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BEGRUNDUNG

1. KONTEXT DES VORSCHLAGS
. Griunde und Ziele des Vorschlags

Die Uberarbeitung der Prospektrichtlinie® ist ein wichtiger Schritt auf dem Weg zur
Kapitalmarktunion.  Der  harmonisierte  EU-Prospekt ist flr  Emittenten  mit
Finanzierungsbedarf das ,,Zugangstor” zu den européischen Kapitalmérkten. Bereits in der
Investitionsoffensive fiir Europa® wurde im Rahmen der dritten Programmkomponente zur
Verbesserung des Geschaftsumfelds eine Reform der Prospektvorschriften angekindigt, die
auch ein zentrales Element der Kapitalmarktunion darstellt. Der Aktionsplan zur
Kapitalmarktunion® ist ein umfassendes und ehrgeiziges MaBnahmenprogramm zur Starkung
der Rolle der marktgestutzten Finanzierung in der europaischen Wirtschaft.

Eines der Hauptziele der Kapitalmarktunion besteht darin, die Finanzierung Uber die
Kapitalmarkte zu erleichtern. Kapitalmarkte bieten Zugang zu einem breiten Spektrum an
Geldgebern und eroffnen eine Ausstiegsmoglichkeit fur Private-Equity-Geber und ,,Business
Angels*, die in Unternehmen in friihen Entwicklungsphasen investieren.

Prospekte sind gesetzlich vorgeschriebene Dokumente, die Informationen Uber ein
Unternehmen enthalten. Diese Informationen sollen Anlegern als Grundlage fir ihre
Entscheidung dienen, ob sie in unterschiedliche Wertpapiere des Unternehmens investieren
mochten. Der Prospekt darf daher kein unnotiges Hindernis fir den Zugang zu 6ffentlichen
Mérkten fir Zwecke der Kapitalbeschaffung darstellen. Der birokratische Aufwand und die
hohen Kosten konnen vor allem KMU davon abbringen, Wertpapiere 6ffentlich anzubieten.
Es sollte fir Unternehmen einfacher gemacht werden, ihren administrativen Pflichten
nachzukommen, wobei die Anleger jedoch weiterhin umfassend tber die Produkte informiert
werden missen, in die sie investieren.

Die Prospektordnung funktioniert zwar insgesamt gut, allerdings konnten einige ihrer
Anforderungen verbessert werden, um den Verwaltungsaufwand fur Unternehmen, die einen
Prospekt erstellen (insbesondere KMU), zu senken und den Prospekt zu einer wertvolleren
Informationsquelle fir potenzielle Anleger zu machen. Eine weitere Angleichung der
Prospektvorschriften an andere  Offenlegungsvorschriften der EU (etwa die
Transparenzrichtlinie* und die Verordnung (iber Basisinformationsblatter fiir verpackte
Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP)®) kénnte die
Effizienz des Prospekts steigern. Im Aktionsplan zur Kapitalmarktunion wird die
Uberarbeitung der Prospektrichtlinie als eine der ersten und vorrangigen MaRnahmen

! Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003 betreffend
den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel
zu verdffentlichen ist, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG (ABI. L 345 vom 31.12.2003,

S. 64).
2 COM(2014) 903 final.
8 COM(2015) 468 final.
4 Richtlinie 2004/109/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur

Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen lber 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.

> Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014
uber  Basisinformationsbléatter ~ flr  verpackte  Anlageprodukte  fir  Kleinanleger  und
Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) (ABI. L 352 vom 9.12.2014, S. 1).
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genannt. Wichtigstes Ziel ist dabei die Beseitigung der groRten Regulierungshemmnisse, die
Emittenten beim 6ffentlichen Angebot von Aktien und Schuldverschreibungen Gberwinden
mussen. Dieser Vorschlag leistet auch einen Beitrag zum Ziel, konkrete Bereiche des
Besitzstands der Union auszumachen, in denen Vorschriften vereinfacht, Verwaltungslasten
verringert und Kosten gesenkt werden konnen. Aus diesem Grund stutzt sich die
Folgenabschdtzung der Kommission auf die Ergebnisse einer Evaluierung, die im Rahmen
des Programms zur Gewahrleistung der Effizienz und Leistungsféhigkeit der Rechtsetzung
(REFIT, (COM(2014)368) durchgefihrt wurde.

Mit der Uberarbeitung der Prospektrichtlinie wird ein einfaches Ziel verfolgt: Fir alle
Emittentengruppen sollen mafBgeschneiderte Offenlegungspflichten ausgearbeitet und der
Prospekt zu einer wesentlichen Informationsquelle fur potenzielle Anleger gemacht werden.
Der Vorschlag konzentriert sich daher besonders auf vier Gruppen von Emittenten: (1) bereits
an einem geregelten Markt oder einem KMU-Wachstumsmarkt gelistete Emittenten, die
zusétzliches Kapital im Wege einer Sekundaremission beschaffen mdchten, (2) KMU, (3)
Daueremittenten aller Wertpapierarten und (4) Emittenten von Nichtdividendenwerten.
Zudem sollen weitere Anreize fur die Nutzung der mit der Prospektrichtlinie eingefiihrten
grenziberschreitenden ,,Einmalzulassung“ (europdischer Pass) fir genehmigte Prospekte
geschaffen werden.

Die vorgeschlagenen MalRnahmen sollen (i) den Verwaltungsaufwand bei der
Prospekterstellung fur alle Emittenten, insbesondere fir KMU, Daueremittenten von
Wertpapieren und Sekund&remissionen, verringern; (ii) den Prospekt zu einem wesentlichen
Offenlegungsinstrument fiir potenzielle Investoren, besonders in KMU, machen; und (iii)
mehr Konvergenz zwischen dem EU-Prospekt und anderen EU-Offenlegungsvorschriften
herstellen.

Sekundaremissionen

Emittenten, deren Wertpapiere bereits zum Handel an einem geregelten Markt (worauf ca.
70 % aller jahrlich genehmigten Prospekte zuriickgehen) oder dem zukinftigen KMU-
Wachstumsmarkt zugelassen sind, sollten bei Sekund&remissionen einen vereinfachten
Prospekt erstellen dirfen. Die Uberarbeiteten Mindestangaben bei Sekundaremissionen
durften zu einer Kostenersparnis bei der Prospekterstellung flhren und gewéhrleisten, dass
die verodffentlichten Informationen fiir potenzielle Anleger relevanter sind.

Kleine und mittlere Unternehmen

Wenn KMU offentlich Wertpapiere anbieten, sollten sie ebenfalls die Mdglichkeit haben,
einen eigenen, malRgeschneiderten Prospekt zu erstellen, der sich auf fir Unternehmen dieser
Grolie wesentliche Informationen konzentriert. Allerdings sollten KMU, die zum Handel auf
geregelten Markten zugelassen sind, diese Art von Prospekt nicht verwenden durfen, da
ansonsten zweigeteilte Offenlegungsstandards auf den geregelten Mérkten entstehen kénnten,
die das Vertrauen der Anleger untergraben. Ein neues, optionales Format in Form von Fragen
und Antworten soll KMU die Erstellung ihres eigenen Prospekts erleichtern und so zu
deutlich geringeren Beratungskosten beitragen.

Daueremittenten

Das geplante jahrliche ,,einheitliche Registrierungsformular® fir Daueremittenten sollte zu
einer Kostenersparnis fur Unternehmen flhren, die beabsichtigen, die Kapitalmarkte haufig in
Anspruch zu nehmen, und deshalb auf die Mdglichkeit einer von der zustandigen Behdrde
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genehmigten ,,Rahmenregistrierung® zurtickgreifen mochten, um  Gelegenheiten zur
Kapitalbeschaffung kurzfristig nutzen zu kénnen. Mittels des vorgeschlagenen einheitlichen
Registrierungsformulars sollte sich die Prospektbilligung, sobald sich eine Gelegenheit zur
Kapitalbeschaffung bietet, von zehn Arbeitstagen auf finf verkdrzen.

Behandlung von Nichtdividendenwerten mit hoher Mindeststiickelung

Die Folgenabschatzung zeigt, dass die in der Prospektrichtlinie gewéhrte VVorzugsbehandlung
von Nichtdividendenwerten mit einer Mindeststlickelung von 100 000 EUR unbeabsichtigte
Folgen nach sich gezogen hat. So sind Verzerrungen auf den europdischen Anleihemérkten
eingetreten und ist ein erheblicher Anteil der Schuldverschreibungen von Investment-Grade-
Unternehmen fur eine groRere Anzahl von Anlegern unzugénglich geworden. Damit dieses
Hemmnis fur die Sekundérliquiditdt auf den europaischen Anleihemdrkten aus dem Weg
gerdumt werden kann, werden mit der Verordnung die Anreize zur Begebung von
Schuldverschreibungen in groBer Stiickelung beseitigt.

. Koharenz mit der Politik der Union in anderen Bereichen

Mit der Uberarbeitung der Prospektrichtlinie sollen die Ziele der Kapitalmarktunion erganzt,
der Fragmentierung der Finanzmarkte entgegengewirkt, die Finanzquellen diversifiziert und
grenziberschreitende Kapitalflisse gestarkt werden. Die Kommission strebt vor allem
danach, der européischen Wirtschaft neue Impulse zu verleihen und Investitionen
anzukurbeln, damit Arbeitsplatze geschaffen werden. Bei der Bewaltigung dieser dringlichen
Herausforderung spielen starkere europdische Kapitalmérkte eine wichtige Rolle, denn sie
kénnen zu einem groReren VVolumen verfligbarer Finanzmittel fiihren und diese effizienter in
geeignete Anlagemoglichkeiten in der gesamten EU lenken.

Der Aktionsplan zur Kapitalmarktunion ist auch von der Uberzeugung getragen, dass die
kapitalmarktgestltzte Finanzierung in jedweder Form - auch Uber Wagniskapital,
Crowdfunding und die Vermogensverwaltungsbranche - Finanzierungslosungen fur
Unternehmen bieten kann, die zum Erhalt oder Ausbau ihres Geschaftsbetriebs mehr Kapital
bendtigen. Dartber hinaus zielt der Aktionsplan zur Kapitalmarktunion darauf ab, mehr
private Investitionen in Infrastrukturprojekte zu ermdoglichen, um Anlegern und Sparern
zusétzliche gewinnbringende Anlagemdglichkeiten zu verschaffen und Hindernisse fir
grenzuberschreitende Investitionen zu beseitigen.

Die Kapitalmarktunion wird allen 28 Mitgliedstaaten Vorteile bringen. Die Mitgliedstaaten
mit den kleinsten Mérkten und einem hohen Wachstumspotenzial werden von einer besseren
Kanalisierung von Kapital und Investitionen in ihre Projekte stark profitieren. Den weiter
entwickelten Marktwirtschaften werden die verstarkten grenziiberschreitenden Investitions-
und Sparmoglichkeiten zugutekommen. Auch ein starker diversifizierter Finanzierungsmix
wird zusétzlichen Nutzen bringen: Er wird die Finanzstabilitat férdern und die Abhangigkeit
der Unternehmen und der breiteren Wirtschaft von der Kreditvergabe durch Banken
verringern. Aus diesem Grund ist die Kapitalmarktunion auch ein wichtiger Schritt auf dem
Weg zur Vollendung der europdischen Wirtschafts- und Wéhrungsunion.

Dank der besseren Abstimmung der verfiigbaren Informationen und der Beschréankung auf
Informationen, die fir eine fundierte Investmententscheidung relevant sind, konnte die
Uberarbeitung der Prospektrichtlinie auch dazu beitragen, dass mehr Anleger in 6ffentlich
angebotene Aktien und Schuldverschreibungen investieren.
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. Koharenz mit den bestehenden Vorschriften in diesem Bereich

Die Prospektrichtlinie regelt den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren
oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu vertffentlichen ist.
Urspriinglich zielte die Richtlinie darauf ab, die Kapitalbeschaffung fur Unternehmen auf der
Grundlage einer einzigen Billigung durch eine Aufsichtsbehdrde (die ,,zustandige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats®) einfacher und kostengiinstiger zu gestalten. Der Richtlinie
zufolge kénnen Emittenten, Anbieter oder Personen, die die Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beantragen, fir den Prospekt einen europdischen Pass fur
grenziiberschreitende Angebote oder Notierungen erhalten.

Da die Prospektrichtlinie harmonisierte Mindestanforderungen an den Anlegerschutz
gewadbhrleistet, indem sie vorschreibt, dass samtliche Prospekte unabhéngig vom
Veroffentlichungsort klare, umfassende und standardisierte Informationen enthalten missen,
die Anleger flr eine fundierte Anlageentscheidung bendtigen, knlpfen ihre Bestimmungen an
die laufenden und Ad-hoc-Berichtspflichten an, die insbesondere in der Transparenzrichtlinie
und der Marktmissbrauchsverordnung festgelegt sind®; die Prospektrichtlinie erganzt diese
durch die Festlegung der anfanglichen Offenlegungspflichten bei einem 6ffentlichen Angebot
oder einer Notierung an einem geregelten Markt .

2. RECHTSGRUNDLAGE, SUBSIDIARITAT UND
VERHALTNISMASSIGKEIT

. Rechtsgrundlage

Rechtsgrundlage des Vorschlags ist Artikel 114 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der
Européischen Union. Die Wahl dieser Rechtsgrundlage verdeutlicht, welche entscheidende
Rolle eine harmonisierte Prospektordnung und die damit verbundene Mdoglichkeit eines
européischen Passes fur das Funktionieren eines Binnenmarkts zur Eigen- und
Fremdkapitalbeschaffung spielen.

Beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder der Zulassung von Wertpapieren zum
Handel an einem geregelten Markt ist die Offenlegung von Informationen flr den
Anlegerschutz von zentraler Bedeutung, da sie Informationsasymmetrien zwischen Anlegern
und Emittenten beseitigt. Die Harmonisierung dieser Offenlegung ermdglicht die Einrichtung
eines grenzlberschreitenden Pass-Mechanismus, der das wirksame Funktionieren des
Binnenmarkts flr ein breites Spektrum von Wertpapieren erleichtert. Divergierende Ansétze
hatten eine Fragmentierung des Binnenmarkts zur Folge, da Emittenten, Anbieter und
Personen, die eine Zulassung beantragen, in verschiedenen Mitgliedstaaten unterschiedlichen
Regelungen unterldgen und in einem Mitgliedstaat gebilligte Prospekte in anderen
Mitgliedstaaten moglicherweise nicht verwendet werden kdnnten. Ohne einen harmonisierten
Rahmen, der die Einheitlichkeit der Offenlegung und das Funktionieren des Passes in der
Union gewahrleistet, ist es deshalb wahrscheinlich, dass durch Unterschiede in den
Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten Hindernisse fir das reibungslose Funktionieren des
Wertpapierbinnenmarkts entstenen. Um das ordnungsgemélle Funktionieren des
Binnenmarkts sicherzustellen, die Voraussetzungen hierfiir insbesondere in Bezug auf die
Kapitalmérkte zu verbessern und einen hohen Verbraucher- und Anlegerschutz zu

6 Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 uber
Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und
2004/72/EG der Kommission, ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1.
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gewadhrleisten, ist es daher angemessen, einen Regelungsrahmen flr Prospekte auf
Unionsebene festzulegen.

. Subsidiaritat

Ein EU-weit harmonisierter Prospekt ist ein wichtiges Instrument fir die Integration der
Kapitalméarkte in der gesamten Union. Ein Emittent kann fir einen von der zustédndigen
nationalen Behorde gebilligten Prospekt einen européischen Pass beantragen, um diesen
Prospekt in einem anderen EU-Mitgliedstaat verwenden zu kodnnen. Damit sind im
»#Aufnahmemitgliedstaat® keine weiteren Genehmigungen oder Verwaltungsverfahren fiir den
Prospekt erforderlich. Der Pass-Mechanismus basiert auf dem auf EU-Ebene durch die
geltenden  Prospektvorschriften  (den  Basisrechtsakt und die delegierten und
Durchfiihrungsrechtsakte) harmonisierten Mindestinhalt des Prospekts.

Da der Pass ein europdisches Instrument ist, kdnnen Verbesserungen nur auf EU-Ebene
erreicht werden. Mit den mdglichen Alternativen, z. B. einzelstaatlichen Malinahmen, konnte
das Ziel einer harmonisierten Grundlage fur die ,,Einmalzulassung“ von Prospekten in Form
des europaischen Passes nicht hinreichend und wirksam erreicht werden.

Eine Vereinheitlichung der beschriebenen Elemente des EU-Prospekts soll zu gleichen
Ausgangsbedingungen fir Emittenten und Anleger fiihren und die Aufsichtsarbitrage
verringern. Die vorgeschlagenen Anderungen waren ein deutliches und kohéarentes Signal fiir
die gesamte EU, dass die Prospektordnung zwar selbst wéhrend der Finanzkrise zuverl&ssig
funktioniert hat, aber Verbesserungen notwendig sind, damit ein echter Binnenmarkt fur jene
Zielgruppen geschaffen werden kann, die bislang noch nicht vollen Nutzen aus der
harmonisierten Prospektordnung ziehen konnten (KMU, Daueremittenten und/oder
Sekundaremittenten). Ein fur KMU und Daueremittenten erleichterter Zugang zum Prospekt
kann der Vertiefung der gesamteuropdischen Kapitalpools, die solchen Emittenten zur
Verfugung stehen, zutrdaglich sein. Fur KMU sollte zu diesem Zweck eine gesonderte
Prospektordnung erarbeitet werden, deren Inhalt und Format sowohl fir Emittenten als auch
fir Anleger geeignet sind. Dieses Vorhaben tragt wesentlich zur Schaffung der
Kapitalmarktunion bei. Die Zielsetzungen konnen von den Mitgliedstaaten allein nicht
erreicht werden und sind somit auf Unionsebene besser zu verwirklichen.

. Verhéaltnismaligkeit

Insgesamt sind die gewéhlten MaRnahmen so gestaltet, dass sich der Befolgungsaufwand fir
die folgenden Zielgruppen verringert: KMU, Sekundaremittenten, Daueremittenten und
Emittenten von Nichtdividendenwerten.

Alle diese Gruppen sollten in unterschiedlichem Ausmafl von den vorgeschlagenen
Anderungen profitieren.

Die Folgenabschatzung enthélt erste Schatzungen zu Kosteneinsparungen auf der Grundlage
von faktenbasierten und realistischen Annahmen Uber die Anwendung des einheitlichen
Registrierungsformulars und der beiden vorgeschlagenen Offenlegungsregelungen fir KMU
bzw. Sekundaremittenten.

Kleine und mittlere Unternehmen
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Sofern sie nicht zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind, werden KMU, die
im  Wege eines oOffentlichen Angebots Kapital beschaffen wollen, von neuen
Offenlegungsvorschriften profitieren, die auch ein neues ,Frage-und-Antwort*“-Format
umfassen und die Kosten fir die Prospekterstellung senken sollten. Zusétzliche Einsparungen
durften sich fur jene KMU, die an einem geregelten Markt oder einem KMU-
Wachstumsmarkt zugelassen sind, auch durch die gelockerte Offenlegungsregelung fur
Sekundaremissionen ergeben (siehe unten). Die neue Offenlegungsregelung kénnte den KMU
nach groben Schétzungen insgesamt rund 45 Mio. EUR an jahrlichen Einsparungen bringen.

Sekundaremissionen

Aus den Angaben der Mitgliedstaaten geht hervor, dass sich rund 70 % aller in einem
bestimmten Bezugsjahr gebilligten Prospekte auf eine Sekundéaremission von Wertpapieren
durch Unternehmen beziehen, die bereits zum Handel an einem geregelten Markt oder in
einem multilateralen Handelssystem (MTF) zugelassen sind. Laut Hochrechnungen auf der
Grundlage verfliigbarer Daten zu Dividendenprospekten wirde die gelockerte
Offenlegungsregelung fir Sekundéremissionen jahrlich etwa 700 Prospekte betreffen. Zieht
man die Angaben zu den Kosten der Prospekterstellung im Rahmen der oOffentlichen
Konsultation heran, so kdnnten sich daraus Einsparungen in Héhe von rund 130 Mio. EUR
pro Jahr ergeben.

Daueremittenten

Durch eine starkere Nutzung des vorgeschlagenen einheitlichen Registrierungsformulars fur
Wertpapierprospekte liele sich das Billigungsverfahren verkirzen und die Zahl der in
weniger als zehn Arbeitstagen genehmigten Prospekte um 150 % (Dividendenwerte) bzw.
70 % (Nichtdividendenwerte) steigern.

Emittenten von Schuldtiteln

Einheitliche Prospektvorschriften bei Anleiheemissionen ungeachtet der Stlickelung bieten
einen Anreiz flir alle Emittenten, eine Stlckelung zu waéhlen, die flir ein breiteres
Anlegerspektrum attraktiv ist. Im Gegenzug sollte ein breiteres Anlegerspektrum zu einem
gesteigerten Kauf- und Verkaufsinteresse an Anleihen fuhren, womit sich die Liquiditat der
Anleihemérkte in der EU erhéhen wirde.

Anleger

Verstandlichere und gezielter auf die spezifische Situation des Emittenten zugeschnittene
Prospekte bringen einen doppelten Vorteil mit sich: Kosten werden gesenkt und die Relevanz
fur potenzielle Anleger wird gesteigert. Die Neuausrichtung des Prospekts auf die
wesentlichen und spezifischen Risikofaktoren wird es Anlegern ermdglichen, jene
Informationen herauszufiltern, die fir eine fundierte Anlageentscheidung relevant sind.

Die Vorteile infolge der Reform der Prospektzusammenfassung und der Einfiihrung einer
Datenbank zur Prospektsuche sind schwieriger zu beziffern: In diesen Bereichen stiitzt sich
die Folgenabschatzung auf eine eher qualitative Beurteilung. Allerdings beruht die
Uberarbeitung der Prospektzusammenfassung auf den Arbeiten, die bereits im Rahmen des
Basisinformationsblatts fiir verpackte Anlageprodukte durchgefiihrt wurden.

Nationale Behdrden und ESMA
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Die vorgeschlagenen Erleichterungen sollten keine nennenswerten Kosten fiir die Haushalte
und Verwaltungen der Mitgliedstaaten verursachen. Vielmehr sollten die vereinfachten
Prospekte den zustéandigen nationalen Behdrden zugutekommen, da sich damit auch die
Prospektbilligung vereinfachen wiirde.

Eine Prospektdatenbank mit Suchfunktion auf der Website der ESMA konnte zu IT-
bezogenen Kosten fir die ESMA fiihren. Diese scheinen angesichts der deutlichen Vorteile in
Form geringerer Recherchekosten und eines einfachen, zentralen Zugangs fur Anleger und
potenzielle Anleger, die an einer breiten Palette von in der EU ausgegebenen Wertpapieren
interessiert sind, jedoch angemessen.

Befolgungskosten fiir Emittenten

Die Entscheidung fir eine Neufassung in Form einer Verordnung sollte sich nicht wesentlich
auf die Befolgungskosten flir Emittenten und die Durchsetzungskosten fir die zustandigen
Behorden auswirken. Die Auswirkungen der vorgeschlagenen MalRnahmen auf die
Befolgungs- und Durchsetzungskosten lassen sich wie folgt zusammenfassen.

Die neuen Offenlegungsregelungen fir Sekundéaremissionen und KMU sollten sowohl zu
niedrigeren Befolgungskosten fiir Emittenten als auch zu einer geringeren Arbeitslast fir die
zustandigen Behdrden flhren, da weniger Informationen offengelegt und geprift werden
mussen. Diese Kostenersparnis wird insbesondere Emittenten zugutekommen, die bislang
nicht unter diese Regelungen gefallen sind, in Zukunft aber dafur in Frage kommen.
Allerdings entstiinden gewisse Kosten fir Emittenten, die die derzeit giltigen Schemata
nutzen, da sie sich erst mit den neuen Vorschriften vertraut machen missten.

Emittenten, die gegenwartig von der Befreiung der Prospektpflicht und anderen
Erleichterungen fur Angebote von Nichtdividendenwerten mit einer Mindeststiickelung von
mindestens 100 000 EUR profitieren, mussten mit héheren Befolgungskosten rechnen. Sofern
sie unter keine andere Ausnahmeregelung fallen, mussten sie je nach Sachlage entweder im
Rahmen der Standardregelung, der Basisprospektregelung oder der speziellen
Offenlegungsregelung fiir Sekundéaremissionen einen Prospekt erstellen.

Die Umwandlung der Prospektzusammenfassung in ein Dokument &hnlich dem
Basisinformationsblatt fir Anleger wirde die Befolgungskosten ebenfalls deutlich senken, da
die Zusammenfassung weit weniger umfangreich und damit weniger aufwendig zu erstellen
ware. Fallen Wertpapiere sowohl unter die vorliegende Verordnung als auch unter die
Verordnung (EU) Nr. 1286/2014, sollte der Inhalt des Basisinformationsblatts in der
Zusammenfassung vollstandig wiederverwendet werden kdnnen, um die Befolgungskosten
und den Verwaltungsaufwand fir die Emittenten moglichst gering zu halten.

. Wabhl des Instruments

Die Prospekt-Richtlinie aus dem Jahr 2003 wurde auch nach ihrer Reform von 2010 noch in
einigen Mitgliedstaaten uneinheitlich umgesetzt. Die Umwandlung der Richtlinie in eine
Verordnung wirde solche Probleme bei der Umsetzung beseitigen, zu mehr Kohérenz und
einer tieferen Integration im Binnenmarkt fuhren und gleichzeitig die Zahl der EU-weit
voneinander abweichenden und fragmentierten Regelungen im Einklang mit den Zielen der
Kapitalmarktunion senken.

Ein einheitliches Regelwerk wird auch das Problem l6sen, dass Emittenten und Anleger, die
Interesse an einer grenziberschreitenden Kapitalbeschaffung oder -anlage haben, selbst bei

8

www.parlament.gv.at

DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1286/2014;Nr:1286;Year:2014&comp=

DE

relativ geringfligigen Unterschieden zwischen den nationalen Rechtsvorschriften die
einschlagigen Vorschriften vergleichen missen, um sicherzugehen, dass sie diese verstanden
haben und ihnen entsprechen. Durch den Einsatz einer Verordnung konnten die Kosten fir
eine solche unproduktive Recherche vermieden werden. Da die bestehenden
DurchfuhrungsmaBnahmen bereits in Form einer Verordnung erlassen wurden, sollte es
einfacher sein, die nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung der aktuellen
Prospektrichtlinie an die vorgeschlagene Verordnung anzupassen. Daher besteht die
bevorzugte Option in der Umwandlung der Prospektrichtlinie in eine Verordnung.

3. ERGEBNISSE DER EX-POST-BEWERTUNG, DER KONSULTATION DER
INTERESSENTRAGER UND DER FOLGENABSCHATZUNG

. Ex-post-Bewertung/Eignungsprufungen bestehender Rechtsvorschriften

Die Prospektrichtlinie ist Teil des REFIT-Programms der Européischen Kommission. Weitere
Einzelheiten zur Bewertung werden im Abschnitt ,Effizienz der Rechtsetzung und
Vereinfachung* erldutert.

. Konsultation der Interessentrager

Die Grundsatze der besseren Rechtsetzung gemal den Leitlinien fir eine bessere
Rechtsetzung (SWD (2015) 111 final) und die dazugehdrige ,, Toolbox* wurden durch eine
offentliche Konsultation von 18. Februar bis 13. Mai 2015 ergédnzt. Insgesamt gingen 182
Rickmeldungen ein, darunter 124 Antworten von Organisationen (Vereinigungen) und
Unternehmen (Banken, Boérsen, Crowdfunding-Plattformen), 22 Antworten von Behdrden
(Mitgliedstaaten, zustdndige nationale Behdrden und die ESMA) und 36 Antworten von
Privatpersonen. 21 % der Antworten stammten aus Deutschland (38 Antworten), 21 % aus
dem Vereinigten Konigreich (37), 11 % aus Frankreich (20), 9,5 % aus Belgien (17), und der
Rest verteilte sich auf die Gbrigen Mitgliedstaaten.

Die Interessentrager bekundeten groRtenteils ihre Unterstiitzung fiir die Uberpriifung und die
vorgeschlagenen Optionen. Das allgemeine Ziel, unnodtige und redundante Informationen aus
dem Prospekt zu entfernen und damit Daueremittenten, Sekundaremittenten und KMU
entgegenzukommen, wurde von allen Beteiligten, auch den Mitgliedstaaten, begriif3t. Ebenso
wurde die Schaffung einer neuen Form der Prospektzusammenfassung nach dem Vorbild des
Basisinformationsblatts und einer zentralen ESMA-Prospektdatenbank beflirwortet.

. Folgenabschatzung

Im Rahmen der Folgenabschdtzung wurden mehrere Handlungsoptionen geprift, um den
Verwaltungsaufwand fur Unternehmen, die einen Prospekt erstellen (insbesondere KMU), zu
verringern und den Prospekt zu einer wertvolleren Informationsquelle fur potenzielle Anleger
zu machen. Ferner wurde untersucht, wie die Anlegerbasis fur Emissionen von
Nichtdividendenwerten erweitert werden kann (Grof3e der Stlickelungen).

Die nachstehende Tabelle gibt einen Uberblick uiber die verschiedenen Erleichterungen und
AnlegerschutzmaRnahmen sowie ihre Auswirkungen auf relevante Interessentrdger und den
Markt, in dem diese tétig sind.

Bevorzugte Kosten fUr Interessentrager Auswirkungen auf relevante
Handlungsoptionen Markte/Sektoren
Festlegung des maximalen | Etwa 100 Prospekte (rund 3 % Kosteneinsparungen hangen
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Bevorzugte
Handlungsoptionen

Kosten fUr Interessentrager

Auswirkungen auf relevante
Markte/Sektoren

Angebotsgegenwerts, bei
dessen Unterschreitung die
Mitgliedstaaten
inlandische Angebote von
der EU-Prospektpflicht
befreien konnen, auf

10 Mio. EUR

aller jahrlich gebilligten
Prospekte) kénnten je nach
Entscheidung der Mitgliedstaaten
von der EU-Prospektpflicht
ausgenommen werden.

davon ab, ob die Mitgliedstaaten
inlandische Angebote unter

10 Mio. EUR. von der EU-
Prospektpflicht befreien.

Lockerung der
Offenlegungsregelung fiir
Sekundéremissionen

Sehr hohes Marktpotenzial, da
etwa 70 % aller jahrlich
gebilligten Dividendenprospekte
»Sekundéremissionen* betreffen
und somit 700 von 935
Dividendenprospekten profitieren
wirden. Die Gesamteinsparungen
durften etwa 130 Mio. EUR pro
Jahr betragen.

Auswirkungen auf Aktienmarkte:
Eine héhere Zahl von
Sekundéremissionen erleichtert
die Eigenkapitalbeschaffung nach
einem erfolgreichen Bérsengang
und ist ein wichtiger Schritt hin
zum Aufbau einer
Kapitalmarktunion.

Anhebung der
Verwasserungsschwelle
fur die Prospektbefreiung
bei der Zulassung zum
Handel (Artikel 1 Absatz 4
Buchstabe a)

Kosteneinsparungen von bis zu
1 Mio. EUR pro Prospekt bei
Zulassung von weniger als 20 %
der ausstehenden Wertpapiere.

Auswirkungen auf Aktienmérkte:
Gesteigerte Sekundaremissionen
erleichtern die
Eigenkapitalbeschaffung im
Einklang mit der
Kapitalmarktunion.

Einheitliches
Registrierungsformular
flr Daueremittenten in
geregelten Markten oder
multilateralen
Handelssystemen

Enormes Marktpotenzial, da
derzeit nur 20 % der
Dividendenprospekte und 32 %
der Nichtdividendenprospekte
(ohne Basisprospekte) in weniger
als 10 Arbeitstagen genehmigt
werden. Wird Frankreich als
Beispiel herangezogen, wo ein
ahnliches System bereits seit fast
zwei Jahrzehnten existiert, konnte
das Registrierungsformular diesen
Anteil auf 50 % flr
Dividendenwerte (= EU-weit 370
Prospekte/Jahr) und 55 % flr
Nichtdividendenwerte (= EU-weit
838 Prospekte/Jahr) erhéhen.

Beschleunigte
Genehmigungsverfahren bringen
Vorteile flr Emittenten von
Dividendenwerten und
Nichtdividendenwerten.

Der auf 5 Tage verkiirzte
Zeitraum fir die
Prospektbilligung wird Zeit und
Kosten sparen und es
Daueremittenten erlauben,
Marktfenster zur Eigen- oder
Fremdkapitalbeschaffung zu
nutzen.

Einheitlicher Prospekt fir
Nichtdividendenwerte, die
an einem geregelten Markt
notiert sind (Aufhebung
der Unterscheidung
zwischen GroRanlegern
und Kleinanlegern)

Leichter Kostenanstieg, da flr die
Nichtdividendenwerte ein
Zulassungsprospekt einschlieBlich
einer Zusammenfassung zu
erstellen wére. Dem Anstieg kann
durch Bereitstellung des
einheitlichen Musters fir
Nichtdividendenprospekte in den
delegierten Rechtsakten
entgegengewirkt werden.

Geringere Stickelungen wecken
das Kauf- und Verkaufsinteresse
und sorgen fur hohere Liquiditat
und eine breitere Anlegerbasis in
den EU-Anleihemarkten. Anleger
profitieren von diversifizierten
Portfolios.

Streichung der
Ausnahmen fiir 6ffentliche
Angebote von
Nichtdividendenwerten
mit einer

Kostenanstieg, da fur die
Nichtdividendenwerte ein
Prospekt fiir 6ffentliche Angebote
zu erstellen ware. Die Kosten
durften durch andere verfligbare

Geringere Stuckelungen wecken
das Kauf- und Verkaufsinteresse
und sorgen fiir hdhere Liquiditat
der EU in multilateralen
Handelssystemen. Anleger
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Bevorzugte
Handlungsoptionen

Kosten fUr Interessentrager

Auswirkungen auf relevante
Markte/Sektoren

Mindeststlickelung von
100 000 EUR

Ausnahmen kompensiert werden
(qualifizierte
Anleger/Mindestanlage von

100 000 EUR) und wirden von
den Vorteilen eines groReren
Markts fir Unternehmensanleihen
aufgewogen.

profitieren von diversifizierten
Portfolios.

Spezielle
Offenlegungsregelung fr
KMU

Der neue ,,KMU-freundliche*
Prospekt kénnte jahrlich fur rund
320 KMU-Prospekte genutzt
werden, was zu Einsparungen von
rund 45 Mio. EUR pro Jahr fiihren
dirfte. Weitere Einsparungen
konnten sich ergeben, wenn das
,»Frage-und-Antwort“-Format gut
angenommen wird.

Ein kostengtinstiger und
benutzerfreundlicher KMU-
Prospekt wiirde es mehr KMU
ermdglichen, in multilateralen
Handelssystemen/KMU-
Wachstumsmarkten zu notieren.
Mehr Notierungen von KMU
erleichtern die
Portfoliodiversifizierung fir
Anleger.

Neue
Prospektzusammenfassung
nach dem Muster des
Basisinformationsblatts

Emittenten von Dividenden- und
Nichtdividendenwerten steht es
frei, Kurzdarstellungen zu
verfassen und wesentliche
Informationen aus dem Prospekt
unter Ubersichtlichen
Uberschriften bereitzustellen.
AuBerdem kénnten Emittenten den
Inhalt eines bestehenden
Basisinformationsblatts in der
Prospektzusammenfassung
wiederverwenden.

Kleinanlegern kommt die
Neugestaltung der
Zusammenfassung mit einer
begrenzten Seitenzahl zugute.
Vorgegebene/benutzerfreundliche
Uberschriften nach dem Muster
des Basisinformationsblatts
erleichtern die Vergleichbarkeit
von Investitionsmdglichkeiten.

Elektronische
Veroffentlichung (zentrale
Datenbank der ESMA)

Eine zentrale Anlaufstelle
erleichtert die Recherche und die
Durchsetzung und steigert die
Effizienz des européischen Passes
fiir Prospekte.

Sie wére ein wesentliches
Hilfsmittel fur den Online-
Zugang zu Prospekten, das
Vergleichbarkeit ermdglicht und
die Ziele der Kapitalmarktunion
unterstitzt.

Viele der bevorzugten Optionen wirden einander erginzen. So ist etwa das einheitliche
Registrierungsformular fir Daueremittenten eine Erganzung zum vereinfachten Prospekt fir
Sekundaremissionen, und die beiden Option haben ein gemeinsames Einsparungspotenzial,
das von den Analysen im Rahmen der Folgenabschéatzung nicht erfasst wird (da darin beide
Optionen isoliert betrachtet werden). In dhnlicher Weise wére die Prospektzusammenfassung
in Form eines verbesserten Basisinformationsblatts dank ihrer bereichsiibergreifenden
Gestaltung fur die beiden speziellen Regelungen, insbesondere fur die KMU-Regelung, von
Vorteil: Ein KMU kodnnte etwa bei einer Notierung auf einem KMU-Wachstumsmarkt auf
den Prospekt im ,Frage-und-Antwort“-Format zuriickgreifen, das wiederum auch die
Informationen des verbesserten Basisinformationsblatts enthélt.

Daruber hinaus kommt die bereichstbergreifende Initiative zur Stiickelung von
Nichtdividendenwerten allen Emittenten zugute, da sie einen vertieften und liquideren
Sekundarmarkt fur Unternehmensschuldtitel nach sich ziehen wird. Insgesamt werden
Daueremittenten und KMU von einer Zusammenfassung in Form eines verbesserten
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Basisinformationsblatts, den jeweiligen speziellen Offenlegungsregelungen und der
Abschaffung der Anreize zur Begebung von Nichtdividendenwerten mit einer
Mindeststtickelung von 100 000 EUR profitieren.

Die Folgenabschatzung kommt daher zu dem Schluss, dass das vorgeschlagene ,,Paket” den
Verwaltungsaufwand flir Emittenten verringern, den Zugang zu Kapitalmarkten fir KMU
erleichtern und kostengunstiger gestalten und den Anlegerschutz verbessern wird, indem es
fir angemessenere Offenlegungsunterlagen sorgt und letztlich die Auswahl prospektbasierter
Wertpapiere erweitert. Dies sollte schliel3lich in einer weiteren Integration der Kapitalmarkte
in der Union minden, da mehr prospektbasierte Wertpapiere grenziiberschreitend angeboten
werden und fur mehr Transparenz und Vergleichbarkeit gesorgt ist.

Es sei jedoch darauf hingewiesen, dass die Prospektrichtlinie nur einen Bruchteil der in der
Union gehandelten Finanzinstrumente abdeckt und nur einen Faktor unter vielen darstellt, die
Einfluss auf die Funktionsweise der Kapitalmarkte nehmen. Die vorgeschlagenen
MaRnahmen sollten daher im Kontext und als Teil des weiter gefassten Aktionsplans zur
Kapitalmarktunion gesehen werden.

. Effizienz der Rechtsetzung und Vereinfachung

Im Juni 2014 wurde die Prospektrichtlinie ist das REFIT-Programm der Europdischen
Kommission (COM(2014)368) aufgenommen. Die Aufnahme in das Programm war
gerechtfertigt, da Interessentrdger Bedenken wegen der hohen Kosten fur die
Prospekterstellung und die Billigung durch die zustandige Behdrde geduRert hatten.

Die Evaluierung der Richtlinie wurde 2015 durchgefiihrt, damit die Ergebnisse in den Bericht
der Kommission uber die Anwendung der Richtlinie, der dem Europdischen Parlament und
dem Rat bis spétestens 1. Januar 2016 vorliegen muss (Artikel 4 der Richtlinie 2010/73/EU),
einflieBen konnen. In der Evaluierung wurden Wirksamkeit, Effizienz, Koharenz, Relevanz
und Mehrwert der Richtlinie geprift. Sie ist der Folgenabschatzung der Kommission
beigeflgt und ihre Schlussfolgerungen lauten wie folgt.

Als die Richtlinie 2003/71/EG im Jahr 2003 verabschiedet wurde, ersetzte sie zwei
Richtlinien tber Borsenprospekte (1980) und Prospekte (1989), an denen Interessentrager
scharfe Kritik gelbt hatten, weil sie unionsweit sehr unterschiedliche Praktiken zulieRen und
sich auf ein System der gegenseitigen Anerkennung mit erheblichem Ermessensspielraum der
Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten stiitzten (die z.B. verlangen konnten, den
vollstandigen Prospekt in die Amtssprachen des Aufnahmemitgliedstaats zu Ubersetzen).

Demgegeniber hat die Prospektrichtlinie die grenzlberschreitende Kapitalbeschaffung in
Europa dank der Anwendung des europdischen Passes erleichtert, da ein einziges von den
Behorden des Herkunftmitgliedstaats genehmigtes Paket von Offenlegungsunterlagen in der
gesamten EU flr 6ffentliche Angebote und/oder die Zulassungen zum Handel auf geregelten
Markten akzeptiert werden kann. Daher darf der Beitrag der Prospektrichtlinie zur Schaffung
eines europdischen Binnenmarkts fur Wertpapiere nicht unterschétzt werden; sie kann in
dieser Hinsicht durchaus als Meilenstein betrachtet werden.

Im Rahmen der Uberpriifung von 2010 wurden in der Richtlinie 2003/71/EG jedoch zurecht
einige Mangel festgestellt, die die Rechtsklarheit einiger ihrer Konzepte betrafen und es
schwierig machten, ein gutes Gleichgewicht zwischen Markteffizienz (Bereiche mit
ubermaligem Verwaltungsaufwand) und Anlegerschutz (Qualitdt, Lesbarkeit und
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Wesentlichkeit der offengelegten Informationen) zu erzielen. Mit der Richtlinie 2010/73/EU
wurden gezielte Anderungen zur Beseitigung dieser Mangel eingefuhrt.

Drei Jahre nach der Umsetzung der Richtlinie 2010/73/EU deuten statistische Daten und die
Rickmeldungen der Interessentrager darauf hin, dass die Schlussfolgerungen der
vorhergehenden Uberpriifung nach wie vor Gliltigkeit haben. Die damals festgestellten
Tendenzen (Prospekte als ,,Schutzschild“ gegen Haftungsanspriiche, schlechtes Image von
Prospekten und Zusammenfassungen bei Kleinanlegern, unangemessene Abstufung der
Offenlegungspflichten zwischen Borsengang und Sekunddremissionen) scheinen sich
fortzusetzen, weil die mit der Anderungsrichtlinie vorgeschlagenen Abhilfemanahmen wohl
nicht zu den erwarteten Ergebnissen gefuhrt haben (Prospektzusammenfassung) oder nicht
ehrgeizig genug waren (angemessene Offenlegungsregelungen) oder weil die Richtlinie
2010/73/EU keine MaRnahmen enthielt, um die Mangel zu beheben.

Angesichts der bei dieser Evaluierung festgestellten Maéngel ist es angebracht, die
Prospektrichtlinie umfassend zu tiberarbeiten. Im Hinblick auf die nach der Uberpriifung von
2010 vorgenommenen Anderungen ist es insbesondere angezeigt, sich erneut mit den
»angemessenen Offenlegungsregelungen” (fir KMU wund Small Caps sowie bei
Bezugsrechtsemissionen) und der Prospektzusammenfassung zu befassen, da die mit der
Richtlinie 2010/73/EU eingefiihrten Anderungen ihre Ziele nicht erreicht haben.

. Grundrechte

Kinftige legislative Malnahmen im Bereich der Prospektordnung, auch angemessene
Sanktionen, missen mit den in der EU-Grundrechtecharta verankerten einschlagigen
Grundrechten im Einklang stehen, und besonderes Augenmerk sollte auf die Notwendigkeit
und VerhaltnismaRigkeit der Rechtsetzungsma3nahmen gelegt werden. Fur diesen Vorschlag
sind lediglich der Schutz personenbezogener Daten (Artikel 8), die unternehmerische Freiheit
(Artikel 16) und der Verbraucherschutz (Artikel 38) geméalR der EU-Grundrechtecharta
relevant. Eine Einschrankung dieser Rechte und Freiheiten ist nach Artikel 52 der EU-
Grundrechtecharta zuldssig. Die oben definierten Ziele stehen im Einklang mit den Pflichten
der EU zur Achtung der Grundrechte. Jede Einschrankung der Austibung dieser Rechte und
Freiheiten muss gesetzlich begriindet sein und den Wesensgehalt dieser Rechte und Freiheiten
achten. Nach dem Grundsatz der Verhaltnisméligkeit dirfen Einschrdnkungen nur dann
erfolgen, wenn sie erforderlich sind und den von der Européischen Union anerkannten, dem
Gemeinwohl dienenden Zielen oder der Notwendigkeit des Schutzes der Rechte und
Freiheiten Dritter entsprechen.

Im Fall der Prospektvorschriften werden gewisse Einschrdnkungen von Grundrechten durch
die dem Gemeinwohl dienende Zielsetzung rechtfertigt, die Marktintegritat zu gewahrleisten.
Die unternehmerische Freiheit konnte von der Notwendigkeit eingeschrankt werden,
bestimmten Offenlegungs-, Genehmigungs- und Hinterlegungspflichten nachzukommen, um
die Abstimmung der Interessen in der Investitionskette zu gewahrleisten und dafiir zu sorgen,
dass potenzielle Anleger umsichtig handeln. Im Hinblick auf den Schutz personenbezogener
Daten ist die Offenlegung bestimmter Informationen im Prospekt erforderlich, damit Anleger
ihren Sorgfaltspflichten nachkommen kénnen. Es sei jedoch darauf hingewiesen, dass diese
Bestimmungen  bereits in  EU-Recht verankert sind. Alle vorgeschlagenen
Legislativmalinahmen sind im Hinblick auf die Einschrénkung von Grundrechten
verhaltnismalig.
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Mit anderen Worten besteht das Ziel dieser Verordnung darin, ein Gleichgewicht sowohl
zwischen der Gewadhrleistung des Anlegerschutzes und der Begrenzung des
Verwaltungsaufwands fir Emittenten als auch zwischen der Forderung des
Kapitalbinnenmarkts sowie der Kapitalmarktunion und der Wahrung ausreichender
Flexibilitat fur die nationalen und lokalen Markte zu schaffen.

4. AUSWIRKUNGEN AUF DEN HAUSHALT

Der Vorschlag hat in zweierlei Hinsicht Auswirkungen auf den Haushalt der ESMA: Zum
einen muss die ESMA technische Regulierungs- und Durchfihrungsstandards ausarbeiten und
zum anderen muss sie ihr bestehendes Prospektregister ausbauen und in eine Datenbank mit
Suchfunktion umwandeln, die der Offentlichkeit als zentrale Anlaufstelle zum kostenlosen
Abrufen und Vergleichen von Prospekten dienen soll. Anhand der gesammelten Daten kann
die ESMA zudem detaillierte Statistiken Uber die in der EU gebilligten Prospekte sowie einen
Jahresbericht erstellen.

Die konkreten Auswirkungen auf den Haushalt der ESMA werden im beigefugten
Finanzbogen bewertet.

Der Vorschlag wirkt sich auch auf den Gemeinschaftshaushalt aus, da die Kommission zu
vierzig Prozent an der Finanzierung der ESMA beteiligt ist.

S. WEITERE ANGABEN

. Durchfihrungspléane sowie Monitoring-, Bewertungs- und
Berichterstattungsmodalitaten

Ein Monitoring der Auswirkungen der neuen Verordnung erfolgt in Zusammenarbeit mit der
ESMA und den zustandigen nationalen Behorden auf der Grundlage der jahrlichen Berichte
uber in der Union gebilligte Prospekte, mit deren Erstellung die ESMA betraut wird. Die
Berichte werden insbesondere darlegen, inwieweit die Offenlegungsregelungen fir KMU und
Sekundaremissionen und das einheitliche Registrierungsformular fur Daueremittenten in der
gesamten Union angewandt werden.

Die geédnderten Prospektvorschriften werden flnf Jahre nach ihrem Inkrafttreten bewertet.
Eine sorgféltige Prufung sollte zeigen, ob die genannten Ziele verwirklicht wurden. Um dies
zu messen, werden folgende Schlsselparameter herangezogen:

- die Zahl der jahrlich im Rahmen der Offenlegungsregelungen fir
Sekundaremissionen und fir KMU gebilligten Prospekte; der Erfolg wird anhand der
in der beiliegenden Folgenabschatzung und der vorstehend genannten Schatzungen
uber die Inanspruchnahme der Regelungen gemessen;

- die  Zahl der Prospekte, die auf der Grundlage des -einheitlichen
Registrierungsformulars erstellt werden konnten, um das Billigungsverfahren zu
beschleunigen;

- die Verklrzung der Billigungsverfahren, die sich aus der Einflhrung des
einheitlichen Registrierungsformulars ergibt;
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- der Anteil der Kleinanleger an den Investoren in Nichtdividendenwerte (MaRstab fur
den Erfolg sind kleinere Stiickelungen bei Emissionen von Nichtdividendenwerten);

- die Kosten fir die Prospekterstellung und -billigung im Vergleich zu den derzeitigen
Kosten;

- der Anteil der Prospekte, die mit dem europdischen Pass in anderen Mitgliedstaaten
genutzt werden.

Die fir die Messungen erforderlichen Daten werden in erster Linie von der ESMA (etwa aus
den bereits erwahnten Jahresberichten) und von Handelsplatzen bezogen. Zur Sammlung von
Informationen Uber die Kosten fur die Prospekterstellung und -billigung im Vergleich zu den
derzeitigen Kosten wird eine Studie oder Erhebung erforderlich sein.

. Ausfuhrliche Erlauterung einzelner Bestimmungen des Vorschlags
Anwendungsbereich der Prospektpflicht (Artikel 1, 3 und 4)

Artikel 1 des Vorschlags konsolidiert alle Artikel der giltigen Prospektrichtlinie, die den
Anwendungsbereich der Prospektpflicht betreffen. In den Absétzen 3 und 4 ist insbesondere
festgelegt, unter welchen Umsténden ein 6ffentliches Wertpapierangebot oder die Zulassung
von Wertpapieren zum Handel auf einem geregelten Markt nicht unter die Pflicht zur
Veroffentlichung eines Prospekts fallt.

Ein Grofiteil der Bestimmungen uber den Anwendungsbereich bleibt unverandert, allerdings
legt der Vorschlag in Artikel 1 Absatz 3 Buchstabed und Artikel 3 Absatz2 neue
Schwellenwerte in Hohe von ,,500 000 EUR* bzw. ,,10 000 000 EUR* fest, so dass die
Rechtsklarheit gewahrleistet ist.

GemaR der Richtlinie 2003/71/EG gilt die Prospektpflicht fir Wertpapierangebote mit einem
Gegenwert von mindestens 5000 000 EUR; die Mitgliedstaaten kdnnen in ihren nationalen
Vorschriften geringere Betrdge festlegen (derzeit verlangen 17 Mitgliedstaaten einen Prospekt
unter dem Schwellenwert von 5000 000 EUR). Artikel 1 Absatz 3 Buchstabe d dieser
Verordnung sieht vor, dass fur Wertpapierangebote mit einem Gegenwert unter 500 000 EUR
kein Prospekt erforderlich ist. Dies tragt dem Umstand Rechnung, dass die Kosten fir die
Prospekterstellung in keinem Verhaltnis zum geplanten Erlos stehen, wenn ein 6ffentliches
Wertpapierangebot weniger als 500 000 EUR betragt, wie dies (blicherweise bei auf
Wertpapieranlagen basierenden Crowdfunding-Plattformen der Fall ist. Die Erweiterung des
Spektrums kleiner Emissionen, auf die der mit der vorliegenden Verordnung eingerichtete
harmonisierte Prospekt keine Anwendung findet, schlie8t nicht aus, dass Mitgliedstaaten fiir
solche Emissionen angemessene Offenlegungspflichten festlegen, solange die Mitgliedstaaten
verhéltnismalige Anforderungen im Einklang mit dem Ziel der Vereinfachung und der
besseren Integration der Méarkte formulieren.

Artikel 3 verlangt die vorherige Veroffentlichung des Prospekts fur ein 6ffentliches Angebot
von Wertpapieren und deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt, der in der
Européischen Union gelegen ist oder dort funktioniert; allerdings ist in Absatz 2 eine
freiwillige Ausnahmeregelung im Ermessen der Mitgliedstaaten vorgesehen. Die
Mitgliedstaaten konnen beschlielRen, alle Wertpapierangebote mit einem Gegenwert von
mindestens 500 000 EUR und einem Hochstbetrag, der 10 000 000 EUR nicht (berschreiten
darf, vom mit dieser Verordnung eingerichteten harmonisierten Prospekt auszunehmen. Diese
Ausnahme gilt nur fur inldndische Angebote, fur die keine Notifizierung im Rahmen des
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europdischen Passes flr andere Aufnahmemitgliedstaaten beantragt wird. Die Mitgliedstaaten,
die in ihrem Hoheitsgebiet von dieser Ausnahmeregelung Gebrauch machen, teilen dies der
Kommission und der ESMA unter Angabe des Hochstbetrags der von der Prospektpflicht
befreiten inlandischen Angebote mit.

Begriffsbestimmungen (Artikel 2)

Die wichtigste Anderung in diesem Bereich betrifft die Bestimmung des Begriffs KMU, der
nun sowohl die Bedeutung im Sinne der Richtlinie 2003/71/EG Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe f als auch im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU umfasst, wodurch der
Schwellenwert flr die Bestimmung von ,,Unternehmen mit geringer Marktkapitalisierung* im
Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe t der Richtlinie 2003/71/EG von 100 Mio. EUR auf
200 Mio. EUR angehoben wurde.

Freiwillige Prospekte (Artikel 4)

Artikel 4 ermdglicht es Emittenten, freiwillig einen EU-Prospekt zu erstellen. Ein solcher
durch die zustdndigen Behorden gebilligter ,,freiwilliger* Prospekt wird mit den gleichen
Rechten und Pflichten einhergehen wie ein nach dieser Verordnung verpflichtender Prospekt,
d. h. der Emittent kdme fur den europdischen Pass in Frage.

Spéatere WeiterverauRerung von Wertpapieren / ,,Retail Cascade* (Artikel 5)

Auf einigen Markten werden Wertpapiere an Kleinanleger weiterverdaulRert (,,retail cascade®).
Eine solche WeiterverduRerung ist in der Regel gegeben, wenn Wertpapiere nicht direkt vom
Emittenten, sondern von Finanzintermedidren an Anleger (die keine qualifizierten Anleger
sind) verkauft werden. In Artikel 5 wird klargestellt, auf welche Weise die Pflicht zur
Erstellung und Aktualisierung eines Prospekts und die Bestimmungen (ber
Verantwortlichkeit und Haftung Anwendung finden sollten, wenn Wertpapiere (Uber
Finanzintermedidre platziert und anschlief}end tber einen Zeitraum, der viele Monate dauern
kann, an Kleinanleger weiterverauf3ert werden, womaoglich tiber eine oder mehrere zusatzliche
Ebenen von Intermedidren. Ein giltiger, vom Emittenten oder Anbieter erstellter Prospekt,
der dem Publikum bei der endgultigen Platzierung der Wertpapiere tber Finanzintermediare
oder bei jeder etwaigen spateren WeiterverauBerung der Wertpapiere zur Verfligung gestellt
wird, soll alle Informationen enthalten, die die Anleger fiir fundierte Anlageentscheidungen
bendtigen. Aus diesem Grund sollten Finanzintermediéare, die die Wertpapiere platzieren oder
spater weiterverauflern, den urspringlichen vom Emittenten oder Anbieter veroffentlichten
Prospekt so lange nutzen dirfen, wie er giltig und um angemessene Nachtrédge erganzt ist,
und der Emittent oder Anbieter dieser Nutzung zustimmt. In diesem Fall sollte kein weiterer
Prospekt verlangt werden. Sollten der Emittent oder der fir die Erstellung des urspriinglichen
Prospekts verantwortliche Anbieter einer Nutzung jedoch nicht zustimmen, sollte der
Finanzintermedidr einen neuen Prospekt veroffentlichen missen. Dabei konnte der
Finanzintermedidr in seinem neuen Prospekt gegebenenfalls auf relevante Teile des
urspriinglichen Prospekts verweisen.

Die Prospektzusammenfassung (Artikel 7)

Artikel 7 tragt der in der 6ffentlichen Konsultation geduf3erten Ansicht Rechnung, dass das
Format der durch die Anderungsrichtlinie 2010/73/EU eingefiihrten Zusammenfassung seine
Ziele verfehlt hat. Die neue Zusammenfassung wird nun eng an das Basisinformationsblatt im
Sinne der PRIIP-Verordnung angelehnt und darf gedruckt hchsten 6 A4-Seiten (in leserlicher
SchriftgrélRe) umfassen. Die Haftungsregelung fir die Zusammenfassung gemaR Artikel 11
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Absatz 2 bleibt gegenuber der Richtlinie 2003/71/EG unverandert: Ein Haftungsanspruch
erwéchst aus der Zusammenfassung nur fir den Fall, dass sie im Vergleich zu den anderen
Teilen des Prospekts irrefuhrend, unrichtig oder widerspriichlich ist. Neben dem ublichen
Abschnitt mit Warnhinweisen umfasst die Zusammenfassung drei groRe Abschnitte, die die
wichtigsten Informationen Uber den Emittenten, das Wertpapier und das Angebot bzw. die
Zulassung enthalten. Fiir jeden Abschnitt werden allgemeine Uberschriften und inhaltliche
Angaben vorgegeben, Emittenten steht es jedoch frei, Kurzdarstellungen zu verfassen und die
fur sie wesentlichen Informationen auszuwahlen. Fiir Wertpapiere, die in den Geltungsbereich
der PRIIP-Verordnung fallen, konnen Emittenten den Abschnitt ,,Wertpapiere® der
Zusammenfassung mit dem Inhalt des Basisinformationsblatts ersetzen. Eine Lockerung der
Seitenvorgabe ist fur Zusammenfassungen vorgesehen, die mehrere Wertpapiere mit nur
geringfugigen Unterschieden umfassen. Das in Artikel 11 Absatz 1 der Richtlinie 2003/71/EG
enthaltene Verbot, Informationen in Form eines Verweises in die Zusammenfassung
aufzunehmen, bleibt aufrecht, damit die Zusammenfassung nicht zu einer reinen
Zusammenstellung von Links und Querverweisen wird.

Der Basisprospekt (Artikel 8)

In Artikel 8 wird die Funktionsweise des Basisprospekts erldutert, die gegeniber der
Richtlinie 2003/71/EG mit Ausnahme der folgenden Punkte weitgehend unveréndert
geblieben ist. Ein Basisprospekt kann nunmehr fir alle Arten von Nichtdividendenwerten
erstellt werden und nicht nur fir solche, die im Rahmen eines Angebotsprogramms oder
dauernd und wiederholt von Kreditinstituten begeben werden. Aus mehreren Dokumenten
bestehende Basisprospekte (die so genannten ,,dreiteiligen Prospekte*) sind nun zuldssig, und
das einheitliche Registrierungsformular kann fiir den Basisprospekt verwendet werden. Die
verpflichtende Erstellung einer Zusammenfassung des Basisprospekts wird aufgehoben, wenn
die endgultigen Bedingungen nicht im Basisprospekt enthalten sind, so dass nur die
~emissionsspezifische” Zusammenfassung erstellt und den endgultigen Bedingungen bei
deren Hinterlegung beigefugt werden muss. Artikel 8 Absatz 10 regelt den Umgang mit
»weiterlaufenden Angeboten“ im Basisprospekt, das sind Angebote, die im Rahmen eines
Basisprospekts anlaufen und unverandert im Rahmen eines neuen, nachfolgenden
Basisprospekts weiterlaufen.

Das einheitliche Registrierungsformular (Artikel 9)

Artikel 9 (der in Verbindung mit den Artikeln 10 Absatz 2, 11 Absatz 3, 13 Absatz 2 und 19
Absatz 5 gelesen werden sollte) enthélt detaillierte Bestimmungen uber das neue ,,einheitliche
Registrierungsformular®, eine freiwillige ,,Rahmenregistrierung” fir Daueremittenten, die
zum Handel an geregelten Mérkten oder in multilateralen Handelssystemen zugelassen sind.
Dieser neue Bestandteil der Prospektordnung beruht auf der Grundidee, dass ein Emittent, der
Jahr flr Jahr aufwendig ein vollstandiges Registrierungsformular erstellt, mit einer
beschleunigten Genehmigung durch die zustandige Behorde belohnt werden sollte, wenn zu
einem spéteren Zeitpunkt ein Prospekt erforderlich wird. Da der Hauptteil des Prospekts
bereits genehmigt worden ist oder der zustandigen Behorde bereits zur Uberpriifung vorliegt,
sollte die Behoérde in der Lage sein, die Ubrigen Dokumente (Wertpapierbeschreibung und
Zusammenfassung) innerhalb von funf Arbeitstagen anstelle von zehn zu tberprifen. Aul3er
im Zusammenhang mit einem Angebot oder einer Zulassung zum Handel sollte es einem
Daueremittenten zudem gestattet sein, sein einheitliches Registrierungsformular ohne
vorherige Billigung zu hinterlegen, sofern zuvor drei aufeinanderfolgende einheitliche
Registrierungsformulare gebilligt worden sind. Die zustdndige Behérde kann das Formular
sodann nachtraglich prufen.
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Die Erleichterungen fir Daueremittenten, die das einheitliche Registrierungsformular
verwenden, férdern die Erstellung von Prospekten in Form von separaten Dokumenten und
fihren so zu mehr Kosteneffizienz und weniger Verwaltungsaufwand fir Emittenten, die
dadurch schneller auf Marktfenster reagieren kénnen. Das einheitliche Registrierungsformular
sollte auch als konsolidierte und gut strukturierte Referenzquelle fir Informationen tber den
Emittenten dienen und Anlegern wie Analysten die Informationen liefern, die sie mindestens
bendtigen, um die Tatigkeit, die Finanzlage, die Gewinne und Gewinnaussichten sowie die
Unternehmensfihrung und die Beteiligungsverhaltnisse des Unternehmens fundiert beurteilen
zu konnen, auch wenn weder ein o6ffentliches Angebot platziert noch eine Zulassung von
Wertpapieren zum Handel an einem geregelten Markt beantragt wird. Zu diesem Zweck sieht
Artikel 9 Absatz 12 vor, dass zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassene
Daueremittenten ihren laufenden Offenlegungspflichten gemaR der Transparenzrichtlinie
unter bestimmten Bedingungen nachkommen konnen, indem sie ihre Jahres- und
Halbjahresberichte in das einheitliche Registrierungsformular einfligen. Mit diesem
effizienten ,,Zwei in Einem*“-Ansatz sollen doppelte Anforderungen vermieden, unnétige
Belastungen verringert und die fur Anleger erforderlichen Informationen in einem einzigen
Dokument vereint werden, das zumindest einmal jahrlich aktualisiert wird.

Artikel 9 und Artikel 10 Absatz 2 enthalten zudem detaillierte Regeln ber die praktische
Anwendung des einheitlichen Registrierungsformulars. Sie legen fest, welche Dokumente zu
billigen sind, falls das einheitliche Registrierungsformular bereits gebilligt oder ohne
Billigung hinterlegt worden ist, und beschreiben das Verfahren zur Anderung des
einheitlichen Registrierungsformulars, das sich vom Verfahren fir einen Nachtrag zu einem
Prospekt unterscheidet (da weder ein offentliches Angebot noch eine Zulassung zum Handel
stattfindet, solange das einheitliche Registrierungsformular nicht Teil eines Prospekts ist).

Die erforderlichen Mindestangaben im einheitlichen Registrierungsformular, einschliel3lich
eines speziellen Schemas fir Kreditinstitute, das sich an die Anhangel bzw. X1 der
Durchfiihrungsverordnung (EG) Nr. 809/2004 anlehnen sollte, werden in delegierten
Rechtsakten festgelegt.

Spezielle Offenlegungsregelungen (Artikel 14 und 15)

Der Vorschlag enthdlt zwei spezielle Offenlegungsregelungen fur Sekundaremissionen und
fur KMU. Diese Regelungen konnen freiwillig angewandt werden. Sie ersetzen die mit der
Anderungsrichtlinie 2010/73/EU eingefiihrten ,,angemessenen Offenlegungsregelungen® fiir
Bezugsrechtsemissionen und KMU, die — wie in der Folgenabschétzung erldutert — ihre Ziele
nicht erreicht haben.

Die vereinfachte Regelung fur Sekundéaremissionen wird fur Angebote oder Zulassungen von
Wertpapieren gelten, die von bereits seit mindestens 18 Monaten zum Handel auf einem
geregelten Markt oder einem KMU-Wachstumsmarkt zugelassenen Unternehmen ausgegeben
werden. Derartige Unternehmen unterliegen den laufenden Offenlegungspflichten nach der
Marktmissbrauchsverordnung sowie der Transparenzrichtlinie bzw. den Regeln des Betreibers
des KMU-Wachstumsmarkts geméR der Richtlinie 2014/65/EU  und ihren
Durchfuhrungsbestimmungen. Der vereinfachte Prospekt wird lediglich ein Mindestmal an
Finanzinformationen (ber das letzte Geschéaftsjahr abdecken (die in Form eines Verweises
aufgenommen werden koénnen). Dennoch miissen Anleger konsolidierte und gut strukturierte
Informationen Uber Aspekte wie die Angebotsbedingungen, die Zweckbestimmung von
Erlosen, die Risikofaktoren, die Praktiken des Leitungsorgans, die Vergutung der
Unternehmensleitung, die Beteiligungsstruktur oder Transaktionen mit nahe stehenden
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Unternehmen und Personen erhalten. Da diese Informationen gemal? der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014 und der Richtlinie 2004/109/EG nicht laufend offengelegt werden miissen, wird
der bei einer Sekundaremission erstellte Prospekt diese Informationen enthalten mussen.

Im Rahmen der speziellen Regelung fir KMU werden diese Unternehmen einen
eigenstandigen Prospekt fir ein ¢ffentliches Wertpapierangebot erstellen kénnen, sofern sie
uber keine zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere verfigen. Fir
diese Unternehmen werden die Prospektschemata (die im Einzelnen in delegierten
Rechtsakten geregelt werden) auf fur Unternehmen dieser GrolRe wesentliche und relevante
Informationen ausgerichtet sein; die neuen Informationsschemata werden nach dem Bottom-
up-Prinzip erstellt. Im Vergleich zu den geltenden Anhdangen XXV bis XXVIII der
Verordnung (EG) Nr.809/2004 werden weitere Erleichterungen eingefihrt, um ein
angemessenes Verhaltnis zwischen der UnternehmensgréRe und den Kosten fur die
Prospekterstellung zu gewahrleisten.

In Artikel 15 wird zudem ein optionales Format fir den KMU-Prospekt in Form eines auf
Fragen und Antworten basierenden Offenlegungsdokuments eingefiihrt, dessen Einzelheiten
in delegierten Rechtsakten festgelegt werden. Die ESMA wird die Befugnis erhalten,
Leitlinien zu entwickeln, um KMU bei der Erstellung eines Prospekts in diesem Format zu
unterstutzen.

Wie bei allen Mindestanforderungen an die Offenlegung im Rahmen der Prospektordnung
werden delegierte Rechtsakte zur Festlegung der verkirzten Informationen erlassen, die im
vereinfachten Registrierungsformular und der Wertpapierbeschreibung enthalten sein massen.

Behandlung von Nichtdividendenwerten mit hoher Mindeststuickelung (Artikel 1 und 13)

In der Richtlinie 2003/71/EG dient die Stickelung von 100000 EUR dazu, die
Offenlegungspflichten beim Handel mit Gro3kunden abzugrenzen. AuRerdem wird ab diesem
Betrag eine Befreiung von der Prospektpflicht fiir Angebote von Nichtdividendenwerten
gewahrt. Dieser Schwellenwert, der ursprunglich zum Verbraucherschutz gedacht war, macht
Anleihen fur Kleinanleger unerschwinglich, da Emittenten in der Regel die kostengunstigere
Variante der Offenlegung anstreben, die fir den Handel mit GroRkunden gilt. Da die meisten
Investment-Grade-Emittenten das notwendige Kapital bei institutionellen Anlegern
beschaffen konnen, gibt es fir sie wenig Anreize, Anleihen in kleinerer Stiickelung
aufzulegen. Womdoglich haben nicht-institutionelle Anleger dadurch aber nur Zugang zu
einem kleineren und/oder risikoreicheren Pool potenzieller Investitionen und konnen ihr
Wertpapierportfolio weniger gut diversifizieren.

Die Folgenabschatzung legt nahe, dass die in der Prospektrichtlinie gewéhrte glnstige
Behandlung von Nichtdividendenwerten mit einer Mindeststiickelung von 100 000 EUR
unbeabsichtigte Folgen nach sich gezogen hat. Es sind Verzerrungen auf den européischen
Anleihemérkten zu beobachten und ein erheblicher Anteil der Schuldverschreibungen von
Investment-Grade-Emittenten aus dem Unternehmenssektor ist fiir eine grofRere Zahl
potenzieller Anleger unzugénglich geworden.

Mit dem Vorschlag sollen daher die Anreize zur Begebung von Schuldverschreibungen in
grolRer Stlckelung, die derzeit in Artikel 3 Absatz 2 Buchstabe d und Artikel 7 Absatz 2
Buchstabe b der Richtlinie 2003/71/EG enthalten sind, beseitigt werden. Der duale
Offenlegungsstandard fir zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassene
Nichtdividendenwerte (Kleinanleger / GroRanleger) wird deshalb beseitigt und in delegierten
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Rechtsakten wird eine einheitliche Prospektvorlage definiert; dabei dienen die bestehenden
Muster flr die Offenlegung beim Handel mit GroRanlegern in den Anhangen IX und XIII der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 als Grundlage und werden durch die fur den Schutz von
Kleinanlegern erforderlichen Informationen ergénzt. AuBerdem wird die Befreiung von der
Prospektpflicht nach Artikel 3 Absatz 2 Buchstabe d der Richtlinie 2003/71/EG fiir
Wertpapierangebote mit einer Stiickelung von mehr als 100 000 Euro gestrichen. Emittenten,
die Nichtdividendenwerte ausschlieflich an qualifizierte Anleger anbieten oder eine
Mindestanlage von 100000 EUR je Anleger fordern, werden weiterhin von der
Prospektpflicht befreit. Mit den vorgenannten Anderungen soll der Vorschlag eines der
festgestellten Hemmnisse fr die Sekundarliquiditat auf den Anleihemarkten beseitigen.

Risikofaktoren (Artikel 16)

Artikel 16 sieht vor, dass nur solche Risikofaktoren im Prospekt erwahnt werden, die
wesentlich und spezifisch fur den Emittenten und seine Wertpapiere sind. Damit soll der
Tendenz entgegengewirkt werden, den Prospekt mit generischen Risikofaktoren zu
uberfrachten, die die spezifischen, fur Anleger relevanten Risikofaktoren verdecken und nur
dazu dienen, dem Emittenten oder seine Berater vor Haftungsanspriichen zu schiitzen. Zu
diesem Zweck wird der Emittent Risikofaktoren auf der Grundlage ihrer Wesentlichkeit in
zwei oder drei Kategorien einstufen mussen. Die ESMA wird befugt, dazu Leitlinien
auszuarbeiten.

Angaben in Form eines Verweises (Artikel 18)

Die Auswahl an Unterlagen, deren Informationen in Form eines Verweises in ein Prospekt
aufgenommen werden durfen, wird unter der VVoraussetzung erweitert, dass die Informationen
elektronisch verdffentlicht werden und im Einklang mit der Sprachenregelung des Artikels 25
stehen. Eine Liste der Unterlagen ist Artikel 18 zu entnehmen; der ESMA wird die Befugnis
ubertragen, Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur Ergdnzung der Liste um weitere
Unterlagen nach Maligabe des Unionsrechts auszuarbeiten. Die vorgeschlagene Liste enthalt
bei der zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats im Einklang mit dieser Verordnung
hinterlegte oder von ihr gebilligte Unterlagen sowie vorgeschriebene Informationen.
Aulerdem konnen Unternehmen, die nicht unter den Anwendungsbereich der
Transparenzrichtlinie fallen (z. B. Unternehmen, deren Wertpapiere in einem multilateralen
Handelssystem gehandelt werden) oder die von einigen ihrer Anforderungen befreit sind
(z. B. Emittenten, die ausschlieBlich zum Handel an einem geregelten Markt zugelassene
Schuldtitel mit einer Mindeststiickelung von 100 000 EUR begeben), ihre j&hrlich und
unterjéhrig vorzulegenden Finanzinformationen sowie ihre Lageberichte mittels Verweis
aufnehmen.

Veroffentlichung des Prospekts (Artikel 20)

Zwei der Mdoglichkeiten zur Veroffentlichung eines genehmigten Prospekts im Rahmen der
Richtlinie 2003/71/EG (und zwar die Verdffentlichung in einer Zeitung und als gedruckte, am
Sitz des Emittenten verfugbare Version) werden gestrichen, da sie als veraltet gelten. Eine
kostenlose Papierversion muss jedoch weiterhin jedem Interessenten auf Verlangen zur
Verfligung gestellt werden (Artikel 20 Absatz 10). Wie bereits unter der Richtlinie
2003/71/EG unterliegt der Emittent, der Anbieter oder die die Zulassung zum Handel
beantragende Person der Pflicht zur Veroffentlichung des Prospekts. Der Prospekt gilt als
offentlich verfligbar, wenn er in elektronischer Form entweder auf der Website des
Emittenten, des Anbieters oder der die Zulassung beantragenden Person oder — sofern
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anwendbar — auf der Website der die Wertpapiere platzierenden oder verkaufenden
Finanzintermedidre oder auf der Website des geregelten Markts, fur den die Zulassung zum
Handel beantragt wird, oder auf der Website des Betreibers des multilateralen
Handelssystems veroffentlicht ist. Die ESMA entwickelt eine Online-Datenbank mit
Suchfunktion, die EU-Anleger kostenlos nutzen kénnen. Die zustdndigen Behdrden
ubermitteln der ESMA gemeinsam mit dem gebilligten Prospekt in elektronischer Form auch
die entsprechenden Metadaten (z.B. Art des Emittenten, Wertpapiertyp, Art des
Handelsplatzes, Gegenwert des Angebots, Art des Angebots: Borsengang oder
Sekundéaremission usw.), anhand derer die Prospekte auf der Website der ESMA indexiert
werden konnen. Auf der Grundlage der gesammelten Daten kann die ESMA detaillierte
Statistiken Uber die in der EU gebilligten Prospekte und einen ausfiihrlichen Jahresbericht
erstellen, in dem Tendenzen ermittelt und Belege fir die Auswirkungen der mit diesem
Vorschlag eingeleiteten Reformen geliefert werden sollten (Artikel 45).

Verwaltungsrechtliche Maltnahmen und Sanktionen (Artikel 36 bis 41)

In der Kommissionsmitteilung tiber Sanktionen’ wird bestatigt, dass die ,,ordnungsgemaRe
Anwendung der EU-Vorschriften sicherzustellen (...) in allererster Linie Aufgabe der
nationalen Behorden (ist), die Finanzinstitute von einem Verstol3 gegen EU-Vorschriften
abhalten und Verst6l3e in ihrem Rechtsraum sanktionieren mussen®. Gleichzeitig wird darin
betont, dass die nationalen Behdrden ihre MalBnahmen koordinieren und aufeinander
abstimmen mdssen.

Im Einklang mit der Mitteilung und im Anschluss an andere Initiativen auf EU-Ebene im
Finanzsektor enthalt der vorliegende Vorschlag Bestimmungen ber Sanktionen und
Malnahmen, mit denen ein harmonisiertes Sanktionskonzept eingefuhrt werden soll, damit
Kohérenz gewéhrleistet ist. Es ist wichtig, dass Verwaltungssanktionen und -mafinahmen
angewandt werden, wenn zentrale Bestimmungen dieses Vorschlags nicht eingehalten
werden, und dass diese Sanktionen und Malinahmen wirksam, verh&ltnismalig und
abschreckend sind.

! Mitteilung der Kommission an das Européische Parlament, den Rat, den Européischen Wirtschafts- und

Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen: ,Stdrkung der Sanktionsregelungen im
Finanzdienstleistungssektor* vom 8. Dezember 2010 (KOM(2010) 716 endg.).
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2015/0268 (COD)
Vorschlag fur eine

VERORDNUNG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

Uber den Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren

Zulassung zum Handel zu veroffentlichen ist

(Text von Bedeutung fur den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION -

gestutzt auf den Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf
Acrtikel 114,

auf Vorschlag der Européischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme des Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschusses®,

nach Stellungnahme des Ausschusses der Regionen®,

gemaRl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

in Erwégung nachstehender Grinde:

1)

(2)

Diese Verordnung ist ein wesentlicher Schritt zur Vollendung der Kapitalmarktunion
im Sinne der Mitteilung der Kommission an das Europdische Parlament, den Rat, den
Européischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen
»Aktionsplan zur Schaffung einer Kapitalmarktunion* vom 30. September 2015. Ziel
der Kapitalmarktunion ist es, Unternehmen den Zugang zu einer grof3eren Vielfalt an
Finanzierungsquellen in der gesamten Europdischen Union (nachfolgend ,,Union®) zu
erleichtern, ein effizienteres Funktionieren der Markte zu ermdglichen und Anlegern
wie Sparern zusatzliche Ertragsmoglichkeiten zu bieten, um so das Wachstum und die
Schaffung von Arbeitsplatzen zu fordern.

Mit der Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates wurden
harmonisierte Grundsatze und Vorschriften fir den Prospekt festgelegt, der beim
offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt zu erstellen, zu billigen und zu verdffentlichen ist. Angesichts
der Rechts- und Marktentwicklungen seit Inkrafttreten der Richtlinie sollte die
genannte Richtlinie ersetzt werden.

[ABI.C..vom...,S.].
[ABL.C..vom...,S.].
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©)

(4)

()

(6)

Beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei der Zulassung von
Wertpapieren zum Handel an einem geregelten Markt ist die Offenlegung von
Informationen fir den Anlegerschutz von zentraler Bedeutung, da sie
Informationsasymmetrien zwischen Anlegern und Emittenten beseitigt. Die
Harmonisierung  dieser  Offenlegung ermdglicht die  Einrichtung  eines
grenzlberschreitenden Pass-Mechanismus, der das wirksame Funktionieren des
Binnenmarkts bei einem breiten Spektrum von Wertpapieren erleichtert.

Divergierende Ansdtze hatten eine Fragmentierung des Binnenmarkts zur Folge, da
Emittenten, Anbieter und Personen, die eine Zulassung beantragen, in verschiedenen
Mitgliedstaaten unterschiedlichen Regelungen unterlagen und in einem Mitgliedstaat
gebilligte Prospekte in anderen Mitgliedstaaten mdoglicherweise nicht verwendet
werden konnten. Ohne einen harmonisierten Rahmen, der die Einheitlichkeit der
Offenlegung und das Funktionieren des Passes in der Union gewahrleistet, ist es
deshalb wahrscheinlich, dass durch Unterschiede in den Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten ~ Hindernisse  flir  das  reibungslose  Funktionieren  des
Wertpapierbinnenmarkts entstehen. Um das ordnungsgemaRe Funktionieren des
Binnenmarkts sicherzustellen, die VVoraussetzungen hierflr insbesondere in Bezug auf
die Kapitalmarkte zu verbessern und einen hohen Verbraucher- und Anlegerschutz zu
gewahrleisten, ist es daher angemessen, einen Regelungsrahmen fur Prospekte auf
Unionsebene festzulegen.

Es ist angemessen und notwendig, die beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren
oder deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt geltenden
Offenlegungsvorschriften in Form einer Verordnung festzulegen, damit sichergestellt
ist, dass die Bestimmungen, die unmittelbare Pflichten fiir Personen beinhalten, die an
offentlichen Angeboten von Wertpapieren oder deren Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beteiligt sind, unionsweit einheitlich angewandt werden. Da ein
Rechtsrahmen fir Prospekte zwangslaufig MalRnahmen umfasst, die die genauen
Anforderungen fur samtliche Aspekte von Prospekten regeln, kdnnten selbst geringe
Unterschiede in dem bei einem dieser Aspekte verfolgten Ansatz zu erheblichen
Beeintrachtigungen bei grenziberschreitenden Angeboten von Wertpapieren, bei
Mehrfachnotierungen ~ an  geregelten ~ Markten und  bei den  EU-
Verbraucherschutzvorschriften fiihren. Daher sollte durch Einsatz einer Verordnung,
die unmittelbar anwendbar ist, ohne dass nationale Rechtsvorschriften erforderlich
waren, die Maoglichkeit divergierender MaRnahmen auf nationaler Ebene
eingeschrankt, ein kohdrenter Ansatz sowie grORere Rechtssicherheit sichergestellt
und verhindert werden, dass bei grenzuberschreitenden Angeboten und
Mehrfachnotierungen signifikante Beeintrachtigungen auftreten. Der Einsatz einer
Verordnung wird auch das Vertrauen in die Transparenz der Mérkte unionsweit
starken und die Regulierungskomplexitat sowie die Such- und Befolgungskosten fiir
die Unternehmen verringern.

Die Bewertung der Richtlinie 2010/73/EU hat ergeben, dass gewisse durch die
genannte Richtlinie eingefilhrte Anderungen ihr urspriingliches Ziel verfehlt haben
und weitere Anderungen an der Prospektordnung der Union erforderlich sind, um
deren Anwendung zu vereinfachen und zu verbessern, deren Effizienz zu erhéhen, die
internationale Wettbewerbsfahigkeit der Union zu steigern und so zum Abbau von
Verwaltungslasten beizutragen.
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(7)

(8)

9)

(10)

(11)

(12)

Ziel dieser Verordnung ist es, Anlegerschutz und Markteffizienz sicherzustellen und
gleichzeitig den Kapitalbinnenmarkt zu stérken. Die Bereitstellung der Informationen,
die je nach Art des Emittenten und der Wertpapiere notwendig sind, damit die Anleger
eine fundierte Anlageentscheidung treffen konnen, stellt zusammen mit den
Wohlverhaltensregeln den Anlegerschutz sicher. Darlber hinaus sind diese
Informationen ein wirksames Mittel, um das Vertrauen in Wertpapiere zu erhéhen und
so zur reibungslosen Funktionsweise und zur Entwicklung der Wertpapiermarkte
beizutragen. Die geeignete Form zur Bereitstellung dieser Informationen ist die
Veroffentlichung eines Prospekts.

Die Offenlegungsstandards dieser Verordnung bertihren nicht das Recht eines
Mitgliedstaats, einer zustdndigen Behorde oder einer Borse, mittels ihrer
Bérsenordnung weitere besondere Anforderungen im Zusammenhang mit der
Zulassung von Wertpapieren zum Handel an einem geregelten Markt (insbesondere in
Bezug auf die Unternehmensfiihrung) festzulegen. Diese Anforderungen dirfen die
Erstellung, den Inhalt und die Verbreitung des von einer zustdndigen Behorde
gebilligten Prospekts weder direkt noch indirekt einschranken.

Nichtdividendenwerte, die von einem Mitgliedstaat oder einer Gebietskorperschaft
eines Mitgliedstaats, von internationalen Organismen Offentlich-rechtlicher Art, denen
mindestens ein Mitgliedstaat angehort, von der Européischen Zentralbank oder von
den Zentralbanken der Mitgliedstaaten ausgegeben werden, sollten nicht von dieser
Verordnung erfasst werden und daher von ihr unberiihrt bleiben.

Um den Anlegerschutz sicherzustellen, sollte die Prospektpflicht sowohl fir
Dividendenwerte als auch fir Nichtdividendenwerte gelten, die Offentlich angeboten
oder zum Handel an geregelten Markten zugelassen werden. Einige der unter diese
Verordnung fallenden Wertpapiere berechtigen den Inhaber zum Erwerb von
Ubertragbaren Wertpapieren oder zum Empfang eines Barbetrags im Rahmen eines
Barausgleichs, der durch Bezugnahme auf andere Instrumente, namentlich
Ubertragbare Wertpapiere, Wahrungen, Zinssatze oder Renditen, Rohstoffe oder
andere Indizes oder Messzahlen festgesetzt wird. Diese Verordnung gilt insbesondere
fuir Optionsscheine, Fremdoptionsscheine, Zertifikate, Aktienzertifikate und
Optionsanleihen, z. B. Wertpapiere, die nach Wahl des Anlegers umgewandelt werden
kdnnen.

Um die Billigung und grenziibergreifende Zulassung des Prospekts sowie die
Uberwachung der Einhaltung dieser Verordnung insbesondere hinsichtlich der
Werbung sicherzustellen, muss fir jeden Prospekt eine zustdndige Behdrde benannt
werden. Daher sollte in dieser Verordnung eindeutig festgelegt werden, welcher
Herkunftsmitgliedstaat am besten in der Lage ist, den Prospekt zu billigen.

Bei offentlichen Angeboten von Wertpapieren im Gegenwert von unter 500 000 EUR
dirften die Kosten fur die Erstellung eines Prospekts nach MaRgabe dieser
Verordnung vermutlich in keinem Verhéltnis zum angestrebten Emissionserlés stehen.
Daher ist es angemessen, dass die Prospektpflicht im Rahmen dieser Verordnung bei
Angeboten von derart geringer GrolRenordnung nicht greift. Die Mitgliedstaaten
sollten davon absehen, auf nationaler Ebene Offenlegungspflichten vorzusehen, die
bei derartigen Angeboten eine unverhaltnismalige oder unnétige Belastung darstellen
und so die Fragmentierung des Binnenmarkts verstarken warden.

24

www.parlament.gv.at

DE



DE

(13)

(14)

(15)

(16)

Richten sich o6ffentliche Angebote von Wertpapieren nur an inldndische Anleger in
einem Mitgliedstaat, so dass sie keine grenziiberschreitenden Auswirkungen haben,
und wird bei diesen Angeboten der Gesamtgegenwert von 10 000 000 EUR nicht
uberschritten, so wird der Pass-Mechanismus im Rahmen dieser Verordnung nicht
benotigt und kdénnen die Kosten flr die Erstellung eines Prospekts unverhaltnismagig
sein. Daher ist es angemessen, den Mitgliedstaaten zu gestatten, derartige Angebote
unter Beriicksichtigung des aus ihrer Sicht angemessenen inlédndischen
Anlegerschutzniveaus von der in dieser Verordnung ausgefiinrten Prospektpflicht
auszunehmen. Inshesondere sollte es den Mitgliedstaaten freigestellt sein, den
Schwellenwert fir das Wirksamwerden dieser Ausnahme bezogen auf den
Gesamtgegenwert des Angebots innerhalb eines Zeitraums von zwolf Monaten im
nationalen Recht zwischen 500 000 EUR und 10 000 000 EUR festzulegen.

Richtet sich ein Angebot von Wertpapieren ausschliellich an einen eingeschrénkten
Kreis von Anlegern, bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger handelt, stellt die
Erstellung eines Prospekts angesichts der geringen Zahl von Personen, an die sich das
Angebot richtet, eine unverhdltnismalige Belastung dar, so dass kein Prospekt
vorgeschrieben werden sollte. Gelten sollte dies beispielsweise flir Angebote, die sich
an Angehorige der Familie oder des Bekanntenkreises der Geschaftsfuhrer eines
Unternehmens richten.

Anreize fir Unternehmensleitung und Belegschaft, Wertpapiere des eigenen
Unternehmens zu halten, kdnnen sich positiv auf die Unternehmensfiihrung auswirken
und langfristig zur Wertschopfung beitragen, da sie das Engagement und die
Eigenverantwortung der Arbeitnehmer fordern, fir Interessenkongruenz zwischen
Teilhabern und Arbeitnehmern sorgen wund Letzteren Anlagemdglichkeiten
verschaffen. Eine Beteiligung der Arbeitnehmer am eigenen Unternehmen ist
besonders fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU) wichtig, in denen es
wahrscheinlich ist, dass einzelne Arbeitnehmer eine wichtige Rolle flr den Erfolg des
Unternehmens  spielen. Daher sollte bei Angeboten im Rahmen eines
Belegschaftsaktienprogramms von Unternehmen in der Union keine Verpflichtung zur
Erstellung eines Prospekts bestehen, sofern ein Dokument zur Verfligung gestellt wird,
das Informationen tber die Anzahl und Art der Wertpapiere enthélt und in dem die
Grunde und Einzelheiten des Angebots dargelegt werden, damit der Anlegerschutz
gewadhrleistet ist. Um unabh&ngig davon, ob der Arbeitgeber innerhalb oder auRerhalb
der Union anséssig ist, fir die gesamte Unternehmensleitung und Belegschaft
gleichberechtigten Zugang zu Belegschaftsaktienprogrammen zu gewéhrleisten, sollte
kein Beschluss zur Feststellung der Gleichwertigkeit von Drittlandsmérkten mehr
erforderlich sein, sofern das vorgenannte Dokument zur Verfugung gestellt wird. Auf
diese Weise werden alle Teilnehmer an Belegschaftsaktienprogrammen gleich gestellt
und informiert.

Verwasserungsemissionen von Aktien oder von Wertpapieren, die Zugang zu Aktien
verschaffen, weisen oftmals auf Transaktionen mit erheblicher Auswirkung auf die
Kapitalstruktur, die Aussichten und die Finanzlage des Emittenten hin, wofir die in
einem Prospekt enthaltenen Informationen erforderlich sind. Sind die Aktien eines
Emittenten hingegen bereits zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen, sollte
fur spatere Zulassungen derselben Aktien am selben geregelten Markt kein Prospekt
mehr verlangt werden, auch wenn diese Aktien aus der Umwandlung oder dem
Eintausch anderer Wertpapiere oder aus der Auslibung der mit anderen Wertpapieren
verbundenen Rechte resultieren, sofern die neu zugelassenen Aktien im Verhaltnis zu
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den Aktien derselben Gattung, die bereits am selben geregelten Markt ausgegeben
wurden, nur einen begrenzten Anteil ausmachen und eine solche Zulassung nicht mit
einem in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallenden 6ffentlichen Angebot
kombiniert wird. Derselbe Grundsatz sollte ganz allgemein fiir Wertpapiere gelten, die
mit bereits zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapieren
fungibel sind.

Bei der Verwendung des Begriffs ,,6ffentliches Angebot von Wertpapieren* sollte die
Maoglichkeit des Anlegers, sich individuell fur den Kauf oder die Zeichnung von
Wertpapieren zu entscheiden, ein entscheidendes Kriterium sein. Werden also
Wertpapiere angeboten, ohne dass auf Seiten des Empfangers ein individuelles
Entscheidungsmoment gegeben ist, insbesondere auch bei Wertpapierzuteilungen ohne
Recht auf Ablehnung der Zuteilung, sollte dies nicht als ,,6ffentliches Angebot von
Wertpapieren“ im Sinne dieser Verordnung gelten.

Emittenten, Anbieter oder Personen, die die Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beantragen, sollten — soweit sie nicht der Verpflichtung zur
Veroffentlichung eines Prospekts unterliegen — in den Genuss des einheitlichen Passes
kommen, wenn sie sich freiwillig zur Einhaltung dieser Verordnung entschlie3en.

Fur Angebote, die sich ausschlieBlich an qualifizierte Anleger richten, sollte die mit
dem Prospekt erfolgende Offenlegung nicht vorgeschrieben sein. Dagegen ist bei
WeiterveraufRerung an das Publikum oder ¢ffentlichem Handel mittels der Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt die Veroffentlichung eines Prospekits
erforderlich.

Ein gultiger, vom Emittenten oder der fur die Erstellung des Prospekts
verantwortlichen Person erstellter Prospekt, der dem Publikum zum Zeitpunkt der
endgultigen Platzierung der Wertpapiere Uber Finanzintermedidre oder bei jeder
etwaigen spateren WeiterverduBerung der Wertpapiere zur Verfugung gestellt wird,
enthalt alle Informationen, die die Anleger fir fundierte Anlageentscheidungen
bendtigen. Aus diesem Grund sollten Finanzintermedidre, die die Wertpapiere
platzieren oder nachfolgend weiterverduf3ern, den urspriinglichen vom Emittenten oder
von der fur die Erstellung des Prospekts verantwortlichen Person veroffentlichten
Prospekt so lange nutzen durfen, wie er giiltig und um angemessene Nachtrage erganzt
ist, und der Emittent oder die flr die Erstellung verantwortliche Person dieser Nutzung
zustimmt. Der Emittent oder die fur die Erstellung des Prospekts verantwortliche
Person sollten ihre Zustimmung an Bedingungen knlipfen dirfen. Die Zustimmung zur
Nutzung des Prospekts sollte unter Angabe der Bedingungen, an die sie geknipft ist,
im Wege einer schriftlichen Vereinbarung erteilt werden, die es den Betroffenen zu
Uberprifen ermdglicht, ob die Vereinbarung bei der WeiterverdulRerung oder
endgultigen Platzierung der Wertpapiere eingehalten wird. Wird die Zustimmung zur
Nutzung des Prospekts erteilt, sollte der Emittent oder die fiir die Erstellung des
urspringlichen Prospekts verantwortliche Person fur die in diesem Prospekt
enthaltenen Informationen und, falls es sich um einen Basisprospekt handelt, fur die
Ubermittlung und Hinterlegung der endgiiltigen Bedingungen haften und sollte kein
weiterer Prospekt verlangt werden. Sollten der Emittent oder die fur die Erstellung des
urspringlichen Prospekts verantwortliche Person einer Nutzung jedoch nicht
zustimmen, sollte der Finanzintermedidr einen neuen Prospekt veréffentlichen mussen.
In diesem Fall sollte der Finanzintermediar fir die in dem Prospekt enthaltenen
Informationen  einschliellich  s&mtlicher  mittels Verweis aufgenommener
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Informationen und, sofern es sich um einen Basisprospekt handelt, die endgultigen
Bedingungen haften.

Die Harmonisierung der im Prospekt enthaltenen Informationen sollte einen
gleichwertigen Anlegerschutz auf Unionsebene sicherstellen. Damit die Anleger
fundierte Anlageentscheidungen treffen koénnen, sollten diese Informationen
insbesondere auch in Bezug auf die Finanzlage des Emittenten und die mit den
Wertpapieren verbundenen Rechte ausreichend und objektiv sein und in leicht zu
analysierender, knapper und verstdndlicher Form dargeboten werden. Diese
Anforderungen sollten fir alle Arten von Prospekten gelten, die gemaR dieser
Verordnung erstellt werden, insbesondere auch fur diejenigen, die gemaR den
Mindestoffenlegungspflichten fiir Sekundaremissionen und fiur KMU erstellt werden.
Ein Prospekt sollte keine Informationen enthalten, die nicht wesentlich oder fiir den
Emittenten und die betreffenden Wertpapiere nicht spezifisch sind, da dies die fur die
Anlageentscheidung relevanten Informationen verschleiern und so den Anlegerschutz
unterlaufen konnte.

Die Zusammenfassung des Prospekts sollte eine nitzliche Informationsquelle fir
Anleger, insbesondere flr Kleinanleger, sein. Sie sollte eigenstandiger Bestandteil des
Prospekts sein und sich auf die Basisinformationen konzentrieren, die die Anleger
bendtigen, um entscheiden zu konnen, welchen Angeboten und Zulassungen von
Wertpapieren sie weiter nachgehen sollten. Diese Basisinformationen sollten
Aufschluss lber die wesentlichen Merkmale und Risiken beziglich des Emittenten,
eines etwaigen Garantiegebers und der angebotenen oder zum Handel an einem
geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere geben. Sie sollte auch die allgemeinen
Konditionen des Angebots enthalten. Insbesondere sollte bei der Darlegung der
Risikofaktoren in der Zusammenfassung nur eine begrenzte Auswahl spezifischer
Risiken genannt werden, die nach Auffassung des Emittenten am wesentlichsten sind.

Die Prospektzusammenfassung sollte kurz, einfach, klar und fir die Anleger leicht
verstandlich sein. Sie sollte in einfacher, allgemeinverstandlicher Sprache formuliert
sein und die Informationen auf leicht zugangliche Weise darbieten. Sie sollte keine
bloRe Zusammenstellung von Ausziigen aus dem Prospekt sein. Es ist angemessen, die
Gesamtlange der Zusammenfassung zu begrenzen, um sicherzustellen, dass die
Anleger nicht davon abgehalten werden, sie zu lesen, und um die Emittenten zu
veranlassen, die fur die Anleger wesentlichen Informationen auszuwéhlen.

Um sicherzustellen, dass die Prospektzusammenfassung stets einheitlich aufgebaut ist,
sollten Abschnitte und Unterabschnitte mit Hinweisen zu den erwarteten Inhalten
vorgegeben werden, die der Emittent mit kurzen, frei formulierten Beschreibungen
und, sofern angemessen, Zahlen fiillen sollte. Solange die Informationen fair und
ausgewogenen dargeboten werden, sollte es den Emittenten anheim gestellt bleiben,
welche Informationen sie als wesentlich und aussagekréftig auswéhlen.

Die Prospektzusammenfassung sollte soweit wie moglich dem Muster des nach der
Verordnung (EU) Nr.1286/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates™
vorgeschriebenen Basisinformationsblatts folgen. Fallen Wertpapiere sowohl unter die
vorliegende Verordnung als auch unter die Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 sollte der

10

Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014
Uber  Basisinformationsblatter ~ fir  verpackte  Anlageprodukte  fir  Kleinanleger  und
Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) (ABI. L 352 vom 9.12.2014, S. 1).
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Inhalt des Basisinformationsblatts in der Zusammenfassung vollstandig
wiederverwendet werden konnen, um die Befolgungskosten und die
Verwaltungslasten fur die Emittenten moglichst gering zu halten. Die Pflicht zur
Erstellung einer Zusammenfassung sollte jedoch auch dann gelten, wenn ein
Basisinformationsblatt vorgeschrieben ist, da Letzteres die Basisinformationen Uber
den Emittenten und das offentliche Angebot oder die Zulassung der betreffenden
Wertpapiere zum Handel nicht enthalt.

Niemand sollte allein aufgrund der Zusammenfassung einschliellich einer
Ubersetzung der Zusammenfassung haften, es sei denn, sie ist irrefiinrend oder
unrichtig oder steht im Widerspruch zu den einschldagigen Teilen des Prospekts. Die
Zusammenfassung sollte diesbezuglich einen eindeutigen Warnhinweis enthalten.

Emittenten, die sich wiederholt Uber die Kapitalméarkte finanzieren, sollten spezielle
Formate flr Registrierungsformulare und Prospekte sowie spezielle Verfahren fir
deren Hinterlegung und Billigung nutzen konnen, um ihnen mehr Flexibilitat und die
Nutzung von Marktfenstern zu ermdglichen. In jedem Fall sollten sich die Emittenten
freiwillig flr diese Formate und Verfahren entscheiden kdnnen.

Bei allen Nichtdividendenwerten, insbesondere auch wenn diese dauernd oder
wiederholt oder im Rahmen eines Angebotsprogramms begeben werden, sollte es den
Emittenten gestattet sein, den Prospekt in Form eines Basisprospekts zu erstellen. Ein
Basisprospekt und seine endgltigen Bedingungen sollten dieselben Informationen
enthalten wie ein Prospekt.

Es sollte klargestellt werden, dass die endgiltigen Bedingungen eines Basisprospekts
nur die Informationen der Wertpapierbeschreibung enthalten sollten, die fur die
jeweilige Emission spezifisch sind und erst zum Zeitpunkt der jeweiligen Emission
feststehen. Diese Informationen konnen z.B. die internationale Wertpapier-
Identifikationsnummer, den Ausgabepreis, das Falligkeitsdatum, einen etwaigen
Kupon, den Auslbungszeitpunkt, den Auslbungspreis, den Ricknahmepreis und
andere Bedingungen umfassen, die zum Zeitpunkt der Erstellung des Basisprospekts
noch nicht bekannt waren. Sind die endgultigen Bedingungen nicht im Basisprospekt
enthalten, sollten sie nicht von der zustandigen Behdrde gebilligt werden miissen,
sondern sollten lediglich bei dieser hinterlegt werden. Sonstige neue Informationen,
die die Beurteilung des Emittenten und der Wertpapiere beeinflussen kénnen, sollten
in einen Nachtrag zum Basisprospekt aufgenommen werden. Weder die endgltigen
Bedingungen noch ein Nachtrag sollten dazu genutzt werden, eine Wertpapierart
einzufihren, die nicht bereits im Basisprospekt beschrieben wurde.

Im Rahmen eines Basisprospekts sollte vom Emittenten nur fur jede angebotene
Einzelemission eine Zusammenfassung erstellt werden, um den Verwaltungsaufwand
zu verringern und die Verstdndlichkeit fir die Anleger zu verbessern. Diese
emissionsspezifische Zusammenfassung sollte den endgiltigen Bedingungen angefligt
und von der zustdndigen Behorde nur dann gebilligt werden, wenn die endgultigen
Bedingungen im Basisprospekt oder in einem Nachtrag dazu enthalten sind.

Um die Flexibilitat und Kostenwirksamkeit des Basisprospekts zu erhthen, sollte es
Daueremittenten gestattet sein, einen Basisprospekt in Form von Einzeldokumenten zu
erstellen und ein einheitliches Registrierungsformular als Bestandteil dieses
Basisprospekts zu verwenden.
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Daueremittenten sollten ermutigt werden, ihren Prospekt als Einzeldokumente zu
erstellen, da dies ihre Kosten flr die Befolgung dieser Verordnung senken und ihnen
die rasche Nutzung von Marktfenstern gestatten kann. Daher sollten Emittenten, deren
Wertpapiere zum Handel an geregelten Markten oder Uber multilaterale
Handelssysteme zugelassen sind, die Mdglichkeit haben, jedoch nicht verpflichtet
sein, in jedem Geschaftsjahr ein einheitliches Registrierungsformular zu erstellen, das
Angaben zur  Rechts-,  Geschéfts-, Finanz-,  Rechnungslegungs-  und
Beteiligungssituation sowie eine Beschreibung des Emittenten flr das betreffende
Geschéaftsjahr enthalt. Dies sollte dem Emittenten die Moglichkeit geben, die
Informationen auf Stand zu halten und wenn die Marktbedingungen fur ein Angebot
oder eine Zulassung einen Prospekt glinstig werden, einen Prospekt zu erstellen,
indem eine Wertpapierbeschreibung und eine Zusammenfassung hinzugeftigt werden.
Das einheitliche Registrierungsformular sollte insofern multifunktional sein, als sein
Inhalt stets gleich sein sollte, unabhéngig davon, ob es vom Emittenten spater fur ein
Angebot oder fiir die Zulassung von Aktien, Schuldverschreibungen oder Derivaten
zum Handel verwendet wird. Es sollte als Referenzquelle flr Informationen tber den
Emittenten dienen und Anlegern wie Analysten die Informationen liefern, die sie
mindestens bendtigen, um die Tétigkeit, die Finanzlage, die Gewinne und
Gewinnaussichten sowie die Unternehmensfiihrung und die Beteiligungsverhéltnisse
des Unternehmens fundiert beurteilen zu kdnnen.

Wer drei Jahre in Folge ein einheitliches Registrierungsformular hinterlegt und
gebilligt bekommen hat, kann als ein der zustandigen Behdrde bekannter Emittent
angesehen werden. Daher sollte gestattet werden, dass alle weiteren einheitlichen
Registrierungsformulare ohne Pflicht zur vorherigen Billigung hinterlegt und von der
zustandigen Behorde nachtrdaglich gepruft werden konnen, wenn diese es fir
erforderlich halt. Uber die Haufigkeit solcher Priifungen sollte jede zustandige
Behorde selbst entscheiden, wobei sie beispielsweise die Risiken des Emittenten, die
Qualitat seiner friheren Offenlegungen oder auch die Zeit beriicksichtigen sollte, die
seit der letzten Prifung eines hinterlegten einheitlichen Registrierungsformulars
verstrichen ist.

Solange ein einheitliches Registrierungsformular noch nicht Bestandteil eines
gebilligten Prospekts geworden ist, sollte es entweder auf freiwilliger Basis durch den
Emittenten — beispielsweise wenn sich dessen Organisation oder Finanzlage
wesentlich verandert haben — oder auf Verlangen der zustandigen Behdrde geédndert
werden koénnen, wenn deren Prifung im Anschluss an die Hinterlegung ergeben hat,
dass die Standards der Vollstandigkeit, Verstandlichkeit und Kohérenz nicht erflllt
sind. Solche Anderungen sollten nach denselben Modalitaten veréffentlicht werden
wie das einheitliche Registrierungsformular. Insbesondere wenn die zustandige
Behorde eine Auslassung oder eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit
feststellt, sollte der Emittent sein einheitliches Registrierungsformular &ndern und
diese Anderung unverziiglich veroffentlichen. Da weder ein 6ffentliches Angebot noch
eine Zulassung von Wertpapieren zum Handel stattfindet, sollte fiir die Anderung
eines einheitlichen Registrierungsformulars ein anderes Verfahren gelten als das
Verfahren fir einen Nachtrag zu einem Prospekt, das erst nach der Billigung des
Prospekts zur Anwendung kommen sollte.

Erstellt ein Emittent einen aus mehreren Einzeldokumenten bestehenden Prospekt,
sollten alle Bestandteile des Prospekts billigungspflichtig sein, gegebenenfalls
einschlieBlich des einheitlichen Registrierungsformulars und etwaiger Anderungen
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daran, sofern sie bereits bei der zustandigen Behorde hinterlegt, aber noch nicht
gebilligt wurden.

Um den Prozess der Prospekterstellung zu beschleunigen und den Zugang zu den
Kapitalmérkten auf kosteneffiziente Weise zu erleichtern, sollte fir Daueremittenten,
die ein einheitliches Registrierungsformular erstellen, ein beschleunigtes
Billigungsverfahren eingerichtet werden, da der Hauptbestandteil des Prospekts
entweder bereits gebilligt wurde oder bereits fur die Prifung durch die zustandige
Behorde zur Verfugung steht. Die fir den Erhalt einer Billigung erforderliche Zeit
sollte daher verkurzt werden, wenn das Registrierungsformular in Form eines
einheitlichen Registrierungsformulars erstellt wird.

Hélt der Emittent die Verfahren fir die Hinterlegung, Verbreitung und Speicherung
vorgeschriebener Informationen und die in den Artikeln4 und 5 der
Richtlinie 2004/109/EG des Europaischen Parlaments und des Rates™ genannten
Fristen ein, sollte es ihm gestattet sein, die durch die Richtlinie 2004/109/EG
vorgeschriebenen Jahres- und Halbjahresfinanzberichte als Bestandteile des
einheitlichen Registrierungsformulars zu verdffentlichen, es sei denn, der
Herkunftsmitgliedstaat des Emittenten flr die Zwecke dieser Verordnung ist nicht mit
dem Herkunftsmitgliedstaat des Emittenten fir die Zwecke der Richtlinie
2004/109/EG identisch und die Sprache des einheitlichen Registrierungsformulars
erfullt nicht die Bedingungen des Artikels 20 der Richtlinie 2004/109/EG. Dies dlrfte
die mit Mehrfachhinterlegungen verbundene Verwaltungslast verringern, ohne die fir
das Publikum verfiigbaren Informationen oder die Uberwachung dieser Berichte im
Rahmen der Richtlinie 2004/109/EG zu beeintréchtigen.

Die Glltigkeitsdauer eines Prospekts sollte klar begrenzt werden, damit
Anlageentscheidungen nicht aufgrund veralteter Informationen getroffen werden. Zur
Erhohung der Rechtssicherheit sollte die Giltigkeitsdauer des Prospekts mit seiner
Billigung beginnen, was ein von der zustdndigen Behorde leicht zu Uberprufender
Zeitpunkt ist. Ein 0offentliches Angebot von Wertpapieren im Rahmen eines
Basisprospekts sollte nur dann langer giltig bleiben koénnen als der Basisprospekt,
wenn vor Ablauf der Gltigkeit fir das weiterhin bestehende Angebot ein Anschluss-
Basisprospekt gebilligt wird.

In einem Prospekt enthaltene Informationen zur Besteuerung der Ertrdge aus den
Wertpapieren kdnnen naturgemaf nur allgemeiner Art sein und sind fir den einzelnen
Anleger von geringem zusétzlichem Informationswert. Da sich diese Informationen
bei der grenzuberschreitenden Zulassung von Prospekten nicht nur auf das Land
beziehen missen, in dem der Emittent seinen Sitz unterhélt, sondern auch auf die
L&nder, in denen das Angebot erfolgt oder die Zulassung zum Handel angestrebt wird,
sind sie kostspielig und konnten ein Hemmnis fur grenzlbergreifende Angebote
darstellen. Daher sollte ein Prospekt lediglich einen Warnhinweis enthalten, dass sich
die  Steuervorschriften  des  Mitgliedstaats des  Anlegers und  des
Grundungsmitgliedstaats des Emittenten auf die Ertrdge aus den Wertpapieren
auswirken konnen. Zieht die angebotene Anlage jedoch eine besondere Steuerregelung
nach sich, beispielsweise bei der Anlage in Wertpapieren, die fir den Anleger mit

11

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).
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Steuervorteilen verbunden sind, sollte der Prospekt nach wie vor angemessene
Informationen zur Besteuerung enthalten.

Sobald eine Wertpapiergattung zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen
wurde, haben die Anleger Zugang zur laufenden Offenlegung des Emittenten gemaf
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates? und
der Richtlinie 2004/109/EG. Bei nachfolgenden o0ffentlichen Angeboten oder
Zulassungen zum Handel durch einen solchen Emittenten ist der Bedarf an einem
vollstdndigen Prospekt daher weniger akut. Deshalb sollte fiir die Nutzung bei
Sekundaremissionen ein andersartiger Prospekt zur Verfugung stehen, fur den im
Vergleich zur tblichen Regelung inhaltliche Erleichterungen unter Berlcksichtigung
der bereits offengelegten Informationen vorgesehen sein sollten. Gleichwohl mussen
den Anlegern konsolidierte und gut strukturierte Informationen zur Verfiigung gestellt
werden, beispielsweise Uber die Bedingungen des Angebots und seinen Kontext,
einschlieBlich der Erklarung zum Geschéftskapital, die Zweckbestimmung der Erlose,
mit dem Emittenten und den Wertpapieren verbundene spezifische Risikofaktoren, die
Praktiken des Leitungsorgans, die Vergutung der Mitglieder der Unternehmensleitung,
die Beteiligungsstruktur oder Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen und
Personen. Da diese Informationen gemaR der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 und der
Richtlinie 2004/109/EG nicht laufend offengelegt werden missen, ist es angemessen,
dass der bei einer Sekundaremission erstellte Prospekt zumindest diese Informationen
enthalten sollte.

Die speziellen Offenlegungsregelungen fir Sekundaremissionen sollten auf KMU-
Wachstumsmarkte ausgeweitet werden, da deren Betreiber nach der Richtlinie
2014/65/EU verpflichtet sind, Vorschriften festzulegen und anzuwenden, die eine
angemessene laufende Offenlegung durch Emittenten, deren Wertpapiere an diesen
Handelsplatzen gehandelt werden, sicherstellen.

Die speziellen Offenlegungsregelungen fur Sekundaremissionen sollten erst dann
angewandt werden durfen, wenn seit der Erstzulassung einer Wertpapiergattung eines
Emittenten zum Handel mindestens eine bestimmte Zeitspanne verstrichen ist. Eine
Zeitspanne von 18 Monaten sollte sicherstellen, dass der Emittent seine Pflicht zur
Veroffentlichung eines Jahresfinanzberichts nach der Richtlinie 2004/109/EG oder
nach den Vorschriften des Betreibers eines KMU-Wachstumsmarkts mindestens schon
einmal erfullt hat.

Eines der Kernziele der Kapitalmarktunion besteht darin, KMU die Finanzierung Uber
die Kapitalmarkte in der Union zu erleichtern. Da diese Unternehmen im Vergleich zu
anderen Emittenten Ublicherweise geringere Betrdge aufbringen missen, kdnnen die
Kosten fir die Erstellung eines Prospekts unverhéltnismaRig hoch sein und sie davon
abhalten, ihre Wertpapiere 6ffentlich anzubieten. Zugleich kdnnten KMU aufgrund
ihrer GréRe und kirzeren Existenzdauer ein hoheres Anlagerisiko beinhalten als
groliere Emittenten und sollten ausreichende Informationen offenlegen, damit Anleger
ihre Anlageentscheidung treffen kénnen. Um dieses Ziel zu erreichen, sollte deshalb
bei der Kalibrierung des Inhalts eines Prospekts fir KMU das richtige Gleichgewicht
zwischen einem kosteneffizienten Zugang zu den Finanzmérkten und dem

12

Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 (ber
Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und
2004/72/EG der Kommission (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1).
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Anlegerschutz hergestellt und eine spezielle Offenlegungsregelung fir KMU
entwickelt werden.

Die Informationen, die KMU im Rahmen dieser speziellen Offenlegungsregelung
mindestens offenlegen mussten, sollten so kalibriert werden, dass der Schwerpunkt auf
den Informationen liegt, die fir Unternehmen dieser Grofle und deren Anleger
wesentlich und relevant sind, und sollten darauf abstellen, die VerhaltnisméaRigkeit
zwischen der GroRe des Unternehmens und seinem Finanzierungsbedarf auf der einen
Seite und den Kosten fiur die Erstellung eines Prospekts auf der anderen Seite zu
wahren. Damit KMU Prospekte erstellen konnen, ohne dass ihnen dadurch Kosten
entstehen, die in keinem Verhaltnis zu ihrer GroRe und somit zum Umfang ihrer
Kapitalbeschaffung stehen, sollte die spezielle Offenlegungsregelung fir KMU
flexibler sein als die fir Unternehmen an geregelten Markten geltende Regelung,
sofern dies mit der Notwendigkeit vereinbar ist, die Offenlegung der flr die Anleger
notwendigen Basisinformationen zu gewahrleisten.

Die spezielle Offenlegungsregelung sollte fur 6ffentliche Angebote von Wertpapieren
durch KMU angewandt werden dirfen, deren Wertpapiere Uber multilaterale
Handelssysteme, insbesondere auch KMU-Wachstumsmarkte, gehandelt werden, da
solche Handelsplatze KMU den Zugang zu den Kapitalmérkten eréffnen kénnen und
im Hinblick auf die Offenlegung weniger strengen Regeln unterliegen als geregelte
Mérkte. Ferner ist es angemessen, die Definition von KMU auf KMU im Sinne der
Richtlinie 2014/65/EU zu erweitern, um Ubereinstimmung zwischen dieser
Verordnung und der Richtlinie 2014/65/EU zu gewahrleisten. KMU, deren
Wertpapiere an keinem Handelsplatz gehandelt werden, sollten diese
Offenlegungsregelung ebenfalls nutzen kdnnen, da sie mdglicherweise auch einen
Prospekt erstellen missen, wenn sie ihre Wertpapiere, insbesondere auch Gber
Crowdfunding-Plattformen, offentlich anbieten. An geregelten Mérkten notierte KMU
sollten diese Regelung jedoch nicht in Anspruch nehmen koénnen, da Anleger an
geregelten Markten darauf vertrauen kénnen sollten, dass alle Emittenten, in deren
Wertpapiere sie investieren, einheitlichen Offenlegungsvorschriften unterliegen. An
den geregelten Mérkten sollte es daher keinen zweistufigen Offenlegungsstandard
geben, der von der GroRe des Emittenten abhéngt.

Sofern sie nicht zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind, sollten
KMU, die Aktien und Nicht-Hybridschuldverschreibungen anbieten, auf Wunsch die
Madglichkeit haben, einen Prospekt in Form eines leicht verstandlichen ,,Frage- und
Antwortbogens® zu erstellen. Diese Alternative zum Ublichen Offenlegungsschema
sollte auf Kostenminimierung fir KMU angelegt sein, indem sie diese in die Lage
versetzt, unter Nutzung der eigenen Kapazitdten selbstdndig einen Prospekt zu
erstellen. Die in diesem Bogen enthaltenen Fragen sollten so formuliert sein, dass sie
gezielt Informationen von besonderer Relevanz fir KMU bieten; auBerdem sollten die
Informationsabfragen ausfihrlicher sein als bei den Ublichen Offenlegungsschemata,
damit Personen, die das ,Frage-und-Antwort“-Format nutzen, leichter erkennen
kdnnen, welche Informationen gefragt sind.

Eine Begunstigung von Emissionen von Nichtdividendenwerten mit einer Stiickelung
von Uber 100 000 EUR kann die Struktur der Anleihemérkte verzerren, Hindernisse
fur eine ordnungsgeméfe Portfoliodiversifizierung und die Entwicklung elektronischer
Handelsplattformen schaffen, durch die die Liquiditdt am Sekundarmarkt unterminiert
wird, und die Auswahl an Anlagemdglichkeiten fir Kleinanleger verringern, da sie
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diesen die Moglichkeit nimmt, erstklassige Unternehmensanleihen zu erwerben. Daher
ist es angemessen, dass die fur Angebote von Nichtdividendenwerten mit einer
Mindeststiickelung von 100 000 EUR gewaéhrte Befreiung von der Prospektpflicht und
der fur Prospekte fur solche Nichtdividendenwerte geltende niedrigere
Offenlegungsstandard, die urspriinglich in der Richtlinie 2003/71/EG vorgesehen
waren, abgeschafft  werden. Insbesondere ist es angemessen, die
Mindestinformationspflichten fir Nichtdividendenprospekte zu vereinheitlichen und
damit den Doppelstandard fiir die Offenlegung einerseits bei Emissionen, die sich
ausschlieBlich an qualifizierte Anleger richten, und anderseits bei Emissionen, die sich
an nicht qualifizierte Anleger richten, abzuschaffen.

Risikofaktoren werden in einen Prospekt vor allem mit dem Ziel aufgenommen,
sicherzustellen, dass die Anleger eine fundierte Bewertung dieser Risiken vornehmen
und somit Anlageentscheidungen in voller Kenntnis der Sachlage treffen. Die
Risikofaktoren sollten daher auf jene beschrankt werden, die wesentlich und flr den
Emittenten sowie die Wertpapiere spezifisch sind und die durch den Inhalt des
Prospekts bestatigt werden. Ein Prospekt sollte keine Risikofaktoren enthalten, die
allgemeiner Natur sind und nur dem Haftungsausschluss dienen, denn diese konnten
spezifischere Risikofaktoren, die die Anleger kennen sollten, verschleiern und so
verhindern, dass der Prospekt die Informationen in leicht zu analysierender, knapper
und verstandlicher Form présentiert. Damit die Anleger die wesentlichsten Risiken
erkennen konnen, sollte der Emittent verpflichtet werden, spezifische Risikofaktoren
zusammenzufassen und sie nach dem Grad ihrer Wesentlichkeit einzustufen. Eine
begrenzte Zahl von Risikofaktoren, die vom Emittenten aus der hdochsten
Wesentlichkeitsstufe —ausgewahlt werden, sollte in die Zusammenfassung
aufgenommen werden.

Unter bestimmten Umstanden sollte die Nichtaufnahme sensibler Informationen in
einen Prospekt von der zustdndigen Behorde durch Gewéhrung einer Aushahme
gestattet werden konnen, um nachteilige Situationen fir einen Emittenten zu
vermeiden.

Die Mitgliedstaaten veroffentlichen eine Fille von Informationen Uber ihre
Finanzlage, die im Allgemeinen 6ffentlich zugéanglich sind. Wird ein Angebot von
Wertpapieren von einem Mitgliedstaat garantiert, sollten derartige Informationen
daher nicht in den Prospekt aufgenommen werden mussen.

Dass Emittenten Informationen in einem Prospekt aufnehmen kdnnen, indem sie auf
Dokumente verweisen, die die geforderten Informationen enthalten — sofern die
mittels Verweis aufgenommenen Dokumente zuvor elektronisch vertffentlicht wurden
— sollte die Erstellung eines Prospekts erleichtern und die Kosten flr die Emittenten
senken, ohne dass dadurch der Anlegerschutz beeintréchtigt wird. Allerdings sollte das
Ziel, die Erstellung eines Prospekts zu vereinfachen und zu verbilligen, nicht zu
Lasten anderer Interessen verwirklicht werden, die mit dem Prospekt geschiitzt werden
sollen, wie insbesondere die Zuganglichkeit der Informationen. Die Sprache der
mittels Verweis aufgenommenen Informationen sollte der fur Prospekte geltenden
Sprachenregelung entsprechen. Die mittels Verweis aufgenommenen Informationen
kdnnen sich auf historische Daten beziehen, doch wenn diese Informationen aufgrund
wesentlicher Verédnderungen nicht mehr relevant sind, sollte dies im Prospekt klar zum
Ausdruck gebracht und sollten die aktualisierten Informationen ebenfalls zur
Verfugung gestellt werden.
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Vorgeschriebene Informationen im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe k der
Richtlinie 2004/109/EG sollten mittels Verweis in einen Prospekt aufgenommen
werden kénnen. Emittenten, deren Wertpapiere Uber ein multilaterales Handelssystem
gehandelt werden, und Emittenten, die von der Veroffentlichung von Jahres- und
Halbjahresfinanzberichten geméal Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie
2004/109/EG befreit sind, sollten ebenfalls die Mdglichkeit haben, jahrlich und
unterjahrig vorzulegende Finanzinformationen, Prifungsberichte, Abschlisse,
Lageberichte oder Erklarungen zur Unternehmensfiihrung ganz oder teilweise mittels
Verweis in den Prospekt aufzunehmen, sofern diese elektronisch veroffentlicht
wurden.

Aufgrund der unterschiedlichen Ansédtze der zustandigen Behorden in den
Mitgliedstaaten haben nicht alle Emittenten Zugang zu angemessenen Informationen
und Hinweisen zum Prifungs- und Billigungsverfahren sowie zur notwendigen
Vorgehensweise, um die Billigung eines Prospekts zu erwirken. Diese Verordnung
sollte diese Unterschiede beseitigen, indem die fir das Prifungs- und
Billigungsverfahren geltenden Regeln harmonisiert und auf diese Weise sicherstellt
wird, dass alle zustdndigen Behdrden einen konvergenten Ansatz verfolgen, wenn sie
die Vollstandigkeit, Kohédrenz und Verstandlichkeit der in einem Prospekt enthaltenen
Informationen prifen. Hinweise, wie die Billigung eines Prospekts zu beantragen ist,
sollten auf den Websites der zustdndigen Behorden offentlich zugénglich sein. Die
ESMA sollte durch Austibung ihrer Befugnisse im Rahmen der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates™® bei der Férderung der
Aufsichtskonvergenz in diesem Bereich eine maligebliche Rolle spielen. Insbesondere
sollte die ESMA mit angemessenem Vorlauf zur Uberpriifung dieser Verordnung und
im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr.1095/2010 mittels Peer-Reviews
begutachten, wie die zustandigen Behdrden im Rahmen dieser VVerordnung vorgehen.

Um den Zugang zu den Markten der Mitgliedstaaten zu erleichtern, ist es wichtig, dass
die Gebuhren, die die zustandigen Behorden fir die Billigung und Hinterlegung von
Prospekten und den dazugehérigen Dokumenten erheben, offengelegt werden.

Da das Internet einen leichten Zugang zu Informationen gewahrleistet und um eine
bessere Zugénglichkeit fur die Anleger sicherzustellen, sollte der gebilligte Prospekt
stets in elektronischer Form veroffentlicht werden. Der Prospekt sollte in einer
speziellen Rubrik auf der Website des Emittenten, des Anbieters oder der die
Zulassung beantragenden Person oder — sofern anwendbar — auf der Website der die
Wertpapiere platzierenden oder verkaufenden Finanzintermedidre, einschliel3lich
Zahlstellen, oder auf der Website des geregelten Markts, fur den die Zulassung zum
Handel beantragt wird, oder auf der Website des Betreibers des multilateralen
Handelssystems verdffentlicht und von der zustdndigen Behorde zusammen mit den
relevanten Daten, die seine Klassifizierung ermdéglichen, an die ESMA Ubermittelt
werden. Die ESMA sollte einen Mechanismus fur die zentrale Speicherung von
Prospekten bereitstellen, der dem Publikum kostenfreien Zugang und angemessene
Suchfunktionen bietet. Prospekte sollten ab ihrer Veroffentlichung mindestens zehn
Jahre lang flr das Publikum verfugbar bleiben, um sicherzustellen, dass die Dauer
ihrer 6ffentlichen Verfugbarkeit mit jener der Jahres- und Halbjahresfinanzberichte

13

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010
zur  Errichtung  einer  Europdischen  Aufsichtsbehérde  (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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gemal der Richtlinie 2004/109/EG ubereinstimmt. Allerdings sollte der Prospekt den
Anlegern auf Anfrage stets auch in Papierform kostenlos zur Verfugung stehen.

Damit das Vertrauen des Publikums nicht untergraben und der ordnungsgemaélie
Betrieb der Finanzmarkte nicht beeintrachtigt wird, sollte auch die Werbung
harmonisiert werden. Die Fairness und Wahrheitstreue von Werbung sowie deren
inhaltliche Ubereinstimmung mit dem Prospekt sind von groBter Bedeutung fir den
Schutz von Anlegern, insbesondere auch von Kleinanlegern, und die Uberwachung
derartiger Werbung ist untrennbarer Bestandteil der Aufgaben der zustindigen
Behorden.

Jeder wichtige neue Umstand und jede wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit,
die die Bewertung der Anlage beeinflussen kénnten und nach der Verdffentlichung
des Prospekts, aber vor dem Schluss des offentlichen Angebots oder der Aufnahme
des Handels an einem geregelten Markt auftreten, sollten von den Anlegern
angemessen bewertet werden konnen und erfordern deshalb unverziiglich die
Billigung und Verbreitung eines Nachtrags zum Prospekt.

Um die Rechtssicherheit zu erhéhen, sollte festgelegt werden, innerhalb welcher Frist
ein Emittent einen Nachtrag zum Prospekt verdffentlichen muss und innerhalb welcher
Frist die Anleger nach der Veroffentlichung eines Nachtrags das Recht haben, ihre
Zusage zum Angebot zu widerrufen. Einerseits sollte die Pflicht zur Erstellung eines
Prospektnachtrags bis zum endgiiltigen Auslaufen der Angebotsfrist bzw. bis zum
Beginn des Handels der betreffenden Wertpapiere an einem geregelten Markt gelten,
je nachdem, welcher Zeitpunkt spéter eintritt. Andererseits sollte das Recht, eine
Zusage zu widerrufen, nur gelten, wenn sich der Prospekt auf ein oOffentliches
Wertpapierangebot bezient und der neue Umstand, die Unrichtigkeit oder die
Ungenauigkeit vor dem endgultigen Schluss des Angebots und der Lieferung der
Wertpapiere eingetreten ist. Das Widerrufsrecht sollte somit an die zeitliche
Einordnung des neuen Umstands, der Unrichtigkeit oder der Ungenauigkeit gekoppelt
sein, durch den bzw. die ein Nachtrag erforderlich wird, und sollte voraussetzen, dass
dieses ausldsende Ereignis eintritt, solange das Angebot noch gultig und die Lieferung
der Wertpapiere noch nicht erfolgt ist. Zur Erh6hung der Rechtssicherheit sollte in
dem Prospektnachtrag angegeben werden, wann das Widerrufsrecht endet. Wenn
Anleger ihr Widerrufsrecht austiben, sollten die Finanzintermedidre das Verfahren
erleichtern.

Die Pflicht eines Emittenten, den gesamten Prospekt in alle relevanten Amtssprachen
zu Ubersetzen, ist grenziberschreitenden Angeboten oder dem Vielfach-Handel
abtraglich. Um grenziiberschreitende Angebote zu erleichtern, sollte — sofern der
Prospekt in einer in internationalen Finanzkreisen gebréuchlichen Sprache erstellt
wurde — lediglich die Zusammenfassung in die Amtssprache(n) des Aufnahme- oder
Herkunftsmitgliedstaats Ubersetzt werden.

Die zustdndige Behotrde des Aufnahmemitgliedstaats sollte Anspruch auf eine
Bescheinigung der zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats haben, aus der
hervorgeht, dass der Prospekt nach MaRgabe dieser Verordnung erstellt wurde. Die
zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats sollte auch den Emittenten oder die
fur die Erstellung des Prospekts verantwortliche Person von der an die Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats gerichteten Bescheinigung uber die Billigung des Prospekts
in Kenntnis setzen, um dem Emittenten oder der flr die Erstellung des Prospekts
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verantwortlichen Person Gewissheit zu verschaffen, ob und wann eine Notifizierung
erfolgt ist.

Um sicherzustellen, dass die Ziele dieser Verordnung in vollem Umfang verwirklicht
werden, mussen in den Anwendungsbereich dieser Verordnung auch Wertpapiere von
Emittenten aufgenommen werden, die dem Recht eines Drittlands unterliegen.
Drittlandsemittenten, die nach Mallgabe dieser Verordnung einen Prospekt erstellen,
sollten aus dem Kreis der Unternehmen, die in den im Rahmen der EU-
Finanzdienstleistungsregulierung geregelten und beaufsichtigten Bereichen tétig sind,
einen Vertreter benennen, der fiir die Zwecke dieser Verordnung als Kontaktstelle
dient. Der Vertreter sollte die Einhaltung dieser Verordnung gemeinsam mit dem
Emittenten sicherstellen. Zur Gewaéhrleistung des Informationsaustauschs und der
Zusammenarbeit mit Drittlandsbehdrden im Hinblick auf die wirksame Durchsetzung
dieser Verordnung sollten die zustandigen Behdrden Kooperationsvereinbarungen mit
den entsprechenden Behorden in Drittlindern abschlieBen. Jede Ubermittlung
personenbezogener Daten auf der Grundlage dieser Vereinbarungen sollte im Einklang
mit der Richtlinie 95/46/EG und der Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europaischen
Parlaments und des Rates erfolgen.

Eine Vielzahl zustandiger Behorden mit unterschiedlichen Kompetenzen in den
Mitgliedstaaten kann unnétige Kosten verursachen und zu einer Uberschneidung von
Zustandigkeiten fiihren, ohne dass dadurch zusatzlicher Nutzen entsteht. In jedem
Mitgliedstaat sollte nur eine zustdndige Behorde benannt werden, die die Prospekte
billigt und Uber die Einhaltung dieser Verordnung wacht. Diese zustdndige Behorde
sollte eine Verwaltungsbehorde sein, die so beschaffen ist, dass ihre Unabhéngigkeit
von den Wirtschaftsteilnehmern sichergestellt ist und Interessenkonflikte vermieden
werden. Die Benennung einer zustandigen Behorde fur die Billigung der Prospekte
sollte die Zusammenarbeit zwischen dieser zustandigen Behorde und anderen Stellen,
wie etwa Regulierungsbehdrden fir den Bank- und Versicherungssektor oder
Borsenzulassungsbehérden, nicht ausschliefen, um die Effizienz der Prifung und
Billigung von Prospekten im Interesse der Emittenten, Anleger, Marktteilnehmer und
Markte gleichermaBen zu gewdhrleisten. Eine Ubertragung der Aufgaben einer
zustandigen Behorde auf eine andere Stelle sollte nur zuléssig sein, wenn es um die
Veroffentlichung gebilligter Prospekte geht.

Eine wirkungsvolle Aufsicht wird durch wirksame Instrumente und Befugnisse sowie
Ressourcen fir die zustdndigen Behodrden der Mitgliedstaaten sichergestellt. Darum
sollte diese Verordnung insbesondere ein Minimum an Aufsichts- und
Untersuchungsbefugnissen  vorsehen, die den zustdndigen Behorden der
Mitgliedstaaten in Einklang mit nationalem Recht tbertragen werden sollten. Wenn es
die nationalen Rechtsvorschriften erfordern, sollten diese Befugnisse durch Antrag bei
den zustandigen Justizbehdrden ausgelibt werden. Bei der Ausiibung ihrer Befugnisse
gemal dieser Verordnung sollten die zustdndigen Behorden und die ESMA objektiv
und unparteiisch handeln und in ihren Beschliissen unabhangig bleiben.

Zur Aufdeckung von Verstdllen gegen diese Verordnung muissen die zustandigen
Behorden die Mdglichkeit haben, sich zu anderen Raumen als den privaten
Wohnrdumen naturlicher Personen Zugang zu verschaffen, um Dokumente zu
beschlagnahmen. Der Zugang zu solchen R&umen ist erforderlich, wenn der
begriindete Verdacht besteht, dass Dokumente und andere Daten vorhanden sind, die
in Zusammenhang mit dem Gegenstand einer Kontrolle oder Untersuchung stehen und
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Beweismittel fur einen VerstoR gegen diese Verordnung sein konnten. Daruber hinaus
ist der Zugang zu solchen R&umen erforderlich, wenn die Person, an die ein
Auskunftsersuchen gerichtet wurde, diesem nicht nachkommt, oder wenn berechtigte
Griinde fir 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 zerstort wirden.

Im Einklang mit der Mitteilung der Kommission vom 8. Dezember 2010 ,,Starkung
der Sanktionsregelungen im Finanzdienstleistungssektor” und um zu gewahrleisten,
dass die Anforderungen dieser Verordnung erflllt werden, ist es wichtig, dass die
Mitgliedstaaten die notwendigen Schritte unternehmen, damit bei Verstoen gegen
diese Verordnung angemessene verwaltungsrechtliche Sanktionen und MaRnahmen
verhangt werden. Diese Sanktionen und verwaltungsrechtlichen MaRnahmen sollten
wirksam, verhaltnismalig und abschreckend sein und einen gemeinsamen Ansatz der
Mitgliedstaaten sowie eine abschreckende Wirkung sicherstellen. Diese Verordnung
sollte die Madglichkeit der Mitgliedstaaten, hdhere Verwaltungssanktionen
festzusetzen, unbeschadet lassen.

Damit die Beschliisse der zustandigen Behorden in der Offentlichkeit abschreckend
wirken, sollten sie im Normalfall 6ffentlich bekannt gemacht werden, es sei denn, die
zustandige Behorde hélt es fir notwendig, im Einklang mit dieser Verordnung fur eine
Veroffentlichung auf anonymer Basis, einen Aufschub der Veroffentlichung oder
einen Verzicht auf die Veroffentlichung der Sanktionen zu optieren.

Obgleich es den Mitgliedstaaten freisteht, fir dieselben VerstoRe sowohl
verwaltungsrechtliche als auch strafrechtliche Sanktionen vorzusehen, sollten sie nicht
verpflichtet sein, verwaltungsrechtliche Sanktionen fur VerstoRe gegen diese
Verordnung vorzusehen, die bis zum [Geltungsbeginn dieser Verordnung] dem
nationalen Strafrecht unterliegen. Im Einklang mit dem nationalen Recht sind die
Mitgliedstaaten nicht verpflichtet, fir ein und denselben VerstoR sowohl
verwaltungsrechtliche als auch strafrechtliche Sanktionen zu verhangen, sollten dies
aber tun konnen, wenn es das nationale Recht erlaubt. Die Aufrechterhaltung
strafrechtlicher anstelle von verwaltungsrechtlichen Sanktionen flr Verst6lRe gegen
diese Verordnung sollte jedoch nicht die Mdoglichkeit der zustdandigen Behdrden
einschranken oder in anderer Weise beeintrachtigen, sich fir die Zwecke dieser
Verordnung rechtzeitig mit den zustdndigen 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 zustandigen Justizbehdrden bereits mit der strafrechtlichen Verfolgung
der betreffenden Verstolie befasst wurden.

Informanten konnen den zustandigen Behorden neue Informationen zur Kenntnis
bringen, die diese bei der Aufdeckung von VerstéRen gegen diese Verordnung und der
Verhédngung von Sanktionen unterstiitzen. Deshalb sollte diese Verordnung
sicherstellen, dass angemessene Vorkehrungen bestehen, um Informanten zur
Unterrichtung der zustdndigen Behorden (ber tatsachliche oder mdgliche Verstoie
gegen diese Verordnung zu befdhigen und sie vor Vergeltungsmalinahmen zu
schiitzen.

Zur Prazisierung der Anforderungen dieser Verordnung sollte der Kommission im
Einklang mit Artikel 290 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Union die Befugnis
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Ubertragen werden, Gesetzgebungsakte zu erlassen, die Folgendes regeln: die in
Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe i und Artikel 1 Absatz 3 Buchstaben ¢ und d genannten
Schwellenwerte, die Informationen, die die in Artikel 1 Absatz 3 Buchstaben f und g
und Artikel 1 Absatz 4 Buchstabend und e genannten Dokumente mindestens
enthalten mussen, die Anpassung der Begriffsbestimmungen des Artikels 2, die
Prifung, Billigung, Hinterlegung und  Uberprifung des  einheitlichen
Registrierungsformulars sowie die Bedingungen fir dessen Anderung oder
Aktualisierung und die Bedingungen, unter denen der Status als Daueremittent
aufgehoben werden kann, das Format des Prospekts, des Basisprospekts und der
endgiltigen Bedingungen sowie die in einen Prospekt aufzunehmenden spezifischen
Informationen, die Mindestinformationen im einheitlichen Registrierungsformular, die
verkirzten Informationen im vereinfachten Registrierungsformular und in der
Wertpapierbeschreibung bei Sekundéremissionen und Emissionen von KMU, das nach
Artikel 15 Absatz 2 zuldssige Format, die Genehmigung der Nichtaufnahme
bestimmter Informationen in den Prospekt, das Verfahren fir die Prifung und
Billigung des Prospekts, die Werbung fur unter diese Verordnung fallende
Wertpapiere und die allgemeinen Gleichwertigkeitskriterien fur Prospekte, die von
Drittlandsemittenten erstellt werden. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die
Kommission im Zuge ihrer Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch
auf Sachverstandigenebene, durchfiihrt. Bei der Vorbereitung und Ausarbeitung
delegierter Rechtsakte sollte die Kommission gewéhrleisten, dass die einschlagigen
Dokumente dem Europdischen Parlament und dem Rat gleichzeitig, rechtzeitig und
auf angemessene Weise tbermittelt werden.

Um einheitliche Bedingungen firr die Durchfuhrung dieser Verordnung in Bezug auf
die Gleichwertigkeit der Prospektvorschriften von Drittlindern zu gewahrleisten,
sollten der Kommission Durchfihrungsbefugnisse fiir den Erlass entsprechender
Gleichwertigkeitsbeschliisse Ubertragen werden. Diese Befugnisse sollten nach
MaRgabe der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europdischen Parlaments und des
Rates'* ausgeiibt werden.

Technische Standards fir den Finanzdienstleistungssektor sollten EU-weit einen
angemessenen Anleger- und Verbraucherschutz gewahrleisten. Da die ESMA (ber
hoch spezialisierte Fachkrafte verfugt, wére es sinnvoll und angemessen, ihr die
Aufgabe zu (bertragen, flr technische Regulierungsstandards, die keine politischen
Entscheidungen erfordern, Entwirfe auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen.

Die Kommission sollte Entwirfe technischer Regulierungsstandards annehmen, die
von der ESMA ausgearbeitet werden und Folgendes regeln: Inhalt und Format der in
die Zusammenfassung aufzunehmenden wesentlichen historischen
Finanzinformationen, Informationen, die mittels Verweis aufzunehmen sind, und
weitere nach Unionsrecht erforderliche Dokumente, Veroffentlichung des Prospekts,
erforderliche Daten fir die Klassifizierung von Prospekten in dem von der ESMA
betriebenen Speichermechanismus, Situationen, in denen ein wichtiger neuer Umstand
oder eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt
enthaltenen Angaben die Veroffentlichung eines Nachtrags zum Prospekt erfordert,
Informationsaustausch zwischen den zustandigen Behdrden und der ESMA im

14

Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur
Festlegung der allgemeinen Regeln und Grundsétze, nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung
der Durchfuhrungsbefugnisse durch die Kommission kontrollieren (ABI. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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Rahmen  der  Verpflichtung zur  Zusammenarbeit und  Muster  fir
Kooperationsvereinbarungen mit Aufsichtsbehodrden in Drittlandern. Die Kommission
sollte diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards im Wege delegierter
Rechtsakte im Sinne des Artikels 290 AEUV und gemal den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 annehmen.

Der Kommission sollte auBerdem die Befugnis Ubertragen werden, technische
Durchfiihrungsstandards mittels Durchfuhrungsrechtsakten im Sinne des Artikels 291
AEUV und gemé&l3 Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen. Die
ESMA sollte beauftragt werden, Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards in
Bezug auf die Standardformulare, -muster und -verfahren fur die Notifizierung der
Billigungsbescheinigung, des Prospekts, des Nachtrags zum Prospekt und der
Ubersetzung des Prospekts  und/oder  der  Zusammenfassung, die
Standardformulare, -muster und -verfahren fur die Zusammenarbeit und den
Informationsaustausch zwischen den zustdndigen Behorden sowie die Verfahren und
Formulare fur den Informationsaustausch zwischen den zustandigen Behdrden und der
ESMA auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen.

Bei der Auslibung ihrer delegierten Befugnisse und ihrer Durchfiihrungsbefugnisse im
Rahmen dieser Verordnung sollte die Kommission folgende Grundsétze achten:

Das Vertrauen der Kleinanleger und KMU in die Finanzmérkte muss durch
Forderung eines hohen Malles an Transparenz auf den Finanzmarkten sichergestellt
werden;

die Offenlegungspflichten im Rahmen eines Prospekts miissen mit Ricksicht auf die
GroRe des Emittenten und die Informationen, die dieser bereits nach der Richtlinie
2004/109/EG und der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 offenzulegen hat, kalibriert
werden;

KMU muss der Zugang zu den Kapitalmérkten erleichtert werden, wéhrend
gleichzeitig das Anlegervertrauen in solche Unternehmen gesichert werden muss;

die  Anleger missen aus einem breiten  Spektrum  konkurrierender
Anlagemdglichkeiten wahlen kdnnen, und das Offenlegungs- und Schutzniveau muss
ihrer jeweiligen Lage angepasst sein;

unabhdngige Regulierungsbehdrden missen eine koharente rechtliche Durchsetzung
der Vorschriften gewdhrleisten, insbesondere was den Kampf gegen die
Wirtschaftskriminalitdt angeht;

es muss ein hohes MalR an Transparenz und eine umfassende Konsultation aller
Marktteilnehmer sowie des Europdischen Parlaments und des Rates gewéhrleistet
werden;

die Innovation auf den Finanzméarkten muss gefordert werden, wenn diese dynamisch
und effizient sein sollen;

die systemische Stabilitat des Finanzsystems muss durch eine enge und reaktive
Uberwachung der Finanzinnovation gewahrleistet werden;
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die Senkung der Kapitalkosten und die Verbesserung des Kapitalzugangs sind von
grol3er Bedeutung;

Kosten und Nutzen einer Durchfiihrungsmalinahme missen sich auf lange Sicht fur
alle Marktteilnehmer die Waage halten;

die internationale Wettbewerbsfahigkeit der Finanzmérkte der Union muss
unbeschadet der dringend erforderlichen Ausweitung der internationalen
Zusammenarbeit gefordert werden;

gleiche  Wettbewerbsbedingungen fir sadmtliche Marktteilnehmer missen
erforderlichenfalls durch Unionsvorschriften sichergestellt werden;

die Kohérenz mit anderen Rechtsvorschriften der Union in diesem Bereich muss
sichergestellt werden, da Informationsasymmetrien und mangelnde Transparenz die
Funktionsfahigkeit der Markte gefahrden und vor allem Verbrauchern und
Kleinanlegern zum Schaden gereichen kénnen.

Jede Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser Verordnung, wie der
Austausch oder die Ubermittlung personenbezogener Daten durch die zustandigen
Behorden, sollte im Einklang mit der Richtlinie 95/46/EG des Européischen
Parlaments und des Rates' und jeder Austausch oder jede Ubermittlung von
Informationen durch die ESMA sollte im Einklang mit der Verordnung (EG)
Nr. 45/2001 des Europaischen Parlaments und des Rates'® erfolgen.

Spétestens funf Jahre nach Inkrafttreten dieser Verordnung sollte die Kommission die
Anwendung dieser Verordnung uberprifen und insbesondere bewerten, ob die
Offenlegungsvorschriften fur Sekundéaremissionen und fir KMU, das einheitliche
Registrierungsformular und die Prospektzusammenfassung nach wie vor angemessen
sind, um die Ziele dieser Verordnung zu verwirklichen.

Die Anwendung der in dieser Verordnung festgelegten Anforderungen sollte auf einen
spateren Zeitpunkt verschoben werden, um den Erlass von delegierten Rechtsakten
und Durchfuhrungsrechtsakten zu ermdglichen und den Marktteilnehmern Gelegenheit
zu geben, sich auf die Anwendung der neuen MaRnahmen einzustellen und
entsprechend zu planen.

Da die Ziele dieser Verordnung, namlich die Starkung des Anlegerschutzes und der
Markteffizienz im Zuge der Errichtung der Kapitalmarktunion, von den
Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden kdénnen, sondern vielmehr
aufgrund ihrer Wirkungen auf Unionsebene besser zu verwirklichen sind, 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 VerhaltnisméaRigkeitsprinzip geht diese Verordnung nicht tber das
fir die Erreichung dieser Ziele erforderliche Mal3 hinaus.

15

16

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

Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 18. Dezember 2000
zum Schutz natirlicher 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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(79) Die Verordnung steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsétzen, die
insbesondere mit der Charta der Grundrechte der Europdischen Union anerkannt
wurden. Deshalb sollte diese Verordnung in Einklang mit diesen Rechten und
Grundsatzen ausgelegt und angewandt werden.

(80) Der Europdische Datenschutzbeauftragte wurde gemafR Artikel 28 Absatz 2 der
Verordnung (EG) Nr. 45/2001 angehort und hat eine Stellungnahme abgegeben —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

KAPITEL I
ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

Artikel 1
Ziel und Anwendungsbereich

1. Ziel dieser Verordnung ist die Festlegung der Vorschriften fir die Erstellung,
Billigung und Verbreitung des Prospekts, der beim o6ffentlichen Angebot von
Wertpapieren oder bei der Zulassung von Wertpapieren zum Handel an einem
geregelten Markt, der sich in einem Mitgliedstaat befindet oder dort betrieben wird,
zu veroffentlichen ist.

2. Diese Verordnung findet keine Anwendung auf folgende Arten von Wertpapieren:

a)

b)

Anteilscheine, die von Organismen fur gemeinsame Anlagen eines anderen als
des geschlossenen Typs ausgegeben werden;

Nichtdividendenwerte, die von einem Mitgliedstaat oder einer
Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaats, von internationalen Organismen
offentlich-rechtlicher Art, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten angehéren,
von der Europdischen Zentralbank oder von den Zentralbanken der
Mitgliedstaaten ausgegeben werden;

Anteile am Kapital der Zentralbanken der Mitgliedstaaten;

Wertpapiere, die uneingeschrankt und unwiderruflich von einem Mitgliedstaat
oder einer Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaats garantiert werden;

Wertpapiere, die von Vereinigungen mit Rechtspersonlichkeit oder von einem
Mitgliedstaat anerkannten Einrichtungen ohne Erwerbscharakter zum Zweck
der Mittelbeschaffung fiir ihre nicht erwerbsorientierten Zwecke ausgegeben
werden;

Nichtdividendenwerte, die von Kreditinstituten dauernd oder wiederholt
begeben werden, sofern diese Wertpapiere alle im Folgenden genannten
Voraussetzungen erfullen:

i) siesind nicht nachrangig, konvertibel oder austauschbar;

i)  sie berechtigen nicht zur Zeichnung oder zum Erwerb anderer Arten von
Wertpapieren und sind nicht an ein Derivat gebunden;
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iii)  sie vergegenstandlichen den Empfang riickzahlbarer Einlagen;

iv) sie sind von einem Einlagensicherungssystem im Sinne der Richtlinie
2014/49/EG des Europaischen Parlaments und des Rates'’ gedeck;

g) nichtfungible Kapitalanteile, deren Hauptzweck darin besteht, dem Inhaber das
Recht auf die Nutzung einer Wohnung oder anderen Art von Immobilie oder
eines Teils hiervon zu verleihen, wenn diese Anteile ohne Aufgabe des
genannten Rechts nicht weiterverdauBert werden kdnnen;

h) ,,Bostadsobligationer”, die in Schweden als revolvierende Emissionen von
Kreditinstituten ~ hauptsachlich ~ zum  Zweck  der  Vergabe von
Hypothekendarlehen begeben werden, sofern

i)  die begebenen ,,Bostadsobligationer zu ein und derselben Serie gehoren;

i) die ,Bostadsobligationer” als Daueremission flr einen bestimmten
Emissionszeitraum ausgegeben werden;

i) sich Ausstattung und Konditionen der ,,Bostadsobligationer* wahrend
des Emissionszeitraums nicht &ndern;

iv) die Ertrage aus der Emission der besagten ,,Bostadsobligationer” gemaf
der Satzung des Emittenten in Vermdgensgegenstdnden angelegt werden,
die eine ausreichende Deckung der aus den betreffenden Wertpapieren
erwachsenden Verbindlichkeiten bieten;

) Nichtdividendenwerte, die von einem Kreditinstitut dauernd oder wiederholt
begeben werden, wobei der aggregierte Gesamtgegenwert der angebotenen
Wertpapiere in der Union weniger als 75 000 000 EUR pro Kreditinstitut tber
einen Zeitraum von zwo6lf Monaten betrégt, sofern diese Wertpapiere

i) nicht nachrangig, konvertibel oder austauschbar sind;

i) nicht zur Zeichnung oder zum Erwerb anderer Arten von Wertpapiere
berechtigen und nicht an ein Derivat gebunden sind.

3. Diese Verordnung findet keine Anwendung auf folgende Arten offentlicher
Angebote von Wertpapieren:

a)  Wertpapierangebote, die sich ausschlieBlich an qualifizierte Anleger richten;

b)  Wertpapierangebote, die sich an weniger als 150 natlrliche oder juristische
Personen pro Mitgliedstaat richten, bei denen es sich nicht um qualifizierte
Anleger handelt;

c)  Wertpapierangebote, die sich an Anleger richten, die bei jedem gesonderten
Angebot Wertpapiere ab einem Mindestbetrag von 100 000 EUR pro Anleger
erwerben;

ol Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Uber
Einlagensicherungssysteme (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 149).
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d)

9)

h)

Wertpapierangebote mit einem Gesamtgegenwert in der Union von weniger als
500 000 EUR, waobei diese Obergrenze Uber einen Zeitraum von zwolf
Monaten zu berechnen ist;

Aktien, die im Austausch fur bereits ausgegebene Aktien derselben Gattung
ausgegeben werden, sofern mit der Emission dieser neuen Aktien keine
Kapitalerh6hung des Emittenten verbunden ist;

Wertpapiere, die anlasslich einer Ubernahme im Wege eines Tauschangebots
angeboten werden, sofern ein Dokument verfligbar ist, das Informationen zu
der Transaktion und ihren Auswirkungen auf den Emittenten enthélt;

Wertpapiere, die anlasslich einer Verschmelzung oder Aufspaltung angeboten
oder zugeteilt werden bzw. zugeteilt werden sollen, sofern ein Dokument
verflgbar ist, das Informationen zu der Transaktion und ihren Auswirkungen
auf den Emittenten enthalt;

an die vorhandenen Aktieninhaber ausgeschiittete Dividenden in Form von
Aktien derselben Gattung wie die Aktien, fir die solche Dividenden
ausgeschuttet werden, sofern ein Dokument zur Verfligung gestellt wird, das
Informationen tber Anzahl und Art der Aktien enthélt und in dem die Griinde
und Einzelheiten des Angebots dargelegt werden;

Wertpapiere, die derzeitigen oder ehemaligen  Mitgliedern  der
Unternehmensleitung oder Beschéaftigten von ihrem Arbeitgeber oder von
einem verbundenen Unternehmen angeboten oder zugeteilt werden bzw.
zugeteilt werden sollen, sofern ein Dokument zur Verfligung gestellt wird, das
Informationen tber Anzahl und Art der Wertpapiere enthalt und in dem die
Griinde und Einzelheiten des Angebots oder der Zuteilung dargelegt werden.

Diese Verordnung findet keine Anwendung auf die Zulassung folgender Arten von
Wertpapieren zum Handel an einem geregelten Markt:

a)

b)

Wertpapiere, die mit bereits zum Handel am selben geregelten Markt
zugelassenen Wertpapieren fungibel sind, sofern sie Uber einen Zeitraum von
zwolf Monaten weniger als 20 % der Zahl der Wertpapiere ausmachen, die
bereits zum Handel am selben geregelten Markt zugelassen sind;

Aktien, die aus der Umwandlung oder dem Eintausch anderer Wertpapiere
oder aus der Ausiibung der mit anderen Wertpapieren verbundenen Rechte
resultieren, sofern es sich dabei um Aktien derselben Gattung wie die bereits
zum Handel am selben geregelten Markt zugelassenen handelt und sofern sie
uber einen Zeitraum von zwolf Monaten weniger als 20 % der Zahl der Aktien
ausmachen, die bereits zum Handel am selben geregelten Markt zugelassen
sind; wurde im Einklang mit dieser Verordnung oder der Richtlinie
2003/71/EG beim offentlichen Angebot oder bei der Zulassung zum Handel
der Wertpapiere, die Zugang zu Aktien verschaffen, ein Prospekt erstellt oder
wurden die Wertpapiere, die Zugang zu Aktien verschaffen, vor Inkrafttreten
dieser Verordnung begeben, findet diese Verordnung keine Anwendung auf die
Zulassung der resultierenden Aktien zum Handel an einem geregelten Markt —
unabhdngig von ihrem Anteil im Verhaltnis zur Zahl der Aktien derselben
Gattung, die bereits zum Handel am selben geregelten Markt zugelassen sind;
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d)

9)

h)

Aktien, die im Austausch fur bereits am selben geregelten Markt zum Handel
zugelassene Aktien derselben Gattung ausgegeben werden, sofern mit der
Emission dieser Aktien keine Kapitalerhéhung des Emittenten verbunden ist;

Wertpapiere, die anlasslich einer Ubernahme im Wege eines Tauschangebots
angeboten werden, sofern ein Dokument verfligbar ist, das Informationen zu
der Transaktion und ihren Auswirkungen auf den Emittenten enthélt;

Wertpapiere, die anlasslich einer Verschmelzung oder Aufspaltung angeboten
oder zugeteilt werden bzw. zugeteilt werden sollen, sofern ein Dokument
verfugbar ist, das Informationen zu der Transaktion und ihren Auswirkungen
auf den Emittenten enthélt;

Aktien, die den vorhandenen Aktieninhabern unentgeltlich angeboten oder
zugeteilt werden bzw. zugeteilt werden sollen, sowie Dividenden in Form von
Aktien derselben Gattung wie die Aktien, fur die die Dividenden ausgeschdttet
werden, sofern es sich dabei um Aktien derselben Gattung handelt wie die
Aktien, die bereits zum Handel am selben geregelten Markt zugelassen sind,
und sofern ein Dokument zur Verfligung gestellt wird, das Informationen Gber
Anzahl und Art der Aktien enthdlt und in dem die Grinde und Einzelheiten des
Angebots oder der Zuteilung dargelegt werden;

Wertpapiere, die derzeitigen oder ehemaligen  Mitgliedern  der
Unternehmensleitung oder Beschéftigten von ihrem Arbeitgeber oder von
einem verbundenen Unternehmen angeboten oder zugeteilt werden bzw.
zugeteilt werden sollen, sofern es sich dabei um Wertpapiere derselben
Gattung handelt wie die Wertpapiere, die bereits zum Handel am selben
geregelten Markt zugelassen sind, und sofern ein Dokument zur Verfligung
gestellt wird, das Informationen tber Anzahl und Art der Wertpapiere enthélt
und in dem die Grinde und Einzelheiten des Angebots oder der Zuteilung
dargelegt werden;

Wertpapiere, die bereits zum Handel an einem anderen geregelten Markt
zugelassen sind, sofern sie folgende Bedingungen erfiillen:

i)  diese Wertpapiere oder Wertpapiere derselben Gattung sind bereits
langer als 18 Monate zum Handel an dem anderen geregelten Markt
zugelassen;

i)  bei Wertpapieren, die nach dem 1. Juli 2005 erstmalig zum Handel an
einem geregelten Markt zugelassen wurden, ging die Zulassung zum
Handel an dem anderen geregelten Markt mit der Billigung und
Veroffentlichung eines Prospekts im Einklang mit der Richtlinie
2003/71/EG einher;

iii) bei Wertpapieren, die nach dem 30.Juni 1983 erstmalig zur

Bdrsennotierung zugelassen wurden, mit Ausnahme der unter Ziffer ii
geregelten Félle, wurden Prospekte entsprechend den Vorschriften der
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Richtlinie 80/390/EWG des Rates'® oder der Richtlinie 2001/34/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates® gebilligt;

iv) die laufenden Pflichten betreffend den Handel an dem anderen geregelten
Markt werden eingehalten;

v) die Person, die die Zulassung eines Wertpapiers zum Handel an einem
geregelten Markt nach dieser Ausnahmeregelung beantragt, stellt dem
Publikum in dem Mitgliedstaat, in dem sich der geregelte Markt befindet,
fir den die Zulassung zum Handel angestrebt wird, in der in Artikel 20
Absatz 2 vorgesehenen Weise ein den inhaltlichen Anforderungen des
Artikels 7 genligendes Dokument in einer von der zustandigen Behorde
des Mitgliedstaats, in dem sich der geregelte Markt befindet, fir den die
Zulassung angestrebt wird, anerkannten Sprache zur Verfligung; in dem
Dokument ist anzugeben, wo der neueste Prospekt sowie die vom
Emittenten entsprechend den fiir ihn geltenden Publizitatsvorschriften
veroffentlichten Finanzinformationen erhéltlich sind.

Um den technischen Entwicklungen auf den Finanzmaérkten, wie etwa der Inflation,
Rechnung zu tragen, kann die Kommission im Wege delegierter Rechtsakte geman
Artikel 42 MalRnahmen erlassen, die Folgendes betreffen:

a) die Anpassung der in Absatz2 Buchstabei festgelegten monetaren
Obergrenze;

b)  diein Absatz 3 Buchstaben ¢ und d genannten Schwellenwerte.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, delegierte Rechtsakte gemaR
Artikel 42 zu erlassen, in denen festgelegt wird, welche Informationen die in
Absatz 3 Buchstabenf und g und in Absatz 4 Buchstabend und e genannten
Dokumente mindestens enthalten missen.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Im Sinne dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

a) ,Wertpapiere“ (bertragbare Wertpapiere im Sinne des Artikels 4 Absatz 1
Nummer 44  der  Richtlinie  2014/65/EU  mit  Ausnahme  von
Geldmarktinstrumenten im Sinne des Artikels4 Absatz 1 Nummer 17 der
Richtlinie 2014/65/EU mit einer Laufzeit von weniger als zwo6lf Monaten;

b) ,Dividendenwerte” Aktien und andere, Aktien gleichzustellende Ubertragbare
Wertpapiere sowie jede andere Art Ubertragbarer Wertpapiere, die das Recht

18

19

Richtlinie 80/390/EWG des Rates vom 17. Mérz 1980 zur Koordinierung der Bedingungen fir die
Erstellung, die Kontrolle und die Verbreitung des Prospekts, der fur die Zulassung von Wertpapieren
zur amtlichen Notierung an einer Wertpapierborse zu verdffentlichen ist (ABI. L 100 vom 17.4.1980,
S. 1).

Richtlinie 2001/34/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Mai 2001 Uber die
Zulassung von Wertpapieren zur amtlichen Borsennotierung und Uber die hinsichtlich dieser
Wertpapiere zu verdffentlichenden Informationen (ABI. L 184 vom 6.7.2001, S. 1).
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d)

9)

h)

)

verbriefen, bei Umwandlung des Wertpapiers oder Ausubung des verbrieften
Rechts die erstgenannten Wertpapiere zu erwerben; Voraussetzung hierfur ist,
dass die letztgenannten Wertpapiere vom Emittenten der zugrundeliegenden
Aktien oder von einer zur Unternehmensgruppe dieses Emittenten gehdrenden
Stelle begeben wurden;

»,Nichtdividendenwerte“ alle Wertpapiere, die keine Dividendenwerte sind;

»offentliches Angebot von Wertpapieren“ eine Mitteilung an das Publikum in
jedweder Form und auf jedwede Art und Weise, die ausreichende
Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden
Wertpapiere enthalt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fur den
Kauf oder die Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden; diese Definition
gilt auch fir die Platzierung von Wertpapieren durch Finanzintermediére;

»qualifizierte Anleger”“ Personen oder Stellen, die in Anhang Il Abschnitt |
Nummern 1 bis 4 der Richtlinie 2014/65/EU aufgefihrt sind, sowie Personen
oder Stellen, die gemal Anhang Il Abschnitt Il der Richtlinie 2014/65/EU auf
Antrag als professionelle Kunden behandelt werden oder die gemaf Artikel 30
der Richtlinie 2014/65/EU als geeignete Gegenparteien anerkannt wurden und
nicht eine Behandlung als nichtprofessionelle Kunden beantragt haben;
Wertpapierfirmen und Kreditinstitute teilen ihre Einstufung unbeschadet der
einschlagigen Datenschutzvorschriften auf Antrag dem Emittenten mit;

»Kleine und mittlere Unternehmen** (KMU)

- entweder Gesellschaften, die laut ihrem letzten Jahresabschluss bzw.
konsolidierten  Abschluss zumindest zwei der drei Kiriterien
durchschnittliche Beschaftigtenzahl im letzten Geschéftsjahr von weniger
als 250, Gesamtbilanzsumme von hdochstens 43 000 000 EUR und
Jahresnettoumsatz von hochstens 50 000 000 EUR erfiillen, oder

- kleine und mittlere Unternehmen im Sinne des Artikels 4 Absatz 1
Nummer 13 der Richtlinie 2014/65/EU;

,Kreditinstitut™ ein Unternehmen im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1
der Verordnung (EU) Nr.575/2013 des Europdischen Parlaments und des
Rates®;

»~Emittent eine juristische Person, die Wertpapiere begibt oder zu begeben
beabsichtigt;

»Anbieter* eine juristische oder nattrliche Person, die Wertpapiere offentlich
anbietet;

»geregelter Markt“ einen Markt im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 21
der Richtlinie 2014/65/EWG;

2 Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen 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).
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K)

~Werbung* Bekanntmachungen, die

sich auf ein spezifisches Angebot von Wertpapieren an das Publikum
oder deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beziehen
und

speziell darauf abzielen, die potenzielle Zeichnung oder den potenziellen
Erwerb von Wertpapieren zu fordern;

»vorgeschriebene Informationen® alle Informationen im Sinne des Artikels 2
Absatz 1 Buchstabe k der Richtlinie 2004/109/EG;

»Herkunftsmitgliedstaat*

i)

i)

bei allen in der Union anséssigen und nicht unter Ziffer ii genannten
Emittenten von Wertpapieren den Mitgliedstaat, in dem der Emittent
seinen Sitz hat;

bei Emissionen von Nichtdividendenwerten mit einer Mindeststlickelung
von 1 000 EUR sowie bei Emissionen von Nichtdividendenwerten, die
das Recht verbriefen, bei Umwandlung des Wertpapiers oder Ausiibung
des verbrieften Rechts tibertragbare Wertpapiere zu erwerben oder einen
Barbetrag in Empfang zu nehmen, sofern der Emittent der
Nichtdividendenwerte nicht der Emittent der zugrundeliegenden
Wertpapiere oder eine zur Unternehmensgruppe des letztgenannten
Emittenten gehorende Stelle ist, je nach Wahl des Emittenten, des
Anbieters bzw. der die Zulassung beantragenden Person den
Mitgliedstaat, in dem der Emittent seinen Sitz hat, oder den
Mitgliedstaat, in dem die Wertpapiere zum Handel an einem geregelten
Markt zugelassen sind oder zugelassen werden sollen oder in dem die
Wertpapiere  offentlich  angeboten  werden; dasselbe gilt  fir
Nichtdividendenwerte, die auf andere Wahrungen als auf Euro lauten,
vorausgesetzt, dass der Wert der Mindeststlickelungen annéhernd 1 000
EUR entspricht;

bei allen in Drittlindern ansassigen und nicht unter Ziffer ii genannten
Emittenten von Wertpapieren je nach Wahl des Emittenten, des
Anbieters bzw. der die Zulassung beantragenden Person den
Mitgliedstaat, in dem die Wertpapiere erstmals Offentlich angeboten
werden sollen, oder den Mitgliedstaat, in dem der erste Antrag auf
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt gestellt wird,
vorbehaltlich einer spateren Wahl durch in Drittlandern anséssige
Emittenten,

- wenn der Herkunftsmitgliedstaat nicht gemaR der Wahl dieser
Emittenten bestimmt wurde;

- im Einklang mit Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe i Ziffer iii der
Richtlinie 2004/109/EG,;
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n) ,Aufnahmemitgliedstaat“ den Mitgliedstaat, in dem ein 6ffentliches Angebot
unterbreitet oder die Zulassung zum Handel angestrebt wird, sofern dieser
Staat nicht der Herkunftsmitgliedstaat ist;

0) ,Organismen fur gemeinsame Anlagen eines anderen als des geschlossenen
Typs* Investmentfonds und Investmentgesellschaften, die folgende Merkmale
aufweisen:

i)  sie sammeln von einer Anzahl von Anlegern Kapital ein, um es gemaf
einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger zu
investieren;

i)  ihre Anteile werden auf Verlangen des Anteilsinhabers unmittelbar oder
mittelbar zu Lasten ihres Vermdogens zuriickgekauft oder abgelst;

p) ,Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen“ Wertpapiere, die von einem
Organismus fur gemeinsame Anlagen begeben werden und die Rechte der
Anteilsinhaber am Vermdgen dieses Organismus verbriefen;

q) ,Billigung” die positive Handlung bei Abschluss der Priifung des Prospekts
durch die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats auf Vollstandigkeit,
Kohérenz und Verstandlichkeit der im Prospekt enthaltenen Informationen;

r)  ,Basisprospekt” einen Prospekt, der den Anforderungen des Artikels 8 dieser
Verordnung entspricht und — je nach Wahl des Emittenten — die endgdltigen
Bedingungen des Angebots enthalt;

s)  ,Arbeitstage” fur die Zwecke dieser Verordnung die Arbeitstage der
zustandigen nationalen Behorde unter Ausschluss von Samstagen, Sonntagen
und gesetzlichen Feiertagen im Sinne des flr die zustdndige nationale Behdrde
geltenden nationalen Rechts;

t)  ,multilaterales Handelssystem®“ ein multilaterales System im Sinne des
Artikels 4 Absatz 1 Nummer 22 der Richtlinie 2014/65/EU;

u) ,,KMU-Wachstumsmarkt“ einen KMU-Wachstumsmarkt im Sinne des
Artikels 4 Absatz 1 Nummer 12 der Richtlinie 2014/65/EU;

v) ,Drittlandsemittent” einen in einem Drittland anséssigen Emittenten.

Damit den technischen Entwicklungen auf den Finanzmarkten Rechnung getragen
werden kann, wird der Kommission die Befugnis tbertragen, delegierte Rechtsakte
gemall Artikel 42 zu erlassen, um bestimmte technische Aspekte der in Absatz 1
enthaltenen Begriffsbestimmungen zu prazisieren und insbesondere die in der
Definition der ,,kleinen und mittleren Unternehmen (KMU)“ in Absatz 1 Buchstabe f
enthaltenen Zahlenangaben anzupassen, wobei es die Situation auf verschiedenen
nationalen Markten, unter anderem die von den Betreibern geregelter Markte und
multilateraler Handelssysteme zugrunde gelegten Unternehmensklassifikationen, die
Rechtsvorschriften und Empfehlungen der Union sowie die wirtschaftlichen
Entwicklungen zu berticksichtigen gilt.
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Artikel 3
Pflicht zur Veroffentlichung eines Prospekts

1. Wertpapiere werden dem Publikum in der Union nicht ohne vorherige
Veroffentlichung eines Prospekts angeboten.

2. Ein Mitgliedstaat kann offentliche Angebote von Wertpapieren von der
Prospektpflicht geméald Absatz 1 ausnehmen, wenn

a)  das Angebot nur fir den betreffenden Mitgliedstaat gilt und

b)  der Gesamtgegenwert des Angebots Uber einen Zeitraum von zwolf Monaten
10 000 000 EUR nicht tiberschreitet.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und die ESMA, wenn sie die in
diesem Absatz vorgesehene Option in Anspruch nehmen, und teilen mit, welchen
Gegenwert sie als Obergrenze festgesetzt haben, unterhalb deren die Ausnahme fur
inldndische Angebote gilt.

3. Wertpapiere werden nicht ohne vorherige Veroffentlichung eines Prospekts zum
Handel an einem in der Union befindlichen oder betriebenen geregelten Markt
zugelassen.

Artikel 4

Erstellung eines Prospekts auf freiwilliger Basis

Fallt ein Offentliches Wertpapierangebot oder eine Zulassung von Wertpapieren zum Handel
an einem geregelten Markt nicht in den Anwendungsbereich dieser Verordnung gemaR
Artikel 1, kann der Emittent, der Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt beantragt, auf freiwilliger Basis einen Prospekt im Einklang mit
dieser Verordnung erstellen.

Aus einem freiwillig erstellten Prospekt, der von der zustdndigen Behodrde des
Herkunftsmitgliedstaats im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe m gebilligt wurde,
ergeben sich dieselben Rechte und Pflichten wie aus einem Prospekt, der nach dieser
Verordnung zwingend vorgeschrieben ist; ein freiwillig erstellter Prospekt unterliegt allen
Bestimmungen dieser Verordnung und der Aufsicht der betreffenden zustdndigen Behorde.

Artikel 5
Spatere Weiterverauferung von Wertpapieren
Jede spatere Weiterverdul3erung von Wertpapieren, die zuvor Gegenstand einer oder mehrerer
Arten von Wertpapierangeboten gemald Artikel 1 Absatz 3 Buchstaben a bis d waren, gilt als
gesondertes Angebot, wobei anhand der Begriffsbestimmung nach Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe d zu entscheiden ist, ob es sich bei dieser WeiterverdufRerung um ein o6ffentliches
Angebot von Wertpapieren handelt. Bei der Platzierung von Wertpapieren durch
Finanzintermediére ist ein Prospekt zu verdffentlichen, wenn die endgultige Platzierung keine
der in Artikel 1 Absatz 3 Buchstaben a bis d genannten Bedingungen erftllt.
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Bei einer spateren WeiterverduBerung von Wertpapieren oder einer endgultigen Platzierung
von Wertpapieren durch Finanzintermedidre wird kein weiterer Prospekt verlangt, wenn ein
gultiger Prospekt im Sinne des Artikels 12 vorliegt und der Emittent oder die fur die
Erstellung des Prospekts verantwortliche Person dessen Verwendung in einer schriftlichen
Vereinbarung zugestimmt hat.

KAPITEL Il
ERSTELLUNG DES PROSPEKTS

Artikel 6
Der Prospekt

1. Unbeschadet des Artikels 14 Absatz 2 und des Artikels 17 Absatz 2 enthalt der
Prospekt die Informationen, die je nach Art des Emittenten und der offentlich
angebotenen oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere
erforderlich sind, damit die Anleger sich ein fundiertes Urteil U(ber die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Finanzlage, die Gewinne und Verluste,
die Aussichten des Emittenten und eines etwaigen Garantiegebers sowie tber die mit
den Wertpapieren verbundenen Rechte bilden kénnen. Diese Informationen sind in
leicht zu analysierender, knapper und verstandlicher Form zu présentieren.

2. Der Emittent, der Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beantragt, kann den Prospekt als ein einziges Dokument oder in
mehreren Einzeldokumenten erstellen.

Besteht ein Prospekt aus mehreren Einzeldokumenten, so werden die geforderten
Angaben unbeschadet des Artikels 8 Absatz 7 auf ein Registrierungsformular, eine
Wertpapierbeschreibung  und  eine  Zusammenfassung  aufgeteilt. ~ Das
Registrierungsformular ~ enthdlt die  Angaben zum  Emittenten.  Die
Wertpapierbeschreibung enthélt die Angaben zu den Wertpapieren, die 6ffentlich
angeboten werden oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen werden

sollen.
Artikel 7
Die Prospektzusammenfassung
1. Der Prospekt enthalt eine Zusammenfassung mit Basisinformationen, die Anlegern

Aufschluss Uber Art und Risiken des Emittenten, des Garantiegebers und der
angebotenen oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere
geben; die Zusammenfassung soll — wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des
Prospekts gelesen wird — eine Entscheidungshilfe fur Anleger im Hinblick auf
Anlagen in die betreffenden Wertpapiere darstellen.

2. Die in der Zusammenfassung enthaltenen Informationen sind prézise, redlich, klar
und nicht irrefihrend. Sie stimmen mit den in den anderen Teilen des Prospekts
enthaltenen Informationen uberein.
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Die Zusammenfassung ist knapp und prézise gehalten und umfasst ausgedruckt
maximal sechs DIN-A4-Seiten. Sie wird

a) in einer Weise prasentiert und aufgemacht, die leicht verstandlich ist, wobei
Buchstaben in gut leserlicher GréRRe verwendet werden;

b)  sprachlich und stilistisch so formuliert, dass das Verstdndnis der Informationen
erleichtert wird, insbesondere durch Verwendung einer klaren, prazisen und
allgemeinverstéandlichen Sprache.

Die Zusammenfassung ist in vier Abschnitte untergliedert:
a) eine Einleitung mit Warnhinweisen;

b)  Basisinformationen Uber den Emittenten, den Anbieter oder die die Zulassung
zum Handel beantragende Person;

c) Basisinformationen tber die Wertpapiere;

d) Basisinformationen Uber das Angebot selbst und/oder die Zulassung zum
Handel.

Die Einleitung der Zusammenfassung enthalt folgende Angaben: Bezeichnung der
Wertpapiere, ldentitdt und Kontaktdaten des Emittenten, des Anbieters oder der die
Zulassung zum Handel beantragenden Person, ldentitdt und Kontaktdaten der
zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats und Datum des Dokuments. Sie
enthélt Warnhinweise, dass

a)  die Zusammenfassung als Prospekteinleitung verstanden werden sollte;

b)  sich der Anleger bei der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf
den Prospekt als Ganzes stiitzen sollte;

c) ein Anleger, der wegen der in einem Prospekt enthaltenen Angaben Klage
einreichen will, nach den nationalen Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaats
moglicherweise fiir die Ubersetzung des Prospekts aufkommen muss, bevor
das Verfahren eingeleitet werden kann;

d)  zivilrechtlich nur diejenigen Personen haften, die die Zusammenfassung samt
etwaiger Ubersetzungen vorgelegt und Gbermittelt haben, und dies auch nur fiir
den Fall, dass die Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den anderen
Teilen des Prospekts gelesen wird, irreflihrend, unprézise oder inkoharent ist
oder dass sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts
gelesen wird, wesentliche Angaben vermissen lasst, die in Bezug auf Anlagen
in die betreffenden Wertpapiere fir die Anleger eine Entscheidungshilfe
darstellen wirden.

Der Abschnitt geméall Absatz 4 Buchstabe b enthalt folgende Informationen:

a) in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,\Wer ist der Emittent der
Wertpapiere?* eine kurze Beschreibung des Emittenten der Wertpapiere, die
mindestens folgende Angaben enthélt:
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b)

- Sitz und Rechtsform des Emittenten, fur ihn geltendes Recht und Land
der Griindung;

- Haupttatigkeiten des Emittenten;

- Hauptanteilseigner des Emittenten, u. a. Angabe, ob an ihm unmittelbare
oder mittelbare Beteiligungen oder Beherrschungsverhéltnisse bestehen
und wer die Beteiligungen halt bzw. die Beherrschung ausbt;

- Identitdt der Hauptgeschéftsfuhrer;
- Identitat der Abschlusspriifer;

in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,,Welches sind die wesentlichen
Finanzinformationen Uber den Emittenten?” ausgewahlte wesentliche
historische  Finanzinformationen - gegebenenfalls auch Pro-forma-
Informationen — flr jedes Geschéaftsjahr des von den historischen
Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums und fir jeden nachfolgenden
Zwischenberichtszeitraum sowie Vergleichsdaten fur den gleichen Zeitraum
des vorhergehenden Geschéftsjahrs; die Anforderung der Beibringung
vergleichbarer Bilanzinformationen wird durch die Vorlage der Bilanzdaten
zum Jahresende erfullt;

in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,Welches sind die zentralen
Risiken, die dem Emittenten eigen sind?“ eine kurze Erlduterung von
hdchstens fiinf der dem Emittenten eigenen wesentlichsten Risikofaktoren, die
der hdchsten Wesentlichkeitsstufe geméall Artikel 16 zuzuordnen sind.

Der Abschnitt geméall Absatz 4 Buchstabe c enthélt folgende Informationen:

a)

b)

in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,,Welches sind die wichtigsten
Merkmale der Wertpapiere?* eine kurze Beschreibung der angebotenen
und/oder zum Handel zugelassenen Wertpapiere, die mindestens folgende
Angaben enthalt:

— Art und Gattung der Wertpapiere, gegebenenfalls Wertpapier-
Identifikationsnummer, Wahrung, Stickelung, Nennwert, Anzahl der
begebenen Wertpapiere, Laufzeit der Wertpapiere;

- mit den Wertpapieren verbundene Rechte;

- etwaige Beschrankungen der freien Handelbarkeit der Wertpapiere;

- gegebenenfalls Angaben zur Dividenden- bzw. Ausschittungspolitik;

in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,,\Wo werden die Wertpapiere
gehandelt?* Angaben dazu, ob fir die angebotenen Wertpapiere die Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt oder Uber ein multilaterales

Handelssystem beantragt wurde oder werden soll, und Nennung aller Markte,
an denen die Wertpapiere gehandelt werden oder gehandelt werden sollen;
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10.

11.

c) in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,Wird fiir die Wertpapiere eine
Garantie gestellt? gegebenenfalls eine kurze Beschreibung von Art und
Umfang der Garantie sowie kurze Angaben zum Garantiegeber;

d) in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,Welches sind die zentralen
Risiken, die den Wertpapieren eigen sind?*“ eine kurze Erlauterung von
hochstens finf der den Wertpapieren eigenen wesentlichsten Risikofaktoren,
die der hochsten Wesentlichkeitsstufe geméald Artikel 16 zuzuordnen sind.

Ist gemé&l der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Européaischen Parlaments und des
Rates®! die Bereitstellung eines Basisinformationsblatts vorgeschrieben, kann der
Emittent, der Anbieter oder die die Zulassung zum Handel beantragende Person die
in diesem Absatz genannten Inhalte durch die in Artikel 8 Absatz 3 Buchstaben b bis
i der Verordnung (EU) Nr. 1285/2014 genannten Angaben ersetzen. In diesem Fall
wie auch in dem Fall, dass gemaR Artikel 8 Absatz 8 letzter Unterabsatz fur
verschiedene Wertpapiere, die sich nur in einigen sehr wenigen Einzelheiten, etwa in
Bezug auf den Emissionskurs oder den Falligkeitstermin, unterscheiden, eine einzige
Zusammenfassung erstellt wird, erhoht sich die in Absatz 3 vorgesehene maximale
Lange der Zusammenfassung pro zusétzliches Wertpapier um drei weitere DIN-A4-
Seiten.

Der Abschnitt gemdaR Absatz 4 Buchstabe d enthalt folgende Informationen:

a) in einem Unterabschnitt mit der Uberschrift ,,Zu welchen Konditionen und
nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren?*
gegebenenfalls die allgemeinen Bedingungen, die Konditionen und den
voraussichtlichen Zeitplan des Angebots, die Einzelheiten der Zulassung zum
Handel, den Plan fir den Vertrieb, Betrag und Prozentanteil der sich aus dem
Angebot ergebenden unmittelbaren Verwdasserung sowie eine Schatzung der
Gesamtkosten der Emission/des Angebots, einschlieBlich der geschatzten
Kosten, die dem Anleger vom Emittenten oder Anbieter in Rechnung gestellt
werden;

b) in einem Abschnitt mit der Uberschrift ,Weshalb hat der Emittent diesen
Prospekt erstellt? eine kurze Erlauterung der Grinde fiir das Angebot bzw. fur
die Zulassung zum Handel sowie zu den geschéatzten Nettoerlésen und deren
Zweckbestimmung.

In jedem der in den Absétzen 6, 7 und 8 beschriebenen Abschnitte kann der Emittent
bei Bedarf weitere Unteriiberschriften einfligen.

Die Zusammenfassung darf keine Querverweise auf andere Teile des Prospekts oder
Angaben in Form eines Verweises enthalten.

Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen Inhalt
und Format der Darstellung der wesentlichen historischen Finanzinformationen
gemall Absatz 6 Buchstabe b unter Berlcksichtigung der verschiedenen Arten von
Wertpapieren und Emittenten prazisiert werden.

21

Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014
uber  Basisinformationsbléatter ~ fir  verpackte  Anlageprodukte  fir  Kleinanleger  und
Versicherungsanlageprodukte (ABI. L 352 vom 9.12.2014, S. 1).

53

www.parlament.gv.at

DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1286/2014;Nr:1286;Year:2014&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1285/2014;Nr:1285;Year:2014&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1286/2014;Nr:1286;Year:2014&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:352;Day:9;Month:12;Year:2014;Page:1&comp=

DE

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum [Datum einfligen — 9 Monate nach Inkrafttreten] vor.

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

Artikel 8
Der Basisprospekt

Fur Nichtdividendenwerte kann der Prospekt je nach Wahl des Emittenten, des
Anbieters oder der Person, die die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
beantragt, aus einem Basisprospekt bestehen, der alle relevanten Angaben zum
Emittenten und den 6ffentlich angebotenen oder zum Handel an einem geregelten
Markt zuzulassenden Wertpapieren enthdlt.

Ein Basisprospekt enthalt Folgendes:

a)  eine Zusammenstellung der Informationen, die in die endgiiltigen Bedingungen
des Angebots aufgenommen werden;

b)  ein Muster mit der Bezeichnung ,,Formular fur die endgiltigen Bedingungen®,
das fiir jede einzelne Emission auszuftllen ist;

c) die Adresse der Website, auf der die endgultigen Bedingungen verdffentlicht
werden.

Die endgultigen Bedingungen werden in einem gesonderten Dokument dargelegt
oder in den Basisprospekt oder einen Nachtrag dazu aufgenommen. Die endgltigen
Bedingungen werden in leicht zu analysierender und verstandlicher Form abgefasst.

Die endgultigen  Bedingungen  enthalten  nur  Angaben, die die
Wertpapierbeschreibung betreffen, und dienen nicht der Ergénzung des
Basisprospekts. In diesen Fallen gilt Artikel 17 Absatz 1 Buchstabe a.

Sind die endgultigen Bedingungen weder im Basisprospekt noch in einem Nachtrag
enthalten, macht der Emittent sie so bald wie mdglich vor der Eroffnung des
offentlichen Angebots oder der Zulassung zum Handel im Einklang mit Artikel 20
offentlich verfugbar und hinterlegt sie bei der zustdndigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats.

Die endgultigen Bedingungen missen eine hervorgehobene, eindeutige Erklarung
enthalten, aus der hervorgeht,

a) dass die endgultigen Bedingungen fur die Zwecke dieser Verordnung
ausgearbeitet wurden und zusammen mit dem Basisprospekt und dessen
Nachtrégen zu lesen sind, um alle relevanten Informationen zu erhalten;

b) wo der Basisprospekt und seine Nachtrdge im Einklang mit Artikel 20
veroffentlicht werden;
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c) dass den endgultigen Bedingungen eine Zusammenfassung fir die einzelne
Emission angeflgt ist.

Ein Basisprospekt kann als ein einziges Dokument oder in mehreren
Einzeldokumenten erstellt werden.

Wenn der Emittent, der Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt beantragt, bereits zu einem friheren Zeitpunkt ein
Registrierungsformular fur eine bestimmte Art von Nichtdividendenwerten oder ein
einheitliches Registrierungsformular gemald Artikel 9 hinterlegt hat und sich spater
fur die Erstellung eines Basisprospekts entscheidet, umfasst der Basisprospekt
Folgendes:

a) die im Registrierungsformular oder im einheitlichen Registrierungsformular
enthaltenen Angaben;

b) die Angaben, die ansonsten in der entsprechenden Wertpapierbeschreibung
enthalten wéren, mit Ausnahme der endgultigen Bedingungen, wenn diese
nicht im Basisprospekt enthalten sind.

Die spezifischen Angaben zu den verschiedenen Wertpapieren werden im
Basisprospekt klar voneinander getrennt.

Erst wenn die endgultigen Bedingungen gebilligt oder hinterlegt werden, wird eine
Zusammenfassung erstellt, die speziell die jeweilige Emission betrifft.

Fur die Zusammenfassung fir die einzelne Emission gelten dieselben
Anforderungen, die gemal? diesem Artikel fiir die endglltigen Bedingungen gelten;
die Zusammenfassung wird den endgiiltigen Bedingungen angeftigt.

Die Zusammenfassung fur die einzelne Emission muss den Anforderungen des
Artikels 7 entsprechen und die Basisinformationen aus dem Basisprospekt und den
endglltigen Bedingungen enthalten. Sie muss Folgendes umfassen:

a) die Angaben aus dem Basisprospekt, die nur fur die jeweilige Emission
relevant sind, einschliellich der Basisinformationen tber den Emittenten;

b) die nur fur die jeweilige Emission relevanten, im Basisprospekt genannten
Optionen, wie sie in den endgultigen Bedingungen festgelegt wurden;

c) dieinden endgultigen Bedingungen enthaltenen relevanten Angaben, die zuvor
im Basisprospekt ausgelassen worden waren.

Beziehen sich die endgultigen Bedingungen auf verschiedene Wertpapiere, die sich
nur in einigen sehr wenigen Einzelheiten unterscheiden, etwa in Bezug auf den
Emissionskurs oder den Falligkeitstermin, so kann fir all diese Wertpapiere eine
einzige Zusammenfassung fur die einzelne Emission angefugt werden, sofern die
Angaben zu den verschiedenen Wertpapieren klar voneinander getrennt sind.

Die Angaben des Basisprospekts sind erforderlichenfalls im Einklang mit Artikel 22
durch aktualisierte Angaben zum Emittenten und zu den Wertpapieren, die Offentlich
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angeboten oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen werden sollen, zu
erganzen.

Ein Offentliches Angebot kann nach Ablauf des Basisprospekts, auf dessen
Grundlage es eroffnet wurde, aufrechterhalten werden, sofern spéatestens am letzten
Tag der Gultigkeit des betreffenden Basisprospekts ein Anschluss-Basisprospekt
gebilligt wird. Die endgultigen Bedingungen eines solchen Angebots enthalten auf
der ersten Seite einen deutlich sichtbaren Warnhinweis mit Angabe des letzten Tags
der Gultigkeit des vorhergehenden Prospekts und des Orts der Veroffentlichung des
Anschluss-Basisprospekts. Der Anschluss-Basisprospekt enthélt das ,,Formular flr
die endgiiltigen Bedingungen“ aus dem urspriinglichen Basisprospekt oder einen
Verweis darauf sowie einen Verweis auf die fiir das weiterhin bestehende Angebot
mafRgebenden endglltigen Bedingungen.

Das durch Artikel 22 Absatz 2 garantierte Widerrufsrecht gilt auch fir Anleger, die
einem Erwerb oder einer Zeichnung der Wertpapiere wahrend des
Gultigkeitszeitraums des vorhergehenden Prospekts zugestimmt haben, es sei denn,
die Wertpapiere wurden ihnen bereits geliefert.

Artikel 9
Das einheitliche Registrierungsformular

Ein Emittent, der seinen Sitz in einem Mitgliedstaat unterh&lt und dessen
Wertpapiere zum Handel an einem geregelten Markt oder Uber ein multilaterales
Handelssystem zugelassen werden, kann in jedem Geschaftsjahr ein
Registrierungsformular in  Form eines einheitlichen Registrierungsformulars
erstellen, das Angaben zu Organisation, Geschaftstatigkeiten, Finanzlage, Ertrag und
Zukunftsaussichten, Fiihrung und Beteiligungsstruktur des Unternehmens enthalt.

Ein Emittent, der sich dafiir entscheidet, in jedem Geschéftsjahr ein einheitliches
Registrierungsformular zu erstellen, legt dieses nach dem Verfahren des Artikels 19
Absdtze 2 und 4 der zustdndigen Behorde seines Herkunftsmitgliedsstaats zur
Billigung vor.

Wurde in drei aufeinanderfolgenden  Geschaftsjahren ein  einheitliches
Registrierungsformular des Emittenten von der zustandigen nationalen Behdrde
gebilligt, konnen kiinftige einheitliche Registrierungsformulare ohne vorherige
Billigung bei der zustandigen Behorde hinterlegt werden.

Versaumt es der Emittent danach, in einem Geschaftsjahr ein einheitliches
Registrierungsformular zu hinterlegen, hat dies zur Folge, dass ihm die Mdglichkeit
einer Hinterlegung ohne Billigung wieder entzogen wird und dass alle kinftigen
einheitlichen Registrierungsformulare der zustdndigen Behorde zur Billigung
vorzulegen sind, bis die in Unterabsatz 2 genannte VVoraussetzung wieder erflllt ist.

Emittenten, die vor dem  Geltungsbeginn  dieser  Verordnung ein
Registrierungsformular geméBR Anhang | oder Anhang Xl der Verordnung (EG)
Nr. 809/2004% erstellt haben, das von einer zustandigen Behérde fiir eine Dauer von

Verordnung (EG) Nr.809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der

Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten
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mindestens drei aufeinanderfolgenden Jahren gebilligt wurde, und die anschlieRend
gemall Artikel 12 Absatz 3 der Richtlinie 2003/71/EG jedes Jahr ein solches
Registrierungsformular hinterlegt haben oder deren Registrierungsformular jedes
Jahr gebilligt wurde, wird gestattet, ab dem Geltungsbeginn dieser Verordnung ein
einheitliches Registrierungsformular ohne vorherige Billigung im Einklang mit
Absatz 2 Unterabsatz 2 zu hinterlegen.

Nach seiner Billigung oder seiner Hinterlegung ohne Billigung werden das
einheitliche Registrierungsformular und seine Anderungen gemaR den Absatzen 7
und 9 unverzuglich und im Einklang mit den Bestimmungen des Artikels 20
veroffentlicht.

Das einheitliche Registrierungsformular entspricht den in Artikel 25 festgelegten
sprachlichen Anforderungen.

Angaben konnen gemaR den in Artikel 18 genannten Modalitdten in Form eines
Verweises in ein einheitliches Registrierungsformular aufgenommen werden.

Nach Hinterlegung oder Billigung eines einheitlichen Registrierungsformulars kann
der Emittent die darin enthaltenen Angaben jederzeit durch Hinterlegung einer
Anderung des Formulars bei der zustandigen Behoérde aktualisieren.

Die zustandige Behorde kann einheitliche Registrierungsformulare, die ohne
vorherige Billigung hinterlegt wurden, sowie Anderungen dieser Formulare jederzeit
einer inhaltlichen Uberprifung unterziehen.

Die Uberprifung durch die zustandige Behérde besteht in einer Prifung der
Vollstandigkeit, ~Koharenz ~und  Verstandlichkeit der im einheitlichen
Registrierungsformular und seinen Anderungen enthaltenen Informationen.

Stellt die zustandige Behorde im Zuge der Uberpriifung fest, dass das einheitliche
Registrierungsformular nicht den Standards der Vollstandigkeit, Verstandlichkeit
und Koharenz entspricht und/oder dass Anderungen oder zusétzliche Angaben
erforderlich sind, teilt sie dies dem Emittenten mit.

Einem von der zustandigen Behorde an den Emittenten gerichteten Ersuchen um
Anderung oder um zusétzliche Angaben muss vom Emittenten erst im néchsten
einheitlichen Registrierungsformular Rechnung getragen werden, das fir das
folgende Geschaftsjahr hinterlegt wird, es sei denn, der Emittent mochte das
einheitliche Registrierungsformular als Bestandteil eines zur Billigung vorgelegten
Prospekts verwenden. In diesem Fall hinterlegt der Emittent spétestens bei Vorlage
des Antrags gemaR Artikel 19 Absatz5 eine Anderung des einheitlichen
Registrierungsformulars.

Teilt die zustandige Behorde dem Emittenten mit, dass ihr Anderungsersuchen eine
Auslassung oder eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit betrifft, die
geeignet ist, das Publikum in Bezug auf Fakten und Umsténde, die fur eine fundierte
Beurteilung des Emittenten wesentlich sind, irrezufiihren, hinterlegt der Emittent

enthaltenen Informationen sowie das Format, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis und die
Verdffentlichung solcher Prospekte und die Verbreitung von Werbung (ABI. L 149 vom 30.4.2004,
S. 1).
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10.

11.

12.

abweichend von Unterabsatz 2 unverziiglich eine Anderung des einheitlichen
Registrierungsformulars.

Die Absatze7 und 9 finden nur dann Anwendung, wenn das einheitliche
Registrierungsformular nicht als Bestandteil eines Prospekts verwendet wird. Sofern
ein einheitliches Registrierungsformular als Bestandteil eines Prospekts verwendet
wird, gelten zwischen dem Zeitpunkt der Billigung des Prospekts und dem Zeitpunkt
der endglltigen Schliefung des o6ffentlichen Angebots oder gegebenenfalls dem
Zeitpunkt, zu dem der Handel an einem geregelten Markt beginnt — je nachdem,
welches der spétere Zeitpunkt ist — ausschliellich die Bestimmungen des Artikels 22
betreffend Nachtrage zum Prospekt.

Ein Emittent, der die in Absatz 2 Unterabsatze 1 oder 2 oder in Absatz 3 genannten
Voraussetzungen erflllt, hat den Status eines Daueremittenten und kommt in den
Genuss des beschleunigten Billigungsverfahrens geméald Artikel 19 Absatz 5, sofern

a)  der Emittent bei der Hinterlegung jedes einheitlichen Registrierungsformulars
bzw. bei jedem Antrag auf Billigung eines einheitlichen
Registrierungsformulars der zustdndigen Behorde eine schriftliche Bestatigung
dartiber vorlegt, dass alle vorgeschriebenen Informationen, die gegebenenfalls
nach der Richtlinie 2004/109/EG und der Verordnung (EU) Nr.596/2014
offenzulegen sind, im Einklang mit den Vorschriften dieser Rechtsakte
hinterlegt und veroffentlicht wurden, und

b)  der Emittent, wenn die zustandige Behorde die Uberpriifung gemaR Absatz 8
vornimmt, sein einheitliches Registrierungsformular nach den in Absatz 9
genannten Modalitaten andert.

Wird eine der vorgenannten Voraussetzungen vom Emittenten nicht erfullt, verliert
dieser den Status des Daueremittenten.

Wird das bei der zustdndigen Behorde hinterlegte oder von ihr gebilligte einheitliche
Registrierungsformular spatesten vier Monate nach Ablauf des Geschaftsjahrs
veroffentlicht und enthdlt es die im Jahresfinanzbericht gemalR Artikel 4 der
Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates®
offenzulegenden Informationen, gilt die Verpflichtung des Emittenten zur
Veroffentlichung des Jahresfinanzberichts gemaR jenem Artikel als erfillt.

Wird das einheitliche Registrierungsformular oder eine daran vorgenommene
Anderung hinterlegt oder von der zustandigen Behdrde gebilligt und spatestens drei
Monate nach Ablauf der ersten sechs Monate des Geschaftsjahrs veroffentlicht und
enthélt es die in dem Halbjahresfinanzbericht gemal Artikel 5 der Richtlinie
2004/109/EG offenzulegenden Informationen, gilt die Verpflichtung des Emittenten
zur Veroffentlichung des Halbjahresfinanzberichts gemaR jenem Artikel als erfullt.

In den in den Unterabsétzen 1 und 2 genannten Féllen

23

Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur
Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen Uber 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).
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13.

14.

a) nimmt der Emittent in das einheitliche Registrierungsformular eine Liste mit
Querverweisen auf, in der angegeben ist, wo die einzelnen in den Jahres- und
Halbjahresfinanzberichten anzugebenden Informationen im einheitlichen
Registrierungsformular zu finden sind,;

b) hinterlegt der Emittent das einheitliche Registrierungsformular gemaR
Artikel 19 Absatz 1 der Richtlinie 2004/109/EG und stellt es dem amtlich
bestellten System gemal Artikel 21 Absatz 2 der Richtlinie 2004/109/EG zur
Verfligung;

c) nimmt der Emittent in das einheitliche Registrierungsformular eine Erklarung
der verantwortlichen Personen nach den Vorgaben des Artikels 4 Absatz 2
Buchstabe c und des Artikels5 Absatz2 Buchstabec der Richtlinie
2004/109/EG auf.

Absatz 12 findet nur dann Anwendung, wenn der Herkunftsmitgliedstaat des
Emittenten fir die Zwecke dieser Verordnung auch der Herkunftsmitgliedstaat flr
die Zwecke der Richtlinie 2004/109/EG ist und wenn die Sprache, in der das
einheitliche Registrierungsformular abgefasst ist, den Anforderungen des Artikels 20
der Richtlinie 2004/109/EG entspricht.

Die Kommission erlasst im Einklang mit Artikel 42 delegierte Rechtsakte, in denen
das Verfahren fiir die Priifung, Billigung, Hinterlegung und Uberpriifung des
einheitlichen Registrierungsformulars sowie die Bedingungen fiir seine Anderung
und die Bedingungen, unter denen der Status eines Daueremittenten aufgehoben
werden kann, prazisiert werden.

Artikel 10
Aus mehreren Einzeldokumenten bestehende Prospekte

Ein Emittent, dessen Registrierungsformular bereits von der zustandigen Behdérde
gebilligt wurde, st zur Erstellung der Wertpapierbeschreibung und der
Zusammenfassung nur verpflichtet, wenn die Wertpapiere 6ffentlich angeboten oder
zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen werden. In diesem Fall werden
die Wertpapierbeschreibung und die Zusammenfassung gesondert gebilligt.

Tritt nach der Billigung des Registrierungsformulars ein wichtiger neuer Umstand
ein oder wird eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit festgestellt, die die
im Registrierungsformular enthaltenen Informationen betreffen und die Beurteilung
der  Wertpapiere  beeinflussen  konnen, ist  gleichzeitig mit  der
Wertpapierbeschreibung und der Zusammenfassung ein Nachtrag zum
Registrierungsformular zur Billigung vorzulegen. Das Recht, Zusagen gemalR
Artikel 22 Absatz 2 zuriickzuziehen, findet in diesem Fall keine Anwendung.

Das Registrierungsformular und seine etwaigen Nachtrdge bilden zusammen mit der
Wertpapierbeschreibung und der Zusammenfassung einen Prospekt, sobald es von
der zustandigen Behorde gebilligt wurde.

Ein Emittent, dessen einheitliches Registrierungsformular bereits von der

zustandigen Behorde gebilligt wurde, ist zur Erstellung der Wertpapierbeschreibung
und der Zusammenfassung nur verpflichtet, wenn die Wertpapiere Offentlich
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angeboten oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen werden. In
diesem Fall bedurfen die Wertpapierbeschreibung, die Zusammenfassung und
samtliche seit Billigung des einheitlichen Registrierungsformulars hinterlegten
Anderungen des Formulars einer gesonderten Billigung.

Hat ein Emittent ein einheitliches Registrierungsformular ohne Billigung hinterlegt,
bedarf die gesamte Dokumentation, einschlieRlich der Anderungen des einheitlichen
Registrierungsformulars, einer Billigung — unbeschadet der Tatsache, dass es sich
weiterhin um separate Dokumente handelt.

Das gemall Artikel 9 Absatz7 oder Absatz9 gednderte einheitliche
Registrierungsformular bildet zusammen mit der Wertpapierbeschreibung und der
Zusammenfassung einen Prospekt, sobald es von der zustdndigen Behdrde gebilligt
wurde.

Artikel 11
Prospekthaftung

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass der Emittent oder dessen Verwaltungs-,
Leitungs- oder Aufsichtsorgan, der Anbieter, die Person, die die Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt beantragt, oder der Garantiegeber fiir die
Richtigkeit der in einem Prospekt enthaltenen Angaben haftet. Die verantwortlichen
Personen sind im Prospekt eindeutig unter Angabe ihres Namens und ihrer Funktion
— bei juristischen Personen ihres Namens und ihres Sitzes — zu benennen; der
Prospekt muss zudem Erklarungen der betreffenden Personen enthalten, dass ihres
Wissens die Angaben in dem Prospekt richtig sind und darin keine Tatsachen
verschwiegen werden, die die Aussage des Prospekts verdndern kénnen.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre Rechts- und Verwaltungsvorschriften im
Bereich der Haftung fir die Personen gelten, die fir die in einem Prospekt
enthaltenen Angaben verantwortlich sind.

Die Mitgliedstaaten gewahrleisten jedoch, dass niemand lediglich aufgrund der
Zusammenfassung einschlieBlich deren Ubersetzung haftet, es sei denn, die
Zusammenfassung ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts
gelesen wird, irrefuhrend, unprazise oder inkohé&rent oder lasst, wenn sie zusammen
mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, wesentliche Angaben vermissen,
die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fir die Anleger eine
Entscheidungshilfe darstellen wirden. Die Zusammenfassung muss diesbeziglich
einen eindeutigen Warnhinweis enthalten.

Die Haftung fir die in einem einheitlichen Registrierungsformular enthaltenen
Informationen liegt nur in den Fallen bei den in Absatz 1 genannten Personen, in
denen das einheitliche Registrierungsformular als Bestandteil eines gebilligten
Prospekts verwendet wird. Dies gilt unbeschadet der Artikel 4 und 5 der Richtlinie
2004/109/EG, wenn die gemal diesen Artikeln offenzulegenden Informationen in
einem einheitlichen Registrierungsformular enthalten sind.
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Artikel 12

Gultigkeit des Prospekts, des Basisprospekts und des Registrierungsformulars

Ein Prospekt oder ein Basisprospekt ist — unabhéngig davon, ob er aus einem
einzigen Dokument oder aus mehreren Einzeldokumenten besteht — nach seiner
Billigung zwolf Monate lang fur 6ffentliche Angebote oder Zulassungen zum Handel
an einem geregelten Markt gultig, sofern er um etwaige gemal Artikel 22
erforderliche Nachtrage erganzt wird.

Besteht ein Prospekt oder Basisprospekt aus mehreren Einzeldokumenten, erlangt er
bei Billigung der Wertpapierbeschreibung Giltigkeit.

Ein Registrierungsformular, auch ein einheitliches Registrierungsformular geman
Artikel 9, das zuvor hinterlegt oder gebilligt wurde, bleibt fur die Verwendung als
Bestandteil eines Prospekts zwdlf Monate ab seiner Hinterlegung oder Billigung

gultig.

Das Ende der Gultigkeitsdauer eines solchen Registrierungsformulars hat keine
Auswirkungen auf die Giiltigkeit eines Prospekts, dessen Bestandteil es ist.

KAPITEL I
INHALT UND AUFMACHUNG DES PROSPEKTS

Artikel 13
Mindestangaben und Format

Die Kommission erlasst im Einklang mit Artikel 42 delegierte Rechtsakte zum
Format des Prospekts, des Basisprospekts und der endgultigen Bedingungen sowie
zu den Schemata flr die spezifischen Angaben, die in einen Prospekt aufzunehmen
sind, wobei im Falle eines Prospekts, der aus mehreren Einzeldokumenten besteht,
Wiederholungen zu vermeiden sind.

Bei der Erstellung der verschiedenen Prospektschemata ist insbesondere Folgendem
Rechnung zu tragen:

a) den unterschiedlichen Arten von Angaben, die Anleger in Bezug auf
Dividendenwerte im Gegensatz zu Nichtdividendenwerten benétigen; die
geforderten Angaben eines Prospekts in Bezug auf Wertpapiere mit einer
ahnlichen wirtschaftlichen Grundlage, insbesondere Derivate, sind hierbei
gemal einem kohérenten Ansatz zu behandeln;

b) den unterschiedlichen Arten und Eigenschaften des Angebots von
Nichtdividendenwerten und deren Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt;

c) der Aufmachung und den geforderten Angaben der Basisprospekte in Bezug
auf Nichtdividendenwerte, wozu auch Optionsscheine jeglicher Art gehoren;

d)  gegebenenfalls dem offentlich-rechtlichen Charakter des Emittenten;

e)  gegebenenfalls dem spezifischen Charakter der Tatigkeiten des Emittenten.
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Die Kommission erlasst im Einklang mit Artikel 42 delegierte Rechtsakte, in denen
das Schema fur die in das einheitliche Registrierungsformular aufzunehmenden
Mindestangaben  sowie ein  spezielless Schema fir das einheitliche
Registrierungsformular von Kreditinstituten festgelegt werden.

Ein solches Schema gewaébhrleistet, dass das einheitliche Registrierungsformular alle
erforderlichen Angaben Uber den Emittenten enthélt, so dass ein und dasselbe
einheitliche Registrierungsformular in gleicher Weise fur das anschlielende
Offentliche  Angebot oder die Zulassung zum Handel von Aktien,
Schuldverschreibungen oder Derivaten verwendet werden kann. Hinsichtlich der
Finanzinformationen, des Betriebsergebnisses, der Finanzlage, der Aussichten und
der Fuhrung des Unternehmens missen die Angaben so weit wie mdglich mit den
Angaben abgeglichen werden, die in den Jahres- und Halbjahresfinanzberichten
gemal den Artikeln4 und 5 der Richtlinie 2004/109/EG offenzulegen sind,
einschlieBlich des Lageberichts und der Erklarung zur Unternehmensfiihrung.

Die delegierten Rechtsakte geméalt den Absatzen 1 und 2 basieren auf den Standards
im Bereich der Finanz- und der Nichtfinanzinformationen, die von den
internationalen Organisationen der Wertpapieraufsichtsbehorden, insbesondere der
IOSCO, ausgearbeitet wurden, sowie auf den Anhdngenl, Il und IIl dieser
Verordnung. Die betreffenden delegierten Rechtsakte werden bis zum
[Geltungsbeginn] erlassen.

Artikel 14
Mindestoffenlegungsregelung fur Sekundaremissionen

Folgende Personen konnen sich im Falle eines offentlichen Angebots von
Wertpapieren oder einer Zulassung von Wertpapieren zum Handel an einem
geregelten Markt daflr entscheiden, einen Prospekt auf der Grundlage der
Mindestoffenlegungsregelung fur Sekundéaremissionen zu erstellen:

a)  Emittenten, deren Wertpapiere seit mindestens 18 Monaten zum Handel an
einem geregelten Markt oder an einem KMU-Wachstumsmarkt zugelassen sind
und die mehrere Wertpapiere derselben Gattung begeben;

b)  Emittenten, deren Dividendenwerte seit mindestens 18 Monaten zum Handel
an einem geregelten Markt oder an einem KMU-Wachstumsmarkt zugelassen
sind und die Nichtdividendenwerte begeben;

c)  Anbieter einer Gattung von Wertpapieren, die seit mindestens 18 Monaten zum
Handel an einem geregelten Markt oder an einem KMU-Wachstumsmarkt
zugelassen sind.

Die Mindestoffenlegungsregelung sieht ein spezielles Registrierungsformular, das
von den unter den Buchstaben a, b und ¢ genannten Personen verwendet werden
kann, und eine spezielle Wertpapierbeschreibung, die von den unter den Buchstaben
a und ¢ genannten Personen verwendet werden kann, vor.

Abweichend von Artikel 6 Absatz1 und unbeschadet des Artikels 17 Absatz 2
enthédlt der im Rahmen der Mindestoffenlegungsregelung fur Sekunddremissionen
erstellte Prospekt die erforderlichen Informationen, die es Anlegern erméglichen,
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sich anhand bestimmter Mindestfinanzinformationen, die im Prospekt enthalten sind
oder auf die im Prospekt verwiesen wird und die ausschlieflich das letzte
Geschaftsjahr betreffen, (lber die Aussichten des Emittenten und etwaiger
Garantiegeber, die mit den Wertpapieren verbundenen Rechte, die Griinde fur die
Emission und ihre Auswirkungen auf den Emittenten zu informieren. Die im
Prospekt enthaltenen Informationen sind in leicht zu analysierender, knapper und
verstandlicher Form zu préasentieren und mussen es den Anlegern ermdglichen, eine
fundierte Anlageentscheidung zu treffen.

Die Kommission erléasst delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 42, in denen prézisiert
wird, welche verkirzten Informationen in die im Rahmen der
Mindestoffenlegungsregelung zu verwendenden Schemata aufzunehmen sind, wobei
die bereits nach der Richtlinie 2004/109/EG und gegebenenfalls der Verordnung
(EU) Nr. 596/2014 offengelegten Informationen zu beriicksichtigen sind.

Die betreffenden delegierten Rechtsakte werden bis zum [Geltungsbeginn] erlassen.

Artikel 15
Mindestoffenlegungsregelung fir KMU

KMU koénnen sich im Falle eines offentlichen Angebots von Wertpapieren dafir
entscheiden, einen Prospekt auf der Grundlage der Mindestoffenlegungsregelung fur
KMU zu erstellen, sofern sie keine Wertpapiere begeben haben, die zum Handel an
einem geregelten Markt zugelassen wurden.

Die Mindestoffenlegungsregelung sieht ein spezielles Registrierungsformular und
eine spezielle Wertpapierbeschreibung vor.

Bei der Festlegung der entsprechenden Prospektschemata werden die
Informationsanforderungen an Grofle und Existenzdauer der betreffenden
Unternehmen angepasst.

Unternehmen, die von der Mindestoffenlegungsregelung gemaR Absatz 1 Gebrauch
machen und Aktien oder Nichtdividendenwerte anbieten, die nicht nachrangig,
konvertibel oder austauschbar sind, nicht zur Zeichnung oder zum Erwerb anderer
Arten von Wertpapieren berechtigen und nicht an ein Derivat gebunden sind, sind
zur Erstellung eines Prospekts in einem strukturierten Format in Form eines
Fragebogens mit standardisiertem Text berechtigt, der vom Emittenten auszufillen
ist. Zu diesem Zweck sind sowohl das spezielle Registrierungsformular als auch die
spezielle Wertpapierbeschreibung entsprechend zu strukturieren.

Die Kommission erléasst delegierte Rechtsakte gemaR Artikel 42, in denen prézisiert
wird, welche verklrzten Informationen in die im Rahmen der
Mindestoffenlegungsregelung zu verwendenden Schemata aufzunehmen sind, und in
denen das gemall Absatz 2 zuléssige optionale Format festgelegt wird.

Die betreffenden delegierten Rechtsakte werden bis zum [Geltungsbeginn] erlassen.

Die ESMA arbeitet Leitlinien fir KMU zur Erstellung eines Prospekts in dem geman
Absatz 2 vorgesehenen Format aus. Die Verfahren nach Artikel 16 Absatz 3
Unterabsatze 2 bis 4 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 finden keine Anwendung.
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Artikel 16
Risikofaktoren

Auf Risikofaktoren wird in einem Prospekt nur insoweit eingegangen, als es sich um
Risiken handelt, die dem Emittenten und/oder den Wertpapieren eigen und im
Hinblick auf eine fundierte Anlageentscheidung von wesentlicher Bedeutung sind,
wie auch durch den Inhalt des Registrierungsformulars und der
Wertpapierbeschreibung bestatigt wird. Die Risikofaktoren werden nach ihrer
relativen Wesentlichkeit auf der Grundlage einer vom Emittenten vorgenommenen
Bewertung der Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts und des zu erwartenden Umfangs
ihrer negativen Auswirkungen jeweils einer von maximal drei Risikokategorien
zugeordnet.

Die ESMA arbeitet Leitlinien fur die Bewertung der Spezifitdt und Wesentlichkeit
der Risikofaktoren durch die zustandigen Behorden sowie fur die Einstufung der
Risikofaktoren in Risikokategorien aus.

Artikel 17
Nichtaufnahme von Angaben

Wenn der endglltige Emissionskurs und/oder das Emissionsvolumen, die
Gegenstand des offentlichen Angebots sind, im Prospekt nicht genannt werden
koénnen,

a)  werden die Kriterien und/oder die Bedingungen, anhand deren die betreffenden
Werte ermittelt werden, bzw. im Falle des Emissionskurses ein Hochstkurs im
Prospekt genannt oder

b)  kann eine Zusage zum Erwerb bzw. zur Zeichnung der Wertpapiere innerhalb
von mindestens zwei Arbeitstagen nach Hinterlegung des endgultigen
Emissionskurses und/oder der Gesamtzahl der o6ffentlich angebotenen
Wertpapiere widerrufen werden.

Der endgiltige Emissionskurs und das Emissionsvolumen werden bei der
zustandigen Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats hinterlegt und gemaR Artikel 20
Absatz 2 veroffentlicht.

Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann die Nichtaufnahme
bestimmter Informationen in den Prospekt genehmigen, wenn sie der Auffassung ist,
dass eine der folgenden Bedingungen erfillt ist:

a) die Offenlegung der betreffenden Informationen wirde dem o&ffentlichen
Interesse zuwiderlaufen;

b) die Offenlegung der betreffenden Informationen wiirde dem Emittenten
ernsthaft schaden, vorausgesetzt, dass das Publikum durch die Nichtaufnahme
der Informationen nicht in Bezug auf Tatsachen und Umsténde, die fir eine
fundierte Beurteilung des Emittenten, Anbieters oder etwaigen Garantiegebers
und der mit den Wertpapieren, auf die sich der Prospekt bezieht, verbundenen
Rechte irregefiihrt wird;
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c) die betreffende Information ist in Bezug auf ein spezifisches Angebot oder eine
spezifische Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt von
untergeordneter Bedeutung und beeinflusst nicht die Beurteilung der
Finanzlage und der Aussichten des Emittenten, Anbieters oder Garantiegebers.

Die zustdndige Behorde legt der ESMA alljahrlich einen Bericht zu den
Informationen vor, deren Nichtaufnahme sie genehmigt hat.

3. Fur den Fall, dass ausnahmsweise bestimmte Angaben, die in einen Prospekt
aufzunehmen sind, dem Tétigkeitsbereich oder der Rechtsform des Emittenten oder
aber den Wertpapieren, auf die sich der Prospekt bezieht, nicht angemessen sind,
enthalt der Prospekt unbeschadet einer angemessenen Information der Anleger
Angaben, die den geforderten Angaben gleichwertig sind — es sei denn, solche
Angaben sind nicht verfugbar.

4. Wenn Wertpapiere von einem Mitgliedstaat garantiert werden, ist der Emittent, der
Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
beantragt, bei der Erstellung eines Prospekts gemal Artikel 4 nicht verpflichtet,
Angaben Uber den betreffenden Mitgliedstaat zu liefern.

5. Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, delegierte Rechtsakte gemaR
Artikel 42 zu erlassen, in denen prazisiert wird, in welchen Féllen im Einklang mit
Absatz 2 und unter Berucksichtigung der in Absatz 2 genannten Berichte, die die
zustandigen Behorden der ESMA vorzulegen haben, eine Nichtaufnahme von
Angaben zulassig ist.

Artikel 18
Aufnahme von Informationen mittels Verweis

1. Informationen koénnen mittels Verweis in einen Prospekt aufgenommen werden,
wenn sie zuvor oder gleichzeitig auf elektronischem Wege veroffentlicht werden, in
einer Sprache geméald den Anforderungen des Artikels 25 abgefasst sind und in einem
der folgenden Dokumente enthalten sind:

a) Dokumente, die im Einklang mit dieser Verordnung von der zustandigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats gebilligt oder bei ihr hinterlegt wurden;

b)  Dokumente gemaR Artikel 1 Absatz 3 Buchstaben f und g und Artikel 1
Absatz 4 Buchstaben d und e;

c)  vorgeschriebene Informationen gemaR Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe I;
d)  jahrlich und unterjéhrig vorzulegende Finanzinformationen;
e)  Prufungsberichte und Jahresabschliisse;

f)  Lageberichte im Sinne des Artikels 19 der Richtlinie 2013/34/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates®*;

2 Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 (ber den
Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen
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g)  Erklarungen zur Unternehmensfiihrung im Sinne des Artikels 20 der Richtlinie
2013/34/EU;

h)  [Vergutungsberichte im Sinne des Artikels [X] der [Uberarbeitete Richtlinie
iiber Aktionarsrechte®]

i) Griindungsurkunde und Satzung.

Dabei muss es sich um die dem Emittenten vorliegenden jlngsten Informationen
handeln.

Werden nur bestimmte Teile eines Dokuments mittels Verweis aufgenommen, muss
der Prospekt eine Erklarung enthalten, dass die nicht aufgenommenen Teile entweder
fir den Anleger nicht relevant sind oder an anderer Stelle des Prospekts abgedeckt
werden.

Werden Informationen mittels Verweis aufgenommen, gewéhrleistet der Emittent,
der Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt beantragt, die Zugénglichkeit der Informationen. Insbesondere muss der
Prospekt eine Liste mit Querverweisen enthalten, damit Anleger bestimmte
Einzelangaben leicht auffinden kénnen, sowie Hyperlinks zu allen Dokumenten, die
mittels Verweis aufgenommene Informationen enthalten.

Der Anleger, der Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beantragt, legt soweit mdoglich zusammen mit dem bei der
zustandigen Behorde eingereichten ersten Entwurf des Prospekts, spatestens aber
zum Zeitpunkt des Uberpriifungsprozesses alle mittels Verweis in den Prospekt
aufgenommenen Informationen in einem elektronischen Format mit Suchfunktion
vor, es sei denn, die betreffenden Informationen wurden bereits von der fir die
Billigung des Prospekts zustdndigen Behorde gebilligt oder bei ihr hinterlegt.

Um eine kohdrente Harmonisierung in Bezug auf diesen Artikel zu gewahrleisten,
kann die ESMA Entwiurfe technischer Regulierungsstandards zur Aktualisierung der
in Absatz 1 genannten Liste durch Aufnahme weiterer Arten von Dokumenten, die
nach dem Unionsrecht bei eine Behtrde zu hinterlegen oder von einer Behorde zu
billigen sind, ausarbeiten.

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

25

bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Européischen Parlaments
und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates (ABI.
L 182 vom 29. Juni 2013, S. 19).

[ABI.C..vom...,S.].
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KAPITEL IV

REGELN FUR DIE BILLIGUNG UND DIE VEROFFENTLICHUNG DES

PROSPEKTS

Artikel 19
Prifung und Billigung des Prospekts

Ein Prospekt darf erst verdffentlicht werden, wenn er durch die zustandige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats gebilligt wurde.

Die zustédndige Behorde teilt dem Emittenten, dem Anbieter oder der die Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt beantragenden Person innerhalb von zehn
Arbeitstagen nach Vorlage des Prospektentwurfs ihre Entscheidung hinsichtlich der
Billigung des Prospekts mit.

Ergeht innerhalb der in diesem Absatz sowie den Absatzen 3 und 5 genannten Fristen
keine Entscheidung der zustdndigen Behorde tber den Prospekt, so gilt dies nicht als
Billigung.

Die zustandige Behorde unterrichtet die ESMA Uber die Billigung des Prospekts und
aller Prospektnachtrage zur gleichen Zeit, wie sie den Emittenten, den Anbieter oder
die die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragende Person
dariiber unterrichtet.

Die Frist gemaR Absatz 2 wird auf 20 Arbeitstage verlangert, wenn das 6ffentliche
Angebot Wertpapiere eines Emittenten betrifft, dessen Wertpapiere noch nicht zum
Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind und der zuvor keine Wertpapiere
offentlich angeboten hat.

Die Frist von 20 Arbeitstagen gilt nur fur die erste Vorlage des Prospektentwurfs.
Sind gemdaR Absatz 4 nachfolgende Vorlagen erforderlich, so gilt die Frist nach
Absatz 2.

Stellt die zustandige Behorde fest, dass der Prospektentwurf die fur eine Billigung
vorausgesetzten Standards beziliglich Vollstandigkeit, Verstandlichkeit und Kohérenz
nicht erfiillt und/oder Anderungen oder zusatzliche Informationen erforderlich sind,
o)

a) unterrichtet sie den Emittenten, den Anbieter oder die die Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt beantragende Person innerhalb von zehn
Arbeitstagen nach Vorlage des Prospektentwurfs und/oder der erganzenden
Informationen daruber und teilt die Grunde mit, und

b)  gelten die in Absatz 2 genannten Fristen erst ab dem Datum, zu dem ein
gednderter  Prospektentwurf und/oder die  verlangten  zusétzlichen
Informationen bei der zustdndigen Behorde eingereicht werden.

Abweichend von den Absétzen 2 und 4 verkdirzt sich die dort genannte Frist flr die
in Artikel 9 Absatz 11 genannten Daueremittenten auf funf Arbeitstage. Der
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Daueremittent unterrichtet die zustandige Behdrde spétestens finf Arbeitstage vor
dem Datum, zu dem der Antrag auf Billigung gestellt werden soll.

Der Daueremittent legt der zustandigen Behorde seinen Antrag mit den
gegebenenfalls erforderlichen Anderungen des einheitlichen Registrierungsformulars
sowie der Wertpapierbeschreibung und der Zusammenfassung zur Billigung vor.

Die zustéandigen Behorden liefern auf ihren Websites eine Anleitung zum Prifungs-
und Billigungsverfahren, um eine wirksame und zeitnahe Billigung der Prospekte zu
gewdhrleisten. Diese Anleitung enthédlt auch Angaben zu Kontaktstellen fir
Billigungen. Der Emittent oder die fir die Erstellung des Prospekts zusténdige
Person erhalten die Mdglichkeit, wahrend des gesamten Verfahrens der Billigung des
Prospekts direkt mit dem Personal der zustdndigen Behdrde zu kommunizieren und
zu interagieren.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann die Billigung eines
Prospekts der zustandigen Behdrde eines anderen Mitgliedstaats Ubertragen, sofern
die ESMA vorab daruber informiert wurde und die betreffende zustandige Behorde
damit einverstanden ist. Eine solche Ubertragung ist dem Emittenten, dem Anbieter
beziehungsweise der die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
beantragenden Person innerhalb von drei Arbeitstagen ab dem Datum mitzuteilen, an
dem die zustédndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats ihre Entscheidung getroffen
hat. Die in Absatz 2 genannte Frist gilt ab dem gleichen Datum. Artikel 28 Absatz 4
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 findet auf die Ubertragung der Billigung des
Prospekts gemal diesem Absatz keine Anwendung.

Diese Verordnung beruhrt nicht die Haftung der zustdndigen Behorde, die weiterhin
ausschlieRlich durch das nationale Recht geregelt wird.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre nationalen VVorschriften tber die Haftung
der zustdndigen Behorde lediglich fir die Billigung von Prospekten durch ihre
zustandige Behdrde gelten.

Die Hohe der Gebiihren, die die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats flr
die Billigung von Prospekten, Registrierungsformularen, einschlielflich einheitlicher
Registrierungsformulare, Nachtrage und Anderungen sowie die Hinterlegung
einheitlicher Registrierungsformulare, einschlagiger Anderungen und endgiltiger
Bedingungen erhebt, wird zumindest auf der Website der zustdndigen Behdrde
veroffentlicht.

Der Kommission wird die Befugnis ubertragen, delegierte Rechtsakte nach
Artikel 42 zu erlassen, in denen die Verfahren fur die Prifung der Vollstandigkeit,
Verstandlichkeit und Kohdrenz und fur die Billigung des Prospekts festgelegt
werden.

Die ESMA nutzt ihre Befugnisse im Rahmen der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
zur Forderung der Aufsichtskonvergenz in Bezug auf die Prif- und
Billigungsverfahren der zustandigen Behorden zur Bewertung der Vollstandigkeit,
Kohérenz und Verstandlichkeit der im Prospekt enthaltenen Informationen. Die
ESMA fordert insbesondere die Konvergenz hinsichtlich der Wirksamkeit, der
Methoden und des Zeitpunkts der Prifung der im Prospekt enthaltenen
Informationen durch die zustdndigen Behorden.
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Unbeschadet des Artikels 30 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 unterzieht die
ESMA die Prif- und Billigungsverfahren der zustandigen Behorden, einschliel3lich
der Verfahren zur Notifizierung der Billigung zwischen den zustdndigen Behorden,
mindestens einer vergleichenden Analyse (,,Peer review*). Bei der vergleichenden
Analyse wird auch bewertet, wie sich unterschiedliche Ansatze bei der Kontrolle und
Billigung durch die zustdndigen Behodrden auf die Mdglichkeiten der Emittenten,
sich in der Europdischen Union Kapital zu beschaffen, auswirken. Der Bericht tber
die vergleichende Analyse wird spétestens drei Jahre nach dem Geltungsbeginn
dieser Verordnung verdffentlicht. Die ESMA ersucht im Rahmen dieser
vergleichenden Analyse gegebenenfalls um Stellungnahmen oder Empfehlungen der
in Artikel 37 der Verordnung (EU) Nr.1095/2010 genannten Interessengruppe
Wertpapiere und Wertpapiermarkte.

Artikel 20
Veroffentlichung des Prospekts

Nach seiner Billigung ist der Prospekt dem Publikum durch den Emittenten, den
Anbieter oder die die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
beantragende Person rechtzeitig vor und spatestens mit Beginn des &ffentlichen
Angebots oder der Zulassung der betreffenden Wertpapiere zum Handel zur
Verfligung zu stellen.

Im Falle eines 6ffentlichen Erstangebots einer Gattung von Aktien, die zum ersten
Mal zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen wird, muss der Prospekt
mindestens sechs Arbeitstage vor Schluss des Angebots zur Verfugung stehen.

Der Prospekt gilt unabhangig davon, ob er aus einem oder mehreren Dokumenten
besteht, als dem Publikum zur Verfligung gestellt, wenn er in elektronischer Form
auf einer der folgenden Websites veroffentlicht wird:

a)  auf der Website des Emittenten, des Anbieters oder der die Zulassung zum
Handel beantragenden Person,

b) auf der Website der die Wertpapiere platzierenden oder verkaufenden
Finanzintermedidre, einschlielich der Zahistellen,

c) auf der Website des geregelten Marktes, fir den die Zulassung zum Handel
beantragt wird, oder gegebenenfalls des Betreibers des multilateralen
Handelssystems.

Der Prospekt wird in einer beim Aufrufen der Website leicht zugénglichen eigenen
Rubrik verdffentlicht. Der Prospekt wird als herunterladbare, druckbare Datei in
einem nicht editierbaren elektronischen Format zur Verfligung gestellt.

Dokumente mit Informationen, auf die im Prospekt verwiesen wird, sowie Nachtrage
und/oder endgltige Bedingungen flr den Prospekt werden in derselben Rubrik wie
der Prospekt selbst, erforderlichenfalls in Form einer elektronischen Verknupfung
(Hyperlink), zur Verfigung gestellt.

Fur den Zugang zum Prospekt ist weder eine Registrierung noch die Akzeptanz einer
Haftungsbegrenzungsklausel noch die Entrichtung einer Geblhr erforderlich.
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Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats veroffentlicht auf ihrer Website
alle gebilligten Prospekte oder zumindest die Liste der gebilligten Prospekte,
einschlielllich einer elektronischen Verknupfung (Hyperlink) zu den in Absatz 3
genannten spezifischen Rubriken der Website und der Angabe des/der
Aufnahmemitgliedstaat(en), in dem/denen Prospekte gemal Artikel 24 notifiziert
werden. Die verOffentlichte Liste, einschlieBlich der Hyperlinks, wird stets auf
aktuellem Stand gehalten, und jeder einzelne Eintrag bleibt wahrend des in Absatz 7
genannten Zeitraums auf der Website verfiigbar.

Bei der Notifizierung der Billigung des Prospekts oder eines Prospektnachtrags an
die ESMA Ubermittelt die zustdndige Behdrde der ESMA gleichzeitig eine
elektronische Kopie des Prospekts und des betreffenden Prospektnachtrags sowie die
erforderlichen Daten fir die Klassifizierung in dem in Absatz 6 genannten
Speichermechanismus durch die ESMA und fir die Erstellung des Berichts nach
Artikel 45 .

Die zustandige Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats veréffentlicht auf ihrer Website
Informationen zu allen gemaR Artikel 24 eingehenden Notifizierungen.

Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website spatestens bei Beginn des offentlichen
Angebots bzw. bei der Zulassung der betreffenden Wertpapiere zum Handel
samtliche Prospekte, die ihr von den zustdndigen Behorden dbermittelt wurden,
einschlieBlich aller Prospektnachtrége, endgiltiger Bedingungen und gegebenenfalls
einschlégiger Ubersetzungen, sowie Angaben zu dem/den
Aufnahmemitgliedstaat(en), in dem/denen Prospekte gemal Artikel 24 notifiziert
werden. Die Veroffentlichung erfolgt Gber einen fir die Offentlichkeit kostenlos
zuganglichen Speichermechanismus mit Suchfunktionen.

Alle gebilligten Prospekte bleiben nach ihrer Veroffentlichung mindestens zehn
Jahre lang auf den in den Absdtzen2 und 6 genannten Websites Offentlich
zuganglich.

Fir den Fall, dass der Prospekt mehrere Einzeldokumente umfasst und/oder Angaben
in Form eines Verweises enthalt, kénnen die den Prospekt bildenden Dokumente und
Angaben getrennt veroffentlicht und verbreitet werden, sofern sie dem Publikum
gemé&l den Bestimmungen des Absatzes 2 zur Verfugung gestellt werden. In jedem
Einzeldokument des Prospekts ist anzugeben, wo die anderen bereits gebilligten
und/oder bei der zustandigen Behorde hinterlegten Einzeldokumente erhéltlich sind.

Der Wortlaut und die Aufmachung des Prospekts und/oder der Nachtrdge zum
Prospekt, die dem Publikum zur Verfugung gestellt werden, mussen jederzeit mit der
ursprunglichen Fassung identisch sein, die von der zustdndigen Behdrde des
Herkunftsmitgliedstaats gebilligt wurde.

Jeder natiirlichen oder juristischen Person muss vom Emittenten, vom Anbieter, von
der die Zulassung zum Handel beantragenden Person oder von den
Finanzintermediéren, die die Wertpapiere platzieren oder verkaufen, auf Verlangen
kostenlos eine Papierversion zur Verfugung gestellt werden. Die Bereitstellung ist
auf Rechtsordnungen beschrankt, in denen im Rahmen dieser Verordnung das
offentliche Angebot unterbreitet wird oder die Zulassung zum Handel erfolgt.
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Um eine kohdrente Harmonisierung der Bestimmungen dieses Artikels zu
gewahrleisten, kann die ESMA Entwirfe technischer Regulierungsstandards
erstellen, in denen die Anforderungen hinsichtlich der Veréffentlichung des
Prospekts spezifiziert werden.

Der Kommission wird die Befugnis 0bertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards im Einklang mit den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA erstellt Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen die flr die
Klassifizierung der Prospekte nach Absatz 5 erforderlichen Daten spezifiziert
werden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum [Datum einfligen — 9 Monate nach Inkrafttreten] vor.

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

Artikel 21
Werbung

Jede Werbung, die sich auf ein offentliches Angebot von Wertpapieren oder auf eine
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt bezieht, muss die in diesem
Artikel beschriebenen Grundsétze beachten.

In jeder Werbung ist darauf hinzuweisen, dass ein Prospekt verdffentlicht wurde
bzw. zur Veroffentlichung ansteht und wo die Anleger ihn erhalten kdnnen.

Werbung muss Klar als solche erkennbar sein. Die darin enthaltenen Angaben drfen
nicht unrichtig oder irrefuhrend sein. Die in der Werbung enthaltenen Angaben
diarfen nicht im Widerspruch zu den Angaben stehen, die der Prospekt enthdlt, falls
er bereits verdffentlicht ist, oder die in den Prospekt aufzunehmen sind, falls er erst
zu einem spateren Zeitpunkt veréffentlicht wird.

Alle mindlich oder schriftlich verbreiteten Informationen (ber das 6ffentliche
Angebot oder die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt mussen, selbst
wenn sie nicht zu Werbezwecken dienen, mit den im Prospekt enthaltenen Angaben
ubereinstimmen.

Die zustandige Behdrde des Herkunftsmitgliedstaats ist befugt zu kontrollieren, ob
bei der Werbung fur ein 6ffentliches Angebot von Wertpapieren oder eine Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt die Grundsétze der Absatze 2 bis 4 beachtet
werden.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, delegierte Rechtsakte gemaR
Artikel 42 zu erlassen, in denen die Bestimmungen Uber die Werbung gemal den
Absétzen 2 bis 4 weiter prazisiert werden.
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Artikel 22
Nachtrag zum Prospekt

Jeder wichtige neue Umstand oder jede wesentliche Unrichtigkeit oder
Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben, die die
Bewertung der Wertpapiere beeinflussen kdnnen und die zwischen der Billigung des
Prospekts und dem endgltigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder — falls spater
— der Eroffnung des Handels an einem geregelten Markt auftreten oder festgestellt
werden, missen unverziglich in einem Nachtrag zum Prospekt genannt werden.

Dieser Nachtrag ist innerhalb von héchstens finf Arbeitstagen auf die gleiche Art
und Weise wie der Prospekt zu billigen und zumindest geméall denselben Regeln zu
veroffentlichen, wie sie fur die Veroffentlichung des urspriinglichen Prospekts
gemaR Artikel 20 galten. Auch die Zusammenfassung und etwaige Ubersetzungen
sind erforderlichenfalls durch die im Nachtrag enthaltenen neuen Informationen zu
erganzen.

Betrifft der Prospekt ein 6ffentliches Angebot von Wertpapieren, haben Anleger, die
Erwerb oder Zeichnung der Wertpapiere bereits vor Veroffentlichung des Nachtrags
zugesagt haben, das Recht, ihre Zusagen innerhalb von zwei Arbeitstagen nach
Veroffentlichung des Nachtrags zuruickzuziehen, vorausgesetzt, dass der neue
Umstand oder die Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit gemal Absatz 1 vor dem
endgultigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder — falls friiher — der Lieferung der
Wertpapiere eingetreten ist. Diese Frist kann vom Emittenten oder vom Anbieter
verlangert werden. Die Frist fur das Widerrufsrecht wird im Nachtrag angegeben.

Erstellt der Emittent einen Nachtrag fur Angaben im Basisprospekt, die sich nur auf
eine oder mehrere Einzelemissionen beziehen, so gilt das Recht der Anleger, ihre
Zusagen gemal Absatz 2 zurtickzuziehen, nur fir die betreffenden Emissionen und
nicht fiir andere Emissionen von Wertpapieren im Rahmen des Basisprospekts.

Wenn der neue Umstand oder die wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit im
Sinne des Absatzes1 nur die in einem einheitlichen Registrierungsformular
enthaltenen Angaben betrifft und dieses einheitliche Registrierungsformular
gleichzeitig als Bestandteil mehrerer Prospekte verwendet wird, wird nur ein
Nachtrag erstellt und gebilligt. In diesem Fall sind im Nachtrag alle Prospekte zu
nennen, auf die er sich bezieht.

Bei der Prufung eines Nachtrags vor dessen Billigung kann die zustdndige Behérde
verlangen, dass der Nachtrag in der Anlage eine konsolidierte Fassung des ergénzten
Prospekts enthalt, sofern dies zur Gewahrleistung der Verstandlichkeit der Angaben
des Prospekts erforderlich ist. Ein solches Ersuchen gilt als Ersuchen um ergédnzende
Informationen im Sinne des Artikels 19 Absatz 4.

Um eine koh&rente Harmonisierung der Bestimmungen dieses Artikels zu
gewahrleisten und den technischen Entwicklungen auf den Finanzmérkten Rechnung
zu tragen, arbeitet die ESMA Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um
die Situationen zu benennen, in denen ein wichtiger neuer Umstand oder eine
wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt
enthaltenen Angaben die Veroffentlichung eines Prospektnachtrags erfordert.
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Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
bis zum [Datum einfligen — 9 Monate nach Inkrafttreten] vor.

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

KAPITEL V

GRENZUBERSCHREITENDE ANGEBOTE UND ZULASSUNGEN ZUM HANDEL

UND SPRACHENREGELUNG

Artikel 23
Unionsweite Geltung gebilligter Prospekte

Soll ein Wertpapier in einem oder mehreren Mitgliedstaaten oder in einem anderen
Mitgliedstaat als dem Herkunftsmitgliedstaat 6ffentlich angeboten oder zum Handel
an einem geregelten Markt zugelassen werden, so ist unbeschadet des Artikels 35 der
vom Herkunftsmitgliedstaat gebilligte Prospekt einschliellich etwaiger Nachtrége in
beliebig vielen Aufnahmemitgliedstaaten fur ein 6ffentliches Angebot oder fur die
Zulassung zum Handel giltig, sofern die ESMA und die zustdndige Behorde jedes
Aufnahmemitgliedstaats gemaR Artikel 24 unterrichtet werden. Die zustédndigen
Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten fiihren fiir diesen Prospekt keine Billigungs-
oder Verwaltungsverfahren durch.

Sind nach der Billigung des Prospekts wichtige neue Umstdnde, wesentliche
Unrichtigkeiten oder Ungenauigkeiten im Sinne des Artikels 22 aufgetreten, verlangt
die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die Veroffentlichung eines
Nachtrags, der geméald Artikel 19 Absatz 1 zu billigen ist. Die ESMA und die
zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats konnen die zustandige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats tber den Bedarf an neuen Informationen unterrichten.

Artikel 24
Notifizierung

Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats Ubermittelt der zustéandigen
Behorde des Aufnahmemitgliedstaats innerhalb von drei Arbeitstagen nach Eingang
eines entsprechenden Ersuchens des Emittenten oder der fur die Erstellung des
Prospekts verantwortlichen Person oder, falls das Ersuchen zusammen mit dem
Prospektentwurf vorgelegt wird, innerhalb eines Arbeitstages nach Billigung des
Prospekts eine Bescheinigung uber die Billigung, aus der hervorgeht, dass der
Prospekt im Einklang mit dieser Verordnung erstellt wurde, sowie eine elektronische
Kopie dieses Prospekts.

Der in Unterabsatz 1 genannten Notifizierung ist gegebenenfalls eine vom
Emittenten oder der flr die Erstellung des Prospekts verantwortlichen Person in
Auftrag gegebene Ubersetzung des Prospekts und/oder der Zusammenfassung
beizufiigen.

Dem Emittenten oder der fiur die Erstellung des Prospekts verantwortlichen Person

wird die Bescheinigung uber die Billigung zur gleichen Zeit tbermittelt wie der
zustandigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats.
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Die Anwendung der Bestimmungen des Artikels 17 Absédtze 2 und 3 wird in der
Bescheinigung erwéhnt und begriindet.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats Ubermittelt der ESMA die
Bescheinigung (ber die Billigung des Prospekts zur gleichen Zeit wie der
zustandigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats.

Sind die endglltigen Bedingungen eines bereits notifizierten Basisprospekts weder
im Basisprospekt noch in einen Nachtrag enthalten, so Ubermittelt die zustandige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats diese auf elektronischem Wege der zustandigen
Behorde der Aufnahmemitgliedstaaten und der ESMA so bald wie mdglich nach
deren Hinterlegung.

Die zustdndigen Behorden im  Herkunftsmitgliedstaat und in  den
Aufnahmemitgliedstaaten erheben keine Geblhr fir die Notifizierung — oder
Entgegennahme der Notifizierung — von Prospekten und Nachtrdgen oder damit
zusammenhangende Uberwachungstatigkeiten.

Um einheitliche Bedingungen fir die Anwendung dieser Verordnung zu
gewadbhrleisten und den technischen Entwicklungen auf den Finanzmarkten Rechnung
zu tragen, kann die ESMA Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards
ausarbeiten, um Standardformulare, Mustertexte und Verfahren fir die Notifizierung
der Bescheinigung Uber die Billigung, fur den Prospekt, den Prospektnachtrag und
die Ubersetzung der Zusammenfassung festzulegen.

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

Artikel 25
Sprachenregelung

Wird ein Wertpapier nur im Herkunftsmitgliedstaat 6ffentlich angeboten oder nur
dort die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragt, so wird der
Prospekt in einer von der zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
anerkannten Sprache erstellt.

Wird ein Wertpapier in einem oder mehreren anderen Mitgliedstaaten als dem
Herkunftsmitgliedstaat 6ffentlich angeboten oder dort die Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt beantragt, so wird der Prospekt je nach Wahl des
Emittenten, des Anbieters oder der die Zulassung beantragenden Person entweder in
einer von den zustandigen Behorden dieser Mitgliedstaaten anerkannten oder in einer
in internationalen Finanzkreisen gebréuchlichen Sprache erstellt.

Die zustandigen Behorden der einzelnen Aufnahmemitgliedstaaten konnen eine
Ubersetzung der in Artikel 7 genannten Zusammenfassung in ihre Amtssprache(n),
nicht jedoch die Ubersetzung anderer Teile des Prospekts verlangen.

Fur die Zwecke der Prifung und Billigung durch die zustdndige Behdrde des
Herkunftsmitgliedstaats wird der Prospekt je nach Wahl des Emittenten, des
Anbieters oder der die Zulassung zum Handel beantragenden Person entweder in
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einer von dieser Behorde anerkannten oder in einer in internationalen Finanzkreisen
gebréuchlichen Sprache erstellt.

Wird ein Wertpapier in mehr als einem Mitgliedstaat einschlieBlich des
Herkunftsmitgliedstaats 6ffentlich angeboten oder dort die Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt beantragt, so wird der Prospekt in einer von der zustandigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats anerkannten Sprache erstellt und dariber
hinaus je nach Wahl des Emittenten, des Anbieters oder der die Zulassung zum
Handel beantragenden Person entweder in einer von den zustandigen Behorden der
einzelnen Aufnahmemitgliedstaaten anerkannten Sprache oder in einer in
internationalen Finanzkreisen gebrauchlichen Sprache zur Verfligung gestelit.

Die zustandigen Behorden der einzelnen Aufnahmemitgliedstaaten konnen eine
Ubersetzung der in Artikel 7 genannten Zusammenfassung in ihre Amtssprache(n),
nicht jedoch die Ubersetzung anderer Teile des Prospekts verlangen.

Die endgultigen Bedingungen und die Zusammenfassung der Einzelemission werden
in derselben Sprache abgefasst wie der gebilligte Basisprospekt.

Bei Mitteilung der endgultigen Bedingungen an die zustdndige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats oder — im Falle mehrerer Aufnahmemitgliedstaaten — an die
zustdndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten gilt fir die endgultigen
Bedingungen und die Zusammenfassung der angefligten Einzelemission die in
diesem Artikel festgelegte Sprachenregelung.

KAPITEL VI

BESONDERE VORSCHRIFTEN FUR IN DRITTLANDERN NIEDERGELASSENE

EMITTENTEN

Artikel 26

Angebot von Wertpapieren oder Zulassung zum Handel mittels eines nach Malgabe dieser

Verordnung erstellten Prospekts

Drittlandsemittenten, die mittels eines nach MaRgabe dieser Verordnung erstellten
Prospekts ein 6ffentliches Angebot von Wertpapieren in der Union platzieren oder
eine Zulassung von Wertpapieren zum Handel an einem geregelten Markt in der
Union beantragen wollen, stellen den Antrag zur Billigung des Prospekts gemaR
Artikel 19 bei der zustandigen Behdrde ihres Herkunftsmitgliedstaats im Sinne des
Artikels 2 Absatz1 Buchstabe m Ziffer iii. Dieser Prospekt und der
Drittlandsemittent unterliegen allen Bestimmungen dieser Verordnung unter Aufsicht
der zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats.

Der Drittlandsemittent benennt aus dem Kreis der Unternehmen, die aufgrund einer
Zulassung der EU-Finanzdienstleistungsregulierung und einer entsprechenden
Beaufsichtigung  unterliegen, einen  Vertreter mit Sitz in  seinem
Herkunftsmitgliedstaat. Der Drittlandsemittent teilt der zustdndigen Behorde die
Identitat und die Kontaktdaten seines Vertreters mit.

Der Vertreter dient fir die Zwecke dieser Verordnung als Kontaktstelle des
Drittlandsemittenten in der Union, Uber die jeder amtliche Schriftverkehr mit der
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zustandigen Behorde erfolgt. Der Vertreter ist zusammen mit dem
Drittlandsemittenten gegenliber  der zustandigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats daflr verantwortlich, dass der Prospekt im Einklang mit den
Anforderungen gemal Kapitel VI und V111 dieser Verordnung steht.

Artikel 27

Angebot von Wertpapieren oder Zulassung zum Handel mittels eines nach Mal3gabe der

Rechtsvorschriften eines Drittlands erstellten Prospekts

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats eines Drittlandsemittenten kann
einen nach den Rechtsvorschriften des betreffenden Drittlands erstellten und diesen
Vorschriften unterliegenden Prospekt fur ein 6ffentliches Angebot oder die
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt billigen, wenn die durch die
Rechtsvorschriften des betreffenden Drittlands auferlegten Informationspflichten den
Anforderungen dieser Verordnung gleichwertig sind.

Werden Wertpapiere eines Drittlandsemittenten in einem anderen Mitgliedstaat als
dem Herkunftsmitgliedstaat 6ffentlich angeboten oder zum Handel an einem
geregelten Markt zugelassen, so gelten die Anforderungen der Artikel 23, 24 und 25.

Die Kommission kann im Einklang mit Artikel 42 delegierte Rechtsakte zur
Festlegung allgemeiner Kriterien fur die Gleichwertigkeit auf der Grundlage der
Anforderungen gemal den Artikeln 6, 7, 8 und 13 erlassen.

Die Kommission kann auf der Grundlage der oben genannten Kriterien nach dem in
Artikel 43 genannten Regelungsverfahren Durchfiihrungsmalinahmen erlassen, die
feststellen, ob ein Drittland aufgrund seines nationalen Rechts die Gleichwertigkeit
der in dem betreffenden Drittland erstellten Prospekte gewéhrleistet. Diese
Durchfiihrungsrechtsakte werden nach dem Priifverfahren geméaf Artikel 43 Absatz 2
erlassen.

Artikel 28
Zusammenarbeit mit Drittlandern

Fur die Zwecke des Artikels 27 und, sofern dies fur notwendig erachtet wird, fur die
Zwecke des Artikels 26 schliefen die zustandigen Behdrden der Mitgliedstaaten
Kooperationsvereinbarungen mit den Aufsichtsbehérden von Drittlandern tber den
Informationsaustausch mit Aufsichtsbehérden in Drittlandern und die Durchsetzung
von Verpflichtungen aus dieser Verordnung in  Drittlandern. Diese
Kooperationsvereinbarungen stellen zumindest einen wirksamen
Informationsaustausch sicher, der den zustandigen Behdrden die Wahrnehmung ihrer
Aufgaben im Rahmen dieser Verordnung ermdglicht.

Schlagt eine zustdndige Behorde den Abschluss einer derartigen Vereinbarung vor,
setzt sie die ESMA und die anderen zustandigen Behdrden davon in Kenntnis.

Fir die Zwecke des Artikels 27 und, sofern dies fur notwendig erachtet wird, fir die
Zwecke des Artikels 26 erleichtert und koordiniert die ESMA die Ausarbeitung von
Kooperationsvereinbarungen zwischen den zustdndigen Behorden und den
jeweiligen Aufsichtsbehdrden von Drittlandern.
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Um eine kohdrente Harmonisierung der Bestimmungen dieses Artikels zu
gewahrleisten, kann die ESMA Entwirfe technischer Regulierungsstandards mit
einem Muster fir Kooperationsvereinbarungen ausarbeiten, das die zustédndigen
Behdrden der Mitgliedstaaten nach Maoglichkeit verwenden.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 2 genannten
technischen Regulierungsstandards im Einklang mit den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA erleichtert und koordiniert erforderlichenfalls auch den
Informationsaustausch ~ zwischen den  zustdndigen Behorden hinsichtlich
Informationen von Aufsichtsbehérden aus Drittlandern, die fir das Ergreifen von
MaRnahmen nach Artikel 36 und 37 von Belang sein kdnnen.

Die zustandigen Behdrden schliefen Kooperationsvereinbarungen Gber den
Informationsaustausch mit den Aufsichtsbehdrden von Drittldndern nur, wenn die
Garantien zum Schutz des Berufsgeheimnisses in Bezug auf die offengelegten
Informationen jenen nach Artikel 33 mindestens gleichwertig sind. Ein derartiger
Informationsaustausch muss der Wahrnehmung der Aufgaben dieser zustéandigen
Behorden dienen.

KAPITEL VII
ESMA UND ZUSTANDIGE BEHORDEN

Artikel 29
Zustandige Behorden

Jeder Mitgliedstaat benennt eine einzige zustandige Verwaltungsbehérde, die fir die
Erflllung der aus dieser Verordnung erwachsenden Pflichten und fiir die Anwendung
der nach dieser Verordnung erlassenen Bestimmungen zustandig ist. Die
Mitgliedstaaten setzen die Kommission, die ESMA und die zustandigen Behorden
der anderen Mitgliedstaaten entsprechend in Kenntnis.

Die zustandige Behorde ist von den Marktteilnehmern vollig unabhangig.

Die Mitgliedstaaten kdnnen ihrer zustandigen Behdrde gestatten, die Aufgaben im
Zusammenhang mit der Internet-Veroffentlichung der gebilligten Prospekte zu
delegieren.

Jede Delegierung von Aufgaben erfolgt mittels eines eigenen Beschlusses, in dem
anzugeben ist, welche Aufgaben Ulbertragen werden und unter welchen Bedingungen
diese auszufiihren sind, und der eine Klausel enthélt, die die betreffende Stelle dazu
verpflichtet, aufgrund ihres Handelns und durch ihre Organisationsstruktur zu
gewahrleisten, dass Interessenkonflikte vermieden werden und Informationen, die sie
bei Ausfuhrung der ihr delegierten Aufgaben erhalt, nicht missbrauchlich oder
wettbewerbswidrig verwendet werden. In diesem Beschluss werden alle
Vereinbarungen zwischen der zustdandigen Behorde und der Stelle, der Aufgaben
ubertragen werden, spezifiziert.
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Die nach Absatz1 benannte zustandige Behorde ist in letzter Instanz fir die
Uberwachung der Einhaltung dieser Verordnung und fir die Billigung der Prospekte
verantwortlich.

Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission, der ESMA und den zustidndigen
Behorden der anderen Mitgliedstaaten den Beschluss nach Unterabsatz 2,
einschlieBlich der genauen Bedingungen der Delegierung, mit.

Die Absédtze 1 und 2 beruhren nicht die Mdglichkeit der Mitgliedstaaten, flr
Uberseeische européische Gebiete, deren AuRenbeziehungen sie wahrnehmen,
gesonderte Rechts- und Verwaltungsvorschriften zu erlassen.

Artikel 30
Befugnisse der zustandigen Behorden

Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemall dieser Verordnung missen die
zustandigen Behorden nach nationalem Recht zumindest Uber die erforderlichen
Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse verfiigen, um

a) von Emittenten, Anbietern oder die Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beantragenden Personen die Aufnahme zusatzlicher Angaben
in den Prospekt zu verlangen, wenn der Anlegerschutz dies gebietet;

b) von Emittenten, Anbietern oder die Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beantragenden Personen sowie von Personen, die diese
kontrollieren oder wvon diesen Kkontrolliert werden, die Vorlage von
Informationen und Unterlagen zu verlangen;

c)  von den Abschlusspriifern und Fihrungskréaften des Emittenten, des Anbieters
oder der die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragenden
Person sowie von den mit der Platzierung des 6ffentlichen Angebots oder der
Zulassung zum Handel beauftragten Finanzintermedidaren die Vorlage von
Informationen zu verlangen;

d) ein offentliches Angebot oder eine Zulassung zum Handel fir jeweils
hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage auszusetzen, wenn ein
hinreichend begriindeter Verdacht besteht, dass gegen die Bestimmungen
dieser Verordnung verstoRRen wurde;

e) die Werbung fir jeweils hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage zu
untersagen oder auszusetzen, oder zu verlangen, dass Emittenten, Anbieter
oder die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragenden
Personen oder die einschldgigen Finanzintermediére die Werbung unterlassen
oder flr jeweils hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage aussetzen,
wenn ein hinreichend begrindeter Verdacht besteht, dass gegen die
Bestimmungen dieser Verordnung verstolRen wurde;

f)  ein offentliches Angebot zu untersagen, wenn sie feststellen, dass gegen die
Bestimmungen dieser Verordnung verstoBen wurde, oder ein hinreichend
begrundeter Verdacht besteht, dass gegen sie versto3en wirde;
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g) den Handel an einem geregelten Markt flr jeweils hochstens zehn aufeinander
folgende Arbeitstage auszusetzen oder von den betreffenden geregelten
Markten die Aussetzung des Handels fur jeweils hochstens zehn aufeinander
folgende Arbeitstage zu verlangen, wenn ein hinreichend begriindeter Verdacht
besteht, dass gegen die Bestimmungen dieser Verordnung verstoRen wurde;

h)  den Handel an einem geregelten Markt zu untersagen, wenn sie feststellt, dass
gegen die Bestimmungen dieser Verordnung verstol3en wurde;

)] den Umstand bekannt zu machen, dass ein Emittent, ein Anbieter oder eine die
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragende Person
seinen/ihren Verpflichtungen nicht nachkommt;

), die Priifung eines zur Billigung vorgelegten Prospekts auszusetzen oder ein
offentliches Angebot oder eine Zulassung zum Handel auszusetzen, wenn die
zustdndige Behorde ihre Befugnis zur Verhdngung von Verboten oder
Beschrankungen nach Artikel 42 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des
Europaischen Parlaments und des Rates®® wahrnimmt, solange dieses Verbot
oder diese Beschrankungen gelten;

k)  die Billigung eines von einem bestimmten Emittenten, Anbieter oder einer die
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragenden Person
erstellten Prospekts wahrend hochstens funf Jahren zu verweigern, wenn der
Emittent, der Anbieter oder die die Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt beantragende Person wiederholt und schwerwiegend gegen die
Bestimmungen dieser Verordnung verstoRen haben;

)  zur Gewadhrleistung des Anlegerschutzes oder des reibungslosen
Funktionierens des Marktes alle wesentlichen Informationen, die die
Bewertung der zum Handel an geregelten Markten zugelassenen Wertpapiere
beeinflussen konnen, bekannt zu machen oder vom Emittenten die
Bekanntgabe dieser Informationen zu verlangen;

m) den Handel der Wertpapiere auszusetzen oder von dem betreffenden geregelten
Markt die Aussetzung des Handels zu verlangen, wenn sie der Auffassung
sind, dass der Handel angesichts der Lage des Emittenten den
Anlegerinteressen abtraglich wére;

n)  Prifungen oder Ermittlungen vor Ort an anderen Standorten als den privaten
Wohnrdumen naturlicher Personen durchzufiihren und zu diesem Zweck
Zugang zu Raumlichkeiten zu erhalten, um Unterlagen und Daten gleich
welcher Form einzusehen, wenn der begriindete Verdacht besteht, dass in
Zusammenhang mit dem Gegenstand einer Prufung oder Ermittlung
Dokumente und andere Daten vorhanden sind, die als Nachweis fur einen
Verstol3 gegen diese Verordnung dienen kdnnen.

Sofern das nationale Recht dies erfordert, kann die zustdndige Behorde die
zustandige Justizbehdrde ersuchen, Uber die Austbung der in Unterabsatz 1

% Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 uber
Maérkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 173 vom
12.6.2014, S. 84).
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genannten Befugnisse zu entscheiden. Nach Artikel 21 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 ist die ESMA berechtigt, sich an Priifungen vor Ort geméal} Buchstabe
n zu beteiligen, wenn diese gemeinsam von mindestens zwei zustdndigen Behdrden
durchgefuhrt werden.

Die zustdndigen Behorden nehmen ihre in Absatz 1 genannten Aufgaben und
Befugnisse auf eine der folgenden Arten wahr:

a)  unmittelbar;
b)  in Zusammenarbeit mit anderen Behorden;

c) unter eigener Zustandigkeit, durch Ubertragung von Aufgaben an solche
Behdorden;

d)  durch Antrag bei den zustéandigen Justizbehdrden.

Die Mitgliedstaaten stellen durch geeignete MaRnahmen sicher, dass die zustédndigen
Behorden mit allen zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben erforderlichen Aufsichts- und
Ermittlungsbefugnissen ausgestattet sind.

Wenn eine Person der zustandigen Behdrde im Einklang mit dieser Verordnung
Informationen meldet, gilt das nicht als VVerstoR3 gegen eine etwaige vertraglich oder
durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften geregelte Einschrankung der
Offenlegung von Informationen und hat keine diesbezlgliche Haftung zur Folge.

Die Absatze 1 bis 3 berthren nicht die Moglichkeit der Mitgliedstaaten, fir
Uberseeische europdische Gebiete, deren AuRenbeziehungen sie wahrnehmen,
gesonderte Rechts- und VVerwaltungsvorschriften zu erlassen.

Artikel 31
Zusammenarbeit zwischen zustandigen Behdrden

Die zustandigen Behdrden arbeiten untereinander und mit der ESMA fur die Zwecke
dieser Verordnung zusammen. Sie tauschen Informationen unverziglich aus und
kooperieren bei Ermittlungen sowie Uberwachungs- und Durchsetzungsmafnahmen.

Mitgliedstaaten, die im Einklang mit Absatz 36 strafrechtliche Sanktionen fir
Verstolle gegen diese Verordnung festgelegt haben, stellen durch angemessene
Vorkehrungen sicher, dass die zustdndigen Behorden alle notwendigen Befugnisse
haben, um mit den Justizbehdérden innerhalb ihres Hoheitsgebiets in Kontakt zu
treten und spezifische Informationen in Bezug auf strafrechtliche Ermittlungen oder
Verfahren zu erhalten, die aufgrund mutmaRlicher VerstoRRe gegen diese Verordnung
eingeleitet wurden; sie leisten zur Erfullung ihrer Verpflichtung, miteinander sowie
mit der ESMA fir die Zwecke dieser Verordnung zusammenzuarbeiten, dasselbe fir
andere zustandige Behdrden und die ESMA.

Eine zustdndige Behorde kann es nur dann ablehnen, einem Ersuchen um
Informationen oder einer Anfrage in Bezug auf die Zusammenarbeit bei einer
Ermittlung zu entsprechen, wenn einer der folgenden auBergewohnlichen Umsténde
gegeben ist:
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a) Ein Stattgeben ware dazu geeignet, ihre eigene Untersuchung, ihre eigenen
Durchsetzungsmafnahmen oder eine strafrechtliche  Ermittlung zu
beeintrachtigen;

b)  aufgrund derselben Tat ist gegen dieselben Personen bereits ein VVerfahren vor
einem Gericht des ersuchten Mitgliedstaats anhangig;

c) gegen die genannten Personen ist aufgrund derselben Tat bereits ein
rechtskraftiges Urteil in dem ersuchten Mitgliedstaat ergangen.

Die zustandigen Behotrden Ubermitteln auf Ersuchen unverziiglich alle
Informationen, die fiir die Zwecke dieser Verordnung erforderlich sind.

Die zustiandige Behorde kann im Hinblick auf Uberpriifungen oder Ermittlungen vor
Ort die zustandige Behdrde eines anderen Mitgliedstaats um Amtshilfe ersuchen.

Die beantragende zustdndige Behorde setzt die ESMA von jedem Antrag nach
Unterabsatz 1 in Kenntnis. Im Falle von Ermittlungen oder Uberpriifungen mit
grenziberschreitender Wirkung koordiniert die ESMA auf Ersuchen einer der
zustandigen Behorden die Ermittlung oder Uberpriifung.

Erhdlt eine zustandige Behorde einen Antrag einer zustandigen Behorde eines
anderen Mitgliedstaats auf Durchfiihrung von Uberprifungen oder Ermittlungen vor
Ort, so hat sie folgende Maglichkeiten:

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

b) sie gestattet der antragstellenden zustandigen Behdrde, sich an der
Uberprifung oder Ermittlung vor Ort zu beteiligen;

c) sie gestattet der antragstellenden zustandigen Behorde, die Uberpriifung oder
Ermittlung vor Ort selbst durchzufthren;

d) sie benennt Rechnungsprifer oder Sachverstandige zur Durchfiihrung der
Ermittlungen oder Uberprifungen vor Ort und/oder

e) sie teilt sich bestimmte mit der Wahrnehmung der Aufsichtstatigkeiten
zusammenhangende Aufgaben mit den anderen zustédndigen Behorden.

Die zustandigen Behorden konnen die ESMA mit Fallen befassen, in denen ein
Ersuchen um  Zusammenarbeit, insbesondere um Informationsaustausch,
zuriickgewiesen wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion
gefuhrt hat. Unbeschadet des Artikels 258 des Vertrags uber die Arbeitsweise der
Européischen Union (AEUV) kann die ESMA in den in Satz 1 genannten Fallen
gemal den ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 ubertragenen
Befugnissen tatig werden.

Die ESMA kann Entwirfe technischer Regulierungsstandards zur Prazisierung der
gemédR Absatz1 zwischen den zustandigen Behtrden auszutauschenden
Informationen ausarbeiten.
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Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards im Einklang mit den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA kann Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards zur Festlegung von
Standardformularen, Mustertexten und Verfahren fiir die Zusammenarbeit und den
Austausch von Informationen zwischen den zustéandigen Behdrden ausarbeiten.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 3 genannten
technischen Durchfuhrungsstandards im Einklang mit Artikel 15 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 32
Zusammenarbeit mit der ESMA

Die zustandigen Behdrden arbeiten fiir die Zwecke dieser Verordnung gemal der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 mit der ESMA zusammen.

Die zustandigen Behorden stellen der ESMA gemél Artikel 35 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 unverziglich alle fir die Erfillung ihrer Aufgaben erforderlichen
Informationen zur Verfligung.

Um einheitliche Bedingungen fur die Anwendung dieses Artikels sicherzustellen,
kann die ESMA Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards zur Festlegung der
Verfahren und Formen des Informationsaustauschs gemald Absatz 2 ausarbeiten.

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

Artikel 33
Berufsgeheimnis

Alle im Rahmen dieser Verordnung zwischen zustandigen Behdrden ausgetauschten
Informationen, die Geschafts- oder Betriebsbedingungen und andere wirtschaftliche
oder personliche Angelegenheiten betreffen, gelten als vertraulich und unterliegen
den Anforderungen des Berufsgeheimnisses, es sein denn, ihre Weitergabe wird von
den zustandigen Behdrden zum Zeitpunkt der Ubermittlung fiir zulassig erklart oder
ist fir Gerichtsverfahren erforderlich.

An das Berufsgeheimnis gebunden sind alle Personen, die fir die zustdndige
Behorde oder flr Stellen, denen die zustdndige Behorden Befugnisse (bertragen
haben, tatig sind oder waren. Die unter das Berufsgeheimnis fallenden Informationen
dirfen keiner anderen Person oder Behorde bekannt gegeben werden, es sei denn,
dies geschieht aufgrund einer Rechtsvorschrift der Union oder eines Mitgliedstaats.
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Artikel 34
Datenschutz

In Bezug auf die Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser Verordnung
fuhren die zustdndigen Behorden ihre Aufgaben im Sinne dieser Verordnung im Einklang mit
den nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften zur Umsetzung der Richtlinie 95/46/EG

aus.

Die ESMA handelt bei der Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser
Verordnung geméal den Bestimmungen der Verordnung (EG) Nr. 45/2001.

DE

Artikel 35
VorsichtsmaRhahmen

Stellt die zustandige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats fest, dass vom Emittenten,
vom Anbieter oder von der die Zulassung zum Handel beantragenden Person oder
von den mit der Platzierung des 6ffentlichen Angebots beauftragten Finanzinstituten
UnregelmaRigkeiten begangen worden sind oder dass diese Personen den Pflichten,
die ihnen aus dieser Verordnung erwachsen, nicht nachgekommen sind, so befasst sie
die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats und die ESMA mit diesen
Feststellungen.

Verstollen der Emittent, der Anbieter oder die die Zulassung zum Handel
beantragende Person oder die mit der Platzierung des oOffentlichen Angebots
beauftragten Finanzinstitute trotz der von der zustdndigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats ergriffenen MalRnahmen weiterhin gegen die einschlagigen
Bestimmungen dieser Verordnung, ergreift die zustandige Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats nach vorheriger Unterrichtung der zustdndigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats und der ESMA alle fir den Schutz der Anleger
erforderlichen Malnahmen und unterrichtet die Kommission und die ESMA
unverziglich darlber.

Die ESMA kann in den Fallen nach Absatz 2 im Einklang mit der ihr gemaR
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 Ubertragenen Befugnisse tatig
werden.

KAPITEL VIII
VERWALTUNGSMASSNAHMEN UND SANKTIONEN

Artikel 36
Verwaltungsmallnahmen und Sanktionen

Unbeschadet der Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse der zustandigen Behdrden
gemall Artikel 30 und des Rechts der Mitgliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen
festzulegen und zu verhéngen, statten die Mitgliedstaaten die zustdndigen Behorden
im Einklang mit dem nationalen Recht mit der Befugnis aus, zumindest bei
folgenden VerstoRen geeignete Verwaltungsmafinahmen und verwaltungsrechtliche
Sanktionen zu verhangen:

83

www.parlament.gv.at

DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:95/46/EG;Year:95;Nr:46&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=VER&code2=&gruppen=Link:45/2001;Nr:45;Year:2001&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=88951&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1095/2010;Nr:1095;Year:2010&comp=

DE

a)  bei VerstoRen gegen Artikel 3, Artikel 5, Artikel 6, Artikel 7 Absatze 1 bis 10,
Artikel 8, Artikel 9 Abséatze 1 bis 13, Artikel 10, Artikel 11 Absétze 1 und 3,
Artikel 12, Artikel 14 Absatz 2, Artikel 15 Absatze 1 und 2, Artikel 16
Absatz 1, Artikel 17 Absatze 1 und 3, Artikel 18 Absétze 1 bis 3, Artikel 19
Absatz 1, Artikel 20 Absdtze 1 bis 4 und Absédtze 7 bis 10, Artikel 21
Absétze 2 bis 4, Artikel 22 Absatze 1, 2 und 4 sowie Artikel 25;

b)  wenn bei einer Untersuchung oder Prifung nicht zusammengearbeitet oder
einem unter Artikel 30 fallenden Ersuchen nicht nachgekommen wird.

Die Mitgliedstaaten konnen beschlielRen, keine Regelungen fiir die in Unterabsatz 1
genannten  verwaltungsrechtlichen  Sanktionen festzulegen, sofern die in
Unterabsatz 1 Buchstaben a oder b genannten VerstoRe bis zum [Datum einfligen —
12 Monate nach Inkrafttreten] gemaR dem nationalen Recht bereits strafrechtlichen
Sanktionen unterliegen. Die Mitgliedstaaten melden der Kommission und der ESMA
im Falle eines solchen Beschlusses die Einzelheiten der entsprechenden
Bestimmungen ihres Strafrechts.

Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der ESMA bis zum [Datum einfiigen
— 12 Monate nach Inkrafttreten] die Einzelheiten der in Unterabsatz 1 und 2
genannten Vorschriften mit. Sie melden der Kommission und der ESMA
unverziiglich jegliche spateren Anderungen dieser Vorschriften.

Die Mitgliedstaaten stellen im Einklang mit ihrem nationalen Recht sicher, dass die
zustandigen Behorden die Befugnis haben, bei Verstdflen gemall Absatz 1
Buchstabe a zumindest die folgenden verwaltungsrechtlichen Sanktionen und
MafRnahmen zu verhdngen:

a)  Offentliche Bekanntgabe der verantwortlichen natirlichen oder juristischen
Person und der Art des VerstoRes;

b)  Anordnung an die verantwortliche nattrliche oder juristische Person, das den
VerstoR darstellende Verhalten einzustellen;

c) maximale Verwaltungsgeldstrafen in mindestens zweifacher Hohe der durch
die VerstolRe erzielten Gewinne oder vermiedenen Verluste, sofern diese sich
beziffern lassen;

d) im Falle einer juristischen Person maximale Verwaltungsgeldstrafen in Hohe
von mindestens 5 000 000 EUR bzw. in Mitgliedstaaten, deren Wahrung nicht
der Euro ist, des entsprechenden Werts in der Landeswéhrung am [Datum des
Inkrafttretens einfugen] oder 3% des jdhrlichen Gesamtumsatzes der
betreffenden juristischen Person nach dem letzten verfiigbaren Abschluss, der
vom Leitungsorgan an der Spitze gebilligt wurde;

handelt es sich bei der juristischen Person um eine Muttergesellschaft oder eine
Tochtergesellschaft einer Muttergesellschatft, die nach der
Richtlinie 2013/34/EU einen konsolidierten Abschluss aufzustellen hat, so ist
der relevante jahrliche Gesamtumsatz der jahrliche Gesamtumsatz oder die
entsprechende Einkunftsart nach den einschlégigen Unionsvorschriften fiir die
Rechnungslegung, der/die im letzten verfugbaren konsolidierten Abschluss
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ausgewiesen ist, der vom Leitungsorgan der Muttergesellschaft an der Spitze
gebilligt wurde;

e) im Falle einer natirlichen Person maximale Verwaltungsgeldstrafen in Hoéhe
von mindestens 700 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren Wahrung
nicht der Euro ist, GeldbuRen in entsprechender Héhe in der Landeswéhrung
am [Datum des Inkrafttretens einfligen].

Mitgliedstaaten konnen zusétzliche Sanktionen oder Malinahmen sowie hdhere
Verwaltungsgeldstrafen, als in dieser Verordnung festgelegt, vorsehen.

Artikel 37
Wahrnehmung der Aufsichts- und Sanktionsbefugnisse

Die zustandigen Behorden berticksichtigen bei der Bestimmung der Art und der
Hohe der verwaltungsrechtlichen Sanktionen und MaRnahmen alle relevanten
Umstéande, darunter gegebenenfalls

a)  die Schwere und Dauer des VerstoRes;
b)  den Grad an Verantwortung der fur den VerstoR verantwortlichen Person;

c) die Finanzkraft der fir den Verstol? verantwortlichen Person, wie sie sich aus
dem Gesamtumsatz der verantwortlichen juristischen Person oder den
Jahreseinklnften und dem Nettovermdgen der verantwortlichen natirlichen
Person ablesen l&sst;

d)  die Auswirkungen des VerstoRes auf die Interessen der Kleinanleger;

e) die Hohe der durch den Verstol? von der fur den Verstol3 verantwortlichen
Person erzielten Vermdgensvorteile oder der Dritten entstandenen Verluste,
soweit diese sich beziffern lassen;

f)  das Ausmall der Zusammenarbeit der fiir den Verstol3 verantwortlichen Person
mit der zustandigen Behorde, unbeschadet des Erfordernisses, die von dieser
Person erzielten Vermdgensvorteile abzuschdpfen;

g)  frihere VerstoRe der fir den VerstoR verantwortlichen Person;

h)  MaRnahmen, die die verantwortliche Person nach dem VerstoRR ergriffen hat,
um eine Wiederholung zu verhindern.

Bei der Ausiibung ihrer Befugnisse zur Verhangung von verwaltungsrechtlichen
Sanktionen oder anderen verwaltungsrechtlichen MaBBnahmen nach Artikel 36
arbeiten die zustdndigen Behorden eng zusammen, um sicherzustellen, dass die
Ausfihrung  ihrer  Aufsichts- und  Ermittlungsbefugnisse  sowie  die
verwaltungsrechtlichen  Sanktionen, die sie verhdngen, und die anderen
verwaltungsrechtlichen Manahmen, die sie treffen, im Rahmen dieser Verordnung
wirksam und angemessen sind. Sie koordinieren ihre Malinahmen, um Doppelarbeit
und Uberschneidungen bei der Austibung ihrer Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse

85

www.parlament.gv.at

DE



und bei der Verhadngung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und MaRnahmen in
grenziiberschreitenden Féllen zu vermeiden.

Artikel 38
Rechtsmittel

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die in Anwendung dieser Verordnung getroffenen
Entscheidungen ordnungsgemal begriindet sind und gegen sie Rechtsmittel eingelegt werden

kdnnen.
Artikel 39
Meldung von VerstoRen
1. Die zustandigen Behdrden schaffen wirksame Mechanismen, um Meldungen von

tatsdchlichen oder moglichen VerstoRen gegen diese Verordnung bei ihnen zu
fordern und zu erméglichen.

2. Die in Absatz 1 genannten Mechanismen umfassen zumindest Folgendes:

a)  spezielle Verfahren fur die Entgegennahme der Meldungen (ber tatséchliche
oder mdogliche VerstoRe und deren Nachverfolgung, einschlie3lich der
Einrichtung sicherer Kommunikationskanéle fur derartige Meldungen;

b) angemessener Schutz von auf der Grundlage eines Arbeitsvertrags
beschaftigten  Angestellten, die VerstoRe melden, vor zumindest
Vergeltungsmanahmen, Diskriminierung und anderen Arten ungerechter
Behandlung durch ihren Arbeitgeber oder Dritte;

c)  Schutz der Identitdt und personenbezogenen Daten sowohl der Person, die die
VerstORe anzeigt, als auch der natiirlichen Person, die mutmallich fur einen
Verstol3 verantwortlich ist, in allen Verfahrensstufen, es sei denn, die
Offenlegung der Identitat ist nach nationalem Recht vor dem Hintergrund
weiterer Ermittlungen oder anschliellender Gerichtsverfahren vorgeschrieben.

3. Im Einklang mit dem nationalen Recht konnen die Mitgliedstaaten finanzielle
Anreize fur Personen, die relevante Informationen Uber tatsdchliche oder mdgliche
Verstolle gegen diese Verordnung bereitstellen, unter der VVoraussetzung gewahren,
dass diese Personen nicht bereits anderen gesetzlichen oder vertraglichen
Verpflichtungen zur Meldung solcher Informationen unterliegen, dass die
Informationen neu sind und dass sie zur Verhangung einer verwaltungsrechtlichen
oder einer strafrechtlichen Sanktion oder einer anderen verwaltungsrechtlichen
Malnahme wegen eines VerstoRes gegen diese Verordnung fihren.

4, Die Mitgliedstaaten verlangen von Arbeitgebern, die im Hinblick auf
Finanzdienstleistungen regulierte Téatigkeiten auslben, dass sie Uber geeignete
Verfahren verfugen, die es ihren Mitarbeitern ermdglichen, tatsachliche oder
maogliche VerstoRe intern Uber einen spezifischen, unabh&ngigen und autonomen
Kanal zu melden.

DE 86

www.parlament.gv.at

DE



DE

Artikel 40
Bekanntmachung von Entscheidungen

Jede Entscheidung, wegen eines Verstoles gegen diese Verordnung eine
verwaltungsrechtlichen Sanktion oder Malinahme zu verhdngen, wird von den
zustandigen Behorden auf ihrer offiziellen Website bekannt gemacht, sobald die
sanktionierte Person Uber diese Entscheidung unterrichtet wurde. Dabei werden
mindestens Art und Wesen des VerstoRes und die Identitdt der verantwortlichen
Personen bekannt gemacht. Diese Verpflichtung gilt nicht fir Entscheidungen, durch
die MaBRnahmen mit Ermittlungscharakter verfligt werden.

Ist die zustandige Behorde nach einer einzelfallbezogenen Bewertung zu der Ansicht
gelangt, dass die Bekanntmachung der Identitat der Rechtstrager oder der Identitat
oder der personenbezogenen Daten von natirlichen Personen unverhaltnismaRig
waére, oder wirde eine solche Bekanntmachung die Stabilitat der Finanzmérkte oder
laufende Ermittlungen gefahrden, so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die
zustandigen Behorden

a) die Entscheidung zur Verhdngung einer Sanktion oder einer MaBnahme erst
dann bekannt machen, wenn die Grunde fur ihre Nichtbekanntmachung
weggefallen sind, oder

b) die Entscheidung zur Verhdngung einer Sanktion oder MaRnahme in
anonymisierter Form und in Einklang mit nationalem Recht bekannt machen,
wenn eine solche anonymisierte Bekanntmachung einen wirksamen Schutz der
betreffenden personenbezogenen Daten gewéhrleistet. Bei der Entscheidung,
eine Sanktion oder Mallinahme in anonymisierter Form bekannt zu machen,
kann die Bekanntmachung der relevanten Daten fur vertretbare Zeit
zurlickgestellt werden, wenn vorhersehbar ist, dass die Griinde fur die
anonymisierte Bekanntmachung bei Ablauf dieser Zeitspanne nicht mehr
bestehen, oder

c) davon absehen, die Entscheidung zur Verhdngung einer Sanktion oder
Malnahme bekannt zu machen, wenn die Moglichkeiten nach den Buchstaben
a und b ihrer Ansicht nach nicht ausreichen, um zu gewahrleisten, dass

i)  die Stabilitat der Finanzmarkte nicht gefahrdet wird;

i) bei einer Bekanntmachung der Entscheidung im Falle von MaRnahmen,
deren Bedeutung fir gering befunden wird, die Verh&ltnismaRigkeit
gewahrt ist.

Wenn gegen eine Entscheidung zur Verhdngung einer Sanktion oder Malinahme
Rechtsmittel bei der zustdndigen Justiz- oder sonstigen Behorde eingelegt werden,
geben die zustdandigen Behorden dies auf ihrer offiziellen Website umgehend
bekannt und informieren dort auch uber den Ausgang dieses Verfahrens. Ferner wird
jede Entscheidung, mit der eine frihere Entscheidung uber die Verhangung einer
Sanktion oder MalRnahme fir ungultig erklart wird, bekannt gemacht.

Die zustdndigen Behorden stellen sicher, dass Bekanntmachungen nach diesem
Artikel ab dem Zeitpunkt ihrer Bekanntmachung mindestens fnf Jahre lang auf ihrer
offiziellen Website zuganglich bleiben. In der Bekanntmachung enthaltene
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personenbezogene Daten bleiben nur so lange auf der offiziellen Website der
zustdndigen  Behorde  einsehbar, wie dies nach den  geltenden
Datenschutzbestimmungen erforderlich ist.

Artikel 41
Mitteilung von Sanktionen an die ESMA

Die zustdndige Behotrde Gbermittelt der ESMA jahrlich aggregierte Informationen
uber alle gemal Artikel 36 verhangten verwaltungsrechtlichen Sanktionen und
Malinahmen. Die ESMA ver6ffentlicht diese Informationen in einem Jahresbericht.

Haben Mitgliedstaaten beschlossen, im Einklang mit Artikel 36 Absatz 1
strafrechtliche Sanktionen fiir VerstoRe gegen die in Artikel 36 Absatz 1 genannten
Bestimmungen festzulegen, so tbermitteln ihre zustandigen Behdrden der ESMA
jedes Jahr anonymisierte, aggregierte Informationen (Uber alle strafrechtlichen
Ermittlungen und verhéngten strafrechtlichen Sanktionen. Die ESMA vero6ffentlicht
die Angaben zu den verhangten strafrechtlichen Sanktionen in einem Jahresbericht.

Hat die zustandige Behorde verwaltungsrechtliche oder strafrechtliche Sanktionen
oder andere verwaltungsrechtliche MalRnahmen o6ffentlich bekannt gegeben, so
meldet sie diese verwaltungsrechtlichen Sanktionen oder MaRnahmen gleichzeitig
der ESMA.

Die zustadndigen Behorden teilen der ESMA alle verwaltungsrechtlichen Sanktionen
oder MalRnahmen, die verhangt, im Einklang mit Artikel 40 Absatz 2 Buchstabe ¢
jedoch nicht bekannt gemacht wurden, sowie alle Rechtsmittel im Zusammenhang
mit diesen Sanktionen und die Ergebnisse der Rechtsmittelverfahren mit. Die
Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behorden die Informationen und
das endgultige Urteil im Zusammenhang mit verhangten strafrechtlichen Sanktionen
erhalten und an die ESMA weiterleiten. Die ESMA unterhalt ausschlielich fir die
Zwecke des Informationsaustauschs zwischen den zustdndigen Behdrden eine
zentrale Datenbank der ihr gemeldeten Sanktionen. Diese Datenbank ist nur den
zustandigen Behorden zugénglich und wird anhand der von diesen tbermittelten
Informationen aktualisiert.

KAPITEL IX

DELEGIERTE RECHTSAKTE UND DURCHFUHRUNGSRECHTSAKTE

Artikel 42
Auslibung der Befugnisubertragung

Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in
diesem Artikel festgelegten Bedingungen Ubertragen.

Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemal? Artikel 1 Abséatze 5 und 6,
Artikel 2 Absatz 2, Artikel 9 Absatz 14, Artikel 13 Absatze 1 und 2, Artikel 14
Absatz 3, Artikel 15 Absatz 3, Artikel 17 Absatz 5, Artikel 19 Absatz 10, Artikel 21
Absatz 6 und Artikel 27 Absatz 3 wird der Kommission auf unbestimmte Zeit ab
[Datum des Inkrafttretens einfligen] tbertragen.
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Die Befugnisuibertragung gemal? Artikel 1 Absatze 5 und 6, Artikel 2 Absatz 2,

Artikel 9 Absatz 14, Artikel 13 Absédtze 1 und 2, Artikel 14 Absatz 3, Artikel 15

Absatz 3, Artikel 17 Absatz 5, Artikel 19 Absatz 10, Artikel 21 Absatz 6 und

Artikel 27 Absatz 3 kann vom Europaischen 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
Verdffentlichung im Amtsblatt der Européischen Union oder zu einem im Beschluss

Uber den Widerruf angegebenen spéateren Zeitpunkt wirksam. Die Gultigkeit von
delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss tber den
Widerruf nicht ber(hrt.

Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlésst, tbermittelt sie ihn
gleichzeitig dem Europdischen Parlament und dem Rat.

Ein delegierter Rechtsakt, der geméal Artikel 1 Absétze 5 und 6, Artikel 2 Absatz 2,
Artikel 9 Absatz 14, Artikel 13 Absétze 1 und 2, Artikel 14 Absatz 3, Artikel 15
Absatz 3, Artikel 17 Absatz 5, Artikel 19 Absatz 10, Artikel 21 Absatz 6 und
Artikel 27 Absatz 3 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 Europdische Parlament und den Rat Einwéande erhoben

haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europdische Parlament und der Rat

beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwande erheben werden.
Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um drei
Monate verlangert.

Artikel 43
Ausschuss

Die Kommission wird von dem durch den Beschluss 2001/528/EG der
Kommission®” eingesetzten Européischen Wertpapierausschuss unterstiitzt. Dieser
Ausschuss ist ein Ausschuss im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

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

KAPITEL IX
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 44
Aufhebung

Die Richtlinie 2003/71/EG wird mit Wirkung vom [Datum des Geltungsbeginns]
aufgehoben.

27

Beschluss 2001/528/EG der Kommission vom 6.Juni 2001 zur Einsetzung des Europdischen
Wertpapierausschusses (ABI. L 191 vom 13.7.2001, S. 45).
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Bezugnahmen auf die Richtlinie 2003/71/EG gelten als Bezugnahmen auf diese
Verordnung und sind nach MalRgabe der Entsprechungstabelle in Anhang IV dieser
Verordnung zu lesen.

Die in Artikel 25 Absatz 4 Buchstabe a Unterabsatz 2 der Richtlinie 2014/65/EU
enthaltene Bezugnahme auf Artikel 4 Absatz 1 Unterabsétze 3 und 4 der Richtlinie
2003/71/EG qilt weiterhin fur die Zwecke der Definition des Begriffs des
gleichwertigen Markts eines Drittlandes im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU.

Prospekte, die geméal den nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung der
Richtlinie 2003/71/EG vor dem [Datum des Geltungsbeginns dieser Verordnung]
gebilligt wurden, unterliegen bis zum Ablauf ihrer Giiltigkeit oder wahrend eines
Zeitraums von zwolf Monaten nach dem [Datum des Geltungsbeginns dieser
Verordnung], je nachdem, was zuerst eintritt, weiterhin diesen nationalen
Rechtsvorschriften.

Artikel 45
ESMA-Bericht tber Prospekte

Die ESMA veroffentlicht auf der Grundlage der Uber den Mechanismus nach
Artikel 20 Absatz 6 oOffentlich zuganglich gemachten Dokumente jahrlich einen
Bericht mit Statistiken tber die in der Union gebilligten und notifizierten Prospekte
und einer Trendanalyse unter Bericksichtigung der verschiedenen Arten von
Emittenten, insbesondere KMU, und der Arten von Emissionen, insbesondere
Angebotsgegenwert, Art der Ubertragbaren Wertpapiere, Art des Handelsplatzes und
Stlckelung.

Dieser Bericht enthalt insbesondere Folgendes:

a) eine Analyse des Umfangs, in dem in der gesamten Union die
Offenlegungsregelungen gemaR den Artikeln 14 und 15 angewandt und das in
Artikel 9 genannte einheitliche Registrierungsformular verwendet werden;

b)  Statistiken Uber Basisprospekte und endgultige Bedingungen sowie Prospekte,
die aus mehreren Einzeldokumenten oder als einziges Dokument erstellt
werden;

c)  Statistiken Uber die durch 6¢ffentliche Angebote von Wertpapieren, die dieser
Verordnung unterliegen, durchschnittlich und insgesamt beschafften Betrage
durch nicht bérsennotierte Unternehmen, Gesellschaften, deren Wertpapiere
auf multilateralen Handelssystemen, einschlieBlich KMU-Wachstumsmarkten,
gehandelt werden, und Gesellschaften, deren Wertpapiere zum Handel an
geregelten Markten zugelassen sind. Sofern mdoglich, enthalten diese
Statistiken auch eine Aufschliisselung nach Borsengéngen und nachfolgenden
Angeboten sowie nach Dividendenwerten und Nichtdividendenwerten.
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_Artikel 46

Uberprifung
Spétestens [Datum einfligen — funf Jahre nach Inkrafttreten] legt die Kommission dem
Européischen Parlament und dem Rat einen Bericht Gber die Anwendung dieser Verordnung
vor, gegebenenfalls zusammen mit einem Vorschlag fiir einen Rechtsakt.

In diesem Bericht wird unter anderem gepruft, ob die Zusammenfassung des Prospekts, die
Offenlegungsregelungen gemaR den Artikeln14 und 15 und das einheitliche
Registrierungsformular gemafl Artikel 9 angesichts der verfolgten Ziele weiterhin angemessen
sind. Bei der Erstellung des Berichts wird den Ergebnissen der vergleichenden Analyse nach
Artikel 19 Absatz 12 Rechnung getragen.

Artikel 47
Inkrafttreten und Geltung

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

2. Sie gilt ab dem [Datum eintragen — 12 Monate nach Inkrafttreten].

3. Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen MalRnahmen, um Artikel 11, Artikel 19
Absatz 8, Artikel 29, Artikel 30, Artikel 36, Artikel 37, Artikel 38, Artikel 39,
Acrtikel 40 und Artikel 41 bis zum [Datum einfiigen — 12 Monate nach Inkrafttreten]
nachzukommen.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Briissel am

Im Namen des Européischen Parlaments  Im Namen des Rates
Der Préasident Der Préasident
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FINANZBOGEN ZU RECHTSAKTEN

RAHMEN DES VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

1.1. Bezeichnung des Vorschlags/der Initiative

1.2. Politikbereich(e) in der ABM/ABB-Struktur:

1.3. Art des Vorschlags/der Initiative

1.4. Ziel(e)

1.5. Begrundung des Vorschlags/der Initiative

1.6. Laufzeit der MaRnahme und Dauer ihrer finanziellen Auswirkungen

1.7. Vorgeschlagene Methode(n) der Mittelverwaltung

VERWALTUNGSMASSNAHMEN

2.1. Monitoring und Berichterstattung

2.2. Verwaltungs- und Kontrollsystem

2.3. Prévention von Betrug und UnregelmaRigkeiten

GESCHATZTE FINANZIELLE AUSWIRKUNGEN DES
VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

3.1. Betroffene Rubrik(en) des Mehrjahrigen Finanzrahmens und Ausgabenlinie(n)
3.2. Geschatzte Auswirkungen auf die Ausgaben

3.2.1. Ubersicht

3.2.2. Geschatzte Auswirkungen auf die operativen Mittel

3.2.3. Geschatzte Auswirkungen auf die Verwaltungsmittel

3.2.4. Vereinbarkeit mit dem Mehrjéahrigen Finanzrahmen

3.2.5. Finanzierungsbeteiligung Dritter

3.3.  Geschatzte Auswirkungen auf die Einnahmen
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FINANZBOGEN ZU RECHTSAKTEN

1. RAHMEN DES VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

1.1. Bezeichnung des VVorschlags/der Initiative

Vorschlag fiir eine ,,Verordnung XXX/XX/EU des Europdischen Parlaments und des Rates
vom xX.Xx.xx Uber den Prospekt, der beim o6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei
deren Zulassung zum Handel zu veréffentlichen ist*

1.2.  Politikbereich(e) in der ABM/ABB-Struktur?®

Politikbereich: [...]

Tatigkeit: [...]

1.3. Art des Vorschlags/der Initiative
O Der Vorschlag/die Initiative betrifft eine neue Malinahme.

O Der Vorschlag/Die Initiative betrifft eine neue Malinahme im Anschluss an ein
Pilotprojekt/eine vorbereitende MaRnahme?.

Der Vorschlag/Die Initiative betrifft die Verlangerung einer bestehenden
Malinahme.

O Der Vorschlag/Die Initiative betrifft eine neu ausgerichtete Malinahme.
1.4. Ziel(e)

1.4.1. Mit dem Vorschlag/der Initiative verfolgte mehrjéhrige strategische Ziele der
Kommission

Diese Initiative ist einer der Bausteine der Kapitalmarktunion. Der Vorschlag bezweckt
insbesondere Folgendes:

1) der Fragmentierung der Finanzmérkte entgegenzuwirken

2) den Anlegerschutz auf den Kapitalmarkten zu verbessern

1.4.2. Einzelziel(e) und ABM/ABB-Téatigkeit(en)

| Einzelziel Nr.

Die vorgeschlagenen MalRnahmen sollen

(i) den Verwaltungsaufwand bei der Prospekterstellung sowohl fir KMU als auch fiir Daueremittenten
verringern;

2% ABM: Activity Based Management: maRnahmenbezogenes Management/ ABB: Activity Based

Budgeting: malRnahmenbezogene Budgetierung.
2 Im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 Buchstabe a oder b der Haushaltsordnung.
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\ (ii) den Prospekt zu einem wesentlichen Offenlegungsinstrument fir potenzielle Anleger machen;

(iii)  mehr  Konvergenz  zwischen dem  EU-Prospekt und anderen EU-
Offenlegungsvorschriften herstellen.

ABM/ABB-Tatigkeit(en):
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1.4.3. Erwartete Ergebnisse und Auswirkungen

Bitte geben Sie an, wie sich der Vorschlag/die Initiative auf die Begiinstigten/Zielgruppen auswirken
dirfte.

1. Verringerter Verwaltungsaufwand bei der Befolgung der Prospektrichtlinie fir
Anbieter und Emittenten;

2. flexiblerer und besser geeigneter Prospektrechtsrahmen fiir die verschiedenen
erfassten Arten von Wertpapieren und Emittenten, insbesondere fur KMU;

4. bessere Anpassung der Prospektrichtlinie an aktuelles EU-Recht;
5. wirksamere  Offenlegungspflichten  gegentiber  Anlegern im Rahmen der
Prospektordnung.

1.4.4. Leistungs- und Erfolgsindikatoren

Bitte geben Sie an, anhand welcher Indikatoren sich die Realisierung des Vorschlags/der Initiative
verfolgen lasst.

. die Zahl der im Rahmen der verschiedenen Regelungen der Prospektrichtlinie
gebilligten Prospekte und die beschafften Mittel,

. der Anteil der von KMU veroffentlichten Prospekte;

. der Anteil der Kleinanleger an den Anlegern bei Borsengéangen;

. die Liquiditat der Sekundarmarkte;

. die Kosten fir die Prospekterstellung und -billigung im Vergleich zu den derzeitigen
Kosten;

. der Anteil der Prospekte, die mit dem européischen Pass in anderen Mitgliedstaaten
genutzt werden.

1.5. Begrindung des Vorschlags/der Initiative
1.5.1. Kurz- oder langfristig zu deckender Bedarf

1.5.2. Die Uberarbeitung der Prospektrichtlinie soll zu den Zielen der Kapitalmarktunion
beitragen, der Fragmentierung der Finanzmarkte entgegenwirken, die Finanzquellen
diversifizieren und grenziiberschreitende Kapitalflisse stéarken. Mehrwert aufgrund
des Tatigwerdens der EU

Der EU-weit harmonisierte Prospekt ist ein wichtiges Instrument fur die Integration der Kapitalmarkte
in der gesamten Union. Sobald ein Prospekt von der zustdndigen Behdrde eines EWR-Mitgliedstaats
gebilligt wurde, kann er in anderen Mitgliedstaaten zur Kapitalbeschaffung Uber ein 6ffentliches
Angebot oder eine Zulassung zu einem geregelten Markt genutzt werden. Der erleichterte Zugang zum
Prospekt fur KMU und Unternehmen, die hdufig auf die Kapitalmarkte zuriickgreifen
(Daueremittenten), tragt wesentlich zur Schaffung einer Kapitalmarktunion bei.
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1.5.3.

1.5.4.

Aus friheren &hnlichen MaRnahmen gewonnene Erkenntnisse

Die Prospektrichtlinie wurde bereits im Jahr 2010 Uberarbeitet. Die damals
ergriffenen Malinahmen sollten zu Einsparungen fiihren. Eine Bewertung der
Funktionsweise der gednderten Richtlinie hat ergeben, dass alle Interessengruppen,
Emittenten, Anleger und die Mitgliedstaaten die Richtlinie fur ein nitzliches
Instrument zur Forderung der Markteffizienz und -integration sowie des
Anlegerschutzes halten. Mit der Richtlinie wurden Mindeststandards fur die
Offenlegung und die Billigung durch die zustdndigen nationalen Behdrden gesetzt,
die in der gesamten Union Gultigkeit haben. Trotz dieser positiven Entwicklungen
vollzogen sich die Anderungen nur allmahlich und reichten nicht aus, um die Kosten
der Kapitalaufnahme unter Verwendung eines Prospekts wesentlich zu senken.

Vereinbarkeit mit anderen  Finanzierungsinstrumenten  sowie  mdgliche
Synergieeffekte

Die Uberarbeitung der Prospektrichtlinie ist Teil des am 30. September 2015
angenommenen  Aktionsplans zur Kapitalmarktunion. Die vorgeschlagenen
MaRnahmen werden voraussichtlich umfassende Auswirkungen auf Liquiditéat,
Stabilitat und Attraktivitat der Kapitalmérkte in der Europdischen Union haben. Da
in den Mérkten verschiedenste Hindernisse bestehen, kénnte die Zielsetzung nicht
durch eine einzige Malinahme erreicht werden.
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1.6. Laufzeit der Malinahme und Dauer ihrer finanziellen Auswirkungen

O Vorschlag/Initiative mit befristeter Laufzeit
- O Laufzeit: [TT/MM]JJJJ bis [TT/MM]JIIJ

- O Finanzielle Auswirkungen: JJJJ bis JJJJ
X Vorschlag/Initiative mit unbefristeter Laufzeit
— Anlaufphase von 2017 bis 2019,

— anschlieBend reguléare Umsetzung.

1.7.  Vorgeschlagene Methode(n) der Mittelverwaltung®

O Direkte Verwaltung durch die Kommission

— [ durch ihre Dienststellen, einschlieBlich ihres Personals in den Delegationen
der Union;

- 0O durch Exekutivagenturen.

L] Geteilte Verwaltung mit Mitgliedstaaten

X Indirekte Verwaltung durch Ubertragung von Haushaltsvollzugsaufgaben an:
— [Drittlander oder die von ihnen benannten Einrichtungen;

— [ internationale Einrichtungen und deren Agenturen (bitte angeben);

— [ die EIB und den Europaischen Investitionsfonds;

- Einrichtungen im Sinne der Artikel 208 und 209 der Haushaltsordnung;
— [ offentlich-rechtliche Korperschaften;

— [ privatrechtliche Einrichtungen, die im &ffentlichen Auftrag tatig werden,
sofern sie ausreichende Finanzsicherheiten bieten;

— [ privatrechtliche Einrichtungen eines Mitgliedstaats, die mit der Einrichtung
einer offentlich-privaten Partnerschaft betraut werden und die ausreichende
Finanzsicherheiten bieten;

— [ Personen, die mit der Durchfiihrung bestimmter Malinahmen im Bereich der
GASP im Rahmen des TitelsV EUV betraut und in dem malgeblichen
Basisrechtsakt benannt sind.

— Falls mehrere Methoden der Mittelverwaltung angegeben werden, ist dies unter ,,Bemerkungen** naher zu
erlautern.

Erlauterungen zu den Methoden der Mittelverwaltung und Verweise auf die Haushaltsordnung enthélt
die Website BudgWeb (in franzgsischer und englischer Sprache):
http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html.
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Bemerkungen

Die Umsetzung dieser Initiative erfordert ein Tatigwerden der ESMA. Die vorgeschlagenen
Mittel sind flr die ESMA bestimmt, die eine Regulierungsagentur und keine Exekutivagentur
ist. Die ESMA handelt unter der Aufsicht der Kommission.

Zur Durchfuhrung der Maltnahme wird die ESMA eine IT-Losung flr die Speicherung der
Prospekte und der einschlagigen Dokumente entwickeln mussen, die einfach zuganglich ist
und eine Suchfunktion fiir Nutzer umfasst.
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2. VERWALTUNGSMASSNAHMEN

2.1. Monitoring und Berichterstattung

Bitte geben Sie an, wie oft und unter welchen Bedingungen diese Tétigkeiten erfolgen.

Die Kommission sollte die Wirksamkeit der vorgeschlagenen MalRnahmen funf Jahre
nach Inkrafttreten des Vorschlags prufen.

2.2. Verwaltungs- und Kontrollsystem

2.2.1. Ermittelte Risiken

Was die rechtlichen und wirtschaftlichen Risiken sowie den effizienten und
effektiven Einsatz der Mittel anbelangt, wird davon ausgegangen, dass die
vorgeschlagene Verordnung keine neuen Risiken bergen dirfte, die nicht durch den
bestehenden ESMA-Rahmen fur die interne Kontrolle abgedeckt wéren.

2.2.2. Vorgesehene Kontrollen

Entfallt

2.3. Pravention von Betrug und UnregelmaRigkeiten

Bitte geben Sie an, welche Praventions- und Schutzmalinahmen vorhanden oder vorgesehen sind.

Fur die Zwecke der Bekdmpfung von Betrug, Korruption und sonstigen rechtswidrigen
Handlungen gilt die Verordnung (EG) Nr. 1073/1999 des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 25.Mai 1999 uber die Untersuchungen des Européischen Amtes fir
Betrugsbekdmpfung (OLAF) ohne Einschrankungen fir die ESMA.

Die ESMA tritt der Interinstitutionellen Vereinbarung zwischen dem Européischen Parlament,
dem Rat der Europaischen Union und der Kommission der Européischen Gemeinschaften
vom 25.Mai 1999 uber die internen Untersuchungen des Europdischen Amtes fir
Betrugsbek&mpfung (OLAF) bei und erldsst unverziglich entsprechende Vorschriften, die fur
samtliche Mitarbeiter der ESMA gelten.

Die  Finanzierungsbeschlisse und  Vereinbarungen sowie die entsprechenden
Umsetzungsinstrumente sehen ausdrticklich vor, dass der Rechnungshof und das OLAF bei
den Empfangern der von der ESMA ausgezahlten Gelder sowie bei den fiir die Zuweisung
dieser Gelder Verantwortlichen bei Bedarf Kontrollen vor Ort durchfiihren kénnen.
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3. GESCHATZTE FINANZIELLE AUSWIRKUNGEN DES
VORSCHLAGS/DER INITIATIVE
3.1. Betroffene Rubrik(en) des Mehrjahrigen Finanzrahmens und Ausgabenlinie(n)
¢ Bestehende Haushaltslinien
In der Reihenfolge der Rubriken des Mehrjahrigen Finanzrahmens und der
Haushaltslinien
- Art der . . _—
Rubrik des Haushaltslinie Ausgaben Finanzierungsbeitrége
Mehrjahrig
en von von von nach Artikel 21
Finanzrahm | Nummer GM/NGM EFTA- Kandidaten Drittlande Absatz 2
ens [Bezeichnung.........ccucucuevevcueccecrcreerenene, ] 3 Landern® | landern® Buchstabe b der
m Haushaltsordnung
la 12.02.06 ESMA GM JA JA NEIN NEIN
¢ Neu zu schaffende Haushaltslinien
In _der Reihenfolge der Rubriken des Mehrjahrigen Finanzrahmens und der
Haushaltslinien.
Rubrik des Haushaltslinie Aﬁgggggn Finanzierungsbeitrage
Mehrjahrig
_¢en Nummer von von von nach Artikel 21
Finanzrah | 3o eichnung............... Entfallt............... GM/NGM | EFTA- | Kandidaten | Drittlande | o Ao 2
ens - - uchstabe b der
............... ] Landern landern m Haushaltsordnung
[XX.YY.YY.YY]
JAII{I\IEI JA/NEIN JA/lL\lEI JA/NEIN

31
32

DE

GM = Getrennte Mittel / NGM = Nichtgetrennte Mittel.
EFTA: Europdische Freihandelsassoziation.
Kandidatenlander und gegebenenfalls potenzielle Kandidatenlander des Westbalkans.
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3.2.3.  Geschatzte Auswirkungen auf die Humanressourcen [der Einrichtung]

3.2.3.1. Ubersicht

- O
- O

in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Fur den Vorschlag/die Initiative werden keine Verwaltungsmittel bendtigt.

Fir den Vorschlag/die Initiative werden die folgenden Verwaltungsmittel
bendtigt:

ESMA

Jahrn“:
2016

Jahr
N+1:
2017

Jahr
N+2:
2018

Jahr
N+3:
2019

Bei langer andauernden
Auswirkungen (siehe 1.6.) bitte
weitere Spalten einfiigen

INSGES
AMTH

Beamte
(Funktionsgruppe AD)

Beamte
(Funktionsgruppe
AST)

Vertragsbedienstete

1,3

15,3

Zeitbedienstete

Abgeordnete nationale
Sachverstandige

INSGESAMT

13

15,3

Bitte vorgesehenes Einstellungsdatum angeben und Betrag entsprechend anpassen (bei

Einstellung im Juli werden nur 50 % der durchschnittlichen Kosten beriicksichtigt) und

weitere Erlauterungen in einem Anhang geben.

40
41

Das Jahr N ist das Jahr, in dem mit der Umsetzung des Vorschlags/der Initiative begonnen wird.
Dieser Betrag umfasst die Umsetzungsphase und das erste Jahr danach. Er gilt nicht fur die folgenden

Jahre, in denen die Mittelzuweisung gleich hoch wére wie fiir 2019, da dieser Zeitraum nicht begrenzt

ist und daher keine Summe berechnet werden kann.
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3.2.3.2. Geschétzter Personalbedarf bei der Gibergeordneten GD

— [Xl Fir den Vorschlag/die Initiative wird kein Personal bendétigt.

- O

Fur den Vorschlag/die Initiative wird das folgende Personal benétigt:

Schatzung in ganzzahligen Werten (oder mit héchstens einer Dezimalstelle)

Jahr
N

Jahr
N+1

Jahr
N+2

Jahr N+3

Bei langer andauernden
Auswirkungen (siehe 1.6.)
bitte weitere Spalten
einfiigen

¢ Im Stellenplan vorgesehene Planstellen
(Beamte und Bedienstete auf Zeit)

XX 0101

01 (am Sitz und in den

Vertretungen der Kommission)

XX 0101

02 (in den Delegationen)

XX 0105

01 (indirekte Forschung)

10 01 05 01 (direkte Forschung)

« Externes Personal (in
Vollzeitaquivalenten (vzA))*

XX 0102

01 (VB, ANS und LAK

der Globaldotation)

XX 0102

02 (VB, OB, ANS, LAK

und JSD in den Delegationen)

XX 010 | -am sitz*

:43 : :
4]) - in den Delegationen
XX 010502 (CA, ANSund LAK

der indirekten Forschung)

1001 0502 (VB, ANS und LAK
der direkten Forschung)

angeben)

Sonstige Haushaltslinien (bitte

INSGESAMT

XX steht fur den jeweiligen Politikbereich bzw. Haushaltstitel.

Der Personalbedarf wird durch der Verwaltung der Malinahme zugeordnetes Personal der
GD oder GD-interne Personalumsetzung gedeckt. Hinzu kommen etwaige zusatzliche Mittel,
die der fur die Verwaltung der MalRnahme zustandigen GD nach Maligabe der verfiigharen
Mittel im Rahmen der jahrlichen Mittelzuweisung zugeteilt werden.

Beschreibung der auszufiihrenden Aufgaben:

| Beamte und Zeitbedienstete \

42

LAK =Leiharbeitskrafte, JSD = junge Sachversténdige in Delegationen.

43
44

landlichen Raums (ELER) und den Europdischer Fischereifonds (EFF).

DE
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VB = Vertragshedienstete, OB = ortliche Bedienstete, ANS = abgeordnete nationale Sachverstindige,

Teilobergrenze fiir aus operativen Mitteln finanziertes externes Personal (vormalige BA-Linien).
Insbesondere fur die Strukturfonds, den Europaischen Landwirtschaftsfonds fiir die Entwicklung des

DE



| Externes Personal \

DE

Einzelheiten der Kostenberechnung fiir die VZA sind im Anhang V, Abschnitt 3 anzugeben.
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