir eigene Rechnung mit Warenderivaten, Emissionszertifikaten und
Derivaten davon handeln oder flir Kunden oder Zulieferer ihrer Haupttatigkeit
Wertpapierdienstleistungen in Bezug auf Warenderivate oder Emissionszertifikate oder
Derivate davon erbringen, einschlie3lich Market-Maker und unter Ausschluss von
Personen, die Handel flr eigene Rechnung treiben, wenn sie Kundenauftrage ausfihren,
sollten unter der VVoraussetzung nicht in den Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallen,
dass diese Tétigkeit eine Nebentatigkeit zu ihrer Haupttatigkeit auf der Ebene der
Unternehmensgruppe ist, und das die Haupttatigkeit weder in der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen im Sinne der vorliegenden Richtlinie noch in der Erbringung

von Bankgeschéften im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und

des Rates' oder im Betreiben des Market-Makings in Bezug auf Warenderivate besteht,
und diese Personen keine hochfrequente algorithmische Handelstechnik anwenden. Die

technischen Kriterien zur Bestimmung, wann eine Tatigkeit eine Nebentétigkeit zu einer

solchen Haupttatigkeit darstellt, sollten in technischen Regulierungsstandards klargestellt

werden, die den in dieser Richtlinie festgelegten Kriterien Rechnung tragen.

Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber
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 (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 338).
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(21)

(22)

Durch diese Kriterien sollte sichergestellt werden, dass Nichtfinanzunternehmen, die mit
Finanzinstrumenten in einer Weise Handel treiben, die im Vergleich zu dem Umfang der
Anlagen in der Haupttatigkeit unverhéltnismagig ist, in den Anwendungsbereich dieser
Richtlinie fallen. Dabei sollte bei diesen Kriterien zumindest beriicksichtigt werden, dass
Nebentatigkeiten den kleineren Teil der Téatigkeiten auf Gruppenebene darstellen missen,
und welchen Umfang die Handelstatigkeit im Vergleich zu der gesamten
Markthandelstatigkeit in dieser Anlageklasse hat. Wenn durch Regulierungsbehérden im
Einklang mit Unionsrecht oder nationalem Recht oder Rechts- und
Verwaltungsvorschriften oder wenn Handelsplatze die Versorgung eines Handelsplatzes
mit Liquiditat verpflichtend verlangen, sollten die zur Erfullung dieser Pflicht
abgeschlossenen Geschéfte bei der Bewertung, ob die Téatigkeit eine Nebentatigkeit ist,

unbericksichtigt bleiben.

Fir die Zwecke dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) Nr. .../2014", durch die sowohl
OTC als auch bérsengehandelte Derivate im Sinne der Verordnung (EU) Nr. .../2014
geregelt werden, sollten Tatigkeiten, bei denen davon ausgegangen wird, dass sie objektiv
messbar die direkt mit der Geschéftstatigkeit oder dem Liquiditats- und
Finanzmanagement verbundenen Risiken verringern, und gruppeninterne Geschéfte in
einer Weise bertcksichtigt werden, die mit der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 im
Einklang steht.

Personen, die mit Warenderivaten, Emissionszertifikaten und Derivaten davon handeln,
konnen als Teil ihres mit der Geschaftstatigkeit oder dem Liquiditats- und
Finanzmanagement verbundenen Risikomanagements auch mit anderen
Finanzinstrumenten Handel treiben, um sich gegen Risiken, wie zum Beispiel
Wechselkursrisiken, abzusichern. Daher ist es wichtig klarzustellen, dass Ausnahmen
kumulativ anwendbar sind. Die Ausnahme nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j kann
beispielsweise in Verbindung mit der Ausnahme nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe d

angewandt werden.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung aus PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD)) einfligen.
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(23)

(24)

(25)

Um einen potenziellen Missbrauch von Ausnahmen zu vermeiden, sollten Market-Maker
in Finanzinstrumenten in den Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallen und von keinen
Ausnahmen profitieren, es sei denn, es handelt sich um Market-Maker in Warenderivaten,
Emissionszertifikaten oder Derivaten davon und ihre Market-Making-Tatigkeit stellt auf
der Ebene der Unternehmensgruppe betrachtet eine Nebentatigkeit zu ihrer Haupttatigkeit
dar und sie wenden keine hochfrequente algorithmische Handelstechnik an. Personen, die
Handel fur eigene Rechnung treiben oder eine hochfrequente algorithmische
Handelstechnik anwenden, sollten ebenfalls in den Anwendungsbereich dieser Richtlinie

fallen und nicht von Ausnahmen profitieren.

Zu den Personen, die bei Ausfliihrung von Kundenauftragen fiir eigene Rechnung Handel
treiben, sollten auch Firmen z&hlen, die Auftrage verschiedener Kunden ausfiihren, indem
sie sich deckende Kundenauftrdge zusammenfiihren (Back-to-Back-Trading); sie sollten
als Auftraggeber angesehen werden und den Bestimmungen dieser Richtlinie sowohl tiber
die Auftragsausfiihrung im Namen von Kunden als auch tber den Handel fir eigene

Rechnung unterliegen.

Die Ausfiihrung von Auftragen in Bezug auf Finanzinstrumente als eine Nebentatigkeit

zwischen zwei Personen, deren Haupttatigkeit auf Ebene der Unternehmensgruppe weder
in der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen im Sinne dieser Richtlinie noch in der
Erbringung von Bankgeschaften im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU besteht, sollte nicht

als Handel fur eigene Rechnung gelten, wenn Kundenauftrage ausgefuhrt werden.
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(26)

(27)

(28)

Verweise auf "Personen" im Text sollten so verstanden werden, dass damit sowohl

natlrliche als auch juristische Personen gemeint sind.

Versicherungsunternehmen, deren Tatigkeit von den zustdndigen Aufsichtsbehérden in
geeigneter Weise Uberwacht wird und die der Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates’ unterliegen, sollten vom Anwendungsbereich der vorliegenden
Richtlinie ausgeschlossen sein, wenn sie die in der zuerst genannten Richtlinie genannten

Tatigkeiten ausiiben.

Personen, die keine Dienstleistungen fiir Dritte erbringen, sondern deren Té&tigkeit darin
besteht, Wertpapierdienstleistungen ausschlieBlich fiir ihre Mutterunternehmen, ihre
Tochterunternehmen oder andere Tochterunternehmen ihrer Mutterunternehmen zu

erbringen, sollten nicht von dieser Richtlinie erfasst werden.

1

Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November
2009 betreffend die Aufnahme und Ausubung der Versicherungs- und der
Ruckversicherungstatigkeit (Solvabilitét 1) (ABI. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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(29)

(30)

Einige lokale Energieversorgungsunternehmen und einige Betreiber industrieller Anlagen,
die unter das Emissionshandelssystem der EU fallen, blindeln ihre Handelstatigkeiten und
lagern sie an nichtkonsolidierte Tochtergesellschaften aus, um geschaftliche Risiken
abzusichern. Diese Gemeinschaftsunternehmen erbringen keine anderen Dienstleistungen
und erfiillen genau dieselbe Aufgabe wie die in Erwagungsgrund 28 genannten Personen.
Damit gleiche Wettbewerbsbedingungen gewéhrleistet werden, sollte es moglich sein,
Gemeinschaftsunternehmen vom Anwendungsbereich dieser Richtlinie auszunehmen,
wenn sie von lokalen Energieversorgungsunternehmen oder Betreibern, die unter Artikel 3
Buchstabe f der Richtlinie 2003/87/EG fallen, gehalten werden, die keine anderen
Dienstleistungen als Wertpapierdienstleistungen fur lokale
Energieversorgungsunternehmen oder Betreiber, die unter Artikel 3 Buchstabe f der
Richtlinie 2003/87/EG fallen, erbringen, und unter der Bedingung, dass diese lokalen
Energieversorgungsunternehmen oder Betreiber gemél Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j
ausgenommen sind, falls sie diese Wertpapierdienstleistungen selbst erbringen. Allerdings
sollten diejenigen Mitgliedstaaten, die sich fir eine Freistellung solcher
Gemeinschaftsunternehmen entscheiden, Anforderungen fir diese Unternehmen
vorschreiben, die zumindest zu denen dieser Richtlinie analog sind, insbesondere in der
Zulassungsphase, bei der Bewertung ihrer Reputation und ihrer Erfahrung sowie der
Eignung von Gesellschaftern, bei der Uberpriifung der Voraussetzungen fiir die Erteilung
der Erstzulassung und bei der laufenden Uberwachung sowie hinsichtlich der
Wohlverhaltensregeln, um sicherzustellen, dass es geeignete Schutzmechanismen gibt und

dass die Anleger ausreichend geschiitzt sind.

Personen, die im Rahmen ihrer beruflichen Téatigkeit Wertpapierdienstleistungen nur
gelegentlich erbringen, sollten ebenfalls vom Anwendungsbereich dieser Richtlinie
ausgenommen werden, sofern diese Téatigkeit geregelt ist und die betreffende Regelung die

gelegentliche Erbringung von Wertpapierdienstleistungen nicht ausschlief3t.
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(31)

(32)

(33)

(34)

Personen, deren Wertpapierdienstleistungen ausschlieBlich in der Verwaltung eines
Systems der Arbeitnehmerbeteiligung bestehen und deshalb keine
Wertpapierdienstleistungen fir Dritte erbringen, sollten nicht von dieser Richtlinie erfasst

werden.

Es ist erforderlich, Zentralbanken und andere Stellen mit ahnlichen Aufgaben sowie die
staatlichen Stellen, die fir die staatliche Schuldenverwaltung - einschlie3lich der
Platzierung staatlicher Schuldtitel - zustandig oder daran beteiligt sind, aus dem
Anwendungsbereich der Richtlinie auszunehmen; Stellen mit 6ffentlicher
Kapitalbeteiligung, deren Aufgabe gewerblicher Art ist oder mit der Ubernahme von

Beteiligungen zusammenhéngt, sind nicht auszunehmen.

Damit die Ausnahmeregelung fiir das Europdische System der Zentralbanken (ESZB),
andere nationale Stellen mit dahnlichen Aufgaben sowie Stellen, die an der staatlichen
Schuldenverwaltung beteiligt sind, eindeutig ist, ist es zweckmalig, solche Ausnahmen auf
die Stellen und Einrichtungen zu begrenzen, die ihre Aufgaben geméal dem Recht eines
Mitgliedstaats oder gemaR dem Recht der Union ausiiben, sowie auf internationale
Einrichtungen, denen zwei oder mehr Mitgliedstaaten angehoren und die dem Zweck
dienen, Finanzmittel zu mobilisieren und Finanzhilfen zugunsten ihrer Mitglieder zu
geben, die von schwerwiegenden Finanzierungsproblemen betroffen oder bedroht sind, wie

etwa den Europdischer Stabilitdtsmechanismus..

Es ist erforderlich, Organismen fur gemeinsame Anlagen und Pensionsfonds, unabhangig
davon, ob sie auf der Ebene der Union koordiniert worden sind, sowie die Verwahr- und
Verwaltungsgesellschaften derartiger Organismen aus dem Anwendungsbereich der
Richtlinie auszunehmen, da fiir sie besondere, unmittelbar auf ihre Tatigkeit

zugeschnittene Regeln gelten.
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(35)

Es ist notwendig, vom Anwendungsbereich dieser Richtlinie Ubertragungsnetzbetreiber im
Sinne des Artikels 2 Absatz 4 der Richtlinie 2009/72/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates" oder Artikel 2 Absatz 4 der Richtlinie 2009/73/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates? auszunehmen, wenn sie die Aufgaben nach diesen Richtlinien,
nach der Verordnung (EG) Nr. 714/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates®,
nach der Verordnung (EG) zu Nr. 715/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates”
bzw. nach den aufgrund der genannten Gesetzgebungsakte erlassenen Netzcodes oder
Leitlinien wahrnehmen. Im Einklang mit diesen Gesetzgebungsakten haben Ubertragungs-
netzbetreiber spezifische Pflichten und Verantwortlichkeiten, unterliegen einer
spezifischen Zertifizierung und werden von sektorspezifischen zustandigen Behdrden
beaufsichtigt. Ubertragungsnetzbetreiber sollten eine solche Ausnahme auch in den Fallen
in Anspruch nehmen kénnen, wenn andere Personen in ihrem Namen als Dienstleister
handeln, um die Aufgaben eines Ubertragungsnetzbetreibers gemaR jener Gesetzgebungs-
akte bzw. den nach diesen Verordnungen erlassenen Netzcodes oder Leitlinien
wahrzunehmen. Ubertragungsnetzbetreiber sollten eine solche Ausnahme nicht in
Anspruch nehmen kdnnen, wenn sie Wertpapierdienstleistungen erbringen oder
Tatigkeiten mit Finanzinstrumenten ausuben, darunter den Betrieb einer Plattform fur den

Sekundirhandel mit finanziellen Ubertragungsrechten.

Richtlinie 2009/72/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 tber
gemeinsame Vorschriften fur den Elektrizitatsbinnenmarkt und zur Aufhebung der
Richtlinie 2003/54/EG (ABI. L 211 vom 14.8.2009, S. 55).

Richtlinie 2009/73/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 tber
gemeinsame Vorschriften fur den Erdgasbinnenmarkt und zur Aufhebung der Richtlinie
2003/55/EG (ABI. L 211 vom 14.8.2009, S. 94).

Verordnung (EG) Nr. 714/2009 des Européaischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli
2009 Uber die Netzzugangsbedingungen fur den grenziiberschreitenden Stromhandel und zur
Aufhebung der Verordnung (EG) Nr. 1228/2003 (ABI. L 211 vom 14.8.2009, S. 15).
Verordnung (EG) Nr. 715/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli
2009 Uber die Bedingungen fur den Zugang zu den Erdgasfernleitungsnetzen und zur
Aufhebung der Verordnung (EG) Nr. 1775/2005 (ABI. L 211 vom 14.8.2009, S. 36).
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(36)

(37)

(38)

Die Ausnahmen gemaél dieser Richtlinie kénnen nur die Personen in Anspruch nehmen,
die die Voraussetzungen fur diese Ausnahmen auf Dauer erfillen. Insbesondere sollte fiir
Personen, deren Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetétigkeiten vom Geltungsbereich
dieser Richtlinie ausgenommen sind, weil es sich dabei auf Ebene der
Unternehmensgruppe um Nebentétigkeiten zu ihrer Haupttatigkeit handelt, die
Ausnahmeregelung fir Nebentétigkeiten nicht mehr gelten, wenn die betreffenden
Dienstleistungen oder Téatigkeiten nicht mehr nur eine Nebentatigkeit zu ihrer

Haupttatigkeit darstellen.

Aus Grinden des Anlegerschutzes und der Stabilitat des Finanzsystems sollten Personen,

die die unter diese Richtlinie fallenden Wertpapierdienstleistungen erbringen und/oder

Anlagetatigkeiten austiben, der Zulassung durch ihren Herkunftsmitgliedstaat unterliegen.

GeméaR der Richtlinie 2013/36/EU zugelassene Kreditinstitute sollten keine weitere
Zulassung gemaR dieser Richtlinie bendtigen, um Wertpapierdienstleistungen erbringen
oder Anlagetatigkeiten austiben zu dirfen. Beschlief3t ein Kreditinstitut,
Wertpapierdienstleistungen zu erbringen oder Anlagetétigkeiten auszudiben, tberprifen d
zustandigen Behdrden vor der Erteilung der Zulassung nach Richtlinie 2013/36, dass es d

einschlagigen Bestimmungen der vorliegenden Richtlinie einhélt.

ie

ie
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(39)

(40)

(41)

Als eine neue Form von Anlageprodukt sind strukturierte Einlagen entstanden; sie fallen
aber im Gegensatz zu anderen strukturierten Anlagen unter keinen Rechtsakt fir den
Anlegerschutz auf Ebene der Union. Es ist daher sinnvoll, das Vertrauen der Anleger zu
stérken und die rechtliche Behandlung des Vertriebs verschiedener Standardprodukte fur
Privatanleger einheitlicher zu gestalten, damit ein angemessenes Mal an Anlegerschutz in
der ganzen Union besteht. Aus diesem Grund ist es zweckmaRig, strukturierte Einlagen in
den Anwendungsbereich der vorliegenden Richtlinie aufzunehmen. In diesem
Zusammenhang ist klarzustellen, dass, da es sich bei strukturierten Einlagen um eine Form
von Anlageprodukt handelt, diese keine Einlagen beinhalten, die ausschlie3lich an
Zinssatze — wie Euribor oder Libor — gebunden sind, unabhéngig davon, ob die Zinssétze
im Voraus bestimmt, fest oder variabel sind. Solche Einlagen sollten deshalb vom

Anwendungsbereich dieser Richtlinie ausgenommen werden.

Wenn Wertpapierfirmen strukturierte Einlagen an Kunden verkaufen oder sie zu diesen
beraten, sollte diese Richtlinie in derselben Weise fir sie gelten, wie wenn sie als
Vermittler flr diese Produkte auftrdten, die von Kreditinstituten begeben werden, die

gemaR der Richtlinie 2006/48/EG Einlagen entgegennehmen koénnen.

Zentralverwahrer sind fiir die Finanzmarkte systemrelevante Einrichtungen, die fir die
erstmalige Erfassung von Wertpapieren, die Fihrung der Konten, in denen die begebenen
Wertpapiere verbucht sind, und die Abwicklung praktisch aller Wertpapiergeschafte
sorgen. Zentralverwahrer sind durch das Unionsrecht konkret zu regulieren und unterliegen
insbesondere der Zulassung und bestimmten Bedingungen fir die Ausubung ihrer
Tatigkeit. Gleichwohl kénnen Zentralverwahrer neben den im Unionsrecht genannten
Hauptdienstleistungen Wertpapierdienstleistungen erbringen und Anlagetétigkeiten

ausuben, die in den Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallen.
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(42)

Um daflr zu sorgen, dass alle Einrichtungen, die Wertpapierdienstleistungen erbringen und
Anlagetatigkeiten austiben, demselben Rechtsranmen unterliegen, sollte sichergestellt
werden, dass solche Zentralverwahrer den Vorschriften dieser Richtlinie tber die
Zulassung und bestimmte Bedingungen fir die Ausubung ihrer Tatigkeit nicht unterliegen,
sondern das Unionsrecht zur Regulierung der Zentralverwahrer sollte als solches
gewadhrleisten, dass sie den Bestimmungen dieser Richtlinie unterliegen, wenn sie neben
den injenem Unionsrecht aufgefiihrten Dienstleistungen Wertpapierdienstleistungen

erbringen und Anlagetatigkeiten austiben.

Um den Anlegerschutz in der Union zu starken, ist es sinnvoll, die Bedingungen zu
beschrénken, unter denen Mitgliedstaaten Personen, die Wertpapierdienstleistungen fiir
Kunden erbringen, von der Anwendung dieser Richtlinie ausnehmen kdnnen, da diese
Kunden demzufolge nicht durch diese Richtlinie geschutzt sind. Insbesondere ist es
zweckmalig, von den Mitgliedstaaten zu verlangen, Anforderungen an diese Personen zu
stellen, die zumindest zu denen dieser Richtlinie analog sind, insbesondere in der
Zulassungsphase, bei der Bewertung ihres Leumunds und ihrer Erfahrung sowie der
Eignung von Gesellschaftern, bei der Uberpriifung der Voraussetzungen fiir die Erteilung
der Erstzulassung und bei der laufenden Uberwachung sowie hinsichtlich der

Wohlverhaltensregeln.

Zudem sollten die von der Anwendung dieser Richtlinie ausgenommenen Personen einem
Anlegerentschadigungssystem in Einklang mit der Richtlinie 97/9/EG des Européischen
Parlaments und des Rates® angeschlossen sein oder (iber eine
Berufshaftpflichtversicherung verfigen, die ihren Kunden in den unter jene Richtlinie

fallenden Situationen einen gleichwertigen Schutz bietet.

1

Richtlinie 97/9/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 3. Mérz 1997 Uber
Systeme fir die Entschadigung der Anleger (ABI. L 84 vom 26.3.1997, S. 22).
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(43)

(44)

(45)

Eine Wertpapierfirma, die eine oder mehrere von ihrer Zulassung nicht abgedeckte
Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetatigkeiten erbringt, sollte keine zusétzliche
Zulassung gemaR dieser Richtlinie bendtigen, wenn sie diese nicht regelmaliig erbringt

bzw. ausubt.

Fur die Zwecke dieser Richtlinie sollte die Tatigkeit der Annahme und Ubermittlung von
Auftragen auch die Zusammenfiihrung von zwei oder mehr Anlegern umfassen, durch die

ein Geschéftsabschluss zwischen diesen Anlegern ermdoglicht wird.

Wertpapierfirmen und Kreditinstitute, die Finanzinstrumente vertreiben, die sie selbst
ausgeben, sollten von dieser Richtlinie erfasst werden, wenn sie Anlageberatung fir ihre
Kunden leisten. Um Unklarheiten zu beseitigen und den Anlegerschutz zu starken, ist es
zweckmaRig, die Anwendung dieser Richtlinie vorzusehen, wenn auf dem Primarmarkt
Wertpapierfirmen und Kreditinstitute von ihnen selbst ausgegebene Finanzinstrumente
vertreiben, ohne dabei Beratung zu leisten. Zu diesem Zweck sollte die
Begriffsbestimmung fur die Dienstleistung der "Ausfihrung von Auftrdgen im Namen von

Kunden" ausgedehnt werden.
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(46)

(47)

Die Grundsétze der gegenseitigen Anerkennung und der Kontrolle durch den
Herkunftsmitgliedstaat erfordern, dass die zustdndigen Behdrden des Mitgliedstaats die
Zulassung entweder nicht erteilen oder entziehen sollten, wenn aus Umstéanden wie dem
Inhalt des Geschaftsplans, der geografischen Ansiedlung oder der tatséchlich ausgetbten
Tatigkeit unzweifelhaft hervorgeht, dass eine Wertpapierfirma die Rechtsordnung eines
Mitgliedstaats in der Absicht gewahlt hat, sich den strengeren Normen eines anderen
Mitgliedstaats zu entziehen, in dessen Hoheitsgebiet sie den Gberwiegenden Teil ihrer
Tatigkeit ausiibt oder auszutiben beabsichtigt. Eine Wertpapierfirma, die eine juristische
Person ist, sollte in dem Mitgliedstaat zugelassen werden, in dem sie ihren Sitz hat. Eine
Wertpapierfirma, die keine juristische Person ist, sollte in dem Mitgliedstaat zugelassen
werden, in dem sich ihre Hauptverwaltung befindet. Im Ubrigen sollten die Mitgliedstaaten
verlangen, dass die Hauptverwaltung einer Wertpapierfirma sich stets in ihrem
Herkunftsmitgliedstaat befindet und dort tatsachlich tatig ist.

Mit der Richtlinie 2007/44/EG des Europaischen Parlaments und des Rates* wurden
detaillierte Kriterien flr die aufsichtsrechtliche Beurteilung eines beabsichtigten Erwerbs
einer Wertpapierfirma und ein Verfahren flr ihre Anwendung festgelegt. Um
Rechtssicherheit, Klarheit und VVorhersehbarkeit in Bezug auf den Beurteilungsprozess und
das entsprechende Ergebnis zu schaffen, sollten die Kriterien und der Prozess der
aufsichtsrechtlichen Beurteilung, wie sie in jener Richtlinie festgelegt sind, bestatigt

werden.

Richtlinie 2007/44/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 5. September 2007
zur Anderung der Richtlinie 92/49/EWG des Rates sowie der Richtlinien 2002/83/EG,
2004/39/EG, 2005/68/EG und 2006/48/EG in Bezug auf Verfahrensregeln und
Bewertungskriterien fur die aufsichtsrechtliche Beurteilung des Erwerbs und der Erhéhung
von Beteiligungen im Finanzsektor (ABI. L 247 vom 21.9.2007, S. 1).
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(48)

Insbesondere sollten die zustandigen Behdrden die Eignung des interessierten Erwerbers
und die finanzielle Soliditat des beabsichtigten Erwerbs im Hinblick auf sémtliche
folgende Kriterien prufen: die Zuverlassigkeit des interessierten Erwerbers, die
Zuverlassigkeit und die Erfahrung einer jeden Person, die die Geschéfte der
Wertpapierfirma infolge des beabsichtigten Erwerbs leiten wird; die finanzielle Soliditat
des interessierten Erwerbers; die Fahigkeit der Wertpapierfirma, den
Aufsichtsanforderungen aufgrund dieser Richtlinie und aufgrund anderer Richtlinien,
insbesondere der Richtlinien 2002/87/EG des Europaischen Parlaments und des Rates* und
2013/36/EU, zu genugen; die Tatsache, ob ein hinreichender Verdacht besteht, dass
Geldwasche oder Terrorismusfinanzierung im Sinne des Artikels 1 der Richtlinie
2005/60/EG des Europaischen Parlaments und des Rates? stattfinden, stattgefunden haben
oder ob diese Straftaten versucht wurden bzw. ob der beabsichtigte Erwerb das Risiko

eines solchen Verhaltens erhohen konnte.

Eine in ihrem Herkunftsmitgliedstaat zugelassene Wertpapierfirma sollte berechtigt sein, in
der gesamten Union Wertpapierdienstleistungen zu erbringen oder Anlagetatigkeiten
auszuiiben, ohne eine gesonderte Zulassung der zustdndigen Behdrde des Mitgliedstaats, in
dem sie diese Leistungen zu erbringen oder Tatigkeiten auszutiben wiinscht, einholen zu

mussen.

Richtlinie 2002/87/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. Dezember 2002
uber die zusétzliche Beaufsichtigung der Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen und
Wertpapierfirmen eines Finanzkonglomerats und zur Anderung der Richtlinien
73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG und 93/22/EWG des
Rates und der Richtlinien 98/78/EG und 2000/12/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates (ABI. L 35 vom 11.02.2003, S. 1)

Richtlinie 2005/60/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Oktober 2005
zur Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwasche und der
Terrorismusfinanzierung (ABI. L 309 vom 25.11.2005, S. 15).
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(49)

(50)

Da bestimmte Wertpapierfirmen von bestimmten Verpflichtungen gemél der Richtlinie
2013/36/EU ausgenommen sind, sollten sie zu einer Mindestkapitalausstattung oder zum
Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung oder einer Kombination von beiden
verpflichtet sein. Bei den Anpassungen der Betrdge dieser Versicherung sollte den
Anpassungen Rechnung getragen werden, die im Rahmen der Richtlinie 2002/92/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates® vorgenommen werden. Diese besondere
Behandlung fur die Zwecke der angemessenen Eigenkapitalausstattung sollte von
Beschlissen in Bezug auf die zweckmaRige Behandlung dieser Firmen im Rahmen der
kiinftigen Anderungen des Rechts der Union iber die angemessene

Eigenkapitalausstattung nicht berthrt werden.

Da der Anwendungsbereich der Aufsichtsvorschriften auf jene Rechtspersonlichkeiten
beschrankt werden sollte, die aufgrund der Tatsache, dass sie ein professionelles
Handelsbuch fiihren, Quelle eines Gegenparteirisikos fur andere Marktteilnehmer sind,
sollten Rechtspersodnlichkeiten vom Anwendungsbereich dieser Richtlinie ausgenommen
werden, die fur eigene Rechnung mit anderen Finanzinstrumenten als Warenderivaten,
Emissionszertifikaten oder Derivaten davon handeln, unter der Voraussetzung, dass es sich
bei ihnen nicht um Market-Maker handelt, sie bei der Ausfihrung von Kundenauftrédgen
nicht fir eigene Rechnung Handel treiben, sie keine Mitglieder oder Teilnehmer eines
geregelten Markts oder MTF sind, sie keinen direkten elektronischen Zugang zu einem

Handelsplatz haben und keine hochfrequente algorithmische Handelstechnik anwenden.

1

Richtlinie 2002/92/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 9. Dezember 2002
uber Versicherungsvermittlung (ABI. L 9 vom 15.1.2003, S. 3).
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(51)

(52)

Um die Eigentumsrechte des Anlegers an Wertpapieren und andere eigentumsahnliche
Rechte sowie die Rechte des Anlegers an den der Wertpapierfirma anvertrauten Geldern zu
schiitzen, sollten diese Rechte insbesondere von den Rechten der Wertpapierfirma
abgegrenzt werden. Dieser Grundsatz sollte eine Wertpapierfirma jedoch nicht hindern, im
eigenen Namen, aber im Interesse des Anlegers zu handeln, wenn dies aufgrund der
besonderen Natur des Geschéfts erforderlich ist und der Anleger dazu seine Zustimmung

erteilt hat, z. B. bei Wertpapierleihgeschaften.

Die Anforderungen an den Schutz der Vermégenswerte von Kunden sind ein
entscheidendes Instrument, um Kunden bei der Erbringung von Dienstleistungen und der
Ausiuibung von Tétigkeiten zu schutzen. Eine Befreiung von diesen Anforderungen ist
maoglich, wenn zur Deckung bestehender oder kinftiger, tatsachlicher, moglicher oder
voraussichtlicher Verbindlichkeiten das uneingeschrénkte Eigentum an Geldern und
Finanzinstrumenten oder Geldern auf eine Wertpapierfirma Ubertragen wird. Diese weit
gefasste Moglichkeit kann zu Unsicherheiten flihren und die Effektivitat der
Anforderungen hinsichtlich der Sicherung von Kundenvermdgen gefahrden. Zumindest
wenn es um die Vermogenswerte von Kleinanlegern geht, sollte daher die Mdglichkeit von
Wertpapierfirmen begrenzt werden, Finanzsicherheiten in Form der Vollrechtsubertragung
im Sinne der Richtlinie 2002/47/EG des Europaischen Parlaments und des Rates® zum
Zwecke der Besicherung oder anderweitigen Deckung von Verbindlichkeiten

abzuschlieRen.

1

Richtlinie 2002/47/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 6. Juni 2002 Uber
Finanzsicherheiten (ABI. L 168 vom 27.6.2002, S. 43).
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(53)

Um eine solide und umsichtige Fuhrung von Wertpapierfirmen zu gewéhrleisten und die
Marktintegritat und das Interesse der Anleger zu fordern, ist es notwendig, die Rolle der
Leitungsorgane von Wertpapierfirmen, geregelten Mérkten und
Datenbereitstellungsdiensten zu starken. Das Leitungsorgan von Wertpapierfirmen,
geregelten Markten und Datenbereitstellungsdiensten sollte stets geniigend Zeit aufwenden
und kollektiv ausreichende Kenntnisse, F&higkeiten und Erfahrungen besitzen, die zum
Verstandnis der Téatigkeiten der Wertpapierfirma samt ihrer Hauptrisiken erforderlich sind.
Um Gruppendenken zu vermeiden und den Mitgliedern der Leitungsorgane eine
unabhéngige Meinungsbildung und kritisches Hinterfragen von Management-
Entscheidungen zu erleichtern, sollten diese Organe in Bezug auf Alter, Geschlecht,
geografische Herkunft sowie Ausbildungs- und Berufshintergrund deshalb so
zusammengesetzt sein, dass vielfaltige Auffassungen und Erfahrungen vertreten sind. Die
Arbeitnehmervertretung in Leitungsorganen konnte ebenfalls als positive Moglichkeit zur
Verbesserung der Diversitat gesehen werden, da hiermit zusatzlich eine wichtige
Perspektive und echtes Wissen Uber die interne Arbeitsweise der Firmen geboten werden.
Aus diesem Grund sollte eines der Kriterien fur die Zusammensetzung von
Leitungsorganen die Diversitat sein. Firmen sollten auch bei ihrer allgemeineren
Einstellungspolitik auf Diversitat achten. Eine solche Politik sollte beispielsweise Firmen
ermutigen, Kandidaten von Vorschlagslisten auszuwahlen, die Bewerber beider
Geschlechter enthalten. Im Interesse eines koharenten Ansatzes zur Corporate Governance
ist es wiinschenswert, die Anforderungen an Wertpapierfirmen so weit wie mdglich an die

in der Richtlinie 2013/36/EU enthaltenen Anforderungen anzugleichen.
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(54)

Um eine effektive Ubersicht und Kontrolle iiber die Tatigkeiten von Wertpapierfirmen,
geregelten Markten und Datenbereitstellungsdiensten zu haben, sollte das Leitungsorgan
fur die Gesamtstrategie der Firma verantwortlich und rechenschaftspflichtig sein und dabei
die Tatigkeiten und das Risikoprofil der Firma berticksichtigen. Das Leitungsorgan sollte
klare Zustandigkeiten im gesamten Geschaftsablauf der Firma Gibernehmen; dies betrifft
die Festlegung und Ausgestaltung der strategischen Ziele, der Risikostrategie und der
internen Unternehmensfiihrung der Firma, die Genehmigung der internen Organisation,
einschlieBlich Kriterien fir die Auswahl und Schulung der Mitarbeiter, die wirksame
Aufsicht tber das hohere Management sowie die Festlegung der Gesamtstrategie fir die
Erbringung von Dienstleistungen und die Ausiibung von Tétigkeiten, einschlieBlich der
Vergutung des Verkaufspersonals und der Genehmigung neuer Produkte fur den Vertrieb
bei den Kunden. Durch regelmaRige Uberwachung und Bewertung der strategischen Ziele
von Firmen, ihrer internen Organisation und ihrer Strategien fur die Erbringung von
Dienstleistungen und die Auslibung von Tatigkeiten sollte gewahrleistet werden, dass das
Leitungsorgan stets in der Lage ist, die Firma solide und umsichtig im Interesse der
Integritat der Méarkte und des Anlegerschutzes zu fuhren. Die Kumulierung einer zu grofl3en
Anzahl von Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen wiirde ein Mitglied des Leitungsorgans
daran hindern, der Wahrnehmung seiner Uberwachungsaufgabe die gebiihrende Zeit zu

widmen.

Aus diesem Grund sollte die Zahl der Funktionen, die ein Mitglied des Leitungsorgans
eines Instituts gleichzeitig bei verschiedenen Unternehmen innehaben darf, begrenzt
werden. Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen in Organisationen, die nicht tiberwiegend
gewerbliche Ziele verfolgen, wie gemeinniitzige oder karitative Organisationen, sollten

jedoch bei der Anwendung dieser Begrenzung nicht berlcksichtigt werden.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 25

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

(55)

(56)

In den Mitgliedstaaten sind unterschiedliche Unternehmensfihrungsstrukturen tblich.
Dabei handelt es sich meistens um eine monistische oder eine dualistische
Unternehmensverfassung. Mit den Begriffsbestimmungen dieser Richtlinie sollen
samtliche vorhandenen Leitstrukturen erfasst werden, ohne jedoch einer bestimmten
Struktur den Vorzug zu geben. Sie haben lediglich funktionalen Charakter, um
Vorschriften fiir die Erreichung eines bestimmten Zwecks festlegen zu kénnen, ungeachtet
des nationalen Gesellschaftsrechts, das fur ein Institut in dem jeweiligen Mitgliedstaat gilt.
Die Begriffsbestimmungen sollten daher die allgemeine Verteilung der Befugnisse nach

dem nationalen Gesellschaftsrecht nicht berihren.

Das immer groRere Spektrum von Tétigkeiten, die viele Wertpapierfirmen gleichzeitig
ausfihren, hat das Potenzial fur Interessenkonflikte zwischen diesen verschiedenen
Tatigkeiten und den Interessen der Kunden erhéht. Daher ist es erforderlich,
Bestimmungen vorzusehen, die sicherstellen, dass solche Konflikte die Interessen der
Kunden nicht beeintrachtigen. Die Firmen haben die Pflicht, wirksame MaRnahmen zu
ergreifen, um Interessenkonflikte zu erkennen und zu vermeiden oder zu regeln und die
potenziellen Auswirkungen dieser Risiken so weit wie moglich zu mindern. Verbleiben
dennoch Restrisiken, die die Interessen des Kunden beeintréchtigen kénnen, sollten dem
Kunden die allgemeine Art und/oder die Quellen von Interessenkonflikten und die zur
Begrenzung dieser Risiken ergriffenen Malinahmen eindeutig dargelegt werden, bevor

Geschéfte in seinem Namen getétigt werden.
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Die Richtlinie 2006/73/EG der Kommission® erméglicht es den Mitgliedstaaten, im
Rahmen der organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen die Aufzeichnung von
Telefongesprachen oder elektronischen Mitteilungen in Bezug auf Kundenauftrage zu
verlangen. Die Aufzeichnung von Telefongespréchen oder elektronischen Mitteilungen in
Bezug auf Kundenauftrage ist mit der Charta der Grundrechte der Union (im Folgenden
"Charta™) vereinbar und ist gerechtfertigt, um den Anlegerschutz zu starken, die
Marktiberwachung zu verbessern und die Rechtssicherheit im Interesse von
Wertpapierfirmen und ihrer Kunden zu erhéhen. Auf die Bedeutung solcher
Aufzeichnungen hat auch der Ausschuss der européischen Wertpapierregulierungs-
behorden in seiner technischen Stellungnahme vom 29. Juli 2010 fur die Kommission
hingewiesen. Diese Aufzeichnungen sollten gewahrleisten, dass die Bedingungen aller von
den Kunden erteilten Auftrage und deren Ubereinstimmung mit den von den
Wertpapierfirmen ausgefuhrten Geschaften nachgewiesen werden kénnen, und dass alle
Verhaltensweisen aufgedeckt werden, die im Hinblick auf Marktmissbrauch relevant sein

kénnen, und zwar auch dann, wenn Firmen fir eigene Rechnung Handel treiben.

Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der
Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die
organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fur die
Ausibung ihrer Téatigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fur die
Zwecke der genannten Richtlinie (ABI. L 241 vom 2.9.2006, S. 26).

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 27

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2006/73/EG;Year:2006;Nr:73&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2006/73/EG;Year:2006;Nr:73&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2004/39/EG;Year:2004;Nr:39&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:241;Day:2;Month:9;Year:2006;Page:26&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

Hierzu werden Aufzeichnungen aller Gespréche ben6tigt, an denen die Vertreter einer
Firma beteiligt sind, wenn sie fiir eigene Rechnung Handel treiben oder zu treiben
beabsichtigen. Wenn Kunden ihre Auftrage tber andere Kanéle als das Telefon mitteilen,
sollten solche Mitteilungen Uber einen dauerhaften Datentrager erfolgen, wie z. B. E-Mail,
Fax oder wahrend eines Treffens erstellte Aufzeichnungen tber Kundenauftrage.
Beispielsweise kdnnte der Inhalt der entsprechenden personlichen Gesprache durch die
Anfertigung schriftlicher Protokolle oder Vermerke aufgezeichnet werden. Diese Auftrage
sollten als den telefonisch entgegengenommenen Auftragen gleichwertig gelten. Wenn
Protokolle persdnlicher Gesprache mit Kunden erstellt werden, sollten die Mitgliedstaaten
dafiir sorgen, dass es geeignete Schutzmechanismen gibt um sicherzustellen, dass dem
Kunden keine Nachteile entstehen, wenn in dem Protokoll die Kommunikation zwischen
den Parteien unzutreffend wiedergegeben wird. Solche Schutzmechanismen sollten nicht

dazu fuhren, dass der Kunde irgendeine Haftung tbernimmt.
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Um Rechtssicherheit hinsichtlich des Umfangs der Verpflichtung zu schaffen, sollte diese
fur alle Geréte gelten, die von der Firma zur Verfligung gestellt werden oder deren
Nutzung von der Firma gebilligt wurde; gleichzeitig missen die Wertpapierfirmen dazu
verpflichtet werden, durch angemessene VVorkehrungen sicherzustellen, dass keine im
Privatbesitz befindlichen Gerate im Zusammenhang mit Geschaften verwendet werden.
Diese Aufzeichnungen sollten den zustandigen Behérden zur Verfligung stehen, wenn sie
ihre Aufsichtsaufgaben wahrnehmen und Malinahmen zur Durchsetzung dieser Richtlinie,
der Verordnung (EU) Nr. .../2014", der Verordnung (EU) Nr. .../2014 ~ und der Richtlinie
...I...JEU des Europaischen Parlaments und des Rates’” ergreifen, damit die zustandigen
Behdrden anhand dieser Aufzeichnungen Verhaltensweisen ermitteln kénnen, die nicht mit
dem Rechtsrahmen in Bezug auf die Tatigkeit von Wertpapierfirmen in Einklang stehen.
Die Aufzeichnungen sollten ferner den Wertpapierfirmen und ihren Kunden als Nachweise
zur Verfiigung stehen, um ihnen die Nachverfolgung ihrer Beziehung hinsichtlich der von
den Kunden erteilten Auftrdge und der von den Firmen abgeschlossenen Geschafte zu
ermdglichen. Aus diesen Griinden sollten in der vorliegenden Richtlinie die Grundsatze
einer allgemeinen Regelung hinsichtlich der Aufzeichnung von Telefongesprachen oder

elektronischen Mitteilungen in Bezug auf Kundenauftrége enthalten sein.

**

*k*k

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einflgen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einflgen.

Richtlinie .../.../EU des Européischen Parlaments und des Rates vom ... Uber strafrechtliche
Sanktionen bei Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsrichtlinie) (ABI. L ...).

ABI.: Bitte die Nummer der Richtlinie in Dokument PE-CONS 8/14 (2011/0297(COD))
einfugen und die FuBnote vervollstandigen.
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(58)

(59)

Im Einklang mit den Schlussfolgerungen des Rates zur Starkung der europdischen
Finanzaufsicht vom Juni 2009 hat sich die Union verpflichtet, durch das Recht der Union
uber Finanzdienstleistungen eréffnete Ermessensspielraume der Mitgliedstaaten, wo dies
angebracht ist, zu verringern, um zur Aufstellung eines einheitlichen Regelwerks fur die
Finanzmarkte in der Union beizutragen, die weitere Entwicklung gleicher
Wettbewerbsbedingungen fir die Mitgliedstaaten und die Marktteilnehmer zu unterstitzen,
den Anlegerschutz zu verstarken und die Aufsicht und Durchsetzung zu verbessern.
Zusatzlich zu der Einfiihrung einer gemeinsamen Regelung fur die Aufzeichnung von
Telefongesprachen oder elektronischen Mitteilungen in Bezug auf Kundenauftrage ist es
zweckmaéRig, die Moglichkeit der zustandigen Behérden, in bestimmten Fallen
Aufsichtspflichten zu delegieren, einzuschranken sowie die Ermessensspielrdume bei den
Anforderungen an vertraglich gebundene Vermittler und die Meldungen von

Zweigniederlassungen zu begrenzen.

Der Einsatz von Technologie fur den Handel hat sich in den letzten zehn Jahren erheblich
weiterentwickelt und ist mittlerweile unter den Marktteilnehmern weit verbreitet. Viele
Markteilnehmer nutzen inzwischen den algorithmischen Handel, bei dem ein
Computeralgorithmus einzelne Aspekte eines Auftrags mit minimalem oder véllig ohne
Eingreifen des Menschen automatisch bestimmt. Die sich aus dem algorithmischen Handel
ergebenden Risiken sollten reguliert werden. Allerdings stellt die Benutzung von
Algorithmen bei der Nachhandelsbearbeitung ausgefuhrter Geschéfte keinen
algorithmischen Handel dar. Eine Wertpapierfirma, die in Verfolgung einer Market-
Making-Strategie algorithmischen Handel betreibt, sollte dieses Market-Making
kontinuierlich wéhrend eines festgelegten Teils der Handelszeiten des Handelsplatzes
durchfihren. In technischen Regulierungsstandards sollte prézisiert werden, was unter
einem festgelegten Teil der Handelszeiten des Handelsplatzes zu verstehen ist, wobei
sichergestellt werden sollte, dass dieser festgelegte Teil gemessen an der
Gesamthandelszeit erheblich ist. Dabei sollten auch die Liquiditéat, der Umfang und die Art
des konkreten Markts und die Merkmale des gehandelten Finanzinstruments beriicksichtigt

werden.
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(60) Wertpapierfirmen, die eine Market-Making-Strategie unter Einsatz von algorithmischem
Handel verfolgen, sollten tber geeignete Systeme und Kontrollen fir diese Tatigkeit
verfugen. Eine solche Tétigkeit sollte in ihrem spezifischen Kontext und Zweck verstanden
werden. Die Definition einer solchen Tétigkeit erfolgt daher unabhangig von Definition
wie jener von "Market-Making-Téatigkeiten™ in der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des

Europaischen Parlaments und des Rates®.

(61) Eine Sonderform des algorithmischen Handels ist der algorithmische Hochfrequenzhandel,
bei dem ein Handelssystem Daten oder Signale des Marktes in hoher Geschwindigkeit
analysiert und anschlieBend innerhalb einer sehr kurzen Zeit als Reaktion auf diese
Analyse Auftrége in groBer Anzahl sendet oder aktualisiert. Insbesondere kann der
algorithmische Hochfrequenzhandel Merkmale aufweisen wie die Einleitung, Erstellung,
Weiterleitung und Ausfiihrung von Auftragen, die fir jedes einzelne Geschéaft oder jeden
einzelnen Auftrag von einem System ohne menschliche Beteiligung bestimmt werden, eine
kurze Frist fir das Eingehen und Auflésen von Positionen, einen hohen téglichen
Portfolioumsatz, einen sehr hohen taggleichen Anteil an Auftrdgen im Verhaltnis zu
Geschaftsabschliissen und den Schluss des Borsentags mit einer weitgehend
ausgeglichenen Position. Der algorithmische Hochfrequenzhandel ist unter anderem durch
eine hohe Anzahl von Vorgéngen (Auftrage, Kursofferten oder Stornierungen) innerhalb
eines Tages gekennzeichnet. Bei der Festlegung, was als hohe Anzahl von VVorgangen
innerhalb eines Tages zu betrachten ist, sollten die Identitét des letztlich hinter den
Vorgangen stehenden Kunden, die Dauer des Beobachtungszeitraums, das Verhéltnis zum
gesamten Marktgeschehen wéhrend dieses Zeitraums und die relative Konzentration oder
Fragmentierung des Handelsgeschehens berlicksichtigt werden. Der algorithmische
Hochfrequenzhandel wird in der Regel von Handlern betrieben, die ihr eigenes Kapital fir
den Handel einsetzen, und ist keine Strategie an sich, sondern vielmehr der Einsatz
ausgefeilter Technologie zur Umsetzung traditionellerer Handelsstrategien wie Market-
Making oder Arbitrage.

Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Marz
2012 Uber Leerverkdufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps (ABI. L 86 vom
24.3.2012, S. 1).
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Technische Fortschritte haben den Hochfrequenzhandel und die Weiterentwicklung von
Geschaftsmodellen ermdglicht. Der Hochfrequenzhandel wird dadurch erleichtert, dass
Marktteilnehmer ihre Systeme gemeinsam in unmittelbarer rdumlicher Nahe zu einer
Matching-Maschine eines Handelsplatzes unterbringen ("Co-Location™). Um
ordnungsgeméle und faire Handelsbedingungen zu gewahrleisten, sollten die
Handelsplatze verpflichtet werden, solche Co-Location-Dienste auf einer
nichtdiskriminierenden, fairen und transparenten Grundlage anzubieten. Der Einsatz von
Technologie fir den Handel hat die Geschwindigkeit, Kapazitat und Komplexitat erhéht,
mit der Anleger Handel betreiben. AuBerdem wurde es den Marktteilnehmern moglich,
ihren Kunden durch die Nutzung ihrer Handelssysteme, durch direkten Marktzugang oder
geforderten Zugang leichter einen direkten elektronischen Zugang zu den Markten zu
gewahren. Die Handelstechnologie hat Vorteile fiir den Markt und die Marktteilnehmer im
Allgemeinen gebracht, etwa eine grof3ere Beteiligung an den Markten, erhohte Liquiditat,
engere Spreads, verringerte kurzfristige Volatilitat und die Mittel, mit denen die
Ausfuhrung von Kundenauftragen verbessert wird. Doch diese Handelstechnologie birgt
auch eine Reihe potenzieller Risiken, wie die erhohte Gefahr der Uberlastung der Systeme
von Handelsplatzen infolge groRer Mengen an Auftragen oder das Risiko, dass der
algorithmische Handel zu doppelten oder irrtiimlichen Auftrdgen oder sonstigen

Fehlleistungen flhrt, so dass es zu Stérungen auf dem Markt kommen kann.
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Daneben besteht das Risiko, dass algorithmische Handelssysteme auf andere
Marktereignisse Uberreagieren, was die Volatilitat verscharfen kann, wenn es schon vorher
ein Marktproblem gegeben hat. SchlieRlich kdnnen durch den algorithmischen Handel oder
die hochfrequenten algorithmischen Handelstechniken selbst — wie bei jeder anderen Form
des Handels — bestimmte Verhaltensformen entstehen, die nach der Verordnung (EU)

Nr. .../2014" verboten sind. Der Hochfrequenzhandel kénnte auch wegen des
Informationsvorteils, Uber den Hochfrequenzhéndler verfiigen, dazu fuhren, dass sich
Anleger daflr entscheiden, Handelsgeschéfte an Handelsplatzen auszufiihren, an denen sie
eine Interaktion mit Hochfrequenzhandlern vermeiden kénnen. Es ist sachgerecht,
Methoden des algorithmischen Hochfrequenzhandels, die sich bestimmter spezifischer
Merkmale bedienen, einer besonderen aufsichtlichen Uberwachung zu unterwerfen. Wenn
es sich hierbei auch tiberwiegend um Methoden handelt, bei denen es um Handel fur
eigene Rechnung geht, sollte eine solche Uberwachung auch dann gelten, wenn die
Ausfiihrung der Methode in einer Weise strukturiert ist, dass vermieden wird, dass die

Ausfuhrung fiir eigene Rechnung erfolgt.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295 (COD))
einfugen.
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Diese potenziellen Risiken aus dem verstérkten Einsatz von Technologie werden am
besten dadurch eingeddmmt, dass Malinahmen und spezielle Risikokontrollen, die auf
Firmen ausgerichtet sind, die algorithmischen oder hochfrequente algorithmische
Handelstechniken anwenden und solche, die einen direkten elektronischen Zugang
bereitstellen, kombiniert werden mit anderen MaRnahmen, die Betreibern von
Handelsplatzen gelten, an denen solche Firmen aktiv sind. Um die Widerstandsfahigkeit
von Markten angesichts technologischer Entwicklungen zu stérken, sollten sich diese
Malnahmen an den im Februar 2012 von der durch die Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
des Europaischen Parlaments und des Rates* errichteten Europaischen Aufsichtsbehorde
(Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdérde) (ESMA) herausgegebenen
technischen Leitlinien mit dem Titel "Guidelines on systems and controls in an automated
trading environment for trading platforms, investment firms and competent authorities"
(ESMA/2012/122 (EN)) orientieren und darauf aufbauen. Es ist erstrebenswert, dass alle
Firmen, die algorithmischen Hochfrequenzhandel betreiben, zugelassen sein missen . Eine
derartige Zulassung sollte gewéhrleisten, dass die Firmen den organisatorischen
Anforderungen der Richtlinie unterliegen und ordnungsgemald beaufsichtigt werden.
Allerdings sollten nach dem Unionsrecht fiir den Finanzsektor zugelassene und
beaufsichtigte Unternehmen, die vom Geltungsbereich dieser Richtlinie ausgenommen
sind, aber dennoch algorithmische oder hochfrequente algorithmische Handelstechniken
anwenden, nicht verpflichtet sein, eine Zulassung nach dieser Richtlinie zu erlangen, und
nur den MaBnahmen und Kontrollen unterliegen, die darauf ausgerichtet sind, das sich aus
diesen Handelsarten ergebende spezifische Risiko zu bekdmpfen. In diesem
Zusammenhang sollte die ESMA eine wichtige Rolle bei der Koordinierung spielen und
angemessene Tick-GroRen festlegen, damit geordnet funktionierende Markte auf

Unionsebene sichergestellt werden kénnen.

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom

24. November 2010zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABI. L 331 vom
15.12.2010, S. 84).
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(65)

Sowohl Wertpapierfirmen als auch Handelsplatze sollten daflir sorgen, dass mit soliden
Vorkehrungen verhindert wird, dass algorithmische oder hochfrequente algorithmische
Handelstechniken zu Stérungen auf den Markten fuhren und zu missbréuchlichen Zwecken
genutzt werden kdnnen. Handelsplétze sollten auRerdem sicherstellen, dass ihre
Handelssysteme widerstandsfahig und korrekt getestet sind, um erhéhtem
Auftragsaufkommen oder Marktbelastungen standzuhalten, und dass es Notfallsicherungen
an Handelsplatzen gibt, um den Handel voriibergehend anzuhalten oder einzuschranken,

wenn es zu plotzlichen, unerwarteten Preisschwankungen kommt.

Ferner muss sichergestellt werden, dass die Gebihrenstrukturen der Handelsplatze
transparent, nichtdiskriminierend und fair sind und dass sie nicht so konzipiert sind, dass
sie Marktstorungen beglnstigen. Deshalb ist es zweckmaRig, Handelsplatzen die
Madglichkeit zu geben, ihre Geblihren flr stornierte Auftrage an die Zeitspanne anzupassen,
in der der Auftrag aufrechterhalten wurde, und austarierte Gebihren fir jedes
Finanzinstrument festzulegen, fir das sie gelten. Die Mitgliedstaaten sollten auRerdem
Handelsplatzen erlauben kdénnen, héhere Gebdiihren flr die Erteilung von Auftragen, die
spater storniert werden, oder Teilnehmern, bei denen der Anteil stornierter Auftrdge hoch
ist, oder solchen Teilnehmern zu berechnen, die eine hochfrequente algorithmische
Handelstechnik anwenden, um der zusétzlichen Belastung der Systemkapazitat, ohne dass

andere Marktteilnehmer notwendigerweise davon profitieren, Rechnung zu tragen.
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Neben den MalRnahmen zu algorithmischen oder hochfrequenten algorithmischen
Handelstechniken ist es sinnvoll, die Bereitstellung eines direkten elektronischen Zugangs
zu Mérkten durch Wertpapierfirmen fur ihre Kunden zu verbieten, wenn dieser Zugang
nicht ordnungsgemalien Systemen und Kontrollen unterliegt. Unabhé&ngig von der Form
des bereitgestellten direkten elektronischen Zugangs sollten Firmen, die einen solchen
Zugang bereitstellen, die Eignung von Kunden, die diesen Dienst in Anspruch nehmen,
beurteilen und Gberprufen und dafur sorgen, dass die Nutzung des Dienstes
Risikokontrollen unterliegt; zudem sollten diese Firmen weiterhin die Verantwortung fur
Handelsauftrage tragen, die ihre Kunden unter Nutzung ihrer Systeme oder ihrer
Handelscodes erteilen. Die organisatorischen Anforderungen an diese neuen Formen des
Handels sollten ausfuhrlicher in technischen Regulierungsstandards vorgeschrieben
werden. Dadurch sollte sichergestellt sein, dass die Anforderungen geéndert werden
konnen, falls dies infolge weiterer Innovationen und Entwicklungen in diesem Bereich

erforderlich ist.

Damit wirksame Beaufsichtigung gewahrleistet ist und die zustdndigen Behorden
rechtzeitig geeignete MalRnahmen gegen fehlerhafte oder betrligerische algorithmische
Strategien ergreifen kénnen, sollten alle durch algorithmischen Handel generierten
Auftrage gekennzeichnet werden. Anhand der Kennzeichnung werden die zustdndigen
Behorden Auftrége, die durch verschiedene Algorithmen generiert wurden, ermitteln und
voneinander unterscheiden und die von algorithmischen Handlern angewandten Strategien
effizient rekonstruieren und evaluieren kdnnen. Dadurch sollte sich das Risiko verringern,
dass Auftrége in nicht unzweideutiger Weise einer bestimmten algorithmischen Strategie
oder einem Héandler zugeordnet werden. Werden die Auftrédge gekennzeichnet, konnen die
zustandigen Behorden effizient und wirksam gegen algorithmische Handelsstrategien
vorgehen, die zu missbréuchlichen Zwecken angewendet werden oder das geordnete

Funktionieren des Markts gefahrden.
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Um sicherzustellen, dass die Marktintegritat angesichts der technologischen
Entwicklungen auf den Finanzmérkten gewahrt wird, sollte die ESMA regelmaliig das
Fachwissen nationaler Sachverstédndiger im Bereich von Entwicklungen im
Zusammenhang mit Handelstechnologien in Anspruch nehmen, einschlieflich
Hochfrequenzhandel und neuer Praktiken, die einen Marktmissbrauch darstellen kénnten,
damit wirksame Strategien fur die Verhinderung und die Bekampfung eines solchen

Missbrauchs ermittelt und gefordert werden kénnen.

In der Union sind derzeit eine Vielzahl von Handelsplatzen tétig; an einigen davon werden
dieselben Finanzinstrumente gehandelt. Mit Blick auf die potenziellen Risiken flr die
Anlegerinteressen ist es notwendig, die Schritte zu formalisieren und weiter zu
koordinieren, die im Zusammenhang mit den Folgen fir den Handel an anderen
Handelsplatzen ergriffen werden, wenn eine Wertpapierfirma oder ein Marktbetreiber, die
bzw. der einen Handelsplatz betreibt, beschliet, ein Finanzinstrument voribergehend oder
endglltig vom Handel auszuschlie3en. Im Interesse der Rechtssicherheit und im Hinblick
auf einen angemessenen Umgang mit Interessenkonflikten bei der Entscheidung,
Finanzinstrumente vom Handel auszuschlieRen oder den Handel damit auszusetzen, sollte
sichergestellt werden, dass wenn eine Wertpapierfirma oder ein Marktbetreiber, die bzw.
der einen Handelsplatz betreibt, den Handel anhalt, weil ihre bzw. seine Vorschriften nicht
eingehalten werden, die anderen dieser Entscheidung folgen, wenn ihre zustandigen
Behdrden dies beschlielen, es sei denn, dass auBergewodhnliche Umstande die Fortsetzung
des Handels rechtfertigen. Dariber hinaus ist es notwendig, den Informationsaustausch und
die Zusammenarbeit zwischen den zustdndigen Behdrden zu formalisieren und zu
verbessern, wenn es darum geht, Finanzinstrumente voriibergehend oder endguiltig vom
Handel an einem Handelsplatz auszuschlieRen. An den Finanzmarkten ist die Zahl der
Anleger mittlerweile gréiRer geworden. Diese VVorkehrungen sollten so angewandt werden,
dass die Handelsplatze daran gehindert werden, Informationen, die im Zusammenhang mit
der Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument oder mit dessen Ausschluss vom

Handel Gbermittelt werden, fir kommerzielle Zwecke zu nutzen.
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(70) Auf den Finanzmérkten ist die Zahl der Anleger mittlerweile gréRer geworden; ihnen wird
eine immer komplexere, weit reichende Palette von Dienstleistungen und Instrumenten
angeboten; angesichts dieser Entwicklungen ist es notwendig, fir eine gewisse
Harmonisierung zu sorgen, damit den Anlegern in der gesamten Union ein hohes
Schutzniveau geboten wird. Als die Richtlinie 2004/39/EG verabschiedet wurde, war es
infolge der wachsenden Abhangigkeit der Anleger von persénlichen Empfehlungen
erforderlich, die Anlageberatung als eine Wertpapierdienstleistung aufzunehmen, die einer
Zulassung bedarf und die speziellen Wohlverhaltensregeln unterliegt. Da personliche
Empfehlungen fir Kunden weiterhin relevant sind und die Komplexitat der
Dienstleistungen und Instrumente zunimmt, ist es notwendig, die Wohlverhaltensregeln zu

verschérfen, um den Anlegerschutz zu stéarken.
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Die Mitgliedstaaten sollten dafiir sorgen, dass Wertpapierfirmen im bestmoglichen
Interesse ihrer Kunden tatig und in der Lage sind, ihre Pflichten nach dieser Richtlinie zu
erfullen. Wertpapierfirmen sollten deshalb die Merkmale angebotener oder empfohlener
Finanzinstrumente verstehen und wirksame Mafinahmen und Vorkehrungen treffen und
uberprifen, um die Kundengattung zu bestimmen, der Produkte und Dienstleistungen zur
Verfugung gestellt werden sollen. Die Mitgliedstaaten sollten dafiir sorgen, dass
Wertpapierfirmen, die Finanzinstrumente konzipieren, sicherstellen, dass diese Produkte so
beschaffen sind, dass sie den Bedurfnissen des bestimmten Zielmarktes von Endkunden
innerhalb der jeweiligen Kundengattung entsprechen, dass sie zumutbare Schritte
unternehmen um zu gewahrleisten, dass die Finanzinstrumente an den bestimmten
Zielmarkt vertrieben werden und dass sie die Bestimmung des Zielmarktes und die
Wertentwicklung der von ihnen angebotenen Produkte regelmaliig tberprifen.
Wertpapierfirmen, die Kunden Finanzinstrumente anbieten oder empfehlen, die nicht von
ihnen hergestellt wurden, sollten tber geeignete VVorkehrungen verfiigen, um die
entsprechenden Informationen beziiglich des Produktgenehmigungsverfahrens einzuholen
und zu verstehen, einschlieBlich des bestimmten Zielmarkts und der Merkmale des von
ihnen angebotenen oder empfohlenen Produkts. Diese Pflicht sollte unbeschadet einer
etwaigen Beurteilung der Angemessenheit oder Eignung gelten, die spéter durch die
Wertpapierfirma bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen fir die einzelnen
Kunden auf der Grundlage ihres persénlichen Bedarfs sowie ihrer persénlichen Merkmale

und Ziele durchgefuhrt wird.

Um sicherzustellen, dass Finanzinstrumente nur angeboten oder empfohlen werden, wenn
dies im Interesse des Kunden liegt, sollten Wertpapierfirmen, die das Produkt anbieten
oder empfehlen, das durch Firmen, die nicht den Anforderungen an die
Produktiiberwachung nach dieser Richtlinie unterliegen, oder durch Firmen aus einem
Drittland konzipiert wurde, ebenfalls tiber geeignete VVorkehrungen verfiigen, um

ausreichende Informationen Uber die Finanzinstrumente zu erhalten.
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Um Anlegern sdmtliche relevanten Informationen an die Hand zu geben, sollte von
Wertpapierfirmen, die Anlageberatung leisten, verlangt werden, dass sie die Kosten der
Beratung offen legen und klarstellen, auf welcher Grundlage sie die Beratung leisten,
insbesondere die Palette an Produkten, die sie bei der Abgabe von personlichen
Empfehlungen fir den Kunden in Betracht ziehen, ob die Beratung unabhéngig geleistet
wird und ob sie dem Kunden eine regelmaRige Beurteilung Gber die Eignung der
Finanzinstrumente bieten, die den Kunden empfohlen werden. Zudem sollte von
Wertpapierfirmen verlangt werden, dass sie ihren Kunden die Grunde fir die Empfehlung

erlautern, die sie ihnen geben.

Um den Rechtsrahmen fiir die Leistung von Anlageberatung weiter auszugestalten und
dabei gleichzeitig Wertpapierfirmen und Kunden Wahlméglichkeiten zu lassen, ist es
zweckméRig, die Bedingungen flr die Erbringung dieser Dienstleistung festzulegen, wenn
Wertpapierfirmen ihre Kunden dariiber informieren, dass die Dienstleistung unabhéngig
erbracht wird. Wird die Beratung unabhéngig geleistet, sollte eine ausreichend breite
Palette an Produkten unterschiedlicher Produktanbieter bewertet werden, bevor eine
personliche Empfehlung abgegeben wird. Es ist nicht notwendig, dass der Berater die auf
dem Markt verfligbaren Anlageprodukte aller Produktanbieter oder Emittenten pruft,
jedoch sollte die Palette an Finanzinstrumenten nicht auf Finanzinstrumente beschrénkt
sein, die von Einrichtungen emittiert oder angeboten wurden, die in enger Verbindung zu
der Wertpapierfirma stehen oder andere rechtliche oder wirtschaftliche Verbindungen, wie
etwa Vertragsbeziehungen, zu dieser unterhalten, die so eng sind, dass sie die

Unabhangigkeit der Beratung gefahrden.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 40

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

(74)

Um den Anlegerschutz zu stdrken und um zu erreichen, dass Kunden hinsichtlich der fur
sie erbrachten Dienstleistung besser aufgeklart sind, sollte auch die Mdglichkeit fir
Wertpapierfirmen, die unabhéngige Anlageberatung und Portfolioverwaltung anbieten,
eingeschrankt werden, Gebihren, Provisionen oder andere monetére und nichtmonetére
Vorteile von Dritten oder fiir Dritte, insbesondere von Emittenten oder Produktanbietern,
anzunehmen und einzubehalten. Dies bedeutet, dass alle Gebuhren, Provisionen oder
anderen monetéren Vorteile, die durch einen Dritten gezahlt oder gewahrt werden, durch
die Firma in vollem Umfang an die Kunden sobald wie mdglich nach Eingang dieser
Zahlungen erstattet werden missen, und der Firma sollte nicht gestattet sein, etwaige
Zahlungen von Dritten von den Gebihren, die der Kunde der Firma schuldet, abzuziehen.
Der Kunde sollte zutreffend und gegebenenfalls regelméRig tber alle Gebdihren,
Provisionen und Vorteile unterrichtet werden, die die Firma im Zusammenhang mit der
Anlageberatung, die sie dem Kunden geleistet hat, erhalten und auf ihn Ubertragen hat.
Firmen, die Anlageberatung leisten und Portfolioverwaltung zur Verfligung stellen, sollten
als Teil ihrer organisatorischen Anforderungen Verfahrensgrundsétze aufzustellen, durch
die sichergestellt wird, dass eingegangene Zahlungen Dritter den Kunden zugewiesen und
auf sie tbertragen werden. Lediglich geringfuigige nichtmonetére Vorteile sollten unter der
Voraussetzung erlaubt sein, dass sie dem Kunden unmissverstandlich offengelegt werden,
die Qualitét der Dienstleistungserbringung verbessern kénnen und sie nicht vermuten
lassen, dass die Fahigkeit von Wertpapierfirmen, im bestmdglichen Interesse ihrer Kunden

zu handeln, hiervon beeintréchtigt wird.
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(77)

Bei der unabhangigen Anlageberatung und der Portfolioverwaltung sollten Gebuhren,
Provisionen und nicht monetére Vorteile, die von einer Person im Namen des Kunden
gezahlt oder gewahrt werden, nur insofern zuldssig sein, als sich die Person dartiber
bewusst ist, dass solche Zahlungen im Namen der Person getatigt wurden, und dass der
Betrag und die Haufigkeit etwaiger Zahlungen zwischen dem Kunden und der
Wertpapierfirma vereinbart und nicht durch einen Dritten bestimmt wurden. Zu den Féllen,
die diese Anforderung erftllen wiirden, gehort der Fall, dass ein Kunde die Rechnung einer
Firma direkt bezahlt oder dass sie von einem unabhangigen Dritten bezahlt wird, der keine
Verbindung zu der Wertpapierfirma hinsichtlich der dem Kunden erbrachten
Wertpapierdienstleistung aufweist und nur auf Anweisungen des Kunden hin tatig wird,
sowie Falle, in denen der Kunde die Gebuhr fiir eine durch die Wertpapierfirma erbrachte
Dienstleistung aushandelt und diese Gebuhr bezahlt. Dies ware in der Regel der Fall bei
Wirtschaftsprufern oder Rechtsanwaélten, die nach einer eindeutigen Zahlungsanweisung
des Kunden tétig werden, oder wenn eine Person als reine zwischengeschaltete Stelle fir

die Zahlung tatig wird.

Diese Richtlinie legt die Bedingungen und Verfahren fest, die die Mitgliedstaaten einhalten
mussen, wenn sie zusatzliche Anforderungen vorschreiben wollen. Zu diesen
Anforderungen kann gehdren, dass das Anbieten oder Annehmen von Gebiihren,
Provisionen oder anderen monetéren oder nichtmonetéren Vorteilen einer dritten Partei
oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, fir die Erbringung von

Dienstleistungen an Kunden verboten oder weiter eingeschrankt wird.

Um die Verbraucher zusétzlich zu schitzen, sollte auch daftr gesorgt werden, dass
Wertpapierfirmen die Leistung ihrer Mitarbeiter nicht in einer Weise vergiiten oder
bewerten, die mit ihrer Pflicht, im bestmdglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln,
kollidiert, beispielsweise durch Vergitung, Verkaufsziele oder in anderer Weise, wodurch
Anreize geschaffen werden, ein bestimmtes Finanzinstrument zu empfehlen oder zu

verkaufen, obwohl ein anderes Produkt den Bedirfnissen des Kunden besser entspréche.
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Werden ausreichende Informationen (ber die Kosten und Nebenkosten oder die Risiken
bezlglich des Finanzinstruments im Einklang mit anderem Unionsrecht erteilt, sollten
diese Informationen fir die Zwecke der Erteilung von Informationen an Kunden nach
dieser Richtlinie als angemessen betrachtet werden. Allerdings sollten Wertpapierfirmen
oder Kreditinstitute, die dieses Finanzinstrument vertreiben, zusatzlich ihre Kunden Gber
alle sonstigen Kosten und Nebenkosten im Zusammenhang mit ihrer Erbringung von

Wertpapierdienstleistungen im Zusammenhang mit diesem Finanzinstrument unterrichten.

Da es sich bei Anlageprodukten um hochkomplexe Produkte handelt und ihre
Ausgestaltung kontinuierlicher Innovation unterliegt, ist es auch wichtig, daftr zu sorgen,
dass Mitarbeiter, die Anlageprodukte Kleinanlegern verkaufen, ein angemessenes
Kenntnis- und Kompetenzniveau in Bezug auf die angebotenen Produkte haben.
Wertpapierfirmen sollten ihren Mitarbeitern ausreichend Zeit und Ressourcen zur
Verfligung stellen, um diese Kenntnis und Kompetenz zu erlangen und sie anzuwenden,

wenn sie Kundendienstleistungen erbringen.
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(80) Wertpapierfirmen ist es gestattet, Wertpapierdienstleistungen, die lediglich in der
Ausfithrung von Kundenauftragen und/oder der Annahme und Ubermittlung von
Kundenauftragen bestehen, zu erbringen, ohne Angaben tber die Kenntnisse und
Erfahrungen des Kunden einholen zu missen, um die Eignung der Dienstleistung oder des
Finanzinstruments fur den Kunden zu bewerten. Da diese Dienstleistungen eine erhebliche
Einschrankung des Schutzes des Kunden zur Folge haben, sollten die Bedingungen fiir die
Erbringung verscharft werden. Insbesondere sollte die Mdglichkeit ausgeschlossen werden,
diese Dienstleistungen in Verbindung mit der Nebendienstleistung der Gewéhrung von
Krediten oder Darlehen an Anleger fur die Durchfihrung von Geschéften, an denen die
Wertpapierfirma beteiligt ist, zu erbringen, da dies die Komplexitat des Geschafts erhoht
und es schwieriger macht, das damit verbundene Risiko zu verstehen. Ferner sollten die
Kriterien fir die Auswahl der Finanzinstrumente, auf die sich diese Dienstleistungen
beziehen sollten, besser definiert werden, damit bestimmte Finanzinstrumente
ausgeschlossen werden, einschlie3lich solcher Finanzinstrumente, in die ein Derivat
eingebettet ist oder die eine Struktur enthalten, die es dem Kunde erschwert, die damit
einhergehenden Risiken zu verstehen, Aktien von Organismen, bei denen es sich nicht um
Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) handelt (Nicht-OGAW)
und strukturierter OGAW im Sinne von Artikel 36 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Verordnung
(EU) Nr. 583/2010 der Kommission®. Durch die Behandlung bestimmter OGAW als
komplexe Produkte sollte kiinftiges Unionsrecht, durch die der Geltungsbereich solcher
Produkte und die auf sie anwendbaren Regelungen festgelegt werden, nicht berthrt

werden.

! Verordnung (EU) Nr. 583/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfihrung der
Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf die
wesentlichen Informationen fiir den Anleger und die Bedingungen, die einzuhalten sind,
wenn die wesentlichen Informationen fir den Anleger oder der Prospekt auf einem anderen
dauerhaften Datentrdger als Papier oder auf einer Website zur Verfugung gestellt werden
(ABI. L 176 vom 10.7.2010, S. 1).
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(81)

(82)

Querverkdaufe sind in der gesamten Union eine Ubliche Strategie fur Anbieter von
Finanzdienstleitungen fir Privatkunden. Sie kénnen Vorteile fir Kleinanleger bringen,
aber auch Praktiken darstellen, bei denen das Interesse der Kunden nicht angemessen
berucksichtigt wird. Zum Beispiel kdnnen bestimmte Formen von Querverkéufen,
insbesondere Kopplungsgeschafte, bei denen zwei oder mehr Finanzdienstleistungen
zusammen in einem Paket verkauft werden und zumindest eine dieser Dienstleistungen
nicht getrennt erhaltlich ist, den Wettbewerb verzerren und die Mobilitat sowie die
Fahigkeit der Kunden, Entscheidungen in voller Sachkenntnis zu treffen, negativ
beeintrachtigen. Ein Beispiel fur ein Kopplungsgeschaft ist die Verpflichtung zur
Erdffnung von Transaktionskonten, wenn eine Wertpapierdienstleistung fiir einen
Kleinanleger erbracht wird. Wéhrend Bundelungspraktiken, bei denen zwei oder mehr
Finanzdienstleistungen zusammen in einem Paket verkauft werden, die aber auch einzeln
erworben werden kénnen, den Wettbewerb zwar auch verzerren und die Mobilitat sowie
die Fahigkeit der Kunden, Entscheidungen in voller Sachkenntnis zu treffen, negativ
beeintrachtigen kdnnen, lassen sie dem Kunden doch zumindest Wahlmdglichkeiten, so
dass die Gefahr moglicherweise geringer ist, dass Wertpapierfirmen ihre Verpflichtungen
aus dieser Richtlinie nicht einhalten. Der Einsatz solcher Praktiken sollte sorgfaltig gepruft
werden, damit der Wettbewerb geférdert und die Wahimdglichkeiten fur die Verbraucher

erhoht werden.

Leistet die Wertpapierfirma Anlageberatung, sollte sie in einer schriftlichen Erklarung zur
Geeignetheit darlegen, wie die Empfehlung den Praferenzen, Bedirfnissen und sonstigen
Merkmalen des Kleinanlegers entspricht. Die Erklarung sollte mittels eines dauerhaften
Datentrégers, einschlielich in elektronischer Form, erfolgen. Die Wertpapierfirma ist
dafiir verantwortlich, die Geeignetheitspriifung durchzufiihren und die schriftliche
Erklarung zur Geeignetheit zur Verfugung zu stellen , und es sollte angemessene
Schutzmechanismen geben um sicherzustellen, dass dem Kunden keine Verluste daraus
entstehen, dass in der Erklarung die personliche Empfehlung unzutreffend oder unfair
dargestellt wird, einschliellich der Frage, wie sich die abgegebene Empfehlung fur den

Kunden eignet sowie der Nachteile der empfohlenen VVorgehensweise.
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(84)

Um festzustellen, wann eine Information als rechtzeitig vor einem in dieser Richtlinie
genannten Zeitpunkt erteilt gilt, sollte eine Wertpapierfirma unter Berlicksichtigung der
Dringlichkeit dem Umstand Rechnung tragen, dass der Kunde vor seiner
Anlageentscheidung geniigend Zeit bendtigt, um die Information zu lesen und zu
verstehen. Wahrscheinlich wird ein Kunde fiir die Uberpriifung einer Information Gber ein
komplexes oder ihm nicht vertrautes Produkt bzw. eine entsprechende Dienstleistung oder
ein Produkt bzw. eine Dienstleistung, mit dem bzw. der er noch keine Erfahrungen
gesammelt hat, mehr Zeit bendtigen als ein Kunde, der ein einfacheres oder vertrauteres
Produkt oder eine entsprechende Dienstleistung prift, oder ein Kunde, der bereits Uber

einschlagige Erfahrungen verflgt.

Diese Richtlinie sollte Wertpapierfirmen in keiner Weise verpflichten, alle
vorgeschriebenen Angaben tber die Wertpapierfirma, Finanzinstrumente, Kosten und
Nebenkosten oder iber den Schutz der Kundenfinanzinstrumente oder Kundengelder
unverziglich und gleichzeitig zur Verfugung zu stellen, wenn sie der allgemeinen
Verpflichtung geniigen, die einschlagigen Informationen rechtzeitig vor dem in dieser
Richtlinie festgelegten Zeitpunkt zur Verfiigung zu stellen. Solange diese Informationen
dem Kunden rechtzeitig vor der Erbringung der Dienstleistung ibermittelt werden,
verpflichtet diese Richtlinie Wertpapierfirmen in keiner Weise, die Informationen

entweder gesondert oder durch Aufnahme in den Vertrag mit dem Kunden zu tGbermitteln.
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Eine Wertpapierdienstleistung sollte als auf Veranlassung eines Kunden erbracht
angesehen werden, es sei denn, der Kunde fordert diese Leistung als Reaktion auf eine an
ihn personlich gerichtete Mitteilung der Wertpapierfirma oder im Namen dieser Firma an,
mit der er zum Kauf eines bestimmten Finanzinstruments oder zum Abschluss eines
bestimmten Geschéfts aufgefordert wird oder bewogen werden soll. Eine
Wertpapierdienstleistung kann auch dann als auf Veranlassung des Kunden erbracht
betrachtet werden, wenn der Kunde auf der Grundlage einer beliebigen Mitteilung, die
Werbung oder ein Kaufangebot gleich welcher Art fiir Finanzinstrumente enthalt und sich
an das Publikum generell oder eine groRere Gruppe oder Gattung von Kunden oder

potenziellen Kunden richtet, diese Dienstleistung anfordert.

Ein Ziel dieser Richtlinie ist der Anlegerschutz. Die Vorkehrungen zum Schutz der
Anleger sollten den Eigenheiten jeder Anlegerkategorie (Kleinanleger, professionelle
Kunden, Gegenparteien) angepasst sein. Damit der Rechtsrahmen fur die Erbringung von
Dienstleistungen unabhéngig von der Kategorie des betreffenden Kunden gestérkt wird,
sollte allerdings deutlich herausgestellt werden, dass der Grundsatz, ehrlich, redlich und
professionell zu handeln, und die Verpflichtung, fair und klar zu sein und den Anleger

nicht in die Irre zu fuhren, in der Beziehung zu jedem Kunden gelten sollten.
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Anlagen, die Versicherungsvertrage enthalten, werden oft als Alternative zu
Finanzinstrumenten, die unter diese Richtlinie fallen, oder als Ersatz dafiir Kunden
angeboten. Um allen Kleinanlegern den gleichen Schutz zu bieten und fir &hnliche
Produkte gleiche Wettbewerbsbedingungen zu gewahrleisten, missen Anlageprodukte
aufgrund von Versicherungen angemessenen Anforderungen unterliegen. Zwar sollten die
Anforderungen dieser Richtlinie in Bezug auf Anlegerschutz daher auch fir Anlagen
aufgrund von Versicherungsvertragen gelten, wegen ihrer unterschiedlichen
Marktstrukturen und Produktmerkmale ist es aber sachgerechter, detaillierte
Anforderungen lieber im Rahmen der laufenden Uberarbeitung der Richtlinie 2002/92/EG
als in dieser Richtlinie festzulegen. Kunftiges Unionsrecht zur Regelung der Tatigkeiten
von Versicherungsvermittlern und Versicherungsunternehmen sollten deshalb in
geeigneter Weise fur einen kohérenten Regelungsansatz beim Vertrieb der verschiedenen
Finanzprodukte sicherstellen, die einen ahnlichen Anlegerbedarf decken und deshalb
vergleichbare Probleme beim Anlegerschutz aufwerfen. Die durch die Verordnung (EU)
Nr. 1094/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates’ errichteten Europaischen
Aufsichtsbehdrde (Européische Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung) (EIOPA) und die ESMA sollten zusammenarbeiten, um
eine moglichst weit gehende Kohérenz bei den Wohlverhaltensregeln fir diese
Anlageprodukte zu erreichen. Die neuen Anforderungen fur Anlageprodukte aufgrund von

Versicherungen sollten in der Richtlinie 2002/92/EG festgelegt werden.

Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom

24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehdrde (Europdische
Aufsichtsbehdrde fur das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung), zur
Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses
2009/79/EG der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 48).
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(90)

(91)

Um die Regelungen in Bezug auf Interessenkonflikte, allgemeine Grundsétze und
Kundeninformationen sowie die Moglichkeit der Mitgliedstaaten, die Vergitung von
Versicherungsvermittlern Beschrankungen zu unterwerfen, anzugleichen, sollte die
Richtlinie 2002/92/EG entsprechend geandert werden.

Anlageprodukte aufgrund von Versicherungen, die keine Investitionsmoglichkeiten bieten,
und Einlagen, die ausschliel3lich Zinsséatzen unterliegen, sollten vom Geltungsbereich
dieser Richtlinie ausgenommen werden. Individuelle und betriebliche
Altersvorsorgeprodukte, deren Zweck in erster Linie darin besteht, dem Anleger im
Ruhestand ein Einkommen zu gewahren, sollte angesichts ihrer Besonderheiten und

Zielsetzungen vom Anwendungsbereich dieser Richtlinie ausgenommen werden.

Abweichend vom Grundsatz der Zulassung, Uberwachung und Durchsetzung der
Verpflichtungen in Bezug auf den Betrieb von Zweigniederlassungen durch den
Herkunftsmitgliedstaat ist es zweckméRig, dass die zustandige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats fir die Einhaltung bestimmter Verpflichtungen dieser Richtlinie
in Bezug auf Geschéfte, die Uber eine Zweigniederlassung in dem Hoheitsgebiet, in dem
sich die Niederlassung befindet, getatigt werden, verantwortlich ist, da diese Behdrde
aufgrund der grofieren Nahe zu der Zweigniederlassung besser in der Lage ist, Verstolie
gegen die Vorschriften fir den Geschaftsbetrieb der Zweigniederlassung aufzudecken und

zu ahnden.

Um zu gewabhrleisten, dass Kundenauftrage zu den fir den Kunden glnstigsten
Konditionen ausgefiihrt werden, mussen die Wertpapierfirmen wirksam zur
"bestmdglichen Ausfiihrung” verpflichtet werden. Diese Verpflichtung gelten, wenn eine
Firma dem Kunden gegentber vertraglich oder im Rahmen eines Vermittlungsgeschéfts

verpflichtet sind.
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(93)

(94)

Angesichts des inzwischen in der Union gegebenen gréReren Angebots an
Ausflhrungsplétzen ist es sachgerecht, den Rahmen der bestmdglichen Ausfuhrung fur
Kleinanleger zu starken. Bei der Anwendung der Regeln tiber die bestmégliche
Ausfiihrung sollten Fortschritte in den fiir die Uberwachung der bestmoglichen
Ausfiihrung verfugbaren Technologien gemaR Artikel 27 Absatz 1 Unterabsatze 2 und 3

bertcksichtigt werden.

Um bei der Ausfuihrung von Kleinanlegerauftragen zu bestimmen, welche Ausfiihrung als
bestmdgliche anzusehen ist, sollten in Fallen, in denen die Grundsétze der
Auftragsausfuhrung der Wertpapierfirma mehrere Ausfiihrungsplétze vorsehen, die mit der
Ausfiihrung verbundenen Kosten auch die eigenen Provisionen der Wertpapierfirma und
die dem Kunden fiir bestimmte Zwecke in Rechnung gestellten Gebdiihren einschliel3en. In
einem solchen Fall sollte anhand der eigenen Provisionen der Wertpapierfirma und der
Kosten der Auftragsausfiihrung an jedem der moglichen Ausfihrungsplétze beurteilt
werden, wo das fir den Kunden glinstigste Ergebnis erzielt werden kann. Doch sollen die
Wertpapierfirmen keineswegs dazu verpflichtet werden, die Ergebnisse, die aufgrund ihrer
eigenen Grundsatze der Auftragsausfiihrung und ihrer eigenen Provisionen und Gebuihren
fir den Kunden erzielt wiirden, mit den Ergebnissen zu vergleichen, die eine andere
Wertpapierfirma mit anderen Grundsétzen der Auftragsausfiihrung und einer anderen
Provisions- und Gebuhrenstruktur fur den gleichen Kunden erzielen kénnte. Ebenso wenig
sollen die Firmen zum Vergleich ihrer eigenen Provisionen verpflichtet werden, deren

Hohe aufgrund unterschiedlich gearteter Dienstleistungen variieren kann.

Die Bestimmungen dieser Richtlinie, wonach die Ausfuhrungskosten die eigenen
Provisionen oder Gebiihren einschlielfen mussen, die die Wertpapierfirma dem Kunden fiir
eine Wertpapierdienstleistung in Rechnung stellt, sollten keine Anwendung finden, wenn
fur die Zwecke des Artikels 27 Absatz 5 dieser Richtlinie bestimmt wird, welche
Ausfuhrungsplétze in die Grundsatze der Auftragsausfihrung der Wertpapierfirma

aufgenommen werden sollten.
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(95) Es sollte als unredliche Diskriminierung zwischen Ausfiihrungsplatzen angesehen werden,
wenn eine Wertpapierfirma ihre Provisionen derart strukturiert oder in Rechnung stellt,
dass sie Kunden fur die Ausfiihrung von Auftragen je nach Ausfuhrungsplatz
unterschiedliche Provisionen oder Spreads in Rechnung stellt, ohne dass diese
Unterschiede die tatsachlichen Unterschiede bei den Kosten widerspiegeln, die der
Wertpapierfirma aus der Auftragsausfiihrung an den betreffenden Ausfiihrungsplétzen

entstehen.

(96) Um die Bedingungen zu verscharfen, unter denen Wertpapierfirmen ihre Verpflichtung
erfllen, im Einklang mit dieser Richtlinie Auftrage zu den flr den Kunden gunstigsten
Konditionen auszufiihren, ist es zweckmaRig, fur Finanzinstrumente, die der
Handlungspflicht nach den Artikeln 23 und 28 der Verordnung (EU) Nr. .../2014” von
jedem Handelsplatz und systematischen Internalisierer und fiir andere Finanzinstrumente
von jedem Ausfiihrungsplatz zu verlangen, der Offentlichkeit Daten tiber die Qualitit der

Geschéftsausfihrung an den einzelnen Ausfiihrungspléatzen zur Verfiigung zu stellen.

(97) Die Informationen, die Wertpapierfirmen Kunden zu ihrer Ausfuhrungspolitik geben, sind
h&ufig allgemeingultiger Art und ermdglichen es den Kunden nicht, zu verstehen, wie ein
Auftrag ausgefiihrt werden wird, und nachzupriifen, ob die Firmen ihre Verpflichtung,
Auftrage zu den flr den Kunden ginstigsten Konditionen auszuftihren, einhalten. Im
Hinblick auf einen besseren Anlegerschutz ist es sinnvoll, die Grundsatze fur die
Informationen festzulegen, die Wertpapierfirmen ihren Kunden zu ihrer
Ausflhrungspolitik geben, und von Firmen zu verlangen, jéhrlich fur jede Kategorie von
Finanzinstrumenten die funf wichtigsten Handelsplatze, an denen sie Kundenauftrage im
Vorjahr ausgefuhrt haben, zu verdffentlichen und diesen Informationen sowie den
Informationen zur Ausflihrungsqualitat, die von den Ausflihrungsplatzen in den Strategien

zur besten Auftragsausfuhrung verdffentlicht werden, Rechnung zu tragen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(98)

(99)

(100)

(101)

(102)

(103)

Bei Aufnahme der Geschéftsbeziehung mit dem Kunden konnte die Wertpapierfirma den
Kunden oder potenziellen Kunden auffordern, zugleich den Grundsatzen der
Auftragsausfuhrung und der Mdglichkeit zuzustimmen, dass seine Auftrédge auBerhalb

eines Handelsplatzes ausgefiihrt werden dirfen.

Personen, die fur mehr als eine Wertpapierfirma Wertpapierdienstleistungen erbringen,
sollten nicht als vertraglich gebundener Vermittler, sondern als Wertpapierfirma gelten,
wenn sie der Begriffsbestimmung dieser Richtlinie entsprechen; dies gilt nicht fir

bestimmte Personen, die ausgenommen werden kdnnen.

Von dieser Richtlinie unberlhrt bleiben sollte das Recht von vertraglich gebundenen
Vermittlern, unter andere Richtlinien fallende Téatigkeiten und verbundene Tétigkeiten in
Bezug auf Finanzdienstleistungen oder -produkte, die nicht unter diese Richtlinie fallen,

auszuiiben, selbst wenn dies im Namen von Teilen derselben Finanzgruppe geschieht.

Die Bedingungen fir die Ausubung von Tétigkeiten aul3erhalb der Geschéftsrdume der

Wertpapierfirma (Haustiirgeschafte) sollten nicht von dieser Richtlinie erfasst werden.

Die zustandigen Behorden der Mitgliedstaaten sollten von einer Registrierung absehen
oder die Registrierung entziehen, wenn aus der tatsachlich ausgelibten Téatigkeit
unzweifelhaft hervorgeht, dass ein vertraglich gebundener Vermittler die Rechtsordnung
eines Mitgliedstaats in der Absicht gewéhlt hat, sich den strengeren Normen eines anderen
Mitgliedstaats zu entziehen, in dem er den Uberwiegenden Teil seiner Tatigkeit auszutiben

beabsichtigt oder ausubt.

Fur die Zwecke dieser Richtlinie sollten geeignete Gegenparteien als Kunden angesehen

werden.
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(104)

(105)

Die Finanzkrise hat gezeigt, dass auch andere Anleger als Kleinanleger nur begrenzt in der
Lage sind, das Risiko ihrer Investitionen einzuschatzen. Zwar sollte bestatigt werden, dass
die Wohlverhaltensregeln in Bezug auf Anleger, die diesen Schutz am dringendsten
bendtigen, anzuwenden ist; jedoch ist es sinnvoll, die Anforderungen besser an die
einzelnen Kategorien von Kunden anzupassen. In dieser Hinsicht sollten einige der
Informations- und Meldepflichten auf die Beziehung zu geeigneten Gegenparteien
ausgedehnt werden. Insbesondere sollten sich die entsprechenden Anforderungen auf die
Sicherung von Finanzinstrumenten und Geldern von Kunden sowie auf Informations- und
Meldepflichten im Zusammenhang mit komplexeren Finanzinstrumenten und Geschéften
beziehen. Damit die Einstufung von Gebietskorperschaften und kommunalen Behdrden
besser eingegrenzt werden kann, sollten sie eindeutig aus der Liste der geeigneten
Gegenparteien und der Kunden ausgeschlossen werden, die als professionelle Kunden
gelten, wobei diesen Kunden immer noch die Mdglichkeit einzurdumen ist, eine

Behandlung als professionelle Kunden zu beantragen.

Bei Geschaften mit geeigneten Gegenparteien sollte die Pflicht zur Veréffentlichung von
Kunden-Limitauftrdgen nur gelten, wenn die betreffende Gegenpartei einen Limitauftrag

zur Ausfiihrung ausdricklich an eine Wertpapierfirma schickt.
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(106)

(107)

Die Mitgliedstaaten sollten die Achtung des Rechts auf Schutz personenbezogener Daten
im Einklang mit der Richtlinie 95/46/EG des Europaischen Parlaments und des Rates" und
der Richtlinie 2002/58/EG des Europaischen Parlaments und des Rates® gewahrleisten, die
die in Anwendung dieser Richtlinie erfolgende Verarbeitung personenbezogener Daten
regeln. Die Verarbeitung personenbezogener Daten durch die ESMA in Anwendung dieser
Richtlinie unterliegt der Verordnung (EU) Nr. 45/2001 des Europdischen Parlaments und

des Rates®.

Alle Wertpapierfirmen sollten in der gesamten Union gleichermalien die Moglichkeit
haben, Mitglied eines geregelten Markts zu werden oder Zugang zu diesem Markt zu
erhalten. Unabhéngig von den in den Mitgliedstaaten bestehenden Formen der
organisatorischen Abwicklung von Geschaften ist es wichtig, alle technischen und

rechtlichen Beschréankungen fiir den Zugang zu geregelten Markten aufzuheben.

Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995 zum
Schutz natirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien
Datenverkehr (ABI. L 281 vom 23.11.1995, S. 31).

Richtlinie 2002/58/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 12. Juli 2002 tiber
die Verarbeitung personenbezogener Daten und den Schutz der Privatsphare in der
elektronischen Kommunikation (ABI. L 201 vom 31.7.2002, S. 37).

Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Européischen Parlaments und des Rates vom

18. Dezember 2000 zum Schutz nattrlicher Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und zum
freien Datenverkehr (ABI. L 8 vom 12.1.2001, S. 1).
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(108)

(109)

Um den Abschluss grenziiberschreitender Geschéfte zu erleichtern, sollte
Wertpapierfirmen in der gesamten Union Zugang zu Clearing- und Abrechnungssystemen
verschafft werden, unabhangig davon, ob die Geschafte Gber geregelte Méarkte in den
betreffenden Mitgliedstaaten geschlossen wurden. Wertpapierfirmen, die unmittelbar an
Abrechnungssystemen in anderen Mitgliedstaaten teilnehmen mdchten, sollten die fir eine
Mitgliedschaft erforderlichen betrieblichen und gewerblichen Anforderungen sowie die zur
Aufrechterhaltung eines reibungslosen und ordnungsgemafen Funktionierens der

Finanzmarkte erlassenen Aufsichtsmalinahmen erftllen.

Dienstleistungen, die innerhalb der Union von Drittlandfirmen erbracht werden,
unterliegen nationalen Regelungen und Anforderungen. Firmen, die aufgrund dieser
Regelungen eine Zulassung erhalten, geniellen weder Dienstleistungsfreiheit noch ein
Niederlassungsrecht in anderen Mitgliedstaaten als dem, in dem sie niedergelassen sind.
Deshalb ist es sachgerecht, in dem Fall, dass ein Mitgliedstaat der Auffassung ist, dass ein
angemessenes Schutzniveau fur seine Kleinanleger oder Kleinanleger, die beantragt haben,
als professionelle Kunden behandelt zu werden, tber die Einrichtung einer
Zweigniederlassung durch eine Drittlandfirma erreicht werden kann, einen gemeinsamen
Mindestregelungsrahmen auf Unionsebene hinsichtlich der fur solche Zweignieder-
lassungen geltenden Anforderungen und unter Beriicksichtigung des Grundsatzes
einzufiihren, dass Drittlandfirmen im Vergleich zu Firmen der Union nicht bevorzugt

behandelt werden sollten.
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(110)

(111)

Bei der Umsetzung der Bestimmungen dieser Richtlinie sollten die Mitgliedstaaten die
Empfehlungen der "Financial Action Task Force on Anti-Money Laundering and Terrorist
Financing” (Arbeitsgruppe Finanzielle MaRnahmen gegen Geldwésche und
Terrorismusfinanzierung - FATF) zu Léndern, bei denen es strategische Schwachstellen
bei der Bekampfung der Geldwésche und der Finanzierung von Terrorismus gibt und fur
die GegenmalRnahmen gelten, und zu Landern gebuhrend bertcksichtigen, bei denen es
strategische Schwachstellen bei der Bek&mpfung der Geldwésche und der
Terrorismusfinanzierung gibt und die bei der Ausrdaumung dieser Schwachstellen nicht
ausreichende Fortschritte erzielt oder sich nicht zu einem Aktionsplan verpflichtet haben,

der mit der FATF zur Ausraumung der Schwachstellen erstellt wurde.

Die Bestimmungen dieser Richtlinie Uber die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen
oder die Ausubung von Anlagetétigkeiten durch Drittlandfirmen in der Union sollte nicht
die Mdglichkeit fir in der Union ansassige Personen beeintrachtigen,
Wertpapierdienstleistungen einer Drittlandfirma auf ihre eigene ausschlieBliche
Veranlassung in Anspruch zu nehmen. Erbringt eine Drittlandfirma auf eigene Initiative
einer in der Union niedergelassenen Person Dienstleistungen, sollten diese nicht als im
Gebiet der Union erbracht anzusehen sein. Falls eine Drittlandfirma sich aktiv um Kunden
oder potenzielle Kunden in der Union bemiiht oder Wertpapierdienstleistungen oder
Anlagetatigkeiten zusammen mit Nebentatigkeiten in der Union fordert oder dafiir
Werbung treibt, sollte dies nicht als ein Dienst angesehen werden, der auf eigene

ausschlieBliche Veranlassung des Kunden erbracht wird.
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(112)

(113)

Die Zulassung zum Betrieb eines geregelten Markts sollte sich auf alle Tatigkeiten
erstrecken, die direkt mit der Anzeige, der Abwicklung, der Ausfihrung, der Bestatigung
und der Meldung von Auftragen ab dem Auftragseingang beim geregelten Markt bis zur
Weiterleitung zwecks anschlieendem Abschluss zusammenhéngen, sowie auf Téatigkeiten
im Zusammenhang mit der Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel. Dies sollte
auch Geschéfte einschliellen, die tber bestimmte, von dem geregelten Markt benannte
Market-Maker innerhalb des Systems eines geregelten Markts nach den fir dieses System
geltenden Regeln abgeschlossen werden. Nicht alle von Mitgliedern oder Teilnehmern
eines geregelten Marktes, des MTF oder des OTF abgeschlossenen Geschéfte sind als
innerhalb des Systems des geregelten Marktes, des MTF oder des OTF abgeschlossen
anzusehen. Geschafte, die Mitglieder oder Teilnehmer auf bilateraler Basis abschliel3en
und die nicht allen Anforderungen dieser Richtlinie an einen geregelten Markt, ein MTF
oder ein OTF genlgen, sollten im Sinne der Begriffsbestimmung des systematischen
Internalisierers als aul3erhalb eines geregelten Marktes, eines MTF oder eines OTF
abgeschlossen gelten. In diesem Fall sollte die Pflicht der Wertpapierfirmen zur
Veroffentlichung verbindlicher Kursofferten Anwendung finden, sofern die Bedingungen
dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) Nr. .../2014" erfiillt sind.

Angesichts der Bedeutung von Liquiditatszufuhr fir das ordnungsgemalie und effiziente
Funktionieren von Mérkten sollten Wertpapierfirmen, die in Verfolgung einer Market-
Making-Strategie algorithmischen Handel betreiben, tber schriftliche Vereinbarungen mit
Handelsplatzen verfugen, in denen ihre Pflichten, den Markt mit Liquiditat zu versorgen,

klargestellt werden.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(114) Diese Richtlinie sollte in keiner Weise verlangen, dass die zustdndigen Behorden den
Inhalt der schriftlichen Vereinbarung zwischen dem geregelten Markt und der
Wertpapierfirma, die aufgrund der Teilnahme an einem Market-Making System
erforderlich ist, genehmigen oder priifen missen. Sie steht dem aber auch nicht entgegen,
wenn sich eine solche Genehmigung oder Prifung nur darauf bezieht, dass die geregelten

Markte ihren Pflichten gemaR Artikel 48 nachkommen mussen.

(115)  Dienstleistungen zur Ubermittlung zentraler Marktdaten, die fiir Nutzer von entscheidender
Bedeutung sind, um den gewiinschten Uberblick tiber die Handelstatigkeit auf den
Finanzmarkten der Union zu bekommen, und fiir zustdndige Behorden, um zutreffende,
umfassende Informationen Uber einschlagige Geschéafte zu erhalten, sollten einer
Zulassung und Regulierung unterliegen, damit das notwendige Qualitatsniveau gesichert

ist.

(116) Die Einfiihrung genehmigter Veroffentlichungssysteme (APA) sollte die Qualitét der im
auflerborslichen Bereich veroffentlichten Handelstransparenzdaten verbessern und
entscheidend dazu beitragen, dass solche Daten auf eine Weise veroffentlicht werden, die

ihre Konsolidierung mit Daten, die von Handelsplatzen veroffentlicht werden, erleichtert.
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(117)  Daes nunmehr eine Marktstruktur gibt, die den Wettbewerb zwischen mehreren
Handelsplatzen ermdglicht, sollte so bald wie méglich ein umfassender konsolidierter
Datenticker (Consolidated Tape) in Betrieb genommen werden. Die Einfihrung einer
gewerblichen Lésung fur konsolidierte Datenticker flir Eigenkapitalinstrumente und
eigenkapitaldhnliche Finanzinstrumente sollte dazu beitragen, einen starker integrierten
européischen Markt zu schaffen, und es Marktteilnehmen einfacher machen, Zugang zu
einer konsolidierten Ubersicht tiber die verfiigbaren Handelstransparenzdaten zu erhalten.
Vorgesehen ist eine Zulassung von Anbietern, die anhand von im Voraus festgelegten und
Uberwachten Parametern tétig sind und miteinander im Wettbewerb stehen, um technisch
sehr ausgereifte, innovative Lésungen zu erzielen und damit dem Markt den
groRtmaglichen Nutzen bringen und um sicherzustellen, dass schliissige und zutreffende
Marktdaten zur Verfugung gestellt werden. Indem alle Anbieter konsolidierter Datenticker
(Consolidated Tape Providers, im Folgenden "CTP") verpflichtet werden, sémtliche Daten
von allen APA und Handelspléatzen zu konsolidieren, wird dafur gesorgt, dass auf der
Grundlage der Qualitat von Kundendienstleistungen und nicht des Datenumfangs
Wettbewerb stattfindet. Dennoch ist es sachgerecht, jetzt einen konsolidierten Datenticker
vorzusehen, der im Wege eines 6ffentlichen Auftragsverfahrens einzurichten wére, wenn
der geplante Mechanismus nicht zu einer baldigen Bereitstellung eines wirksamen und
umfassenden konsolidierten Datentickers flr Eigenkapitalinstrumente und

eigenkapitaldhnliche Finanzinstrumente fiihrt.
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(118)

(119)

(120)

(121)

Die Errichtung eines konsolidierten Datentickers fir Nichteigenkapitalfinanzinstrumente
durfte schwieriger sein als die Errichtung eines konsolidierten Datentickers fur
Eigenkapitalfinanzinstrumente; potenzielle Anbieter sollten deshalb zundchst mit letzterem
Erfahrungen sammeln kénnen. Um die ordnungsgemaRe Errichtung eines konsolidierten
Datentickers flr Nichteigenkapitalfinanzinstrumente zu erleichtern, ist es daher
zweckmaRig, einen spateren Geltungsbeginn flr die einzelstaatlichen MalRnahmen
vorzusehen, mit denen die entsprechende Bestimmung umgesetzt wird. Dennoch ist es
sachgerecht, jetzt einen konsolidierten Datenticker vorzusehen, der im Wege eines
offentlichen Auftragsverfahrens einzurichten ware, wenn der geplante Mechanismus nicht
zu einer baldigen Bereitstellung eines wirksamen und umfassenden konsolidierten

Datentickers fir Nichteigenkapitalfinanzinstrumente fiihrt.

Bei der Bestimmung der Handelsplatze und APA, die in den von den CTP verbreiteten
nachbdrslichen Informationen aufgenommen werden missen, sollte die ESMA
sicherstellen, dass der Zweck der Schaffung eines integrierten Unionsmarkts fur
Nichteigenkapitalfinanzinstrumente erreicht wird und sollte eine nichtdiskriminierende

Behandlung von APA und Handelsplatzen gewahrleisten.

Unionsrecht zu Eigenmittelanforderungen sollte Mindestanforderungen fiir die
Eigenkapitalausstattung festlegen, denen geregelte Mérkte geniigen miissen, um zugelassen
zu werden; dabei sollte die besondere Beschaffenheit der mit solchen Mérkten

verbundenen Risiken berlicksichtigt werden.

Die Betreiber geregelter Méarkte sollten im Einklang mit den einschlégigen Bestimmungen

dieser Richtlinie auch ein MTF oder OTF betreiben kdnnen.
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(123)

(124)

Die Bestimmungen dieser Richtlinie in Bezug auf die Zulassung von Finanzinstrumenten
zum Handel nach den vom geregelten Markt erlassenen Regeln sollten die Anwendung der
Richtlinie 2001/34/EG des Europaischen Parlaments und des Rates® und der Richtlinie
2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates? unberiihrt lassen. Es sollte einem
geregelten Markt nicht verwehrt sein, die Emittenten von Finanzinstrumenten, deren
Zulassung zum Handel er in Betracht zieht, strengeren Anforderungen als denen dieser

Richtlinie zu unterwerfen.

Die Mitgliedstaaten sollten fir die Durchsetzung der vielfaltigen Verpflichtungen geman
dieser Richtlinie mehrere zustdndige Behdrden benennen kénnen. Um die Unabhangigkeit
von der Wirtschaft zu garantieren und Interessenkonflikte zu vermeiden, sollte es sich
dabei um staatliche Stellen handeln. Die Mitgliedstaaten sollten im Einklang mit ihrem
nationalen Recht die angemessene finanzielle Ausstattung der zustandigen Behorde
gewahrleisten. Die Benennung staatlicher Behorden sollte die Méglichkeit einer
Ubertragung von Aufgaben, bei der die Verantwortung bei der zustandigen Behorde

verbleibt, nicht ausschlieRen.

Damit eine effiziente und rechtzeitige Kommunikation zwischen den zustandigen
Behdrden in Bezug auf Aussetzungen, Ausschliisse, Storungen, marktstorende
Handelsbedingungen und Umstéande, die auf Marktmissbrauch hindeuten kénnen,
gewahrleistet werden kann, bedarf es eines wirksamen Kommunikations- und
Koordinationsprozesses zwischen den zustandigen nationalen Behérden; dies wird durch

Vereinbarungen erreicht, die von der ESMA ausgearbeitet werden.

Richtlinie 2001/34/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 28. Mai 2001 tiber
die Zulassung von Wertpapieren zur amtlichen Bérsennotierung und tiber die hinsichtlich
dieser Wertpapiere zu veroffentlichenden Informationen (ABI. L 184 vom 6.7.2001, S. 1)
Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003
betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren
Zulassung zum Handel zu veroffentlichen ist (ABI. L 345 vom 31.12.2003, S. 64).
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(125) Auf dem G-20-Gipfel am 25. September 2009 in Pittsburgh wurde vereinbart, die
Regulierung, Funktionsweise und Transparenz der Finanz- und Warenmarkte zu
verbessern und gegen ubermélige Schwankungen der Rohstoffpreise vorzugehen. In den
Kommissionsmitteilungen vom 28. Oktober 2009 mit dem Titel "Die Funktionsweise der
Lebensmittelversorgungskette in Europa verbessern™ und vom 2. Februar 2011 zum Thema
"Grundstoffmarkte und Rohstoffe: Herausforderungen und Lésungsansétze™ werden
MaRnahmen umrissen, die im Zusammenhang mit der Uberarbeitung der Richtlinie
2004/39/EG zu ergreifen sind. Im September 2011 hat die Internationale VVereinigung der
Wertpapieraufsichtsbehdrden Prinzipien fir die Regulierung und Uberwachung der
Warenderivatemarkte veroffentlicht. Diese Grundsatze wurden auf dem G-20-Gipfel vom
4. November 2011 in Cannes gebilligt, auf dem gefordert wurde, dass die
Marktaufsichtsbehdrden tiber formelle Befugnisse zum Positionsmanagement verfligen
sollen, inklusive der Befugnis, vorab Positionslimits festzulegen, soweit dies angemessen

ist.

(126)  Die den zustandigen Behdrden eingerdumten Befugnisse sollten durch ausdrtickliche
Befugnisse erganzt werden, von jeder Person Auskiinfte tiber die GroRe und den Zweck
einer Position in Warenderivatkontrakten zu erhalten und die Person zu ersuchen,
MaRnahmen zur Reduzierung der Grol3e der Position in den Derivatkontrakten zu

ergreifen.
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(127)

Eine harmonisierte Regelung der Positionslimits ist notwendig, um mehr Koordinierung
und Kohérenz bei der Anwendung des G20-Abkommens zu gewahrleisten, insbesondere
fur Kontrakte, die in der gesamten Union gehandelt werden. Deshalb sollten den
zustandigen Behorden ausdricklich Befugnisse eingeraumt werden, auf der Grundlage
einer von der ESMA festgelegten Methodologie Limits fir Positionen festzulegen, die eine
Person aggregiert auf Gruppenebene in einem Warenderivatkontrakt jederzeit halten kann,
um Marktmissbrauch, einschlieBlich der Beherrschung des Markts, zu verhindern und
geordnete Preisbildungs- und Abwicklungsbedingungen, einschlieBlich der Verhinderung
marktverzerrender Positionen, zu unterstiitzen. Solche Limits sollten die Integritat des
Marktes fur das Derivat und die zu Grunde liegende Ware fordern, ohne dass die
Preisfeststellung im Markt flr die zu Grunde liegende Ware beeintrachtigt wird, und sie
sollten nicht flr Positionen gelten, die objektiv Risiken verringern, welche direkt mit der
Geschéftstatigkeit in Bezug auf die Ware verbunden sind. Die Unterscheidung zwischen
Spotkontrakten fur Waren und Warenderivatkontrakten sollte ebenfalls klargestellt werden.
Um eine harmonisierte Regelung zu erreichen, ist es ebenfalls sachgerecht, dass die ESMA
die Umsetzung der Positionslimits tiberwacht und dass die zustandigen Behorden
Kooperationsvereinbarungen, einschliel3lich des Austauschs einschlégiger Daten
untereinander, abschlieRen und die Uberwachung und Durchsetzung der Limits

ermaglichen.
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(129)

(130)

Alle Handelsplatze, die Handel mit Warenderivaten anbieten, sollten Giber angemessene
Positionsmanagementkontrollen verfiigen, die die notwendigen Befugnisse einrdumen, um
mindestens Informationen iber Positionen in Warenderivaten zu uberwachen und
abzurufen, die Reduzierung oder Auflésung solcher Positionen zu verlangen und
vorzuschreiben, dass dem Markt Liquiditat zurtickgefihrt wird, um die Wirkungen einer
groRen oder marktbeherrschenden Position abzumildern. Die ESMA sollte eine Liste mit
Zusammenfassungen samtlicher geltender Positionslimits und Positionsmanagement-
kontrollen verdffentlichen. Diese Limits und VVorkehrungen sollten konsequent
angewendet werden und den jeweiligen Besonderheiten des betreffenden Marktes
Rechnung tragen. Es sollte klar festgelegt sein, wie sie anzuwenden sind und welche
guantitativen Schwellenwerte die Limits bilden oder eventuell andere Verpflichtungen

nach sich ziehen.

Handelsplatze sollten wochentlich eine aggregierte Aufschliisselung der Positionen
veroffentlichen, die in den einzelnen Personenkategorien flr die verschiedenen
Warenderivatkontrakte, Emissionszertifikate und Derivate davon, die auf ihrer Plattform
gehalten werden. Eine umfassende und ausfihrliche Aufschliisselung der von allen
Personen gehaltenen Positionen sollte den zustandigen Behtrden mindestens einmal
taglich zur Verfligung gestellt werden. Bei Vorkehrungen fiir Meldungen nach dieser
Richtlinie sollten gegebenenfalls die bereits nach Artikel 8 der Verordnung (EU)

Nr. 1227/2011 vorgeschriebenen Meldevorgaben berticksichtigt werden.

Zwar sollten durch die Methodologie fiir die Berechnung von Positionslimits keine
Hindernisse fiir die Entwicklung neuer Warenderivate geschaffen werden, die ESMA sollte
aber bei der Bestimmung der Berechnungsmethodologie sicherstellen, dass die
Entwicklung neuer Warenderivate nicht dazu benutzt werden kann, die Regelung der

Positionslimits zu umgehen.
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(131)

(132)

Positionslimits sollten fur jeden einzelnen Warenderivatkontrakt festgesetzt werden. Um
eine Umgehung der Regelung der Positionslimits durch die stdndige Entwicklung neuer
Warenderivatekontrakte zu verhindern, sollte die ESMA dafir sorgen, dass die
Berechnungsmethodologie jede Umgehung verhindert, indem die Gesamtheit der offenen
Positionen bei anderen Warenderivaten mit der gleichen zu Grunde liegenden Ware

beriicksichtigt wird.

Es ist erstrebenswert, den Zugang zu Kapital fir kleinere und mittlere Unternehmen
(KMU) sowie die Weiterentwicklung spezialisierter Mérkte, die auf die Bedurfnisse
kleinerer und mittlerer Emittenten zugeschnitten sind, zu erleichtern. Diese Markte, die in
der Regel im Rahmen dieser Richtlinie als MTF betrieben werden, sind gemeinhin als
KMU-Wachstumsmarkte oder Wachstumsmaérkte bekannt. Durch die Schaffung einer
neuen Unterkategorie des "KMU-Wachstumsmarkts" innerhalb der MTF-Kategorie und
die Registrierung dieser Mérkte sollte ihr Bekanntheitsgrad und ihr Ansehen erhoht sowie
zur Entwicklung gemeinsamer unionsweiter Regulierungsstandards fur solche Markte
beigetragen werden. SchwerpunktmaRig sollte die Aufmerksamkeit darauf gelegt werden,
wie eine kilinftige Regulierung die Nutzung dieses Marktes weiter unterstiitzen und fordern
kann, sowie dass die Verwaltungslast verringert wird und weitere Anreize fir KMU
geboten werden, sich der Kapitalmérkte tber KMU-Wachstumsmérkte zu bedienen.
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(133) Die Anforderungen an diese neue Kategorie von Markten mussen ausreichend flexibel
sein, um der zurzeit in Europa existierenden Bandbreite erfolgreicher Marktmodelle
Rechnung zu tragen. Zudem missen sie das richtige Gleichgewicht treffen zwischen der
Aufrechterhaltung eines hohen Anlegerschutzes, der fiir die Forderung des Vertrauens der
Anleger in Emittenten entscheidend ist, und der Verringerung des Verwaltungsaufwands
fur die Emittenten an solchen Markten. Es wird vorgeschlagen, dass mehr Einzelheiten zu
den Anforderungen an KMU-Wachstumsmérkte, etwa Kriterien fur die Zulassung zum
Handel auf einem solchen Markt, in delegierten Rechtsakten oder technischen Standards

festgelegt werden.

(134)  Angesichts des wichtigen Anliegens, keine negativen Folgen fur bestehende erfolgreiche
Mérkte zu verursachen, sollte Betreibern von Markten fur kleinere und mittlere Emittenten
weiterhin die Option offenstehen, zu entscheiden, einen solchen Markt im Einklang mit
den Anforderungen dieser Richtlinie weiter zu betreiben, ohne eine Registrierung als ein
KMU-Wachstumsmarkt zu beantragen. Emittenten, bei denen es sich um KMU handelt,
sollten nicht verpflichtet sein, die Zulassung ihrer Finanzinstrumente zum Handel an einem

KMU-Wachstumsmarkt zu beantragen.
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(135)

(136)

(137)

Damit KMU von dieser neuen Marktkategorie profitieren kdnnen, sollten mindestens 50 %
der Emittenten, deren Finanzinstrumente an einem KMU-Wachstumsmarkt gehandelt
werden, KMU sein. Eine entsprechende Evaluierung sollte jedes Jahr durchgefihrt werden.
Dieses 50%-Kriterium sollte flexibel gehandhabt werden. Die vorubergehende
Nichteinhaltung dieses Kriteriums sollte nicht bedeuteten, dass die Registrierung des
betreffenden Handelsplatzes als KMU-Wachstumsmarkt unverziglich aufzuheben oder
eine entsprechende Registrierung abzulehnen ist, wenn eine hinreichende Aussicht besteht,
dass der Handelsplatz das 50 %-Kriterium ab dem folgenden Jahr wieder erfiillt. Die
Beurteilung, anhand deren festgelegt wird, ob ein Emittent ein KMU ist, sollte auf der
Grundlage der Marktkapitalisierung in den letzten drei Kalenderjahren erfolgten. Dies
durfte gewahrleisten, dass der Ubergang der betreffenden Emittenten von diesen

spezialisierten Markten zu den Hauptmarkten reibungsloser verlauft.

Vertrauliche Informationen, die die Kontaktstelle eines Mitgliedstaates von der
Kontaktstelle eines anderen Mitgliedstaates erhalt, sollten nicht als rein inlandische

Informationen angesehen werden.

Die Befugnisse der zustandigen Behorden miissen starker aneinander angeglichen werden,
um so die Voraussetzungen fur ein vergleichbares MaR der Durchsetzung der Anwendung
der Richtlinie auf dem gesamten integrierten Finanzmarkt zu schaffen. Ein gemeinsamer
Mindestkatalog von Befugnissen, verbunden mit einer angemessenen Mittelausstattung,
sollte eine wirksame Uberwachung garantieren. Diese Richtlinie sollte daher ein
Mindestmal} an Aufsichts- und Untersuchungsbefugnissen vorsehen, die den zustandigen
Behorden der Mitgliedstaaten im Einklang mit den nationalen Rechtsvorschriften
Ubertragen werden sollten. Wenn es die nationalen Rechtsvorschriften erfordern, sollten
diese Befugnisse durch Antrag bei den zustandigen Justizbehdrden ausgelibt werden. Die
zustandigen Behorden sollten bei der Austibung ihrer Befugnisse gemaR dieser Richtlinie

objektiv und unparteiisch vorgehen und bei ihrer Beschlussfassung unabhéngig bleiben.
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(138)

(139)

(140)

In dieser Richtlinie wird ein Mindestmal? an Befugnissen festgelegt, die die zustdndigen
Behdrden haben sollten, und diese Befugnisse missen im Rahmen vollstdndiger nationaler
Rechtsvorschriften ausgetibt werden, in denen die Einhaltung der Grundrechte und auch
das Recht auf Schutz der Privatsphére garantiert wird. Fiir den Zweck der Ausiibung dieser
Befugnisse, durch die es zu gravierenden Eingriffen in Bezug auf das Recht auf Achtung
des Privat- und Familienlebens, der Wohnung sowie der Kommunikation kommen kann,
sollten die Mitgliedstaaten angemessene und wirksame Schutzvorkehrungen gegen jegliche
Form des Missbrauchs vorsehen, beispielsweise, falls notwendig, die Einholung einer
vorherigen Genehmigung der Justizbehdrden eines betroffenen Mitgliedstaats. Die
Mitgliedstaaten sollten die Mdglichkeit vorsehen, dass die zustandigen Behdrden derartige
Eingriffsbefugnisse in dem Umfang ausuiben, in dem dies fir die ordnungsgemaélie
Untersuchung schwerwiegender Falle notwendig ist, sofern keine gleichwertigen Mittel zur
Verfligung stehen, mit denen wirksam dasselbe Ergebnis erzielt werden kann.

Die von einer zustédndigen Behdrde oder der ESMA im Rahmen ihrer Aufgaben
getroffenen MalRnahmen sollten in keiner Weise, weder direkt noch indirekt, einen
Mitgliedstaat oder eine Gruppe von Mitgliedstaaten als Platz fiir die Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen und die Ausubung von Anlagetatigkeiten in jeglicher Wahrung

benachteiligen.

Angesichts des betrachtlichen Einflusses und Marktanteils, den mehrere MTF erworben
haben, sollte sichergestellt werden, dass zwischen der zustdndigen Behdrde des MTF und
der des Hoheitsgebiets, in dem das MTF Dienstleistungen erbringt, entsprechende
Kooperationsvereinbarungen bestehen. Um &hnlichen Entwicklungen vorzugreifen, sollte

dies auf OTF ausgeweitet werden.
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(142)

Um zu gewabhrleisten, dass die Wertpapierfirmen, die Marktbetreiber, die fir den Betrieb
eines MTF oder OTF zugelassen sind, die geregelten Markte, die APA, die CTP oder die
genehmigte Meldemechanismen (Approved Reporting Mechanisms, im Folgenden
"ARM"), die Personen, die deren Geschéfte tatsachlich kontrollieren und die Mitglieder
des Leitungsorgans der Wertpapierfirmen und geregelten Markte die aus dieser Richtlinie
und aus der Verordnung (EU) Nr. .../2014" erwachsenden Pflichten erfiillen und in der
gesamten Europdaischen Union einer &hnlichen Behandlung unterliegen, sollten die
Mitgliedstaaten dazu verpflichtet werden, wirksame, verhéltnismaRige und abschreckende
Sanktionen und andere MalRnahmen vorzusehen. Die von den Mitgliedstaaten festgelegten
verwaltungsrechtlichen Sanktionen und Malinahmen sollten in Bezug auf die Adressaten,
die bei Verhangung einer Sanktion oder MalRnahme zu berlicksichtigenden Kriterien, die
Bekanntmachung von Sanktionen oder Manahmen, die wesentlichen
Sanktionierungsbefugnisse sowie die Hohe der von den Verwaltungen verhangten

GeldbufRen bestimmte grundlegende Anforderungen erfillen.

Die zustandigen Behorden sollten insbesondere befugt werden, GeldbulRen zu verhéngen,
die so hoch sind, dass sie den zu erwartenden Nutzen aufwiegen und selbst auf groiiere

Institute und deren Geschaftsleitung abschreckend wirken.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296 (COD))
einfugen.
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(143)

(144)

Die zustandigen Behdrden missen in Einklang mit nationalem Recht und der Charta die
Madglichkeit haben, sich Zugang zu den Raumlichkeiten natdrlicher und juristischer
Personen zu verschaffen. Der Zugang zu solchen Raumlichkeiten ist notwendig, wenn der
begriindete Verdacht besteht, dass Dokumente und andere Daten vorhanden sind, die in
Zusammenhang mit dem Gegenstand einer Untersuchung stehen und Beweismittel fur
einen VerstoR gegen diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nrr. .../2014" sein kénnen.
Dartiiber hinaus ist der Zugang zu solchen Raumlichkeiten notwendig, wenn die Person, an
die ein Auskunftsersuchen gerichtet wurde, diesem Ersuchen nicht oder nur teilweise
nachkommt oder wenn berechtigte Griinde fur die Annahme bestehen, dass im Falle eines
Auskunftsersuchens diesem nicht nachgekommen wiirde oder die Dokumente oder
Informationen, die Gegenstand des Auskunftsersuchens sind, beseitigt, manipuliert oder
vernichtet wurden. Ist gemaR dem jeweiligen nationalen Recht eine vorherige
Genehmigung der zustandigen Justizbehdrde des betreffenden Mitgliedstaats notwendig,
sollte von der Befugnis zum Betreten von Raumlichkeiten nach Einholung dieser

vorherigen Genehmigung Gebrauch gemacht werden.

Bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongespréachen und
Datenverkehrsaufzeichnungen von der Ausfiihrung und der Dokumentation der
Ausfuhrung von Geschéften durch Wertpapierfirmen sowie bereits bestehende Telefon-
und Datenverkehrsaufzeichnungen von Telekommunikationsbetreibern sind unverzichtbare
und zuweilen die einzigen Nachweise, um das Vorliegen eines Marktmissbrauchs
aufzudecken und zu beweisen sowie zu tberprifen, ob Firmen die Anforderungen an den
Anlegerschutz und andere Anforderungen nach dieser Richtlinie oder der Verordnung
(EU) Nr. .../2014" erfiillen. Deshalb sollten die zustandigen Behorden bereits existierende
Aufzeichnungen von Telefongespréachen, elektronische Mitteilungen und
Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz einer Wertpapierfirma oder eines Kreditinstituts
anfordern kénnen. Der Zugang zu Daten- und Telefonaufzeichnungen ist fir die
Aufdeckung und Sanktionierung von Marktmissbrauch oder VerstoRen gegen die
Anforderungen nach dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" erforderlich.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(145)

Um gleiche Wettbewerbsbedingungen in der Union hinsichtlich des Zugangs zu
Telefonaufzeichnungen und bereits existierenden Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz
eines Telekommunikationsbetreibers oder den bereits existierenden Aufzeichnungen von
Telefongesprachen und Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz einer Wertpapierfirma
herzustellen, sollten die zustdndigen Behdrden im Einklang mit nationalem Recht bereits
existierende Telefon- und Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz eines
Telekommunikationsbetreibers insofern, als dies nach nationalem Recht zulassig ist, und
bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprachen sowie
Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz einer Wertpapierfirma in den Féllen anfordern
konnen, in denen der begriindete Verdacht besteht, dass derlei Aufzeichnungen, die mit
dem Gegenstand der Ermittlung oder Untersuchung in Zusammenhang stehen, fir den
Nachweis von Verhalten, das nach der Verordnung (EU) Nr. .../2014 " verboten sind oder
von VerstoRen gegen die Anforderungen nach dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" von Belang sein kénnten. Der Zugang zu Telefon- und
Datenverkehrsaufzeichnungen im Besitz von Telekommunikationsgesellschaften sollte

nicht den Inhalt von Telefongesprachen umfassen.

Um eine unionsweit kohérente Verhdngung von Sanktionen zu gewahrleisten, sollten die
Mitgliedstaaten sicherstellen miissen, dass die zustandigen Behorden bei der Festlegung
der Art der verwaltungsrechtlichen Sanktion oder Malinahme und der Héhe der

VerwaltungsgeldbuRRen allen maligeblichen Umstédnden Rechnung tragen.

*%

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295 (COD))
einflgen.
ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296 (COD))
einfugen.
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(146)

Um zu gewabhrleisten, dass Entscheidungen der zustandigen Behdrden eine abschreckende
Wirkung auf die breite Offentlichkeit haben, sollten sie grundstzlich veroffentlicht
werden . Die Veroffentlichung von Entscheidungen ist auch ein wichtiges Mittel, mit dem
die zustandigen Behorden die Marktteilnehmer dartiber unterrichten kénnen, welches
Verhalten als ein VerstoR gegen diese Richtlinie betrachtet wird, und mit dem sie ein
breiteres Wohlverhalten unter den Marktteilnehmern fordern kdnnen. Wenn eine solche
Veroffentlichung den beteiligten Personen unverhéltnismafigen Schaden zufugt oder die
Stabilitat der Finanzmérkte oder eine laufende Untersuchung gefahrdet, sollten die
zustandigen Behorden die Sanktionen oder Malinahmen anonym in einer Weise
veroffentlichen, die im Einklang mit nationalem Recht steht, oder die Veréffentlichung

aufschieben.

Die zustandigen Behorden sollten die Mdglichkeit haben, Sanktionen nicht zu
veroffentlichen, wenn eine anonyme oder verschobene Verdffentlichung als unzureichend
angesehen wird um zu gewabhrleisten, dass die Stabilitat der Finanzmarkte nicht geféahrdet
wird. Die zustandigen Behdrden sollten nicht verpflichtet sein, Mallnahmen zu
veroffentlichen, bei denen eine Veroffentlichung unverhaltnismaiig wére, weil sie als
Malnahmen geringerer Art eingestuft werden. Es ist sachgerecht, einen Mechanismus fur
die Meldung unverdffentlichter Sanktionen an die ESMA vorzusehen, damit die
zustandigen Behorden sie bei ihrer laufenden Uberwachungstatigkeit beriicksichtigen
konnen. Diese Richtlinie schreibt die Veroffentlichung strafrechtlicher Sanktionen, die
wegen VerstoRen gegen diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. .../2014" verhangt
werden, nicht vor, steht ihr allerdings auch nicht entgegen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296 (COD))
einfugen.
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(147)  Um potenzielle VerstoRe aufdecken zu kdnnen, sollten die zustdndigen Behorden tber die
notwendigen Ermittlungsbefugnisse verfligen und wirksame und zuverlassige
Mechanismen einrichten, die zur Anzeige potenzieller oder tatsachlicher Verstolie
ermutigen, einschliellich des Schutzes von Arbeitnehmer, die im eigenen Institut
begangene VerstdlRe melden. Angemessene SchutzmaRnahmen fiir Beschuldigte sollten
von diesen Mechanismen unberihrt bleiben. Es sollten geeignete Verfahren, um den
angemessenen Schutz einer beschuldigten Person zu gewahrleisten, insbesondere
hinsichtlich des Rechts auf Schutz personenbezogener Daten dieser Person, und Verfahren
eingerichtet werden, damit das Recht der beschuldigten Person, sich zu verteidigen und vor
der Annahme einer sie betreffenden Entscheidung angehért zu werden, wie auch das
Recht, einen wirksamen Rechtsbehelf gegen eine solche Entscheidung einzulegen, gewahrt

sind.

(148)  Um alle Schritte zu erfassen, die nach einem Versto3 zur VVerhinderung weiterer Verstolie
eingeleitet werden — ob es sich dabei nach nationalem Recht um eine Sanktion oder eine

andere MalRnahme handelt — sollte diese Richtlinie Sanktionen und MaRnahmen vorsehen.

(149) Etwaige gesetzliche Bestimmungen der Mitgliedstaaten (iber strafrechtliche Sanktionen

sollten von dieser Richtlinie unberihrt bleiben.
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(150)  Obwohl es den Mitgliedstaaten freisteht, \Vorschriften fiir verwaltungsrechtliche und
strafrechtliche Sanktionen fiir die gleichen Verstol3e festzulegen, sollten sie nicht
verpflichtet sein, Vorschriften fiir verwaltungsrechtliche Sanktionen fir Verstél3e gegen
diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. .../2014" festzulegen, die dem nationalen
Strafrecht unterliegen. Im Einklang mit nationalem Recht sind die Mitgliedstaaten nicht
verpflichtet, fur dasselbe VVergehen sowohl verwaltungsrechtliche als auch strafrechtliche
Sanktionen zu verhdngen, sollten dies aber tun kdnnen, wenn es das nationale Recht
erlaubt. Die Aufrechterhaltung strafrechtlicher Sanktionen anstelle von
verwaltungsrechtlichen Sanktionen fir Verstdl3e gegen diese Richtlinie oder die
Verordnung (EU) Nrr. .../2014" sollte jedoch nicht die Méglichkeiten der zustandigen
Behorden einschranken oder in anderer Weise beeintréchtigen, sich fur die Zwecke dieser
Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" rechtzeitig mit den zustandigen
Behdrden in anderen Mitgliedstaaten ins Benehmen zu setzen, um mit ihnen
zusammenzuarbeiten, Zugang zu ihren Informationen zu erhalten und mit ihnen
Informationen auszutauschen, und zwar auch dann, wenn die zustéandigen Justizbehérden

bereits mit der strafrechtlichen Verfolgung der betreffenden VerstoRe befasst wurden.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(151)  Zum Schutz der Kunden und unbeschadet ihres Rechts auf Anrufung eines Gerichts sollten
die Mitgliedstaaten dafur sorgen, dass staatliche oder private Stellen, deren Aufgabe die
aufergerichtliche Beilegung von Streitféllen ist, bei der Losung grenziiberschreitender
Streitfalle zusammenarbeiten und dabei der Empfehlung 98/257/EG der Kommission® und
der Empfehlung 2001/310/EG der Kommission? Rechnung tragen. Die Mitgliedstaaten
sollten ermutigt werden, bei der Umsetzung der Bestimmungen tber Beschwerde- und
Schlichtungsverfahren fur die auBergerichtliche Streitbeilegung moéglichst auf bestehende
grenzubergreifende Systeme fiir die Zusammenarbeit, insbesondere das Beschwerdenetz

fiir den Finanzdienstleistungssektor (FIN-Net), zurtickzugreifen.

(152) Bei jedem Informationsaustausch und jeder Informationsiibermittlung zwischen
zustandigen Behorden, anderen Behorden, Stellen oder Personen sollten die VVorschriften
iiber die Ubermittlung personenbezogener Daten an Drittlinder gemaR der Richtlinie
95/46/EG eingehalten werden. Bei jedem Austausch und jeder Ubermittlung persénlicher
Daten mit bzw. an Drittlander(n) durch die ESMA sollten die VVorschriften Uber die
Ubermittlung personenbezogener Daten an Drittlander gemaR der Verordnung (EG)

Nr. 45/2001 eingehalten werden.

! Empfehlung 98/257/EG der Kommission vom 30. Mérz 1998 betreffend die Grundsatze fir
Einrichtungen, die fur die auRergerichtliche Beilegung von Verbraucherrechtsstreitigkeiten
zustandig sind (ABI. L 115 vom 17.4.1998, S. 31).

Empfehlung 2001/310/EG der Kommission vom 4. April 2001 Gber die Grundsétze fir an
der einvernehmlichen Beilegung von Verbraucherrechtsstreitigkeiten beteiligte
auBergerichtliche Einrichtungen (ABI. L 109 vom 19.4.2001, S. 56).
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(153)

(154)

Die Bestimmungen ber den Austausch von Informationen zwischen den zustandigen
Behdorden der Mitgliedstaaten sowie deren gegenseitige Verpflichtung zur Amtshilfe und
Zusammenarbeit mussen verstarkt werden. In Anbetracht zunehmender
grenziiberschreitender Téatigkeiten sollten die zustdndigen Behdrden einander die fur die
Wahrnehmung ihrer Aufgaben zweckdienlichen Informationen Gbermitteln, um eine
wirksame Anwendung dieser Richtlinie auch in Situationen zu gewabhrleisten, in denen
VerstORe oder mutmaRliche Verstole fur die Behdrden in zwei oder mehreren
Mitgliedstaaten von Bedeutung sein kdnnen. Bei diesem Informationsaustausch ist die
strikte Wahrung des Berufsgeheimnisses erforderlich, um die reibungslose Ubermittlung

dieser Informationen und den Schutz individueller Rechte zu gewéhrleisten.

Hat der Betrieb eines Handelsplatzes mit VVorkehrungen in einem Aufnahmemitgliedstaat
wesentliche Bedeutung fir das Funktionieren der dortigen Wertpapiermérkte und den
dortigen Anlegerschutz erlangt, sollten die zu treffenden angemessenen VVorkehrungen fiir
die Zusammenarbeit diejenige Form unter den mdglichen Modalitaten der Zusammenarbeit
zwischen den zustédndigen Behorden des Herkunfts- und Aufnahmemitgliedstaats
annehmen, die geeignet ist, den Bedurfnissen einer grenzibergreifenden
Aufsichtszusammenarbeit entspricht und sich insbesondere durch die Art und den Umfang
der Auswirkungen auf die Wertpapiermarkte und den Anlegerschutz im
Aufnahmemitgliedstaat ergibt, wie etwa eine punktuelle oder regelmaRige

Informationsweitergabe, Konsultationen und Hilfestellung.
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(155)  Zur Verwirklichung der in dieser Richtlinie festgelegten Ziele sollte der Kommission die
Befugnis Ubertragen werden, gemaR Artikel 290 AEUV Rechtsakte hinsichtlich der
Einzelheiten der Ausnahmen, die Klarstellung der Definitionen, die Kriterien fur die
Beurteilung eines beabsichtigten Erwerbs einer Wertpapierfirma, die organisatorischen
Anforderungen an Wertpapierfirmen, APA und CTP, den Umgang mit
Interessenkonflikten, Wohlverhaltensregeln bei der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen, die kundengiinstigste Ausfiihrung von Auftrégen, die
Bearbeitung von Kundenauftragen, die Geschafte mit geeigneten Gegenparteien, die
Umstande. die eine Informationspflicht fir Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein
MTF oder PTF betreiben oder Betreiber eines Handelsplatzes ausldsen, die Umsténde, die
erheblichen Schaden fiir die Interessen der Anleger und das ordnungsgemaRe
Funktionieren des Marktes fiir die Zwecke der Aussetzung oder des Ausschlusses eines
Finanzinstruments vom Handel auf einem MTF oder OTF oder einem geregelten Markt
darstellen, die KMU-Wachstumsmarkte, die Grenzwerte, oberhalb derer die Pflichten zur
Meldung von Positionen gelten und die Kriterien, nach denen sich bestimmt, ob die
Geschafte eines Handelsplatzes in einem Aufnahmemitgliedstaat als von wesentlicher
Bedeutung flr das Funktionieren der Wertpapiermérkte und den Anlegerschutz angesehen
werden konnen, zu erlassen. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die Kommission im
Zuge ihrer Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von
Sachverstandigen, durchfiihrt. Bei der Vorbereitung und Ausarbeitung delegierter
Rechtsakte sollte die Kommission gewéhrleisten, dass die einschldgigen Dokumente dem
Européischen Parlament und den Rat gleichzeitig, rechtzeitig und auf angemessene Weise

Ubermittelt werden.
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(156)  Technische Standards bei Finanzdienstleistungen sollten in der gesamten Union eine
kohé&rente Harmonisierung und einen angemessenen Schutz von Anlegern, einschlieflich
derer, die in strukturierte Einlagen investieren, und Verbrauchern gewéhrleisten. Da die
ESMA Uber spezialisierte Fachkrafte verfligt, ware es sinnvoll und angemessen, ihr die
Aufgabe zu Ubertragen, fir technische Regulierungs- und Durchfiihrungsstandards, die
keine politischen Entscheidungen erfordern, Entwirfe auszuarbeiten und der Kommission
vorzulegen. Um einen konsequenten Schutz von Anlegern und Verbrauchern in allen
Finanzdienstleistungssektoren herbeizufuhren, sollte die ESMA ihre Aufgaben, soweit
maoglich, in enger Zusammenarbeit mit der gemal der Verordnung 1093/2010 des
Europaischen Parlaments und des Rates® eingerichteten Europaischen Aufsichtsbehorde
(Europdaische Bankenaufsichtsbehtrde) (EBA) und der EIOPA wahrnehmen.

Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom

24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehérde (Europdische
Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur
Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010,
S.12).
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(157)

Die Kommission sollte die Entwurfe technischer Regulierungsstandards annehmen, die die
ESMA in Bezug auf Ausnahmen, die Téatigkeiten betreffen, die als Nebentatigkeit zur
Haupttatigkeit betrachtet werden, die zu erteilenden Informationen und gewisse
Anforderungen im Zusammenhang mit den Verfahren fur die Erteilung der Zulassung von
Wertpapierfirmen, den Erwerb einer qualifizierten Beteiligung, den algorithmischen
Handel, die Verpflichtung zur kundengtinstigsten Ausfiihrung von Auftragen, die
Aussetzung des Handels und der Ausschluss von Finanzinstrumenten vom Handel auf
einem geregelten Markt, einem MTF oder einem OTF, die Freiheit der Wertpapierdienst-
leistung und der Anlagetatigkeit, die Errichtung einer Zweigniederlassung, die
Belastbarkeit der Systeme, Notfallsicherungen und elektronischen Handel, die TickgroRe,
die Synchronisierung von im Geschéftsverkehr verwendeten Uhren, die Zulassung von
Finanzinstrumenten zum Handel, Positionslimits und Positionsmanagementkontrollen bei
Warenderivaten, Verfahren fir die Erteilung der Zulassung und die Ablehnung von
Antrégen auf Zulassung von Datenbereitstellungsdiensten, organisatorische Anforderungen
an APA, CTP und ARM sowie die Zusammenarbeit zwischen den zustandigen Behdrden
ausarbeitet. Die Kommission sollte diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards im
Wege delegierter Rechtsakte im Sinne von Artikel 290 AEUV und gemaR den Artikeln 10
bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 annehmen.
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(158)

(159)

Der Kommission sollte ferner die Befugnis tbertragen werden, technischer
Durchfuihrungsstandards mittels Durchfuhrungsrechtsakten gemaR Artikel 291 AEUV und
im Einklang mit Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen. Die ESMA
sollte beauftragt werden, Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards fir die Verfahren
fiir die Erteilung der Zulassung von Wertpapierfirmen und die Ablehnung von Antragen
auf Zulassung, den Erwerb einer qualifizierten Beteiligung, den Handel und Abschluss von
Geschéften uber MTF und OTF, die Aussetzung des Handels mit und den Ausschluss von
Instrumenten vom Handel, die Freiheit der Wertpapierdienstleistung und der
Anlagetatigkeit, die Errichtung einer Zweigniederlassung, nach Positionsinhaberkategorien
aufgeschlusselte Positionsmeldungen, Verfahren fur die Erteilung der Zulassung und die
Ablehnung von Antrégen auf Zulassung, die Verfahren und Formulare fur die
Informationstibermittlung in Bezug auf die 6ffentliche Bekanntmachung von
Entscheidungen, die Pflicht zur Zusammenarbeit, die Zusammenarbeit zwischen den
zustandigen Behorden, den Informationsaustausch und tber die Konsultation vor einer

Zulassung einer Wertpapierfirma auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen.

Die Kommission sollte dem Europdischen Parlament und dem Rat einen Bericht vorlegen,
in dem die Funktionsweise der OTF, die Funktionsweise der Regelung fir KMU-
Wachstumsmarkte, die Folgen der Anforderungen an den automatisierten und den
Hochfrequenzhandel, die Erfahrungen mit dem Mechanismus zum Verbot bestimmter
Produkte bzw. Praktiken und die Folgen der MalRnahmen hinsichtlich Méarkten flr

Warenderivate bewertet werden.
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(160)

(161)

Bis zum 1. Januar 2018 sollte die Kommission einen Bericht erstellen, in dem die
potenziellen Auswirkungen des Ablaufens der Ubergangsfrist fiir die Anwendung der
geméR der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 vorgesehenen Clearingverpflichtung und der
Anforderung des "Einschussverfahrens” (Margining) vorgesehenen Ubergangszeitraums
auf die Energiepreise und das Funktionieren des Energiemarkts bewertet werden.
Gegebenenfalls sollte die Kommission Gesetzgebungsvorschldge zur Schaffung oder
Anderung des einschlagigen Rechts vorlegen, einschlieRlich spezifischer sektoraler
Rechtsvorschriften, wie etwa der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011.

Nach der Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Rates” diirfen die
Mitgliedstaaten Verwaltern alternativer Investmentfonds (im Folgenden "AIFM")
gestatten, bestimmte Wertpapierdienstleistungen zusatzlich zu der kollektiven Verwaltung
alternativer Investmentfonds (AIF) zu erbringen, einschlie3lich Dienstleistungen zur
Verwaltung von Portfolios, Anlageberatung, die Verwahrung und die technische
Verwaltung in Bezug auf die Anteile von Organismen fur gemeinsame Anlagen sowie
Annahme und Ubermittlung von Auftragen, die Finanzinstrumente zum Gegenstand haben.
Da die fir die Erbringung dieser Dienstleistungen geltenden Anforderungen innerhalb der
Union harmonisiert sind, sollten AIFM, die von den zustandigen Behorden ihres
Herkunftsmitgliedstaats die Zulassung erhalten haben, diese Dienstleistungen zu erbringen,
nicht einer zusétzliche Zulassung in den Aufnahmemitgliedstaaten oder einer MaRnahme

gleicher Wirkung unterliegen.

Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 uber
die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG
und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 (ABI.
L 174 vom 1.7.2011, S. 1).
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(162)

(163)

(164)

Im derzeitigen Rechtsrahmen haben AIFM, die Uber die Zulassung verfiigen, diese
Wertpapierdienstleistungen zu erbringen, und beabsichtigen, sie in anderen Mitgliedstaaten
als in ihrem Herkunftsmitgliedstaat zu erbringen, zusatzliche nationale Anforderungen zu
erflllen, einschliellich der Schaffung einer eigenstédndigen juristischen Person. Um
Hindernisse bei der grenzlibergreifenden Erbringung harmonisierter
Wertpapierdienstleistungen auszurdumen und gleiche Wettbewerbsbedingungen zwischen
den Stellen sicherzustellen, die die gleichen Wertpapierdienstleistungen unter den gleichen
rechtlichen Anforderungen erbringen, sollte ein AIFM, der (ber die Zulassung verfugt,
diese Dienstleistungen zu erbringen, sie vorbehaltlich geeigneter Meldepflichten auf einer
grenziibergreifenden Grundlage im Rahmen der Zulassung erbringen kénnen, die ihm von

den zustandigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats gewahrt wurde.
Die Richtlinie 2011/61/EU sollte daher entsprechend gedndert werden.

Da das Ziel dieser Richtlinie, ndmlich die Schaffung eines integrierten Finanzmarktes, in
dem die Anleger wirksam geschiitzt und Effizienz und Integritat des gesamten Marktes
gesichert sind, die Festlegung gemeinsamer regulatorischer Anforderungen fur
Wertpapierfirmen unabhangig von ihrem Zulassungsort in der Union und fir die
Funktionsweise geregelter Méarkte und anderer Handelssysteme, um zu verhindern, dass
mangelnde Transparenz oder Stérungen auf einem Markt das reibungslose Funktionieren
des Finanzsystems der Union insgesamt beeintréchtigen, von den Mitgliedstaaten nicht
ausreichend verwirklicht werden kann, sondern vielmehr wegen des Umfangs und der
Wirkungen dieser Richtlinie auf Unionsebene besser zu verwirklichen ist, kann die Union
im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags uber die Européische Union verankerten
Subsidiaritatsprinzip tatig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten
Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit geht diese Richtlinie nicht Gber das fiir die

Verwirklichung dieses Ziels erforderliche Mal} hinaus.
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(165)  Angesichts der Zunahme der Aufgaben, die der ESMA mit dieser Richtlinie und mit der
Verordnung (EU) Nr. .../2014" iibertragen werden, sollten das Europaische Parlament, der
Rat und die Kommission sicherstellen, dass angemessene personelle und finanzielle

Ressourcen bereitgestellt werden.

(166) Diese Richtlinie steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsatzen, die in der
Charta verankert sind, insbesondere dem Recht auf den Schutz personenbezogener Daten,
der unternehmerischen Freiheit, dem Recht auf Verbraucherschutz, dem Recht auf einen
wirksamen Rechtsbehelf und ein unparteiisches Gericht und dem Recht, wegen derselben
Straftat nicht zweimal strafrechtlich verfolgt oder bestraft zu werden, und ist unter

Wahrung dieser Rechte und Grundsatze durchzufuhren.

(167)  Der Europdische Datenschutzbeauftragte wurde gemald Artikel 28 Absatz 2 der
Verordnung (EG) Nr. 45/2001 angehért und hat am 10. Februar 2012 eine Stellungnahme
abgegeben’.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE- CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfligen.
! ABI. C 147 vom 25.5.2012, S. 1.
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(168)

(169)

(170)

Gemal der Gemeinsamen Politischen Erklarung der Mitgliedstaaten und der Kommission
zu erlauternden Dokumenten vom 28. September 2011* haben sich die Mitgliedstaaten
verpflichtet, in begriindeten Fallen zusétzlich zur Mitteilung ihrer Umsetzungsmafinahmen
ein oder mehrere Dokumente zu Gbermitteln, in dem bzw. denen der Zusammenhang
zwischen den Bestandteilen einer Richtlinie und den entsprechenden Teilen
innerstaatlicher Umsetzungsinstrumente erldutert wird. In Bezug auf diese Richtlinie halt

der Gesetzgeber die Ubermittlung derartiger Dokumente fiir gerechtfertigt.

Die Verpflichtung zur Umsetzung dieser Richtlinie in nationales Recht sollte nur jene
Bestimmungen betreffen, die im Vergleich zu den bisherigen Richtlinien inhaltlich
geédndert wurden. Die Verpflichtung zur Umsetzung der inhaltlich unveranderten

Bestimmungen ergibt sich aus den bisherigen Richtlinien.

Die vorliegende Richtlinie sollte die Verpflichtungen der Mitgliedstaaten hinsichtlich der
in Anhang I11, Teil B genannten Fristen fur die Umsetzung der dort genannten Richtlinien

in innerstaatliches Recht und der Zeitpunkte ihrer Anwendung unberthrt lassen —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

1

ABI. C 369 vom 17.12.2011, S. 14.
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TITEL I

ANWENDUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Artikel 1

Anwendungsbereich

1) Diese Richtlinie gilt fur Wertpapierfirmen, Marktbetreiber, Datenbereitstellungsdienste

und Drittlandfirmen, die in der Union durch die Einrichtung einer Zweigniederlassung

Wertpapierdienstleistungen erbringen oder Anlagetatigkeiten ausiiben.

(2 Diese Richtlinie legt Anforderungen in den folgenden Bereichen fest:

a)  Bedingungen fir die Zulassung und Tatigkeit von Wertpapierfirmen,

b)  Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Auslibung von Anlagetéatigkeiten

durch Drittlandfirmen durch die Errichtung einer Zweigniederlassung,

c)  Zulassung und Betrieb geregelter Markte,

d)  Zulassung und Betrieb von Datenbereitstellungsdiensten und

e)  Uberwachung, Zusammenarbeit und Durchsetzung durch die zustindigen Behorden.
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©)

(4)

(5)

Folgende Bestimmungen gelten auch flr Kreditinstitute, die gemaR der Richtlinie
2006/48/EG zugelassen sind, wenn sie eine oder mehrere Wertpapierdienstleistungen

erbringen und/oder Anlagetétigkeiten ausuben :
a)  Artikel 2 Absatz 2, Artikel 9 Absatz 3, Artikel 14, Artikel 16 bis Artikel 20
b)  Titel Il Kapitel 11, ausgenommen Artikel 29 Absatz 2 Unterabsatz 2

c) Titel Il Kapitel 111, ausgenommen Artikel 34 Absétze 2 und 3 sowie Artikel 35
Absétze 2 bis 6 und 9

d) die Artikel 67 bis 75 und die Artikel 80, 85 und 86.

Folgende Bestimmungen gelten auch fiir Wertpapierfirmen und Kreditinstitute, die gemaf
der Richtlinie 2006/48/EG zugelassen sind, wenn sie strukturierte Einlagen an Kunden

verkaufen oder sie Uber diese beraten:
a)  Artikel 9 Absatz 3, Artikel 14 und Artikel 16 Absatze 2, 3 und 6;

b)  Artikel 23 bis Artikel 26, Artikel 28 und Artikel 29, ausgenommen Artikel 29
Absatz 2 Unterabsatz 2 und Artikel 30 und

c)  Artikel 67 bis 75.

Acrtikels 17 Absétze 1 bis 6 gelten auch fiir Mitglieder oder Teilnehmer von geregelten
Markten und MTF, die gemél3 Artikel 2 Absatz 1 Buchstaben a, e, i und j keine Zulassung

gemaR dieser Richtlinie bendtigen.
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(6) Artikel 57 und 58 gelten auch fiir Personen, die gemaR Artikel 2 dieser Richtlinie vom

Anwendungsbereich ausgenommen sind.

() Alle multilateralen Systeme flr Finanzinstrumente sind entweder im Einklang mit den
Bestimmungen des Titels Il fur MTF bzw. OTF oder geméal’ den Bestimmungen des Titels

[11 fir geregelte Markte zu betreiben.

Jede Wertpapierfirma, die in organisierter und systematischer Weise haufig Handel fiir
eigene Rechnung treibt, wenn sie Kundenauftrage auf3erhalb eines geregelten Marktes,
eines MTF oder eines OTF ausfiihrt, ist gemaB Titel 111 der Verordnung (EU) Nr. .../2014"

ZU betreiben.

Unbeschadet der Artikel 23 und 28 der Verordnung (EU) Nr. .../..." haben alle in den
Unterabsatzen 1 und 2 genannten Geschéfte mit Finanzinstrumenten, die nicht Gber
multilaterale Systeme oder systematische Internalisierer abgeschlossen werden, den
einschlagigen Bestimmungen des Titels 111 der Verordnung (EU) Nr. .../2014" zu geniigen.

Artikel 2

Ausnahmen
Q) Diese Richtlinie gilt nicht fur

a)  Versicherungsunternehmen sowie Unternehmen, die die in der Richtlinie
2009/138/EG genannten Ruckversicherungs- und Retrozessionstétigkeiten ausuben,

wenn sie die in jener Richtlinie genannten Tatigkeiten austiben;

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE- CONS 22/14 (2011/0296
(COD)) einfugen.
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b)  Personen, die Wertpapierdienstleistungen ausschliellich fir ihr Mutterunternehmen,
ihre Tochterunternehmen oder andere Tochterunternehmen ihres

Mutterunternehmens erbringen;

c)  Personen, die nur gelegentlich Wertpapierdienstleistungen im Rahmen ihrer
beruflichen Tatigkeit erbringen, wenn diese Tatigkeit durch Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften oder Standesregeln geregelt ist, die die Erbringung dieser

Dienstleistung nicht ausschliel3en;

d)  Personen, die fiir eigene Rechnung Handel mit Finanzinstrumenten treiben, bei
denen es sich nicht um Warenderivate oder Emissionszertifikate oder Derivate davon
handelt, und die keine anderen Wertpapierdienstleistungen erbringen oder anderen
Anlagetétigkeiten in Finanzinstrumenten vornehmen, bei denen es sich nicht um
Warenderivate oder Emissionszertifikate oder Derivate davon handelt, auBer diese

Personen
i) sind Market-Maker oder

i) sind Mitglied oder Teilnehmer eines geregelten Marktes oder MTF oder haben

einen direkten elektronischen Zugang zu einem Handelsplatz oder
iii)  wenden eine hochfrequente algorithmische Handelstechnik an oder
iv) treiben fiir eigene Rechnung bei der Ausfiihrung von Kundenauftrdgen Handel;

Personen, die gemé&lR den Buchstaben a, i oder j von der Anwendung ausgenommen
sind, mussen die in diesem Buchstaben genannten Bedingungen nicht erfullen, um

von der Anwendung ausgenommen zu werden.
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9)

h)

Anlagenbetreiber mit Verpflichtung zur Einhaltung der Anforderungen der Richtlinie
2003/87/EG, die beim Handel mit Emissionszertifikaten keine Kundenauftrage
ausfuhren und die keine anderen Wertpapierdienstleistungen erbringen oder
Anlagetatigkeiten austben als den Handel flr eigene Rechnung unter der
Voraussetzung, dass diese Personen keine hochfrequente algorithmische

Handelstechnik anwenden;

Personen, deren Wertpapierdienstleistungen ausschlieBlich in der Verwaltung von
Systemen der Arbeitnehmerbeteiligung bestehen;

Personen, die als einzige Wertpapierdienstleistungen sowohl die Verwaltung von
Systemen der Arbeitnehmerbeteiligung als auch Wertpapierdienstleistungen
ausschlieBlich fir ihre Mutterunternehmen, ihre Tochterunternehmen oder andere

Tochterunternehmen ihrer Mutterunternehmen erbringen;

die Mitglieder des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB) und andere
nationale Stellen mit ahnlichen Aufgaben in der Union, andere staatliche Stellen, die
fiir die staatliche Schuldenverwaltung in der Union zusténdig oder daran beteiligt
sind, und internationale Finanzinstitute, die von zwei oder mehr Staaten gegriindet
wurden und dem Zweck dienen, Finanzmittel zu mobilisieren und Finanzhilfen
zugunsten ihrer Mitglieder zu geben, die von schwerwiegenden

Finanzierungsproblemen betroffen oder bedroht sind;

Organismen fur gemeinsame Anlagen und Pensionsfonds, unabhéngig davon, ob sie
auf der Ebene der Union koordiniert werden, sowie die Verwahrer und Verwalter

solcher Organismen;
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), Personen,

i)  die flr eigene Rechnung mit Warenderivaten oder Emissionszertifikaten oder
Derivaten davon handeln, einschliel3lich Market-Maker, aber mit Ausnahme
der Personen, die Handel flr eigene Rechnung treiben, wenn sie

Kundenauftrage ausfuhren, oder

ii)  die in Bezug auf Warenderivate oder Emissionszertifikate oder Derivate davon
andere Wertpapierdienstleistungen als den Handel fur eigene Rechnung fir die
Kunden oder Zulieferer ihrer Haupttétigkeit erbringen,

sofern:

- dies in jedem dieser Falle auf individueller und aggregierter Basis auf der
Ebene der Unternehmensgruppe eine Nebentatigkeit zu ihrer Haupttatigkeit
darstellt und diese Haupttatigkeit weder in der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen im Sinne der vorliegenden Richtlinie noch in der
Erbringung von Bankgeschaften im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU oder in
der Tétigkeit als Market-Maker in Bezug auf Warenderivate besteht

- diese Personen keine hochfrequente algorithmische Handelstechnik anwenden,

und

—  diese Personen in allen Fallen der maRgeblichen zustdndigen Behorde jahrlich
melden, dass sie von dieser Ausnahme Gebrauch machen, und auf Anforderung
der zustandigen Behdrde die Grundlage mitteilen, auf der sie zu der
Auffassung gelangen, dass ihre Tatigkeit nach Ziffern i und ii eine

Nebentatigkeit zu ihrer Haupttatigkeit darstellt;
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k)  Personen, die im Rahmen einer anderen, nicht unter diese Richtlinie fallenden
beruflichen Tatigkeit Anlageberatung betreiben, sofern eine solche Beratung nicht
besonders vergutet wird;

I)  Vereinigungen, die von déanischen und finnischen Pensionsfonds mit dem
ausschlieBlichen Ziel gegrindet wurden, die Vermdgenswerte von Pensionsfonds zu

verwalten, die Mitglieder dieser Vereinigungen sind,;

m)  "agenti di cambio", deren Téatigkeiten und Aufgaben in Artikel 201 des italienischen
Gesetzesdekrets Nr. 58 vom 24. Februar 1998 geregelt sind;

n)  Ubertragungsnetzbetreiber im Sinne von Artikel 2 Nummer 4 der Richtlinie
2009/72/EG oder Artikel 2 Nummer 4 der Richtlinie 2009/73/EG, wenn sie ihre
Aufgaben gemaR diesen Richtlinien, der Verordnung (EG) Nr. 714/2009, der
Verordnung (EG) Nr. 715/2009 bzw. den nach diesen Verordnungen erlassenen
Netzcodes oder Leitlinien wahrnehmen, Personen, die in ihrem Namen als
Dienstleister handeln, um die Aufgaben eines Ubertragungsnetzbetreibers geman
diesen Gesetzgebungsakten bzw. den nach diesen Verordnungen erlassenen
Netzcodes oder Leitlinien wahrzunehmen, sowie Betreiber oder VVerwalter eines
Energieausgleichssystems, eines Rohrleitungsnetzes oder eines Systems zum
Ausgleich von Energieangebot und -verbrauch bei der Wahrnehmung solcher

Aufgaben.

Diese Ausnahme gilt fir Personen, die in diesem Buchstaben genannte Tatigkeiten
ausiiben nur, wenn sie in Bezug auf Warenderivate Anlagetétigkeiten ausuben oder
Wertpapierdienstleistungen erbringen, die mit den obengenannten Téatigkeiten im
Zusammenhang stehen. Diese Ausnahme gilt nicht flr den Betrieb eines
Sekundarmarktes, einschlieBlich einer Plattform fur den Sekundéarhandel mit

finanziellen Ubertragungsrechten;
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()

(3)

(4)

0) vom Unionsrecht regulierte Zentralverwahrer in dem Umfang, in dem sie nach

diesem Unionsrecht reguliert sind.

Die durch diese Richtlinie verliehenen Rechte erfassen nicht die Erbringung von
Dienstleistungen als Gegenpartei bei Geschaften, die von staatlichen Stellen der staatlichen
Schuldenverwaltung oder von Mitgliedern des ESZB in Wahrnehmung ihrer Aufgaben
gemal dem AEUV und Protokoll Nr. 4 Gber die Satzung des Européischen Systems der
Zentralbanken und der Européischen Zentralbank oder in Wahrnehmung vergleichbarer
Aufgaben gemaR nationalen Vorschriften abgeschlossen werden.

Die Kommission erlasst gemal Artikel 89delegierte Rechtsakte um fiir die Zwecke von

Absatz 1 Buchstabe ¢ zu kldren, wann eine Tatigkeit als nur gelegentlich erbracht gilt.

Die ESMA arbeitet Entwiurfe technischer Regulierungsstandards hinsichtlich der
Ausnahmen nach Absatz 1 Buchstabe j aus, um die Kriterien festzulegen, nach denen eine
Tatigkeit auf der Ebene der Unternehmensgruppe als Nebentétigkeit zur Haupttatigkeit
gilt.

Diese Kriterien berlcksichtigen zumindest die folgenden Punkte:

a) die Notwendigkeit, dass Nebentétigkeiten den kleineren Teil der Téatigkeiten auf

Gruppenebene darstellen mussen;

b)  den Umfang der Handelstatigkeit verglichen mit der gesamten Markthandelstatigkeit
innerhalb der betreffenden Anlageklasse.
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Bei der Bestimmung der Frage, inwieweit Nebentatigkeiten den kleineren Teil der
Tatigkeiten auf Gruppenebene darstellen, kann die ESMA festlegen, dass das flr die
Ausiibung der Nebentatigkeit eingesetzte Kapital im Verhaltnis zu dem fir die
Haupttatigkeit eingesetzten Kapital zu berlcksichtigen ist. Allerdings darf dieser Faktor in
keinem Fall ausreichen um darzulegen, dass die Tatigkeit gegentiber der Haupttatigkeit der

Gruppe eine Nebentétigkeit darstellt.
Die in diesem Absatz genannten Tatigkeiten werden auf Gruppenebene betrachtet.
Von den in Unterabsatz 2 genannten Punkten sind auszunehmen:

a)  gruppeninterne Geschafte nach Artikel 3 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012, die

dem gruppenweiten Liquiditats- oder Risikomanagement dienen;

b)  Derivatgeschafte, die die mit der Geschaftstatigkeit oder dem Liquiditéts- und

Finanzmanagement direkt verbundenen Risiken objektiv messbar verringern;

c)  Geschafte mit Warenderivaten und Emissionszertifikaten, die abgeschlossen werden,
um der Verpflichtung, einen Handelsplatz mit Liquiditat zu versorgen,
nachzukommen, wenn solche Verpflichtungen von Regulierungsbehorden im
Einklang mit dem Unionsrecht oder dem nationalen Recht, Verordnungen und

Verwaltungsvorschriften oder von Handelspléatzen verlangt werden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum ... vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 93
DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=VER&code2=&gruppen=Link:%20648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=VER&code2=&gruppen=Link:%201095/2010;Nr:1095;Year:2010&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

Artikel 3
Fakultative Ausnahmen

1) Die Mitgliedstaaten konnen beschliel3en, dass diese Richtlinie nicht fiir Personen gilt, flr
die sie Herkunftsmitgliedstaat sind, sofern die Tatigkeiten dieser Personen auf nationaler

Ebene zugelassen und geregelt sind und diese Personen

a)  nicht berechtigt sind, Gelder oder Wertpapiere von Kunden zu halten und die sich
aus diesem Grund zu keinem Zeitpunkt gegenuber ihren Kunden in einer Debet-
Position befinden dirfen, und

b)  nicht zur Erbringung von Wertpapierdienstleistungen berechtigt sind, aulRer zur
Annahme und Ubermittlung von Auftragen in Bezug auf (ibertragbare Wertpapiere
und Anteile von Organismen fiir gemeinsame Anlagen und/oder zur Anlageberatung

in Bezug auf solche Finanzinstrumente und

c)  beider Erbringung dieser Dienstleistung Auftrage nur Gbermitteln dirfen an
i)  gemaR dieser Richtlinie zugelassene Wertpapierfirmen,
i)  gemaR der Richtlinie 2013/36/EU zugelassene Kreditinstitute,

iii)  in einem Drittland zugelassene Zweigniederlassungen von Wertpapierfirmen
oder Kreditinstituten, die Aufsichtsbestimmungen unterliegen und einhalten,
die nach Auffassung der zustdndigen Behdrden mindestens genauso streng sind
wie diejenigen der vorliegenden Richtlinie, der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
oder der Richtlinie 2013/36/EU,
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iv)  Organismen fur gemeinsame Anlagen, die nach dem Recht eines Mitgliedstaats
ihre Anteile offentlich vertreiben durfen, sowie die Leiter solcher Organismen
oder

v)  Investmentgesellschaften mit festem Kapital im Sinne von Artikel 17 Absatz 7
der Richtlinie 2012/30/EU des Europaischen Parlaments und des Rates®, deren
Wertpapiere auf einem geregelten Markt in einem Mitgliedstaat notiert bzw.

gehandelt werden oder

d)  Wertpapierdienstleistungen ausschlieBlich in Bezug auf Warenderivate,
Emissionszertifikate und/oder Derivate davon mit dem alleinigen Ziel der
Absicherung der Geschéftsrisiken ihrer Kunden erbringen, sofern diese Kunden
ausschlieBlich lokale Elektrizitatsunternehmen im Sinne des Artikels 2 Nummer 35
der Richtlinie 2009/72/EG oder Erdgasunternehmen im Sinne des Artikels 2
Nummer 1 der Richtlinie 2009/73/EG sind und sofern sie zusammen 100 % des
Kapitals oder der Stimmrechte der betreffenden Personen halten und diese
gemeinsam kontrollieren und nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j der vorliegenden
Richtlinie ausgenommen wéren, wenn sie die betreffenden

Wertpapierdienstleistungen selbst erbrachten oder

Richtlinie 2012/30/EU des Européischen 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 Vertrages uber die Arbeitsweise der Européischen
Union im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter fur die Griindung der Aktiengesellschaft
sowie fiir die Erhaltung und Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese
Bestimmungen gleichwertig zu gestalten (ABI. L 315 vom 14.11.2012, S. 74).
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Wertpapierdienstleistungen ausschlieBlich im Zusammenhang mit
Emissionszertifikaten und/oder Derivaten davon mit dem alleinigen Ziel der
Absicherung der Geschaftsrisiken ihrer Kunden erbringen, sofern diese Kunden
ausschliel3lich Betreiber im Sinne des Artikels 3 Buchstabe f der Richtlinie
2003/87/EG sind und sofern sie zusammen 100 % des Kapitals oder der Stimmrechte
der betreffenden Personen halten und diese gemeinsam kontrollieren und nach
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j der vorliegenden Richtlinie ausgenommen waren,
wenn sie die betreffenden Wertpapierdienstleistungen selbst erbréchten.

2 Die in Absatz 1 genannten Personen missen gemaR den Bestimmungen der
Mitgliedstaaten Anforderungen unterliegen, die zumindest den folgenden Anforderungen
der vorliegenden Richtlinie entsprechen:

a)  den Bedingungen und Verfahren fiir die Zulassung und die laufende Uberwachung
geméR Artikel 5 Absétze 1 und 3 sowie den Artikeln 7, bis 10, 21, 22 und 23 und den
entsprechenden von der Kommission gemal Artikel 89 erlassenen delegierten
Rechtsakten;

b)  den Wohlverhaltensregeln gemaR Artikel 24 Abséatze 1, 3, 4, 5, 7 und 10, Artikel 25
Absétze 2, 5 und 6 sowie — wenn die nationale Regelung diesen Personen die
Heranziehung von vertraglich gebundenen Vermittlern gestattet — Artikel 29 wie
auch den entsprechenden Durchfiihrungsmafinahmen.

c) den organisatorischen Anforderungen nach Artikel 16 Absatz 3 Unterabsétze 1, 6
und 7 sowie Artikel 16 Absétze 6 und 7 und den von der Kommission gemaéf
Artikel 89 erlassenen delegierten Rechtakten.
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(3)

(4)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Personen, die gemaR Absatz 1 dieses

Avrtikels von dieser Richtlinie ausgenommen sind, Gber ein System fir die Entschadigung
der Anleger in Einklang mit der Richtlinie 97/9/EG verfligen. Die Mitgliedstaaten kénnen
zulassen, dass Wertpapierfirmen nicht (ber ein solches System verfugen, sofern sie eine
Berufshaftpflichtversicherung abgeschlossen haben, wenn im Hinblick auf den Umfang
und das Risikoprofil sowie die Rechtsform der von dieser Richtlinie geméall Absatz 1
dieses Artikels ausgenommenen Personen ihren Kunden ein gleichwertiger Schutz geboten

wird.

Abweichend von Unterabsatz 2 dieses Absatzes kénnen die Mitgliedstaaten, die bereits
dem ...” (iber solche Gesetze, Verordnungen und Verwaltungsvorschriften verfiigen, bis
zum ...” vorschreiben, dass die von dieser Richtlinie gemaR Absatz 1 dieses

Artikels ausgenommenen Personen — sofern sie Wertpapierdienstleistungen zur Annahme
und Ubermittlung von Auftragen erbringen und/oder Anlageberatung in Organismen fir
gemeinsame Anlagen leisten und als Vermittler in Verwaltungsgesellschaften im Sinne der
Richtlinie 2009/65 tatig sind — gegentber dem Kunden fur samtliche Schéaden, die diesem
in Bezug auf diese Dienste entstanden sind, mit der Verwaltungsgesellschaft

gesamtschuldnerisch haften.

Personen, die gemé&R Absatz 1 von dieser Richtlinie ausgenommen sind, diirfen die Freiheit
der Erbringung von Wertpapierdienstleistung oder der Ausibung von Anlagetétigkeit oder
die Freiheit der Errichtung von Zweigniederlassungen geméal Artikel 34 bzw. 35 nicht in

Anspruch nehmen.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und die ESMA davon, dass sie von der
Option dieses Artikels Gebrauch machen, und stellen sicher, dass in jeder in Einklang mit
Absatz 1 erteilten Zulassung angegeben ist, dass sie in Einklang mit diesem Artikel erteilt

wurde.

*%

ABI.: Bitte das Datum des Inkrafttretens dieser Richtlinie einfiigen.
ABI.: bitte das Datum einfuigen: 5 Jahre nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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5) Die Mitgliedstaaten teilen der ESMA die Bestimmungen der nationalen Rechtsvorschriften

mit, die den Anforderungen von Absatz 2 der vorliegenden Richtlinie entsprechen.

Artikel 4

Begriffsbestimmungen
1) Fur die Zwecke dieser Richtlinie bezeichnet der Ausdruck:

1. "Wertpapierfirma" jede juristische Person, die im Rahmen ihrer tblichen beruflichen
oder gewerblichen Tatigkeit gewerbsmalig eine oder mehrere
Wertpapierdienstleistungen flr Dritte erbringt und/oder eine oder mehrere
Anlagetatigkeiten ausiibt.

Die Mitgliedstaaten konnen als Wertpapierfirma auch Unternehmen, die keine

juristischen Personen sind, definieren, sofern

a)  ihre Rechtsform Dritten ein Schutzniveau bietet, das dem von juristischen

Personen gebotenen Schutz gleichwertig ist, und

b)  sie einer gleichwertigen und ihrer Rechtsform angemessenen Aufsicht

unterliegen.
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Erbringt eine natlrliche Person jedoch Dienstleistungen, die das Halten von Geldern
oder Ubertragbaren Wertpapieren Dritter umfassen, so kann diese Person nur dann als
Wertpapierfirma im Sinne dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) Nr. .../2014"
gelten, wenn sie unbeschadet der sonstigen Anforderungen dieser Richtlinie, der
Verordnung (EU) Nr. .../2014 und der Richtlinie 2013/36/EU folgende Bedingungen

erfullt:

a)  Die Eigentumsrechte Dritter an Wertpapieren und Geldern miissen
insbesondere im Falle der Insolvenz der Firma oder ihrer Eigentlimer, einer
Pféandung, einer Aufrechnung oder anderer von den Glaubigern der Firma oder

ihrer Eigentimer geltend gemachter Anspriiche gewahrt werden;

b)  die Firma muss Vorschriften zur Uberwachung ihrer Solvenz einschlieBlich der

ihrer Eigentimer unterworfen sein;

c) der Jahresabschluss der Firma muss von einer oder mehreren nach nationalem

Recht zur Rechnungspriifung befugten Personen gepruft werden;

d) hateine Firma nur einen Eigentiimer, so muss diese Person entsprechende
Vorkehrungen zum Schutz der Anleger fiir den Fall treffen, dass die Firma ihre
Geschaftstatigkeit aufgrund seines Ablebens, seiner Geschaftsunféhigkeit oder

einer vergleichbaren Gegebenheit einstellt;

ABI.: Bitte die Nummer des Dokuments in Dokument PE-CONS 22/14 ( 2011/029(COD))
einfugen.
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2. "Wertpapierdienstleistungen und Anlagetéatigkeiten” jede in Anhang | Abschnitt A
genannte Dienstleistung und Tatigkeit, die sich auf eines der Instrumente in Anhang |
Abschnitt C bezieht.

Die Kommission erlasst delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zur Festlegung der

a) in Anhang I Abschnitt C Nummer 6 genannten Derivatkontrakte, die Merkmale
von EnergiegroRhandelsprodukten, die effektiv geliefert werden mussen,

aufweisen, und der C.6-Energiederivatkontrakte;

b)  in Anhang I Abschnitt C Nummer 7 genannten Derivatkontrakte, die Merkmale

anderer derivativer Finanzinstrumente aufweisen;

c) in Anhang I Abschnitt C Nummer 10 genannten Derivatkontrakte, die
Merkmale anderer derivativer Finanzinstrumente aufweisen, wobei unter
anderem ber(cksichtigt wird, ob sie an einem geregelten Markt, einem MTF

oder einem OTF gehandelt werden ;
3. "Nebendienstleistung” jede in Anhang I Abschnitt B genannte Dienstleistung;

4.  "Anlageberatung” die Abgabe persdnlicher Empfehlungen an einen Kunden
entweder auf dessen Aufforderung oder auf Initiative der Wertpapierfirma, die sich

auf ein oder mehrere Geschafte mit Finanzinstrumenten beziehen;
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5. "Ausfuhrung von Auftrdgen im Namen von Kunden" die Téatigkeit zum Abschluss
von Vereinbarungen, ein oder mehrere Finanzinstrumente im Namen von Kunden zu
kaufen oder zu verkaufen, und umfasst den Abschluss von Vereinbarungen Uber den
Verkauf von Finanzinstrumenten, die von einer Wertpapierfirma oder einem

Kreditinstitut zum Zeitpunkt ihrer Emission ausgegeben werden;

6.  "Handel fir eigene Rechnung" den Handel unter Einsatz des eigenen Kapitals, der

zum Abschluss von Geschéaften mit einem oder mehreren Finanzinstrumenten fuhrt;

7. "Market-Maker" eine Person, die an den Finanzmarkten auf kontinuierlicher Basis
ihre Bereitschaft anzeigt, durch den An- und Verkauf von Finanzinstrumenten unter
Einsatz des eigenen Kapitals Handel fiir eigene Rechnung zu von ihr gestellten

Kursen zu betreiben;

8.  "Portfolioverwaltung" die Verwaltung von Portfolios auf Einzelkundenbasis mit
einem Ermessensspielraum im Rahmen eines Mandats des Kunden, sofern diese

Portfolios ein oder mehrere Finanzinstrumente enthalten;

9.  "Kunde" jede naturliche oder juristische Person, flr die eine Wertpapierfirma

Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen erbringt;

10. “professioneller Kunde" einen Kunden, der die in Anhang Il genannten Kriterien

erflllt;
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

"Kleinanleger" einen Kunden, der kein professioneller Kunde ist;

"KMU-Wachstumsmarkt" ein in Einklang mit Artikel 33 als KMU-Wachstumsmarkt
registriertes MTF;

"kleine und mittlere Unternehmen” fur die Zwecke dieser Richtlinie Unternehmen,
deren durchschnittliche Marktkapitalisierung auf der Grundlage der Notierungen
zum Jahresende in den letzten drei Kalenderjahren weniger als 200.000.000 EUR

betrug;

"Limitauftrag" einen Auftrag zum Kauf oder Verkauf eines Finanzinstruments
innerhalb eines festgelegten Kurslimits oder besser und in einem festgelegten

Umfang;
"Finanzinstrument” die in Anhang | Abschnitt C genannten Instrumente;

"C.6-Energiederivatkontrakte" Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps oder
andere in Anhang | Abschnitt C Nummer 6 genannte Derivatkontrakte in Bezug auf
Kohle oder Ol, die an einem OTF gehandelt werden und effektiv geliefert werden

mussen;

"Geldmarktinstrumente™ die tUblicherweise auf dem Geldmarkt gehandelten
Gattungen von Instrumenten, wie Schatzanweisungen, Einlagenzertifikate und

Commercial Papers, mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten;
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18. "Marktbetreiber" eine Person oder Personen, die das Geschéft eines geregelten
Marktes verwaltet bzw. verwalten und/oder betreibt bzw. betreiben und die der
geregelte Markt selbst sein kann.

19. "multilaterales System™ ein System oder Mechanismus, der die Interessen einer
Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb des

Systems zusammenfhrt.

20. "systematischer Internalisierer" eine Wertpapierfirma, die in organisierter und
systematischer Weise haufig in erheblichem Umfang Handel fiir eigene Rechnung
treibt, wenn sie Kundenauftrage aul3erhalb eines geregelten Marktes oder eines MTF

bzw. OTF ausflhrt, ohne ein multilaterales System zu betreiben;

Ob "in systematischer Weise haufig" gehandelt wird, bemisst sich nach der Zahl der
OTC-Geschafte mit einem Finanzinstrument, die von der Wertpapierfirma flr eigene
Rechnung durchgefiihrt werden, wenn sie Kundenauftrédge ausfiihrt. Ob "in
erheblichem Umfang™ gehandelt wird, bemisst sich entweder nach dem Anteil, den
der OTC-Handel am Gesamthandelsvolumen der Wertpapierfirma in einem
bestimmten Finanzinstrument hat, oder nach dem Umfang des OTC-Handels der
Wertpapierfirma, bezogen auf das Gesamthandelsvolumen in der Union in einem
bestimmten Finanzinstrument. Die Definition eines systematischen Internalisierers
findet nur Anwendung, wenn die beiden festgesetzten Obergrenzen, namlich die fir
den in systematischer Weise und haufig erfolgenden Handel und die fir den Handel
in erheblichem Umfang, Uberschritten werden oder wenn eine Wertpapierfirma sich
dafur entscheidet, sich den fur die systematische Internalisierung geltenden Regeln

Zu unterwerfen;
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21. "geregelter Markt" ein von einem Marktbetreiber betriebenes und/oder verwaltetes
multilaterales System, das die Interessen einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf
von Finanzinstrumenten innerhalb des Systems und nach seinen nichtdiskretionéren
Regeln in einer Weise zusammenfihrt oder das Zusammenfiihren fordert, die zu
einem Vertrag in Bezug auf Finanzinstrumente fuhrt, die geméall den Regeln und/oder
den Systemen des Marktes zum Handel zugelassen wurden, sowie eine Zulassung

erhalten hat und ordnungsgemal und gemaR Titel 111 dieser Richtlinie funktioniert;

22. "multilaterales Handelssystem™ (MTF) ein von einer Wertpapierfirma oder einem
Marktbetreiber betriebenes multilaterales System, das die Interessen einer Vielzahl
Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb des Systems und
nach nichtdiskretiondren Regeln in einer Weise zusammenfihrt, die zu einem

Vertrag gemaR Titel 11 dieser Richtlinie fihrt;

23. "organisiertes Handelssystem (OTF)" ein multilaterales System , bei dem es sich
nicht um einen geregelten Markt oder ein MTF handelt und das die Interessen einer
Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Schuldverschreibungen, strukturierten
Finanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Derivaten innerhalb des Systems in
einer Weise zusammenfuhrt, die zu einem Vertrag gemal3 Titel Il dieser Richtlinie
flhrt;

24. "Handelsplatz": einen geregelten Markt, ein MTF oder ein OTF;
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25. "liquider Markt": einen Markt flir ein Finanzinstrument oder eine Kategorie von
Finanzinstrumenten, auf dem kontinuierlich kauf- oder verkaufsbereite
vertragswillige Kaufer oder Verkdufer verfugbar sind und der nach den folgenden
Kriterien unter Berticksichtigung der speziellen Marktstrukturen des betreffenden
Finanzinstruments oder der betreffenden Kategorie von Finanzinstrumenten bewertet

wird:

a)  Durchschnittsfrequenz und -volumen der Geschéfte bei einer bestimmten
Bandbreite von Marktbedingungen unter Berticksichtigung der Art und des

Lebenszyklus von Produkten innerhalb der Kategorie von Finanzinstrumenten;

b)  Zahl und Art der Marktteilnehmer, einschlieBlich des Verhéltnisses
Marktteilnehmer zu gehandelten Instrumenten in Bezug auf ein bestimmtes
Produkt;

c)  durchschnittlicher Spread, sofern verfugbar;

26. "zustandige Behorde™ die Behorde, die von jedem Mitgliedstaat gemal Artikel 67

benannt wird, sofern diese Richtlinie nichts anderes bestimmt;

27. "Kreditinstitut" ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013;
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28. "OGAW-Verwaltungsgesellschaft" eine Verwaltungsgesellschaft im Sinne von
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates™;

29. "vertraglich gebundener Vermittler" eine natiirliche oder juristische Person, die unter
unbeschrankter und vorbehaltsloser Haftung einer einzigen Wertpapierfirma, fir die
sie tatig ist, Wertpapier— und/oder Nebendienstleistungen fir Kunden oder
potenzielle Kunden erbringt, Weisungen oder Auftrdge des Kunden in Bezug auf
Wertpapierdienstleistungen oder Finanzinstrumente annimmt und weiterleitet,
Finanzinstrumente platziert und/oder Kunden oder potenzielle Kunden beziglich

dieser Finanzinstrumente oder Dienstleistungen berét;

30. "Zweigniederlassung" eine Betriebsstelle, die nicht die Hauptverwaltung ist, die
einen rechtlich unselbststandigen Teil einer Wertpapierfirma bildet und
Wertpapierdienstleistungen, gegebenenfalls auch Nebendienstleistungen, erbringt
und/oder Anlagetatigkeiten ausubt, fir die der Wertpapierfirma eine Zulassung erteilt
wurde; alle Geschéftsstellen einer Wertpapierfirma mit Hauptverwaltung in einem
anderen Mitgliedstaat, die sich in ein und demselben Mitgliedstaat befinden, gelten

als eine einzige Zweigniederlassung;

! Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S 32).
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31. "qualifizierte Beteiligung" direktes oder indirektes Halten einer Beteiligung an einer
Wertpapierfirma von mindestens 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte gemaR den
Artikeln 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates® unter Beriicksichtigung der VVoraussetzungen fiir das Zusammenrechnen der
Beteiligungen nach Artikel 12 Absétze 4 und 5 jener Richtlinie oder die Mdglichkeit
der Austibung eines malgeblichen Einflusses auf die Geschaftsfiihrung einer

Wertpapierfirma, an der eine direkte oder indirekte Beteiligung gehalten wird;

32. "Mutterunternehmen” ein Mutterunternehmen im Sinne des Artikels 2 Nummer 9
und Artikel 22 der Richtlinie 2013/34/EU des Européischen Parlaments und des

Rates?;

33. "Tochterunternehmen" ein Tochterunternehmen im Sinne des Artikels 2 Nummer 10
und des Artikels 22 der Richtlinie 2013/34/EU, einschliel’lich aller
Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens des an der Spitze stehenden

Mutterunternehmens;

34. "Gruppe" eine Gruppe im Sinne des Artikels 2 Nummer 11 der Richtlinie
2013/34/EU;

Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember
2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen tber
Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind,
und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG, ABI. L 390 vom 31.12.2004, S. 38.

2 Richtlinie 2013/34/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber
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 (ABI. L 182 vom 29.6.2013, S. 19).
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35. "enge Verbindungen" eine Situation, in der zwei oder mehr natlrliche oder

juristische Personen auf eine der folgenden Weisen miteinander verbunden sind:

a)

b)

uber eine Beteiligung in Form des direkten Haltens oder des Haltens im Wege
der Kontrolle von mindestens 20 % der Stimmrechte oder des Kapitals an

einem Unternehmen;

durch Kontrolle, d. h. das Verhaltnis zwischen einem Mutter- und einem
Tochterunternehmen in allen Fallen des Artikels 22 Abséatze 1 und 2 der
Richtlinie 2013/34/EU oder ein &hnliches Verhaltnis zwischen einer
natlrlichen oder juristischen Person und einem Unternehmen;
Tochterunternehmen von Tochterunternehmen gelten ebenfalls als
Tochterunternehmen des Mutterunternehmens, das an der Spitze dieser

Unternehmen steht;

Uber ein dauerhaftes Kontrollverhéaltnis beider oder aller mit ein und derselben

dritten Person;

36. "Leitungsorgan" das Organ oder die Organe einer Wertpapierfirma, eines

Marktbetreibers oder eines Datenbereitstellungsdienstes, das bzw. die nach

nationalem Recht bestellt wurde bzw. wurden und befugt ist bzw. sind, Strategie,

Ziele und Gesamtpolitik des Unternehmens festzulegen und die Entscheidungen der

Geschaftsleitung zu kontrollieren und zu Gberwachen und dem die Personen

angehdren, die die Geschéfte des Unternehmens tatsachlich flhren.
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Wird in dieser Richtlinie auf das Leitungsorgan Bezug genommen und ist nach
nationalem Recht vorgesehen, dass die Geschéftsleitungs- und die Aufsichtsfunktion
des Leitungsorgans verschiedenen Organen oder verschiedenen Mitgliedern
innerhalb eines Organs zugewiesen ist, bezeichnet der Mitgliedstaat die gemaf
seinem nationalen Recht jeweils verantwortlichen Organe oder Mitglieder des

Leitungsorgans, soweit in dieser Richtlinie nichts anderes angegeben ist;

37. "Geschéftsleitung™ die natlrlichen Personen, die in einer Wertpapierfirma, einem
Marktbetreiber oder einem Datenbereitstellungsdienst Geschaftsfiihrungsaufgaben
wahrnehmen und fiir das Tagesgeschéaft des Unternehmens verantwortlich und
gegenlber dem Leitungsorgan rechenschaftspflichtig sind, einschlieRlich der
Umsetzung der Firmenstrategie hinsichtlich des Vertriebs von Produkten und

Dienstleistungen durch die Firma und ihr Personal an die Kunden;

38. "Zusammenfihrung sich deckender Kundenauftrage" ein Geschéaft, bei dem der
betreffende Vermittler zwischen den mit dem Geschéaft im Zusammenhang stehenden
Kéaufer und Verkéaufer in einer Weise zwischengeschaltet ist, dass er wahrend der
gesamten Ausfihrung des Geschafts zu keiner Zeit einem Marktrisiko ausgesetzt ist,
und bei dem beide VVorgénge gleichzeitig ausgefuhrt werden und das Geschéft zu
einem Preis abgeschlossen wird, bei dem der Vermittler abgesehen von einer vorab
offengelegten Provision, Gebuhr oder sonstigen Vergltung weder Gewinn noch

Verlust macht;
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39. "algorithmischer Handel™" der Handel mit einem Finanzinstrument, bei dem ein
Computeralgorithmus die einzelnen Auftragsparameter automatisch bestimmt, z. B.
ob der Auftrag eingeleitet werden soll, Zeitpunkt, Preis bzw. Quantitat des Auftrags
oder wie der Auftrag nach seiner Einreichung mit eingeschrankter oder gar keiner
menschlichen Beteiligung bearbeitet werden soll, unter Ausschluss von Systemen,
die nur zur Weiterleitung von Auftrdgen zu einem oder mehreren Handelsplatzen,
zur Bearbeitung von Auftrdgen ohne Bestimmung von Auftragsparametern, zur
Bestatigung von Auftrdgen oder zur Nachhandelsbearbeitung ausgefiihrter Auftrage

verwendet werden;

40. "hochfrequente algorithmische Handelstechnik" eine algorithmische Handelstechnik,

die gekennzeichnet ist durch

a)  eine Infrastruktur zur Minimierung von Netzwerklatenzen und anderen
Verzogerungen bei der Orderiibertragung (Latenzen), die mindestens eine der
folgenden Vorrichtungen fir die Eingabe algorithmischer Auftréage aufweist:
Kollokation, Proximity Hosting oder direkter elektronischer

Hochgeschwindigkeitszugang,

b)  die Entscheidung des Systems Uber die Einleitung, das Erzeugen, das
Weiterleiten oder die Ausfiihrung eines Auftrags ohne menschliche

Intervention, und

c)  ein hohes untertagiges Mitteilungsaufkommen in Form von Auftrdgen, Quotes

oder Stornierungen;
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41. “direkter elektronischer Zugang" eine Regelung, in deren Rahmen ein Mitglied, ein
Teilnehmer oder ein Kunde eines Handelsplatzes einer anderen Person die Nutzung
seines Handelscodes gestattet, damit diese Person Auftrage in Bezug auf
Finanzinstrumente elektronisch direkt an den Handelsplatz Gibermitteln kann,
einschlieBlich Vereinbarungen, die die Nutzung der Infrastruktur des Mitglieds, des
Teilnehmers oder des Kunden bzw. irgendeines Verbindungssystems des Mitglieds,
des Teilnehmers oder des Kunden durch diese Person zur Ubermittlung von
Auftragen (direkter Marktzugang) sowie diejenigen Vereinbarungen, bei denen eine

solche Infrastruktur nicht durch diese Person genutzt wird (geforderter Zugang);

42. "Querverkdufe" das Angebot einer Wertpapierdienstleistung zusammen mit einer
anderen Dienstleistung oder einem anderen Produkt als Teil eines Pakets oder als

Bedingung fir dieselbe Vereinbarung bzw. dasselbe Paket;

43. “strukturierte Einlage" eine Einlage im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Nummer c der
Richtlinie 2014/.../EU des Europaischen Parlaments und des Rates®”, die bei
Falligkeit in voller Hohe zuriickzuzahlen ist, wobei sich die Zahlung von Zinsen oder
einer Pramie bzw. das Zins- oder Pramienrisiko aus einer Formel ergibt, die von

Faktoren abhangig ist, wie etwa

a) einem Index oder einer Indexkombination, ausgenommen variabel verzinsliche
Einlagen, deren Ertrag unmittelbar an einen Zinsindex wie Euribor oder Libor

gebunden ist,

Richtlinie 2014/.../EU des Européischen Parlaments und des Rates vom ... Giber
Einlagensicherungssysteme (ABI. L ...) [DGS].

ABI.: Bitte die Nummer des Dokuments in Dokument st 5199/14 (COD ...) einftigen und
die FuBnote vervollstandigen.
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b)  einem Finanzinstrument oder einer Kombination von Finanzinstrumenten,

c) einer Ware oder einer Kombination von Waren oder anderen korperlichen oder
nicht korperlichen nicht Ubertragbaren Vermégenswerten oder

d)  einem Wechselkurs oder einer Kombination von Wechselkursen;

44. "Ubertragbare Wertpapiere™ die Kategorien von Wertpapieren, die auf dem
Kapitalmarkt gehandelt werden kdnnen, mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten,

wie

a)  Aktien und andere, Aktien oder Anteilen an Gesellschaften,
Personengesellschaften oder anderen Rechtspersonlichkeiten gleichzustellende

Wertpapiere sowie Aktienzertifikate;

b)  Schuldverschreibungen oder andere verbriefte Schuldtitel, einschlieRlich

Zertifikaten (Hinterlegungsscheinen) fur solche Wertpapiere;

c) alle sonstigen Wertpapiere, die zum Kauf oder Verkauf solcher Wertpapiere
berechtigen oder zu einer Barzahlung fuhren, die anhand von (bertragbaren
Wertpapieren, Wéhrungen, Zinssatzen oder -ertrdgen, Waren oder anderen

Indizes oder MessgroRen bestimmt wird,;
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45.

46.

471.

48.

49.

50.

"Aktienzertifikate" (Hinterlegungsscheine) jene Wertpapiere, die auf dem
Kapitalmarkt handelbar sind und ein Eigentumsrecht an Wertpapieren
gebietsfremder Emittenten darstellen, wobei sie aber gleichzeitig zum Handel auf
einem geregelten Markt zugelassen und unabhéngig von den Wertpapieren

gebietsfremder Emittenten gehandelt werden kénnen;

"borsengehandelter Fonds" einen Fonds, bei dem mindestens eine Anteils- oder
Aktiengattung ganztatig an mindestens einem Handelsplatz und mit mindestens
einem Market-Maker, der tatig wird, um sicherzustellen, dass der Preis seiner Anteile
oder Aktien an diesem Handelsplatz nicht wesentlich von ihrem Nettovermégenswert
und gegebenenfalls von ihrem indikativen Nettovermogenswert abweicht, gehandelt

wird;

"Zertifikate" jene Wertpapiere im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 27 der
Verordnung (EU) Nr. .../2014;

"strukturierte Finanzprodukte" Wertpapiere, im Sinne von Artikel 2 Absatz 1
Nummer 28 der Verordnung (EU) Nr. .../2014%;

"Derivate" Finanzinstrumente, die in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 29 der Verordnung
(EU) Nr. .../2014* definiert sind,;

"Warenderivate" Finanzinstrumente, die in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 30 der
Verordnung (EU) Nr. .../2014* definiert sind,;

Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/029(COD))
einfugen.
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51. "zentrale Gegenpartei" eine CCP im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012;

52. "genehmigtes Veroffentlichungssystem™ oder "APA" eine Person, die geméal dieser
Richtlinie die Dienstleistung der Veroffentlichung von Handelsauskiinften im Namen
von Wertpapierfirmen im Sinne von Artikel 20 und 21 der Verordnung (EU)

Nr. .../2014" erbringt;

53. "Bereitsteller konsolidierter Datentrédger” oder "CTP" eine Person, die gemal} dieser
Richtlinie zur Einholung von Handelsauskinften tber in den Artikeln 6, 7, 10, 12,
13, 20 und 21 der Verordnung (EU) Nr. .../2014* genannte Finanzinstrumente auf
geregelten Markten, MTF, OTF und APS berechtigt ist und sie in einem
kontinuierlichen elektronischen Live-Datenstrom konsolidiert, Giber den Preis- und

Handelsvolumendaten pro Finanzinstrument abrufbar sind;

54. "genehmigter Meldemechanismus" oder "ARM" eine Person, die geméal dieser
Richtlinie zur Meldung der Einzelheiten zu Geschéften an die zustdndigen Behdrden

oder die ESMA im Namen der Wertpapierfirmen berechtigt ist;
55. "Herkunftsmitgliedstaat"
a) im Falle von Wertpapierfirmen

i)  den Mitgliedstaat, in dem sich ihre Hauptverwaltung befindet, wenn die

Wertpapierfirma eine naturliche Person ist;

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument 2011/0296 (COD) einfuigen.
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b)

i)

den Mitgliedstaat, in dem sie ihren Sitz hat, wenn die Wertpapierfirma

eine juristische Person ist;

den Mitgliedstaat, in dem sich ihre Hauptverwaltung befindet, wenn die
Wertpapierfirma gemal dem fur sie maligebenden nationalen Recht

keinen Sitz hat;

im Falle eines geregelten Marktes den Mitgliedstaat, in dem der geregelte

Markt registriert ist, oder — sofern er gemal} dem Recht dieses Mitgliedstaats

keinen Sitz hat — den Mitgliedstaat, in dem sich die Hauptverwaltung des

geregelten Marktes befindet;

im Falle eines APA, eines CTP oder eines ARM

)

i)

den Mitgliedstaat, in dem sich die Hauptverwaltung des APA, CTP oder
ARM befindet, wenn es sich um eine nattrliche Person handelt;

den Mitgliedstaat, in dem das APA, der CTP oder der ARM seinen Sitz

hat, wenn es sich um eine juristische Person handelt;

den Mitgliedstaat, in dem sich die Hauptverwaltung des APA, CTP oder
ARM befindet, wenn er nach dem jeweils geltenden einzelstaatlichen
Recht keinen Sitz hat;
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56. "Aufnahmemitgliedstaat™ einen Mitgliedstaat, der nicht der Herkunftsmitgliedstaat
ist und in dem eine Wertpapierfirma eine Zweigniederlassung hat oder
Wertpapierdienstleistungen erbringt und/oder Anlagetatigkeiten ausubt, oder einen
Mitgliedstaat, in dem ein geregelter Markt geeignete VVorkehrungen bietet, um in
diesem Mitgliedstaat niedergelassenen Fernmitgliedern oder -teilnehmern den

Zugang zum Handel Uber das System dieses Mitgliedstaats zu erleichtern;

57. "Drittlandfirma" eine Firma, die ein Kreditinstitut, das Wertpapierdienstleistungen
erbringt oder Anlagetatigkeiten ausfihrt, oder eine Wertpapierfirma ware, wenn sie

ihre Hauptverwaltung oder ihren Sitz in der Union hatte;

58. "EnergiegroRhandelsprodukt™ Energiegrohandelsprodukt im Sinne von Artikel 2
Nummer 4 der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011;

59. "Derivate auf landwirtschaftliche Grunderzeugnisse™ Derivatkontrakte in Bezug auf
die Erzeugnisse, die in Artikel 1 und Anhang I Teile I bis XX und XXIV/1 der
Verordnung (EU) Nr. 1308/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates*
aufgefihrt sind;

Verordnung (EU) Nr. 1308/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom

17. Dezember 2013 Uber eine gemeinsame Marktorganisation fir landwirtschaftliche
Erzeugnisse und zur Aufhebung der Verordnungen (EWG) Nr. 922/72, (EWG) Nr. 234/79,
(EG) Nr. 1037/2001 und (EG) Nr. 1234/2007 (ABI. L 347 vom 20.12.2013, S. 671).
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60. "offentlicher Emittent” folgende Emittenten von Schuldtiteln:
i)  die Union;

i) einen Mitgliedstaat einschlieBlich eines Ministeriums, einer Behdrde oder einer
Zweckgesellschaft dieses Mitgliedstaats;

iii)  im Falle eines bundesstaatlich organisierten Mitgliedstaats einen Gliedstaat des

Bundes;
iv) eine fir mehrere Mitgliedstaaten tatige Zweckgesellschaft;

v)  einvon zwei oder mehr Mitgliedstaaten gegriindetes internationales
Finanzinstitut, das dem Zweck dient, Finanzmittel zu mobilisieren und seinen
Mitgliedern Finanzhilfen zu gewahren, die von schwerwiegenden

Finanzierungsproblemen betroffen oder bedroht sind;
vi) die Europdische Investitionsbank;

61. "offentlicher Schuldtitel" ein Schuldinstrument, das von einem Offentlichen
Emittenten begeben wird;
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62. "dauerhafter Datentrager" jedes Medium, das

a)  es dem Kunden gestattet, an ihn personlich gerichtete Informationen derart zu
speichern, dass er sie in der Folge flr eine fur die Zwecke der Informationen

angemessene Dauer einsehen kann, und
b)  die unverénderte Wiedergabe der gespeicherten Informationen ermdglicht;
63. "Datenbereitstellungsdienste” ein APA, ein CTP oder ein ARM.

2) Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zu
erlassen, um einige technische Elemente der Begriffsbestimmungen in Absatz 1 zu
bestimmen, mit dem Ziel, sie an die Marktentwicklungen, die technologischen
Entwicklungen und die Erfahrungen mit nach der Verordnung (EU) Nr. .../2014*
verbotenen Téatigkeiten anzupassen und die einheitliche Anwendung dieser Richtlinie

sicherzustellen.

* ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295 (COD))
einfugen.
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TITEL 1
ZULASSUNG VON WERTPAPIERFIRMEN
UND BEDINGUNGEN FUR DIE AUSUBUNG DER TATIGKEIT

Kapitel |

Zulassungsbedingungen und -Verfahren

Artikel 5

Zulassungsanforderung

Q) Jeder Mitgliedstaat schreibt vor, dass die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen
und/oder die Ausiibung von Anlagetétigkeiten als Gbliche berufliche oder gewerbliche
Tatigkeit der vorherigen Zulassung gemaR diesem Kapitel bedarf. Diese Zulassung wird
von der gemaR Artikel 67 benannten zustdndigen Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats

erteilt.

(2 Abweichend von Absatz 1 genehmigen die Mitgliedstaaten allen Marktbetreibern, ein
MTF oder ein OTF zu betreiben, sofern zuvor festgestellt wurde, dass sie diesem Kapitel
nachkommen.
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©)

(4)

Die Mitgliedstaaten registrieren samtliche Wertpapierfirmen. Dieses Register ist 6ffentlich
zuganglich und enthalt Informationen Gber die Dienstleistungen und/oder Téatigkeiten, fur
die die Wertpapierfirma zugelassen ist. Es wird regelmé&Rig aktualisiert. Jede Zulassung
wird der ESMA mitgeteilt.

Die ESMA erstellt ein Verzeichnis samtlicher Wertpapierfirmen in der Union. Dieses
Verzeichnis enthélt Informationen iber die Dienstleistungen oder Tatigkeiten, fiir die jede
einzelne Wertpapierfirma zugelassen ist, und es wird regelmaRig aktualisiert. Die ESMA
veroffentlicht dieses Verzeichnis auf ihrer Website und aktualisiert es regelméaRig.

Hat eine zusténdige Behorde gemal Artikel 8 Buchstaben b, ¢ und d eine Zulassung

entzogen, wird dies fur einen Zeitraum von fiinf Jahren im Verzeichnis veroffentlicht.
Jeder Mitgliedstaat schreibt vor, dass

a) jede Wertpapierfirma, die eine juristische Person ist, ihre Hauptverwaltung im selben
Mitgliedstaat hat wie ihren Sitz,

b)  jede Wertpapierfirma, die keine juristische Person ist, oder jede Wertpapierfirma, die
eine juristische Person ist, aber gemaR dem fir sie geltenden nationalen Recht keinen
Sitz hat, ihre Hauptverwaltung in dem Mitgliedstaat hat, in dem sie ihre

Geschaftstatigkeit tatséchlich austibt.
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(1)

()

(3)

Artikel 6
Umfang der Zulassung

Der Herkunftsmitgliedstaat stellt sicher, dass in der Zulassung die
Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetétigkeiten spezifiziert werden, die die
Wertpapierfirma erbringen bzw. austiben darf. Die Zulassung kann sich auch auf eine oder
mehrere der in Anhang | Abschnitt B genannten Nebendienstleistungen erstrecken. Die
Zulassung wird auf keinen Fall lediglich fiir die Erbringung von Nebendienstleistungen
erteilt.

Eine Wertpapierfirma, die um eine Zulassung zur Ausweitung ihrer Téatigkeit auf
zusétzliche Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetétigkeiten oder Nebendienstleistungen
ersucht, die bei der Erstzulassung nicht vorgesehen waren, stellt einen Antrag auf

Ausweitung ihrer Zulassung.

Die Zulassung ist in der gesamten Union giiltig und gestattet einer Wertpapierfirma,
Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetatigkeiten, fir die ihr eine Zulassung erteilt
wurde, in der gesamten Union zu erbringen bzw. auszuiiben; dies kann entweder durch die
Niederlassungsfreiheit, auch tber die Errichtung einer Zweigniederlassung, oder im

Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs geschehen.

Artikel 7

Verfahren fir die Erteilung der Zulassung und die Ablehnung von Antragen auf Zulassung

1) Die zusténdige Behorde erteilt eine Zulassung erst dann, wenn ihr hinreichend
nachgewiesen wurde, dass der Antragsteller samtliche Anforderungen der zur Umsetzung
dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften erfullt.
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)

©)

(4)

Die Wertpapierfirma Gbermittelt samtliche Informationen, einschlieBlich eines
Geschéftsplans, aus dem unter anderem die Art der geplanten Geschafte und der
organisatorische Aufbau hervorgehen, damit die zustdndige Behdrde sich davon
Uberzeugen kann, dass die Wertpapierfirma bei der Erstzulassung alle erforderlichen
Vorkehrungen getroffen hat, um den Verpflichtungen gemaf diesem Kapitel

nachzukommen.

Dem Antragsteller wird binnen sechs Monaten nach Einreichung eines vollstandigen
Antrags mitgeteilt, ob eine Zulassung erteilt wird oder nicht.

Die ESMA entwickelt Entwirfe technischer Regulierungsstandards, um Folgendes zu

bestimmen:

a)  die nach Absatz 2 dieses Artikels an die zustdndige Behorde zu tbermittelnden

Informationen einschliellich des Geschéftsplans;

b)  die fir die Leitung von Wertpapierfirmen nach Artikel 9 Absatz 6 geltenden
Anforderungen und die Informationen fiir die Mitteilungen nach Artikel 9 Absatz 5;

c) die Anforderungen an Aktionédre und Mitglieder mit qualifizierten Beteiligungen
sowie die Umsténde, die die zustdndige Behdrde an der ordnungsgemafen
Wahrnehmung ihrer Uberwachungsfunktionen hindern kénnten, nach Artikel 10
Absétze 1 und 2.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

zum... "vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

*

ABI. bitte das Datum einfuigen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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(®)

Die ESMA entwickelt Entwurfe technischer Durchfiihrungsstandards, um
Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fur die in Artikel 7 Absatz 2 und Artikel 9
Absatz 5 vorgesehenen Mitteilungen oder die Bereitstellung von Informationen

festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards bis

zum ..." vor.

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

Zu erlassen.

Artikel 8

Entzug von Zulassungen

Die zustandige Behorde kann einer Wertpapierfirma die Zulassung entziehen, wenn diese

Wertpapierfirma

a) nicht binnen zwdIf Monaten von der Zulassung Gebrauch macht, ausdriicklich auf sie
verzichtet oder in den sechs vorhergehenden Monaten keine Wertpapierdienstleistungen
erbracht oder Anlagetatigkeit ausgelibt hat, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sieht
in diesen Féllen das Erldschen der Zulassung vor;

b) die Zulassung aufgrund falscher Erklarungen oder auf sonstige rechtswidrige Weise
erhalten hat;

C) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruht, wie etwa die Erfullung der
Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, nicht mehr erfullt;

* ABI. bitte das Datum einftigen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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d)

in schwerwiegender Weise systematisch gegen die Bestimmungen zur Durchfuhrung
dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" verstoRen hat, die die
Bedingungen fiir die Ausubung der Tatigkeit einer Wertpapierfirma regeln;

einen der Falle erfullt, in denen das nationale Recht in Bezug auf Angelegenheiten, die

auflerhalb des Anwendungsbereichs dieser Richtlinie liegen, den Entzug vorsieht.

Jeder Entzug der Zulassung wird der ESMA mitgeteilt.

1)

()

Artikel 9

Leitungsorgan

Die zustandigen Behorden, die die Zulassung gemaR Artikel 5 erteilen, sorgen dafur, dass
Wertpapierfirmen und ihre Leitungsorgane die Artikel 88 und 91 der Richtlinie
2013/36/EU einhalten.

Die ESMA und die EBA erlassen gemeinsam Leitlinien zu den in Artikel 91 Absatz 12 der
Richtlinie 2013/36/EU aufgefihrten Elementen.

Bei der Erteilung der Genehmigung gemaR Artikel 5 konnen die zustandige Behdrden den
Mitgliedern des Leitungsorgans genehmigen, eine Aufsichtsfunktion mehr, als geman
Artikel 91 Absatz 3 der Richtlinie 2013/36/EU zuléssig ist, innezuhaben. Die zustandigen

Behdrden unterrichten die EBA regelmaRig tber derartige Genehmigungen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung aus Dokument PE-CONS 22/14
(2011/0295(COD)) einfugen.
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Die EBA und die ESMA stimmen die Einholung der Informationen geméal} Unterabsatz 1
dieses Absatzes und Artikel 91 Absatz 6 der Richtlinie 2013/36/EU mit Bezug auf
Wertpapierfirmen ab.

3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Leitungsorgan einer Wertpapierfirma die
Umsetzung der Unternehmensfiihrungsregelungen, die die wirksame und umsichtige
Fuhrung der Wertpapierfirma gewéhrleisten und unter anderem eine Aufgabentrennung in
der Wertpapierfirma und die Vorbeugung von Interessenkonflikten vorsehen, festlegt,
uberwacht und fur sie rechenschaftspflichtig ist. Dies hat auf eine Weise zu erfolgen, durch
die die Integritat des Markts und die Interessen von Kunden gefordert werden.
Unbeschadet der Anforderungen nach Artikel 88 Absatz 1 der Richtlinie 2013/36/EU
mussen solche Regelungen gewéhrleisten, dass das Leitorgan:

a) fur die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung der Firmenorganisation zur
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und zur Ausubung von
Anlagetatigkeiten sowie zur Erbringung von Nebendienstleistungen, einschliellich
der vom Personal geforderten Fahigkeiten, Kenntnisse und Erfahrungen sowie der
Ressourcen, der Verfahren und der Regelung fur die Erbringung von
Dienstleistungen und die Austibung von Anlagetatigkeiten durch die Firma sorgt,
wobei die Art, der Umfang und die Komplexitat ihrer Geschéafte sowie alle von der
Firma einzuhaltenden Anforderungen zu berticksichtigen sind.

b)  fiir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung einer Firmenpolitik
hinsichtlich der angebotenen und erbrachten bzw. gelieferten Dienstleistungen,
Anlagetatigkeiten, Produkte und Geschéfte in Einklang mit der Risikotoleranz der
Firma und den Besonderheiten und Bedurfnissen der Kunden der Firma, denen diese
angeboten und fir die diese erbracht bzw. geliefert werden, sorgt, gegebenenfalls
einschlieBlich der Durchfiihrung geeigneter Stresstests.
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(4)

()

c) fir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung einer Vergiitungspolitik fir
Personen, die an der Erbringung von Dienstleistungen fir Kunden beteiligt sind,
sorgt, die auf eine verantwortungsvolle Unternehmensfuhrung, auf eine faire
Behandlung der Kunden und auf eine Vermeidung von Interessenkonflikten im

Verhéltnis zu den Kunden abzielt.

Das Leitungsorgan uberwacht und Gberprift regelmaRig die Eignung und die Umsetzung
der strategischen Ziele der Firma bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen sowie
bei der Auslibung von Anlagetatigkeiten und der Erbringung von Nebendienstleistungen,
die Wirksamkeit der Unternehmensfiihrungsregelungen der Wertpapierfirma und die
Angemessenheit der Firmenpolitik hinsichtlich der Erbringung von Dienstleistungen an die

Kunden und unternimmt die erforderlichen Schritte, um etwaige Mangel zu beseitigen.

Die Mitglieder des Leitungsorgans haben einen angemessenen Zugang zu den
Informationen und Dokumenten, die fiir die Beaufsichtigung und Uberwachung der

Entscheidungsfindung der Geschaftsleitung erforderlich sind.

Die zustandige Behorde verweigert die Zulassung, wenn sie nicht davon uberzeugt ist, dass
die Mitglieder des Leitungsorgans der Wertpapierfirma gut beleumdet sind, Gber
ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen verfugen und der Wahrnehmung
ihrer Aufgaben ausreichend Zeit widmen, oder wenn objektive und nachweisbare Griinde
fiir die Vermutung vorliegen, dass die Geschéftsleitung der Firma deren wirksame, solide
und umsichtige Fiuhrung sowie die angemessene Berticksichtigung der Interessen ihrer

Kunden und der Marktintegritat gefahrden kénnte.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Wertpapierfirma der zustandigen Behorde
Angaben Uber alle Mitglieder seines Leitungsorgans sowie sémtliche Veranderungen in der
Mitgliedschaft zusammen mit allen Informationen Ubermittelt, die erforderlich sind, um zu

beurteilen, ob eine Wertpapierfirma die Absétze 1, 2 und 3 erfilit.
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(6)

1)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass mindestens zwei Personen , die die Anforderungen
des Absatzes 1 erfullen, die Geschaftstatigkeit der antragstellenden Wertpapierfirma

tatsachlich lenken.

Abweichend von Unterabsatz 1 kénnen die Mitgliedstaaten Wertpapierfirmen, die
natlrliche Personen sind, oder Wertpapierfirmen, die juristische Personen sind, aber in
Ubereinstimmung mit ihrer Satzung und den nationalen Rechtsvorschriften von einer
einzigen naturlichen Person gefiihrt werden, die Zulassung erteilen. Die Mitgliedsaaten

schreiben jedoch vor, dass

a) alternative Regelungen bestehen, die die solide und umsichtige Fiihrung solcher
Wertpapierfirmen und die angemessene Berlicksichtigung der Kundeninteressen und

der Marktintegritat gewahrleisten;

b) die betreffenden natirlichen Personen ausreichend gut beleumundet sind,
ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen besitzen und der

Wahrnehmung ihrer Aufgaben ausreichend Zeit widmen.

Artikel 10

Aktionare und Gesellschafter mit qualifizierten Beteiligungen

Die zustandigen Behorden erteilen einer Wertpapierfirma erst dann die Zulassung zur
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder zur Austibung von Anlagetatigkeiten,
wenn ihnen die Namen der natirlichen oder juristischen Personen, die als Anteilseigner
oder Gesellschafter direkt oder indirekt qualifizierte Beteiligungen halten, sowie die Hohe

der jeweiligen Beteiligungen mitgeteilt wurden.
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(2)

(3)

Die zustandigen Behorden verweigern die Zulassung, wenn sie angesichts der
Notwendigkeit, die solide und umsichtige Fiihrung einer Wertpapierfirma zu
gewahrleisten, nicht von der Geeignetheit der Anteilseigner oder Gesellschafter, die

qualifizierte Beteiligungen halten, Giberzeugt sind.

Bestehen zwischen der Wertpapierfirma und anderen natirlichen oder juristischen
Personen enge Verbindungen, erteilt die zustandige Behorde die Zulassung nur, wenn
diese Verbindungen die zustandige Behdrde nicht an der ordnungsgemafien Wahrnehmung

ihrer Aufsichtsfunktionen hindern.

Die zusténdige Behorde verweigert die Zulassung, wenn die Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften eines Drittlandes, die flr eine oder mehrere natirliche oder
juristische Personen gelten, zu der bzw. denen das Unternehmen enge Verbindungen hat,
oder Schwierigkeiten bei deren Anwendung die zustdndige Behorde daran hindern, ihre

Aufsichtsfunktionen ordnungsgemal wahrzunehmen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die zustdndige Behoérde, falls der Einfluss der in
Absatz 1 Unterabsatz 1 genannten Personen die umsichtige und solide Geschéaftsfiihrung
der Wertpapierfirma gefahrden konnte, die erforderlichen Malinahmen ergreift, um diesen

Zustand zu beenden.

Diese Malinahmen kénnen Antrage auf einstweilige Verfligungen oder die Verhédngung
von Sanktionen gegen Geschéftsfuhrer und die Geschaftsleitung oder die Aussetzung des
Stimmrechts, das an die von den betreffenden Anteilseignern oder Gesellschaftern

gehaltenen Anteile gekniipft ist, umfassen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 128

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

(1)

Artikel 11
Mitteilung eines beabsichtigten Erwerbs

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine natlrliche oder juristische Person oder
gemeinsam handelnde natirliche oder juristische Personen (der "interessierte Erwerber"),
die beschlossen hat bzw. haben, an einer Wertpapierfirma eine qualifizierte Beteiligung
direkt oder indirekt zu erwerben oder eine derartige qualifizierte Beteiligung direkt oder
indirekt zu erh6hen, mit der Folge, dass ihr Anteil an den Stimmrechten oder am Kapital
20 %, 30 % oder 50 % erreichen oder uberschreiten wirde oder die Wertpapierfirma ihr
Tochterunternehmen wirde (der "beabsichtigte Erwerb™), den fiir die Wertpapierfirma, an
der eine qualifizierte Beteiligung erworben oder erhéht werden soll, zustdndigen Behorden
zuerst schriftlich diese Tatsache unter Angabe des Umfangs der geplanten Beteiligung
zusammen mit den in Artikel 13 Absatz 4 genannten einschldgigen Informationen

anzuzeigen hat bzw. haben.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine natirliche oder juristische Person, die
beschlossen hat, ihre an einer Wertpapierfirma direkt oder indirekt gehaltene qualifizierte
Beteiligung zu verdufRern, zuerst die zustandigen Behérden schriftlich unterrichtet und den
Umfang der geplanten Beteiligung anzeigt. Diese natirliche oder juristische Person hat den
zustandigen Behorden ebenfalls anzuzeigen, wenn sie beschlossen hat, ihre qualifizierte
Beteiligung so zu verringern, dass ihr Anteil an den Stimmrechten oder am Kapital 20 %,
30 % oder 50 % unterschreiten wirde oder die Wertpapierfirma nicht mehr ihr

Tochterunternehmen wére.

Die Mitgliedstaaten kénnen davon absehen, die 30 %-Schwelle anzuwenden, wenn sie
nach Artikel 9 Absatz 3 Buchstabe a der Richtlinie 2004/109/EG eine Schwelle von einem

Drittel anwenden.
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Bei der Prufung, ob die in Artikel 10 und diesem Artikel festgelegten Kriterien fiir eine
qualifizierte Beteiligung erfullt sind, berlicksichtigen die Mitgliedstaaten nicht die
Stimmrechte oder Kapitalanteile, die Wertpapierfirmen oder Kreditinstitute
mdglicherweise infolge einer Ubernahme der Emission von Finanzinstrumenten und/oder
Platzierung von Finanzinstrumenten mit fester Ubernahmeverpflichtung im Sinne des
Anhangs | Abschnitt A Nummer 6 halten, vorausgesetzt, diese Rechte werden zum einen
nicht ausgelibt oder anderweitig benutzt, um in die Geschaftsfiihrung des Emittenten

einzugreifen, und zum anderen innerhalb eines Jahres nach dem Zeitpunkt des Erwerbs

verdufert.

2 Die jeweils zustdndigen Behdrden arbeiten bei der Beurteilung des Erwerbs nach Malgabe
des Artikels 13 Absatz 1 (die "Beurteilung") eng zusammen, wenn es sich bei dem
interessierten Erwerber um eine der nachfolgenden natlrlichen oder juristischen Personen
handelt:

a)  ein Kreditinstitut, ein Lebens-, Schaden- oder Ruckversicherungsunternehmen, eine
Wertpapierfirma oder eine OGAW-Verwaltungsgesellschaft, das bzw. die in einem
anderen Mitgliedstaat oder anderen Sektor als dem, in dem der Erwerb beabsichtigt
wird, zugelassen ist;

b)  ein Mutterunternehmen eines Kreditinstituts, eines Lebens-, Schaden- oder
Rickversicherungsunternehmens, einer Wertpapierfirma oder einer OGAW-
Verwaltungsgesellschaft, das bzw. die in einem anderen Mitgliedstaat oder anderen
Sektor als dem, in dem der Erwerb beabsichtigt wird, zugelassen ist; oder

c) eine natlrliche oder juristische Person, die ein Kreditinstitut, ein Lebens-, Schaden-
oder Rickversicherungsunternehmen, eine Wertpapierfirma oder eine OGAW-
Verwaltungsgesellschaft kontrolliert, das bzw. die in einem anderen Mitgliedstaat
oder anderen Sektor als dem, in dem der Erwerb beabsichtigt wird, zugelassen ist.
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3)

(4)

Die zustandigen Behdrden tauschen untereinander unverziglich die Informationen aus, die
fir die Beurteilung erforderlich oder wesentlich sind. Dabei teilen die zustandigen
Behorden einander alle einschlagigen Informationen auf Anfrage mit und Gbermitteln alle
wesentlichen Informationen von sich aus. In der Entscheidung der zustdndigen Behdrde,
die die Wertpapierfirma zugelassen hat, an der der Erwerb beabsichtigt wird, sind alle
Bemerkungen oder VVorbehalte seitens der flr den interessierten Erwerber zustandigen

Behdrde zu vermerken.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine Wertpapierfirma die zustdndige Behorde
unverziglich davon zu unterrichten hat, wenn sie von einem Erwerb oder einer Abtretung
von Beteiligungen an ihrem Kapital Kenntnis erhélt, aufgrund deren diese Beteiligungen

einen der in Absatz 1 Unterabsatz 1 genannten Schwellenwerte tber- oder unterschreiten.

Ferner teilt eine Wertpapierfirma der zustandigen Behorde mindestens einmal jahrlich die
Namen der Anteilseigner und Gesellschafter, die qualifizierte Beteiligungen halten, sowie
die jeweiligen Beteiligungsbetrage mit, die zum Beispiel aus den Mitteilungen anlésslich
der Jahreshauptversammlung der Anteilseigner und Gesellschafter oder aus den
Pflichtmeldungen der Gesellschaften hervorgehen, deren ibertragbare Wertpapiere zum

Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind.

Die Mitgliedstaaten schreiben den zustandigen Behorden vor, dhnliche MaRnahmen wie
nach Artikel 10 Absatz 3 zu ergreifen in Bezug auf Personen, die ihrer Pflicht zur
vorherigen Unterrichtung der zustandigen Behdrden beim Erwerb oder der Erhéhung einer
qualifizierten Beteiligung nicht nachkommen. Wird eine Beteiligung trotz Einspruchs der
zustandigen Behorden erworben, sehen die Mitgliedstaaten unbeschadet der von ihnen zu
verhangenden Sanktionen entweder vor, dass die entsprechenden Stimmrechte ausgesetzt

werden oder die Stimmrechtsausiibung ungultig ist oder flr nichtig erklart werden kann.
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(1)

)

Artikel 12

Beurteilungszeitraum

Die zustandigen Behorden bestéatigen dem interessierten Erwerber umgehend, in jedem
Fall jedoch innerhalb von zwei Arbeitstagen nach Erhalt der Anzeige nach Artikel 11
Absatz 1 Unterabsatz 1 sowie dem etwaigen anschlieBenden Erhalt der in Absatz 2 dieses

Avrtikels genannten Informationen schriftlich deren Eingang.

Die zustandigen Behorden verfugen tiber maximal 60 Arbeitstage ab dem Datum der
schriftlichen Bestatigung des Eingangs der Anzeige und aller von dem Mitgliedstaat
verlangten Unterlagen, die der Anzeige nach MaRgabe der in Artikel 13 Absatz 4
genannten Liste beizufligen sind (der "Beurteilungszeitraum™), um die Beurteilung

vorzunehmen.

Die zustandigen Behorden teilen dem interessierten Erwerber zum Zeitpunkt der
Bestatigung des Eingangs der Anzeige mit, zu welchem Zeitpunkt der

Beurteilungszeitraum ablauft.

Die zustandigen Behorden kénnen erforderlichenfalls bis spatestens am 50. Arbeitstag des
Beurteilungszeitraums weitere Informationen anfordern, die fiir den Abschluss der
Beurteilung notwendig sind. Diese Anforderung ergeht schriftlich unter Angabe der

zusétzlich bendtigten Informationen.
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©)

(4)

(5)

Der Beurteilungszeitraum wird fir die Dauer vom Zeitpunkt der Anforderung von
Informationen durch die zustdndigen Behorden bis zum Eingang der entsprechenden
Antwort des interessierten Erwerbers unterbrochen. Diese Unterbrechung darf 20
Arbeitstage nicht Uberschreiten. Es liegt im Ermessen der zustandigen Behorden, weitere
Ergénzungen oder Klarstellungen zu den Informationen anzufordern, doch darf dies nicht

zu einer Unterbrechung des Beurteilungszeitraums fuhren.

Die zustandigen Behorden kdnnen die Unterbrechung nach Absatz 2 Unterabsatz 2 bis auf
30 Arbeitstage ausdehnen, wenn der interessierte Erwerber entweder:

a)  eine natlrliche oder juristische Person ist, die auf3erhalb der Union ansassig ist oder

beaufsichtigt wird,

b)  eine natirliche oder juristische Person ist, die nicht einer Beaufsichtigung nach
dieser Richtlinie oder den Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG oder 2013/36/EU
unterliegt.

Entscheiden die zustdndigen Behdrden nach Abschluss der Beurteilung, Einspruch gegen
den beabsichtigten Erwerb zu erheben, setzen sie den interessierten Erwerber davon
innerhalb von zwei Arbeitstagen und unter Einhaltung des Beurteilungszeitraums
schriftlich unter Angabe der Griinde fur die Entscheidung in Kenntnis. VVorbehaltlich
nationaler Rechtsvorschriften kann eine Begriindung der Entscheidung auf Antrag des
interessierten Erwerbers der Offentlichkeit zuganglich gemacht werden. Diese
Bestimmung hindert die Mitgliedstaaten nicht daran, den zustdndigen Behérden zu
gestatten, die Entscheidungsgriinde auch ohne entsprechenden Antrag des interessierten

Erwerbers der Offentlichkeit zuganglich zu machen.

Erheben die zustdndigen Behorden innerhalb des Beurteilungszeitraums keinen

schriftlichen Einspruch gegen den beabsichtigten Erwerb, gilt dieser als genehmigt.
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(6)

(7)

(8)

9)

Die zustandigen Behdrden kdnnen eine Frist fiir den Abschluss eines beabsichtigten

Erwerbs festlegen und diese Frist gegebenenfalls verlangern.

Die Mitgliedstaaten diirfen an die Anzeige eines direkten oder indirekten Erwerbs von
Stimmrechten oder Kapital an die zustdndigen Behérden und die Genehmigung eines
derartigen Erwerbs durch diese Behérden keine strengeren Anforderungen stellen, als in

dieser Richtlinie vorgesehen ist.

Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus, um unbeschadet des
Absatzes 2 dieses Artikels eine erschopfende Liste der gemal Artikel 13 Absatz 4 von

interessierten Erwerbern in ihrer Anzeige vorzulegenden Informationen festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum 1. Januar 2014 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um
Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fur die Modalitaten des
Konsultationsprozesses zwischen den jeweils zustandigen Behérden im Sinne von
Artikel 11 Absatz 2 festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission bis 1. Januar 2014 die Entwirfe dieser technischen

Durchfuhrungsstandards vor.
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(1)

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

Artikel 13

Beurteilung

Bei der Beurteilung der Anzeige nach Artikel 11 Absatz 1 und der Informationen nach
Artikel 12 Absatz 2 haben die zustdndigen Behorden im Interesse einer soliden und
umsichtigen Fuhrung der Wertpapierfirma, an der der Erwerb beabsichtigt wird, und unter
Bertcksichtigung des voraussichtlichen Einflusses des interessierten Erwerbers auf die
Wertpapierfirma die Eignung des interessierten Erwerbers und die finanzielle Soliditat des

beabsichtigten Erwerbs im Hinblick auf samtliche folgende Kriterien zu priifen:
a)  Leumund des interessierten Erwerbers,

b)  die Zuverlassigkeit und die Erfahrung einer jeden Person, die die Geschafte der

Wertpapierfirma infolge des beabsichtigten Erwerbs leiten wird;

c) die finanzielle Soliditat des interessierten Erwerbers, insbesondere in Bezug auf die
Art der tatséchlichen und geplanten Geschafte der Wertpapierfirma, an der der

Erwerb beabsichtigt wird,
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)

©)

d)

die Tatsache, ob die Wertpapierfirma in der Lage sein und bleiben wird, den
Aufsichtsanforderungen aufgrund dieser Richtlinie und gegebenenfalls aufgrund
anderer Richtlinien, insbesondere der Richtlinien 2002/87/EG und 2013/36/EU zu
genigen, und insbesondere die Tatsache, ob die Gruppe, zu der sie gehtren wird,
Uber eine Struktur verfiigt, die es ermdglicht, eine wirksame Beaufsichtigung
auszuiben, einen wirksamen Austausch von Informationen zwischen den
zustandigen Behorden durchzufuhren und die Aufteilung der Zustandigkeiten

zwischen den zustédndigen Behdrden zu bestimmen;

die Tatsache, ob ein hinreichender Verdacht besteht, dass im Zusammenhang mit
dem beabsichtigten Erwerb Geldwasche oder Terrorismusfinanzierung im Sinne des
Artikels 1 der Richtlinie 2005/60/EG stattfinden, stattgefunden haben oder ob diese
Straftaten versucht wurden bzw. ob der beabsichtigte Erwerb das Risiko eines
solchen Verhaltens erhohen konnte.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89

zur Anpassung der in Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes festgelegten Kriterien zu

erlassen.

Die zustandigen Behorden kdnnen gegen den beabsichtigten Erwerb nur dann Einspruch

erheben, wenn es dafur triftige Grinde auf der Grundlage der in Absatz 1 genannten

Kriterien gibt oder die vom interessierten Erwerber vorgelegten Informationen

unvollstandig sind.

Die Mitgliedstaaten diirfen weder Vorbedingungen an die Hohe der zu erwerbenden

Beteiligung kniipfen noch ihren zustdndigen Behdrden gestatten, bei der Priifung des

beabsichtigten Erwerbs auf die wirtschaftlichen Bedirfnisse des Marktes abzustellen.
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4 Die Mitgliedstaaten veroffentlichen eine Liste, in der die Informationen genannt werden,
die fur die Beurteilung erforderlich sind und die den zustandigen Behorden zum Zeitpunkt
der Anzeige nach Artikel 11 Absatz 1 zu Gbermitteln sind. Der Umfang der
beizubringenden Informationen muss der Art des interessierten Erwerbers und der Art des
beabsichtigten Erwerbs angemessen und angepasst sein. Die Mitgliedstaaten fordern keine

Informationen an, die fir die aufsichtliche Beurteilung nicht relevant sind.

5) Werden der zustandigen Behorde zwei oder mehrere VVorhaben betreffend den Erwerb oder
die Erh6hung von qualifizierten Beteiligungen an ein und derselben Wertpapierfirma
angezeigt, hat die Behorde unbeschadet des Artikels 12 Absatze 1, 2 und 3 alle

interessierten Erwerber auf nicht diskriminierende Art und Weise zu behandeln.

Artikel 14
Mitgliedschaft in einem zugelassenen Anlegerentschadigungssystem

Die zustandige Behorde tGberprift, ob eine Rechtspersonlichkeit, die einen Antrag auf Zulassung als

Wertpapierfirma gestellt hat, bei der Zulassung die Anforderungen der Richtlinie 97/9/EG erfullt.

Die Verpflichtung nach Absatz 1 ist in Bezug auf strukturierte Einlagen erftllt, wenn die
strukturierte Einlage von einem Kreditinstitut ausgegeben wird, das Mitglied eines gemaR der

Richtlinie 2014/.../EU” anerkannten Einlagensicherungssystems ist.

ABI.: Bitte Nummer des Dokuments in 5199/14 (2010/0207 (COD)) einfiigen.
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Artikel 15
Anfangskapitalausstattung

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustdndigen Behdrden eine Zulassung nicht erteilen,
wenn die Wertpapierfirma nicht tber ausreichendes Anfangskapital gemaR den Anforderungen der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 verfugt, das fiir die jeweilige Wertpapierdienstleistung oder

Anlagetatigkeit vorgeschrieben ist.

Artikel 16

Organisatorische Anforderungen

1) Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass Wertpapierfirmen die organisatorischen
Anforderungen der Absatze 2 bis 10 dieses Artikels und des Artikels 17 erfillen.

(2 Eine Wertpapierfirma sieht angemessene Strategien und Verfahren vor, die ausreichen, um
sicherzustellen, dass die Firma, ihre Geschéftsleitung, Beschaftigten und vertraglich
gebundenen Vermittler den Verpflichtungen gemaR dieser Richtlinie sowie den
einschlagigen Vorschriften fir personliche Geschéfte dieser Personen nachkommen.

3) Eine Wertpapierfirma muss auf Dauer wirksame organisatorische und verwaltungsmaRige
Vorkehrungen fur angemessene MalRnahmen treffen um zu verhindern, dass

Interessenkonflikte im Sinne des Artikels 23 den Kundeninteressen schaden.
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Eine Wertpapierfirma, die Finanzinstrumente zum Verkauf an Kunden konzipiert, hat ein
Verfahren fur die Genehmigung jedes einzelnen Finanzinstruments und jeder wesentlichen
Anpassung bestehender Finanzinstrumente zu unterhalten, zu betreiben und zu Gberprifen,

bevor es an Kunden vermarktet oder vertrieben wird.

In dem Produktgenehmigungsverfahren wird ein bestimmter Zielmarkt fir Endkunden
innerhalb der jeweiligen Kundengattung fir jedes Finanzinstrument festgelegt und
sichergestellt, dass alle einschldgigen Risiken fir diesen bestimmten Zielmarkt bewertet
werden und dass die beabsichtigte Vertriebsstrategie dem bestimmten Zielmarkt entspricht.

Eine Wertpapierfirma hat auRerdem von ihr angebotene oder vermarktete
Finanzinstrumente regelmaliig zu Uberprifen und dabei alle Ereignisse zu beriicksichtigen,
die wesentlichen Einfluss auf das potentielle Risiko fir den bestimmten Zielmarkt haben
konnten. AuRerdem muss sie zumindest beurteilen, ob das Finanzinstrument weiterhin den
Bedurfnissen des bestimmten Zielmarkts entspricht und ob die beabsichtigte

Vertriebsstrategie immer noch geeignet ist.

Eine Wertpapierfirma, die Finanzinstrumente konzipiert, stellt allen Vertreibern séamtliche
sachgerechten Informationen zu dem Finanzinstrument und dem
Produktgenehmigungsverfahren, einschlieBlich des bestimmten Zielmarkts des

Finanzinstruments, zur Verfigung.

Wenn eine Wertpapierfirma Finanzinstrumente anbietet oder empfiehlt, die sie nicht
konzipiert, muss sie Uber angemessene Vorkehrungen verfligen, um die in Unterabsatz 5
genannten Informationen zu erhalten und die Merkmale und den bestimmten Zielmarkt

jedes Finanzinstruments zu verstehen.
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(4)

(5)

Durch die in diesem Absatz genannten MaRnahmen, Verfahren und VVorkehrungen werden
alle anderen Anforderungen nach dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) Nr. .../2014",
einschlieBlich derjenigen, die sich auf Offenlegung, Eignung oder Angemessenheit,
Ermittlung von Interessenkonflikten und den Umgang mit ihnen sowie Anreize beziehen,
nicht beruhrt.

Eine Wertpapierfirma trifft angemessene Vorkehrungen, um die Kontinuitat und
RegelméRigkeit der Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten zu gewahrleisten.
Zu diesem Zweck greift sie auf geeignete und verhaltnismaRige Systeme, Ressourcen und

Verfahren zurick.

Eine Wertpapierfirma stellt sicher, dass beim Ruickgriff auf Dritte zur Wahrnehmung
betrieblicher Aufgaben, die fir die kontinuierliche und zufrieden stellende Erbringung
bzw. Ausubung von Dienstleistungen fiir Kunden und Anlagetétigkeiten ausschlaggebend
sind, angemessene Vorkehrungen getroffen werden, um unnétige zusatzliche
Geschéftsrisiken zu vermeiden. Die Auslagerung wichtiger betrieblicher Aufgaben darf
nicht dergestalt erfolgen, dass die Qualitat der internen Kontrolle und die Fahigkeit der
beaufsichtigenden Stelle zu Uberprifen, ob die Wertpapierfirma sémtlichen Anforderungen

genugt, wesentlich beeintrachtigt werden.

Eine Wertpapierfirma muss uber eine ordnungsgemafRe Verwaltung und Buchhaltung,
interne Kontrollmechanismen, effiziente Verfahren zur Risikobewertung sowie wirksame

Kontroll- und Sicherheitsmechanismen fur Datenverarbeitungssysteme verfiigen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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Unbeschadet der Moéglichkeit der zustdndigen Behorden, Zugang zu Kommunikation im
Einklang mit dieser Richtlinie und mit Verordnung (EU) Nr. .../2014" zu verlangen, muss
eine Wertpapierfirma tiber solide Sicherheitsmechanismen verfigen, durch die die
Sicherheit und Authentifizierung der Informationsiibermittlungswege gewahrleistet
werden, das Risiko der Datenverfalschung und des unberechtigten Zugriffs minimiert und
ein Durchsickern von Informationen verhindert wird, so dass die Vertraulichkeit der Daten

jederzeit gewéhrleistet ist.

(6) Eine Wertpapierfirma sorgt dafr, dass Aufzeichnungen Uber alle ihre Dienstleistungen,
Tatigkeiten und Geschafte gefiihrt werden, die ausreichen, um der zustandigen Behorde zu
ermdglichen, ihrer Aufsichtspflicht nachzukommen und die in dieser Richtlinie, in der
Verordnung (EU) Nr. .../2014", in der Richtlinie .../2014/EU™" und in der Verordnung (EU)
Nr. .../2014"" vorgesehenen DurchsetzungsmaRnahmen zu ergreifen und sich vor allem zu
vergewissern, dass die Wertpapierfirma sdmtlichen Verpflichtungen, einschlieRlich denen
gegenuber den Kunden oder potenziellen Kunden und im Hinblick auf die Integritat des

Marktes, nachgekommen ist.

@) Die Aufzeichnungen enthalten die Aufzeichnung von Telefongespréchen oder
elektronischer Kommunikation zumindest in Bezug auf die beim Handel flr eigene
Rechnung getétigten Geschéfte und die Erbringung von Dienstleistungen, die sich auf die

Annahme, Ubermittlung und Ausfiihrung von Kundenauftragen beziehen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))

einflgen.

- ABI.: Bitte die Nummer der Richtlinie in Dokument PE-CONS 8/14 (2011/0297(COD))
einflgen.

" ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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Diese Telefongespréche und elektronische Kommunikation umfassen auch solche, mit
denen Geschafte im Rahmen des Handels fur eigene Rechnung oder die Erbringung von
Dienstleistungen veranlasst werden sollen, die sich auf die Annahme, Ubermittlung und
Ausfiihrung von Kundenauftrdgen beziehen, auch wenn diese Gesprache und Mitteilungen
nicht zum Abschluss solcher Geschafte oder zur Erbringung solcher Dienstleistungen

fuhren.

Eine Wertpapierfirma ergreift zu diesem Zweck alle angemessenen MalRnahmen, um

einschlagige Telefongesprache und elektronische Kommunikation aufzuzeichnen, die mit
Geréten erstellt oder von Geréten gesendet oder empfangen wurden, die die Firma einem
Angestellten oder freien Mitarbeiter zur Verfiigung gestellt hat oder deren Nutzung durch

einen Angestellten oder freien Mitarbeiter von der Firma gebilligt oder gestattet wurde.

Eine Wertpapierfirma teilt Neu- und Altkunden mit, dass Telefongespréche oder -
kommunikation zwischen der Wertpapierfirma und ihren Kunden, die zu Geschéften

fihren oder fihren kdnnen, aufgezeichnet werden.

Es genigt, dies Neu- und Altkunden ein Mal vor Erbringung der

Wertpapierdienstleistungen mitzuteilen.

Eine Wertpapierfirma, die ihre Kunden nicht im Voraus Uber die Aufzeichnung ihrer
Telefongesprache oder Kommunikation informiert hat, darf fur diese weder telefonische
Wertpapierdienstleistungen erbringen noch telefonische Anlagetétigkeiten ausiiben, wenn
sich diese Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten auf die Annahme,

Ubermittlung und Ausfithrung von Kundenauftragen beziehen.
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(8)

(9)

Die Kunden dirfen ihre Auftrége tiber andere Kanale platzieren, allerdings mussen solche
Mitteilungen Uber einen dauerhaften Datentrdager erfolgen, wie z.B. E-Mail, Fax oder
wéhrend eines Treffens erstellte Aufzeichnungen tiber Kundenauftrage. Insbesondere der
Inhalt der entsprechenden persénlichen Gesprache darf durch die Anfertigung schriftlicher
Protokolle oder Vermerke aufgezeichnet werden. Diese Auftrage gelten als den telefonisch

entgegengenommenen Auftragen gleichwertig.

Eine Wertpapierfirma ergreift alle angemessenen MalRnahmen um zu verhindern, dass ein
Angestellter oder freier Mitarbeiter mithilfe privater Gerate Telefongesprache oder
elektronische Mitteilungen erstellt, sendet oder empfangt, die die Firma nicht aufzeichnen

oder kopieren kann.

Die in Einklang mit diesem Absatz gespeicherten Aufzeichnungen werden den
betreffenden Kunden auf Anfrage zur Verfugung gestellt und funf Jahre aufbewahrt. Wenn
dies von der zustdndigen Behorde verlangt wird, werden sie bis zu sieben Jahre

aufbewahrt.

Eine Wertpapierfirma, die Kunden gehérende Finanzinstrumente halt, trifft geeignete
Vorkehrungen, um deren Eigentumsrechte — insbesondere fir den Fall der Insolvenz der
Wertpapierfirma — an diesen Finanzinstrumenten zu schiitzen und zu verhindern, dass die
Finanzinstrumente eines Kunden ohne dessen ausdriickliche Zustimmung flr eigene

Rechnung verwendet werden.

Eine Wertpapierfirma, die Kunden gehérende Gelder halt, trifft geeignete Vorkehrungen,
um die Rechte der Kunden zu schiuitzen und — auRer im Falle von Kreditinstituten — zu

verhindern, dass die Gelder der Kunden fur eigene Rechnung verwendet werden.
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(10)

(11)

Eine Wertpapierfirma schliel3t keine Finanzsicherheiten in Form von Rechtslibertragungen
mit Kleinanlegern zur Besicherung oder Deckung bestehender oder klnftiger,
tatsachlicher, moglicher oder voraussichtlicher Verpflichtungen der Kunden ab.

Im Falle von Zweigniederlassungen von Wertpapierfirmen ist die zustandige Behorde des
Mitgliedstaats, in dem sich die Zweigniederlassung befindet, unbeschadet der direkten
Zugriffsmaoglichkeit der zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der
Wertpapierfirma auf diese Aufzeichnungen, firr die Kontrolle der Einhaltung der Absétze 6
und 7 in Bezug auf die von der Zweigniederlassung getatigten Geschafte verantwortlich.

Die Mitgliedstaaten kénnen den Wertpapierfirmen unter auRergewdohnlichen Umsténden
zusétzlich zu den Bestimmungen in den Absatzen 8, 9 und 10 und den entsprechenden
delegierten Rechtsakten nach Absatz 12 Anforderungen betreffend den Schutz der
Vermogenswerte der Kunden vorschreiben. Diese Anforderungen missen sachlich
gerechtfertigt und verhaltnismaRig sein und der Steuerung spezifischer Risiken flr den
Anlegerschutz oder die Marktintegritat, die angesichts der Umstande der Marktstruktur
dieses Mitgliedstaats besonders bedeutsam sind, dienen, sofern die Wertpapierfirmen den

Schutz der Vermogenswerte und Gelder der Kunden gewahrleisten.

Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission unverziglich etwaige Anforderungen mit, die
sie gemaR diesem Absatz mindestens zwei Monate vor Inkrafttreten der betreffenden
Anforderung vorzuschreiben beabsichtigen. Die Mitteilung enthalt eine Begrindung fiir
diese Anforderung. Durch solche zusatzlichen Anforderungen werden die Rechte von
Wertpapierfirmen nach den Artikeln 34 und 35 nicht eingeschrankt oder in sonstiger Weise

berihrt.
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(12)

Die Kommission nimmt innerhalb von zwei Monaten ab der Mitteilung geman
Unterabsatz 3 zu der VerhaltnismaRigkeit und der Begriindung der zusétzlichen
Anforderungen Stellung.

Die Mitgliedstaaten durfen zusétzliche Anforderungen beibehalten, sofern sie der
Kommission im Einklang mit Artikel 4 der Richtlinie 2006/73/EG vor dem ..." gemeldet

wurden und die in diesem Artikel festgelegten Bedingungen erfillt sind.

Die Kommission unterrichtet die Mitgliedstaaten tber die zusétzlichen Anforderungen, die
gemal diesem Absatz vorgeschrieben werden, und veroffentlicht sie auf ihrer Website.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zu
erlassen, um die in den Absétzen 2 bis 10 dieses Artikels festgelegten konkreten
organisatorischen Anforderungen zu prézisieren, die Wertpapierfirmen und in Einklang mit
Artikel 41 zugelassenen Zweigniederlassungen von Drittlandfirmen vorzuschreiben sind,
die verschiedene Wertpapierdienstleistungen, Anlagetatigkeiten und/oder

Nebendienstleistungen oder entsprechende Kombinationen erbringen oder austiben.

ABI.: Bitte Datum des Inkrafttretens dieser Richtlinie einftigen.
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Artikel 17
Algorithmischer Handel

1) Eine Wertpapierfirma, die algorithmischen Handel betreibt, verflgt tber wirksame
Systeme und Risikokontrollen, die fiir das von ihr betriebene Geschéft geeignet sind, um
sicherzustellen, dass ihre Handelssysteme belastbar sind und ber ausreichende
Kapazitaten verfiigen, angemessenen Handelsschwellen und Handelsobergrenzen
unterliegen sowie die Ubermittlung von fehlerhaften Auftragen oder eine Funktionsweise
der Systeme vermieden wird, durch die Stérungen auf dem Markt verursacht werden
konnten bzw. ein Beitrag zu diesen geleistet werden kdnnte. Eine solche Wertpapierfirma
verfligt auBerdem ber wirksame Systeme und Risikokontrollen, um sicherzustellen, dass
die Handelssysteme nicht flr einen Zweck verwendet werden kdnnen, der gegen die
Verordnung (EU) Nr. .../2014" oder die Vorschriften des Handelsplatzes versto@t, mit dem
sie verbunden ist. Die Wertpapierfirma verfiigt uber wirksame Notfallvorkehrungen, um
mit jeglichen Stérungen in ihrem Handelssystemen umzugehen, und stellt sicher, dass ihre
Systeme vollstandig geprift sind und ordnungsgemal berwacht werden, damit die in
diesem Absatz festgelegten Anforderungen erfullt werden.

2 Eine Wertpapierfirma, die in einem Mitgliedstaat algorithmischen Handel betreibt, teilt
dies den zustédndigen Behdrden ihres Herkunftsmitgliedstaats und des Handelsplatzes mit,
als dessen Mitglied oder Teilnehmer sie algorithmischen Handel betreibt.

) ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))

einfugen.
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Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der Wertpapierfirma kann dieser
vorschreiben, regelméfig oder ad hoc eine Beschreibung ihrer algorithmischen
Handelsstrategien, die Einzelheiten zu den Handelsparametern oder Handelsobergrenzen,
denen das System unterliegt, die wichtigsten Kontrollen fur Einhaltung und Risiken, die sie
zur Erfullung der in Absatz 1 festgelegten Bedingungen eingerichtet hat, sowie die
Einzelheiten Uber ihre Systemprifung vorzulegen. Die zustdndige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats der Wertpapierfirma kann von dieser jederzeit weitere
Informationen Gber ihren algorithmischen Handel und die fiir diesen Handel eingesetzten

Systeme anfordern.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der Wertpapierfirma leitet auf
Verlangen einer zustdndigen Behdrde des Handelsplatzes, als dessen Mitglied oder
Teilnehmer eine Firma algorithmischen Handel betreibt, unverziiglich die in Unterabsatz 2
genannten Informationen weiter, die sie von der algorithmischen Handel betreibenden

Firma erhalt.

Die Wertpapierfirma sorgt dafiir, dass Aufzeichnungen zu den in diesem Absatz genannten
Angelegenheiten aufbewahrt werden, und stellt sicher, dass diese ausreichend sind, um der
zustandigen Behdrde zu ermdglichen, die Einhaltung der Anforderungen dieser Richtlinie

zu Uberprufen.

Eine Wertpapierfirma, die eine Hochfrequente algorithmische Handelstechnikanwendet,
muss von allen von ihr platzierten Auftragen, einschlieBlich Auftragsstornierungen,
ausgefihrter Auftrdge und Kursnotierungen an Handelsplatzen, in einer genehmigten Form
zutreffende und chronologisch geordnete Aufzeichnungen aufbewahren und muss diese der
zustandigen Behorde auf deren Anfrage hin zur Verfugung stellen.
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©)

(4)

Eine Wertpapierfirma, die in Verfolgung einer Market-Making-Strategie algorithmischen
Handel betreibt, muss, unter Beriicksichtigung der Liquiditat, des Umfangs und der Art des
konkreten Markts und der Merkmale des gehandelten Instruments,

a) dieses Market-Making wahrend eines festgelegten Teils der Handelszeiten des
Handelsplatzes — abgesehen von auRergewdhnlichen Umstéanden — kontinuierlich
betreiben, wodurch der Handelsplatz regelmaRig und verlasslich mit Liquiditat

versorgt wird,

b)  eine rechtlich bindende schriftliche Vereinbarung mit dem Handelsplatz schlie3en, in
der zumindest die Verpflichtungen der Wertpapierfirma im Einklang mit Buchstabe a

festgelegt werden, und

c)  Uber wirksame Systeme und Kontrollen verfugten, durch die gewahrleistet wird, dass
sie jederzeit ihre Verpflichtungen nach der in Buchstabe b genannten Vereinbarung

erfullt.

Fur die Zwecke dieses Artikels und des Artikels 48 dieser Richtlinie wird angenommen,
dass eine Wertpapierfirma, die algorithmischen Handel betreibt, eine Market-Making-
Strategie verfolgt, wenn sie Mitglied oder Teilnehmer eines oder mehrerer Handelsplétze
ist und ihre Strategie beim Handel auf eigene Rechnung beinhaltet, dass sie in Bezug auf
ein oder mehrere Finanzinstrumente an einem einzelnen Handelsplatz oder an
verschiedenen Handelsplatzen feste, zeitgleiche Geld- und Briefkurse vergleichbarer Hohe
zu wettbewerbsfahigen Preisen stellt, so dass der Gesamtmarkt regelmaig und

kontinuierlich mit Liquiditét versorgt wird.
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Eine Wertpapierfirma, die einen direkten elektronischen Zugang zu einem Handelsplatz
bietet, verflgt tber wirksame Systeme und Kontrollen, durch die eine ordnungsgeméle
Beurteilung und Uberpriifung der Eignung der Kunden gewdhrleistet wird, die diesen
Dienst nutzen, und sichergestellt wird, dass diese Kunden die angemessenen
voreingestellten Handels- und Kreditschwellen nicht Gberschreiten kénnen, der Handel
dieser Kunden ordnungsgemal tiberwacht wird und ein Handel, durch den Risiken fir die
Wertpapierfirma selbst entstehen oder durch den Stérungen am Markt auftreten konnten
oder dazu beigetragen werden konnte oder der gegen die Verordnung (EU) Nr. .../2014"
bzw. die Vorschriften des Handelsplatzes verstoRen kénnte, durch angemessene
Risikokontrollen verhindert wird. Direkter elektronischer Zugang ohne solche Kontrollen

ist verboten.

Eine Wertpapierfirma, die einen direkten elektronischen Zugang bietet, hat sicherzustellen,
dass Kunden, die diesen Dienst nutzen, die Anforderungen dieser Richtlinie erfillen und
die Vorschriften des Handelsplatzes einhalten. Die Wertpapierfirma Gberwacht die
Geschéfte, um VerstoRe gegen diese Regeln, marktstorende Handelsbedingungen oder auf
Marktmissbrauch hindeutende Verhaltensweisen, welche der zustandigen Behorde zu
melden sind, zu erkennen. Die Wertpapierfirma sorgt daftr, dass eine rechtlich bindende
schriftliche Vereinbarung zwischen ihr und dem jeweiligen Kunden im Hinblick auf die
wesentlichen Rechte und Pflichten, die durch diesen Dienst entstehen, besteht und die
Verantwortung im Rahmen dieser Richtlinie nach dieser Vereinbarung bei der

Wertpapierfirma verbleibt.

Eine Wertpapierfirma, die einen direkten elektronischen Zugang zu einem Handelsplatz
bietet, macht den zustandigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats und des
Handelsplatzes, an dem sie den direkten elektronischen Zugang bietet, eine entsprechende

Meldung.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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(6)

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der Wertpapierfirma kann dieser
vorschreiben, regelmél3ig oder ad hoc eine Beschreibung der in Unterabsatz 1 genannten

Systeme und Kontrollen sowie Nachweise fur ihre Anwendung vorzulegen.

Auf Ersuchen einer zustdndigen Behdrde des Handelsplatzes, zu dem eine Firma direkten
elektronischen Zugang bietet, leitet die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
der Wertpapierfirma die in Unterabsatz 4 genannten Informationen, die sie von der Firma

erhalt, unverziglich weiter.

Die Wertpapierfirma sorgt daftir, dass Aufzeichnungen zu den in diesem Absatz genannten
Angelegenheiten aufbewahrt werden, und stellt sicher, dass diese ausreichend sind, um der
zustandigen Behorde zu ermdglichen, die Einhaltung der Anforderungen dieser Richtlinie

zu Uberprifen.

Eine Wertpapierfirma, die als allgemeines Clearing-Mitglied fiir andere Personen handelt,
verfugt Gber wirksame Systeme und Kontrollen, um sicherzustellen, dass Clearing-Dienste
nur fur Personen angewandt werden, die dafur geeignet sind und die eindeutigen Kriterien
erflllen, und diesen Personen geeignete Anforderungen auferlegt werden, damit sie die
Risiken flr die Wertpapierfirma und den Markt verringern. Die Wertpapierfirma sorgt
dafur, dass eine rechtlich bindende schriftliche Vereinbarung zwischen der Wertpapier-
firma und der jeweiligen Person im Hinblick auf die wesentlichen Rechte und Pflichten

besteht, die durch diesen Dienst entstehen.
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Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes

prazisiert wird:

a)

b)

d)

die Einzelheiten der in den Absétzen 1 bis 6 festgelegten konkreten organisatorischen
Anforderungen, die Wertpapierfirmen vorzuschreiben sind, die verschiedene
Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetatigkeiten und Nebendienstleistungen
oder entsprechende Kombinationen erbringen bzw. austiben; in den Prézisierungen
zu den organisatorischen Anforderungen gemafR Absatz 5 werden besondere
Anforderungen fiir den direkten Marktzugang und fur den geforderten Zugang in
einer Weise festgelegt, dass sichergestellt ist, dass die beim geférderten Zugang
durchgefihrten Kontrollen denjenigen, die beim direkten Marktzugang durchgeftihrt

werden, zumindest gleichwertig sind,;

die Umsténde, unter denen eine Wertpapierfirma verpflichtet ware, eine Market-
Making-Vereinbarung im Sinne von Absatz 3 Buchstabe b zu schlieRen, und der
Inhalt einer solchen Vereinbarung, einschliellich des Teils der Handelszeiten des

Handelsplatzes gemaR Absatz 3;

die Situationen, die aullergewdhnliche Umsténde im Sinne von Absatz 3 darstellen,
darunter Zustande extremer Volatilitat, politische und makrokonomische
Gegebenheiten, systembedingte und operationelle Sachverhalte sowie Umstande, die
verhindern, dass die Wertpapierfirma solide Risikomanagementverfahren nach

Absatz 1 verfolgen kann;

der Inhalt und das Format der in Absatz 2 Unterabsatz 5 genannten genehmigten
Form und die Zeitspanne, wéhrend der solche Aufzeichnungen von der

Wertpapierfirma aufbewahrt werden mussen.
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(1)

()

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zum ... Vvor.

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

Artikel 18
Handel und Abschluss von Geschéaften tiber MTF und OTF

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, neben der Einhaltung der organisatorischen Anforderungen
des Artikels 16 transparente Regeln und Verfahren fiir einen fairen und ordnungsgemaien
Handel sowie objektive Kriterien fur die wirksame Ausfuhrung von Auftragen festlegen.
Sie verfligen Gber Vorkehrungen fur eine solide Verwaltung der technischen Abl&ufe des
Systems, einschlieBlich wirksamer Notfallvorkehrungen fiir den Fall einer Systemstérung.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, transparente Regeln fir die Kriterien aufstellen, nach denen
sich bestimmt, welche Finanzinstrumente innerhalb ihrer Systeme gehandelt werden

kdnnen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, gegebenenfalls ausreichende 6ffentlich zugangliche
Informationen bereitstellen oder sich vergewissern, dass Zugang zu solchen Informationen
besteht, damit seine Nutzer sich ein Urteil Gber die Anlagemdglichkeiten bilden kénnen,
wobei sowohl die Art der Nutzer als auch die Art der gehandelten Instrumente zu

berticksichtigen ist.

*

ABI. bitte das Datum einfiigen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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3 Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, transparente und nichtdiskriminierende, auf objektiven
Kriterien beruhende Regeln festlegen, veroffentlichen, beibehalten und umsetzen, die den

Zugang zu dem System regeln.

4) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, Vorkehrungen treffen, mit denen sich mégliche nachteilige
Auswirkungen von Interessenkonflikten zwischen dem MTF, dem OTF, ihren
Eigentimern oder der Wertpapierfirma bzw. dem Marktbetreiber, die/der das MTF oder
OTF betreibt, und dem einwandfreien Funktionieren des MTF bzw. OTF auf den Betrieb
des MTF bzw. OTF oder auf seine Mitglieder bzw. Teilnehmer und Nutzer klar erkennen

und regeln lassen.

5) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, mit den Artikeln 48 und 49 im Einklang stehen und hierfir

uber wirksame Systeme, Verfahren und Vorkehrungen verfugen.

(6) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, ihre Mitglieder oder Teilnehmer klar tber ihre jeweilige
Verantwortung fur die Abrechnung der Uber das System abgewickelten Geschafte
informieren. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und
Marktbetreiber, die ein MTF oder ein OTF betreiben, die erforderlichen Vorkehrungen
getroffen haben mussen, um die wirksame Abrechnung der innerhalb der Systeme dieses

MTF oder OTF abgeschlossenen Geschafte zu erleichtern.
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(8)

(9)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass MTF und OTF mindestens drei aktive Mitglieder
oder Nutzer haben, die Gber die Moglichkeit verfugen, mit allen tibrigen zum Zwecke der

Preisbildung in Verbindung zu treten.

Wird ein Ubertragbares Wertpapier, das zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen
wurde, ohne Zustimmung des Emittenten auch tber ein MTF oder ein OTF gehandelt,
entstehen dem Emittenten dadurch keine Verpflichtungen in Bezug auf die erstmalige,
laufende oder punktuelle Veroffentlichung von Finanzinformationen fir das MTF oder das
OTF.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, unverziiglich jeder Anweisung ihrer zustandigen Behérde
aufgrund von Artikel 69 Absatz 2 nachkommen, ein Finanzinstrument vom Handel

auszuschlieBen oder den Handel damit auszusetzen.
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(10)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder ein OTF betreiben, der zustandigen Behorde eine ausfuhrliche Beschreibung
uber die Funktionsweise des MTF oder OTF (ibermitteln, einschlieBlich — unbeschadet des
Artikels 20 Absétze 1, 4 und 5 — etwaiger Verbindungen zu einem geregelten Markt, einem
MTF, einem OTF oder einem systematischen Internalisierer im Eigentum derselben
Wertpapierfirma oder desselben Marktbetreibers, sowie eine Liste ihrer Mitglieder,
Teilnehmer und/oder Nutzer. Die zustandigen Behorden stellen der ESMA diese
Informationen auf Anfrage zur Verfligung. Jede Zulassung einer Wertpapierfirma oder
eines Marktbetreibers als MTF und OTF wird der ESMA mitgeteilt. Die ESMA erstellt ein
Verzeichnis sémtlicher MTF und OTF in der Union. Das Verzeichnis enthalt
Informationen Uber die Dienste, die ein MTF oder ein OTF bietet, und den einheitlichen
Code, der das MTF oder OTF in den Meldungen geméal3 Artikel 23 dieser Richtlinie und
den Artikeln 6 und 10 der Verordnung (EU) Nr. .../2014" kennzeichnet. Es wird
regelmaRig aktualisiert. Die ESMA veroffentlicht dieses Verzeichnis auf ihrer Website und

aktualisiert es regelméaRig.

(11) Die ESMA arbeitet Entwiurfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um den Inhalt und
das Format der in Absatz 10 genannten Beschreibung und Meldung zu bestimmen.
) ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(1)

)

(3)

Die ESMA legt der Kommission bis zum ...” diese Entwiirfe technischer

Durchflihrungsstandards vor.

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

Artikel 19
Besondere Anforderungen fir MTF

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF betreiben, zusétzlich zur Einhaltung der Anforderungen der Artikel 16 und 18,
nichtdiskretionédre Regeln fur die Ausfuhrung der Auftréage im System festlegen und

umsetzen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die in Artikel 18 Absatz 3 genannten Vorschriften,
die den Zugang zu einem MTF regeln, in Einklang mit den Bestimmungen von Artikel 53
Absatz 3 stehen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein
MTF betreiben, Vorkehrungen treffen,

a)  um angemessen fur die Steuerung ihrer Risiken geristet zu sein, angemessene
Vorkehrungen und Systeme zur Ermittlung aller fiir ihren Betrieb wesentlichen
Risiken zu schaffen und wirksame MalRnahmen zur Begrenzung dieser Risiken zu

treffen,

*

ABI. bitte das Datum einfiigen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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b)  um Uber wirksame Vorkehrungen zu verfuigen, die einen reibungslosen und
rechtzeitigen Abschluss der innerhalb ihrer Systeme ausgefiihrten Geschafte

erleichtern, und

c)  um bei der Zulassung und fortlaufend tber ausreichende Finanzmittel zu verfiigen,
um ihr ordnungsgemales Funktionieren zu erleichtern, wobei der Art und dem
Umfang der an dem geregelten Markt abgeschlossenen Geschéfte sowie dem
Spektrum und der Hohe der Risiken, denen sie ausgesetzt sind, Rechnung zu tragen
ist.

4) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Artikel 24, 25, Artikel 27 Absatze 1, 2, und 4
bis 10 und Artikel 28 nicht fiir Geschéfte gelten, die nach den fiir ein MTF geltenden
Regeln zwischen dessen Mitgliedern oder Teilnehmern oder zwischen dem MTF und
seinen Mitgliedern oder Teilnehmern in Bezug auf die Nutzung des MTF abgeschlossen
werden. Die Mitglieder oder Teilnehmer des MTF midissen allerdings den Verpflichtungen
der Artikel 24, 25, 27 und 28 in Bezug auf ihre Kunden nachkommen, wenn sie im Namen

ihrer Kunden deren Auftrage im Rahmen eines MTF ausfihren.

5) Die Mitgliedstaaten gestatten Wertpapierfirmen und Marktbetreibern, die ein MTF
betreiben, nicht, Kundenauftrage unter Einsatz des Eigenkapitals auszufiihren oder auf die

Zusammenfihrung sich deckender Kundenauftrage zurtickzugreifen.
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(1)

()

3)

Artikel 20
Besondere Anforderungen fiir OTF

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein OTF
betreiben, Vorkehrungen treffen, durch die die Ausfuhrung von Kundenauftrdgen in einem
OTF unter Einsatz des Eigenkapitals der Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die das
OTF betreiben, oder einer Einrichtung derselben Gruppe oder juristischen Person wie die

Wertpapierfirma oder der Marktbetreiber verhindert wird.

Die Mitgliedstaaten gestatten Wertpapierfirmen oder Marktbetreibern, die ein OTF
betreiben, auf die Zusammenfiihrung sich deckender Kundenauftrége fiir Schuld-
verschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und bestimmte

Derivate zuriickzugreifen nur, wenn der Kunde dem Vorgang zugestimmt hat.

Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein OTF betreiben, greifen nicht auf die
Zusammenfihrung sich deckender Kundenauftrage zurtick, um Kundenauftrége in einem
OTF auszufuhren, wenn diese Derivate betreffen, die zu einer Derivatekategorie gehoren,
die der Verpflichtung zum Clearing nach Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012

unterliegt.

Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein OTF betreiben, treffen VVorkehrungen, um
sicherzustellen, dass die Definition der "Zusammenfihrung sich deckender

Kundenauftrage"” in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 38 erfullt wird.

Die Mitgliedstaaten gestatten Wertpapierfirmen oder Marktbetreibern, die ein OTF
betreiben, den Handel fir eigene Rechnung, bei dem es sich nicht um die
Zusammenfihrung sich deckender Kundenauftrdge handelt, nur in Bezug auf 6ffentliche
Schuldtitel, fur die kein liquider Markt besteht.
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(4)

()

(6)

Die Mitgliedstaaten untersagen den Betrieb eines OTF und die systematische
Internalisierung innerhalb derselben rechtlichen Einheit. Ein OTF darf keine Verbindung
zu einem systematischen Internalisierer in einer Weise herstellen, dass die Interaktion von
Auftragen in einem OTF und Auftragen oder Offerten in einem systematischen
Internalisierer ermdglicht wird. Ein OTF wird nicht mit einem anderen OTF verbunden,

wenn dadurch die Interaktion von Auftrdgen in unterschiedlichen OTF ermdglicht wird.

Die Mitgliedstaaten hindern Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein OTF betreiben,
nicht daran, eine andere Wertpapierfirma zu beauftragen, unabhéangig in einem OTF

Market-Making zu betreiben.

Fur die Zwecke dieses Artikels betreibt eine Wertpapierfirma nicht unabhéngig in einem
OTF Market-Making, wenn sie in enger Verbindung zu der Wertpapierfirma oder dem
Marktbetreiber steht, die bzw. der das OTF betreibt.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Auftrédge in einem OTF nach Ermessen ausgefiihrt

werden.

Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein OTF betreiben, Giben ihr Ermessen nur bei

Vorliegen eines oder beider der folgenden Umsténde aus:

a)  wenn sie dariiber entscheiden, einen Auftrag uber das von ihnen betriebene OTF zu

platzieren oder zurtickzunehmen;

b)  wenn sie darliber entscheiden, einen bestimmten Kundenauftrag nicht mit anderen zu
einem bestimmten Zeitpunkt im System vorhandenen Auftragen zusammenzufuhren,
sofern dies gemal den spezifischen Anweisungen eines Kunden und ihren

Verpflichtungen nach Artikel 27 erfolgt.
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(8)

Bei dem System, bei dem gegenldaufige Kundenauftréage eingehen, kann die
Wertpapierfirma oder der Marktbetreiber, die bzw. der das OTF betreiben, entscheiden, ob,
wann und in welchem Umfang er zwei oder mehr Auftrage innerhalb des Systems
zusammenzufuhren winscht. Im Einklang mit den Absétzen 1, 2, 4 und 5 und unbeschadet
des Absatzes 3 kann die Wertpapierfirma oder der Marktbetreiber, die bzw. der das OTF
betreibt, bei einem System, Uber das Geschafte mit Nichteigenkapitalinstrumenten in die
Wege geleitet werden, die Verhandlungen zwischen den Kunden erleichtern, um so zwei
oder mehr moglicherweise kompatible Handelsinteressen in einem Geschéaft

zusammenzufihren.
Diese Verpflichtung gilt unbeschadet der Artikel 18 und 27.

Die zustandige Behorde kann entweder beim Antrag einer Wertpapierfirma oder eines
Marktbetreibers auf Zulassung fur den Betrieb eines OTF oder ad hoc ausfhrliche
Erklarung dartiber, warum das System keinem geregelten Markt, MTF oder systematischen
Internalisierer entspricht und nicht als solcher bzw. solches betrieben werden kann, und
eine ausfuhrliche Beschreibung dazu verlangen, wie der Ermessensspielraum genutzt wird,
insbesondere wann ein Auftrag im OTF zurlickgezogen werden kann und wann und wie
zwei oder mehr sich deckende Kundenauftrége innerhalb des OTF zusammengeftihrt
werden. Aullerdem stellen Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber eines OTF der
zustandigen Behorde Informationen zur Verfligung, mit denen ihr Rickgriff auf die
Zusammenfihrung sich deckender Kundenauftrage erklért wird. Die zustandige Behorde
uberwacht den Handel durch Zusammenfuhrung sich deckender Auftrage, den
Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber betreiben, damit sichergestellt ist, dass er weiterhin
mit der Definition eines solchen Handels in Einklang steht, und dass der von ihnen
betriebene Handel durch Zusammenfuhrung sich deckender Auftrage nicht zu
Interessenkonflikten zwischen den Wertpapierfirmen bzw. Marktbetreibern und ihren
Kunden fihrt.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Artikel 24, 25, 27 und 28 fur Geschafte gelten,
die Gber ein OTF abgeschlossen wurden.
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Kapitel Il
Bedingungen fur die Austibung

der Tatigkeit von Wertpapierfirmen

ABSCHNITT 1

ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

Artikel 21

RegelmaRige Uberprifung der Voraussetzungen fiir die Erstzulassung

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine in ihrem Hoheitsgebiet zugelassene
Wertpapierfirma die Voraussetzungen fir die Erstzulassung geméaR Kapitel | jederzeit

erfillen muss.

2 Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die zustdndigen Behdrden durch geeignete
Methoden iberwachen, dass Wertpapierfirmen ihren Verpflichtungen gemaR Absatz 1
nachkommen. Sie schreiben vor, dass Wertpapierfirmen den zustdndigen Behdrden alle
wichtigen Anderungen der Voraussetzungen fir die Erteilung der Erstzulassung mitteilen.

Die ESMA kann Leitlinien fir die in diesem Absatz genannten Uberwachungsmethoden

ausarbeiten.
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Artikel 22
Allgemeine Verpflichtung zur laufenden Uberwachung

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustdndigen Behdrden die Téatigkeit von
Wertpapierfirmen uberwachen, um die Einhaltung der Bedingungen fir die Auslbung der Téatigkeit
gemal dieser Richtlinie zu beurteilen. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass geeignete
Malinahmen vorhanden sind, damit die zustandigen Behdrden die notwendigen Informationen

erhalten, um die Einhaltung dieser Bedingungen durch die Wertpapierfirmen zu priifen.

Artikel 23

Interessenkonflikte

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen alle geeigneten VVorkehrungen
treffen, um Interessenkonflikte zwischen ihnen selbst, einschlieBlich ihrer
Geschéftsleitung, ihren Beschéaftigten und vertraglich gebundenen Vermittlern oder
anderen Personen, die mit ihnen direkt oder indirekt durch Kontrolle verbunden sind, und
ihren Kunden oder zwischen ihren Kunden untereinander zu erkennen und zu vermeiden
oder zu regeln, die bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder
Nebendienstleistungen oder einer Kombination davon entstehen, einschlie3lich derjenigen,
die auf den Erhalt von Anreizen von Dritten oder durch die eigene Vergutungsstruktur oder

sonstige eigene Anreizstrukturen der Wertpapierfirma zuriickgehen.
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2 Reichen die organisatorischen oder verwaltungsmaRigen Vorkehrungen, die die
Wertpapierfirma gemald Artikel 16 Absatz 3 getroffen hat um zu verhindern, dass
Interessenkonflikte den Kundeninteressen schaden, nicht aus, um nach verniinftigem
Ermessen zu gewahrleisten, dass das Risiko der Beeintrdchtigung von Kundeninteressen
vermieden wird, legt die Wertpapierfirma dem Kunden die allgemeine Art und/oder die
Quellen von Interessenkonflikten sowie die zur Begrenzung dieser Risiken ergriffenen

MalRnahmen eindeutig dar, bevor sie Geschéfte in seinem Namen tatigt.
3) Diese in Absatz 2 genannte Offenlegung hat
a)  mittels eines dauerhaften Datentragers zu erfolgen und

b)  je nach Status des Kunden so ausfhrlich zu sein, dass dieser seine Entscheidung
tUber die Dienstleistung, in deren Zusammenhang der Interessenkonflikt auftritt, in

Kenntnis der Sachlage treffen kann.

4) Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zu

erlassen, um

a)  die Mallnahmen zu bestimmen, die von Wertpapierfirmen nach verniinftigem
Ermessen erwartet werden konnen, um Interessenkonflikte zu erkennen, zu
vermeiden, zu regeln und offenzulegen, wenn sie verschiedene Arten von
Wertpapierdienstleistungen und Nebendienstleistungen oder Kombinationen davon

erbringen;

b)  geeignete Kriterien festzulegen, anhand derer die Typen von Interessenkonflikten
bestimmt werden kdnnen, die den Interessen der Kunden oder potenziellen Kunden

der Wertpapierfirma schaden konnten.
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(1)

()

ABSCHNITT 2

BESTIMMUNGEN ZUM ANLEGERSCHUTZ

Artikel 24

Allgemeine Grundsatze und Kundeninformation

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine Wertpapierfirma bei der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen oder gegebenenfalls Nebendienstleistungen fir ihre Kunden
ehrlich, redlich und professionell im bestmdglichen Interesse ihrer Kunden handelt und

insbesondere den Grundsatzen dieses Artikels und des Artikels 25 genlgt.

Wertpapierfirmen, die Finanzinstrumente zum Verkauf an Kunden konzipieren, sorgen
dafiir, dass diese Finanzinstrumente so ausgestaltet sind, dass sie den Bediirfnissen eines
bestimmten Zielmarktes von Endkunden innerhalb der jeweiligen Kundengattung
entsprechen, dass die Strategie flir den Vertrieb der Finanzinstrumente mit dem
bestimmten Zielmarkt vereinbar ist und dass die Wertpapierfirma zumutbare Schritte
unternimmt um zu gewéhrleisten, dass das Finanzinstrument an den bestimmten Zielmarkt

vertrieben wird.

Eine Wertpapierfirma muss die von ihr angebotenen oder empfohlenen Finanzinstrumente
verstehen, die Vereinbarkeit der Finanzinstrumente mit den Bedurfnissen der Kunden,
denen sie Wertpapierdienstleistungen erbringt, beurteilen und auch den in Artikel 16
Absatz 3 genannten Zielmarkt von Endkunden berticksichtigen sowie sicherstellen, dass
Finanzinstrumente nur angeboten oder empfohlen werden, wenn dies im Interesse des

Kunden liegt.
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3 Alle Informationen, einschlieRlich Marketing-Mitteilungen, die die Wertpapierfirma an
Kunden oder potenzielle Kunden richtet, mussen redlich, eindeutig und nicht irrefiihrend
sein. Marketing-Mitteilungen mussen eindeutig als solche erkennbar sein.

4 Kunden und potenziellen Kunden sind angemessene Informationen tber die
Wertpapierfirma und ihre Dienstleistungen, die Finanzinstrumente und die
vorgeschlagenen Anlagestrategien, Ausfiihrungsorte und samtliche Kosten und
verbundenen Gebuhren rechtzeitig zur Verfugung zu stellen. Diese Informationen

enthalten das Folgende:

a)  wird eine Anlageberatung erbracht, informiert die Wertpapierfirma den Kunden

rechtzeitig vor dieser Beratung dariiber,
i)  ob die Beratung unabhangig erbracht wird oder nicht;

i)  ob die Beratung sich auf eine umfangreiche oder eine eher beschrankte
Analyse verschiedener Arten von Finanzinstrumenten stutzt und insbesondere
ob die Palette an Finanzinstrumenten auf Finanzinstrumente beschrénkt ist, die
von Einrichtungen emittiert oder angeboten wurden, die in enger Verbindung
zu der Wertpapierfirma stehen oder andere rechtliche oder wirtschaftliche
Verbindungen, wie etwa Vertragsbeziehungen, zu dieser unterhalten, die so
eng sind, dass das Risiko besteht, dass die Unabhangigkeit der Beratung

beeintrachtigt wird;

iii)  ob die Wertpapierfirma dem Kunden eine regelméRige Beurteilung der

Eignung der Finanzinstrumente bietet, die diesem Kunden empfohlen wurden;
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b) die Information zu Finanzinstrumenten und vorgeschlagenen Anlagestrategien muss
geeignete Leitlinien und Warnhinweise zu den mit einer Anlage in diese
Finanzinstrumente oder mit diesen Anlagestrategien verbundenen Risiken und zu der
Frage umfassen, ob die Finanzinstrumente fiir Kleinanleger oder professionelle
Kunden bestimmt sind, wobei der bestimmte Zielmarkt im Einklang mit Absatz 2 zu

bericksichtigen ist;

c) die Information zu sémtlichen Kosten und Nebenkosten muss Informationen sowohl
in Bezug auf Wertpapierdienstleistungen als auch auf Nebendienstleistungen,
einschlieRlich gegebenenfalls der Beratungskosten, der Kosten des dem Kunden
empfohlenen oder an ihn vermarkteten Finanzinstruments und der diesbeziiglichen
Zahlungsmoglichkeiten des Kunden sowie etwaiger Zahlungen durch Dritte,

umfassen.

Die Informationen tber Kosten und Nebenkosten, einschliel}lich Kosten und Nebenkosten
im Zusammenhang mit der Wertpapierdienstleistung und dem Finanzinstrument, die nicht
durch das zugrundeliegende Marktrisiko verursacht werden, sind zusammenzufassen, um
es den Kunden zu ermdglichen, die Gesamtkosten sowie die kumulative Wirkung auf die
Rendite der Anlage verstehen kann, und — falls der Kunde dies verlangt — ist eine
Aufstellung nach Posten zur Verfugung zu stellen. Gegebenenfalls werden solche
Informationen dem Kunden regelméafig, mindestens aber jahrlich, wéhrend Laufzeit der

Anlage zur Verfligung gestellt.

Die in den Absétzen 4 und 9 genannten Informationen werden auf verstdndliche und eine
solche Weise zur Verfuigung gestellt, dass die Kunden bzw. potenziellen Kunden nach
verninftigem Ermessen die genaue Art und die Risiken der Wertpapierdienstleistungen
und des speziellen Typs von Finanzinstrument, der ihnen angeboten wird, verstehen
kénnen und somit auf informierter Grundlage Anlageentscheidungen treffen kénnen. Die
Mitgliedstaaten kénnen zulassen, dass diese Informationen in standardisierter Form zur

Verfligung gestellt werden.
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(6)

(")

Wird eine Wertpapierdienstleistung als Teil eines Finanzprodukts angeboten, das in Bezug

auf die Informationspflichten bereits anderen Bestimmungen des Unionsrechts in den

Bereichen Kreditinstitute und Verbraucherkredite unterliegt, unterliegt diese Dienstleistung

nicht zusatzlich den Anforderungen der Absétze 3, 4 und 5.

Informiert eine Wertpapierfirma den Kunden daruber, dass die Anlageberatung unabhangig

erbracht wird, dann

a)

b)

bewertet diese Wertpapierfirma eine ausreichende Palette von auf dem Markt
angebotenen Finanzinstrumenten, die hinsichtlich ihrer Art und Emittenten oder
Produktanbieter hinreichend gestreut sein missen, um zu gewabhrleisten, dass die
Anlageziele des Kunden in geeigneter Form erreicht werden kénnen, und sie dirfen

nicht auf Finanzinstrumente beschrankt sein, die

)] von der Wertpapierfirma selbst oder von Einrichtungen emittiert oder
angeboten werden, die in enger Verbindung zur Wertpapierfirma stehen,

i) von anderen Einrichtungen emittiert oder angeboten werden, zu denen die
Wertpapierfirma so enge rechtliche oder wirtschaftliche Beziehungen, wie
etwa Vertragsbeziehungen, unterhélt, dass das Risiko besteht, dass die

Unabhangigkeit der Beratung beeintrachtigt wird,

ist es dieser Wertpapierfirma nicht gestattet, fir die Erbringung der Dienstleistung an
die Kunden Gebiihren, Provisionen oder andere monetére und nichtmonetére
Vorteile einer dritten Partei oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei
handelt, anzunehmen und zu behalten. Kleinere nichtmonetare Vorteile, die die
Servicequalitat fir den Kunden verbessern kénnen und die von ihrem Umfang und
ihrer Art her nicht vermuten lassen, dass sie die Einhaltung der Pflicht der
Wertpapierfirma, im bestmoglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln,
beeintrachtigen, sind unmissverstandlich offenzulegen und fallen nicht unter diesen

Buchstaben.
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(8)

9)

Bietet die Wertpapierfirma ein Portfolio-Management an, ist es ihr nicht gestattet, flr die
Erbringung der Dienstleistung an die Kunden Gebihren, Provisionen oder andere monetare
oder nichtmonetédre Vorteile einer dritten Partei oder einer Person, die im Namen einer
dritten Partei handelt, anzunehmen und zu behalten. Kleinere nichtmonetére Vorteile, die
die Servicequalitat fiir den Kunden verbessern kénnen und die von ihrem Umfang und
ihrer Art her nicht vermuten lassen, dass sie die Einhaltung der Pflicht der
Wertpapierfirma, im bestmoglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln, beeintrachtigen,
sind unmissverstandlich offenzulegen und fallen nicht unter diesen Absatz.

Die Mitgliedstaaten tragen dafur Sorge, dass nicht davon ausgegangen wird, dass
Wertpapierfirmen ihre Verpflichtungen nach Artikel 23 oder Absatz 1 dieses

Acrtikel erflllen, wenn sie eine Gebuhr oder Provision zahlen oder eine Gebuhr oder
Provision erhalten oder einen nicht-monetéren Vorteil im Zusammenhang mit der
Erbringung einer Wertpapierdienstleistung oder einer Nebendienstleistung einer Partei
gewahren oder von einer Partei erhalten, sofern es sich bei dieser Partei nicht um den
Kunden oder eine Person handelt, die im Auftrag des Kunden tatig wird, es sei denn, die

Provision oder der Vorteil

a) istdazu bestimmt, die Qualitéat der jeweiligen Dienstleistung fir den Kunden zu

verbessern, und

b)  beeintrachtigt nicht die Erfullung der Pflicht der Wertpapierfirma, im bestméglichen

Interesse der Kunden zu handeln.
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(11)

Die Existenz, die Art und der Betrag der in Unterabsatz 1 genannten Gebtihr oder
Provision oder — wenn der Betrag nicht feststellbar ist — die Art und Weise der
Berechnung dieses Betrages miissen dem Kunden vor Erbringung der betreffenden
Wertpapier- oder Nebendienstleistung in umfassender, zutreffender und verstandlicher
Weise unmissverstandlich offen gelegt werden. Gegebenenfalls hat die Wertpapierfirma
den Kunden tber den Mechanismus fir die Weitergabe der Gebuhren, Provisionen und
monetéren oder nicht-monetaren Vorteile an den Kunden zu unterrichten, die sie im
Zusammenhang mit der Erbringung der Wertpapierdienstleistung und Nebenleistung

eingenommen hat.

Die Zahlung oder der Vorteil, die bzw. der die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen
— wie Verwahrungsgebtihren, Abwicklungs- und Handelsplatzgebtihren,
Verwaltungsabgaben oder gesetzliche Gebuhren — ermdéglicht oder fir sie notwendig ist
und wesensbedingt keine Konflikte mit der VVerpflichtung der Wertpapierfirma hervorrufen
kann, im besten Interesse ihrer Kunden ehrlich, redlich und professionell zu handeln,

unterliegt nicht der Anforderung nach Unterabsatz 1.

Eine Wertpapierfirma, die Wertpapierdienstleistungen fir Kunden erbringt, stellt sicher,
dass sie die Leistung ihrer Mitarbeiter nicht in einer Weise vergutet oder bewertet, die mit
ihrer Pflicht, im bestmdglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln, kollidiert. Insbesondere
trifft sie keine Vereinbarung im Wege der Vergutung, Verkaufsziele oder auf sonstigem
Wege, die ihre Mitarbeiter verleiten kdnnte, einem Kleinanleger ein bestimmtes
Finanzinstrument zu empfehlen, obwohl die Wertpapierfirma ein anderes, den

Bedurfnissen des Kunden besser entsprechendes Finanzinstrument anbieten konnte.

Wird eine Wertpapierdienstleistung zusammen mit einer anderen Dienstleistung oder
einem Produkt als Teil eines Pakets oder als Bedingung fir dieselbe Vereinbarung bzw.
dasselbe Paket angeboten, informiert die Wertpapierfirma den Kunden dariiber, ob die
verschiedenen Bestandteile getrennt voneinander gekauft werden kdnnen, und erbringt fiir

jeden Bestandteil einen getrennten Nachweis tber Kosten und Gebuhren.
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Besteht die Wahrscheinlichkeit, dass sich die mit solchen einem Kleinanleger angebotenen
Vereinbarungen bzw. Paketen verbundenen Risiken von den mit den einzelnen
Bestandteilen verknupften Risiken unterscheiden, legt die Wertpapierfirma eine
angemessene Beschreibung der verschiedenen Bestandteile der Vereinbarung bzw. des
Pakets vor, in der auch dargelegt wird, inwiefern deren Wechselwirkung die Risiken

verandert.

Die ESMA arbeitet gemeinsam mit der EBA und der EIOPA spétestens bis zum ...”
Leitlinien flr die Bewertung und die Beaufsichtigung von Querverkdufen aus, in denen
insbesondere Situationen beschrieben werden, in denen Querverkaufe die Verpflichtungen

von Absatz 1 nicht erfiillen, und aktualisiert diese in regelméaiigen Abstanden.

Die Mitgliedstaaten konnen den Wertpapierfirmen in Ausnahmefallen zusatzliche
Anforderungen vorschreiben, die Sachverhalte betreffen, die durch diesen Artikel geregelt
werden. Diese Anforderungen missen sachlich gerechtfertigt und verhaltnismafig sein und
der Steuerung spezifischer Risiken flr den Anlegerschutz oder die Marktintegritat, die
angesichts der Umsténde der Marktstruktur dieses Mitgliedstaats besonders bedeutsam

sind, dienen.

Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission unverziglich und mindestens zwei Monate vor
Inkrafttreten der betreffenden Anforderung etwaige Anforderungen mit, die sie gemal
diesem Absatz vorzuschreiben beabsichtigen. Die Mitteilung enthélt eine Begriindung fur
diese Anforderung. Durch solche zusatzlichen Anforderungen werden die Rechte von
Wertpapierfirmen nach den Artikeln 34 und 35 dieser Richtlinie nicht eingeschrénkt oder

in sonstiger Weise berhrt.

Die Kommission nimmt innerhalb von zwei Monaten ab der Mitteilung gemaf
Unterabsatz 2 zu der VerhaltnismaRigkeit und der Begriindung der zusétzlichen

Anforderungen Stellung.

ABI.: Bitte das Datum 18 Monate nach dem Datum des Inkrafttretens dieser Richtlinie
einfugen.
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Die Kommission unterrichtet die Mitgliedstaaten Uber die zusatzlichen Anforderungen, die

sie gemal’ diesem Absatz vorschreibt, und vertffentlicht sie auf ihrer Website.

Die Mitgliedstaaten durfen zusétzliche Anforderungen beibehalten, die der Kommission im
Einklang mit Artikel 4 der Richtlinie 2006/73/EG vor dem ...~ gemeldet wurden, sofern

die in dieser Bestimmung festgelegten Bedingungen erfillt sind.

(13) Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemal Artikel 89 zu
erlassen, um sicherzustellen, dass die Wertpapierfirmen bei der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen fiir ihre Kunden die in diesem

Artikel vorgeschriebenen Grundsétze einhalten; hierzu zéhlen:

a)  die Bedingungen, die Informationen erfullen mussen, um redlich, eindeutig und nicht

irrefiihrend zu sein,

b)  Einzelheiten zu Inhalt und Form der Kundeninformationen im Hinblick auf die
Kundeneinstufung, die Wertpapierfirmen und ihre Dienstleistungen, die

Finanzinstrumente und die Kosten und Gebiihren,

c) die Kriterien fur die Bewertung einer Auswahl von auf dem Markt angebotenen

Finanzinstrumenten,

d) die Kriterien, anhand derer beurteilt wird, ob Firmen, die Anreize erhalten, die
Pflicht erfullen, ehrlich, redlich und professionell im bestmdglichen Interesse ihrer

Kunden zu handeln.

ABI.: Bitte Datum des Inkrafttretens dieser Richtlinie einftigen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 171
DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2006/73/EG;Year:2006;Nr:73&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

(1).

1)

Bei der Aufstellung der Anforderungen fir Informationen zu Finanzinstrumenten in Bezug
auf Absatz 4 Buchstabe b sind gegebenenfalls Informationen Uber die Struktur des
Produkts unter Berlcksichtigung der entsprechenden nach Unionsrecht vorgeschriebenen

standardisierten Informationen einbezogen werden.

Bei den in Absatz 13 genannten delegierten Rechtsakten sind folgende Aspekte zu

beriicksichtigen:

a)  die Art der den Kunden oder potenziellen Kunden angebotenen oder fir diese
erbrachten Dienstleistung(en) unter Beriuicksichtigung von Typ, Gegenstand, Umfang
und Haufigkeit der Geschafte;

b)  die Artund die Palette der angebotenen oder in Betracht gezogenen Produkte,

einschlieRlich der unterschiedlichen Arten von Finanzinstrumenten ;

c) obessich bei den Kunden oder potenziellen Kunden um Kleinanleger oder
professionelle Anleger handelt oder im Fall von Absatz 4 und Absatz 5 deren

Einstufung als geeignete Gegenpartei.

Artikel 25

Beurteilung der Eignung und ZweckmaRigkeit sowie Berichtspflicht gegentiber Kunden

Die Mitgliedstaaten verlangen von Wertpapierfirmen, dafiir zu sorgen und der zustandigen
Behorde auf Anfrage nachzuweisen, dass natrliche Personen, die gegenuber Kunden im
Namen der Wertpapierfirma eine Anlageberatung erbringen oder Kunden Informationen
uber Anlageprodukte, Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen erteilen,
uber die Kenntnisse und Kompetenzen verfugen, die fur die Erfillung der Verpflichtungen
nach Artikel 24 und diesem Artikel notwendig sind. Die Mitgliedstaaten veroffentlichen

die Kriterien, die fur die Beurteilung der Kenntnisse und Kompetenzen angelegt werden.
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()

3)

Erbringt die Wertpapierfirma Anlageberatung- oder Portfolio-Management, holt sie die
notwendigen Informationen tber die Kenntnisse und Erfahrung des Kunden oder
potenziellen Kunden im Anlagebereich in Bezug auf den speziellen Produkttyp oder den
speziellen Typ der Dienstleistung, seine finanziellen Verhaltnisse, einschlieBlich seiner
Fahigkeit, Verluste zu tragen, und seine Anlageziele, einschlieBlich seiner Risikotoleranz,
ein, um ihr zu ermoglichen, dem Kunden oder potenziellen Kunden
Wertpapierdienstleistungen und Finanzinstrumente zu empfehlen, die fur ihn geeignet sind
und insbesondere seiner Risikotoleranz und seiner Fahigkeit, Verluste zu tragen,

entsprechen.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass in dem Fall, dass eine Wertpapierfirma eine
Anlageberatung erbringt, bei der ein Paket von Dienstleistungen oder Produkten
empfohlen wird, die gemal3 Artikel 24 Absatz 11 gebindelt sind, das gesamte gebindelte
Paket fur den Kunden geeignet ist.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen bei anderen als den in Absatz 2
genannten Finanzdienstleistungen Kunden oder potenzielle Kunden um Angaben zu ihren
Kenntnissen und Erfahrungen im Anlagebereich in Bezug auf den speziellen Typ der
angebotenen oder angeforderten Produkte oder Dienstleistungen bitten, um beurteilen zu
konnen, ob die in Betracht gezogenen Wertpapierdienstleistungen oder Produkte fiir den
Kunden angemessen sind. Wird ein Biindel von Dienstleistungen oder Produkten geman
Artikel 24 Absatz 11 in Betracht gezogen, wird bei der Beurteilung berticksichtigt, ob das

gesamte geblindelte Paket angemessen ist.

Ist die Wertpapierfirma aufgrund der gemal Unterabsatz 1 erhaltenen Informationen der
Auffassung, dass das Produkt oder die Dienstleistung fur den Kunden oder potenziellen
Kunden nicht angemessen ist, warnt sie den Kunden oder potenziellen Kunden. Dieser

Hinweis kann in standardisierter Form erfolgen.
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Machen die Kunden oder potenziellen Kunden die in Unterabsatz 1 genannten Angaben
nicht oder machen sie unzureichende Angaben zu ihren Kenntnissen und Erfahrungen,
warnt sie die Wertpapierfirma, dass sie nicht in der Lage ist zu beurteilen, ob die in
Betracht gezogene Wertpapierdienstleistung oder das in Betracht gezogene Produkt fur sie

angemessen ist. Dieser Hinweis kann in standardisierter Form erfolgen.

4 Die Mitgliedstaaten gestatten Wertpapierfirmen, deren Wertpapierdienstleistungen
lediglich in der Ausfiihrung von Kundenauftrigen oder der Annahme und Ubermittlung
von Kundenauftragen mit oder ohne Nebendienstleistungen bestehen, mit Ausnahme der in
Anhang 1 Abschnitt B Nummer 1 genannten Gewéhrung von Krediten oder Darlehen, die
keine bestehenden Kreditobergrenzen von Darlehen, Girokonten und
Uberziehungsmoglichkeiten von Kunden beinhalten, solche Wertpapierdienstleistungen fiir
ihre Kunden zu erbringen, ohne zuvor die Angaben geméaR Absatz 3 einholen oder

bewerten zu mussen, wenn alle der nachstehenden Voraussetzungen erfullt sind:
a) die Dienstleistungen beziehen sich auf eines der folgenden Finanzinstrumente:

i)  Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt oder einem gleichwertigen
Markt eines Drittlandes oder in einem MTF zugelassen sind, sofern es sich um
Aktien von Unternehmen handelt, mit Ausnahme von Anteilen an Organismen
fiir gemeinsame Anlagen, die keine OGAW sind, und Aktien, in die ein

Derivat eingebettet ist;

i) Schuldverschreibungen oder sonstige verbriefte Schuldtitel, die zum Handel an
einem geregelten Markt oder einem gleichwertigen Markt eines Drittlandes
oder in einem MTF zugelassen sind, mit Ausnahme der Schuldverschreibungen
oder verbrieften Schuldtitel, in die ein Derivat eingebettet ist oder die eine
Struktur enthalten, die es dem Kunden erschwert, die damit einhergehenden

Risiken zu verstehen;
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iii)  Geldmarktinstrumente, mit Ausnahme der Instrumente, in die ein Derivat
eingebettet ist oder die eine Struktur enthalten, die es dem Kunde erschwert,
die damit einhergehenden Risiken zu verstehen;

iv)  Aktien oder Anteile an OGAW, mit Ausnahme der in Artikel 36 Absatz 1
Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 583/2010 genannten strukturierten
OGAW;

v)  strukturierte Einlagen mit Ausnahme der Einlagen, die eine Struktur enthalten,
die es dem Kunden erschwert, das Ertragsrisiko oder die Kosten eines Verkaufs

des Produkts vor Falligkeit zu verstehen;
vi)  andere nicht komplexe Finanzinstrumente im Sinne dieses Absatzes.

Fir die Zwecke dieses Buchstabens gilt ein Markt eines Drittlandes als einem
geregelten Markt gleichwertig, wenn die Anforderungen und Verfahren von Artikel 4
Absatz 1 Unterabsatze 3 und 4 der Richtlinie 2003/71/EG erfullt sind;

b)  die Dienstleistung wird auf Veranlassung des Kunden oder potenziellen Kunden

erbracht;

¢) der Kunde oder potenzielle Kunde wurde eindeutig dariiber informiert, dass die
Wertpapierfirma bei der Erbringung dieser Dienstleistung die Angemessenheit der
Finanzinstrumente oder Dienstleistungen, die erbracht oder angeboten werden, nicht
priifen muss und der Kunde daher nicht in den Genuss des Schutzes der
einschlagigen Wohlverhaltensregeln kommt. Eine derartige Warnung kann in

standardisierter Form erfolgen;

d)  die Wertpapierfirma kommt ihren Pflichten gemél3 Artikel 23 nach.
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(®)

(6)

Die Wertpapierfirma erstellt eine Aufzeichnung, die das Dokument oder die Dokumente
mit den Vereinbarungen zwischen der Wertpapierfirma und dem Kunden enthélt, die die
Rechte und Pflichten der Parteien sowie die sonstigen Bedingungen, zu denen die
Wertpapierfirma Dienstleistungen fur den Kunden erbringt, festlegt. Die Rechte und
Pflichten der Vertragsparteien kdnnen durch einen Verweis auf andere Dokumente oder

Rechtstexte aufgenommen werden.

Die Wertpapierfirma stellt dem Kunden geeignete Berichte Uber die erbrachten
Dienstleistungen mittels eines dauerhaften Datentragers zur Verfligung. Diese Berichte
enthalten regelmaRige Mitteilungen an die Kunden, in denen der Art und der Komplexitat
der jeweiligen Finanzinstrumente sowie der Art der flr den Kunden erbrachten
Dienstleistung Rechnung getragen wird, und gegebenenfalls die Kosten, die mit den im
Namen des Kunden durchgefuhrten Geschéften und den erbrachten Dienstleistungen

verbunden sind.

Leistet die Wertpapierfirma Anlageberatung, erhélt der Kunde vor Durchfiihrung des
Geschéfts von ihr eine Erklarung zur Geeignetheit auf einem dauerhaften Datentrager, in
der sie die erbrachte Beratung nennt und erldutert, wie die Beratung auf die Préferenzen,

Ziele und sonstigen Merkmale des Kleinanlegers abgestimmt wurde.

Wenn die Vereinbarung, ein Finanzinstrument zu kaufen oder zu verkaufen, unter
Verwendung eines Fernkommunikationsmittels geschlossen wird und die vorherige
Aushéndigung der Geeignetheitserklarung somit nicht maglich ist, kann die
Wertpapierfirma dem Kunden die schriftliche Erklarung zur Geeignetheit auf einem
dauerhaften Datentréger tibermitteln, unmittelbar nachdem dieser sich vertraglich
gebunden hat, sofern die folgenden Bedingungen erfillt sind:

a)  Der Kunde hat der Ubermittlung der Geeignetheitserklarung unverziiglich nach

Geschaftsabschluss zugestimmt, und
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()

b)  die Wertpapierfirma hat den Kunden die Option eingerdumt, das Geschaft zu

verschieben, um die Geeignetheitserklarung vorher zu erhalten.

Wenn eine Wertpapierfirma eine Portfolioverwaltung erbringt oder dem Kunden mitgeteilt
hat, dass sie eine regelmaRige Beurteilung der Geeignetheit vornehmen werde, muss der
regelmaRige Bericht eine aktualisierte Erklarung dazu enthalten, wie die Anlage auf die

Praferenzen, Ziele und sonstigen Merkmale des Kleinanlegers abgestimmt wurde.

Ist ein Wohnimmobilienkreditvertrag, der den Bestimmungen zur Beurteilung der
Kreditwurdigkeit von Verbrauchern der Richtlinie 2014/17/EU des Européischen
Parlaments und des Rates’ unterliegt, an die Vorbedingung gekniipft, dass demselben
Verbraucher eine Wertpapierdienstleistung in Bezug auf speziell zur Besicherung der
Finanzierung des Kredits begebene Pfandbriefe mit denselben Konditionen wie der
Wohnimmobilienkreditvertrag erbracht wird, damit der Kredit ausgezahlt, refinanziert oder
abgelost werden kann, unterliegt diese Dienstleistung nicht den in diesem

Artikel genannten Verpflichtungen.

Richtlinie 2014/17/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 4. Februar 2014
iber Wohnimmobilienkreditvertrage fiir Verbraucher und zur Anderung der Richtlinien
2008/48/EG und 2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 Text von Bedeutung
fir den EWR (ABI. L 60 vom 28.2.2014, S. 34).
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(8)

9)

(10)

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemal Artikel 89 zu
erlassen um zu gewabhrleisten, dass Wertpapierfirmen bei der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen fiir ihre Kunden den in den
Absatzen 2 bis 6 dieses Artikels festgelegten Grundsatzen gentigen; hierzu zéhlen die zur
Beurteilung der Eignung oder ZweckmaRigkeit der Dienstleistungen und der
Finanzinstrumente flr ihre Kunden einzuholenden Informationen, die Kriterien zur
Beurteilung nicht komplexer Finanzinstrumente flir die Zwecke des Absatzes 4

Buchstabe a Ziffer vi dieses Artikels, der Inhalt und das Format der Aufzeichnungen und
Vereinbarungen fir die Erbringung von Dienstleistungen fur Kunden und der
regelmaRigen Berichte an die Kunden Uber die erbrachten Leistungen. In diesen

delegierten Rechtsakten sind folgende Aspekte zu berticksichtigen:

a)  die Art der den Kunden oder potenziellen Kunden angebotenen oder fir diese
erbrachten Dienstleistung(en) unter Beriuicksichtigung von Typ, Gegenstand, Umfang
und Haufigkeit der Geschafte;

b)  die Art der angebotenen oder in Betracht gezogenen Produkte, einschlielRlich der

unterschiedlichen Arten von Finanzinstrumenten ;

c)  obessich bei den Kunden oder potenziellen Kunden um Kleinanleger oder
professionelle Anleger handelt oder im Fall von Absatz 6 deren Einstufung als

geeignete Gegenpartei.

Die ESMA nimmt bis zum ...” Leitlinien an, in denen die Kriterien fiir die Beurteilung der

Kenntnisse und Kompetenzen, die nach Absatz 1 erforderlich sind, angegeben werden.
Die ESMA arbeitet bis zum ...* Leitlinien flr die Bewertung von Folgendem aus:

a)  Finanzinstrumente, die geméal Absatz 4 Buchstabe a Ziffern ii und iii eine Struktur
enthalten, die es dem Kunden erschwert, die damit einhergehenden Risiken zu

verstehen;

ABI.: Bitte das Datum einfiigen: 18 Monate nach dem Datum des Inkrafttretens dieser
Richtlinie.
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b)  strukturierte Einlagen, die gemal Absatz 4 Buchstabe a Ziffer v eine Struktur
enthalten, die es dem Kunden erschwert, das Ertragsrisiko oder die Kosten eines
Verkaufs des Produkts vor der Félligkeit zu verstehen;

(11) Die ESMA kann Leitlinien firr die Bewertung von Finanzinstrumenten, die als nicht
komplex fir die Zwecke des Absatzes 4 Buchstabe a Ziffer vi eingestuft werden, unter
Berucksichtigung der nach Absatz 8 erlassenen delegierten Rechtsakte ausarbeiten und sie

regelmaliig aktualisieren.

Artikel 26

Erbringung von Dienstleistungen tber eine andere Wertpapierfirma

Die Mitgliedstaaten gestatten einer Wertpapierfirma, die tiber eine andere Wertpapierfirma eine
Anweisung erhalt, Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen im Namen eines Kunden
zu erbringen, sich auf Kundeninformationen zu stiuitzen, die von der zuletzt genannten
Wertpapierfirma weitergeleitet werden. Die Verantwortung fir die Vollstandigkeit und Richtigkeit
der weitergeleiteten Anweisungen verbleibt bei der Wertpapierfirma, die die Anweisungen

Ubermittelt.

Die Wertpapierfirma, die eine Anweisung erhélt, auf diese Art Dienstleistungen im Namen eines
Kunden zu erbringen, darf sich auch auf Empfehlungen in Bezug auf die Dienstleistung oder das
Geschaft verlassen, die dem Kunden von einer anderen Wertpapierfirma gegeben wurden. Die
Verantwortung fur die Eignung der Empfehlungen oder der Beratung fiir den Kunden verbleibt bei

der Wertpapierfirma, welche die Anweisungen Ubermittelt.

Die Verantwortung flr die Erbringung der Dienstleistung oder den Abschluss des Geschafts auf der
Grundlage solcher Angaben oder Empfehlungen im Einklang mit den einschldgigen Bestimmungen
dieses Titels verbleibt bei der Wertpapierfirma, die die Kundenanweisungen oder -auftrage tber

eine andere Wertpapierfirma erhalt.
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Artikel 27

Verpflichtung zur kundengunstigsten Ausflihnrung von Auftragen

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen bei der Ausfiihrung von
Auftragen unter Beriicksichtigung des Kurses, der Kosten, der Schnelligkeit, der
Wabhrscheinlichkeit der Ausfihrung und Abwicklung des Umfangs, der Art und aller
sonstigen, fur die Auftragsausfiihrung relevanten Aspekte alle hinreichenden MalRnahmen
ergreifen, um das bestmdgliche Ergebnis fir ihre Kunden zu erreichen. Liegt jedoch eine
ausdruckliche Weisung des Kunden vor, flhrt die Wertpapierfirma den Auftrag geman

dieser ausdriicklichen Weisung aus.

Fuhrt eine Wertpapierfirma einen Auftrag im Namen eines Kleinanlegers aus, bestimmt
sich das bestmdgliche Ergebnis nach der Gesamtbewertung, die den Preis des
Finanzinstruments und die Kosten im Zusammenhang mit der Ausfiihrung darstellt und
alle dem Kunden entstandenen Kosten umfasst, die in direktem Zusammenhang mit der
Ausfiihrung des Auftrags stehen, einschliellich der Gebuhren des Ausfuhrungsplatzes,
Clearing- und Abwicklungsgebiihren und sonstigen Gebuihren, die Dritten gezahlt wurden,

die an der Ausflihrung des Auftrags beteiligt sind.

Kann ein Auftrag uber ein Finanzinstrument an mehreren konkurrierenden Platzen
ausgefihrt werden, missen — um die in den Grundsétzen der Auftragsausfihrung der
Wertpapierfirma aufgefuhrten und zur Ausfiihrung des Auftrags fahigen
Ausfihrungsplatze fur den Kunden miteinander zu vergleichen und zu bewerten — die
Provisionen der Wertpapierfirma und die Kosten der Ausfiihrung an den einzelnen in Frage
kommenden Pl&tzen im Interesse der Erzielung des bestmdglichen Ergebnisses in Einklang
mit Unterabsatz 1 in diese Bewertung einflie3en.
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)

©)

(4)

(5)

Eine Wertpapierfirma erhalt keine Vergutung und keinen Rabatt oder nicht-monetéren
Vorteil fur die Weiterleitung von Kundenauftrdgen zu einem bestimmten Handelsplatz
oder Ausfuihrungsplatz, da dies einen Verstol? gegen die Anforderungen zu
Interessenkonflikten oder Anreizen nach Absatz 1 dieses Artikels, nach Artikel 16

Absatz 3 sowie den Artikeln 23 bis 24 darstellen wiirde.

Die Mitgliedsaaten schreiben vor, dass fur Finanzinstrumente, die der Handelspflicht nach
den Artikeln 23 und 28 der Verordnung (EU) Nr. .../2014" unterliegen, jeder Handelsplatz
und systematische Internalisierer und fur andere Finanzinstrumente jeder Ausfuhrungsplatz
der Offentlichkeit mindestens einmal jahrlich gebiihrenfrei Informationen Gber die Qualitat
der Ausfiihrung von Auftragen auf diesem Handelsplatz zur Verfligung stellt und dass eine
Wertpapierfirma nach Ausfiihrung eines Geschafts dem Kunden mitteilt, wo der Auftrag
ausgefuhrt wurde. Diese regelméRigen Berichte enthalten ausfuhrliche Angaben zu den
Kursen, den Kosten sowie der Schnelligkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung

einzelner Finanzinstrumente.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen wirksame Vorkehrungen fiir die
Einhaltung von Absatz 1 treffen und anwenden. Die Mitgliedstaaten schreiben
insbesondere vor, dass Wertpapierfirmen Grundsétze der Auftragsausfiihrung festlegen
und anwenden, die es ihnen erlauben, fiir die Auftrége ihrer Kunden das bestmdogliche

Ergebnis in Einklang mit Absatz 1 zu erzielen.

Die Grundsatze der Auftragsausfiihrung enthalten fir jede Gattung von
Finanzinstrumenten Angaben zu den verschiedenen Handelsplatzen, an denen die
Wertpapierfirma Auftrage ihrer Kunden ausfiihrt, und die Faktoren, die fiir die Wahl des
Ausflihrungsplatzes ausschlaggebend sind. Es werden zumindest die Handelsplatze
genannt, an denen die Wertpapierfirma gleich bleibend die bestmdglichen Ergebnisse bei

der Ausfiihrung von Kundenauftragen erzielen kann.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(6)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen ihre Kunden Gber ihre
Grundsatze der Auftragsausfihrung in geeigneter Form informieren. In diesen
Informationen wird klar, ausfihrlich und auf eine fiir Kunden verstéandliche Weise
erlautert, wie die Kundenauftrdge von der Wertpapierfirma ausgefuhrt werden. Die
Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen die vorherige Zustimmung ihrer

Kunden zu ihrer Ausfihrungspolitik fir Auftrage einholen.

Fir den Fall, dass die Grundsétze der Auftragsausfuhrung vorsehen, dass Auftrége
auferhalb eines Handelsplatzes ausgefihrt werden durfen, schreiben die Mitgliedstaaten
vor, dass die Wertpapierfirma ihre Kunden oder potenziellen Kunden insbesondere auf
diese Mdglichkeit hinweisen muss. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass
Wertpapierfirmen die vorherige ausdriickliche Zustimmung der Kunden einholen, bevor
sie Kundenauftrage aullerhalb eines Handelsplatzes ausfiihren. Wertpapierfirmen kénnen
eine solche Zustimmung entweder in Form einer allgemeinen Vereinbarung oder zu jedem

Geschaft einzeln einholen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen, die Kundenauftrédge ausfihren,
einmal jahrlich fir jede Klasse von Finanzinstrumenten die funf Handelsplatze, die
ausgehend vom Handelsvolumen am wichtigsten sind, auf denen sie Kundenauftrage im
Vorjahr ausgefiihrt haben, und Informationen tber die erreichte Ausfiihrungsqualitét

zusammenfassen und verdffentlichen.
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(7)

(8)

9)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen, die Kundenauftrage ausfihren,
die Effizienz ihrer Vorkehrungen zur Auftragsausfuhrung und ihre Ausfihrungspolitik
uberwachen, um Méngel festzustellen und gegebenenfalls zu beheben. Insbesondere priifen
sie regelméRig, ob die in der Ausflihrungspolitik genannten Handelsplatze das
bestmdgliche Ergebnis fur die Kunden erbringen oder ob die VVorkehrungen zur
Auftragsausfiihrung gedndert werden miussen. Dabei beriicksichtigen sie unter anderem die
gemal den Absatzen 3 und 6 veroffentlichten Informationen. Die Mitgliedstaaten
schreiben vor, dass Wertpapierfirmen ihren Kunden, mit denen sie eine laufende
Geschiftsbeziehung unterhalten, wesentliche Anderungen ihrer Vorkehrungen zur

Auftragsausfuhrung oder ihrer Ausfiihrungspolitik mitteilen.

Die Mitgliedstaaten schreiben Wertpapierfirmen vor, ihren Kunden gegeniiber auf deren
Anfragen nachzuweisen, dass sie deren Auftrage im Einklang mit der Ausfihrungspolitik
der Wertpapierfirma ausgeftihrt haben, und der zustdndigen Behorde auf deren Anfrage

nachzuweisen, dass sie diesen Artikel eingehalten haben.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, gemal Artikel 89 delegierte Rechtsakte zu

erlassen in Bezug auf

a) die Kriterien, nach denen die relative Bedeutung der verschiedenen Faktoren
bestimmt wird, die geméal Absatz 1 herangezogen werden kénnen, um das
bestmdgliche Ergebnis unter Berlicksichtigung des Umfangs und der Art des
Auftrags und des Kundentyps — Kleinanleger oder professioneller Kunde — zu

ermitteln;
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(10)

b)

Faktoren, die eine Wertpapierfirma heranziehen kann, um ihre
Ausfiihrungsvorkehrungen zu tiberprifen und um zu priifen, unter welchen
Umsténden eine Anderung dieser Vorkehrungen angezeigt wire. Insbesondere die
Faktoren zur Bestimmung, welche Handelsplatze Wertpapierfirmen erméglichen, bei
der Ausfiihrung von Kundenauftragen auf Dauer die bestmdglichen Ergebnisse zu

erzielen;

Art und Umfang der Informationen tber die Ausfihrungspolitik, die den Kunden

geméal Absatz 5 zur Verfugung zu stellen.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um Folgendes

festzulegen:

a)

b)

den genauen Inhalt, das Format und die Periodizitét der in Einklang mit Absatz 3 zu
veroOffentlichenden Daten in Bezug auf die Qualitat der Ausfiihrung, wobei der Art

des Handelsplatzes sowie der Art des Finanzinstruments Rechnung getragen wird;

den Inhalt und das Format der von den Wertpapierfirmen in Einklang mit Absatz 6

zu veroffentlichenden Informationen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum ...

*

Vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten

technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

ABI.: Bitte das Datum einfiigen: 12 Monate nach dem Datum des Inkrafttretens dieser
Richtlinie.
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(1)

)

Artikel 28
Vorschriften fir die Bearbeitung von Kundenauftréagen

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen, die zur Ausfiihrung von
Auftragen im Namen von Kunden berechtigt sind, Verfahren und Systeme einrichten, die
die unverzugliche, redliche und rasche Ausfiihrung von Kundenauftragen im Verhaltnis zu

anderen Kundenauftragen oder den Handelsinteressen der Wertpapierfirma gewahrleisten.

Diese Verfahren oder Systeme erméglichen es, dass ansonsten vergleichbare
Kundenauftrage geméal dem Zeitpunkt ihres Eingangs bei der Wertpapierfirma ausgefiihrt

werden.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen bei Kundenlimitauftrédgen in
Bezug auf Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind oder an
einem Handelsplatz gehandelt werden, die zu den vorherrschenden Marktbedingungen
nicht unverziglich ausgefiihrt werden, Mal3nahmen ergreifen, um die schnellstmdgliche
Ausfiihrung dieser Auftrdge dadurch zu erleichtern, dass sie sie unverziiglich und auf eine
Art und Weise bekannt machen, die fiir andere Marktteilnehmer leicht zuganglich ist,
sofern der Kunde nicht ausdricklich eine anders lautende Anweisung gibt. Die
Mitgliedstaaten konnen beschliel3en, dass eine Wertpapierfirma dieser Pflicht gengt,
wenn sie die Kundenlimitauftrdge an einen Handelsplatz weiterleitet. Die Mitgliedstaaten
sehen vor, dass die zustandigen Behdrden von dieser Verpflichtung zur Bekanntmachung
eines Limitauftrags im Sinne von Artikel 4 der Verordnung (EU) Nr. .../2014” absehen

koénnen, wenn dieser im Vergleich zum marktiblichen Geschaftsumfang sehr grof ist.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296 (COD))
einfugen.
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©)

(1)

()

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemal Artikel 89 zu

erlassen, um Folgendes festzulegen:

a)  die Bedingungen und die Art der Verfahren und Systeme fir die unverzugliche,
redliche und rasche Ausfiihrung von Kundenauftradgen, sowie die Situationen oder
Geschaftsarten, in denen bzw. bei denen Wertpapierfirmen sinnvollerweise von der
unverziglichen Ausfiihrung abweichen kénnen, um gunstigere Bedingungen fir

Kunden zu erwirken;

b)  die verschiedenen Methoden, die eine Wertpapierfirma anwenden kann, um ihrer
Verpflichtung nachzukommen, dem Markt Kundenlimitauftrége, die nicht

unverzuglich ausgefiihrt werden kénnen, bekannt zu machen.

Artikel 29

Verpflichtungen von Wertpapierfirmen bei der Bestellung vertraglich gebundener Vermittler

Die Mitgliedstaaten gestatten einer Wertpapierfirma, vertraglich gebundene Vermittler fur
die Forderung des Dienstleistungsgeschéfts der Wertpapierfirma, das Hereinholen neuer
Geschéfte oder die Entgegennahme der Auftrage von Kunden oder potenziellen Kunden
sowie die Ubermittlung dieser Auftrage, das Platzieren von Finanzinstrumenten sowie fiir
Beratungen in Bezug auf die von der Wertpapierfirma angebotenen Finanzinstrumente und

Dienstleistungen zu bestellen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine Wertpapierfirma, die beschlief3t, einen
vertraglich gebundenen Vermittler zu bestellen, fiir jedes Handeln oder Unterlassen des
vertraglich gebundenen Vermittlers uneingeschrankt haftet, wenn er im Namen der
Wertpapierfirma tatig ist. Die Mitgliedstaaten schreiben der Wertpapierfirma vor
sicherzustellen, dass ein vertraglich gebundener Vermittler mitteilt, in welcher Eigenschaft
er handelt und welche Wertpapierfirma er vertritt, wenn er mit Kunden oder potenziellen

Kunden Kontakt aufnimmt oder bevor er mit diesen Geschéfte abschlielit.
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©)

Die Mitgliedstaaten konnen gemaR Artikel 16 Abséatze 6, 8 und 9 vertraglich gebundenen
Vermittlern, die in ihrem Hoheitsgebiet registriert sind, gestatten, fir die Wertpapierfirma,
fur die sie tétig sind, und unter deren uneingeschrénkter Verantwortung in ihrem
Hoheitsgebiet oder — bei grenziiberschreitenden Geschaften — im Hoheitsgebiet eines
Mitgliedstaats, der vertraglich gebundenen Vermittlern die Verwaltung von

Kundengeldern gestattet, Gelder und/oder Finanzinstrumente von Kunden zu verwalten.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Wertpapierfirmen die Tatigkeiten ihrer
vertraglich gebundenen Vermittler (iberwachen, um zu gewéhrleisten, dass sie diese
Richtlinie auf Dauer einhalten, wenn sie tber vertraglich gebundene Vermittler tatig

werden.

Vertraglich gebundene Vermittler werden in das 6ffentliche Register des Mitgliedstaats
eingetragen, in dem sie niedergelassen sind. Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website
Verweise oder Hyperlinks zu den 6ffentlichen Registern, die nach diesem Artikel von den
Mitgliedstaaten eingerichtet worden sind, die es Wertpapierfirmen gestatten, vertraglich

gebundene Vermittler heranzuziehen.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass vertraglich gebundene Vermittler nur dann in das
offentliche Register eingetragen werden, wenn feststeht, dass sie ausreichend gut
beleumdet sind und Uber die angemessenen allgemeinen, kaufmannischen und beruflichen
Kenntnisse verfligen, um die Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen
erbringen und alle einschlagigen Informationen Uber die angebotene Dienstleistung korrekt

an den Kunden oder den potenziellen Kunden weiterleiten zu kénnen.

Die Mitgliedstaaten kénnen beschlielRen, dass Wertpapierfirmen — vorbehaltlich einer
angemessenen Kontrolle — Giberprifen dirfen, ob die von ihnen herangezogenen
vertraglich gebundenen Vermittler ausreichend gut beleumdet sind und tber die

Kenntnisse und Kompetenzen gemaR Unterabsatz 2 verfiigen.
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(4)

(5)

(6)

Das Register wird regelmaRig aktualisiert. Es steht der Offentlichkeit zur Einsichtnahme

offen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen, die vertraglich gebundene
Vermittler heranziehen, durch geeignete Malinahmen sicherstellen, dass die nicht in den
Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallenden Tatigkeiten des vertraglich gebundenen
Vermittlers keine nachteiligen Auswirkungen auf die Tatigkeiten haben, die der vertraglich

gebundene Vermittler im Namen der Wertpapierfirma austibt.

Die Mitgliedstaaten kénnen den zustdndigen Behdrden gestatten, mit Wertpapierfirmen
und Kreditinstituten, deren Verbdnden und sonstigen Rechtspersdnlichkeiten bei der
Registrierung von vertraglich gebundenen Vermittlern und der Uberwachung der
Einhaltung der Anforderungen nach Absatz 3 durch die vertraglich gebundenen Vermittler
zusammenzuarbeiten. Insbesondere kdénnen vertraglich gebundene Vermittler durch
Wertpapierfirmen, Kreditinstitute oder deren VVerbande und sonstige

Rechtspersonlichkeiten unter der Aufsicht der zustdndigen Behdrde registriert werden.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen nur vertraglich gebundene
Vermittler heranziehen dirfen, die in den 6ffentlichen Registern gemaR Absatz 3 gefiihrt

werden.

Die Mitgliedstaaten konnen fiir in ihrem Hoheitsgebiet registrierte vertraglich gebundene
Vermittler strengere Bestimmungen als die dieses Artikels oder zusétzliche Anforderungen

erlassen oder beibehalten.
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)

Artikel 30
Geschafte mit geeigneten Gegenparteien

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen, die zur Ausfiihrung von
Auftragen im Namen von Kunden und/oder zum Handel fiir eigene Rechnung und/oder zur
Entgegennahme und Weiterleitung von Auftragen berechtigt sind, Geschéfte mit
geeigneten Gegenparteien anbahnen oder abschlie3en kénnen, ohne in Bezug auf diese
Geschéfte oder auf Nebendienstleistungen in direktem Zusammenhang mit diesen
Geschéften den Auflagen des Artikels 24 mit Ausnahme der Absatze 4 und 5, des

Artikels 25 mit Ausnahme von Absatz 6, des Artikels 27 und des Artikels 28 Absatz 1

gentgen zu mussen.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen in ihrer Beziehung mit den
geeigneten Gegenparteien ehrlich, redlich und professionell handeln sowie auf redliche,
eindeutige und nicht irrefihrende Weise mit ihnen kommunizieren, und dabei der Form der

geeigneten Gegenpartei und deren Geschéftstatigkeit Rechnung tragen.

Die Mitgliedstaaten erkennen fiir die Zwecke dieses Artikels Wertpapierfirmen,
Kreditinstitute, Versicherungsgesellschaften, OGAW und ihre Verwaltungsgesellschaften,
Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften, sonstige zugelassene oder nach dem
Unionsrecht oder den Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats einer Aufsicht unterliegende
Finanzinstitute , nationale Regierungen und deren Einrichtungen, einschlieRlich
offentlicher Stellen der staatlichen Schuldenverwaltung auf nationaler Ebene,

Zentralbanken und supranationale Organisationen als geeignete Gegenparteien an.
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Die Einstufung als geeignete Gegenpartei geméald Unterabsatz 1 beriihrt nicht das Recht
solcher Rechtspersonlichkeiten, entweder generell oder fur jedes einzelne Geschaft eine
Behandlung als Kunde zu beantragen, fur dessen Geschafte mit der Wertpapierfirma die
Artikel 24, 25, 27 und 28 gelten.

3) Die Mitgliedstaaten kénnen auch andere Unternehmen als geeignete Gegenparteien
anerkennen, die im Voraus festgelegte proportionale Anforderungen einschlie3lich
quantitativer Schwellenwerte erfillen. Im Falle eines Geschéfts mit potenziellen
Gegenparteien, die verschiedenen Rechtsordnungen angehoren, tragt die Wertpapierfirma
dem Status des anderen Unternehmens Rechnung, der sich nach den Rechtsvorschriften

oder Malinahmen des Mitgliedstaats bestimmt, in dem das Unternehmen anséssig ist.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirma, die Geschéafte gemal

Absatz 1 mit solchen Unternehmen abschliel3t, die ausdrickliche Zustimmung der
potenziellen Gegenpartei einholt, als geeignete Gegenpartei behandelt zu werden. Die
Mitgliedstaaten gestatten der Wertpapierfirma, diese Zustimmung entweder in Form einer

allgemeinen Vereinbarung oder fir jedes einzelne Geschaft einzuholen.
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4 Die Mitgliedstaaten kdnnen Rechtspersonlichkeiten von Drittlandern, die den in Absatz 2
genannten Kategorien von Rechtspersonlichkeiten gleichwertig sind, als zuléssige

Gegenparteien anerkennen.

Die Mitgliedstaaten kénnen auch Unternehmen von Drittldndern, wie die nach Absatz 3,
unter denselben Voraussetzungen und bei Erflllung derselben Anforderungen wie denen

des Absatzes 3 als zulassige Gegenparteien anerkennen.

(5) Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zu

erlassen, die Folgendes festlegen:
a)  die Verfahren zur Beantragung einer Behandlung als Kunde gemaR Absatz 2;

b)  die Verfahren zur Einholung der ausdriucklichen Zustimmung potenzieller

Gegenparteien gemald Absatz 3;

c) die im Voraus festgelegten proportionalen Anforderungen einschlieRlich der
quantitativen Schwellenwerte, nach denen ein Unternehmen als geeignete

Gegenpartei gemald Absatz 3 anerkannt werden kann.
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)

ABSCHNITT 3

MARKTTRANSPARENZ UND -INTEGRITAT

Artikel 31
Uberwachung der Einhaltung der Regeln des MTF

oder des OTF und anderer rechtlicher Verpflichtungen

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder OTF betreiben, fur das MTF oder OTF auf Dauer wirksame Vorkehrungen und
Verfahren fiir die regelmaBige Uberwachung der Einhaltung der Regeln des MTF oder
OTF durch dessen Mitglieder, Teilnehmer oder Nutzer festlegen. Wertpapierfirmen und
Marktbetreiber, die ein MTF oder OTF betreiben, iberwachen die von ihren Mitgliedern,
Teilnehmern oder Nutzern innerhalb ihrer Systeme Ubermittelten Auftrége, einschliellich
Stornierungen, und abgeschlossenen Geschafte, um Verstd3e gegen diese Regeln,
marktstérende Handelsbedingungen, Verhaltensweisen, die auf nach der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" verbotene Tatigkeiten hindeuten kénnten, oder Systemstérungen in Bezug auf
ein Finanzinstrument zu erkennen, und setzen die Ressourcen ein, die notwendig sind um

sicherzustellen, dass eine solche Uberwachung effektiv ist.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein
MTF oder OTF betreiben, der zustandigen Behdrde schwerwiegende VerstoRRe gegen
dessen Regeln, marktstorende Handelsbedingungen, Verhaltensweisen, die auf nach der
Verordnung (EU) Nr. .../2014” verbotene Tétigkeiten hindeuten kénnten, oder

Systemstorungen in Bezug auf ein Finanzinstrument unverziglich melden.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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Die Behorden, die fir ein MTF oder OTF betreibende Wertpapierfirmen und
Marktbetreiber zustandig sind, tbermittelnd der ESMA und den zustandigen Behorden der

anderen Mitgliedstaaten die in Unterabsatz 1 genannten Informationen.

Was Verhaltensweisen angeht, die auf nach der Verordnung (EU) Nr. .../2014" verbotene
Tatigkeiten hindeuten kénnten, muss die zustandige Behdrde davon tiberzeugt sein, dass
ein solches Verhalten vorliegt, bevor sie die zustandigen Behdrden der anderen
Mitgliedstaaten und die ESMA in Kenntnis setzt.

3) Die Mitgliedstaaten schreiben ferner vor, dass Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die
ein MTF oder OTF betreiben, die Informationen nach Absatz 2 auch der fiir die Ermittlung
und Verfolgung von Marktmissbrauch zustdndigen Behdrde unverziglich Gbermitteln und
diese bei Ermittlungen wegen Marktmissbrauchs innerhalb oder Gber ihre Systeme und

dessen Verfolgung in vollem Umfang unterstitzen.

4) Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zu
erlassen, um die Umstande festzulegen, durch die eine Informationspflicht nach Absatz 2

dieses Artikels bewirkt wird.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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Artikel 32
Aussetzung des Handels und Ausschluss von Finanzinstrumenten vom Handel

an einem MTF oder einem OTF

1) Unbeschadet des Rechts der zustdndigen Behorde gemal? Artikel 69 Absatz 2, die
Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument oder dessen Ausschluss vom Handel
zu verlangen, kdnnen Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein MTF oder OTF
betreiben, den Handel mit einem Finanzinstrument, das den Regeln des MTF oder OTF
nicht mehr entspricht, aussetzen oder dieses Instrument vom Handel ausschlielRen, sofern
die Anlegerinteressen oder das ordnungsgeméle Funktionieren des Marktes durch eine
solche Aussetzung oder ein solchen Ausschluss nicht erheblich geschadigt werden

kdnnten.

2 Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein
MTF oder OTF betreiben, das ein Finanzinstrument vom Handel aussetzt oder ausschlieft,
ebenfalls den Handel mit Derivaten geméals Anhang I Abschnitt C Nummern 4 bis 10, die
mit diesem Finanzinstrument verbunden sind oder sich darauf beziehen, aussetzt oder sie
vom Handel ausschlief3t, wenn dies zur Verwirklichung der Ziele der Aussetzung des
Handels mit dem zugrundeliegenden Finanzinstrument oder dessen Ausschlusses vom
Handel erforderlich ist. Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein MTF oder OTF
betreiben, vertffentlichen ihre Entscheidung tber die Aussetzung des Handels mit dem
Finanzinstrument oder mit entsprechenden Derivaten oder deren Ausschluss vom Handel

und Ubermitteln die einschldgigen Entscheidungen der fiir sie zustandigen Behorde.
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Die zustandige Behorde, in deren Zustandigkeitsbereich die Aussetzung oder der
Ausschluss veranlasst wurde, schreibt vor, dass geregelte Méarkte, andere MTF, andere
OTF und systematische Internalisierer in ihrem Zustandigkeitsbereich, die mit demselben
Finanzinstrument oder mit Derivaten geméall Anhang I Abschnitt C Nummern 4 bis 10
dieser Richtlinie handeln, die mit dem betreffenden Finanzinstrument verbunden sind oder
sich darauf beziehen, den Handel mit diesem Finanzinstrument oder diesen Derivaten
ebenfalls aussetzen oder sie vom Handel ausschlieRen, sofern die Aussetzung oder der
Ausschluss durch einen mutmaRlichen Marktmissbrauch, ein Ubernahmeangebot oder die
Nichtveréffentlichung von Insider-Informationen Gber den Emittenten oder das
Finanzinstrument unter VerstoR gegen die Artikel 7 und 17 der Verordnung (EU)

Nr. .../2014" bedingt ist, auRer in den Fallen, in denen durch eine solche Aussetzung oder
einen solchen Ausschluss die Anlegerinteressen oder das ordnungsgemélRe Funktionieren
des Marktes erheblich geschadigt werden konnten.

Die zustandige Behdrde veroffentlicht ihre Entscheidung unverziiglich und teilt diese der

ESMA und den zustandigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten mit.

Die zustandigen Behdrden der anderen Mitgliedstaaten, die eine entsprechende Mitteilung
erhalten haben, schreiben vor, dass geregelte Markte, andere MTF, andere OTF und
systematische Internalisierer in ihrem Hoheitsbereich, die mit demselben Finanzinstrument
oder mit Derivaten gemaR Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10 handeln, die mit dem
betreffenden Finanzinstrument verbunden sind oder sich darauf beziehen, den Handel mit
diesem Finanzinstrument oder diesen Derivaten ebenfalls aussetzen oder diese vom Handel
ausschlieRBen, sofern die Aussetzung oder der Ausschluss durch einen mutmalilichen
Marktmissbrauch, ein Ubernahmeangebot oder die Nichtveroffentlichung von Insider-
Informationen Uber den Emittenten oder das Finanzinstrument unter Verstol gegen die
Avrtikel 7 und 17 der Verordnung (EU) Nr. .../..." bedingt ist, auRer in den Fallen, in denen
durch eine solche Aussetzung oder einen solchen Ausschluss die Anlegerinteressen oder

das ordnungsgemaRe Funktionieren des Marktes erheblich geschadigt werden kénnten.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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Jede zustdndige Behdrde, die eine entsprechende Meldung erhalten hat, teilt ihre
Entscheidung der ESMA und den anderen zustandigen Behorden mit, einschlieRlich einer
Erl4uterung, falls sie entscheidet, den Handel mit dem Finanzinstrument oder den
Derivaten gemaR Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10, die mit diesem
Finanzinstrument verbunden sind oder sich darauf beziehen, nicht auszusetzen bzw. diese

nicht vom Handel auszuschlief3en.

Dieser Absatz gilt auch, wenn die Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument
oder mit Derivaten gemal Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10, die mit dem
betreffenden Finanzinstrument verbunden sind oder sich darauf beziehen, aufgehoben

wird.

Das Meldeverfahren nach diesem Absatz gilt auch fir den Fall, dass die Entscheidung tGber
die Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument oder mit Derivaten gemaf
Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10, die mit dem betreffenden Finanzinstrument
verbunden sind oder sich darauf beziehen, oder tiber deren Ausschluss vom Handel von der

zustandigen Behorde gemaR Artikel 69 Absatz 2 Buchstaben m und n getroffen wird.

Um sicherzustellen, dass die Verpflichtung zur Aussetzung oder zum Ausschluss des
Handels mit solchen Derivaten im verhaltnismaRig angewandt wird, erarbeitet die ESMA
Entwirfe technischer Regulierungsstandards zur Bestimmung von Féllen, in denen die
Verbindung zwischen einem Derivat gemal Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10, das
mit einem vom Handel ausgesetzten oder ausgeschlossenen Finanzinstrument verbunden
ist oder sich darauf bezieht, und dem urspriinglichen Finanzinstrument es erfordert, dass
der Handel mit dem Derivat ebenfalls ausgesetzt oder es vom Handel ausgeschlossen
werden muss, um die Ziele der Aussetzung oder des Ausschlusses des zugrunde liegenden

Finanzinstruments zu verwirklichen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zum... "Vvor.

ABI.: Bitte das Datum einfiigen: 12 Monate nach dem Datum des Inkrafttretens dieser
Richtlinie.
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Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

3) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um Format und
Zeitpunkt der in Absatz 2 genannten Mitteilung und Verdffentlichung zu bestimmen.
Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Durchfuhrungsstandards bis
zum ... * vor.
Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfuhrungsstandards gemal Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.
4) Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zu
erlassen, um die Situationen aufzulisten, in denen gemaR Absatz 1 und 2 dieses
Acrtikels die Anlegerinteressen oder das ordnungsgemaélie Funktionieren des Marktes
erheblich geschadigt wirden .
ABSCHNITT 4
KMU-WACHSTUMSMARKTE
Artikel 33
KMU-Wachstumsmarkte
1) Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass der Betreiber eines MTF die Registrierung des MTF
als KMU-Wachstumsmarkt bei der zustdndigen Behorde seines Herkunftsmitgliedstaats
beantragen kann.
* ABI.: Bitte das Datum einfiigen: 18 Monate nach dem Datum des Inkrafttretens dieser
Richtlinie.
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2 Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
das MTF als KMU-Wachstumsmarkt registrieren kann, sofern sie einen Antrag gemaf
Absatz 1 erhalten hat und davon iberzeugt ist, dass die Anforderungen von Absatz 3 im
Zusammenhang mit dem MTF erfillt sind.

3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass MTF wirksamen Regeln, Systemen und Verfahren
unterliegen, durch die sichergestellt wird, dass die folgenden Anforderungen eingehalten
werden:

a)  Bei mindestens 50 % der Emittenten, deren Finanzinstrumente zum Handel auf dem
MTF zugelassen sind, handelt es sich zum Zeitpunkt der Registrierung des MTF als
KMU-Wachstumsmarkt und in jedem folgenden Kalenderjahr um kleine und mittlere
Unternehmen.

b)  Fir die urspringliche und laufende Zulassung der Finanzinstrumente von Emittenten
zum Handel auf dem Markt wurden geeignete Kriterien festgelegt.

c)  Uber die urspriingliche Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel auf dem
Markt wurden ausreichende Informationen verdffentlicht, so dass Anleger in der
Lage sind, eine informierte Entscheidung dariiber zu treffen, ob sie in das
Finanzinstrument investieren wollen. Diese Informationen liegen entweder in Form
eines Zulassungsdokuments oder eines Prospekts vor, falls die in der Richtlinie
2003/71/EG festgelegten Anforderungen im Hinblick auf ein 6ffentliches Angebot
im Zusammenhang mit der ursprunglichen Zulassung des Finanzinstruments zum
Handel auf dem MTF Anwendung finden.

d)  Esfindet eine geeignete laufende Finanzberichterstattung durch einen oder im
Namen eines Emittenten am Markt statt, z. B. gepriifte Jahresberichte.
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(4)

(5)

e)  Diein Artikel 3 Absatz 1 Nummer 21 der Verordnung (EU) Nr. .../2014" definierten
Emittenten auf dem Markt und die in Artikel 3 Absatz 1 Nummer 25 der Verordnung
(EU) Nr. .../ 2014" definierten Personen, die bei einem Emittenten Fiihrungsaufgaben
wahrnehmen, sowie die in Artikel 3 Absatz 1 Nummer 26 der Verordnung (EU)
Nr. .../ 2014" definierten Personen, die in enger Beziehung zu diesen stehen, erfiillen
die jeweiligen Anforderungen, die fiir sie gemaR der Verordnung (EU) Nr. .../ 2014

gelten.

f)  Die gesetzlich vorgeschriebenen Informationen in Bezug auf die Emittenten auf dem

Markt werden gespeichert und 6ffentlich verbreitet.

g)  Es bestehen wirksame Systeme und Kontrollen, durch die ein Marktmissbrauch an
dem betreffenden Markt gemaR der Verordnung (EU) Nrr. .../2014" erkannt und

verhindert werden soll.

Die Einhaltung anderer Verpflichtungen im Zusammenhang mit dem Betrieb von MTF
gemal dieser Richtlinie durch die Wertpapierfirma oder den Marktbetreiber, die/der das
MTF betreibt, wird durch die Anforderungen von Absatz 3 nicht beriihrt. Diese hindern die
Wertpapierfirma oder den Marktbetreiber, die/der das MTF betreibt, auch nicht daran,

zusétzliche Anforderungen festzulegen.

Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
die Registrierung eines MTF als KMU-Wachstumsmarkt unter den folgenden Umstanden

aufheben kann:
a)  Die Wertpapierfirma oder der Marktbetreiber beantragt die Aufhebung;

b)  die Anforderungen von Absatz 3 in Zusammenhang mit dem MTF werden nicht

mehr erfillt.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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(6)

(7)

(8)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die zustandige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats die ESMA schnellstmdglich Gber die Registrierung bzw. die Aufhebung
einer Registrierung eines MTF als KMU-Wachstumsmarkt geméaf diesem Artikel in
Kenntnis setzt. Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der KMU-

Wachstumsmarkte und aktualisiert dieses Verzeichnis regelmaRig.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein Finanzinstrument eines Emittenten, das zum
Handel auf einem KMU-Wachstumsmarkt zugelassen ist, nur auch auf einem anderen
KMU-Wachstumsmarkt gehandelt werden kann, wenn der Emittent unterrichtet wurde und
keine Einwénde erhoben hat. In einem solchen Fall entstehen dem Emittenten im Hinblick
auf diesen anderen KMU-Wachstumsmarkt keine Verpflichtungen in Bezug auf die
Unternehmensfiihrung und -kontrolle oder erstmalige, laufende oder punktuelle

Veroffentlichungen.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 zu
erlassen, durch die die in Absatz 3 dieses Artikels festgelegten Anforderungen naher
bestimmt werden. In den MalRnahmen wird beriicksichtigt, dass durch die Anforderungen
ein hoher Anlegerschutz aufrechterhalten, das Vertrauen der Anleger auf diesen Mérkten
gefordert und gleichzeitig der Verwaltungsaufwand fur die Emittenten am Markt verringert
werden sollte und dass es nicht infolge einer lediglich voriibergehenden Nichteinhaltung
der in Absatz 3 Buchstabe a dieses Artikels genannten Bedingungen zur Aufhebung oder

Verweigerung einer Registrierung kommen soll.
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1)

)

Kapitel 1

Rechte von Wertpapierfirmen

Artikel 34
Freiheit der Wertpapierdienstleistung und der Anlagetatigkeit

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass jede Wertpapierfirma, die von den zustandigen
Behorden eines anderen Mitgliedstaats im Einklang mit dieser Richtlinie und bei
Kreditinstituten im Einklang mit der Richtlinie 2013/36/EU zugelassen und beaufsichtigt
wird, in ihrem Hoheitsgebiet ungehindert Wertpapierdienstleistungen erbringen und/oder
Anlagetatigkeiten austiben sowie Nebendienstleistungen erbringen kann, sofern diese
Dienstleistungen und Té&tigkeiten durch ihre Zulassung gedeckt sind.
Nebendienstleistungen dirfen nur in Verbindung mit einer Wertpapierdienstleistung

und/oder Anlagetatigkeit erbracht werden.

Die Mitgliedstaaten erlegen diesen Wertpapierfirmen oder Kreditinstituten in den von der

vorliegenden Richtlinie erfassten Bereichen keine zusétzlichen Anforderungen auf.

Jede Wertpapierfirma, die im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats erstmals
Dienstleistungen erbringen oder Anlagetatigkeiten ausuben mochte oder die Palette ihrer
dort angebotenen Dienstleistungen oder Tatigkeiten &ndern mochte, Ubermittelt der

zustandigen Behorde ihres Herkunftsmitgliedstaats folgende Angaben:

a) den Mitgliedstaat, in dem sie ihre Téatigkeit auszuiiben beabsichtigt;
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b)  einen Geschaftsplan, aus dem insbesondere hervorgeht, welche
Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetatigkeiten sowie Nebendienstleistungen
sie im Hoheitsgebiet dieses Mitgliedstaats zu erbringen bzw. auszutiben beabsichtigt
und ob sie beabsichtigt, hierflr vertraglich gebundene Vermittler heranzuziehen, die
in ihrem Herkunftsmitgliedstaat niedergelassen sind. Beabsichtigt die
Wertpapierfirma, vertraglich gebundene Vermittler heranzuziehen, teilt sie der
zustandigen Behdrde ihres Herkunftsmitgliedstaats die Namen dieser vertraglich

gebundenen Vermittler mit.

Beabsichtigt eine Wertpapierfirma, im Hoheitsgebiet der Mitgliedstaaten, in denen sie
Dienstleistungen zu erbringen beabsichtigt, vertraglich gebundene Vermittler
heranzuziehen, die in ihrem Herkunftsmitgliedstaat niedergelassen sind, teilt die
zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der Wertpapierfirma innerhalb eines
Monats nach Erhalt aller Informationen der geméal Artikel 79 Absatz 1 als Kontaktstelle
benannten zustandigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats den beziehungsweise die
Namen der vertraglich gebundenen Vermittler mit, die die Wertpapierfirma in dem
genannten Mitgliedstaat zur Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und
Anlagetétigkeiten heranzuziehen beabsichtigt. Der Aufnahmemitgliedstaat veroffentlicht
die entsprechenden Angaben. Die ESMA kann nach dem Verfahren und unter den in
Artikel 35 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Bedingungen den Zugang zu

diesen Informationen beantragen.

3 Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats leitet diese Angaben innerhalb eines
Monats nach Erhalt an die gemaR Artikel 79 Absatz 1 als Kontaktstelle benannte
zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats weiter. Die Wertpapierfirma kann dann
im Aufnahmemitgliedstaat die betreffenden Wertpapierdienstleistungen und
Anlagetatigkeiten erbringen.
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(4)

()

(6)

Bei einer Anderung der nach Absatz 2 (ibermittelten Angaben teilt die Wertpapierfirma der
zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats diese Anderung mindestens einen Monat
vor Durchfiihrung der Anderung schriftlich mit. Die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats setzt die zustandige Behdrde des Aufnahmemitgliedstaats von

dieser Anderung in Kenntnis.

Jedes Kreditinstitut, das gemal Absatz 1 Wertpapierdienstleistungen oder
Anlagetatigkeiten sowie Nebendienstleistungen durch vertraglich gebundene Vermittler
erbringen bzw. ausiiben mochte, teilt der zustdndigen Behorde seines

Herkunftsmitgliedstaats die Namen dieser vertraglich gebundenen Vermittler mit.

Beabsichtigt das Kreditinstitut, im Hoheitsgebiet der Mitgliedstaaten, in denen es
Dienstleistungen zu erbringen beabsichtigt, vertraglich gebundene Vermittler
heranzuziehen, die in seinem Herkunftsmitgliedstaat niedergelassen sind, teilt die
zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des Kreditinstituts innerhalb eines Monats
nach Erhalt aller Informationen der gemaR Artikel 79 Absatz 1 als Kontaktstelle benannten
zustandigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats den bzw. die Namen der vertraglich
gebundenen Vermittler mit, die das Kreditinstitut in dem genannten Mitgliedstaat als
Dienstleistungserbringer heranzuziehen beabsichtigt. Der Aufnahmemitgliedstaat
veroffentlicht die entsprechenden Angaben.

Die Mitgliedstaaten gestatten Wertpapierfirmen und Marktbetreibern aus anderen
Mitgliedstaaten, die MTF und OTF betreiben, ohne weitere rechtliche oder
verwaltungstechnische Auflagen, in ihrem Hoheitsgebiet geeignete Systeme
bereitzustellen, um Fernnutzern, -mitgliedern oder -teilnehmern in ihrem Hoheitsgebiet

den Zugang zu sowie den Handel an ihren Markten zu erleichtern.
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(7)

(8)

(9)

Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die ein MTF oder OTF betreiben, teilen der
zustandigen Behorde ihres Herkunftsmitgliedstaats mit, in welchem Mitgliedstaat sie
derartige Systeme bereitzustellen beabsichtigen. Die zustdndige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats Ubermittelt diese Angaben innerhalb eines Monats an die
zustandige Behdrde des Mitgliedstaats, in dem das MTF oder das OTF derartige Systeme

bereitstellen mdchte.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des MTF Ubermittelt der zustandigen
Behorde des Aufnahmemitgliedstaats des MTF auf deren Ersuchen unverziglich die
Namen der Fernmitglieder oder -teilnehmer des in jenem Mitgliedstaat niedergelassenen
MTF.

Die ESMA entwickelt Entwiurfe technischer Regulierungsstandards zur Prézisierung der

Angaben, die gemal den Absétzen 2, 4, 5 und 7 zu Ubermitteln sind.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ..." diese Entwiirfe technischer

Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA entwickelt nach MaRRgabe der Absatze 3, 4, 5 und 7 Entwirfe technischer
Durchfuhrungsstandards, um Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fur die
Ubermittlung von Angaben festzulegen.

ABI.: Bitte Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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(1)

Die ESMA legt der Kommission bis 31. Dezember 2016 die Entwiurfe dieser technischen
Durchflihrungsstandards vor.

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

Artikel 35

Errichtung einer Zweigniederlassung

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass in ihrem Hoheitsgebiet Wertpapierdienstleistungen
und/oder Anlagetatigkeiten sowie Nebendienstleistungen im Einklang mit dieser Richtlinie
und der Richtlinie 2013/36/EU im Wege der Niederlassungsfreiheit — sei es durch die
Errichtung einer Zweigniederlassung oder durch Heranziehung eines vertraglich
gebundenen Vermittlers, der in einem anderen Mitgliedstaat als dem Herkunfts-
mitgliedstaat niedergelassen ist — erbracht bzw. ausgeubt werden kdnnen, sofern diese
Dienstleistungen und Téatigkeiten von der der Wertpapierfirma oder dem Kreditinstitut im
Herkunftsmitgliedstaat erteilten Zulassung abgedeckt sind. Nebendienstleistungen dirfen
nur in Verbindung mit einer Wertpapierdienstleistung und/oder Anlagetéatigkeit erbracht

werden.

Mit Ausnahme der nach Absatz 8 zulassigen Auflagen sehen die Mitgliedstaaten keine
zusétzlichen Anforderungen an die Errichtung und den Betrieb einer Zweigniederlassung

in den von dieser Richtlinie erfassten Bereichen vor.
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2 Die Mitgliedstaaten schreiben jeder Wertpapierfirma, die im Hoheitsgebiet eines anderen

Mitgliedstaats eine Zweigniederlassung errichten oder vertraglich gebundene Vermittler, die in

einem anderen Mitgliedstaat niedergelassen sind, in dem sie keine Zweigniederlassung

errichtet hat, heranziehen maochte, vor, die zustandige Behorde ihres Herkunftsmitgliedstaats

zuvor davon in Kenntnis zu setzen und dieser folgende Angaben zu tbermitteln:

a)

b)

d)

f)

die Mitgliedstaaten, in deren Hoheitsgebiet die Errichtung einer Zweigniederlassung
geplant ist, oder die Mitgliedstaaten, in denen sie keine Zweigniederlassung errichtet hat,
in denen sie jedoch vertraglich gebundene Vermittler, die dort niedergelassen sind,

heranzuziehen beabsichtigt;

einen Geschéftsplan, aus dem unter anderem die Art der angebotenen
Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetatigkeiten sowie Nebendienstleistungen

hervorgeht;

gegebenenfalls die Organisationsstruktur der Zweigniederlassung erldutert und angibt,
ob beabsichtigt ist, dass die Zweigniederlassung vertraglich gebundene Vermittler

heranzieht, sowie die Namen dieser vertraglich gebundenen Vermittler;

falls in einem Mitgliedstaat, in dem eine Wertpapierfirma keine Zweigniederlassung
errichtet hat, vertraglich gebundene Vermittler herangezogen werden sollen, eine
Beschreibung des beabsichtigten Einsatzes dieser Vermittler und der
Organisationsstruktur, was auch Berichtslinien mit einschliel3t, aus denen hervorgeht,

wie die Vermittler in die Unternehmensstruktur der Wertpapierfirma eingeordnet sind;

die Anschrift, unter der im Aufnahmemitgliedstaat Unterlagen angefordert werden

konnen,

die Namen der verantwortlichen Geschaftsfiihrer der Zweigniederlassung oder des

vertraglich gebundenen Vermittlers.

Zieht eine Wertpapierfirma einen vertraglich gebundenen Vermittler heran, der in einem

anderen Mitgliedstaat als ihrem Herkunftsmitgliedstaat anséssig ist, wird dieser vertraglich

gebundene Vermittler der Zweigniederlassung — sofern eine solche errichtet wurde —

gleichgestellt und unterliegt in jedem Fall den fiir Zweigniederlassungen geltenden

Bestimmungen dieser Richtlinie.
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©)

(4)

()

(6)

Sofern die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats in Anbetracht der geplanten
Tatigkeiten keinen Grund hat, die Angemessenheit der VVerwaltungsstrukturen oder der
Finanzlage der Wertpapierfirma anzuzweifeln, Gbermittelt sie die Angaben innerhalb von
drei Monaten nach Eingang samtlicher Angaben der gemaR Artikel 79 Absatz 1 als
Kontaktstelle benannten zustédndigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats und teilt dies

der betreffenden Wertpapierfirma mit.

Zusétzlich zu den Angaben gemal? Absatz 2 Gbermittelt die zustandige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats der zustandigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats genaue
Angaben zu dem anerkannten Anlegerentschadigungssystem, dem die Wertpapierfirma
gemaR der Richtlinie 97/9/EG angeschlossen ist. Im Falle einer Anderung dieser Angaben
teilt die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats dies der zustdndigen Behdrde des

Aufnahmemitgliedstaats mit.

Verweigert die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die Ubermittlung der
Angaben an die zustandige Behdrde des Aufnahmemitgliedstaats, nennt sie der betroffenen
Wertpapierfirma innerhalb von drei Monaten nach Eingang samtlicher Angaben die

Griinde dafr.

Nach Eingang einer Mitteilung der zustandigen Behtrde des Aufnahmemitgliedstaats oder
bei deren NichtduRerung spatestens nach zwei Monaten nach Weiterleitung der Mitteilung
durch die zustéandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats, kann die Zweigniederlassung

errichtet werden und ihre Téatigkeit aufnehmen.
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(7)

Jedes Kreditinstitut, das zur Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und/oder zur
Ausiibung von Anlagetétigkeiten und Nebendienstleistungen im Einklang mit dieser
Richtlinie einen vertraglich gebundenen Vermittler heranziehen méchte, der in einem
anderen Mitgliedstaat als seinem Herkunftsmitgliedstaat anséssig ist, teilt dies der
zustandigen Behorde seines Herkunftsmitgliedstaats mit und Gbermittelt dieser die in

Absatz 2 genannten Informationen.

Sofern die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats keinen Grund hat, die
Angemessenheit der Verwaltungsstrukturen oder der Finanzlage des Kreditinstituts
anzuzweifeln, tbermittelt es die Angaben innerhalb von drei Monaten nach Eingang
samtlicher Angaben der gemaR Artikel 79 Absatz 1 als Kontaktstelle benannten
zustandigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats und teilt dies dem betreffenden
Kreditinstitut mit.

Verweigert die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die Ubermittlung der

Angaben an die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats, nennt sie dem

betreffenden Kreditinstitut innerhalb von drei Monaten nach Eingang samtlicher Angaben

die Grinde dafr.

Nach Eingang einer Mitteilung der zustandigen Behérde des Aufnahmemitgliedstaats oder

bei Ausbleiben einer solchen Mitteilung spétestens nach zwei Monaten nach der

Weiterleitung der Mitteilung durch die zustandige Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats,

kann der vertraglich gebundene Vermittler seine Téatigkeit aufnehmen. Dieser vertraglich

gebundene Vermittler unterliegt den fur Zweigniederlassungen geltenden Bestimmungen

dieser Richtlinie.
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(8)

9)

(10)

Der zustandigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem sich die Zweigniederlassung befindet,
obliegt es zu gewahrleisten, dass die Zweigniederlassung bei Erbringung ihrer Leistungen

im Hoheitsgebiet dieses Staates den Verpflichtungen nach den Artikeln 24, 25, 27 und 28

dieser Richtlinie und den Artikeln 14 bis 26 der Verordnung (EU) Nr. .../2014" sowie den
im Einklang damit vom Aufnahmemitgliedstaat erlassenen Malihahmen nachkommit,

soweit sie gemal Artikel 24 Absatz 12 zulassig sind.

Die zustandige Behorde des Mitgliedstaats, in dem sich die Zweigniederlassung befindet,
hat das Recht, die von der Zweigniederlassung getroffenen VVorkehrungen zu tberprifen
und Anderungen zu verlangen, die zwingend notwendig sind, um der zustandigen Behorde
zu ermdglichen, die Einhaltung der Verpflichtungen gemaR den Artikeln 24, 25, 27 und 28,
dieser Richtlinie und den Artikeln 14 bis 26 der Verordnung (EU) Nr. .../...* sowie den im
Einklang damit erlassenen MaRnahmen in Bezug auf die Dienstleistungen und/oder
Aktivitaten der Zweigniederlassung in ihrem Hoheitsgebiet zu Gberwachen.

Jeder Mitgliedstaat sieht vor, dass die zustandige Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats
einer Wertpapierfirma, die in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist und in seinem
Hoheitsgebiet eine Zweigniederlassung errichtet hat, in Wahrnehmung ihrer Pflichten und
nach Unterrichtung der zustdndigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats vor Ort

Ermittlungen in dieser Zweigniederlassung vornehmen kann.

Bei einer Anderung der nach Absatz 2 ibermittelten Angaben teilt die Wertpapierfirma der
zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats diese Anderung mindestens einen Monat
vor Durchfiihrung der Anderung schriftlich mit. Die zustandige Behérde des
Aufnahmemitgliedstaats wird von der zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
ebenfalls Gber diese Anderung in Kenntnis gesetzt.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296 (COD))
einfugen.
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(11) Die ESMA entwickelt Entwirfe technischer Regulierungsstandards zur Prézisierung der

Angaben, die gemaR den Abséatzen 2, 4, 7 und 10 zu Ubermitteln sind.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum ...*. vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(12) Die ESMA entwickelt nach Mal3gabe der Absétze 3, 4, 7 und 10 Entwurfe technischer
Durchfiihrungsstandards, um Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fir die

Ubermittlung von Angaben festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Durchfihrungsstandards bis

ok

zum... vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfuhrungsstandards gemal? Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

* ABI.: Bitte das Datum einfuigen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.

** ABI.: Bitte das Datum einfiigen: 18 Monate nach dem Datum des Inkrafttretens dieser
Richtlinie.
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Artikel 36
Zugang zu geregelten Markten

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Wertpapierfirmen aus anderen Mitgliedstaaten, die
zur Ausfiihrung von Kundenauftragen oder zum Handel auf eigene Rechnung berechtigt
sind, auf eine der nachstehend genannten Arten Mitglied der in ihrem Hoheitsgebiet

ansassigen geregelten Mérkte werden konnen oder zu diesen Markten Zugang haben:

a)  unmittelbar durch Errichtung von Zweigniederlassungen in den

Aufnahmemitgliedstaaten;

b) inFallen, in denen die Handelsabl&ufe und -systeme des betreffenden Marktes fiir
Geschaftsabschlusse keine physische Anwesenheit erfordern, durch
Fernmitgliedschaft in dem geregelten Markt oder Fernzugang zu diesem ohne im

Herkunftsmitgliedstaat des geregelten Marktes niedergelassen sein zu mussen.

(2) Die Mitgliedstaaten erlegen Wertpapierfirmen, die das Recht gemaR Absatz 1 in Anspruch
nehmen, in den von dieser Richtlinie erfassten Bereichen keine zusatzlichen rechtlichen

oder verwaltungstechnischen Auflagen auf.
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1)

()

Artikel 37
Zugang zu zentralen Gegenparteien, Clearing- und Abrechnungssystemen

sowie Recht auf Wahl eines Abrechnungssystems

Unbeschadet der Titel 111, IV bzw. V der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 schreiben die
Mitgliedstaaten vor, dass Wertpapierfirmen aus anderen Mitgliedstaaten in ihrem
Hoheitsgebiet fiir den Abschluss von Geschéften mit Finanzinstrumenten oder die
Vorkehrungen zum Abschluss von Geschéften mit Finanzinstrumenten das Recht auf
direkten und indirekten Zugang zu zentralen Gegenparteien, Clearing- und

Abrechnungssystemen haben.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass fir den direkten und indirekten Zugang dieser
Wertpapierfirmen zu diesen Einrichtungen dieselben nichtdiskriminierenden, transparenten
und objektiven Kriterien gelten wie flr inlandische Mitglieder oder Teilnehmer. Die
Mitgliedstaaten beschranken die Nutzung dieser Einrichtungen nicht auf Clearing und
Abrechnung von Geschéften mit Finanzinstrumenten, die an einem Handelsplatz in ihrem

Hoheitsgebiet getatigt werden.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass geregelte Mérkte in ihrem Hoheitsgebiet allen
ihren Mitgliedern oder Teilnehmern das Recht auf Wahl des Systems einrdumen, tber das
die an diesem geregelten Markt getétigten Geschéafte mit Finanzmarkinstrumenten

abgerechnet werden, vorausgesetzt, dass die folgenden Bedingungen erfullt sind:

a)  es bestehen die Verbindungen und Vereinbarungen zwischen dem gewahlten
Abrechnungssystem und jedem anderen System oder jeder anderen Einrichtung, die
fur eine effiziente und wirtschaftliche Abrechnung des betreffenden Geschafts

erforderlich sind,
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1)

(2)

b)  die fiir die Uberwachung des geregelten Marktes zustindige Behorde ist der
Auffassung, dass die technischen VVoraussetzungen fur die Abrechnung der an dem
geregelten Markt getatigten Geschafte durch ein anderes Abrechnungssystem als das
von dem geregelten Markt gewdbhlte ein reibungsloses und ordnungsgemanes

Funktionieren der Finanzmarkte ermdglichen.

Diese Beurteilung der fur den geregelten Markt zustdndigen Behorde lasst die
Zustandigkeit der nationalen Zentralbanken als Aufsichtsorgan von Abrechnungssystemen
oder anderer flr diese Systeme zustdndigen Aufsichtsbehdrden unbertihrt. Die zustandige
Behdorde berlcksichtigt die von diesen Stellen bereits ausgelbte Aufsicht, um unnétige

Doppelkontrollen zu vermeiden.

Artikel 38
Vereinbarungen mit einer zentralen Gegenpartei

und tber Clearing und Abrechnung in Bezug auf MTF

Die Mitgliedstaaten hindern Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die ein MTF betreiben,
nicht daran, mit einer zentralen Gegenpartei oder Clearingstelle und einem
Abwicklungssystem eines anderen Mitgliedstaats geeignete Vereinbarungen Gber Clearing
und/oder Abwicklung einiger oder aller Geschéfte, die von den Mitgliedern oder
Teilnehmern innerhalb ihrer Systeme getatigt werden, zu schlieRRen.

Die zustandigen Behorden von Wertpapierfirmen und Marktbetreibern, die ein MTF
betreiben, dirfen die Nutzung einer zentralen Gegenpartei, einer Clearingstelle und/oder
eines Abwicklungssystems in einem anderen Mitgliedstaat nicht untersagen, es sei denn,
dies ist fur die Aufrechterhaltung des ordnungsgemaélen Funktionierens dieses geregelten
Markts unumgénglich; die Bedingungen des Artikels 37 Absatz 2 fur den Riickgriff auf

Abwicklungssysteme sind zu beriicksichtigen.
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Zur Vermeidung unnétiger Doppelkontrollen beriicksichtigt die zustdndige Behorde die
von den Zentralbanken als Aufsichtsorgane von Clearing- und Abwicklungssystemen oder
anderen fir diese Systeme zustandigen Aufsichtsbehdrden ausgelibte Aufsicht Gber das

Clearing- und Abwicklungssystem.

Kapitel IV
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen

und Anlagetéatigkeiten durch Drittlandfirmen

ABSCHNITT 1
ERBRINGUNG VON DIENSTLEISTUNGEN ODER AUSUBUNG VON TATIGKEITEN

DURCH ERRICHTUNG EINER ZWEIGNIEDERLASSUNG

Artikel 39

Errichtung einer Zweigniederlassung

1) Die Mitgliedstaaten kénnen vorschreiben, dass eine Drittlandfirma, die die Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen oder die Ausiibung von Anlagetatigkeiten mit oder ohne
Nebentatigkeiten fur Kleinanleger oder flr professionelle Kunden im Sinne von Anhang |1
Abschnitt 2 in ithrem Hoheitsgebiet beabsichtigt, eine Zweigniederlassung in diesem

Mitgliedstaat errichten muss.
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2 Wenn ein Mitgliedstaat vorschreibt, dass eine Drittlandfirma, die beabsichtigt, in seinem
Hoheitsgebiet Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetatigkeiten mit oder ohne
Nebentatigkeiten zu erbringen, eine Zweigniederlassung zu errichten hat, , muss die
Zweigniederlassung eine vorherige Zulassung der zustandigen Behorden dieses

Mitgliedstaats in Einklang mit den folgenden Voraussetzungen einholen:

a)  Die Erbringung der Dienstleistungen, fir die die Drittlandfirma eine Zulassung
beantragt, unterliegt der Zulassung und der Beaufsichtigung in dem Drittland, in dem
die Firma ihren Sitz hat, und die beantragende Firma ist ordnungsgemaf zugelassen,
wobei die zustédndige Behdrde die Empfehlungen der FATF zur Bek&mpfung von

Geldwasche und Terrorismusfinanzierung gebuhrend bertcksichtigt;

(b) es bestehen Kooperationsvereinbarungen zwischen den zustdndigen Behdrden in
dem Mitgliedstaat, in dem die Zweigniederlassung errichtet werden soll, und den
zustandigen Aufsichtsbehorden des Drittlandes, in dem die Firma ihren Sitz hat, in
denen Bestimmungen zur Regulierung des Informationsaustausches enthalten sind,

um die Integritat des Marktes zu erhalten und die Anleger zu schiitzen;

c) der Zweigniederlassung steht ein ausreichendes Anfangskapital zur freien

Verfligung;

d)  eine oder mehrere Personen sind zur Leitung der Zweigniederlassung bestellt, und

sie alle erfullen die Anforderungen gemél Artikel 9 Absatz 1;
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e) das Drittland, in dem die Drittlandfirma ihren Sitz hat, hat mit dem Mitgliedstaat eine
Vereinbarung unterzeichnet, in dem die Zweigniederlassung errichtet werden soll;
diese Vereinbarung entspricht vollstandig den Standards gemaR Artikel 26 des
OECD-Musterabkommens zur Vermeidung von Doppelbesteuerung von Einkommen
und Vermogen und gewahrleistet einen wirksamen Informationsaustausch in
Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls einschlieRlich multilateraler

Steuervereinbarungen;

f)  die Firma gehort einem System flir die Entschadigung der Anleger an, das in

Einklang mit der Richtlinie 97/9/EG zugelassen oder anerkannt ist.

3) Die in Absatz 1 genannte Drittlandfirma reicht ihren Antrag bei der zustandigen Behdrde

des Mitgliedstaats ein, in dem sie beabsichtigt, eine Zweigniederlassung zu errichten.

Artikel 40
Mitteilungspflicht

Eine Drittlandfirma, die eine Zulassung fiir die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder die
Ausiibung von Anlagetétigkeiten mit oder ohne Nebentatigkeiten in dem Hoheitsgebiet eines
Mitgliedstaats tiber eine Zweigniederlassung anstrebt, Gbermittelt der zustdndigen Behorde dieses

Mitgliedstaats die folgenden Angaben:

a) den Namen der fiir ihre Beaufsichtigung in dem betreffenden Drittland verantwortlichen
Behorde; falls mehrere Behorden fiir die Beaufsichtigung verantwortlich sind, werden

genaue Angaben zu den jeweiligen Zustandigkeitsbereichen gemacht;
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b)

samtliche relevanten Firmenangaben (Name, Rechtsform, Firmensitz und Adresse,
Mitglieder des Leitungsorgans, relevante Gesellschafter) und einen Geschéftsplan, in dem
die Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetétigkeiten und Nebendienstleistungen
sowie die organisatorische Struktur der Zweigniederlassung angegeben sind, einschlieRlich

einer Beschreibung jeglicher Auslagerung wichtiger betrieblicher Aufgaben an Dritte;

C) die Namen der fir die Leitung der Zweigniederlassung verantwortlichen Personen und die
entsprechenden Unterlagen, um die Einhaltung der Anforderungen nach Artikel 9 Absatz 1
nachzuweisen;

d) Angaben zu dem Anfangskapital, das der Zweigniederlassung zur freien Verfligung steht.

Artikel 41
Erteilung der Zulassung

1) Die zustandige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Drittlandfirma ihre
Zweigniederlassung errichtet hat oder zu errichten beabsichtigt, erteilt dieser nur eine
Zulassung, wenn die zustédndige Behorde davon Uberzeugt ist, dass :

a)  die Bedingungen von Artikel 39 erfillt sind; und

b)  die Zweigniederlassung des Drittlandes in der Lage ist, die in Absatz 2 genannten
Bestimmungen einzuhalten.

Die zustandige Behorde teilt der Drittlandfirma binnen sechs Monaten nach Einreichung

eines vollstdndigen Antrags mit, ob eine Zulassung erteilt wurde.
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2 Die in Einklang mit Absatz 1 zugelassene Zweigniederlassung der Drittlandfirma kommt
den Verpflichtungen der Artikel 16 bis 20, 23, 24, 25 und 27, Artikel 28 Absatz 1 und
Artikel 30, 31 und 32 dieser Richtlinie und der Artikel 3 bis 26 der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" sowie den in Einklang damit erlassenen MaRnahmen nach und unterliegt der
Beaufsichtigung durch die zustandige Behdrde des Mitgliedstaats, in dem die Zulassung

erteilt wurde.

Die Mitgliedstaaten sehen keine zuséatzlichen Anforderungen an die Errichtung und den
Betrieb einer Zweigniederlassung in den von dieser Richtlinie erfassten Bereichen vor und
gewahren Zweigniederlassungen von Drittlandfirmen keine giinstigeren Bedingungen als

Unionsfirmen.

Artikel 42
Erbringung von Dienstleistungen auf Veranlassung des Kunden

Wenn in der EU ansassige oder niedergelassene Kleinanleger oder professionelle Kunden im Sinne
von Anhang Il Abschnitt 11 ausschlieBlich in Eigeninitiative die Erbringung einer
Wertpapierdienstleistung oder die Ausiibung einer Anlagetétigkeit durch eine Drittlandfirma
veranlassen, stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die Anforderung einer Zulassung nach

Acrtikel 39 nicht fiir die Erbringung dieser Dienstleistung oder die Auslibung dieser Anlagetéatigkeit,
einschlieBlich Beziehungen, die in direktem Zusammenhang mit der Erbringung dieser
Dienstleistung oder der Ausubung dieser Anlagetatigkeit stehen, gilt. Eine Initiative solcher Kunden
berechtigt die Drittlandfirma nicht, neue Kategorien von Anlageprodukten oder
Wertpapierdienstleistungen diesem Kunden auf anderem Wege als Uber die Zweigniederlassung zu

vermarkten, wenn eine solche nach nationalem Recht vorgeschrieben ist.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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ABSCHNITT 2

ENTZUG VON ZULASSUNGEN

Artikel 43
Entzug der Zulassung

Die zustandige Behorde, die eine Zulassung gemaR Artikel 41 erteilt hat, kann der Drittlandfirma

die Zulassung entziehen, wenn diese Drittlandfirma

a) nicht binnen zwolf Monaten von der Zulassung Gebrauch macht, ausdriicklich auf sie
verzichtet oder in den sechs vorhergehenden Monaten keine Wertpapierdienstleistungen
erbracht oder Anlagetatigkeit ausgelibt hat, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sieht
in diesen Féllen das Erloschen der Zulassung vor;

b) die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf sonstige rechtswidrige Weise erhalten
hat,

C) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruhte, nicht mehr erfullt;

d) schwerwiegend und systematisch gegen die Bestimmungen dieser Richtlinie verstoRen hat,
die die Bedingungen fiir die Austubung der Tatigkeit einer Wertpapierfirma regeln und auf
Drittlandfirmen Anwendung finden;

e) einen der Falle erfullt, in denen das nationale Recht in Bezug auf Angelegenheiten, die
aullerhalb des Anwendungsbereichs dieser Richtlinie liegen, den Entzug vorsieht.
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1)

TITEL HI
GEREGELTE MARKTE

Artikel 44

Zulassung und anwendbares Recht

Die Mitgliedstaaten lassen nur diejenigen Systeme als geregelten Markt zu, die diesem

Titel genugen.

Die Zulassung als geregelter Markt wird nur erteilt, wenn die zustdndige Behorde sich
davon Uberzeugt hat, dass sowohl der Marktbetreiber als auch die Systeme des geregelten

Marktes zumindest den Anforderungen dieses Titels gendigen.

Handelt es sich bei einem geregelten Markt um eine juristische Person, die von einem
anderen Marktbetreiber als dem geregelten Markt selbst verwaltet oder betrieben wird,
legen die Mitgliedstaaten fest, welche der verschiedenen Verpflichtungen des
Marktbetreibers nach dieser Richtlinie von dem geregelten Markt und welche vom

Marktbetreiber zu erfiillen sind.

Der Marktbetreiber stellt alle Angaben, einschlieBlich eines Geschaftsplans, aus dem unter
anderem die Arten der in Betracht gezogenen Geschafte und die Organisationsstruktur
hervorgehen, zur Verfligung, damit die zustdndige Behorde prifen kann, ob der geregelte
Markt bei der Erstzulassung alle erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um seinen

Verpflichtungen gemaR diesem Titel nachzukommen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 220

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

()

(3)

(4)

()

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der Marktbetreiber die mit der Organisation und
dem Betrieb des geregelten Marktes zusammenhangenden Aufgaben unter der Aufsicht der
zustandigen Behorde wahrnimmt. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen
Behdrden die geregelten Markte regelméRig auf die Einhaltung dieses Titels hin
uberprifen. Sie stellen ferner sicher, dass die zustdndigen Behdrden tberwachen, ob die
geregelten Markte jederzeit die Voraussetzungen fir die Erstzulassung nach diesem Titel

erfullen.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass der Marktbetreiber dafur verantwortlich ist, zu
gewahrleisten, dass der geregelte Markt, den er verwaltet, den in diesem Titel festgelegten

Anforderungen genligt.

Die Mitgliedstaaten stellen ferner sicher, dass der Marktbetreiber die Rechte wahrnehmen

darf, die dem von ihm verwalteten geregelten Markt durch diese Richtlinie zustehen.

Unbeschadet etwaiger einschlagiger Bestimmungen der Verordnung (EU) Nrr. .../2014"
oder der Richtlinie 2014/.../EU™" unterliegt der nach den Systemen des geregelten Marktes
betriebene Handel dem 6ffentlichen Recht des Herkunftsmitgliedstaats des geregelten
Marktes.

Die zustandige Behorde kann einem geregelten Markt die Zulassung entziehen, wenn
dieser

a)  nicht binnen zwolf Monaten von der Zulassung Gebrauch macht, ausdriicklich auf
die Zulassung verzichtet oder in den sechs vorhergehenden Monaten nicht tétig
gewesen ist, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sieht in diesen Féllen das

Erléschen der Zulassung vor;

b)  die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf sonstige rechtswidrige Weise

erhalten hat,

*%

ABI.: Bitte Nummer der Verordnung aus Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einflgen.

ABI.: Bitte Nummer der Richtlinie aus Dokument PE-CONS 8/14 (2011/0297(COD))
einfugen.
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c) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruhte, nicht mehr erftllt;

d) inschwerwiegender Weise systematisch gegen die Bestimmungen zur Durchfiihrung
dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" verstoRen hat;

e)  einen der Félle erfillt, in denen das nationale Recht den Entzug vorsieht.

(6) Jeder Entzug der Zulassung wird der ESMA mitgeteilt.

Artikel 45
Anforderungen an das Leitungsorgan eines Marktbetreibers

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass sémtliche Mitglieder des Leitungsorgans eines
Marktbetreibers zu jeder Zeit ausreichend gut beleumundet sind und ausreichende
Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen besitzen, um ihre Aufgaben wahrnehmen zu
kénnen. Die Zusammensetzung des Leitungsorgans spiegelt ferner insgesamt ein

angemessen breites Spektrum an Erfahrung wider.
2 Die Mitglieder des Leitungsorgans erftllen insbesondere die folgenden Anforderungen:

a)  Alle Mitglieder des Leitungsorgans widmen der Wahrnehmung ihrer Funktionen fiir
den Marktbetreiber ausreichend Zeit. Die Zahl der Leitungsfunktionen, die ein
Mitglied des Leitungsorgans in einer rechtlichen Einheit gleichzeitig wahrnehmen
kann, richtet sich nach den einzelnen Umsténden sowie nach Art, Umfang und

Komplexitat der Tatigkeiten des Marktbetreibers.

ABI.: Bitte Nummer der Verordnung aus Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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Sofern sie nicht den Mitgliedstaat vertreten, beschranken die Mitglieder des
Leitungsorgans von Marktbetreibern, die aufgrund ihrer GroR3e, ihrer internen
Organisation und der Art, des Umfangs und der Komplexitat ihrer Geschéfte von
erheblicher Bedeutung sind, die Kumulierung auf eine der folgenden

Kombinationen:
i)  eine Leitungsfunktion mit zwei Aufsichtsfunktionen,
i)  vier Aufsichtsfunktionen.

Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen innerhalb derselben Gruppe oder innerhalb von
Unternehmen, an denen der Marktbetreiber iber eine qualifizierte Beteiligung

verfiigt, werden als eine einzige Funktion betrachtet.

Die zustandigen Behdrden kdnnen Mitgliedern des Leitungsorgans genehmigen, eine
weitere Aufsichtsfunktion auszutiben. Die zustdndigen Behdrden unterrichten die
EBA regelmélig tber derartige Genehmigungen.

Die Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen in Organisationen, die nicht vorwiegend
kommerzielle Ziele verfolgen, sind von den Beschrankungen der Zahl der Leitungs-
und Aufsichtsfunktionen, die ein Mitglied des Leitungsorgans wahrnehmen kann,

ausgenommen.

b)  Das Leitungsorgan verfligt kollektiv tiber die zum Verstandnis der Tatigkeiten des
Marktbetreibers samt seinen Hauptrisiken notwendigen Kenntnisse, Fahigkeiten und

Erfahrungen.
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3)

(4)

Jedes Mitglied des Leitungsorgans handelt aufrichtig, integer und
unvoreingenommen, um die Entscheidungen der Geschaftsleitung wirksam zu
beurteilen und erforderlichenfalls in Frage zu stellen und die Entscheidungsfindung

wirksam zu kontrollieren und zu tiberwachen.

Die Marktbetreiber setzen fur die Einfihrung der Mitglieder des Leitungsorgans in ihr Amt

und deren Schulung Personal und Finanzressourcen in angemessenem Umfang ein.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Marktbetreiber, die aufgrund ihrer GroRe, ihrer

internen Organisation und der Art, des Umfangs und der Komplexitét ihrer Geschéfte von

erheblicher Bedeutung sind, einen Nominierungsausschuss einsetzen, der sich aus

Mitgliedern des Leitungsorgans zusammensetzt, die bei dem betreffenden Marktbetreiber

keine Geschéftsflihrungsaufgaben wahrnehmen.

Der Nominierungsausschuss hat folgende Aufgaben:

a)

Ist im Leitungsorgan eine Stelle zu besetzen, ermittelt er Bewerber und empfiehlt
diese dem Leitungsorgan oder der Hauptversammlung zur Zustimmung. Dabei
bewertet der Nominierungsausschuss die Ausgewogenheit der Kenntnisse und
Fahigkeiten, der Diversitat und der Erfahrungen des Leitungsorgans. Dar(ber hinaus
erstellt der Ausschuss eine Aufgabenbeschreibung mit Bewerberprofil und beurteilt
den mit der Aufgabe verbundenen Zeitaufwand. Ferner entscheidet der
Nominierungsausschuss uber eine Zielvorgabe fur die Vertretung des
unterreprasentierten Geschlechts im Leitungsorgan, und erstellt eine Strategie fir die
Anhebung des Anteils des unterrepréasentierten Geschlechts im Leitungsorgan, um

diese Zielvorgabe zu erreichen.
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(5)

b)  Er bewertet regelméRig und zumindest einmal jahrlich die Struktur, Grélie,
Zusammensetzung und Leistung des Leitungsorgans und empfiehlt diesem etwaige
Anderungen.

c)  Er bewertet regelméRig und zumindest einmal jahrlich die Kenntnisse, Fahigkeiten
und Erfahrung sowohl der einzelnen Mitglieder des Leitungsorgans in seiner
geschéftsfihrenden Funktion als auch des Leitungsorgans insgesamt und informiert

das Leitungsorgan entsprechend.

d)  Er uberprift den Kurs des Leitungsorgans bei der Auswahl und Bestellung der

Geschaftsleitung und richtet Empfehlungen an das Leitungsorgan.

Bei der Wahrnehmung seiner Aufgaben bericksichtigt der Nominierungsausschuss soweit
wie maoglich und kontinuierlich, die Notwendigkeit, sicherzustellen, dass die
Entscheidungen des Leitungsorgans nicht von einer einzigen Person oder einer kleinen
Gruppe von Personen in einer Weise beherrscht werden, die fur die Interessen des

Marktbetreibers als Ganzem von Nachteil ist.

Bei der Wahrnehmung seiner Aufgaben kann der Nominierungsausschuss auf alle

Ressourcen zurickgreifen, die er flir angemessen hélt, einschliel3lich externer Berater.

Ist das Leitungsorgan nach nationalem Recht in keiner Weise an der Auswahl und
Bestellung seiner Mitglieder beteiligt, findet dieser Absatz keine Anwendung.

Die Mitgliedstaaten oder die zustdndigen Behdrden verlangen von Marktbetreibern und
deren Nominierungsausschiissen, dass sie bei der Berufung von Mitgliedern in das
Leitungsorgan auf eine grol3e Bandbreite von Eigenschaften und Fahigkeiten achten und zu
diesem Zweck eine Politik der Forderung von Diversitat innerhalb des Leitungsorgans
verfolgen.
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(6)

(7)

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Leitungsorgan eines Marktbetreibers die
Umsetzung der Unternehmensfiihrungsregelungen, die die wirksame und umsichtige
Fihrung einer Organisation sicherstellen und unter anderem eine Aufgabentrennung in der
Organisation und die Vorbeugung von Interessenkonflikten vorsehen, auf eine Weise

festlegt und Uberwacht, durch die die Integritat des Markts gefordert wird.

Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass das Leitungsorgan die Wirksamkeit der
Unternehmensfihrungsregelungen des Marktbetreibers berwacht und regelmalig
bewertet und angemessene Schritte zur Behebung etwaiger Defizite einleitet.

Die Mitglieder des Leitungsorgans haben einen angemessenen Zugang zu den
Informationen und Dokumenten, die fiir die Beaufsichtigung und Uberwachung der

Entscheidungsfindung der Geschéftsleitung erforderlich sind.

Die zustandige Behorde verweigert die Zulassung, wenn sie nicht davon uberzeugt ist, dass
die Mitglieder des Leitungsorgans des Marktbetreibers gut beleumdet sind, tber
ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen besitzen und der Wahrnehmung
ihrer Aufgaben ausreichend Zeit widmen, oder wenn objektive und nachweisbare Griinde
fur die Vermutung vorliegen, dass die Geschéftsleitung des Marktbetreibers dessen
wirksame, solide und umsichtige Fihrung sowie die angemessene Berlicksichtigung der
Marktintegritdt gefahrden konnte.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass bei der Zulassung eines geregelten Markts davon
ausgegangen wird, dass die Personen, die die Geschafte und den Betrieb eines bereits in
Einklang mit dieser Richtlinie zugelassenen geregelten Markts tatséchlich leiten, die

Anforderungen von Absatz 1 erftllen.
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(8) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der Marktbetreiber der zustandigen Behdrde die
Namen aller Mitglieder seines Leitungsorgans und jede Anderung in dessen
Zusammensetzung sowie alle Informationen Gbermittelt, die erforderlich sind, um zu
beurteilen, ob der Marktbetreiber die Bestimmungen der Absétze 1 bis 5 erfullt.

9) Die ESMA gibt Leitlinien heraus zu
a) dem Konzept des ausreichenden Zeitaufwands, d. h. der Zeit, die ein Mitglied des

Leitungsorgans fir die Wahrnehmung seiner Aufgaben aufwenden muss, damit dies
im Verhéltnis zu den Umstanden im Einzelfall und zu Art, Umfang und Komplexitét
der Geschéfte des Marktbetreibers als ausreichend anzusehen ist,
b)  notwendigen Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen, tber die das Leitungsorgan
nach Absatz 2 Buchstabe b kollektiv verfligen muss;
c)  Aufrichtigkeit, Integritdt und Unvoreingenommenbheit eines Mitglieds des
Leitungsorgans im Sinne des Absatzes 2 Buchstabe c;
d) dem Konzept des angemessenem Umfangs von Personal und Finanzressourcen fur
die Einfiihrung der Mitglieder des Leitungsorgans in ihr Amt und deren Schulung im
Sinne des Absatzes 3;
e) dem Konzept der Diversitét als einem gemall Absatz 5 bei der Auswahl der
Mitglieder des Leitungsorgans heranzuziehenden Kriterium.
Die ESMA gibt diese Leitlinien bis zum ...” heraus.
’ ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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Artikel 46
Anforderungen an Personen mit wesentlichem Einfluss auf die Verwaltung des geregelten Marktes

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Personen, die direkt oder indirekt tatsachlich
wesentlichen Einfluss auf die Verwaltung des geregelten Marktes nehmen kénnen, die zu

diesem Zweck erforderliche Eignung besitzen missen.
2 Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der Marktbetreiber des geregelten Marktes

a)  der zustandigen Behtrde Angaben zu den Eigentumsverhéltnissen des geregelten
Marktes und/oder des Marktbetreibers, insbesondere die Namen aller Parteien, die
wesentlichen Einfluss auf seine Geschaftsfiihrung nehmen kdénnen, und die Hohe

ihrer Beteiligung vorlegt und diese Informationen veroffentlicht;

b)  die zustdndige Behorde Uber jede Eigentumsiibertragung, die den Kreis derjenigen
verandert, die wesentlichen Einfluss auf die Fihrung des geregelten Marktes
nehmen, unterrichtet und diese Ubertragung veroffentlicht.

3) Die zustandige Behorde verweigert die Genehmigung vorgeschlagener Anderungen der
Mehrheitsbeteiligung des geregelten Marktes und/oder des Marktbetreibers, wenn
objektive und nachweisbare Griinde fur die Vermutung vorliegen, dass sie die solide und

umsichtige Verwaltung des geregelten Marktes gefahrden wirden.
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Artikel 47
Organisatorische Anforderungen

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der geregelte Markt

a)

b)

d)

Vorkehrungen trifft, mit denen sich etwaige nachteilige Auswirkungen von
Interessenkonflikten zwischen dem geregelten Markt, seinen Eigentlimern oder
seinem Marktbetreiber und dem einwandfreien Funktionieren des geregelten Marktes
auf den Betrieb des geregelten Marktes oder seine Mitglieder oder Teilnehmer klar
erkennen und regeln lassen, und zwar insbesondere dann, wenn solche
Interessenkonflikte die Erfullung von Aufgaben, die dem geregelten Markt von der

zustandigen Behorde Ubertragen wurden, behindern kénnten;

um angemessen fiir die Steuerung ihrer Risiken ausgestattet zu sein, angemessene
Vorkehrungen und Systeme zur Ermittlung aller flr ihren Betrieb wesentlichen
Risiken zu schaffen und wirksame MalRnahmen zur Begrenzung dieser Risiken zu

treffen,

Vorkehrungen fur eine solide Verwaltung der technischen Ablaufe des Systems,
einschlie3lich wirksamer Notmalinahmen ftr den Fall eines

Systemzusammenbruchs, trifft;

transparente und nichtdiskretionare Regeln und Verfahren fiir einen fairen und
ordnungsgemélien Handel sowie objektive Kriterien flr eine effiziente

Auftragsausfuhrung festlegt;

um tber wirksame Vorkehrungen zu verftigen, die einen reibungslosen und
rechtzeitigen Abschluss der innerhalb seiner Systeme ausgeftihrten Geschéfte

erleichtern,
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)

1)

(2)

f)  um bei der Zulassung und fortlaufend tber ausreichende Finanzmittel zu verfligen,
um ihr ordnungsgemalies Funktionieren zu erleichtern, wobei der Art und dem
Umfang der an dem geregelten Markt abgeschlossenen Geschéfte sowie dem
Spektrum und der Hohe der Risiken, denen sie ausgesetzt sind, Rechnung zu tragen

ist.

Die Mitgliedstaaten gestatten Marktbetreibern nicht, an einem von ihnen betriebenen
geregelten Markt Kundenauftrédge unter Einsatz des Eigenkapitals auszufiihren oder auf die
Zusammenfihrung sich deckender Kundenauftrage zurtickzugreifen.

Artikel 48

Belastbarkeit der Systeme, Notfallsicherungen (“circuit breakers") und elektronischer Handel

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt tiber wirksame Systeme,
Verfahren und Vorkehrungen verfugt, um sicherzustellen, dass seine Handelssysteme
belastbar sind und tiber ausreichende Kapazitaten fir Spitzenvolumina an Auftrdgen und
Mitteilungen verfugen, in der Lage sind, unter extremen Stressbedingungen auf den
Mérkten einen ordnungsgemafRen Handel zu gewahrleisten, vollstandig geprift sind um zu
gewadhrleisten, dass diese Bedingungen erfllt sind, und wirksamen Notfallvorkehrungen
unterliegen, um im Fall von Stérungen in seinen Handelssystemen die Kontinuitat seines

Geschéftsbetriebs zu gewéhrleisten.
Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt tiber

a)  schriftliche Vereinbarungen mit allen Wertpapierfirmen, die eine Market-Making-

Strategie an dem geregelten Markt verfolgen, und
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©)

b)

Systeme, durch die sichergestellt wird, dass an diesen Vereinbarungen eine
ausreichende Zahl an Wertpapierfirmen teilnimmt, die feste Kurse zu
wettbewerbsfahigen Preisen abgeben, wodurch dem Markt regelmafiig und
vorhersehbar Liquiditat zugefuhrt wird, wenn eine solche Anforderung der Art und
dem Umfang der Handelstétigkeit an diesem geregelten Markt angemessen ist,

verflgt.

In der im Absatz 2 genannten schriftlichen Vereinbarung ist mindestens Folgendes

festgelegt:

a)

b)

die Verpflichtungen der Wertpapierfirma im Zusammenhang mit der Zufiihrung von
Liquiditat und gegebenenfalls sonstige Verpflichtungen, die sich aus der Teilnahme

an dem in Absatz 2 genannten System ergeben;

etwaige Anreize in Form von Rabatten oder sonstigem, die vom geregelten Markt
einer Wertpapierfirma dafur angeboten werden, dass sie dem Markt regelmé&Rig und
vorhersehbar Liquiditat zufuhrt, und gegebenenfalls sonstige Rechte, die die
Wertpapierfirma aufgrund ihrer Teilnahme an dem in Absatz 2 genannten System

erwirbt.

Es obliegt dem geregelten Markt, zu tiberwachen und daftr zu sorgen, dass die

Wertpapierfirmen den Anforderungen dieser rechtlich bindenden schriftlichen

Vereinbarungen nachkommen. Der geregelte Markt teilt der zustdndigen Behdrde den

Inhalt der rechtlich bindenden Vereinbarung mit und legt der zustandigen Behorde auf

Anfrage alle weiteren Informationen vor, die erforderlich sind, damit die zustandige

Behdorde prifen kann, ob der geregelte Markt diesen Absatz einhalt.
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(4)

(5)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt iber wirksame Systeme,
Verfahren und Vorkehrungen verfugt, um Auftrdge abzulehnen, die die im Voraus
festgelegten Grenzen fir Volumina und Kurse tberschreiten oder eindeutig irrtimlich

zustande kamen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt in der Lage zu sein hat, den
Handel voribergehend einzustellen oder einzuschranken, wenn es kurzfristig zu einer
erheblichen Preisbewegung bei einem Finanzinstrument auf diesem Markt oder einem
benachbarten Markt kommt, und dass er in Ausnahmeféllen in der Lage zu sein hat, jedes
Geschéft zu stornieren, zu &ndern oder zu berichtigen. Die Mitgliedstaaten schreiben vor,
dass ein geregelter Markt sicherzustellen hat, dass die Parameter fur die Einstellung des
Handels so in geeigneter Weise austariert werden, dass der Liquiditat bei den einzelnen
Kategorien und Teilkategorien von Vermogenswerten, der Art des Marktmodells und der
Art der Nutzer Rechnung getragen wird und die Mdglichkeit besteht, wesentliche

Stérungen eines ordnungsgemafRen Handels zu unterbinden.

Die Mitgliedstaaten sorgen dafr, dass ein geregelter Markt die Parameter fir die
Einstellung des Handels und wesentliche Anderungen an ihnen der zustindigen Behorde
auf koh&rente und vergleichbare Weise meldet und dass die zustandige Behorde sie
ihrerseits der ESMA meldet. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass bei Einstellung des
Handels in einem Mitgliedstaat durch einen geregelten Markt, der fur die Liquiditét in
Bezug auf dieses Finanzinstrument mafgeblich ist, dieser Handelsplatz tiber die Systeme
und Verfahren verfiigt, die notwendig sind um sicherzustellen, dass er die zustandigen
Behdrden benachrichtigt, damit diese eine marktweite Reaktion koordinieren und
entscheiden kdnnen, ob es angemessen ist, den Handel an anderen Handelsplatzen, an
denen das Finanzinstrument gehandelt wird, einzustellen, bis der Handel am

urspriinglichen Markt wieder aufgenommen wird.
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(6)

(7)

Die Mitgliedstaaten setzen voraus, dass ein geregelter Markt tiber wirksame Systeme,
Verfahren und VVorkehrungen verfugt, einschlie3lich der Anforderung, dass Mitglieder
oder Teilnehmer angemessene Tests von Algorithmen durchfiihren und ein Umfeld
schaffen, um solche Tests zu vereinfachen, um sicherzustellen, dass algorithmischen
Handelssysteme keine marktstérenden Handelsbedingungen auf dem Markt schaffen oder
zu solchen beitragen, und um etwaige marktstérende Handelsbedingungen, die sich aus
algorithmischen Handelssystemen ergeben, zu kontrollieren, einschlielich Systeme zur
Begrenzung des Verhéltnisses nicht ausgefiihrter Handelsauftrage zu Geschaften, die von
einem Mitglied oder Teilnehmer in das System eingegeben werden kénnen, mit dem Ziel
das Auftragsaufkommen zu verlangsamen, wenn das Risiko besteht, dass seine
Systemkapazitat erreicht wird, und die kleinstmdgliche Tick-GroRe zu begrenzen und

durchzusetzen, die auf dem Markt ausgefiihrt werden kann.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt, der einen direkten
elektronischen Zugang gestattet, Giber wirksame Systeme, Verfahren und Vorkehrungen
verfligt um sicherzustellen, dass die Mitglieder oder Teilnehmer eine solche Dienstleistung
nur erbringen dirfen, wenn es sich dabei um in Einklang mit dieser Richtlinie zugelassene
Wertpapierfirmen oder im Einklang mit der Richtlinie 2006/48/EG zugelassene
Kreditinstitute handelt, dass angemessene Kriterien in Bezug auf die Eignung der Personen
festgelegt sind und angewandt werden, die einen solchen Zugang erhalten kénnen, und
dass die Verantwortung fiir Auftrdge und Geschéfte, die (iber diesen Dienst abgeschlossen
werden, in Bezug auf die Anforderungen dieser Richtlinie bei dem Mitglied oder

Teilnehmer verbleibt.

Die Mitgliedstaaten schreiben auch vor, dass der geregelte Markt angemessene Standards
in Bezug auf Risikokontrollen und Schwellen fiir den Handel tiber einen solchen Zugang
festlegt und in der Lage ist, zwischen Auftragen und Geschaften zu unterscheiden, die von
einer Person uber einen direkten elektronischen Zugang abgeschlossen werden und
sonstigen Auftragen und Geschaften, die von Mitgliedern oder Teilnehmern ausgefiihrt

werden, und diese Auftrage und Geschafte gegebenenfalls einzustellen.
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(8)

(9)

Der geregelte Markt muss tber VVorkehrungen verftigen, um die Bereitstellung des direkten
elektronischen Zugangs durch ein Mitglied oder einen Teilnehmer flr einen Kunden im
Falle der Nichteinhaltung dieses Absatzes auszusetzen oder einzustellen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt gewéhrleistet, dass seine
Bestimmungen ber Kollokationsdienste transparent, gerecht und nichtdiskriminierend

sind.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt sicherstellt, dass seine
Gebuhrenstrukturen, einschlieBlich Ausfiihrungsgebihren, Nebengebihren und méglichen
Rabatten, transparent, gerecht und diskriminierungsfrei sind und keine Anreize schaffen,
Auftrage so zu platzieren, zu dndern oder zu stornieren bzw. Geschéfte so zu tatigen, dass
dies zu marktstérenden Handelsbedingungen oder Marktmissbrauch beitrdgt. Insbesondere
verlangen die Mitgliedstaaten von einem geregelten Markt, im Austausch fur gewéhrte
Rabatte Market-Making-Pflichten in Bezug auf einzelne Aktien oder Aktienportfolios

aufzuerlegen.

Die Mitgliedstaaten geben einem geregelten Markt die Mdglichkeit, seine Gebuhren fir
stornierte Auftrage an die Zeitspanne anzupassen, in der der Auftrag aufrechterhalten

wurde, und austarierte Gebuhren fir jedes Finanzinstrument festzulegen, fur das sie gelten.

Die Mitgliedstaaten kénnen einem geregelten Markt erlauben, héhere Gebuhren fiir die
Erteilung von Auftrdgen, die spéater storniert werden, oder Teilnehmern, bei denen der
Anteil stornierter Auftrédge hoch ist, oder solchen Teilnehmern zu berechnen, die eine
Methode des algorithmischen Hochfrequenzhandels anwenden, um der zusatzlichen

Belastung der Systemkapazitat Rechnung zu tragen.
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(10)

(11)

(12)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein geregelter Markt in der Lage sein muss, mittels
Kennzeichnung durch die Mitglieder oder Teilnehmer die durch algorithmischen Handel
erzeugten Auftrage, die verschiedenen fir die Auftragserstellung verwendeten
Algorithmen sowie die Personen, die diese Auftrage initiiert haben, kenntlich zu machen.
Diese Informationen werden den zustandigen Behdrden auf deren Ersuchen hin zuganglich

gemacht.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der geregelte Markt den zustandigen Behérden des
Herkunftsmitgliedstaats auf deren Anfrage Daten in Bezug auf das Auftragsbuch zur
Verfligung stellt bzw. den zustandigen Behdrden Zugang zu dem Auftragsbuch gibt, so

dass diese in der Lage sind, die Geschafte zu Uberwachen.
Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus,

a) um die Anforderungen festzulegen, die sicherstellen, dass die Handelssysteme eines
geregelten Markts belastbar sind und tber ausreichende Kapazitét verflgen;

b)  um das in Absatz 6 genannte Verhaltnis unter Beruicksichtigung von Faktoren
festzulegen, wie etwa des Wertes nicht ausgefihrter Auftrage im Verhéaltnis zum

Wert ausgefiihrter Geschéfte;

c) um Kontrollen flr einen direkten elektronischen Zugang so festzulegen, dass
sichergestellt ist, dass auf geforderten Zugang angewandte Kontrollen denjenigen,

die auf direkten Marktzugang angewandt werden, zumindest gleichwertig sind;

d) umdie Anforderungen festzulegen, die sicherstellen, dass Kollokationsdienste und
Gebuhrenstrukturen gerecht und nichtdiskriminierend sind und dass die
Gebuhrenstrukturen keine Anreize fir marktstorende Handelsbedingungen oder
Marktmissbrauch schaffen;
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e)  um zu bestimmen, wann ein geregelter Markt fur die Liquiditat in Bezug auf dieses

Finanzinstrument maRgeblich ist;

f)  umdie Anforderungen festzulegen, die sicherstellen, dass Market-Making-Systeme
fair und nichtdiskriminierend sind, und die Mindestanforderungen festzulegen, die
geregelte Markte bei der Entwicklung eines Market-Making-Systems vorsehen
mussen, sowie um festzulegen, unter welchen Bedingungen es je nach der Art und
dem Umfang des Handels auf diesem geregelten Markt nicht angemessen ist, die
Einrichtung eines solchen Systems vorzuschreiben, wobei auch zu berticksichtigen
ist, ob der geregelte Markt algorithmischen Handel tiber seine Systeme erlaubt oder

ermoglicht;

g) um dafir zu sorgen, dass angemessene Tests durchgefiihrt werden um
sicherzustellen, dass die algorithmischen Handelssysteme, einschlieRlich
hochfrequenter algorithmischer Handelssysteme, keine marktstrenden

Handelsbedingungen auf dem Markt schaffen kénnen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum ... * vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in diesem Absatz genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(13) Die ESMA arbeitet bis zum ... **Leitlinien zur geeigneten Kalibrierung von
Handelseinstellungen nach Absatz 5 unter Beruicksichtigung der in jenem
Absatz genannten Faktoren aus.

*

ABI.: Bitte das Datum einftigen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
ABI.: Bitte das Datum einftigen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.

sk
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(1)

)

(3)

Artikel 49
Tick-GroRen

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass geregelte Markte Regelungen fiir die Tick-Grol3en
bei Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen
vergleichbaren Finanzinstrumenten sowie anderen Finanzinstrumenten erlassen, fir die

technische Regulierungsstandards gemaR Absatz 4 ausgearbeitet werden.
Die in Absatz 1 genannten Systeme fir die Tick-GroRe

a)  werden so austariert, dass sie das Liquiditatsprofil des Finanzinstruments auf
verschiedenen Markten widerspiegeln sowie der durchschnittliche Geld-Brief-
Spread, wobei berlcksichtigt wird, dass es wiinschenswert ist, angemessen stabile
Preise zu ermdglichen, ohne die weitere Einengung der Spreads tiberméfig zu

beschréanken,
b)  passen die Tick-GroRe fur jedes Finanzinstrument in geeigneter Weise an.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die
kleinstmdgliche Tick-GroRe oder Tick-GrolRen-Systeme flr spezifische Aktien,
Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare
Finanzinstrumente festzulegen, sofern dies notwendig ist, um das reibungslose
Funktionieren der Mérkte im Einklang mit den in Absatz 2 genannten Faktoren sowie dem
Preis, den Spreads und der Tiefe der Liquiditat der Finanzinstrumente sicherzustellen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zzum ... Vvor.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 237

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

(4)

1)

)

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA kann Entwiirfe technischer Regulierungsstandards ausarbeiten, um die
kleinstmdgliche Tick-GroRe oder Tick-GrolRen-Systeme flr spezifische Finanzinstrumente
festzulegen, die nicht in Absatz 3 aufgefihrt sind, sofern dies notwendig ist, um das
reibungslose Funktionieren der Markte im Einklang mit den in Absatz 2 genannten
Faktoren sowie dem Preis, den Spreads und der Tiefe der Liquiditat der Finanzinstrumente

sicherzustellen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zum ... Vvor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 50

Synchronisierung von im Geschéaftsverkehr verwendeten Uhren

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass alle Handelsplatze und ihre Mitglieder oder
Teilnehmer die im Geschaftsverkehr verwendeten Uhren synchronisieren, die sie benutzen,
um das Datum und die Uhrzeit von Ereignisse aufzuzeichnen, die gemeldet werden

mussen.

Die ESMA erarbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards, um den Grad an
Genauigkeit festzulegen, zu dem die Uhren im Einklang mit internationalen Standards

synchronisiert werden.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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(1)

(2)

3)

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zzum ... Vor.

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

Artikel 51

Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass geregelte Markte tiber klare und transparente

Regeln fir die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel verfiigen miissen.

Diese Regeln gewahrleisten, dass alle zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassenen Finanzinstrumente fair, ordnungsgemal und effizient gehandelt werden

koénnen und, im Falle tbertragbarer Wertpapiere, frei handelbar sind.

Bei Derivaten stellen die Regeln nach Absatz 1 insbesondere sicher, dass die
Ausgestaltung des Derivatgeschéfts eine ordnungsgemaRe Kursbildung sowie eine

wirksame Abrechnung ermdglicht.

Zusétzlich zu den Verpflichtungen der Absatze 1 und 2 schreiben die Mitgliedstaaten dem

geregelten Markt vor, auf Dauer wirksame Vorkehrungen zur Prufung zu treffen, ob die
Emittenten von Ubertragbaren Wertpapieren, die zum Handel an dem geregelten Markt
zugelassen sind, ihren Verpflichtungen nach dem Recht der Union beziiglich erstmalige

laufender oder punktueller Veroffentlichungsverpflichtungen nachkommen.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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(4)

(®)

(6)

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass der geregelte Markt VVorkehrungen trifft, die seinen
Mitgliedern oder Teilnehmern den Zugang zu den nach dem Recht der Union

veroffentlichten Informationen erleichtern.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass geregelte Mérkte die notwendigen VVorkehrungen
treffen, um die von ihnen zum Handel zugelassenen Finanzinstrumente regelmaiig auf

Erflllung der Zulassungsanforderungen hin zu tberprufen.

Ein zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenes Ubertragbares Wertpapier kann in
der Folge auch ohne Zustimmung des Emittenten und im Einklang mit den einschlégigen
Bestimmungen der Richtlinie 2003/71/EG zum Handel an anderen geregelten Markten
zugelassen werden. Der geregelte Markt unterrichtet den Emittenten daruiber, dass seine
Wertpapiere an dem betreffenden geregelten Markt gehandelt werden. Der Emittent ist
nicht verpflichtet, die Angaben gemaR Absatz 3 dem geregelten Markt, der seine
Wertpapiere ohne seine Zustimmung zum Handel zugelassen hat, direkt zu tbermitteln.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen

a) die Eigenschaften verschiedener Kategorien von Finanzinstrumenten festgelegt
werden, die vom geregelten Markt bei der Prifung der Frage zu beriicksichtigen
sind, ob ein Finanzinstrument in einer Art und Weise ausgegeben wurde, die den
Bedingungen des Absatzes 1 Unterabsatz 2 fur die Zulassung zum Handel in den von

ihm betriebenen Marktsegmenten entspricht;
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1)

b)  die Vorkehrungen prazisiert werden, die der geregelte Markt durchfiihren muss,
damit davon ausgegangen wird, dass er seiner Verpflichtung zur Prifung, ob der
Emittent eines Ubertragbaren Wertpapiers seine Verpflichtungen nach dem Recht der
Union bezuglich erstmaliger, laufender oder punktueller

Veroffentlichungsverpflichtungen erfillt;

c) die Vorkehrungen prazisiert werden, die der geregelte Markt gemald Absatz 3 zu
treffen hat, um seinen Mitgliedern oder Teilnehmern den Zugang zu Informationen

zu erleichtern, die gemaR den Auflagen des Rechts der Union veroffentlicht wurden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zum... Vvor.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 52
Aussetzung des Handels und Ausschluss von Finanzinstrumenten vom Handel

an einem geregelten Markt

Unbeschadet des Rechts der zustdndigen Behorde geméR Artikel 69 Absatz 2, die
Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument oder dessen Ausschluss vom Handel
zu verlangen, kann ein Marktbetreiber den Handel mit einem Finanzinstrument, das den
Regeln des geregelten Marktes nicht mehr entspricht, aussetzen oder dieses Instrument
vom Handel ausschliel3en, sofern die Anlegerinteressen oder das ordnungsgemaélie
Funktionieren des Marktes durch eine solche Aussetzung oder einen solchen Ausschluss
nicht erheblich geschadigt werden kdnnte.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein Marktbetreiber, der den Handel mit einem
Finanzinstrument aussetzt oder dieses vom Handel ausschlie3t, ebenfalls den Handel mit
Derivaten gemal? Anhang I Abschnitt C Nummern 4 bis 10, die mit diesem
Finanzinstrument verbunden sind oder sich darauf beziehen, aussetzt oder sie vom Handel
ausschlie3t, wenn dies zur Verwirklichung der Ziele der Aussetzung des Handels mit dem
zugrundeliegenden Finanzinstrument oder dessen Ausschlusses vom Handel erforderlich
ist. Der Marktbetreiber veroffentlicht seine Entscheidung uber die Aussetzung des Handels
mit dem Finanzinstrument oder mit entsprechenden Derivaten oder deren Ausschluss vom

Handel und tbermittelt die einschlagigen Entscheidungen der fiir ihn zustandigen Behdérde.

Die zustandige Behorde, in deren Zustéandigkeitsbereich die Aussetzung oder der
Ausschluss veranlasst wurde, schreibt vor, dass andere geregelte Markte, MTF, OTF und
systematische Internalisierer in ihrem Zustéandigkeitsbereich, die mit demselben
Finanzinstrument oder mit Derivaten gemaR Anhang I Abschnitt C Nummern 4 bis 10
dieser Richtlinie handeln, die mit dem betreffenden Finanzinstrument verbunden sind oder
sich darauf beziehen, den Handel mit diesem Finanzinstrument oder diesen Derivaten
ebenfalls aussetzen oder sie vom Handel ausschlielRen, sofern die Aussetzung oder der
Ausschluss durch einen mutmaRlichen Marktmissbrauch, ein Ubernahmeangebot oder die
Nichtveroffentlichung von Insider-Informationen (iber den Emittenten oder das
Finanzinstrument unter VerstoR gegen die Artikel 7 und 17 der Verordnung (EU)

Nr. .../2014" bedingt ist, auRer in den Fallen, in denen durch eine solche Aussetzung oder
einen solchen Ausschluss die Anlegerinteressen oder das ordnungsgemaéle Funktionieren

des Marktes erheblich geschadigt werden konnten.

Jede zustandige Behdrde, die eine entsprechende Meldung erhalten hat, teilt ihre
Entscheidung der ESMA und den anderen zustandigen Behorden mit; falls sie entscheidet,
den Handel mit dem Finanzinstrument oder den Derivaten gemalt Anhang I Abschnitt C
Nummern 4 bis 10, die mit diesem Finanzinstrument verbunden sind oder sich darauf
beziehen, nicht auszusetzen bzw. diese nicht vom Handel auszuschlief3en, erldutert sie ihre

Entscheidung.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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Die zustandige Behorde veroffentlicht ihre Entscheidung unverziglich und teilt diese der

ESMA und den zustandigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten mit.

Die zustandigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten, die eine entsprechende Mitteilung
erhalten haben, schreiben vor, dass geregelte Markte, andere MTF, andere OTF und
systematische Internalisierer in ihrem Zustéandigkeitsbereich, die mit demselben
Finanzinstrument oder mit Derivaten gemaR Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10
dieser Richtlinie handeln, die mit dem betreffenden Finanzinstrument verbunden sind oder
sich darauf beziehen, den Handel mit diesem Finanzinstrument oder diesen Derivaten
ebenfalls aussetzen oder diese vom Handel ausschlielRen, sofern die Aussetzung oder der
Ausschluss durch einen mutmaRlichen Marktmissbrauch, ein Ubernahmeangebot oder die
Nichtverdffentlichung von Insider-Informationen Gber den Emittenten oder das
Finanzinstrument unter VerstoR gegen die Artikel 7 und 17 der Verordnung (EU)

Nr. .../2014" bedingt ist, auRer in den Fallen, in denen durch eine solche Aussetzung oder
einen solchen Ausschluss die Anlegerinteressen oder das ordnungsgeméle Funktionieren

des Marktes erheblich geschadigt werden konnten.

Dieser Absatz gilt auch, wenn die Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument
oder mit Derivaten gemal Anhang | Abschnitt C Nummern 4 bis 10, die mit diesem

Finanzinstrument verbunden sind oder sich darauf beziehen, aufgehoben wird.

Das Meldeverfahren nach diesem Absatz gilt auch fir den Fall, dass die Entscheidung Gber
die Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument oder mit Derivaten gemaf
Anhang I Abschnitt C Nummern 4 bis 10, die mit dem betreffenden Finanzinstrument
verbunden sind oder sich darauf beziehen, oder tiber deren Ausschluss vom Handel von der
zustandigen Behorde gemaR Artikel 69 Absatz 2 Buchstaben m und n getroffen wird.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))
einfugen.
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(3)

Um sicherzustellen, dass die Verpflichtung zur Aussetzung oder zum Ausschluss des
Handels mit solchen Derivaten verhéltnismaliig angewandt wird, erarbeitet die ESMA
Entwirfe technischer Regulierungsstandards zur Bestimmung von Féllen, in denen die
Verbindung zwischen einem Derivat, das mit einem vom Handel ausgesetzten oder
ausgeschlossenen Finanzinstrument verbunden ist oder sich darauf bezieht, und dem
ursprunglichen Finanzinstrument es erfordert, dass der Handel mit dem Derivat ebenfalls
ausgesetzt oder es vom Handel ausgeschlossen werden muss, um die Ziele der Aussetzung

oder des Ausschlusses des zugrunde liegenden Finanzinstruments zu verwirklichen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

zum ... Vvor.

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

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchflihrungsstandards aus, um das Format und

den Zeitpunkt der in Absatz 2 genannten Mitteilung und Vero6ffentlichung zu bestimmen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Durchfihrungsstandards bis

*%k

Zum... Vor.

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

*%

ABI.: Bitte das Datum einfiigen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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4 Die Kommission wird erméchtigt, delegierte Rechtsakte gemél Artikel 89 zu erlassen, um
die Situationen aufzulisten, in denen gemal den Absétzen 1 und 2 die Anlegerinteressen
oder das ordnungsgemafe Funktionieren des Marktes erheblich geschadigt wirden .

Artikel 53
Zugang zum geregelten Markt

Q) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der geregelte Markt auf Dauer transparente,
diskriminierungsfreie und auf objektiven Kriterien beruhende Regeln fir den Zugang zu
dem geregelten Markt oder die Mitgliedschaft darin festlegt und umsetzt.

2 In den Regeln nach Absatz 1 wird festgelegt, welche Pflichten den Mitgliedern oder

Teilnehmern erwachsen aus
a)  der Einrichtung und Verwaltung des geregelten Marktes,
b)  den Regeln fir die am Markt getatigten Geschafte,

c) den Standesregeln, zu deren Einhaltung die Mitarbeiter der am Markt tatigen
Wertpapierfirmen oder Kreditinstitute verpflichtet sind,

d)  den fiir andere Mitglieder oder Teilnehmer als Wertpapierfirmen und Kreditinstitute

gemal Absatz 3 festgelegten Bedingungen,

e) den Regeln und Verfahren fir das Clearing und die Abrechnung der am geregelten

Markt getatigten Geschafte.
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©)

(4)

(®)

Geregelte Markte konnen als Mitglieder oder Teilnehmer Wertpapierfirmen, nach der

Richtlinie 2013/36/EU zugelassene Kreditinstitute sowie andere Personen zulassen, die
a)  ausreichend gut beleumundet sind,

b)  Uber ausreichende F&higkeiten, Kompetenzen und Erfahrung in Bezug auf den

Handel verfligen,
c)  Uber die gegebenenfalls erforderlichen organisatorischen Grundlagen verftigen,

d)  (ber ausreichende Mittel verfiigen, um ihre Funktion auszuftihren, wobei den
etwaigen finanziellen VVorkehrungen Rechnung zu tragen ist, die der geregelte Markt
gegebenenfalls getroffen hat, um die angemessene Abrechnung der Geschafte zu

gewahrleisten.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Mitglieder und Teilnehmer in Bezug auf Geschéfte,
die an einem geregelten Markt geschlossen werden, den Verpflichtungen der Artikel 24,
25, 27 und 28 nicht nachkommen mdssen. Allerdings missen die Mitglieder und
Teilnehmer des geregelten Marktes die Verpflichtungen gemaR den Artikeln 24, 25, 27
und 28 in Bezug auf ihre Kunden einhalten, wenn sie flr diese Auftrage an einem

geregelten Markt ausftihren.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Regeln fir den Zugang zu dem geregelten
Markt oder die Mitgliedschaft oder Teilnahme darin die direkte Teilnahme oder die

Fernteilnahme von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten vorsehen.
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(6)

(")

Die Mitgliedstaaten gestatten geregelten Méarkten aus anderen Mitgliedstaaten ohne
weitere rechtliche oder verwaltungstechnische Auflagen, in ihrem Hoheitsgebiet
angemessene Systeme bereitzustellen, um Fernmitgliedern oder -teilnehmern in ihrem

Hoheitsgebiet den Zugang zu diesen Markten und den Handel an ihnen zu erleichtern.

Der geregelte Markt teilt der zustdndigen Behorde seines Herkunftsmitgliedstaats mit, in
welchem Mitgliedstaat er derartige Systeme bereitzustellen beabsichtigt. Die zustéandige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats bermittelt diese Angaben innerhalb eines Monats
dem Mitgliedstaat, in dem der geregelte Markt derartige Systeme bereitstellen will. Die
ESMA kann nach dem Verfahren und unter den Bedingungen in Artikel 35 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 den Zugang zu diesen Informationen beantragen.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des geregelten Marktes tibermittelt
der zustandigen Behdérde des Aufnahmemitgliedstaats auf deren Ersuchen unverziiglich die
Namen der Mitglieder oder Teilnehmer des im Herkunftsmitgliedstaat niedergelassenen

geregelten Marktes.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der Marktbetreiber der zustdndigen Behorde des
geregelten Marktes regelmafig das Verzeichnis der Mitglieder bzw. Teilnehmer des

geregelten Marktes tbermittelt.
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Artikel 54
Uberwachung der Einhaltung der Regeln des geregeltes Marktes

und anderer rechtlicher Verpflichtungen

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass geregelte Markte auf Dauer wirksame
Vorkehrungen und Verfahren zur regelmaRigen Uberwachung der Einhaltung ihrer Regeln
durch ihre Mitglieder und Teilnehmer sowie die dafir notwendigen Mittel festlegen.
Geregelte Markte tiberwachen die von ihren Mitgliedern oder Teilnehmern innerhalb ihrer
Systeme Ubermittelten Auftrage, Stornierungen und abgeschlossenen Geschafte , um
Verstdlie gegen diese Regeln, marktstérende Handelsbedingungen, Verhaltensweisen, die
auf nach der Verordnung (EU) Nr. .../2014" verbotene Tatigkeiten hindeuten kénnten, oder
Systemstorungen in Bezug auf ein Finanzinstrument zu erkennen.

2 Die Mitgliedstaaten schreiben den Betreibern geregelter Mérkte vor, ihrer zustandigen
Behdrde schwerwiegende VerstoRe gegen ihre Regeln, marktstorende Handels-
bedingungen, Verhaltensweisen, die auf nach der Verordnung (EU) Nr. .../2014" verbotene
Tatigkeiten hindeuten kdnnten, oder Systemstérungen in Bezug auf ein Finanzinstrument
umgehend zu melden.

Die zustandigen Behorden der geregelten Mérkte tGbermitteln der ESMA und den
zustandigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten die Informationen nach Unterabsatz 1.
Was Verhaltensweisen angeht, die auf nach der Verordnung (EU) Nr. .../2014" verbotene
Tatigkeiten hindeuten kdnnten, muss die zustandige Behdrde davon tiberzeugt sein, dass
ein solches Verhalten vorliegt, bevor sie die zustandigen Behorden der anderen
Mitgliedstaaten und die ESMA in Kenntnis setzt.

) ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 78/13 (2011/0295(COD))

einfugen.
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3 Die Mitgliedstaaten schreiben dem Marktbetreiber vor, der Behdrde, die fir die Ermittlung
und Verfolgung von Marktmissbrauch zusténdig ist, die einschlagigen Informationen
unverzuglich zu tbermitteln und sie bei Ermittlungen wegen Marktmissbrauchs innerhalb
oder Uber die Systeme des geregelten Marktes und dessen Verfolgung in vollem Umfang

ZU unterstitzen.

4 Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemal Artikel 89 zu
erlassen, um die Umstande festzulegen, durch die eine Informationspflicht nach Absatz 2

dieses Artikels bewirkt wird.

Artikel 55

Vereinbarungen mit einer zentralen Gegenpartei und tber Clearing und Abrechnung

Q) Unbeschadet der Titel 111, IV und V der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 hindern die
Mitgliedstaaten geregelte Markte nicht daran, mit einer zentralen Gegenpartei oder
Clearingstelle und einem Abrechnungssystem eines anderen Mitgliedstaats zweckmaRige
Vereinbarungen tber Clearing und/oder Abrechnung einiger oder aller Geschafte, die von

Marktteilnehmern innerhalb ihrer Systeme getéatigt werden, zu schlief3en.

2 Unbeschadet der Titel 111, IV und V der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 darf die fiir einen
geregelten Markt zustandige Behorde die Nutzung einer zentralen Gegenpartei, einer
Clearingstelle und/oder eines Abwicklungssystems in einem anderen Mitgliedstaat nicht
untersagen, es sei denn, dies ist fur die Aufrechterhaltung des ordnungsgemalien
Funktionierens dieses geregelten Markts nachgewiesenermafen unumgénglich; die
Bedingungen des Artikels 39 Absatz 2 dieser Richtlinie fir den Rickgriff auf

Abwicklungssysteme sind zu beriicksichtigen.
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Zur Vermeidung unnétiger Doppelkontrollen beriicksichtigt die zustdndige Behorde die
von den Zentralbanken als Aufsichtsorgane von Clearing- und Abwicklungssystemen oder
anderen fir diese Systeme zustandigen Aufsichtsbehdrden ausgelibte Aufsicht Gber das

Clearing- und Abwicklungssystem.

Artikel 56

Verzeichnis geregelter Markte

Jeder Mitgliedstaat erstellt ein Verzeichnis der geregelten Markte, fiir die er der Herkunftsmitglied-
staat ist, und ubermittelt dieses Verzeichnis den (brigen Mitgliedstaaten und der ESMA. Die
gleiche Mitteilung erfolgt bei jeder Anderung dieses Verzeichnisses. Die ESMA veroffentlicht ein
Verzeichnis aller geregelten Markte auf ihrer Website und aktualisiert es regelméafig. Dieses
Verzeichnis enthélt den von der ESMA im Einklang mit Artikel 65 Absatz 6 festgelegten
einheitlichen Code zur Kennzeichnung der geregelten Markte, der gemaR Artikel 65 Absatz 1
Buchstabe g und Artikel 65 Absatz 2 Buchstabe g dieser Richtlinie sowie gemaR den Artikeln 6, 10
und 26 der Verordnung (EU) Nr. .../2014" in den Meldungen zu verwenden ist.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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1)

TITEL IV
POSITIONSLIMITS
UND POSITIONSMANAGEMENTKONTROLLEN

BElI WARENDERIVATEN UND POSITIONSMELDUNGEN

Artikel 57

Positionslimits und Positionsmanagementkontrollen bei Warenderivaten

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behérden in Ubereinstimmung mit
der von der ESMA entwickelten Berechnungsmethodologie Positionslimits fur die Groflze
der Nettopositionen festlegen und anwenden, die eine Person jederzeit in Warenderivaten,
die an Handelsplatzen gehandelt werden, und in wirtschaftlich gleichwertigen OTC-
Kontrakten halten darf. Die Positionslimits werden auf der Grundlage aller Positionen
festgelegt, die von einer Person oder aggregiert auf Gruppenebene flr diese Person

gehalten werden, um
a)  Marktmissbrauch zu verhindern,

b)  zu geordneten Preisbildungs- und Abwicklungsbedingungen beizutragen, dies
beinhaltet marktverzerrende Positionen zu verhindern und insbesondere eine
Konvergenz zwischen den Preisen von Derivaten im Monat der Lieferung und den
Spotpreisen fiir die zugrundeliegende Ware sicherzustellen, ohne dass die
Preisbildung am Markt fur die zugrundeliegende Ware davon berihrt wird.

Positionslimits gelten nicht fiir Positionen, die von oder fiir eine nichtfinanzielle Stelle
gehalten werden und objektiv messbar die direkt mit der Geschaftstatigkeit dieser

nichtfinanziellen Stelle verbundenen Risiken verringern.
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2 Die Positionslimits legen eindeutige quantitative Schwellenwerte fiir die maximale GroRe

einer Position in einem Warenderivat fest, die eine Person halten darf.

3) Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, um die
Berechnungsmethodologie zu bestimmen, nach der die zustandigen Behdrden die
Positionslimits in Spot-Monaten und anderen Monaten flr effektiv gelieferte oder bar
abgerechnete Warenderivate auf der Grundlage der Eigenschaften der entsprechenden
Derivate festzulegen haben. Die Berechnungsmethodologie beruicksichtigt mindestens die

folgenden Faktoren:
a)  die Laufzeit der Warenderivatkontrakte,
b)  die lieferbare Menge der zugrundeliegenden Ware,

c) die Gesamtheit der offenen Positionen bei diesem Kontrakt und die Gesamtheit der
offenen Positionen bei anderen Finanzinstrumenten, denen dieselbe Ware

zugrundeliegt,

d) die Volatilitat an den jeweiligen Markten einschlieBlich Ersatzderivaten und der

zugrundeliegenden Warenmérkte,
e) die Anzahl und Grol3e der Marktteilnehmer,

f)  die Merkmale des zugrundeliegenden Warenmarkts, einschlie3lich Produktions- und
Verbrauchsmodellen sowie Modellen fiir den Transport zum Markt,

g) die Entwicklung neuer Kontrakte.
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Die ESMA beriicksichtigt die Erfahrungen von Wertpapierfirmen oder Marktbetreibern,
die einen Handelsplatz betreiben, und von anderen Rechtsordnungen in Bezug auf die

Positionslimits.

Die ESMA legt die in Unterabsatz 1 genannten Entwirfe technischer

Regulierungsstandards der Kommission bis zum ...” vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

4) Eine zustandige Behorde legt auf der Grundlage der von der ESMA im Einklang mit
Absatz 3 entwickelten Berechnungsmethodologie fiir jeden Kontrakt auf Warenderivate,
die an Handelsplatzen gehandelt werden, Positionslimits fest. Diese Positionslimits gelten

auch fir wirtschaftlich gleichwertige OTC-Kontrakte.

Eine zustandige Behorde tiberpriift die Positionslimits im Falle einer erheblichen Anderung
der lieferbaren Menge oder der offenen Kontraktpositionen oder im Falle sonstiger
erheblicher Anderungen auf dem Markt auf der Grundlage der von ihr ermittelten
lieferbaren Menge und offenen Kontraktposition und berechnet die Positionslimits im

Einklang mit der von der ESMA entwickelten Methodologie neu.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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()

Die zustandigen Behdrden unterrichten die ESMA (iber die genauen Positionslimits, die sie
in Ubereinstimmung mit der von der ESMA gemaR Absatz 3 entwickelten Berechnungs-
methodologie festzulegen beabsichtigen. Binnen zwei Monaten nach Erhalt der Meldung
gibt die ESMA eine Stellungnahme gegeniber der betroffenen zustandige Behorde ab, in
der die Vereinbarkeit der Positionslimits mit den Zielen nach Absatz 1 und der von der
ESMA gemél’ Absatz 3 entwickelten Berechnungsmethodologie bewertet wird. Die ESMA
veroffentlicht die Stellungnahme auf ihrer Website. Die betreffende zustédndige Behorde
passt die Positionslimits entsprechend der Stellungnahme der ESMA an oder begriindet der
ESMA gegeniiber, warum die Anderung als unnétig erachtet wird. Werden von einer
zustandigen Behorde Positionslimits verhédngt, die der Stellungnahme der ESMA
zuwiderlaufen, so veroffentlicht sie auf ihrer Website umgehend eine Bekanntmachung, in

der sie die Grinde fir ihr Vorgehen vollstandig darlegt.

Stellt die ESMA fest, dass ein Positionslimit nicht der Berechnungsmethodologie nach
Absatz 3 entspricht, ergreift sie MalRnahmen in Austibung ihrer Befugnisse geman
Acrtikel 17 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010.
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(6)

(")

Wird dasselbe Warenderivat an Handelsplatzen in mehreren Hoheitsgebieten in
erheblichem Volumen gehandelt, legt die zustdndige Behorde des Handelsplatzes, an dem
das groRte Volumen gehandelt wird (die zentrale zustandige Behdrde) das einheitliche
Positionslimit fest, dass fur den gesamten Handel mit diesem Kontrakt gilt. Die zentrale
zustandige Behorde konsultiert im Hinblick auf das anzuwendende einheitliche
Positionslimit und jede Uberarbeitung dieses einheitlichen Positionslimits die zustandigen
Behorden der anderen Handelsplatze, an denen groRe Volumen dieses Derivats gehandelt
werden. Falls sich die zustandigen Behorden nicht einigen konnen, legen sie die
vollstandigen und ausfihrlichen Grinde dar, warum aus ihrer Sicht die in Absatz 1
festgelegten Voraussetzungen nicht erflllt sind. Meinungsverschiedenheiten zwischen den
zustandigen Behorden legt die ESMA in Ausubung ihrer Befugnisse nach Artikel 19 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 bei.

Die zustandigen Behorden der Handelsplatze, an denen dasselbe Warenderivat gehandelt
wird, und die fur die Inhaber von Positionen in diesem Warenderivat zustandigen
Behdorden treffen Vereinbarungen flr eine Zusammenarbeit, einschliel3lich des Austauschs
einschlagiger Daten, um die Uberwachung und Durchsetzung der einheitlichen

Positionslimits zu ermdglichen.

Die ESMA Uberprift mindestens einmal im Jahr, wie die zustdndigen Behorden die
Positionslimits umgesetzt haben, die mit der von der ESMA gemaR Absatz 3 entwickelten
Berechnungsmethodologie festgelegt wurden. Dabei stellt die ESMA sicher, dass ein
einheitliches Positionslimit gemal Absatz 6 tatséchlich fir denselben Kontrakt gilt,

ungeachtet dessen, wo dieser gehandelt wird.
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(8)

(9)

(10)

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die einen

Handelsplatz betreiben, an dem Warenderivate gehandelt werden

Positionsmanagementkontrollen durchfiihren. Diese Kontrollen umfassen zumindest die

Befugnis des Handelsplatzes,

a)

b)

d)

die offenen Kontraktpositionen jeder Person zu Gberwachen,

von jeder Person Zugang zu Informationen, einschliel3lich aller einschlégigen
Unterlagen, tber Gréflie und Zweck einer eingegangenen Position oder offenen
Forderung sowie Informationen tiber wirtschaftliche oder tatsachliche Eigenttimer,
etwaige Absprachen sowie alle zugehdrigen Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten

am Basismarkt zu erhalten,

von jeder Person je nach Einzelfall die zeitweilige oder dauerhafte Auflésung oder
Reduzierung einer Position zu verlangen und — falls der Betreffende dem nicht
nachkommt — einseitig geeignete MalRnahmen zu ergreifen, um die Auflésung oder

Reduzierung sicherzustellen, und

von jeder Person gegebenenfalls zu verlangen, zeitweilig Liquiditat zu einem
vereinbarten Preis und in vereinbartem Umfang eigens zu dem Zweck in den Markt
zurtickflielRen zu lassen, die Auswirkungen einer groRRen oder marktbeherrschenden

Position abzumildern.

Die Positionslimits und Positionsmanagementkontrollen sind transparent und

diskriminierungsfrei, legen fest, wie sie auf Personen anzuwenden sind, und tragen der Art

und der Zusammensetzung der Marktteilnehmer sowie deren Nutzung der zum Handel

zugelassenen Kontrakte Rechnung.

Die Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die den Handelsplatz betreiben, informieren

die zustandige Behorde Uber die Einzelheiten der Positionsmanagementkontrollen.
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Die zustandige Behorde leitet diese Informationen sowie die Einzelheiten der von ihr
festgelegten Positionslimits an die ESMA weiter, die auf ihrer Website eine Datenbank mit
Zusammenfassungen der Positionslimits und der Positionsmanagementkontrollen

veroffentlicht und regelmaRig aktualisiert.

(11) Die Positionslimits nach Absatz 1 werden von den zustandigen Behtérden gemaR Artikel 69

Absatz 2 Buchstabe p vorgeschrieben.

(12) Die ESMA erarbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes

spezifiziert wird:

a)  die Kriterien und Methoden fur die Bestimmung, ob eine Position als Position gelten

kann, die direkt mit der Geschaftstatigkeit verbundene Risiken verringert,

b)  die Methoden zur Bestimmung, wann die Positionen einer Person auf Gruppenebene

aggregiert werden,

c) die Kriterien zur Bestimmung, ob ein Kontrakt ein zu dem an dem Handelsplatz
gehandelten Kontrakt nach Absatz 1 wirtschaftlich gleichwertiger OTC-Kontrakt ist,
auf eine Art und Weis, die die Meldung von in gleichwertigen OTC-Kontrakten
eingegangenen Positionen an die entsprechende zustandige Behdrde geman
Artikel 58 Absatz 2 ermdglicht,

d) die Festlegung, was "dasselbe Warenderivat" und “erhebliches Volumen" gemaf
Absatz 6 dieses Artikels bedeutet,
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e) die Methodologie fir die Aggregierung und Saldierung von OTC-Positionen und an
Handelsplatzen gehandelten Positionen in Warenderivaten, um die Nettoposition fir
die Bewertung der Einhaltung der Positionslimits festzulegen. Diese Methodologie
legt Kriterien fest, um zu bestimmen, welche Positionen gegeneinander saldiert
werden kénnen, und ermdglicht nicht den Aufbau von Positionen auf eine Weise, die

nicht den in Absatz 1 dieses Artikels genannten Zielen entspricht,

f)  das Verfahren zur Festlegung, wie Personen die Ausnahme gemaR Absatz 1
Unterabsatz 2 dieses Artikels beantragen kdnnen und wie die entsprechende

zustandige Behorde derartige Antrage genehmigen wird,

g) die Berechnungsmethode zur Bestimmung des Handelsplatzes, an dem das grofite
Volumen eines Warenderivats gehandelt wird, und zur Festlegung der "erheblichen

Volumen" gemaR Absatz 6 dieses Artikels.

Die ESMA legt die in Unterabsatz 1 genannten Entwurfe technischer

Regulierungsstandards der Kommission bis zum ...” vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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(13)

Die zustandigen Behdrden verhangen keine Limits , die restriktiver sind als die gemaR
Absatz 1 eingefiihrten Limits , auf3er in Ausnahmeféllen, wenn sie unter Berlcksichtigung
der Liquiditat und der geordneten Funktionsweise des spezifischen Markts sachlich
gerechtfertigt und verhaltnismaRig sind . Die zustandigen Behdrden verdffentlichen auf
ihrer Website die Einzelheiten der von ihnen verhangten restriktiveren Positionslimits;
diese treten zun&chst fir einen Zeitraum in Kraft, der sechs Monate ab dem Datum ihrer
Veroffentlichung auf der Website nicht tiberschreitet. Die restriktiveren Positionslimits
konnen in der Folge jeweils flr einen Zeitraum verlangert werden, der sechs Monate nicht
uberschreiten darf, sofern die Griinde hierfr weiterhin bestehen. Werden sie nach Ablauf

dieser sechs Monate nicht verlangert, treten sie automatisch aufier Kraft.

Wenn die zustandigen Behtrden beschliel3en, restriktivere Positionslimits zu verhangen,
teilen sie dies der ESMA mit. Dieser Mitteilung ist eine Begriindung fur die restriktiveren
Positionslimits beizufugen. Die ESMA gibt innerhalb von 24 Stunden eine Stellungnahme
dariiber ab, ob aus ihrer Sicht die restriktiveren Positionslimits zur Bewaltigung des
Ausnahmefalls erforderlich sind. Die Stellungnahme wird auf der Website der ESMA

verdffentlicht.

Werden von einer zustandigen Behorde Positionslimits verhangt, die der Stellungnahme
der ESMA zuwiderlaufen, so verdffentlicht sie auf ihrer Website umgehend eine

Mitteilung, in der sie die Griinde fir ihr Vorgehen vollstéandig darlegt.
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(14) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die zustandigen Behorden ihre Sanktionsbefugnisse
gemal dieser Richtlinie fiir VerstoRe gegen die geméal diesem Artikel festgelegten

Positionslimits ausiiben kdnnen im Hinblick auf:

a)  Positionen, die von Personen gehalten werden, die sich in ihrem Hoheitsgebiet oder
im Ausland aufhalten oder dort tatig sind, und die die Limits fir die
Warenderivatkontrakte tberschreiten, die die zustdndige Behorde flr Kontrakte an
Handelsplatzen, die sich in ihrem Hoheitsgebiet befinden oder dort betrieben werden,
oder fur wirtschaftlich gleichwertige OTC-Kontrakte festgelegt hat,

b)  Positionen, die von Personen gehalten werden, die sich in ihrem Hoheitsgebiet
aufhalten oder dort tatig sind, und die die Limits fir Warenderivatkontrakte
Uberschreiten, die von den zustandigen Behorden in anderen Mitgliedstaaten

festgelegt wurden.
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(1)

Artikel 58

Nach Positionsinhaberkategorien aufgeschlisselte Positionsmeldungen

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen oder Marktbetreiber, die

Handelsplatze betreiben, an denen Warenderivate oder Emissionszertifikate bzw. Derivate

davon gehandelt werden,

a)

b)

einen wochentlichen Bericht mit den aggregierten Positionen, die von den
unterschiedlichen Personenkategorien in den verschiedenen an ihrem Handelsplatz
gehandelten Warenderivaten oder Emissionszertifikaten bzw. Derivaten davon
gehalten werden, veroffentlichen, der die Zahl der Kauf- und Verkaufspositionen
nach diesen Kategorien, diesbeziigliche Anderungen seit dem letzten Bericht, den
Prozentsatz der gesamten offenen Kontraktpositionen jeder Kategorie sowie die
Anzahl der Positionsinhaber in jeder Kategorie gemaR Absatz 4 enthélt, und diesen
Bericht der zustandigen Behorde und der ESMA (bermitteln; die ESMA nimmt im
Anschluss eine zentrale Veroffentlichung der in diesen Berichten enthaltenen

Informationen vor,

der zustandigen Behdrde mindestens einmal taglich eine vollstandige
Aufschlisselung der Positionen aller Personen einschlieRlich der Mitglieder oder
Teilnehmer und deren Kunden an diesem Handelsplatz tibermitteln .

Die in Buchstabe a festgelegte Verpflichtung findet nur Anwendung, wenn sowohl die

Zahl der Personen als auch ihre offenen Positionen Mindestschwellen Gberschreiten.
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)

(3)

(4)

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen, die auBerhalb eines
Handelsplatzes mit Warenderivaten, Emissionszertifikaten bzw. Derivaten davon handeln,
der zustandigen Behorde des Handelsplatzes, an dem die Warenderivate oder
Emissionszertifikate bzw. Derivate davon gehandelt werden, oder — wenn die
Warenderivate oder Emissionszertifikate bzw. Derivate davon an mehreren Handelsplatzen
in mehr als einem Hoheitsgebiet in erheblichen Volumen gehandelt werden — der zentralen
zustandigen Behdrde mindestens einmal taglich eine vollstandige Aufschlusselung ihrer
Positionen in Warenderivaten oder Emissionszertifikaten bzw. Derivaten davon, die an
einem Handelsplatz gehandelt werden, und in wirtschaftlich gleichwertigen OTC-
Kontrakten sowie der Positionen ihrer Kunden und der Kunden dieser Kunden bis zum
Endkunden gemaR Artikel 26 der Verordnung (EU) Nr. .../2014” und gegebenenfalls
Artikel 8 der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 tbermitteln.

Um die Uberwachung der Einhaltung von Artikel 57 Absatz 1 zu ermdglichen, schreiben
die Mitgliedstaaten den Mitgliedern oder Teilnehmern von geregelten Markten und MTF
und den Kunden von OTF vor, der Wertpapierfirma bzw. dem Marktbetreiber, die/der den
Handelsplatz betreibt, mindestens einmal taglich die Einzelheiten ihrer eigenen Positionen,
die in an diesem Handelsplatz gehandelten Kontrakten gehalten werden, wie auch der
Positionen ihrer Kunden und der Kunden dieser Kunden bis zum Endkunden zu melden .

Inhaber einer Position in einem Warenderivat bzw. einem Emissionszertifikat oder einem
Derivat davon werden von der Wertpapierfirma bzw. dem Marktbetreiber, die/der diesen
Handelsplatz betreibt, je nach der Art ihrer Haupttatigkeit unter Berticksichtigung der

geltenden Zulassungen einer der folgenden Kategorien zugeordnet:

a)  Wertpapierfirmen oder Kreditinstitute,

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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b)  Investmentfonds, d. h. entweder ein Organismus fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW) im Sinne der Richtlinie 2009/65/EG oder ein Verwalter
alternativer Investmentfonds im Sinne der Richtlinie 2011/61/EG,

c)  sonstige Finanzinstitute, einschliel3lich Versicherungsunternehmen oder
Rickversicherungsunternehmen im Sinne der Richtlinie 2009/138/EG und
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung im Sinne der
Richtlinie 2003/41/EG,

d)  Handelsunternehmen,

e)  Betreiber mit der Verpflichtung zur Einhaltung der Anforderungen der

Richtlinie 2003/87/EG, bei Emissionszertifikaten bzw. Derivaten davon.

Die in Absatz 1 Buchstabe a genannten Berichte enthalten die Anzahl der Kauf- und
Verkaufspositionen nach Personenkategorien, diesbeziigliche Anderungen seit dem letzten
Bericht, den Prozentsatz der gesamten offenen Kontraktpositionen jeder Kategorie sowie

die Anzahl der Personen in jeder Kategorie .

Die in Absatz 1 Buchstabe a genannten Berichte und die in Absatz 2 genannten

Aufschlusselungen unterscheiden auRerdem zwischen

a)  Positionen, die als solche Positionen identifiziert wurden, die objektiv messbar die
unmittelbar mit einer Geschaftstatigkeit im Zusammenhang stehenden Risiken

verringern, und

b)  anderen Positionen.
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()

(6)

(7)

Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Durchflihrungsstandards aus, um das Format der
in Absatz 1 Buchstabe a genannten Berichte und die in Absatz 2 genannten

Aufschlisselungen zu bestimmen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards bis

*

zum... Vvor.

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

Im Fall von Emissionszertifikaten bzw. Derivaten davon berihrt diese Meldung nicht die
Einhaltungspflichten gemaR der Richtlinie 2003/87/EG .

Die Kommission wird erméchtigt, delegierte Rechtsakte gemél Artikel 89 zu erlassen, um
die in Absatz 1 Unterabsatz 2 dieses Artikels genannten Schwellen fiir die Gesamtzahl der

offenen Positionen, ihre GroRe und die Gesamtzahl der Positionsinhaber zu prazisieren.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchflihrungsstandards aus, in denen die
MalRnahmen aufgefuhrt werden, durch die vorgeschrieben wird, dass alle in Absatz 1
Buchstabe a genannten Berichte der ESMA zu einem festgelegten wochentlichen Zeitpunkt

zum Zweck ihrer zentralisierten Veroffentlichung zu tibermitteln sind.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfuhrungsstandards bis

*

Zzum ... vor.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemald Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

TITELV
DATENBEREITSTELLUNGSDIENSTLEISTUNGEN

ABSCHNITT 1

ZULASSUNGSVERFAHREN FUR DATENBEREITSTELLUNGSDIENSTE

Artikel 59
Zulassungspflicht

1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Erbringung der in Anhang | Abschnitt D
aufgefuhrten Datenbereitstellungsdienstleistungen als tibliche berufliche oder gewerbliche
Tatigkeit der vorherigen Zulassung geméR diesem Abschnitt bedarf. Diese Zulassung wird
von der gemaR Artikel 67 benannten zustdndigen Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats

erteilt.

(2 Abweichend von Absatz 1 gestatten die Mitgliedstaaten Wertpapierfirmen oder
Marktbetreibern, die einen Handelsplatz betreiben, die Datenbereitstellungs-
dienstleistungen eines APA, eines CTP und eines ARM zu erbringen, sofern zuvor
festgestellt wurde, dass sie diesem Titel gentigen. Derlei Dienstleistungen sind in ihrer

Zulassung eingeschlossen.
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©)

(4)

Die Mitgliedstaaten registrieren samtliche Datenbereitstellungsdienste. Das entsprechende
Register ist 6ffentlich zuganglich und enthalt Informationen tber die Dienstleistungen, fur
die der Datenbereitstellungsdienst zugelassen ist. Es wird regelméafig aktualisiert. Jede

Zulassung wird der ESMA mitgeteilt.

Die ESMA erstellt ein Verzeichnis samtlicher Datenbereitstellungsdienste in der Union.
Das Verzeichnis enthalt Informationen tber die Dienstleistungen, fir die der Daten-
bereitstellungsdienst zugelassen ist, und wird regelmaRig aktualisiert. Die ESMA
veroffentlicht dieses Verzeichnis auf ihrer Website und aktualisiert es regelméaRig.

Hat eine zustéandige Behdrde eine Zulassung gemaR Artikel 62 entzogen, so wird dies flr

einen Zeitraum von finf Jahren im Verzeichnis veroffentlicht.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die von Datenbereitstellungsdiensten erbrachten
Dienstleistungen der Beaufsichtigung durch die zustdndige Behorde unterliegen. Die
Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behdrden die Datenbereitstellungs-
dienste regelmaRig auf die Einhaltung dieses Titels hin Gberprifen. Sie stellen ferner
sicher, dass die zustandigen Behdrden Gberwachen, ob die Datenbereitstellungsdienste

jederzeit die Voraussetzungen fir die Erstzulassung nach diesem Titel erfillen.
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Artikel 60
Umfang der Zulassung

1) Der Herkunftsmitgliedstaat stellt sicher, dass in der Zulassung die Datenbereitstellungs-
dienstleistungen genannt werden, die der Datenbereitstellungsdienst erbringen darf. Ein
Datenbereitstellungsdienst, der seine Téatigkeit um zusatzliche Datenbereitstellungs-

dienstleistungen erweitern will, stellt einen Antrag auf Ausweitung seiner Zulassung.

2 Die Zulassung ist in der gesamten Union gultig und gestattet einem Datenbereitstellungs-
dienst, die Dienstleistungen, fiir die ihm eine Zulassung erteilt wurde, in der gesamten

Union zu erbringen.

Artikel 61

Verfahren fir die Erteilung der Zulassung und die Ablehnung von Antréagen auf Zulassung

1) Die zustandige Behorde erteilt eine Zulassung erst dann, wenn ihr hinreichend
nachgewiesen wurde, dass der Antragsteller samtliche Anforderungen der zur Umsetzung

dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften erfillt.

2 Der Datenbereitstellungsdienst Gibermittelt samtliche Informationen, einschlieBlich eines
Geschéftsplans, aus dem unter anderem die Art der geplanten Dienstleistungen und der
organisatorische Aufbau hervorgehen, die erforderlich sind, damit sich die zustandige
Behdrde davon uberzeugen kann, dass der Datenbereitstellungsdienst bei der Erstzulassung
alle erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um seinen Verpflichtungen geméal diesem

Titel nachzukommen.
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3 Dem Antragsteller wird binnen sechs Monaten nach Einreichung eines vollstandigen

Antrags mitgeteilt, ob eine Zulassung erteilt wird oder nicht.

4) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um Folgendes

festzulegen:

a)  die nach Absatz 2 an die zustandige Behdrde zu Gbermittelnden Informationen

einschliellich des Geschaftsplans,
b)  die Angaben, die die Mitteilungen nach Artikel 63 Absatz 3 enthalten miissen.

Die ESMA legt die in Unterabsatz 1 genannten Entwurfe technischer

Regulierungsstandards der Kommission bis zum ..." vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(5) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um
Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fiir die Mitteilung oder Ubermittlung von

Informationen nach Absatz 2 dieses Artikels und Artikel 63 Absatz 4 festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards bis

*%k

Zum... Vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfuhrungsstandards gemal? Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

ABI.: Bitte das Datum einfiigen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.

*%
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Artikel 62
Entzug der Zulassung

Die zustandige Behorde kann einem Datenbereitstellungsdienst die Zulassung entziehen, wenn

dieser

a) nicht binnen zwolf Monaten von der Zulassung Gebrauch macht, ausdriicklich auf die
Zulassung verzichtet oder in den sechs vorhergehenden Monaten keine Datenbereit-
stellungsdienstleistungen erbracht hat, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sieht in
diesen Fallen das Erléschen der Zulassung vor,

b) die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf sonstige rechtswidrige Weise erhalten
hat,

C) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruhte, nicht mehr erfillt,

d) in schwerwiegender Weise systematisch gegen die Bestimmungen dieser Richtlinie oder
der Verordnung (EU) Nr. .../2014" .verstoRRen hat.

Artikel 63
Anforderungen an das Leitungsorgan des Datenbereitstellungsdienstes
1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass samtliche Mitglieder des Leitungsorgans eines

Datenbereitstellungsdienstes zu jeder Zeit ausreichend gut beleumundet sein, ausreichende
Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen besitzen und der Wahrnehmung ihrer Aufgaben

ausreichend Zeit widmen missen.

* ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung aus Dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)) einfugen.
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)

©)

(4)

Das Leitungsorgan verfugt kollektiv Uber die zum Verstandnis der Tatigkeiten des
Datenbereitstellungsdienstes notwendigen Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen. Jedes
Mitglied des Leitungsorgans handelt aufrichtig, integer und unvoreingenommen , um die
Entscheidungen des héheren Managements erforderlichenfalls wirksam in Frage zu stellen

und die Entscheidungsfindung, wenn nétig, wirksam zu kontrollieren und zu tberwachen.

Beantragt ein Marktbetreiber die Zulassung fiir den Betrieb eines APA, eines CTP oder
eines ARM und handelt es sich bei den Mitgliedern des Leitungsorgans des APA, des CTP
oder des ARM um dieselben Personen wie die Mitglieder des Leitungsorgans des
geregelten Marktes, so wird davon ausgegangen, dass diese Personen die Anforderungen

des Unterabsatzes 1 erfiillen.

Die ESMA arbeitet bis zum ..." Leitlinien fiir die Beurteilung der in Absatz 1
beschriebenen Eignung der Mitglieder des Leitungsorgans aus, wobei den verschiedenen
von ihnen wahrgenommenen Aufgaben und Funktionen und der Notwendigkeit Rechnung
getragen wird, Interessenkonflikte zwischen Mitgliedern des Leitungsorgans und den
Nutzern des APA, des CTP oder des ARM zu unterbinden.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass der Datenbereitstellungsdienst der zustandigen
Behdrde samtliche Mitglieder seines Leitungsorgans und jede Veranderung in dessen
Zusammensetzung sowie alle anderen Informationen mitteilt, die erforderlich sind, um zu

beurteilen, ob das Unternehmen den in Absatz 1 genannten Anforderungen entspricht.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Leitungsorgan eines
Datenbereitstellungsdienstes die Umsetzung der Unternehmensfuhrungsregelungen, die die
wirksame und umsichtige Flhrung einer Organisation sicherstellen und unter anderem eine
Aufgabentrennung in der Organisation und die Vorbeugung von Interessenkonflikten
vorsehen, auf eine Weise festlegt und tiberwacht, durch die die Integritat des Markts und

die Interessen seiner Kunden gefdrdert werden.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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()

)

Die zustandige Behorde verweigert die Zulassung, wenn sie nicht davon uberzeugt ist, dass
die Person oder die Personen, die die Geschéfte des Datenbereitstellungsdienstes
tatsachlich leiten wird/werden, gut beleumundet ist/sind, oder wenn objektive und
nachweisbare Griinde fiir die Vermutung vorliegen, dass die vorgeschlagenen
Verédnderungen in der Geschéftsleitung des Dienstes dessen solide und umsichtige Fuihrung
sowie die angemessene Beruicksichtigung der Kundeninteressen und der Marktintegritat

geféhrden konnten.

ABSCHNITT 2

BEDINGUNGEN FUR GENEHMIGTE VEROFFENTLICHUNGSSYSTEME (APA)

Artikel 64

Organisatorische Anforderungen

Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass ein APA Uber angemessene Grundsatze und
Vorkehrungen verfligen muss, um die nach den Artikeln 20 und 21 der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" vorgeschriebenen Informationen zu angemessenen kaufmannischen
Bedingungen und soweit wie technisch mdglich auf Echtzeitbasis vertffentlichen zu
konnen. Die Informationen werden 15 Minuten nach ihrer Veréffentlichung durch das
APA kostenlos zur Verfugung gestellt. Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass das
APA in der Lage sein muss, derartige Informationen effizient und kohé&rent in einer Weise
zu verbreiten, die einen raschen diskriminierungsfreien Zugang zu den betreffenden
Informationen in einem Format sicherstellt, das die Konsolidierung der Daten mit

vergleichbaren Daten aus anderen Quellen erleichtert.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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2 Die durch ein APA nach Absatz 1 vertffentlichten Informationen umfassen zumindest die

folgenden Punkte:

a)  Kennung des Finanzinstruments,

b)  Kurs, zu dem das Geschaft abgeschlossen wurde,
c)  Volumen des Geschéfts,

d)  Zeitpunkt des Geschafts,

e)  Zeitpunkt, zu dem das Geschéft gemeldet wurde,
f)  Kurszusatz des Geschéfts,

g)  Code fir den Handelsplatz, an dem das Geschafts ausgefiihrt wurde, oder, wenn das
Geschaft Giber einen systematischen Internalisierer ausgefuhrt wurde, den Code "SI"
oder andernfalls den Code "OTC",

h)  sofern anwendbar, einen Hinweis, dass das Geschéft besonderen Bedingungen

unterlag.

3) Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet das APA, wirksame administrative Vorkehrungen
zu treffen und beizubehalten, um Interessenkonflikte mit seinen Kunden zu vermeiden.
Insbesondere behandelt ein APA, das auch Marktbetreiber oder Wertpapierfirma ist, alle
erhobenen Informationen auf diskriminierungsfreie Weise und trifft auf Dauer geeignete

Vorkehrungen, um unterschiedliche Unternehmensfunktionen voneinander zu trennen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 272
DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

(4)

(®)

(6)

(7)

Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet das APA, solide Sicherheitsmechanismen
einzurichten, die darauf ausgelegt sind, die Sicherheit der Informationstibermittlungswege
zu gewdhrleisten, das Risiko der Datenkorruption und des unberechtigten Zugriffs zu
minimieren und ein Durchsickern noch nicht verdffentlichter Informationen zu verhindern.
Das APA verflgt allzeit ber ausreichende Mittel und tber Notfallsysteme, um seine

Dienste jederzeit anbieten und aufrechterhalten zu kénnen.

Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass das APA (ber Systeme verfligen muss, die
effektiv imstande sind, Handelsauskiinfte auf VVollstdndigkeit zu prufen, Licken und
offensichtliche Fehler zu erkennen und bei derlei fehlerhaften Auskinften eine

Neuubermittlung anzufordern.

Die ESMA arbeitet Entwiurfe technischer Regulierungsstandards aus, um gemeinsame
Formate, Datenstandards und technische VVorkehrungen festzulegen, die die

Konsolidierung der Informationen im Sinne von Absatz 1 erleichtern.

Die ESMA legt die in Unterabsatz 1 genannten Entwirfe technischer

Regulierungsstandards der Kommission bis zum ...” vor.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, gemal Artikel 89 delegierte Rechtsakte zu
erlassen, in denen prézisiert wird, was im Zusammenhang mit der Veroffentlichung von
Informationen im Sinne von Absatz 1 dieses Artikels unter angemessenen kaufmannischen

Bedingungen zu verstehen ist.

ABI.: Bitte das Datum 12 Monate nach Inkrafttreten einfugen.
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(8) Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes

festgelegt wird:

a)  die Mittel und Wege, mit denen ein APA die in Absatz 1 genannte

Informationspflicht erfullen kann,

b)  der Inhalt der gemaR Absatz 1 verdffentlichten Informationen, darunter mindestens
die in Absatz 2 genannten Informationen, und das auf eine Weise, die die

Veroffentlichung der Informationen gemald Artikel 64 ermdglicht,
c) die konkreten organisatorischen Anforderungen nach den Absétzen 3, 4 und 5.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

zum... Vvor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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ABSCHNITT 3

BEDINGUNGEN FUR ANBIETER KONSOLIDIERTER DATENTICKER (CTP)

Artikel 65
Organisatorische Anforderungen

1) Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass ein CTP iber angemessene Grundsatze und

Vorkehrungen verfigen muss, um die gemaR den Artikeln 6 und 20 der Verordnung (EU)

Nr.

...12014" veroffentlichten Informationen zu erheben, sie zu einem kontinuierlichen

elektronischen Datenstrom zu konsolidieren und die Informationen der Offentlichkeit zu

angemessenen kaufmannischen Bedingungen und soweit wie technisch moglich auf

Echtzeitbasis zur Verfugung zu stellen.

Diese Informationen umfassen zumindest folgende Einzelheiten:

a)
b)
c)

d)

Kennung des Finanzinstruments,

Kurs, zu dem das Geschaft abgeschlossen wurde,
Volumen des Geschéfts,

Zeitpunkt des Geschafts,

Zeitpunkt, zu dem das Geschéft gemeldet wurde,

Kurszusatz des Geschafts,

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))

einfugen.
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)

g) Code fir den Handelsplatz, an dem das Geschéfts ausgefiihrt wurde, oder, wenn das
Geschaft Gber einen systematischen Internalisierer ausgefihrt wurde, der Code "SI"
oder andernfalls der Code "OTC",

h)  sofern anwendbar, die Tatsache, dass die Anlageentscheidung und Ausfiihrung des

Geschafts durch die Wertpapierfirma auf einem Computeralgorithmus beruhte,
i)  sofern anwendbar, ein Hinweis, dass das Geschaft besonderen Bedingungen unterlag,

1) Kennzeichnung bezuglich der Ausnahme, der das Geschéft unterlag, falls fiir die
Pflicht zur Veroffentlichung der Informationen gemald Artikel 3 Absatz 1 der
Verordnung (EU) Nr. .../2014” eine Ausnahme nach Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a

oder b dieser Verordnung gewahrt wurde.

Die Informationen werden 15 Minuten nach ihrer Vertffentlichung durch den CTP
kostenlos zur Verfiigung gestellt. Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass der CTP in
der Lage sein muss, derartige Informationen effizient und kohérent in einer Weise zu
verbreiten, die einen raschen diskriminierungsfreien Zugang zu den betreffenden
Informationen in einem Format sicherstellt, das fur die Marktteilnehmer leicht zuganglich

und nutzbar ist.

Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass ein CTP tber angemessene Grundsétze und
Vorkehrungen verfiigen muss, um die gemé&R den Artikeln 10 und 21 der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" verdffentlichten Informationen zu erheben, sie zu einem kontinuierlichen
elektronischen Datenstrom zu konsolidieren und die folgenden Informationen der
Offentlichkeit zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen und soweit wie technisch
maoglich auf Echtzeitbasis zur Verfugung zu stellen, wobei zumindest folgende

Einzelheiten zur Verfligung zu stellen sind:

a)  Kennung oder kennzeichnende Merkmale des Finanzinstruments,

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 276

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2022/14;Code:PE-CONS;Nr:22;Year:14&comp=22%7C2014%7CPE-CONS
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=INT&code2=&gruppen=Year:2011;Nr:0296;Code:COD&comp=0296%7C2011%7C
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

b)  Kurs, zu dem das Geschaft abgeschlossen wurde,
¢)  Volumen des Geschafts,

d)  Zeitpunkt des Geschéfts,

e)  Zeitpunkt, zu dem das Geschaft gemeldet wurde,
f)  Kurszusatz des Geschafts,

g)  Code flr den Handelsplatz, an dem das Geschafts ausgefiihrt wurde, oder, wenn das
Geschaft Gber einen systematischen Internalisierer ausgefuihrt wurde, der Code "SI"
oder andernfalls der Code "OTC",

h)  sofern anwendbar, ein Hinweis, dass das Geschaft besonderen Bedingungen unterlag.

Die Informationen werden 15 Minuten nach ihrer Veroffentlichung durch den CTP
kostenlos zur Verfligung gestellt. Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass der CTP in
der Lage sein muss, derartige Informationen effizient und kohérent in einer Weise zu
verbreiten, die einen raschen diskriminierungsfreien Zugang zu den betreffenden
Informationen in allgemein anerkannten Formaten sicherstellt, die interoperabel und fur

die Marktteilnehmer leicht zuganglich und nutzbar sind.

3) Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den CTP, sicherzustellen, dass die bereitgestellten
Daten von allen geregelten Markten, MTF, OTF und APA und fur die in technischen
Regulierungsstandards geméall Absatz 8 Buchstabe c festgelegten Finanzinstrumente
konsolidiert werden.
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4 Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den CTP, wirksame administrative VVorkehrungen
zu treffen und beizubehalten, um Interessenkonflikte zu vermeiden. Insbesondere
behandelt ein Marktbetreiber oder ein APA, der bzw. das auch einen konsolidierten
Datenticker anbietet, alle erhobenen Informationen auf diskriminierungsfreie Weise und
trifft auf Dauer geeignete VVorkehrungen, um unterschiedliche Unternehmensfunktionen

voneinander zu trennen.

5) Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den CTP, solide Sicherheitsmechanismen
einzurichten, die darauf ausgelegt sind, die Sicherheit der Informationstibermittlungswege
zu gewahrleisten und das Risiko der Datenkorruption und des unberechtigten Zugriffs zu
minimieren. Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den CTP, allzeit ausreichende Mittel
vorzuhalten und Notfallsysteme einzurichten, um seine Dienste jederzeit anbieten und

aufrechterhalten zu kénnen.

(6) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um Datenstandards
und -formate fir die geméald den Artikeln 6, 10, 20 und 21 der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" zu veréffentlichenden Informationen, einschlieBlich
Finanzinstrumentenkennung, Kurs, Menge, Zeitpunkt, Kurszusatz, Handelsplatzkennung
und Hinweise auf besondere Bedingungen, denen das Geschéft unterlag, sowie technische
Vorkehrungen festzulegen, die eine effiziente und kohé&rente Verbreitung der
Informationen in einer Weise fordern, die ihre leichte Zugéanglichkeit und Nutzbarkeit fur
die Marktteilnehmer im Sinne der Absdtze 1 und 2 fordert, wobei auch auf zusétzliche, die
Effizienz des Marktes erhéhende Dienstleistungen hingewiesen wird, die der CTP

erbringen konnte.

Die ESMA Ubermittelt die in Unterabsatz 1 genannten Entwirfe technischer
Regulierungsstandards der Kommission bis zum ...” fiir die gemaR den Artikeln 6 und 20
der Verordnung (EU) Nr. .../2014" veréffentlichten Informationen und bis zum ...” fiir die
gemaR den Artikeln 10 und 21 der Verordnung (EU) Nr. .../..."" verdffentlichten

Informationen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfligen.
ABI.: Bitte das Datum 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfugen.

*%
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(")

(8)

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die Kommission erlasst gemal Artikel 89 delegierte Rechtsakte , in denen prazisiert wird,
was im Zusammenhang mit der Zugénglichmachung von Datenstrdmen im Sinne der
Absétze 1 und 2 dieses Artikels unter angemessenen kaufménnischen Bedingungen zu

verstehen ist.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes

festgelegt wird:

a) die Mittel und Wege, mit denen der CTP die in den Abséatzen 1 und 2 genannte

Informationspflicht erfullen kann,
b)  der Inhalt der gemaR den Absatzen 1 und 2 verdffentlichten Informationen,

c) die Finanzinstrumente, fur die Daten im Datenstrom zur Verfiigung zu stellen sind,
und fur Nichteigenkapitalinstrumente die Handelsplatze und APA, die enthalten sein

mussen,

d) andere Mittel und Wege, um sicherzustellen, dass die von verschiedenen CTP
verdffentlichten Daten kohdrent sind, eine umfassende Einordnung und Herstellung
von Querverweisen zu dhnlichen Daten aus anderen Quellen erméglichen und auf der

Ebene der Union aggregiert werden kénnen,
e) die konkreten organisatorischen Anforderungen nach den Absétzen 4 und 5.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zum ... Vvor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 279

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=VER&code2=&gruppen=Link:%201095/2010;Nr:1095;Year:2010&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=VER&code2=&gruppen=Link:%201095/2010;Nr:1095;Year:2010&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

(1)

()

3)

ABSCHNITT 4

BEDINGUNGEN FUR GENEHMIGTE MELDEMECHANISMEN (ARM)

Artikel 66
Organisatorische Anforderungen

Der Herkunftsmitgliedstaat schreibt vor, dass ein ARM (iber angemessene Grundsétze und
Vorkehrungen verfiigen muss, um die nach Artikel 26 der Verordnung (EU) Nr. .../..."
vorgeschriebenen Informationen so schnell wie méglich, spatestens jedoch bei
Geschaftsschluss des auf den Geschaftsabschluss folgenden Arbeitstages zu melden. Diese
Informationen werden gemal} den Anforderungen des Artikels 26 der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" gemeldet.

Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den ARM, wirksame administrative VVorkehrungen
zu treffen und beizubehalten, um Interessenkonflikte mit seinen Kunden zu verhindern.
Insbesondere behandelt ein ARM, der auch Marktbetreiber oder Wertpapierfirma ist, alle
erhobenen Informationen auf diskriminierungsfreie Weise und trifft auf Dauer geeignete

Vorkehrungen, um unterschiedliche Unternehmensfunktionen voneinander zu trennen.

Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den ARM, solide Sicherheitsmechanismen
einzurichten, die darauf ausgelegt sind, die Sicherheit und Authentifizierung der
Informationstibermittlungswege zu gewahrleisten, das Risiko der Datenkorruption und des
unberechtigten Zugriffs zu minimieren und ein Durchsickern von Informationen zu
verhindern, so dass die Vertraulichkeit der Daten jederzeit gewahrleistet ist. Der
Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den ARM, allzeit ausreichende Ressourcen vorzuhalten
und Notfallsysteme einzurichten, um seine Dienste jederzeit anbieten und aufrechterhalten

zu konnen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(4)

(5)

Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den ARM, Systeme einzurichten, die effektiv
imstande sind, Geschéftsmeldungen auf VVollstandigkeit zu prifen, durch die
Wertpapierfirma verschuldete Lucken und offensichtliche Fehler zu erkennen und — sofern
solche Fehler oder Liicken auftreten — der Wertpapierfirma genaue Angaben hierzu zu

ubermitteln sowie bei derlei fehlerhaften Meldungen eine Neutibermittlung anzufordern.

Der Herkunftsmitgliedstaat verpflichtet den ARM ferner, Systeme einzurichten, die den
ARM in die Lage versetzen, selbst verschuldete Fehler oder Liicken zu erkennen, diese zu
berichtigen und der zustandigen Behorde korrigierte und vollstandige Meldungen der

Geschéfte zu bermitteln oder gegebenenfalls erneut zu Gbermitteln.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Folgendes

festgelegt wird:

a)  die Mittel und Wege, mit denen der ARM die in Absatz 1 genannte
Informationspflicht erfillen kann, und

b)  die konkreten organisatorischen Anforderungen nach den Absétzen 2, 3 und 4.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

*

Zum ... Vvor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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TITEL VI
ZUSTANDIGE BEHORDEN

Kapitel |

Benennung, Befugnisse und Rechtsbehelfe

Artikel 67

Benennung der zustandigen Behdrden

Q) Jeder Mitgliedstaat benennt die zustandigen Behdorden, die fiir die Wahrnehmung der
verschiedenen Aufgaben gemaR den einzelnen Bestimmungen der Verordnung (EU)
Nr. .../2014" und dieser Richtlinie verantwortlich sind. Die Mitgliedstaaten teilen der
Kommission, der ESMA und den zustédndigen Behdrden der anderen Mitgliedstaaten den
Namen der flr die Wahrnehmung dieser Aufgaben verantwortlichen zustandigen Behdrden

sowie jede etwaige Aufgabenteilung mit.

2 Unbeschadet der Moglichkeit, in den in Artikel 29 Absatz 4 ausdriicklich genannten Féllen
anderen Stellen Aufgaben zu Ubertragen, muss es sich bei den zustandigen Behdrden im

Sinne von Absatz 1 um staatliche Stellen handeln.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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Eine Ubertragung von Aufgaben auf andere Stellen als die Behorden gemaR Absatz 1 darf
weder mit der Austibung der Staatsgewalt noch einem Ermessensspielraum bei
Entscheidungen verbunden sein. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die zustdndigen
Behorden vor einer Ubertragung durch zweckméaBige Vorkehrungen sicherstellen, dass die
Stelle, der Aufgaben Ubertragen werden sollen, iber die notwendigen Kapazitaten und
Mittel verfiigt, um diese tatsachlich wahrnehmen zu konnen, und dass eine Ubertragung
nur stattfindet, wenn eine klar definierte und dokumentierte Regelung fiir die
Wahrnehmung ubertragener Aufgaben existiert, in der die Aufgaben und die Bedingungen
fiir ihre Wahrnehmung dargelegt sind. Zu diesen Bedingungen gehort eine Klausel, die die
betreffende Stelle verpflichtet, so zu handeln und organisiert zu sein, dass
Interessenkonflikte vermieden werden und die in Wahrnehmung der tbertragenen
Aufgaben erhaltenen Informationen nicht in unredlicher Weise oder zur Verhinderung des
Wettbewerbs verwendet werden. Die gemé&R Absatz 1 benannte(n) zustandige(n)
Behorde(n) ist/sind in letzter Instanz fiir die Uberwachung der Einhaltung dieser Richtlinie

und der zu ihrer Durchfuihrung erlassenen MaRnahmen zusténdig.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission, die ESMA und die zustéandigen
Behdrden der anderen Mitgliedstaaten Uber jede Regelung, die im Hinblick auf eine

Ubertragung von Aufgaben getroffen wurde, sowie (iber die genauen Bedingungen dieser

Ubertragung.
3) Die ESMA veroffentlicht ein Verzeichnis der zustandigen Behodrden im Sinne der
Absétze 1 und 2 auf ihrer Website und aktualisiert es regelmélig.
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Artikel 68
Zusammenarbeit zwischen Behdrden ein und desselben Mitgliedstaats

Benennt ein Mitgliedstaat fur die Durchsetzung einer Bestimmung dieser Richtlinie oder der
Verordnung (EU) Nr. .../2014" mehr als eine zustandige Behorde, so miissen die jeweiligen

Aufgaben klar abgegrenzt werden und die betreffenden Behdrden eng zusammenarbeiten.

Jeder Mitgliedstaat gewéhrleistet, dass eine solche Zusammenarbeit auch zwischen den im Sinne
dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" zustandigen Behérden und den in diesem
Mitgliedstaat fiir die Uberwachung der Kreditinstitute, sonstigen Finanzinstitute, Pensionsfonds,
OGAW, Versicherungs- und Rickversicherungsvermittler und Versicherungsunternehmen

zustandigen Behorden stattfindet.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die zustdndigen Behorden untereinander alle Informationen
austauschen, die fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben und Verantwortlichkeiten wesentlich oder

von Belang sind.

Artikel 69

Aufsichtsbefugnisse

Q) Die zustandigen Behorden sind mit allen fur die Erfillung ihrer Aufgaben gemaR dieser
Richtlinie und gemaR der Verordnung (EU) Nr. .../2014" notwendigen
Aufsichtsbefugnissen, Ermittlungsbefugnissen und Befugnissen zur Festlegung von
Abhilfemanahmen auszustatten.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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2 Die Befugnisse gemall Absatz 1 umfassen zumindest folgende Befugnisse:

a)

b)

d)

9)

h)

Unterlagen oder sonstige Daten aller Art einzusehen, die nach Ansicht der
zustandigen Behdorde fir die Ausfuhrung ihrer Aufgaben von Belang sein kdnnten,

und Kopien von ihnen zu erhalten oder zu machen,

von jeder Person die Erteilung von Auskinften zu fordern oder zu verlangen und,

falls notwendig, eine Person vorzuladen und zu vernehmen,
Ermittlungen oder Untersuchungen vor Ort durchzufihren,

bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongespréchen, elektronische
Mitteilungen oder sonstigen Datentibermittlungen anzufordern, die sich im Besitz
einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts oder sonstiger Stellen gemaR dieser
Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" befinden,

das Einfrieren oder die Beschlagnahme von Vermdégenswerten oder beides zu

verlangen,
ein vorlbergehendes Verbot der Ausubung der Berufstatigkeit zu verlangen,

von den Wirtschaftsprifern von zugelassenen Wertpapierfirmen, geregelten Markte

und Datenbereitstellungsdiensten die Erteilung von Auskiinften zu verlangen,
eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung zu verweisen,

Uberpriifungen oder Ermittlungen durch Wirtschaftspriifer oder Sachverstandige

vornehmen zu lassen,

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))

einfugen.
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J)  von jeder Person die Bereitstellung von Informationen, einschlieRlich aller
einschldagigen Unterlagen, uber VVolumen und Zweck einer mittels eines
Warenderivats eingegangenen Position oder offenen Forderung sowie Uber alle
Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten am Basismarkt zu fordern oder zu

verlangen,

k)  zuverlangen, dass Praktiken oder Verhaltensweisen, die nach Ansicht der
zustandigen Behorde den Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. .../2014" und den
zur Umsetzung dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften zuwiderlaufen,
vorubergehend oder dauerhaft eingestellt werden, und eine Wiederholung dieser

Praktiken und Verhaltensweisen zu verhindern,

)] Malinahmen beliebiger Art zu erlassen, um sicherzustellen, dass Wertpapierfirmen,
geregelte Méarkte und andere Personen, auf die diese Richtlinie oder die Verordnung
(EU) Nr. .../2014" Anwendung findet, weiterhin den rechtlichen Anforderungen

genugen,
m)  die Aussetzung des Handels mit einem Finanzinstrument zu verlangen,

n)  den Ausschluss eines Finanzinstruments vom Handel zu verlangen, unabhéngig
davon, ob dieser an einem geregelten Markt oder tber ein anderes Handelssystem
stattfindet,

0) von jeder Person zu verlangen, dass sie Schritte zur Verringerung der GroRe der

Position oder offenen Forderung unternimmt,

p)  fir jede Person die Mdglichkeiten einzuschranken, eine Position in Warenderivaten
einzugehen, einschlieBlich der Moglichkeit zur Festlegung von Limits fir die GroRe
einer Position, die eine Person jederzeit gemal’ Artikel 57 halten kann,

q) Offentliche Bekanntmachungen abzugeben,

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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r)  Dbereits existierende Aufzeichnungen von Datentibermittlungen, die sich im Besitz
eines Telekommunikationsbetreibers befinden, anzufordern, soweit dies nach
nationalem Recht zuléssig ist, wenn ein begriindeter Verdacht eines VerstoRes
besteht und wenn derlei Aufzeichnungen fur eine Ermittlung im Zusammenhang mit
VerstdRen gegen diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. .../2014” von

Belang sein kdnnten,

s)  den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturierten Einlagen
auszusetzen, wenn die Bedingungen der Artikel 40, 41 oder 42 der VVerordnung (EU)
Nr. .../2014" erfiillt sind,

t)  den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturierten Einlagen
auszusetzen, wenn die Wertpapierfirma kein wirksames Genehmigungsverfahren fiir
Produkte entwickelt hat oder anwendet oder in anderer Weise gegen Artikel 16

Absatz 3 dieser Richtlinie verstolien hat,

u)  die Abberufung einer natiirlichen Person aus dem Leitungsorgan einer

Wertpapierfirma oder eines Marktbetreibers zu verlangen.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und die ESMA innerhalb von ...”" liber
die Gesetze, Verordnungen und Verwaltungsvorschriften, mit denen die Absétze 1 und 2
umgesetzt werden. Sie teilen der Kommission und der ESMA unverziglich jede spatere

Anderung dieser Gesetze, Verordnungen und Verwaltungsvorschriften mit.

Die Mitgliedstaaten sorgen dafir, dass Mechanismen eingerichtet werden, um
sicherzustellen, dass in Ubereinstimmung mit den nationalen Gesetzen fiir finanzielle
Verluste oder entstandene Schéden aufgrund eines VerstoRRes gegen diese Richtlinie oder
die Verordnung (EU) Nr. .../2014" Entschadigungen gezahlt oder andere

Abhilfemanahmen ergriffen werden kénnen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfligen.
ABI.: Bitte das Datum 24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfugen.
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(1)

Artikel 70

Sanktionen bei VersttRen

Unbeschadet der Aufsichtsbefugnisse, der Ermittlungsbefugnissen und der Befugnisse zur
Festlegung von AbhilfemaRnahmen der zustandigen Behorden gemaR Artikel 69 und des
Rechts der Mitgliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen vorzusehen und zu verhangen, legen
die Mitgliedstaaten Vorschriften fiir verwaltungsrechtliche Sanktionen und MafRhahmen
fest, die bei allen VerstéRen gegen diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. ../2014"
und gegen die zur Umsetzung dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) Nr. .../2014"
erlassenen einzelstaatlichen Vorschriften anwendbar sind, sorgen daftr, dass ihre
zustandigen Behorden derartige verwaltungsrechtliche Sanktionen und MaRnahmen
verhangen konnen, und ergreifen alle notwendigen MaRnahmen, um deren Umsetzung
sicherzustellen. Diese Sanktionen und MaRRnahmen miissen wirksam, verhaltnismaRig und
abschreckend sein und auch fir Verstoi3e gelten, die nicht ausdrucklich in den Absétzen 3,

4 und 5 genannt sind.

Die Mitgliedstaaten kénnen entscheiden, fiir VerstoRe, die nach nationalem Recht
strafrechtlich verfolgt werden, keine Vorschriften fir verwaltungsrechtliche Sanktionen
festzulegen. In diesem Fall unterrichten die Mitgliedstaaten die Kommission Gber die

einschlagigen strafrechtlichen Vorschriften.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und die ESMA bis zum ... tiber die
Gesetze, Verordnungen und Verwaltungsvorschriften, mit denen dieser Artikel umgesetzt
wird, einschlieBlich der einschl&gigen strafrechtlichen Vorschriften. Sie teilen der
Kommission und der ESMA unverziiglich jede spatere Anderung dieser Gesetze,

Verordnungen und Verwaltungsvorschriften mit.

*%

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfligen.
ABI.: Bitte das Datum 24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfugen.
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2 Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass, wenn Verpflichtungen fiir Wertpapierfirmen,
Marktbetreiber, Datenbereitstellungsdienste, Kreditinstitute (in Zusammenhang mit
Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetétigkeiten oder damit verbundenen
Dienstleistungen) sowie Niederlassungen von Drittlandfirmen gelten, im Falle eines
Verstol3es Sanktionen und MaRnahmen vorbehaltlich der im nationalen Recht festgelegten
Bedingungen fir nicht durch diese Richtlinie harmonisierte Bereiche gegen die Mitglieder
des Leitungsorgans der Wertpapierfirmen und Marktbetreiber sowie gegen jede andere
natlrliche oder juristische Person verhdngt werden kénnen, die nach nationalem Recht fiir

den VerstoRR verantwortlich ist.

3) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass zumindest ein VerstoR gegen die folgenden
Bestimmungen dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014"" als Versto§
gegen diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. .../2014" gilt:

a)  im Hinblick auf diese Richtlinie
i)  Aurtikel 8 Buchstabe b,
i)  Artikel 9 Absatze 1 bis 6,
iii)  Artikel 11 Absatze 1 und 3,
iv) Artikel 16 Absatze 1 bis 11,
v)  Artikel 17 Absatze 1 bis 6,
vi)  Artikel 18 Absatze 1 bis 9 und Artikel 18 Absatz 10 Satz 1,
vii) Artikel 19 und 20,

viii) Artikel 21 Absatz 1,

*%

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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iX) Artikel 23 Absatze 1, 2 und 3,

X)  Artikel 24 Absétze 1 bis 5 und 7 bis 10 und Artikel 24 Absatz 11
Unterabsatze 1 und 2,

xi)  Artikel 25 Absatze 1 bis 6,
xii) Artikel 26 Absatz 1 Satz 2 und Artikel 26 Absatze 2 und 3,
xiii) Artikel 27 Absétze 1 bis 8,
xiv) Artikel 28 Absétze 1 und 2,

xv) Artikel 29 Absatz 2 Unterabsétze 1 und 3, Artikel 29 Absatz 3 Satz 1,
Artikel 29 Absatz 4 Unterabsatz 1 und Artikel 29 Absatz 5,

xvi) Artikel 30 Absatz 1 Unterabsatz 2 und Artikel 30 Absatz 3 Unterabsatz 2
Satz 1,

xvii) Artikel 31 Absatz 1, Artikel 31 Absatz 2 Unterabsatz 1 und Artikel 31
Absatz 3,

xviii) Artikel 32 Absatz 1, Artikel 32 Absatz 2 Unterabsétze 1, 2 und 4,
xix) Artikel 33 Absatz 3,

xX) Artikel 34 Absatz 2, Artikel 34 Absatz 4 Satz 1, Artikel 34 Absatz 5 Satz 1,
Artikel 34 Absatz 7 Satz 1,
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xXi) Artikel 35 Absatz 2, Artikel 35 Absatz 7 Unterabsatz 1, Artikel 35 Absatz 10
Satz 1,

xxii) Artikel 36 Absatz 1,

xxiii) Artikel 37 Absatz 1 Unterabsatz 1 und Unterabsatz 2 Satz 1, Artikel 37
Absatz 2 Unterabsatz 1,

xXiv) Artikel 44 Absatz 1 Unterabsatz 4, Artikel 44 Absatz 2 Satz 1, Artikel 44
Absatz 3 Unterabsatz 1 und Artikel 44 Absatz 5 Buchstabe b,

xxv) Artikel 45 Abséatze 1 bis 6 und Absatz 8,

xxvi) Artikel 46 Absatz 1, Artikel 46 Absatz 2 Buchstaben a und b,

xxvii) Artikel 47,

xxviii) Artikel 48 Absatze 1 bis 11,

xXix) Artikel 49 Absatz 1,

xxx) Artikel 50 Absatz 1,

xxxi) Artikel 51 Absatze 1 bis 4 und Artikel 51 Absatz 5 Satz 2,

xxxii) Artikel 52 Absatz 1 und Artikel 52 Unterabsatz 2 Unterabsétze 1, 2 und 5,

xxxiii) Artikel 53 Absatze 1, 2 und 3, Artikel 55 Absatz 6 Unterabsatz 2 Satz 1 und
Artikel 53 Absatz 7,
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xxxiv) Artikel 54 Absatz 1, Artikel 54 Absatz 2 Unterabsatz 1 und Artikel 54
Absatz 3,

xxxv)Artikel 57 Absatze 1 und 2, Artikel 57 Absatz 8 und Artikel 57 Absatz 10

Unterabsatz 1,

xxxvi) Artikel 58 Absatze 1 bis 4,
xxxvii) Artikel 63 Absatze 1, 3 und 4,
XXXViii) Artikel 64 Absatze 1 bis 5,
xxxix) Artikel 65 Absatze 1 bis 5,
xxxx)Artikel 66 Absatze 1 bis 4 und

b)  im Hinblick auf die Verordnung (EU) Nr. .../...* :
i)  Artikel 3 Absétze 1 und 3,
ii) Artikel 4 Absatz 3 Unterabsatz 1,
iii)  Artikel 6,
iv) Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 1,
v)  Artikel 8 Absétze 1, 3 und 4,
vi)  Artikel 10,

vii) Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 1 und Artikel 11 Absatz 3
Unterabsatz 3,

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung aus Dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)) einfugen.
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viii) Artikel 12 Absatz 1,
iX) Artikel 13 Absatz 1,

X)  Artikel 14 Absatz 1, Artikel 14 Absatz 2 Satz 1 und Artikel 14 Absatz 3 Satze
2,3und 4,

xi)  Artikel 15 Absatz 1 Unterabsatz 1 und Unterabsatz 2 Séatze 1 und 3, Artikel 15
Absatz 2 und Artikel 15 Absatz 4 Satz 2,

xii) Artikel 17 Absatz 1 Satz 2,

xiii) Artikel 18 Absatze 1 und 2, Artikel 18 Absatz 4 Satz 1, Artikel 18 Absatz 5
Satz 1, Artikel 18 Absatz 6 Unterabsatz 1, Artikel 18 Absatze 8 und 9,

xiv) Artikel 20 Absatz 1 und Artikel 20 Absatz 2 Satz 1,
xv) Artikel 21 Absatze 1, 2 und 3,

xvi) Artikel 22 Absatz 2,

xvii) Artikel 23 Absatze 1 und 2,

xviii) Artikel 25 Absatze 1 und 2,

xix) Artikel 26 Absatz 1 Unterabsatz 1, Artikel 26 Absatze 2 bis 5, Artikel 26
Absatz 6 Unterabsatz 1, und Artikel 26 Absatz 7 Unterabséatze 1 bis 5 und 8,

xX) Artikel 27 Absatz 1,
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(4)

Q)

xxi) Artikel 28 Absatz 1 und Artikel 28 Absatz 2 Unterabsatz 1,
xxii) Artikel 29 Absétze 1 und 2,

xxxiii) Artikel 30 Absatz 1,

xxiv) Artikel 31 Absatze 2 und 3,

xxv) Artikel 35 Absatze 1, 2 3,

xxvi) Artikel 36 Absatze 1, 2 und 3,

xxvii) Artikel 37 Absétze 1 und 3 und

xxviii) Artikel 40, 41 und 42.

Die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder die Austibung von Anlagetatigkeiten
ohne die erforderliche Zulassung oder Genehmigung gemal den folgenden Bestimmungen
dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" gilt ebenfalls als VerstoR gegen
diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. .../2014":

a)  Artikel 5 oder Artikel 6 Absatz 2 oder Artikel 34, Artikel 35, Artikel39 oder
Artikel 59 dieser Richtlinie oder

b)  Artikel 6 Absatz 1 Satz 2 oder Artikel 11 Absatze 1 und 2 der Verordnung (EU)
Nr. .../2014",

Die Missachtung der Verpflichtung zur Zusammenarbeit oder zur Befolgung von
Anweisungen im Rahmen einer Ermittlung oder Untersuchung oder einer Aufforderung

geméR Artikel 69 gilt ebenfalls als VerstoR gegen diese Richtlinie.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(6) Die Mitgliedstaaten sehen im Falle der in den Absatzen 3, 4 und 5 genannten Verstofie im

Einklang mit nationalem Recht vor, dass die zustdndigen Behdrden die Befugnis haben, die

folgenden verwaltungsrechtlichen Sanktionen oder Malinahmen zu erlassen:

a)

b)

d)

offentliche Bekanntgabe der nattrlichen oder juristischen Person und der Art des
Verstol3es gemal Artikel 71,

Anordnung, wonach die natdrliche oder juristische Person die Verhaltensweise

einzustellen und von einer Wiederholung abzusehen hat,

im Falle einer Wertpapierfirma, eines zum Betrieb eines MTF oder eines OTF
zugelassenen Marktbetreibers, eines geregelten Marktes, eines APA, eines CTP und
eines ARM Entzug oder Aussetzung der Zulassung des Instituts geméal Artikel 8, 43
und 65,

vorubergehendes oder — bei wiederholten schweren Verstof3en — permanentes Verbot
fur das verantwortliche Mitglied des Leitungsorgans der Wertpapierfirma oder eine
andere verantwortliche natiirliche Person, in Wertpapierfirmen Leitungsaufgaben

wahrzunehmen,

vorlbergehendes Verbot fir die Wertpapierfirmen, die Mitglied oder Teilnehmer

geregelter Méarkte oder MTF sind, oder fiur alle Kunden eines OTF,
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f)  im Falle einer juristischen Person maximale Geldbuf3en von mindestens
5000 000 EUR oder bei Mitgliedstaaten, deren W&hrung nicht der Euro ist, in Hohe
des entsprechenden Gegenwerts in der Landeswahrung zum ...~ oder bis zu 10 % des
jahrlichen Gesamtumsatzes der juristischen Person, der im letzten verfligbaren vom
Leitungsorgan gebilligten Abschluss ausgewiesen ist; handelt es sich bei der
juristischen Person um ein Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen des
Mutterunternehmens, das einen konsolidierten Abschluss nach der Richtlinie
2013/34/EU aufzustellen hat, bezeichnet "jahrlicher Gesamtumsatz™ den j&hrlichen
Gesamtumsatz oder die entsprechende Einkunftsart geméald den einschldagigen
Gesetzgebungsakten zur Rechnungslegung, der bzw. die im letzten verfligbaren
konsolidierten Abschluss ausgewiesen ist, der vom Leitungsorgan des

Mutterunternehmens an der Spitze gebilligt wurde,

g) im Falle einer natirlichen Person maximale Geldbul?en von mindestens
5000 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren Wahrung nicht der Euro ist, in

Hohe des entsprechenden Gegenwerts in der Landeswahrung zum ...,

h)  maximale Geldbuf3en in mindestens zweifacher Hohe des aus dem Verstol3
gezogenen Nutzens, soweit sich dieser beziffern lasst, auch wenn dieser Betrag uber
die unter den Buchstaben f und g genannten Maximalbetrége hinausgeht.

@) Die Mitgliedstaaten kénnen die zustandigen Behdrden erméchtigen, zuséatzlich zu den in
Absatz 6 genannten Sanktionen weitere Arten von Sanktionen oder solche GeldbuRen zu

verhangen, die die in Absatz 6 Buchstaben f, g und h genannten Betrdge Ubersteigen.

ABI.: Bitte Datum des Inkrafttretens dieser Richtlinie einftigen.
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Artikel 71
Offentliche Bekanntmachung von Entscheidungen

1) Die Mitgliedstaaten sorgen daftr, dass die zustandigen Behorden jede Entscheidung, mit
der eine verwaltungsrechtliche Sanktion oder Manahme bei einem Verstol? gegen die
Verordnung (EU) Nr. .../2014" oder die zur Umsetzung dieser Richtlinie erlassenen
innerstaatlichen Vorschriften verhéngt wird, unverziglich nach Unterrichtung der Person,
gegen die die Sanktion verhangt wurde, Uber diese Entscheidung auf ihrer offiziellen
Website 6ffentlich bekanntmachen. Diese Bekanntmachung muss zumindest Informationen
zu Art und Charakter des VerstoRes und zu den verantwortlichen Personen enthalten. Diese
Verpflichtung gilt nicht fur Entscheidungen, mit denen MaRnahmen mit

Ermittlungscharakter verfligt werden.

Ist jedoch die zustandige Behorde nach einer fallbezogenen Bewertung der
VerhaltnisméaRigkeit der Bekanntmachung der betreffenden Daten zu der Ansicht gelangt,
dass die Bekanntmachung der Identitét der juristischen Personen oder der
personenbezogenen Daten der natlrlichen Personen unverhaltnismagig ware, oder wiirde
die Bekanntmachung die Stabilitat der Finanzmarkte oder laufende Ermittlungen

geféhrden, so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die zustandigen Behorden entweder

a)  die Entscheidung, mit der die Sanktion bzw. MalRnahme verhangt wird, erst dann
bekanntmachen, wenn die Grinde flr den Verzicht auf ihre Bekanntmachung nicht

mehr bestehen, oder

b)  die Entscheidung, mit der die Sanktion bzw. Malinahme verhangt wird, im Einklang
mit dem nationalen Recht auf anonymer Basis bekanntmachen, wenn diese anonyme
Bekanntmachung einen wirksamen Schutz der betreffenden personenbezogenen

Daten gewadhrleistet, oder

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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()

(3)

¢) ganzlich davon absehen, die Entscheidung, mit der die Sanktion bzw. Malinahme
verhangt wird, bekanntzumachen, wenn die unter den Buchstaben a und b genannten

Optionen ihrer Ansicht nach nicht ausreichen, um zu gewahrleisten, dass
i)  die Stabilitat der Finanzmérkte nicht geféhrdet wirde,

i)  die Bekanntmachung solcher Entscheidungen Gber MaRRnahmen, die als

geringflgiger eingestuft werden, verhaltnismaRig ist.

Im Falle der Entscheidung, eine Sanktion oder eine MaRnahme auf anonymer Basis
bekanntzumachen, kann die Bekanntmachung der einschldgigen Daten um einen
angemessenen Zeitraum aufgeschoben werden, wenn vorhersehbar ist, dass die Griinde fir

die anonyme Bekanntmachung innerhalb dieses Zeitraums wegfallen werden.

Werden gegen die Entscheidung, eine Sanktion oder eine MalRnahme zu verhangen, bei
den einschlé&gigen Justizbehdrden oder sonstigen Behdrden Rechtsmittel eingelegt, so
machen die zustandigen Behorden auch diesen Sachverhalt und alle weiteren
Informationen Uber das Ergebnis des Rechtsmittelverfahrens umgehend auf ihrer
offiziellen Website bekannt. Ferner wird jede Entscheidung, mit der eine friihere
Entscheidung tber die Verhangung einer Sanktion bzw. einer Malinahme fiir ungultig

erklart wird, ebenfalls bekanntgemacht.

Die zustandigen Behorden stellen sicher, dass jede Bekanntmachung nach diesem

Artikel ab ihrer Veroffentlichung fur einen Zeitraum von mindestens fiinf Jahren auf ihrer
offiziellen Website zuganglich bleibt. Enthélt die Bekanntmachung personenbezogene
Daten, so bleiben diese nur so lange auf der offiziellen Website der zustandigen Behérde

einsehbar, wie dies nach den geltenden Datenschutzbestimmungen erforderlich ist.
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(4)

(5)

Die zustandigen Behdrden unterrichten die ESMA Uber alle verwaltungsrechtlichen
Sanktionen, die zwar verhangt, im Einklang mit Absatz 1 Buchstabe c aber nicht
bekanntgemacht wurden, sowie uber alle Rechtsmittel in Verbindung mit diesen
Sanktionen und die Ergebnisse der Rechtsmittelverfahren. Die Mitgliedstaaten sorgen
dafiir, dass die zustdndigen Behorden die Informationen und das endgultige Urteil in
Verbindung mit verhéngten strafrechtlichen Sanktionen erhalten und an die ESMA
weiterleiten. Die ESMA betreibt eine zentrale Datenbank der ihr gemeldeten Sanktionen,
deren alleiniger Zweck der Informationsaustausch zwischen den zustdndigen Behorden ist.
Diese Datenbank ist nur flr die zustandigen Behdrden zugénglich, und sie wird anhand der

von den zustéandigen Behorden bereitgestellten Informationen aktualisiert.

Die Mitgliedstaaten tibermitteln der ESMA jahrlich eine Zusammenfassung von
Informationen Uber alle gemaR Absatz 1 und 2 verh&ngten Sanktionen und Mal3nahmen.
Diese Verpflichtung gilt nicht fir MalRnahmen mit Ermittlungscharakter.

Haben die Mitgliedstaaten beschlossen, im Einklang mit Artikel 70 strafrechtliche
Sanktionen fir Verstdl3e gegen die in diesem Artikel genannten Bestimmungen
niederzulegen, so Ubermitteln ihre zustandigen Behdrden der ESMA jedes Jahr
anonymisierte und aggregierte Daten Uber alle durchgeftihrten strafrechtlichen
Ermittlungen und verhéngten strafrechtlichen Sanktionen. Die ESMA verdoffentlicht die

Daten zu den verhangten strafrechtlichen Sanktionen in einem Jahresbericht.

Hat die zustandige Behdrde eine VerwaltungsmaRnahme, eine Sanktion oder eine
strafrechtliche Sanktion der Offentlichkeit bekanntgemacht, so unterrichtet sie die ESMA
gleichzeitig dartber.
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(6) Wenn eine veroffentlichte strafrechtliche oder verwaltungsrechtliche Sanktion eine
Wertpapierfirma, einen Marktbetreiber, einen Datenbereitstellungsdienst, ein Kreditinstitut
(in Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen und Anlagetétigkeiten oder damit
verbundenen Dienstleistungen) oder eine Niederlassung von Drittlandfirmen betrifft, die
nach der vorliegenden Richtlinie zugelassen sind, macht die ESMA einen Vermerk Uber

die veroffentlichte Sanktion im entsprechenden Register .

(7) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards zu den Verfahren und

Formularen fur die in diesem Artikel vorgesehene Informationsubermittlung aus.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards bis

*

Zum... Vvor.

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

Artikel 72
Wahrnehmung der Aufsichts- und Sanktionsbefugnisse

Q) Die zustandigen Behdrden Uben die in Artikel 69 genannten Aufsichtsbefugnisse,
Ermittlungsbefugnisse und Befugnisse zur Festlegung von Abhilfemalinahmen sowie die
in Artikel 70 genannten Sanktionsbefugnisse in Ubereinstimmung mit inrem jeweiligen

nationalen Rechtsrahmen entweder
a)  unmittelbar oder

b)  in Zusammenarbeit mit anderen Behdrden oder

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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c)

d)

in eigener Zustandigkeit, durch Ubertragung von Aufgaben auf Stellen, denen gemaf

Artikel 67 Absatz 2 Aufgaben bertragen wurden, oder

durch Antragstellung bei den zustandigen Justizbehdrden aus.

(2) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die zustdndigen Behdrden bei der Bestimmung der

Art und der Hohe bzw. des Umfangs einer verwaltungsrechtlichen Sanktion oder einer

Malinahme, die in Austibung der Sanktionsbefugnisse nach Artikel 70 verhangt wurde,

allen malRgeblichen Umstédnden Rechnung tragen. Dazu z&hlen gegebenenfalls:

a)  die Schwere und Dauer des VerstoRes,

b)  der Grad an Verantwortung der fir den Verstol3 verantwortlichen nattrlichen oder
juristischen Person,

c) die Finanzkraft der verantwortlichen natlrlichen oder juristischen Person, wie sie
sich insbesondere aus dem Gesamtumsatz der verantwortlichen juristischen Person
oder den Jahreseinkinften und dem Nettovermdégen der verantwortlichen natirlichen
Person ablesen l&sst,

d)  die Hohe der von der verantwortlichen nattrlichen oder juristischen Person erzielten
Gewinne oder verhinderten Verluste, sofern sich diese beziffern lassen,

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

f)  die Bereitschaft der verantwortlichen nattrlichen oder juristischen Person zur
Zusammenarbeit mit der zustandigen Behorde, unbeschadet des Erfordernisses, die
von dieser Person erzielten Gewinne oder verhinderten Verluste einzuziehen,

g) fruhere VerstoRe der verantwortlichen nattirlichen oder juristischen Person.
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Die zustandigen Behdrden kdnnen zusétzlich zu den in Unterabsatz 1 genannten Faktoren
weitere Faktoren berucksichtigen, wenn sie die Art und die Hohe bzw. den Umfang von
verwaltungsrechtlichen Sanktionen und MaRnahmen festlegen.

Artikel 73

Meldung von VerstoRen

Q) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die zustandigen Behorden wirksame Mechanismen
schaffen, um die Meldung potenzieller oder tatsachlicher Verstol3e gegen die
Bestimmungen der Verordnung .../2014" oder die zur Umsetzung dieser Richtlinie

erlassenen innerstaatlichen Bestimmungen bei den zustdndigen Behdrden zu ermdglichen.
Die in Unterabsatz 1 genannten Mechanismen umfassen zumindest Folgendes:

a) spezielle Verfahren fir die Entgegennahme der Meldungen potenzieller oder
tatsachlicher VerstoRe und fir deren Weiterbehandlung, einschlieBlich der
Einrichtung sicherer Kommunikationswege fur derartige Meldungen;

b)  einen angemessenen Schutz fur die Mitarbeiter von Finanzinstituten, die Verstéie
innerhalb des Finanzinstituts anzeigen, zumindest vor Vergeltungsmalinahmen,

Diskriminierung oder anderen Arten von unfairer Behandlung;

c)  den Schutz der Identitat sowohl der Person, die die Verstol3e anzeigt, als auch der
natirlichen Person, die mutmaRlich fiir einen Verstol3 verantwortlich ist, in allen
Verfahrensstufen, es sei denn, die Bekanntgabe der Identitat ist im Rahmen weiterer
Ermittlungen oder anschlieRender VVerwaltungs- oder Gerichtsverfahren nach

innerstaatlichem Recht vorgeschrieben.

* ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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)

1)

)

Die Mitgliedstaaten verpflichten Wertpapierfirmen, Marktbetreiber,
Datenbereitstellungsdienste, Wertpapier- oder Nebendienstleistungen erbringende oder
Anlagetétigkeiten austibende Kreditinstitute sowie Zweigniederlassungen von
Drittlandfirmen, angemessene Verfahren einzurichten, tiber die ihre Mitarbeiter potenzielle
oder tatséchliche VerstoRRe intern tber einen speziellen, unabhéngigen und eigenstandigen

Weg melden kénnen.

Artikel 74

Recht auf Einlegung eines Rechtsbehelfs

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass jede Entscheidung, die im Rahmen der
Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. .../2014" oder im Rahmen der nach dieser
Richtlinie erlassenen Rechts- oder VVerwaltungsvorschriften getroffen wird,
ordnungsgemal begrindet wird und dem Recht auf Einlegung eines Rechtsbehelfs bei
einem Gericht unterliegt. Ein Recht auf Einlegung eines Rechtsbehelfs bei einem Gericht
besteht auch, wenn tber einen Antrag auf Zulassung, der alle erforderlichen Angaben

enthalt, innerhalb von sechs Monaten nach Einreichung nicht entschieden wurde.

Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass eine oder mehrere der folgenden nach nationalem
Recht bestimmten Stellen gemaR dem nationalen Recht im Interesse von Verbrauchern
ebenfalls die Gerichte oder die zustdndigen Verwaltungsinstanzen anrufen kann bzw.
kénnen, um dafir zu sorgen, dass die Verordnung (EU) Nr. .../2014" und die nationalen,

zur Durchfuhrung dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften angewandt werden:
a) staatliche Stellen oder ihre Vertreter;

b)  Verbraucherverbédnde, die ein berechtigtes Interesse am Schutz der Verbraucher

haben;

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 303

DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2022/14;Code:PE-CONS;Nr:22;Year:14&comp=22%7C2014%7CPE-CONS
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=INT&code2=&gruppen=Year:2011;Nr:0296;Code:COD&comp=0296%7C2011%7C
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

)

)

(3)

c) Berufsverbande, die ein berechtigtes Interesse daran haben, sich fiir den Schutz ihrer

Mitglieder einzusetzen.

Artikel 75

Aulergerichtliches Verfahren flir Verbraucherbeschwerden

Die Mitgliedstaaten stellen die Einrichtung effizienter und wirksamer Beschwerde- und
Schlichtungsverfahren fur die aul3ergerichtliche Beilegung von Streitféllen von
Verbrauchern tber die von Wertpapierfirmen erbrachten Wertpapier- und
Nebendienstleistungen sicher und greifen dabei gegebenenfalls auf bestehende
Einrichtungen zuriick. Die Mitgliedstaaten stellen darliber hinaus sicher, dass alle
Wertpapierfirmen einer oder mehreren solcher Einrichtungen, die entsprechende

Beschwerde- und Schlichtungsverfahren durchfihren, angehdéren.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass diese Einrichtungen bei der Beilegung
grenzuberschreitender Streitféalle aktiv mit den entsprechenden Einrichtungen in anderen

Mitgliedstaaten zusammenarbeiten.

Die zustandigen Behorden teilen der ESMA die in Absatz 1 genannten Beschwerde- und

Rechtsbehelfsverfahren mit, die in ihren Rechtsordnungen vorgesehen sind.

Die ESMA veroffentlicht ein Verzeichnis aller auf3ergerichtlichen

Streitschlichtungsmechanismen auf ihrer Website und aktualisiert es regelméaRig.
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Artikel 76
Berufsgeheimnis

1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustdndigen Behorden, alle Personen, die fir
diese oder fir Stellen, denen nach Artikel 67 Absatz 2 Aufgaben Ubertragen wurden, tétig
sind oder waren, sowie die von den zustandigen Behorden beauftragten Wirtschaftsprufer
und Sachverstandigen dem Berufsgeheimnis unterliegen. Diese geben keine vertraulichen
Informationen weiter, die sie in ihrer beruflichen Eigenschaft erhalten, es sei denn in
zusammengefasster oder allgemeiner Form, so dass die einzelnen Wertpapierfirmen,
Marktbetreiber, geregelten Mérkte oder anderen Personen nicht zu erkennen sind; davon
unberuhrt bleiben Anforderungen des nationalen Straf- oder Steuerrechts oder anderer

Bestimmungen dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014",

2 Wurde gegen eine Wertpapierfirma, einen Marktbetreiber oder einen geregelten Markt
durch Gerichtsbeschluss das Konkursverfahren eréffnet oder ihre Zwangsabwicklung
eingeleitet, so durfen vertrauliche Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, in
zivil- oder handelsrechtlichen Verfahren weitergegeben werden, sofern dies fir das

betreffende Verfahren erforderlich ist.

* ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung aus Dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)) einfugen.
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3 Unbeschadet der Anforderungen des nationalen Straf- oder Steuerrechts durfen die
zustandigen Behorden oder andere Stellen bzw. andere naturliche oder juristische Personen
als die zustandigen Behorden vertrauliche Informationen, die sie gemal dieser Richtlinie
oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014 erhalten, nur zur Wahrnehmung ihrer
Verantwortlichkeiten und Aufgaben — im Falle der zustdndigen Behdrden — innerhalb des
Geltungsbereichs dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" oder — im Falle
anderer Behorden, Stellen, nattrlicher oder juristischer Personen — fiir die Zwecke, fir die
die Information tbermittelt wurde, und/oder bei Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren, die
sich speziell auf die Wahrnehmung dieser Aufgaben beziehen, verwenden. Gibt die
zustandige Behorde oder andere Behorde, Stelle oder Person, die die Information
ubermittelt, jedoch ihre Zustimmung, so darf die Behorde, die die Information erhélt, diese
fur andere Zwecke verwenden.

4) Vertrauliche Informationen, die gemaR dieser Richtlinie oder der VVerordnung (EU)

Nr. .../2014" empfangen, ausgetauscht oder iibermittelt werden, unterliegen den
Vorschriften dieses Artikels Uiber das Berufsgeheimnis. Dieser Artikel steht dem allerdings
nicht entgegen, dass die zustandigen Behorden im Einklang mit dieser Richtlinie oder der
Verordnung (EU) Nr. .../2014" und mit anderen, fiir Wertpapierfirmen, Kreditinstitute,
Pensionsfonds, OGAW, alternative Investmentfonds (AlIF), Versicherungs- und
Rickversicherungsvermittler, Versicherungsunternehmen, geregelte Mérkte,
Marktbetreiber, zentrale Gegenparteien oder CSD geltenden Richtlinien oder
Verordnungen oder aber mit Zustimmung der die Informationen tibermittelnden
zustandigen Behorde oder der anderen Behorden, Stellen und sonstigen juristischen oder
naturlichen Personen vertrauliche Informationen austauschen oder solche tibermitteln.

) ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))

einfugen.
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(®)

1)

Dieser Artikel steht dem Austausch oder der Ubermittlung vertraulicher Informationen, die
nicht von der zustandigen Behdorde eines anderen Mitgliedstaats empfangen wurden, durch
die zustandigen Behorden im Einklang mit dem jeweils maligebenden nationalen Recht

nicht entgegen.

Artikel 77
Beziehungen zu Wirtschaftsprifern

Die Mitgliedstaaten sehen zumindest vor, dass jede im Rahmen der Richtlinie 2006/43/EG
des Europaischen Parlaments und des Rates® zugelassene Person, die in einer
Wertpapierfirma, auf einem geregelten Markt oder bei einem Datenbereitstellungsdienst
die in Artikel 34 der Richtlinie 2013/34/EU bzw. in Artikel 73 der Richtlinie
2009/65/EWG des Rates beschriebenen Aufgaben oder andere gesetzlich vorgeschriebene
Aufgaben erfillt, verpflichtet ist, den zustandigen Behdrden unverziglich jeden dieses
Unternehmen betreffenden Sachverhalt oder Beschluss zu melden, von dem sie bei der

Wahrnehmung dieser Aufgaben Kenntnis erlangt hat und der

a)  einen erheblichen VerstoR gegen die Rechts- oder Verwaltungsvorschriften, die die
Zulassungsvoraussetzungen enthalten oder die Austibung der Téatigkeit von

Wertpapierfirmen regeln, darstellen konnte;
b)  den Fortbestand der Wertpapierfirma in Frage stellen konnte;

c) dazu fuhren kénnte, dass der Prifungsvermerk verweigert oder unter einen VVorbehalt

gestellt wird.

Richtlinie 2006/43/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 tiber
Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen, zur Anderung
der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie
84/253/EWG des Rates (ABI. L 157 vom 9.6.2006, S. 87).
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Diese Person ist ferner zur Meldung jedes Sachverhalts oder Beschlusses verpflichtet, von
dem sie in Auslibung einer der Téatigkeiten gemal Unterabsatz 1 in einem Unternehmen
Kenntnis erlangt, das in enger Verbindung zu der Wertpapierfirma steht, in der sie diese

Tatigkeit austibt.

2 Meldet eine im Rahmen der Richtlinie 2006/43/EG zugelassene Person den zustandigen
Behorden nach Treu und Glauben einen der in Absatz 1 genannten Sachverhalte oder
Beschlisse, so stellt dies keinen VerstoRR gegen eine etwaige vertragliche oder rechtliche
Beschrénkung der Informationsweitergabe dar und zieht fiir diese Person keinerlei Haftung

nach sich.

Artikel 78

Datenschutz

Die Verarbeitung personenbezogener Daten, die bei der oder zur Ausiibung der
Uberwachungsbefugnisse, einschlieRlich Ermittlungsbefugnissen, gemaR dieser Richtlinie erhoben
werden, erfolgt im Einklang mit den nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung der Richtlinie
95/46/EG und gegebenenfalls im Einklang mit der Verordnung (EG) Nr. 45/2001.
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Kapitel Il
Zusammenarbeit zwischen den zustandigen Behorden
der Mitgliedstaaten und der ESMA

Artikel 79

Pflicht zur Zusammenarbeit

1) Die zustandigen Behorden der einzelnen Mitgliedstaaten arbeiten zusammen, wann immer
dies zur Wahrnehmung der in dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014"
festgelegten Aufgaben erforderlich ist, und machen dazu von den ihnen entweder durch
diese Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. .../2014" oder das nationale Recht

ubertragenen Befugnissen Gebrauch.

Haben die Mitgliedstaaten beschlossen, im Einklang mit Artikel 70 strafrechtliche
Sanktionen fir die Verstol3e gegen dort genannten die Bestimmungen niederzulegen, so
sorgen sie dafiir, dass angemessene VVorkehrungen getroffen werden, damit die zustdndigen
Behdrden uber die fur die Kontaktaufnahme mit den zustandigen Justizbehérden innerhalb
ihres Hoheitsgebiets notwendigen Befugnisse verfiigen, um spezifische Informationen in
Bezug auf strafrechtliche Ermittlungen oder Verfahren zu erhalten, die aufgrund
mutmaRlicher VerstoRe gegen diese Richtlinie und die Verordnung (EU) Nr. .../2014"
eingeleitet wurden, und dasselbe fur andere zustandige Behdrden und die ESMA zu leisten,
um ihrer Verpflichtung nachzukommen, im Sinne dieser Richtlinie und der Verordnung
(EU) Nr. .../2014" miteinander sowie mit der ESMA zu kooperieren.

Die zustéandigen Behdrden leisten den zustdndigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten
Amtshilfe. Bei Ermittlungen oder der Uberwachung tauschen sie insbesondere

Informationen aus und arbeiten zusammen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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)

©)

Die zustandigen Behdrden kénnen auch mit den zustandigen Behorden anderer
Mitgliedstaaten zusammenarbeiten, was die Erleichterung der Einziehung von Geldbuf3en
angeht.

Zur Erleichterung und Beschleunigung der Zusammenarbeit und insbesondere des
Informationsaustauschs benennen die Mitgliedstaaten fur die Zwecke dieser Richtlinie und
der Verordnung (EU) Nr. .../2014" eine einzige zustandige Behorde als Kontaktstelle. Die
Mitgliedstaaten teilen der Kommission, der ESMA und den anderen Mitgliedstaaten die
Namen der Behorden mit, die dazu bestimmt sind ,die Ersuchen um Austausch von
Informationen oder um Zusammenarbeit gemal} diesem Absatz entgegenzunehmen. Die
ESMA veroffentlicht ein Verzeichnis dieser Behdrden auf ihrer Website und aktualisiert es

regelmagig.

Haben die Geschéfte eines Handelsplatzes, der Vorkehrungen in einem
Aufnahmemitgliedstaat errichtet hat, in Anbetracht der Lage an den Wertpapierméarkten
des Aufnahmemitgliedstaats wesentliche Bedeutung fur das Funktionieren der
Wertpapiermarkte und den Anlegerschutz in diesem Mitgliedstaat erlangt, so treffen die
zustandigen Behorden des Herkunfts- und des Aufnahmemitgliedstaats des Handelsplatzes

angemessene Vorkehrungen fir die Zusammenarbeit.

Die Mitgliedstaaten ergreifen die notwendigen verwaltungstechnischen und
organisatorischen Malinahmen, um die Amtshilfe gemaR Absatz 1 zu erleichtern.

Die zustandigen Behorden kdnnen fur die Zwecke der Zusammenarbeit von ihren
Befugnissen Gebrauch machen, auch wenn die Verhaltensweise, die Gegenstand der
Ermittlung ist, keinen Verstol gegen eine in dem betreffenden Mitgliedstaat geltende
Vorschrift darstellt.

*

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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(4)

(5)

Hat eine zustandige Behorde begriindeten Anlass zu der Vermutung, dass Unternehmen,
die nicht ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats gegen
die Bestimmungen dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" verstoRRen
oder verstoRen haben, so unterrichtet sie die zustdndige Behdrde des anderen
Mitgliedstaats und die ESMA so genau wie mdglich. Die unterrichtete zustandige Behorde
ergreift geeignete MaRnahmen. Sie unterrichtet die zustandige Behdrde, von der sie die
Mitteilung erhalten hat, und die ESMA (ber den Ausgang dieser MalRnahmen und so weit
wie moglich tber wesentliche zwischenzeitlich eingetretene Entwicklungen. Die
Befugnisse der zustandigen Behorde, die die Informationen Ubermittelt hat, werden durch

diesen Absatz nicht berihrt.

Unbeschadet der Absatze 1 und 4 unterrichten die zustdndigen Behérden die ESMA und

die anderen zustandigen Behorden Uber die Einzelheiten

a)  etwaiger Aufforderungen gemaR Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe o, die GroRe einer

Position oder offene Forderung zu verringern;

b)  etwaiger Einschrankungen der Moglichkeiten von Personen, Positionen in einem
Warenderivat einzugehen, gemal Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe p.

Die Unterrichtung beinhaltet gegebenenfalls auch Einzelheiten der Aufforderung oder des
Verlangens nach Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe j einschlielRlich der Identitdt der Person
bzw. der Personen, an die sie gerichtet wurde, und die Griinde daftr, sowie den Umfang
der gemal’ Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe p verhdngten Einschrankungen einschlieBlich
der betroffenen Person , der jeweiligen Finanzinstrumente, etwaiger Beschrankungen der
GroRe der Positionen, die diese Person jederzeit halten darf, etwaiger gemal Artikel 57

gestatteter Ausnahmen und der Griinde daftir.

*

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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Die Unterrichtung erfolgt mindestens 24 Stunden, bevor die Schritte oder Malinahmen in
Kraft treten sollen. Ist eine Unterrichtung 24 Stunden im Voraus nicht mdglich, kann die
zustandige Behorde die Unterrichtung im Ausnahmefall auch weniger als 24 Stunden vor

dem geplanten Inkrafttreten der MaRnahme vornehmen.

Die zustandige Behorde eines Mitgliedstaats, die gemaR diesem Absatz unterrichtet wird,
kann MalRnahmen nach Artikel 69 Absatz 2 Buchstabe o oder p ergreifen, wenn sie
Uberzeugt ist, dass die MalRnahme notwendig ist, um das Ziel der anderen zustandigen
Behorde zu erreichen. Will die zustandige Behtrde Mainahmen ergreifen, nimmt sie

ebenfalls eine Unterrichtung gemal diesem Absatz vor.

Betrifft eine Malinahme nach Unterabsatz 1 Buchstabe a oder b dieses

Absatzes Energiegro3handelsprodukte, so unterrichtet die zustandige Behorde auch die
durch Verordnung (EG) Nr. 713/2009 gegriindete Agentur fur die Zusammenarbeit der
Energieregulierungsbehtrden (ACER).

(6) Im Hinblick auf Emissionszertifikate arbeiten die zustandigen Behdrden mit den fir die
Beaufsichtigung der Spot- und Auktionsmérkte zustandigen staatlichen Stellen sowie mit
den zustiandigen Behorden, Registerverwaltern und anderen mit der Uberwachung der
Einhaltung der Richtlinie 2003/87/EG betrauten staatlichen Stellen zusammen, um
sicherzustellen, dass sie sich einen Gesamtiiberblick tiber die Emissionszertifikatmarkte

verschaffen kénnen.

@) In Bezug auf Derivate auf landwirtschaftliche Grunderzeugnisse erstatten die zustandigen
Behorden den fir die Beaufsichtigung, Verwaltung und Regulierung der
landwirtschaftlichen Warenmarkte gemaR der Verordnung (EU) Nr. 1308/2013
zustandigen 6ffentlichen Stellen Bericht und arbeiten mit diesen zusammen.
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(8)

(9)

1)

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89
zur Festlegung der Kriterien zu erlassen, nach denen sich bestimmt, ob die Geschafte eines
Handelsplatzes in einem Aufnahmemitgliedstaat als von wesentlicher Bedeutung fir das
Funktionieren der Wertpapiermérkte und den Anlegerschutz in diesem Mitgliedstaat

angesehen werden konnen.

Die ESMA arbeitet Entwiurfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um
Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fur die in Absatz 2 genannten
Vorkehrungen fir die Zusammenarbeit festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ...” diese Entwiirfe technischer

Durchfuhrungsstandards vor.

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

Artikel 80
Zusammenarbeit zwischen den zustandigen Behorden bei der Uberwachung,

den Uberpriifungen vor Ort oder den Ermittlungen

Die zustandige Behorde eines Mitgliedstaats kann die zustdndige Behorde eines anderen
Mitgliedstaats um Zusammenarbeit bei einer Uberwachung oder einer Uberpriifung vor Ort
oder einer Ermittlung ersuchen. Im Falle von Wertpapierfirmen, die Fernmitglieder oder
-teilnehmer eines geregelten Marktes sind, kann die zustandige Behorde des geregelten
Marktes sich auch direkt an diese wenden, wobei sie die zustandige Behorde des

Herkunftsmitgliedstaats des Fernmitglieds oder -teilnehmers davon in Kenntnis setzt.

ABI.: Bitte das Datum 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfligen.
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Erhilt eine zustandige Behorde ein Ersuchen um eine Uberpriifung vor Ort oder eine

Ermittlung, so wird sie im Rahmen ihrer Befugnisse tétig, indem sie
a)  die Uberpriifungen oder Ermittlungen selbst vornimmt;

b)  der ersuchenden Behorde die Durchfilhrung der Uberpriifung oder Ermittlung

gestattet;

c)  Wirtschaftspriifern oder Sachverstandigen die Durchfithrung der Uberpriifung oder

Ermittlung gestattet.

2 Mit dem Ziel, die Aufsichtspraktiken anzugleichen, kann die ESMA an den Tétigkeiten der
Aufsichtskollegien, auch in Form von Uberpriifungen oder Ermittlungen vor Ort,
teilnehmen, die gemeinsam von zwei oder mehreren zustandigen Behorden geman
Artikel 21 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des

Rates durchgefuhrt werden.

3) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards zur Prézisierung der
Informationen aus, die zwischen den zustdndigen Behdrden im Rahmen der
Zusammenarbeit bei der Uberwachung, bei Uberpriifungen vor Ort oder bei Ermittlungen

auszutauschen sind.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ..." diese Entwiirfe technischer

Regulierungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/010 zu erlassen.

4) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um
Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fiir die zustandigen Behorden festzulegen,
die bei der Uberwachung, bei Uberpriifungen vor Ort oder bei Ermittlungen

zusammenarbeiten.

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 12 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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(1)

Die ESMA legt der Kommission bis zum ..." diese Entwiirfe technischer

Durchfuhrungsstandards vor.

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

Artikel 81

Informationsaustausch

Die gemaR Artikel 79 Absatz 1 dieser Richtlinie fur die Zwecke dieser Richtlinie und der
Verordnung (EU) Nr. .../2014™" als Kontaktstellen benannten zustandigen Behdrden der
Mitgliedstaaten Ubermitteln einander unverziglich die fur die Wahrnehmung der Aufgaben
der geméal Artikel 67 Absatz 1 dieser Richtlinie benannten zustdndigen Behdrden
erforderlichen Informationen, die in den Bestimmungen zur Durchfiihrung der Richtlinie
oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" genannt sind.

Zustandige Behorden, die aufgrund dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU)

Nr. .../2014"" Informationen mit anderen zustandigen Behorden austauschen, kénnen bei
der Ubermittlung darauf hinweisen, dass diese nur mit ihrer ausdriicklichen Zustimmung
veroffentlicht werden durfen, in welchem Fall sie nur fiir die Zwecke, fur die die

Zustimmung erteilt wurde, ausgetauscht werden durfen.

R
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)

(3)

Die gemél Artikel 79 Absatz 1 als Kontaktstelle benannte zustdndige Behorde darf gemal
Absatz 1 dieses Artikels und gemald den Artikeln 77 und 88 empfangene Informationen an
die in Artikel 67 Absatz 1 genannten Behorden weiterleiten. Auler in gebiihrend
begriindeten Féllen diirfen sie diese Informationen nur mit ausdriicklicher Zustimmung der
Behorden, die sie Ubermittelt haben, und nur fur die Zwecke, fur die diese Behorden ihre
Zustimmung gegeben haben, an andere Stellen oder natiirliche oder juristische Personen
weitergeben. In diesem Fall unterrichtet die betreffende Kontaktstelle unverziglich die
Kontaktstelle, von der die Information stammt.

Die in Artikel 71 genannten Behorden sowie andere Stellen oder nattrliche oder juristische
Personen, die vertrauliche Informationen nach Absatz 1 oder nach den Artikeln 77 und 88
erhalten, diirfen diese in Wahrnehmung ihrer Aufgaben insbesondere nur fir folgende

Zwecke verwenden:

a)  zur Prifung, ob die Zulassungsbedingungen fur Wertpapierfirmen erftllt sind, und
zur leichteren Uberwachung der Ausiibung der Tatigkeit auf Einzelfirmen- oder auf
konsolidierter Basis, insbesondere hinsichtlich der in der Richtlinie 2013/36/EU
vorgesehenen Eigenkapitalanforderungen, der verwaltungsméafiigen und

buchhalterischen Organisation und der internen Kontrolimechanismen,
b)  zur Uberwachung des reibungslosen Funktionierens der Handelsplatze,
c)  zur Verhéngung von Sanktionen,

d) im Rahmen von Verwaltungsverfahren tiber die Anfechtung von Entscheidungen der

zustandigen Behorden,
e) im Rahmen von Gerichtsverfahren aufgrund von Artikel 74,

f)  im Rahmen auBergerichtlicher Verfahren fir Anlegerbeschwerden geméafR Artikel 75.
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4 Die ESMA arbeitet Entwiurfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um

Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fur den Informationsaustausch festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ...” diese Entwiirfe technischer

Durchfuihrungsstandards vor.

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

(5) Weder dieser Artikel noch die Artikel 76 und 88 hindern die zustandigen Behorden, der
ESMA, dem Européischen Ausschuss fir Systemrisiken , den Zentralbanken, dem ESZB
und der EZB in ihrer Eigenschaft als Wahrungsbehdrden sowie gegebenenfalls anderen
staatlichen Behorden, die mit der Uberwachung der Zahlungs- und Abwicklungssysteme
betraut sind, zur Erflllung ihrer Aufgaben vertrauliche Informationen zu Ubermitteln.
Ebenso wenig hindern sie diese Behdrden oder Stellen, den zustdndigen Behorden die
Informationen zu Gbermitteln, die diese zur Erfullung ihrer Aufgaben gemaR dieser
Richtlinie oder der Verordnung (EU) Nr. .../2014" benétigen.

ABI.: Bitte das Datum einftigen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.

*%
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Artikel 82
Bindende Vermittlung

1) Die zustandigen Behorden kdnnen die ESMA mit Fallen befassen, in denen ein Ersuchen
zuriickgewiesen wurde oder nicht innerhalb einer angemessenen Frist zu einer Reaktion

gefiihrt hat, das Folgendes zum Gegenstand hatte:

a)  die Durchfiihrung einer Uberwachung, einer Uberpriifung vor Ort oder einer

Ermittlung geméR Artikel 80 oder
b)  einen Informationsaustausch im Sinne des Artikels 81.

2 Gemal Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 kann die ESMA in den in Absatz 1
genannten Féllen unbeschadet der in Artikel 83 dieser Richtlinie genannten Mdglichkeiten
zur Ablehnung der Ubermittlung angeforderter Informationen und unbeschadet eines
maoglichen Handelns der ESMA gemal Artikel 17 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010

tatig werden.
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Artikel 83
Ablehnung der Zusammenarbeit

Eine zustandige Behorde kann ein Ersuchen auf Zusammenarbeit bei der Durchfiihrung einer
Ermittlung, einer Uberpriifung vor Ort oder einer Uberwachung nach Artikel 84 oder auf Austausch

von Informationen nach Artikel 81 nur ablehnen, wenn

a) aufgrund derselben Handlungen und gegen dieselben Personen bereits ein Verfahren vor

einem Gericht des ersuchten Mitgliedstaats anhangig ist;

b) im ersuchten Mitgliedstaat gegen die betreffenden Personen aufgrund derselben

Handlungen bereits ein rechtskraftiges Urteil ergangen ist.

Im Falle einer Ablehnung teilt die zustdndige Behdrde dies der ersuchenden zustandigen Behérde

und der ESMA mit und tbermittelt ihnen moglichst genaue Informationen.
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Artikel 84

Konsultation vor einer Zulassung

1) Die zustandigen Behorden des anderen betroffenen Mitgliedstaats werden konsultiert,
bevor einer Wertpapierfirma die Zulassung erteilt wird, auf die einer der folgenden
Sachverhalte zutrifft:

a)  Sieist Tochterunternehmen einer Wertpapierfirma, eines Marktbetreibers oder eines
Kreditinstituts, die/der/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist.

b)  Sieist Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer Wertpapierfirma oder
eines Kreditinstituts, die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist.

c)  Sie wird von denselben natiirlichen oder juristischen Personen kontrolliert wie eine
Wertpapierfirma oder ein Kreditinstitut, die/das in einem anderen Mitgliedstaat
zugelassen ist.

2 Die zustandige Behdrde des fiir die Uberwachung von Kreditinstituten oder
Versicherungsunternehmen zustandigen Mitgliedstaats wird konsultiert, bevor einer
Wertpapierfirma oder einem Marktbetreiber die Zulassung erteilt wird, auf die/den einer
der folgenden Sachverhalte zutrifft:

a)  Sie bzw. er ist Tochterunternehmen eines in der Union zugelassenen Kreditinstituts
oder Versicherungsunternehmens.

b)  Sie bzw. er ist Tochterunternehmen des Mutterunternehmens eines in der Union
zugelassenen Kreditinstituts oder Versicherungsunternehmens.

c)  Sie bzw. er wird von derselben natiirlichen oder juristischen Person kontrolliert wie
ein in der Union zugelassenes Kreditinstitut oder Versicherungsunternehmen.
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©)

(4)

Die zustandigen Behdrden im Sinne der Absétze 1 und 2 konsultieren einander
insbesondere, wenn sie die Eignung der Anteilseigner oder Gesellschafter und den
Leumund und die Erfahrung der Personen, die die Geschéfte eines anderen Unternehmens
derselben Gruppe tatsachlich leiten, Gberprifen. Sie Gbermitteln einander alle
Informationen hinsichtlich der Eignung der Anteilseigner oder Gesellschafter und des
Leumunds und der Erfahrung der Personen, die die Geschafte tatsachlich leiten, die fiir die
anderen zustandigen Behorden bei der Erteilung der Zulassung und der laufenden
Uberpriifung der Einhaltung der Bedingungen fiir die Ausiibung der Tatigkeit von Belang

sind.

Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchflihrungsstandards aus, um
Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fur die Konsultation anderer zustandiger

Behorden vor der VVergabe einer Zulassung festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ...” diese Entwiirfe technischer

Durchfuhrungsstandards vor.

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

ABI.: Bitte das Datum einfligen: 18 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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(1)

)

1)

Artikel 85
Befugnisse der Aufnahmemitgliedstaaten

Die Aufnahmemitgliedstaaten sehen vor, dass die zustdndige Behorde fur statistische
Zwecke verlangen kann, dass alle Wertpapierfirmen mit Zweigniederlassungen in ihrem
Hoheitsgebiet ihnen in regelmélkigen Abstanden Uber die Téatigkeit dieser

Zweigniederlassungen Bericht erstatten.

Die Aufnahmemitgliedstaaten sehen in Ausubung der ihnen mit dieser Richtlinie
ubertragenen Befugnisse vor, dass die zustandige Behdrde von den Zweigniederlassungen
der Wertpapierfirmen die Angaben verlangen kann, die erforderlich sind, um in den Féllen
des Artikels 35 Absatz 8 die Einhaltung der auf diese Firmen anwendbaren Normen der
Aufnahmemitgliedstaaten durch diese Firmen zu kontrollieren. Diese Anforderungen
dirfen nicht strenger sein als die Anforderungen, die diese Mitgliedstaaten den
niedergelassenen Firmen zur Uberwachung der Einhaltung derselben Normen auferlegen.

Artikel 86

Von den Aufnahmemitgliedstaaten zu treffende Sicherungsmanahmen

Hat die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats klare und nachweisliche Griinde
zu der Annahme, dass eine in ihrem Hoheitsgebiet im Rahmen des freien
Dienstleistungsverkehrs tatige Wertpapierfirma gegen die Verpflichtungen verstoft, die ihr
aus den nach dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften erwachsen, oder dass eine
Wertpapierfirma mit einer Zweigniederlassung in ihrem Hoheitsgebiet gegen
Verpflichtungen verstoft, die ihr aus den nach dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften
erwachsen, die der zustandigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats keine Zustandigkeit
Ubertragen, so teilt sie ihre Erkenntnisse der zustandigen Behorde des

Herkunftsmitgliedstaats mit.
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)

Verhélt sich die Wertpapierfirma trotz der von der zustandigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats ergriffenen MaRnahmen — oder weil sich diese Malinahmen als
unzureichend erweisen — weiterhin auf eine Art und Weise, die den Interessen der Anleger
des Aufnahmemitgliedstaats oder dem ordnungsgemalien Funktionieren der Markte

eindeutig abtréglich ist, so gilt Folgendes:

a)  Die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats ergreift nach vorheriger
Unterrichtung der zustdndigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats alle geeigneten
MaRnahmen, um den Schutz der Anleger und das ordnungsgemafe Funktionieren der
Markte zu gewahrleisten; zu diesen MalRnahmen gehort auch die Moglichkeit, den
betreffenden Wertpapierfirmen die Anbahnung neuer Transaktionen in ihren
Hoheitsgebieten zu untersagen. Die Kommission und die ESMA werden von diesen

Mafnahmen unverzuglich in Kenntnis gesetzt.

b)  Zudem kann die zustandige Behdrde des Aufnahmemitgliedstaats die ESMA mit der
Angelegenheit befassen; diese kann im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 tbertragenen Befugnisse tatig werden.

Stellen die zustandigen Behorden eines Aufnahmemitgliedstaats fest, dass eine
Wertpapierfirma, die eine Zweigniederlassung in ihrem Hoheitsgebiet hat, gegen die
Rechts- oder Verwaltungsvorschriften verstoft, die in Anwendung der die Zustandigkeit
der Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats regelnden Bestimmungen dieser Richtlinie in
diesem Mitgliedstaat erlassen wurden, so fordern die Behérden die betreffende

Wertpapierfirma auf, die vorschriftswidrige Situation zu beenden.
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(3)

Kommt die Wertpapierfirma der Aufforderung nicht nach, so treffen die zustandigen
Behorden des Aufnahmemitgliedstaats alle geeigneten MaRnahmen, damit die betreffende
Wertpapierfirma die vorschriftswidrige Situation beendet. Die Art dieser MalRnahmen ist

den zustandigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats mitzuteilen.

Verstdl3t die Wertpapierfirma trotz der von dem Aufnahmemitgliedstaat getroffenen
Malinahmen weiter gegen die in Unterabsatz 1 genannten Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften des Aufnahmemitgliedstaats, so ergreift die zustdndige Behorde
des Aufnahmemitgliedstaats nach vorheriger Unterrichtung der zustdndigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats alle geeigneten Malinahmen, um den Schutz der Anleger und das
ordnungsgeméle Funktionieren der Mérkte zu gewahrleisten. Die Kommission und die

ESMA werden von diesen MalRnahmen unverziglich in Kenntnis gesetzt.

AuRerdem kann die zustandige Behdrde des Aufnahmemitgliedstaats die ESMA mit der
Angelegenheit befassen; diese kann im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der VVerordnung
(EU) Nr. 1095/2010 ubertragenen Befugnisse tétig werden.

Hat die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats eines geregelten Marktes, eines
MTF oder eines OTF klare und nachweisbare Griinde fir die Annahme, dass der
betreffende geregelte Markt, das betreffende MTF oder das betreffende OTF gegen die
Verpflichtungen versto(3t, die ihm aus den nach dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften
erwachsen, so teilt sie ihre Erkenntnisse der zustandigen Behorde des

Herkunftsmitgliedstaats des geregelten Marktes, des MTF oder des OTF mit.
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(4)

1)

Handelt der geregelte Markt, das MTF oder das OTF trotz der von der zustandigen
Behdorde des Herkunftsmitgliedstaats getroffenen MaRnahmen oder weil sich diese
MaRnahmen als unzureichend erweisen, weiterhin in einer Weise, die den Interessen der
Anleger des Aufnahmemitgliedstaats oder dem ordnungsgemafien Funktionieren der
Mérkte eindeutig abtraglich ist, so ergreift die zustandige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats nach vorheriger Unterrichtung der zustdndigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats alle geeigneten Malinahmen, um den Schutz der Anleger und das
ordnungsgeméfe Funktionieren der Méarkte zu gewahrleisten. Hierzu gehort auch die
Madglichkeit, dem geregelten Markt, dem MTF oder dem OTF zu untersagen, sein System
Fernmitgliedern oder -teilnehmern in dem betreffenden Aufnahmemitgliedstaat zugénglich
zu machen. Die Kommission und die ESMA werden von diesen Malinahmen unverziiglich

in Kenntnis gesetzt.

AuRerdem kann die zustandige Behdrde des Aufnahmemitgliedstaats die ESMA mit der
Angelegenheit befassen; diese kann im Rahmen der ihr mit Artikel 19 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 ubertragenen Befugnisse tatig werden.

Jede MalRnahme gemal} den Absétzen 1, 2 oder 3, die Sanktionen oder Einschrankungen
der Tatigkeit einer Wertpapierfirma oder eines geregelten Marktes umfasst, ist
ordnungsgemaR zu begriinden und der betreffenden Wertpapierfirma oder dem

betreffenden geregelten Markt mitzuteilen.
Artikel 87
Zusammenarbeit und Informationsaustausch mit der ESMA

Die zustandigen Behorden arbeiten gemal der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 fir die
Zwecke dieser Richtlinie mit der ESMA zusammen.
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()

(1)

Die zustandigen Behdrden stellen der ESMA gemal den Artikeln 35 und 36 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 unverziglich alle fir die Ausfihrung ihrer Aufgaben
aufgrund dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) Nr. .../2014" erforderlichen

Informationen zur Verfiigung.

Kapitel 111

Zusammenarbeit mit Drittlandern

Artikel 88

Informationsaustausch mit Drittlandern

Die Mitgliedstaaten sowie — gemal Artikel 33 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 - die
ESMA konnen Kooperationsvereinbarungen uber den Informationsaustausch mit den
zustandigen Behdorden von Drittlandern schlieBen, sofern gewahrleistet ist, dass die
Ubermittelten Informationen zumindest in dem in Artikel 76 vorgeschriebenen Umfang
dem Berufsgeheimnis unterliegen. Ein derartiger Informationsaustausch muss der

Wahrnehmung der Aufgaben dieser zustandigen Behorden dienen.

Die Weiterleitung personenbezogener Daten an ein Drittland durch einen Mitgliedstaat
erfolgt gemal’ Kapitel 1V der Richtlinie 95/46/EG.

Die Weiterleitung personenbezogener Daten an ein Drittland durch die ESMA erfolgt
gemal Artikel 9 der Verordnung (EG) Nr. 45/2001.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.
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Die Mitgliedstaaten und die ESMA konnen ferner Kooperationsvereinbarungen Uber den
Informationsaustausch mit Behdrden, Stellen und natlrlichen oder juristischen Personen
von Drittlandern schlielen, die fiir eine oder mehrere der folgenden Aufgaben zustandig

sind:

a)  Beaufsichtigung von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten,

Versicherungsunternehmen und der Finanzmérkte,
b)  Abwicklungen, Insolvenzverfahren und &hnliche Verfahren bei Wertpapierfirmen,

c)  Durchfuhrung der Pflichtpriifung der Rechnungslegungsunterlagen von
Wertpapierfirmen und sonstigen Finanzinstituten, Kreditinstituten und
Versicherungsunternehmen in Wahrnehmung ihrer Aufsichtsbefugnisse oder

Verwaltung von Entschédigungssystemen in Wahrnehmung ihrer Aufgaben,

d)  Beaufsichtigung der an der Abwicklung und an Insolvenzverfahren oder dhnlichen
Verfahren in Bezug auf Wertpapierfirmen beteiligten Stellen,

e)  Beaufsichtigung der Personen, die die Pflichtpriifung der
Rechnungslegungsunterlagen von Versicherungsunternehmen, Kreditinstituten,

Wertpapierfirmen und sonstigen Finanzinstituten vornehmen,

f)  Beaufsichtigung der an den Markten fur Emissionszertifikate tatigen Personen
zwecks Sicherung eines Gesamtuberblicks tber die Finanz- und Spotmérkte,

g) Beaufsichtigung der an den Markten fir Derivate auf landwirtschaftliche
Grunderzeugnisse tatigen Personen zwecks Sicherung eines Gesamtuberblicks tber

die Finanz- und Spotmarkte.
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Die in Unterabsatz 3 genannten Kooperationsvereinbarungen kénnen nur geschlossen
werden, wenn gewahrleistet ist, dass die Ubermittelten Informationen zumindest in dem in
Artikel 76 vorgeschriebenen Umfang dem Berufsgeheimnis unterliegen. Ein derartiger
Informationsaustausch dient der Wahrnehmung der Aufgaben dieser Behdrden, Stellen,
natlrlichen oder juristischen Personen. Beinhaltet eine Kooperationsvereinbarung die
Weiterleitung personenbezogener Daten durch einen Mitgliedstaat, so erfolgt diese
Weiterleitung im Einklang mit Kapitel 1V der Richtlinie 95/46/EG und der Verordnung
(EG) Nr. 45/2001, falls die ESMA an der Weiterleitung beteiligt ist.

2 Stammen die Informationen aus einem anderen Mitgliedstaat, so dirfen sie nur mit
ausdrucklicher Zustimmung der zustandigen Behorden, die diese tbermittelt haben, und
gegebenenfalls nur fur die Zwecke, fur die diese Behdrden ihre Zustimmung gegeben
haben, weitergegeben werden. Dies gilt auch fur Informationen, die von den zustéandigen

Behdrden eines Drittlandes Ubermittelt werden.

TITEL VII
DELEGIERTE RECHTSAKTE

Artikel 89

Ausubung der Befugnislibertragung

1) Vorbehaltlich der in diesem Artikel festgelegten Bedingungen, wird der Kommission die

Befugnis Ubertragen, delegierte Rechtsakte zu erlassen.
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2 Die Befugnisubertragung gemaR Artikel 2 Absatz 3, Artikel 4 Absatz 1 Nummer 2
Unterabsatz 2, Artikel 4 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 1, Artikel 16 Absatz 12, Artikel 23
Absatz 4, Artikel 24 Absatz 13, Artikel 25 Absatz 8, Artikel 27 Absatz 9, Artikel 28
Absatz 3, Artikel 30 Absatz 5, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 32 Absatz 4, Artikel 33
Absatz 8, Artikel 52 Absatz 4, Artikel 54 Absatz 4, Artikel 58 Absatz 6, Artikel 64
Absatz 7, Artikel 65 Absatz 7 und Artikel 76 Absatz 8 ist unbefristet und gilt ab dem ...".

3 Die Befugnisubertragung gemaR Artikel 2 Absatz 3, Artikel 4 Absatz 1 Nummer 2
Unterabsatz 2, Artikel 4 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 1, Artikel 16 Absatz 12, Artikel 23
Absatz 4, Artikel 24 Absatz 13, Artikel 25 Absatz 8, Artikel 27 Absatz 9, Artikel 28
Absatz 3, Artikel 30 Absatz 5, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 32 Absatz 4, Artikel 33
Absatz 8, Artikel 52 Absatz 4, Artikel 54 Absatz 4, Artikel 56 Absatz 6, Artikel 64
Absatz 7, Artikel 65 Absatz 7 und Artikel 76 Absatz 8 kann vom Europdischen Parlament
oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss tiber den Widerruf beendet die
Ubertragung der in diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner
Veroffentlichung im Amtsblatt der Europaischen Union oder zu einem im Beschluss tber
den Widerruf angegebenen spateren Zeitpunkt wirksam. Die Gultigkeit delegierter
Rechtsakte, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss tber den Widerruf nicht
berthrt.

ABI.: Bitte Datum des Inkrafttretens dieser Richtlinie einftigen.
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(4)

()

Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlasst, tbermittelt sie ihn gleichzeitig

dem Europdischen Parlament und dem Rat.

Ein delegierter Rechtsakt, der gemaR Artikel 2 Absatz 3, Artikel 4 Absatz 1 Nummer 2
Unterabsatz 2, Artikel 4 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 1, Artikel 16 Absatz 12, Artikel 23
Absatz 4, Artikel 24 Absatz 13, Artikel 25 Absatz 8, Artikel 27 Absatz 9, Artikel 28
Absatz 3, Artikel 30 Absatz 5, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 32 Absatz 4, Artikel 33
Absatz 8, Artikel 52 Absatz 4, Artikel 54 Absatz 4, Artikel 58 Absatz 6, Artikel 64
Absatz 7, Artikel 65 Absatz 7 und Artikel 76 Absatz 8 erlassen wurde, tritt nur in Kraft,
wenn weder das Europdaische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei
Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europaische Parlament und den Rat
Einwande erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Européische Parlament
und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwénde erheben
werden. Auf Betreiben des Europdischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um

drei Monate verlangert.
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SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 90
Berichte und Uberpriifung

1) Vor dem ...” unterbreitet die Kommission dem Europaischen Parlament und dem Rat nach
Anhorung der ESMA einen Bericht tiber

a)

b)

die Funktionsweise der OTF, einschlieBlich ihres spezifischen Rickgriffs auf die
Zusammenfihrung sich deckender Kundenauftrage, wobei die Aufsichtserfahrung
der zustandigen Behdrden und die Zahl der in der Union zugelassenen OTF sowie
deren Marktanteil beruicksichtigt werden und insbesondere zu prufen ist, ob die
Definition des Begriffs OTF einer Anpassung bedarf und ob das Spektrum der

Finanzinstrumente, die zur Kategorie OTF gehdren, weiterhin angemessen ist;

die Funktionsweise der Regelung flir KMU-Wachstumsmérkte, wobei die Zahl der
als KMU-Wachstumsmérkte registrierten MTF, die Zahl der auf diesen Méarkten

vertretenen Emittenten und die jeweiligen Handelsvolumina berticksichtigt werden;

in dem Bericht wird insbesondere beurteilt, ob der in Artikel 33 Absatz 3
Buchstabe a genannte Schwellenwert weiterhin ein geeigneter Mindestwert fur die

Verfolgung der in dieser Richtlinie genannten Ziele fir KMU-Wachstumsmarkte ist;

die Auswirkungen der fir den algorithmischen Handel und auch fir den

algorithmischen Hochfrequenzhandel geltenden Anforderungen;

ABI.: Bitte das Datum 56 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfligen.
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d)

f)

9)

h)

die Erfahrungen mit dem Mechanismus fir das Verbot bestimmter Produkte bzw.
Praktiken, wobei die Haufigkeit der Auslosung dieser Mechanismen und ihre
Wirkung berticksichtigt werden;

die Anwendung der verwaltungsrechtlichen und strafrechtlichen Sanktionen unter
besonderer Berlicksichtigung der erforderlichen weitergehenden Vereinheitlichung
der fur Verstol3e gegen die Anforderungen dieser Richtlinie und der Verordnung

(EU) Nr. .../2014" vorgesehenen verwaltungsrechtlichen Sanktionen;

die Auswirkungen der Anwendung von Positionslimits und Positionsmanagement
auf Liquiditat, Marktmissbrauch und geordnete Preis- und Abwicklungsbedingungen

an den Warenderivatmarkten;

die Entwicklungen der Kurse fiir Vor- und Nachhandelstransparenzdaten von
geregelten Markten, MTF, OTF und APA,

die Auswirkungen der Anforderung gemaf Artikel 24 Absatz 9a, alle Gebihren,
Provisionen und nicht-monetéren Vorteile im Zusammenhang mit der Erbringung
einer Wertpapier- oder Nebendienstleistung fur Kunden offenzulegen, einschliellich
der Auswirkungen auf das ordnungsgemafie Funktionieren des Binnenmarkts bei

grenzuberschreitender Anlageberatung.

2 Die Kommission legt dem Europdischen Parlament und dem Rat nach Anhérung der

ESMA Berichte ber die Funktionsweise der im Einklang mit Titel V eingerichteten

konsolidierten Datenticker vor. Der Bericht zu Artikel 65 Absatz 1 wird bis spatestens ...

vorgelegt. Der Bericht zu Artikel 65 Absatz 2 wird bis spatestens ..."** vorgelegt.

* ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einflgen.

k%

etk

ABI.: Bitte das Datum 50 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfligen.
ABI.: Bitte das Datum 74 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfligen.
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In den in Unterabsatz 1 genannten Berichten wird die Funktionsweise der konsolidierten

Datenticker anhand folgender Kriterien beurteilt:

a)  Verfugbarkeit und Aktualitat nachbdrslicher Informationen in einem konsolidierten
Format, das samtliche Geschéfte erfasst, unabhéngig davon, ob sie an einem

Handelsplatz abgeschlossen werden oder nicht;

b)  Verfugbarkeit und Aktualitat vollstandiger und partieller nachborslicher
Informationen von hoher Qualitat in Formaten, die fir die Marktteilnehmer leicht
zugénglich und nutzbar sind und zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen

angeboten werden.

Kommt die Kommission zu dem Schluss, dass die CTP Informationen auf eine Weise
bereitgestellt haben, die den in Unterabsatz 2 genannten Kriterien nicht gendigt, so flgt sie
ihrem Bericht ein Ersuchen an die ESMA bei, ein Verhandlungsverfahren einzuleiten, in
dessen Rahmen eine gewerbliche Stelle im Wege eines von der ESMA durchzufiihrenden
offentlichen Vergabeverfahrens als Betreiberin eines konsolidierten Datentickers benannt
wird. Nach Eingang des Ersuchens der Kommission leitet die ESMA das Verfahren unter
den im Ersuchen festgelegten Bedingungen und im Einklang mit der Verordnung (EU,

Euratom) Nr. 966/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates’ ein.

! Verordnung (EU, Euratom) Nr. 966/2012 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
25. Oktober 2012 tiber die Haushaltsordnung fiir den Gesamthaushaltsplan der Union und
zur Aufhebung der Verordnung (EG, Euratom) Nr. 1605/2002 des Rates (ABI. L 298 vom
26.10.2012, S. 1).
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3 Wird ein Verfahren wie in Absatz 2 beschrieben eingeleitet, ist die Kommission befugt,
zur Anderung der Artikel 59 bis 65 und von Abschnitt D des Anhangs | dieser Richtlinie
sowie des Artikels 2 Absatz 1 Nummer 19 der Verordnung (EU) Nr. .../2014" gemaR

Artikel 89 delegierte Rechtsakte zu erlassen, in denen sie MaRnahmen festlegt, mit denen

a)

b)

d)

die Laufzeit des Vertrags mit der gewerblichen Stelle, die einen konsolidierten
Datenticker betreibt, sowie das Verfahren und die Bedingungen fir die Verlangerung
des Vertrags und die Einleitung eines neuen 6ffentlichen VVergabeverfahrens
festgelegt werden,

vorgeschrieben wird, dass die gewerbliche Stelle, die einen konsolidierten
Datenticker betreibt, diese Tatigkeit ausschliellich ausiibt und dass keine andere

Stelle nach Artikel 59 als CTP zugelassen wird,

die ESMA ermdchtigt wird, sicherzustellen, dass die im Wege eines 6ffentlichen
Vergabeverfahrens benannte gewerbliche Stelle, die einen konsolidierten Datenticker

betreibt, die Ausschreibungsbedingungen einhélt,

sichergestellt wird, dass die nachborslichen Informationen der gewerblichen Stelle,
die einen konsolidierten Datenticker betreibt, von hoher Qualitat sind und in
Formaten, die fur die Marktteilnehmer leicht zuganglich und nutzbar sind, sowie in
einem konsolidierten Format, das den gesamten Markt erfasst, bereitgestellt werden,

sichergestellt wird, dass die nachbérslichen Informationen zu angemessenen
kaufménnischen Bedingungen auf konsolidierter und nichtkonsolidierter Grundlage
bereitgestellt werden und den Bedurfnissen der Nutzer in der gesamten Union

gerecht werden,

sichergestellt wird, dass Handelsplatze und APA der im Wege eines 6ffentlichen,
von der ESMA durchgefiihrten Vergabeverfahrens benannten gewerblichen Stelle,
die einen konsolidierten Datenticker betreibt, ihre Handelsdaten zu vertretbaren

Kosten zur Verfiigung stellen;

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))

einfugen.
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(4)

g)  Vorkehrungen fiir den Fall getroffen werden, dass die im Wege eines ¢ffentlichen
Vergabeverfahrens benannte gewerbliche Stelle, die einen konsolidierten Datenticker
betreibt, die Ausschreibungsbedingungen nicht einhalt;

h)  Vorkehrungen getroffen werden, wonach die nach Artikel 59 zugelassenen CTP fir
den Fall, dass die Befugnisse geméall Buchstabe b dieses Absatzes nicht
wahrgenommen werden oder keine Stelle im Wege eines 6ffentlichen
Vergabeverfahrens benannt wird, weiterhin einen konsolidierten Datenticker
betreiben durfen, bis ein neues 6ffentliches Vergabeverfahren abgeschlossen und
eine gewerbliche Stelle als Betreiberin eines konsolidierten Datentickers benannt

wird.

Bis 1. Januar 2018 erstellt die Kommission nach Anhorung der ESMA und der ACER
einen Bericht, in dem die potenziellen Auswirkungen auf die Energiepreise und das
Funktionieren des Energiemarkts ebenso bewertet werden wie die Durchfiihrbarkeit und
der Nutzen im Hinblick auf die Verringerung der Gegenpartei- und Systemrisiken sowie
der direkten Kosten von C.6-Energiederivatkontrakten, die der Clearingpflicht gemaf
Artikel 4 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 und den Risikominderungstechniken gemaf
Artikel 11 Absatz 3 jener Verordnung unterliegen und bei der Berechnung des Clearing-
schwellenwerts nach Artikel 10 jener Verordnung beruicksichtigt werden missen.

Ist die Kommission der Auffassung, dass die Berticksichtigung dieser Kontrakte weder
durchfuhrbar noch nutzbringend ist, unterbreitet sie dem Européischen Parlament und dem
Rat gegebenenfalls einen Legislativvorschlag. Der Kommission wird die Befugnis
Ubertragen, delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 89 dieser Richtlinie zu erlassen, um den in
Artikel 95 Absatz 1 dieser Richtlinie genannten Zeitraum von 42 Monaten einmal um zwei

Jahre und ein weiteres Mal um ein Jahr zu verlangern.
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Artikel 91
Anderung der Richtlinie 2002/92/EG

Die Richtlinie 2002/92/EG wird wie folgt geéndert:
1. Artikel 2 wird wie folgt geandert:
a)  Nummer 3 Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

"Mit Ausnahme von Kapitel I11 (A) dieser Richtlinie gelten diese Téatigkeiten nicht
als Versicherungsvermittlung, wenn sie von einem Versicherungsunternehmen oder
einem Angestellten eines Versicherungsunternehmens, der unter der Verantwortung

des Versicherungsunternehmens tatig wird, ausgetibt werden.";
b)  Folgende Nummer wird angeflgt:

"(13) Fur die Zwecke des Kapitels I11 A bezeichnet "Versicherungsanlageprodukt™
ein Versicherungsprodukt, das einen Féalligkeitswert oder einen Rickkaufwert
bietet, der vollstandig oder teilweise, direkt oder indirekt Marktschwankungen

ausgesetzt ist; nicht darunter fallen

a)  Nichtlebensversicherungsprodukte gemald der Richtlinie 2009/138/EG

Anhang | (Versicherungszweige der Nichtlebensversicherung),

b)  Lebensversicherungsvertrage, deren Leistungen nur im Todesfall oder
bei Arbeitsunféhigkeit infolge von Korperverletzung, Krankheit oder
Gebrechen zahlbar sind,
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c) Altersvorsorgeprodukte, die nach innerstaatlichem Recht als Produkte
anerkannt sind, deren Zweck in erster Linie darin besteht, dem Anleger
im Ruhestand ein Einkommen zu gewahren, und die dem Anleger einen

Anspruch auf bestimmte Leistungen einrdumen,

d) amtlich anerkannte betriebliche Altersversorgungssysteme, die in den
Anwendungsbereich der Richtlinie 2003/41/EG oder der Richtlinie
2009/138/EG fallen,

e) individuelle Altersvorsorgeprodukte, fiir die nach innerstaatlichem Recht
ein finanzieller Beitrag des Arbeitgebers erforderlich ist und die bzw.
deren Anbieter weder der Arbeitgeber noch der Beschaftigte selbst

wahlen kann.";
2. Folgendes Kapitel eingefigt:

"KAPITEL Il A
ZUSATZLICHE ANFORDERUNGEN AN DEN KUNDENSCHUTZ BEI
VERSICHERUNGSANLAGEPRODUKTEN

Artikel 13a
Anwendungsbereich

Vorbehaltlich der Ausnahmen geméaR Artikel 2 Absatz 3 Unterabsatz 2 werden in diesem
Kapitel zusatzliche Anforderungen an Versicherungsvermittlungstatigkeiten und von
Versicherungsunternehmen durchgefuhrte Direktverkdaufe im Zusammenhang mit
Versicherungsanlageprodukten festgelegt. Diese Tatigkeiten werden als

Versicherungsvertriebstatigkeiten bezeichnet.
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Artikel 13b
Verhutung von Interessenkonflikten

Ein Versicherungsvermittler bzw. -unternehmen muss auf Dauer wirksame
organisatorische und administrative VVorkehrungen fur angemessene MalRnahmen treffen,
um zu verhindern, dass Interessenkonflikte im Sinne des Artikels 13c den

Kundeninteressen schaden.

Artikel 13c

Interessenkonflikte

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Versicherungsvermittler und -unternehmen
alle angemessenen Vorkehrungen treffen, um Interessenkonflikte zwischen ihnen
selbst, einschlieRlich ihrer Geschéftsleitung, ihren Angestellten und vertraglich
gebundenen Vermittlern oder anderen Personen, die mit ihnen direkt oder indirekt
durch Kontrolle verbunden sind, und ihren Kunden oder zwischen ihren Kunden

untereinander zu erkennen, die bei Versicherungsvertriebstatigkeiten entstehen.

(2) Reichen die von dem Versicherungsvermittler oder -unternehmen gemar Artikel 13b
getroffenen organisatorischen oder administrativen VVorkehrungen zur Regelung von
Interessenkonflikten nicht aus, um nach vernunftigem Ermessen zu gewahrleisten,
dass keine Beeintrachtigung der Kundeninteressen riskiert wird, so legt der
Versicherungsvermittler oder das Versicherungsunternehmen dem Kunden die
allgemeine Art bzw. die Quellen von Interessenkonflikten eindeutig offen, bevor er

oder es Geschéfte fur ihn tatigt.
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(3) Der Kommission wird die Befugnis ibertragen, gemald Artikel 13e delegierte

Rechtsakte zu erlassen, um

a)  die Mallnahmen festzulegen, die von Versicherungsvermittlern oder
-unternehmen nach verniinftigem Ermessen erwartet werden kénnen, um bei
der Auslibung von Versicherungsvertriebstétigkeiten Interessenkonflikte zu

erkennen, zu verhindern, zu regeln und offenzulegen,

b)  geeignete Kriterien zur Bestimmung der Arten von Interessenkonflikten
festzulegen, die den Interessen der Kunden oder potenziellen Kunden des

Versicherungsvermittlers bzw. -unternehmens schaden kénnten.

Artikel 13d
Allgemeine Grundséatze und Kundeninformation

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Versicherungsvermittler und -unternehmen
bei Versicherungsvertriebstatigkeiten gegeniber ihren Kunden ehrlich, redlich und

professionell in deren bestem Interesse handeln.

(2) Alle Informationen, einschlieBlich Marketingmitteilungen, die der
Versicherungsvermittler bzw. das Versicherungsunternehmen an Kunden oder
potenzielle Kunden richtet, missen redlich, eindeutig und nicht irrefihrend sein.
Marketingmitteilungen mussen eindeutig als solche erkennbar sein.

(3) Die Mitgliedstaaten kénnen Versicherungsvermittlern oder -unternehmen die
Annahme oder den Erhalt von Gebiihren, Provisionen oder anderen monetéren
Vorteilen, die ihnen ein Dritter oder eine Person, die im Namen eines Dritten
handelt, zahlt oder leistet, im Zusammenhang mit dem Vertrieb von

Versicherungsanlageprodukten an Kunden untersagen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 339
DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

Artikel 13e
Ausuibung der Befugnisiibertragung

(1) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in

diesem Artikel festgelegten Bedingungen tibertragen.

(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemals Artikel 13c wird der

Kommission ab ..." auf unbestimmte Zeit tibertragen.

(3) Die Befugnistbertragung gemald Artikel 13c kann vom Europdischen Parlament oder
vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss uber den Widerruf beendet die
Ubertragung der in diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach
seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Européaischen Union oder zu einem im
Beschluss tber den Widerruf angegebenen spateren Zeitpunkt wirksam. Die
Gultigkeit delegierter Rechtsakte, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss
uber den Widerruf nicht ber(hrt.

(4) Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, Ubermittelt sie ihn

gleichzeitig dem Europdischen Parlament und dem Rat.

(5) Ein delegierter Rechtsakt, der gemaR Artikel 13c erlassen wurde, tritt nur in Kraft,
wenn weder das Europdische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei
Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europaische Parlament und
den Rat Einwénde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Européische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine
Einwéande erheben werden. Auf Initiative des Europaischen Parlaments oder des

Rates wird diese Frist um drei Monate verlangert.”

ABI.: Bitte Datum des Inkrafttretens dieser Richtlinie einftigen.
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Artikel 92
Anderung der Richtlinie 2011/61/EU

Die Richtlinie 2011/61/EU wird wie folgt geéndert:
1. In Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe r wird folgende Ziffer angeflgt:

"vii) ein Mitgliedstaat, der nicht der Herkunftsmitgliedstaat ist und in dem ein EU-AIFM
die Dienste gemal Artikel 6 Absatz 4 erbringt;"

2. Acrtikel 33 wird wie folgt geéndert:
a)  Der Titel erhélt folgende Fassung:

"Bedingungen fur die Verwaltung von EU-AIF mit Sitz in anderen Mitgliedstaaten

und fur die Erbringung von Dienstleistungen in anderen Mitgliedstaaten”,

b)  Absatze 1 und 2 erhalten folgende Fassung:

"(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener EU-AIFM entweder

direkt oder indirekt tiber eine Zweigniederlassung

a)  EU-AIF mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat verwalten kann, sofern

der AIFM fir die Verwaltung dieser Art von AIF zugelassen ist,

b)  in einem anderen Mitgliedstaat die Dienste gemal’ Artikel 6 Absatz 4

erbringen kann, fir die ihm eine Zulassung erteilt wurde.
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(2) Ein AIFM, der die erstmalige Erbringung der in Absatz 1 genannten Tatigkeiten und
Dienstleistungen beabsichtigt, Gbermittelt den zustandigen Behdrden seines
Herkunftsmitgliedstaats folgende Angaben:

a)  den Mitgliedstaat, in dem er AIF direkt oder Uber eine Zweigniederlassung zu
verwalten bzw. die Dienste gemal Artikel 6 Absatz 4 zu erbringen

beabsichtigt,

b)  einen Geschaftsplan, aus dem insbesondere hervorgeht, welche

Dienstleistungen er zu erbringen bzw. welche AIF er zu verwalten

beabsichtigt.”
Artikel 93
Umsetzung
1) Die Mitgliedstaaten erlassen und ver6ffentlichen bis zum ...* die Rechts- und

Verwaltungsvorschriften, die erforderlich sind, um dieser Richtlinie nachzukommen. Sie

teilen der Kommission unverziiglich den Wortlaut dieser Malinahmen mit .

Die Mitgliedstaaten wenden diese MaBnahmen ab dem ...** an, mit Ausnahme der
Bestimmungen zur Umsetzung des Artikels 65 Absatz 2, die ab dem ..."** angewandt

werden.

*

ABI.: Bitte das Datum 24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie einfuigen.
ABI.: Bitte das Datum 30 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Richtlinie einfugen.
ABI.: Bitte das Datum 50 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Richtlinie einfugen.

k%

etk
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Wenn die Mitgliedstaaten diese VVorschriften erlassen, nehmen sie in den Vorschriften
selbst oder durch einen Hinweis bei der amtlichen Veroffentlichung auf diese Richtlinie
Bezug. Die Mitgliedstaaten regeln die Einzelheiten dieser Bezugnahme. In diese
Vorschriften fugen sie die Erklarung ein, dass Bezugnahmen in den geltenden Rechts- und
Verwaltungsvorschriften auf die durch die vorliegende Richtlinie gednderten Richtlinien
als Bezugnahmen auf die vorliegende Richtlinie gelten. Die Mitgliedstaaten regeln die

Einzelheiten dieser Bezugnahme und die Formulierung dieser Erklarung.
2 Die Mitgliedstaaten wenden die MaRnahmen nach Artikel 92 ab dem ..." an.

3) Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der ESMA den Wortlaut der wichtigsten
innerstaatlichen Rechtsvorschriften mit, die sie auf dem unter diese Richtlinie fallenden

Gebiet erlassen.

Artikel 94
Aufhebung

Die Richtlinie 2004/39/EG in der Fassung der in Anhang 111 Teil A der vorliegenden Richtlinie
aufgefiihrten Rechtsakte wird unbeschadet der Verpflichtungen der Mitgliedstaaten zur Einhaltung
der in dessen Anhang 1l Teil B der vorliegenden Richtlinie aufgefuhrten Fristen fiir die Umsetzung

der Richtlinien in nationales Recht mit Wirkung vom ..."* aufgehoben.

Bezugnahmen auf die Richtlinie 2004/39/EG oder die Richtlinie 93/22/EWG gelten als
Bezugnahmen auf die vorliegende Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. .../2014™** und sind

nach Malgabe der Entsprechungstabellen in Anhang IV der vorliegenden Richtlinie zu lesen.

ABI.: Bitte das Datum 12 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Richtlinie einfiigen.
ABI.: Bitte das Datum 30 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Richtlinie einfligen.

ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument PE-CONS 22/14 (2011/0296(COD))
einfugen.

PE-CONS 23/14 AMM/mfa 343
DGG 1B DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2004/39/EG;Year:2004;Nr:39&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2004/39/EG;Year:2004;Nr:39&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:93/22/EWG;Year:93;Nr:22&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2022/14;Code:PE-CONS;Nr:22;Year:14&comp=22%7C2014%7CPE-CONS
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=INT&code2=&gruppen=Year:2011;Nr:0296;Code:COD&comp=0296%7C2011%7C
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

Bezugnahmen auf Begriffsbestimmungen oder Artikel der Richtlinie 2004/39/EG oder der
Richtlinie 93/22/EWG gelten als Bezugnahmen auf die entsprechenden Begriffsbestimmungen oder
Artikel der vorliegenden Richtlinie.

Artikel 95

Ubergangsbestimmungen
(1) Bis zum ..."

a)  gelten fiir C.6-Energiederivatkontrakte, die von nichtfinanziellen Gegenparteien im
Sinne von Artikel 10 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 oder von
nichtfinanziellen Gegenparteien, die nach dem ... erstmals als Wertpapierfirmen
zugelassen werden, eingegangen werden, weder die Clearingpflicht gemaR Artikel 4
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Verordnung Uber européische
Marktinfrastrukturen, EMIR) noch die Risikominderungstechniken gemaR Artikel 11
Absatz 3 und

b)  gelten derlei C.6-Energiederivatkontrakte nicht als OTC-Derivatkontrakte fur die
Zwecke des Clearingschwellenwerts gemald Artikel 10 Absatz 1 der Verordnung
(EV) Nr. 648/2012.

Entsprechende C.6-Energiederivatkontrakte, fiir die die Ubergangsregelung geman
Unterabsatz 1 gilt, unterliegen allen anderen Anforderungen der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012.

*

ABI.: Bitte Datum einfiigen: 6 Jahre nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
ABI.: Bitte Datum einfligen: 30 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.

*%
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2 Die Ausnahmeregelung gemall Absatz 1 wird von der jeweils zustdndigen Behorde
gewahrt. Die zustandige Behorde teilt der ESMA mit, fir welche C.6-
Energiederivatkontrakte die Ausnahmeregelung gemaf Absatz 1 gewahrt worden ist, und
die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis dieser C.6-

Energiederivatkontrakte.
Artikel 96
Inkrafttreten
Diese Richtlinie tritt am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Européaischen Union
in Kraft.
Artikel 97
Adressaten

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu

In Namen des Europdaischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Der Prasident
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ANHANG |
LISTE DER DIENSTLEISTUNGEN UND TATIGKEITEN UND FINANZINSTRUMENTE

Abschnitt A

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetétigkeiten

1) Annahme und Ubermittlung von Auftragen, die ein oder mehrere Finanzinstrument(e) zum
Gegenstand haben;

2 Ausfuhrung von Auftrdgen im Namen von Kunden;

3) Handel fir eigene Rechnung;

4) Portfolio-Verwaltung;

(5) Anlageberatung;

(6) Ubernahme der Emission von Finanzinstrumenten und/oder Platzierung von
Finanzinstrumenten mit fester Ubernahmeverpflichtung;

(7) Platzierung von Finanzinstrumenten ohne feste Ubernahmeverpflichtung;

(8) Betrieb eines MTF;

9) Betrieb eines OTF.
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1)

)

(3)

(4)

(5)

(6)
(7)

Abschnitt B

Nebendienstleistungen

Verwahrung und Verwaltung von Finanzinstrumenten fir Rechnung von Kunden,
einschlieBlich Depotverwahrung und verbundener Dienstleistungen wie Cash-Management
oder Sicherheitenverwaltung und mit Ausnahme der Fiihrung von Wertpapierkonten auf

oberster Ebene;

Gewadhrung von Krediten oder Darlehen an Anleger fir die Durchfihrung von Geschéften
mit einem oder mehreren Finanzinstrumenten, sofern die kredit- oder darlehensgewéhrende

Unternehmen an diesen Geschéften beteiligt ist;

Beratung von Unternehmen hinsichtlich der Kapitalstrukturierung, der
branchenspezifischen Strategie und damit zusammenhangender Fragen sowie Beratung

und Dienstleistungen bei Unternehmensfusionen und —aufkaufen;

Devisengeschafte, wenn diese im Zusammenhang mit der Erbringung von

Wertpapierdienstleistungen stehen;

Wertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen allgemeiner Empfehlungen, die

Geschafte mit Finanzinstrumenten betreffen;
Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Ubernahme von Emissionen;

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetétigkeiten sowie Nebendienstleistungen des in
Anhang | Abschnitt A oder B enthaltenen Typs 1 betreffend den Basiswert der in
Abschnitt C Nummern 5, 6, 7 und 10 enthaltenen Derivate, wenn diese mit der Erbringung

der Wertpapier- oder der Nebendienstleistung in Zusammenhang stehen.
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(1)
(2)
3)
(4)

Q)

(6)

(")

Abschnitt C

Finanzinstrumente
Ubertragbare Wertpapiere;
Geldmarktinstrumente;
Anteile an Organismen fur gemeinsame Anlagen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, aulerborsliche Zinstermingeschéfte
(Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Wertpapiere,
Waéhrungen, Zinssatze oder -ertrage, Emissionszertifikate oder andere Derivat-Instrumente,
finanzielle Indizes oder MessgroRen, die effektiv geliefert oder bar abgerechnet werden

kdnnen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschafte (Forwards) und alle
anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die bar abgerechnet werden missen oder
auf Wunsch einer der Parteien bar abgerechnet werden kénnen, ohne dass ein Ausfall oder

ein anderes Beendigungsereignis vorliegt;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug
auf Waren, die effektiv geliefert werden kénnen, vorausgesetzt, sie werden an einem
geregelten Markt, Gber ein MTF oder uber ein OTF gehandelt; ausgenommen davon sind
uber ein OTF gehandelte Energiegrof3handelsprodukte , die effektiv geliefert werden

mussen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschéafte (Forwards) und alle
anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die effektiv geliefert werden kdnnen, die
sonst nicht in Nummer 6 dieses Abschnitts genannt sind und nicht kommerziellen Zwecken

dienen, die die Merkmale anderer derivativer Finanzinstrumente aufweisen ;
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(8)
(9)

(10)

(11)

1)
(2)
(3)

Derivative Instrumente fur den Transfer von Kreditrisiken;
Finanzielle Differenzgeschéfte;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, auRerbdrsliche Zinstermingeschafte
(Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf
Klimavariablen, Frachtsatze, Inflationsraten oder andere offizielle Wirtschaftsstatistiken,
die bar abgerechnet werden missen oder auf Wunsch einer der Parteien bar abgerechnet
werden konnen, ohne dass ein Ausfall oder ein anderes Beendigungsereignis vorliegt,
sowie alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Vermogenswerte, Rechte, Obligationen,
Indizes und Messwerte, die sonst nicht im vorliegenden Abschnitt C genannt sind und die
die Merkmale anderer derivativer Finanzinstrumente aufweisen, wobei unter anderem
bertcksichtigt wird, ob sie auf einem geregelten Markt, einem OTF oder einem MTF

gehandelt werden ;

Emissionszertifikate, die aus Anteilen bestehen, deren Ubereinstimmung mit den
Anforderungen der Richtlinie 2003/87/EG (Emissionshandelssystem) anerkannt ist.

Abschnitt D

Datenbereitstellungsdienstleistungen
Betrieb eines APA;
Betrieb CTP;

Betrieb eines ARM.
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ANHANG 11
PROFESSIONELLE KUNDEN IM SINNE DIESER RICHTLINIE

Ein professioneller Kunde ist ein Kunde, der tiber ausreichende Erfahrungen, Kenntnisse und
Sachverstand verftigt, um seine Anlageentscheidungen selbst treffen und die damit verbundenen
Risiken angemessen beurteilen zu kénnen. Um als professioneller Kunde angesehen zu werden,

muss ein Kunde den folgenden Kriterien genligen:

l. KATEGORIEN VON KUNDEN, DIE ALS PROFESSIONELLE KUNDEN
ANGESEHEN WERDEN

Folgende Rechtssubjekte werden in Bezug auf alle Wertpapierdienstleistungen und

Finanzinstrumente als professionelle Kunden im Sinne der Richtlinie angesehen:

Q) Rechtssubjekte, die zugelassen sein oder unter Aufsicht stehen missen, um an den
Finanzmarkten tatig werden zu kénnen. Die nachstehende Liste ist so zu verstehen, dass
sie alle zugelassenen Rechtssubjekte umfasst, die Tatigkeiten erbringen, die fir die
genannten Rechtssubjekte kennzeichnend sind: Rechtssubjekte, die von einem
Mitgliedstaat im Rahmen einer Richtlinie zugelassen werden, Rechtssubjekte, die von
einem Mitgliedstaat ohne Bezugnahme auf eine Richtlinie zugelassen oder beaufsichtigt

werden, Rechtssubjekte, die von einem Drittland zugelassen oder beaufsichtigt werden:
a)  Kreditinstitute;

b)  Wertpapierfirmen;

c)  sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute;

d)  Versicherungsgesellschaften;

e)  Organismen fir gemeinsame Anlagen und ihre Verwaltungsgesellschaften;
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f)  Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften;
g)  Warenhéndler und Warenderivate-Handler;

h)  ortliche Anleger;

i)  sonstige institutionelle Anleger.

(2 GroRe Unternehmen, die auf Unternehmensebene zwei der nachfolgenden Anforderungen

erfullen:

- Bilanzsumme: 20 000 000 EUR
- Nettoumsatz: 40 000 000 EUR
- Eigenmittel: 2 000 000 EUR

3) Nationale und regionale Regierungen, einschlieRlich Stellen der staatlichen
Schuldenverwaltung auf nationaler oder regionaler Ebene, Zentralbanken, internationale
und supranationale Einrichtungen wie die Weltbank, der IWF, die EZB, die EIB und

andere vergleichbare internationale Organisationen.

4) Andere institutionelle Anleger, deren Haupttatigkeit in der Anlage in Finanzinstrumenten
besteht, einschlieBlich Einrichtungen, die die wertpapiermaRige Verbriefung von

Verbindlichkeiten und andere Finanzierungsgeschéfte betreiben.
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Die oben genannten Rechtspersonlichkeiten werden als professionelle Kunden angesehen.
Es muss ihnen allerdings moglich sein, eine Behandlung als nichtprofessioneller Kunde zu
beantragen, bei der Wertpapierfirmen bereit sind, ein hoheres Schutzniveau zu gewéhren.
Handelt es sich bei dem Kunden einer Wertpapierfirma um eines der obengenannten
Unternehmen, muss die Wertpapierfirma ihn vor Erbringung jeglicher Dienstleistungen
darauf hinweisen, dass er aufgrund der ihr vorliegenden Informationen als professioneller
Kunde eingestuft und behandelt wird, es sei denn, die Wertpapierfirma und der Kunde
vereinbaren etwas anderes. Die Wertpapierfirma muss den Kunden auch daruber
informieren, dass er eine Anderung der vereinbarten Bedingungen beantragen kann, um

sich ein héheres Schutzniveau zu verschaffen.

Es obliegt dem als professioneller Kunde eingestuften Kunden, das h6here Schutzniveau
zu beantragen, wenn er glaubt, die mit der Anlage verbundenen Risiken nicht korrekt

beurteilen oder steuern zu kénnen.

Das hohere Schutzniveau wird dann gewahrt, wenn ein als professioneller Kunde
eingestufter Kunde eine schriftliche Ubereinkunft mit der Wertpapierfirma dahingehend
trifft, ihn im Sinne der geltenden Wohlverhaltensregeln nicht als professionellen Kunden
zu behandeln. In dieser Ubereinkunft wird festgelegt, ob dies fiir eine oder mehrere
Dienstleistung(en) oder Geschafte oder fur eine oder mehrere Art(en) von Produkten oder

Geschéften gilt.
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. KUNDEN, DIE AUF ANTRAG ALS PROFESSIONELLE KUNDEN BEHANDELT
WERDEN KONNEN

1.1. Einstufungskriterien

Anderen Kunden als den in Abschnitt | genannten, einschlieBlich 6ffentlich-rechtlicher
Kdorperschaften, kommunaler Behérden und Gebietskorperschaften und individueller privater
Anleger, kann es ebenfalls gestattet werden, auf das Schutzniveau zu verzichten, das von den

Wohlverhaltensregeln geboten wird.

Wertpapierfirmen wird folglich gestattet, diese Kunden als professionelle Kunden zu behandeln,
sofern die nachstehend genannten einschlégigen Kriterien und Verfahren eingehalten werden. Bei
diesen Kunden wird allerdings nicht davon ausgegangen, dass sie Uber Marktkenntnisse und -

erfahrungen verftigen, die denen der Kunden nach Abschnitt | vergleichbar sind.

Eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltensregeln gebotenen Schutzniveaus ist nur
dann zulassig, wenn die Wertpapierfirma sich durch eine angemessene Beurteilung des
Sachverstands, der Erfahrungen und der Kenntnisse des Kunden davon vergewissert hat, dass dieser
in Anbetracht der Art der geplanten Geschafte oder Dienstleistungen nach verninftigem Ermessen

in der Lage ist, Anlageentscheidungen zu treffen und die damit einhergehenden Risiken versteht.

Der Eignungstest, der auf Manager und Fuhrungskrafte von Unternehmen angewandt wird, die
aufgrund von Finanzrichtlinien zugelassen sind, kdnnte als ein Beispiel fur die Beurteilung des
Sachverstands und der Kenntnisse angesehen werden. Im Falle kleiner Unternehmen wird die
Person, die befugt ist, Geschéfte im Namen des Unternehmens zu tétigen, der dieser Beurteilung

unterzogen.
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Diese Beurteilung muss ergeben, dass mindestens zwei der folgenden Kriterien erfullt werden:

- Der Kunde hat an dem relevanten Markt wahrend der vier vorhergehenden Quartale
durchschnittlich pro Quartal 10 Geschafte von erheblichem Umfang abgeschlossen.

- Das Finanzinstrument-Portfolio des Kunden, das definitionsgemal Bardepots und

Finanzinstrumente umfasst, Ubersteigt 500 000 EUR.

- Der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen Position im
Finanzsektor tatig, die Kenntnisse tber die geplanten Geschéafte oder Dienstleistungen

voraussetzt.

Die Mitgliedstaaten kdnnen spezifische Kriterien fiir die Beurteilung des Sachverstands und der
Kenntnisse von Gebietskdrperschaften und kommunalen Behdrden festlegen, die eine Einstufung
als professionelle Kunden beantragen. Diese Kriterien kdnnen alternativ oder zusatzlich zu den in

Absatz 5 aufgefiihrten Kriterien herangezogen werden.
1.2. VERFAHREN

Diese Kunden kdnnen nur dann auf den Schutz durch die Wohlverhaltensregeln verzichten, wenn

folgendes Verfahren eingehalten wird:

- Sie mussen der Wertpapierfirma schriftlich mitteilen, dass sie generell oder in Bezug auf
eine bestimmte Wertpapierdienstleistung oder ein bestimmtes Wertpapiergeschaft oder in
Bezug auf eine bestimmte Art von Geschéft oder Produkt als professioneller Kunde

behandelt werden mochten.

- Die Wertpapierfirma muss sie schriftlich klar darauf hinweisen, welches Schutzniveau und

welche Anlegerentschadigungsrechte sie gegebenenfalls verlieren.
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- Die Kunden mussen schriftlich in einem vom jeweiligen Vertrag getrennten Dokument

bestatigen, dass sie sich der Folgen des Verlustes dieses Schutzniveaus bewusst sind.

Wertpapierfirmen mussen verpflichtet sein, durch angemessene Vorkehrungen sicherzustellen, dass
ein Kunde, der als professioneller Kunde behandelt werden mdéchte, die einschlagigen Kriterien

gemal Abschnitt I1.1 erflllt, bevor sie einem Antrag auf Verzicht auf den Schutz stattgeben.

Wurden Kunden hingegen aufgrund von Parametern und Verfahren, die den obengenannten
vergleichbar sind, bereits als professionelle Kunden eingestuft, &ndert sich ihr Verhaltnis zu den
Wertpapierfirmen durch neue, aufgrund dieses Anhangs angenommene Regeln nicht.

Die Firmen mussen zweckmalige schriftliche interne Strategien und Verfahren einfiihren, anhand
deren die Kunden eingestuft werden konnen. Die professionellen Kunden sind daflr verantwortlich,
die Wertpapierfirma tiber alle Anderungen zu informieren, die ihre Einstufung beeinflussen
konnten. Gelangt die Wertpapierfirma zu der Erkenntnis, dass der Kunde die Bedingungen nicht
mehr erflllt, die ihn anfanglich fur eine Behandlung als professioneller Kunde in Frage kommen

lielen, so muss sie entsprechende Schritte in die Wege leiten.
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ANHANG 111

Teil A
Aufgehobene Richtlinie mit der Liste ihrer nachfolgenden Anderungen
(gemaR Artikel 94)

Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates (ABI. L 145 vom 30.4.2004,
S. 1)

Richtlinie 2006/31/EG des Européischen Parlaments und des Rates (ABI. L 114 vom 27.4.2006,
S. 60)

Richtlinie 2007/44/EG des Européischen Parlaments und des Rates (ABI. L 247 vom 21.9.2007,
S. 1)

Richtlinie 2008/10/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (ABI. L 76 vom 19.3.2008,
S. 33)

Richtlinie 2010/78/EU des Europaischen Parlaments und des Rates (ABI. L 331 vom 15.12.2010,
S. 120)
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Richtlinie 2004/39/EG
Umsetzungsfrist

Anwendungsfrist

Richtlinie 2006/31/EG
Umsetzungsfrist

Anwendungsfrist

Richtlinie 2007/44/EG

Umsetzungsfrist

Richtlinie 2010/78/EG

Umsetzungsfrist

Teil B
Fristen flr die Umsetzung in innerstaatliches Recht
(geman Artikel 94)

31. Januar 2007

1. November 2007

31. Januar 2007

1. November 2007

21. Marz 2009

31. Dezember 2011
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ANHANG IV

Entsprechungstabelle, genannt in Artikel 94

Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 1 Absatz 1

Artikel 1 Absatz 2

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

Artikel 2 Absatz 3

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 2

Artikel 1 Absatz 1

Artikel 1 Absatz 3

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe a
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe ¢
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe d
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe f
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe g
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe h
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe i
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe k
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe i
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe I
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe m
Artikel 2 Absatz 2

Artikel 2 Absatz 4

Artikel 3 Absatz 1

Artikel 3 Absatz 3

ABI.: Bitte die Nummer der Richtlinie in Dokument 2011/0298(COD) einftigen.
ABI.: Bitte die Nummer der Verordnung in Dokument 2011/0296(COD) einfiigen.

*%

PE-CONS 23/14
ANHANG IV

DGG 1B

AMM/mfa 1


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2004/39/EG;Year:2004;Nr:39&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=INT&code2=&gruppen=Year:2011;Nr:0298;Code:COD&comp=0298%7C2011%7C
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=INT&code2=&gruppen=Year:2011;Nr:0296;Code:COD&comp=0296%7C2011%7C
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=23541&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2023/14;Code:PE-CONS;Nr:23;Year:14&comp=23%7C2014%7CPE-CONS

Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 2
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 3
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 4
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 5
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 6
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 7
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 8
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 9
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 10
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 11
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 12
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 13
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 14
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 15
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 16
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 17
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 18
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 19
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 20
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 21
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 22
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 23
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 24
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 25

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 2
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 3
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 4
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 5
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 6
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 20
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 7
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 8
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 9
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 10
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 11
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 18
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 21
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 22
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 14
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 15
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 44
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 17
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 55
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 56
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 26
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 27
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 28
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 29
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Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 26
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 27
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 28
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 29
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 30

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 31
Artikel 4 Absatz 2
Artikel 5 Absatz 1
Artikel 5 Absatz 2
Artikel 5 Absatz 3
Artikel 5 Absatz 4
Artikel 5 Absatz 5
Artikel 6 Absatz 1
Artikel 6 Absatz 2
Artikel 6 Absatz 3
Artikel 7 Absatz 1
Artikel 7 Absatz 2
Artikel 7 Absatz 3
Artikel 7 Absatz 4
Artikel 8 Buchstabe a
Artikel 8 Buchstabe b
Artikel 8 Buchstabe c
Artikel 8 Buchstabe d
Artikel 8 Buchstabe e

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 30
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 31
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 32
Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 33

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 35
Buchstabe b

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 35
Artikel 4 Absatz 2
Artikel 5 Absatz 1
Artikel 5 Absatz 2
Artikel 5 Absatz 3
Artikel 5 Absatz 4
Artikel 6 Absatz 1
Artikel 6 Absatz 2
Artikel 6 Absatz 3
Artikel 7 Absatz 1
Artikel 7 Absatz 2
Artikel 7 Absatz 3
Artikel 7 Absétze 4 und 5
Artikel 8 Buchstabe a
Artikel 8 Buchstabe b
Artikel 8 Buchstabe c
Artikel 8 Buchstabe d
Artikel 8 Buchstabe e
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Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 9 Absatz 1
Artikel 9 Absatz 2
Artikel 9 Absatz 3
Artikel 9 Absatz 4
Artikel 10 Absatz 1
Artikel 10 Absatz 2
Artikel 10 Absatz 3
Artikel 10 Absatz 4
Artikel 10 Absatz 5
Artikel 10 Absatz 6

Artikel 10a Absatz 1
Artikel 10a Absatz 2
Artikel 10a Absatz 3
Artikel 10a Absatz 4
Artikel 10a Absatz 5
Artikel 10a Absatz 6
Artikel 10a Absatz 7
Artikel 10a Absatz 8
Artikel 10b Absatz 1
Artikel 10b Absatz 2
Artikel 10b Absatz 3
Artikel 10b Absatz 4
Artikel 10b Absatz 5
Artikel 11

Artikel 12

Artikel 9 Absétze 1 und 3
Artikel 9 Absatz 5
Artikel 9 Absatz 4
Artikel 9 Absatz 6
Artikel 10 Absatz 1
Acrtikel 10 Absatz 2
Artikel 11 Absatz 1
Artikel 11 Absatz 2
Artikel 11 Absatz 3

Artikel 10 Absatz 3, Artikel 11
Absatz 4

Artikel 12 Absatz 1
Artikel 12 Absatz 2
Artikel 12 Absatz 3
Artikel 12 Absatz 4
Artikel 12 Absatz 5
Artikel 12 Absatz 6
Artikel 12 Absatz 7
Artikel 12 Absétze 8 und 9
Artikel 13 Absatz 1
Artikel 13 Absatz 2
Artikel 13 Absatz 3
Artikel 13 Absatz 4
Artikel 13 Absatz 5
Artikel 14

Artikel 15
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Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 13 Absatz 1
Artikel 13 Absatz 2
Artikel 13 Absatz 3
Artikel 13 Absatz 4
Artikel 13 Absatz 5
Acrtikel 13 Absatz 6
Artikel 13 Absatz 7
Artikel 13 Absatz 8
Artikel 13 Absatz 9
Artikel 13 Absatz 10
Artikel 14 Absatz 1

Artikel 14 Absatz 2
Artikel 14 Absatz 3
Artikel 14 Absatz 4

Artikel 14 Absatz 5

Artikel 14 Absatz 6
Artikel 14 Absatz 7
Artikel 15

Artikel 16 Absatz 1
Artikel 16 Absatz 2
Artikel 16 Absatz 3
Artikel 17 Absatz 1
Artikel 17 Absatz 2

Artikel 16 Absatz 1
Artikel 16 Absatz 2
Artikel 16 Absatz 3
Artikel 16 Absatz 4
Artikel 16 Absatz 5
Artikel 16 Absatz 6
Artikel 16 Absatz 8
Artikel 16 Absatz 9
Artikel 16 Absatz 11
Artikel 16 Absatz 12

Artikel 18 Absatz 1, Artikel 19
Absatz 1

Artikel 18 Absatz 2
Artikel 19 Absatz 4

Artikel 18 Absatz 3, Artikel 19
Absatz 2

Artikel 18 Absatz 6, Artikel 19
Absatz 3

Artikel 18 Absatz 8
Artikel 18 Absatz 9
Artikel 21 Absatz 1
Artikel 21 Absatz 2

Artikel 22
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Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 18 Absatz 1
Artikel 18 Absatz 2
Artikel 18 Absatz 3
Artikel 19 Absatz 1
Artikel 19 Absatz 2
Artikel 19 Absatz 3
Artikel 19 Absatz 4
Artikel 19 Absatz 5
Artikel 19 Absatz 6
Artikel 19 Absatz 7
Artikel 19 Absatz 8
Artikel 19 Absatz 9

Artikel 19 Absatz 10

Artikel 20

Artikel 21 Absatz 1
Artikel 21 Absatz 2
Artikel 21 Absatz 3
Artikel 21 Absatz 4
Artikel 21 Absatz 5
Artikel 21 Absatz 6

Artikel 23 Absatz 1
Artikel 23 Absatz 2
Artikel 23 Absatz 4
Artikel 24 Absatz 1
Artikel 24 Absatz 3
Artikel 24 Absatz 4
Artikel 25 Absatz 2
Artikel 25 Absatz 3
Artikel 25 Absatz 4
Artikel 25 Absatz 5
Artikel 25 Absatz 6

Artikel 24 Absatz 6, Artikel 25
Absatz 7

Artikel 24 Absatz 13, Artikel 24
Absatz 14, Artikel 25 Absatz 8

Artikel 26

Artikel 27 Absatz 1
Artikel 27 Absatz 4
Artikel 27 Absatz 5
Artikel 27 Absatz 7
Artikel 27 Absatz 8
Artikel 27 Absatz 9
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Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 22 Absatz 1
Artikel 22 Absatz 2
Artikel 22 Absatz 3
Artikel 23 Absatz 1
Artikel 23 Absatz 2
Artikel 23 Absatz 3
Artikel 23 Absatz 4
Artikel 23 Absatz 5
Artikel 23 Absatz 6
Artikel 24 Absatz 1
Artikel 24 Absatz 2
Artikel 24 Absatz 3
Artikel 24 Absatz 4
Artikel 24 Absatz 5
Artikel 25 Absatz 1
Artikel 25 Absatz 2
Artikel 25 Absatz 3
Artikel 25 Absatz 4
Artikel 25 Absatz 5
Artikel 25 Absatz 6
Artikel 25 Absatz 7
Artikel 26 Absatz 1
Artikel 26 Absatz 2

Artikel 28 Absatz 1
Artikel 28 Absatz 2
Artikel 28 Absatz 3
Artikel 29 Absatz 1
Artikel 29 Absatz 2
Artikel 29 Absatz 3
Artikel 29 Absatz 4
Artikel 29 Absatz 5
Artikel 29 Absatz 6
Artikel 30 Absatz 1
Artikel 30 Absatz 2
Acrtikel 30 Absatz 3
Artikel 30 Absatz 4
Artikel 30 Absatz 5

Artikel 31 Absatz 1
Artikel 31 Absétze 2 und 3

Artikel 24
Artikel 25 Absatz 1

Artikel 26 Abséatze 1 und 2

Artikel 26 Absatz 3
Artikel 26 Absatz 7
Artikel 26 Absatz 8
Artikel 26 Absatz 9
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Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 27 Absatz 1
Artikel 27 Absatz 2
Artikel 27 Absatz 3
Artikel 27 Absatz 4
Artikel 27 Absatz 5
Artikel 27 Absatz 6
Artikel 27 Absatz 7
Artikel 28 Absatz 1
Artikel 28 Absatz 2
Artikel 28 Absatz 3
Artikel 29 Absatz 1
Artikel 29 Absatz 2
Artikel 29 Absatz 3
Acrtikel 30 Absatz 1
Artikel 30 Absatz 2

Artikel 14 Abséatze 1 bis 5

Artikel 14 Absatz 6

Artikel 15 Absétze 1 his 4

Artikel 16

Artikel 17 Absatz 1
Artikel 17 Absatz 2
Artikel 17 Absatz 3
Artikel 20 Absatz 1
Artikel 20 Absatz 2
Artikel 20 Absatz 3

Artikel 3 Absatze 1, 2 und 3
Artikel 4 Absatze 1, 2 und 3

Artikel 4 Absatz 6

Artikel 6 Absatze 1 und 2

Artikel 7 Absatz 1
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Artikel 30 Absatz 3
Artikel 31 Absatz 1,
Artikel 31 Absatz 2
Artikel 31 Absatz 3
Artikel 31 Absatz 4
Artikel 31 Absatz 5
Artikel 31 Absatz 6
Artikel 31 Absatz 7
Artikel 32 Absatz 1,
Artikel 32 Absatz 2
Artikel 32 Absatz 3
Artikel 32 Absatz 4
Artikel 32 Absatz 5
Artikel 32 Absatz 6
Artikel 32 Absatz 7
Acrtikel 32 Absatz 8
Acrtikel 32 Absatz 9
Acrtikel 32 Absatz 10
Artikel 33 Absatz 1
Artikel 36 Absatz 2
Artikel 34 Absatz 1
Artikel 34 Absatz 2
Artikel 34 Absatz 3

Artikel 34 Absatz 1
Artikel 34 Absatz 2
Artikel 34 Absatz 3
Artikel 34 Absatz 4
Artikel 34 Absatz 6
Artikel 34 Absatz 7
Artikel 34 Absatze 8 und 9
Artikel 35 Absatz 1
Artikel 35 Absatz 2
Artikel 35 Absatz 3
Artikel 35 Absatz 4
Artikel 35 Absatz 5
Artikel 35 Absatz 6
Artikel 35 Absatz 8
Artikel 35 Absatz 9
Acrtikel 35 Absatz 10
Artikel 35 Absétze 11 und 12
Artikel 36 Absatz 1
Artikel 36 Absatz 2
Artikel 37 Absatz 1
Artikel 37 Absatz 2-

Artikel 7 Absatz 2
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Richtlinie 2014/.../EU”
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Artikel 35 Absatz 1
Artikel 35 Absatz 2
Artikel 36 Absatz 1
Acrtikel 36 Absatz 2
Artikel 36 Absatz 3
Artikel 36 Absatz 4
Artikel 36 Absatz 5
Artikel 36 Absatz 6
Artikel 37 Absatz 1
Artikel 37 Absatz 2
Artikel 38 Absatz 1
Artikel 38 Absatz 2
Artikel 38 Absatz 3
Artikel 39

Artikel 40 Absatz 1
Artikel 40 Absatz 2
Artikel 40 Absatz 3
Artikel 40 Absatz 4
Artikel 40 Absatz 5
Artikel 40 Absatz 6
Artikel 41 Absatz 1
Artikel 41 Absatz 2

Artikel 38 Absatz 1
Artikel 38 Absatz 2
Artikel 44 Absatz 1
Artikel 44 Absatz 2
Artikel 44 Absatz 3
Artikel 44 Absatz 4
Artikel 44 Absatz 5
Artikel 44 Absatz 6
Artikel 45 Absatze 1 und 8
Artikel 45 Absatz 7 Unterabsatz 2
Artikel 46 Absatz 1
Artikel 46 Absatz 2
Artikel 46 Absatz 3
Artikel 47 Absatz 1
Artikel 51 Absatz 1
Artikel 51 Absatz 2
Artikel 51 Absatz 3
Artikel 51 Absatz 4
Artikel 51 Absatz 5
Artikel 51 Absatz 6
Artikel 52 Absatz 1
Artikel 52 Absatz 2
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Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 42 Absatz 1
Artikel 42 Absatz 2
Artikel 42 Absatz 3
Artikel 42 Absatz 4
Artikel 42 Absatz 5
Artikel 42 Absatz 6
Artikel 42 Absatz 7
Artikel 43 Absatz 1
Artikel 43 Absatz 2
Artikel 44 Absatz 1
Artikel 44 Absatz 2
Artikel 44 Absatz 3
Artikel 45 Absatz 1
Acrtikel 45 Absatz 2
Artikel 45 Absatz 3
Artikel 46 Absatz 1
Artikel 46 Absatz 2
Artikel 47

Artikel 48 Absatz 1
Artikel 48 Absatz 2
Artikel 48 Absatz 3
Artikel 49

Artikel 50 Absatz 1

Artikel 50 Absatz 2

Artikel 53 Absatz 1
Artikel 53 Absatz 2
Artikel 53 Absatz 3
Artikel 53 Absatz 4
Artikel 53 Absatz 5
Avrtikel 53 Absatz 6
Artikel 53 Absatz 7
Artikel 54 Absatz 1
Artikel 54 Absatze 2 und 3

Artikel 55 Absatz 1
Artikel 55 Absatz 2
Artikel 56

Artikel 67 Absatz 1
Artikel 67 Absatz 2
Artikel 67 Absatz 3
Artikel 68

Artikel 69 Absatz 1, Artikel 72
Absatz 1

Artikel 69 Absatz 2,

Artikel 3 Absétze 1, 2 und 3
Artikel 4 Absétze 1, 2 und 3
Artikel 4 Absatz 6

Artikel 6 Absétze 1 und 2
Artikel 7 Absatz 1

Artikel 7 Absatz 2
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Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 51 Absatz 1
Artikel 51 Absatz 2
Artikel 51 Absatz 3
Artikel 51 Absatz 4
Artikel 51 Absatz 5
Artikel 51 Absatz 6
Artikel 52 Absatz 1
Artikel 52 Absatz 2
Artikel 53 Absatz 1
Artikel 53 Absatz 2
Artikel 53 Absatz 3
Artikel 54 Absatz 1
Artikel 54 Absatz 2
Artikel 54 Absatz 3
Artikel 54 Absatz 4
Artikel 54 Absatz 5
Acrtikel 55 Absatz 1
Artikel 55 Absatz 2
Artikel 56 Absatz 1
Artikel 56 Absatz 2
Artikel 56 Absatz 3
Artikel 56 Absatz 4
Artikel 56 Absatz 5
Artikel 56 Absatz 6

Artikel 70 Absatze 1 und 2
Artikel 70 Absatz 5
Artikel 71 Absatz 1
Artikel 71 Absatz 4
Artikel 71 Absatz 5
Artikel 71 Absatz 6
Artikel 74 Absatz 1
Artikel 74 Absatz 2
Artikel 75 Absatz 1
Artikel 75 Absatz 2
Artikel 75 Absatz 3
Artikel 76 Absatz 1
Artikel 76 Absatz 2
Artikel 76 Absatz 3
Artikel 76 Absatz 4
Artikel 76 Absatz 5
Artikel 77 Absatz 1
Artikel 77 Absatz 2
Artikel 79 Absatz 1
Artikel 79 Absatz 2
Artikel 79 Absatz 3
Artikel 79 Absatz 4
Artikel 79 Absatz 8
Artikel 79 Absatz 9
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Richtlinie 2004/39/EG

Richtlinie 2014/.../EU”

Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 57 Absatz 1
Artikel 57 Absatz 2
Artikel 57 Absatz 3
Artikel 58 Absatz 1
Artikel 58 Absatz 2
Artikel 58 Absatz 3
Artikel 58 Absatz 4
Artikel 58 Absatz 5
Artikel 58a

Artikel 59

Artikel 60 Absatz 1
Artikel 60 Absatz 2
Artikel 60 Absatz 3
Artikel 60 Absatz 4
Artikel 61 Absatz 1
Artikel 61 Absatz 2
Artikel 62 Absatz 1
Artikel 62 Absatz 2
Artikel 62 Absatz 3
Artikel 62 Absatz 4
Artikel 62a Absatz 1
Artikel 62a Absatz 2
Artikel 63 Absatz 1
Artikel 63 Absatz 2

Artikel 80 Absatz 1
Artikel 80 Absatz 2
Artikel 80 Absatze 3 und 4
Artikel 81 Absatz 1
Artikel 81 Absatz 2
Acrtikel 81 Absatz 3
Artikel 81 Absatz 4
Artikel 81 Absatz 5
Artikel 82

Artikel 83

Artikel 84 Absatz 1
Artikel 84 Absatz 2
Artikel 84 Absatz 3
Artikel 84 Absatz 4
Artikel 85 Absatz 1
Artikel 85 Absatz 2
Artikel 86 Absatz 1
Acrtikel 86 Absatz 2
Acrtikel 86 Absatz 3
Artikel 86 Absatz 4
Artikel 87 Absatz 1
Artikel 87 Absatz 2
Artikel 88 Absatz 1
Artikel 88 Absatz 2
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Richtlinie 2004/39/EG Richtlinie 2014/.../EU” Verordnung (EU) Nr. .../2014™

Artikel 64 - -
Artikel 64a - -
Artikel 65 - -
Artikel 66 - -
Artikel 67 - -
Artikel 68 - -
Artikel 69 - -
Artikel 70 - -
Artikel 71 - -
Artikel 72 - -
Artikel 73 - -
Anhang | Anhang |
Anhang 1l Anhang 11
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