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Beschlussempfehlung
des Finanzausschusses (7. Ausschuss)

zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung
— Drucksachen 16/4028, 16/4037 —

Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der Richtlinie tiber Markte
fur Finanzinstrumente und der Durchfiihrungsrichtlinie der Kommission
(Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetz)

A. Problem

Mit der Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom
21. April 2004 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und der Richtlinie 2006/73/
EG der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfithrung der Richtlinie
2004/39/EG werden die Regelungen fiir den Wertpapierhandel in allen EU-Mit-
gliedstaaten harmonisiert. Insbesondere miissen Handelsplattformen, Wertpa-
pierdienstleistungsunternchmen sowie Wertpapiergeschifte fiir den Kunden
transparenter werden. Auflerdem miissen die Anforderungen an die Ausfiihrung
von Kundenauftragen erhoht werden.

B. Losung

Mit dem Gesetzentwurf wird die Richtlinie 2004/39/EG umgesetzt. Die Durch-
fiihrungsrichtlinie 2006/73/EG wird mit diesem Gesetzentwurf umgesetzt, so-
weit eine Regelung durch Gesetz sinnvoll und verhiltnismiBig erscheint, die
verbleibenden Teile der Durchfithrungsrichtlinie werden mit noch zu erlassen-
den Rechtsverordnungen umgesetzt werden.

Der Gesetzentwurf sieht insbesondere vor, dass Handelsplattformen, also Bor-
sen, multilaterale Handelssysteme (Multilateral Trading Facilities, MTF) und
systematische Internalisierer, im Hinblick auf den Handel mit borsenzugelasse-
nen Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten kiinftig umfangreichen Anfor-
derungen an die Vor- und Nachhandelstransparenz entsprechen miissen. Hierzu
zahlen verbindliche Kursangebote und die Verdffentlichung von Geld- und
Briefkursen vor dem Handel sowie die Offenlegung von Umfang, Kurs und
Zeitpunkt der Geschifte nach dem Handel. Ferner werden sowohl erhohte orga-
nisatorische Anforderungen an Wertpapierdienstleistungsunternehmen als auch
verbesserte Verhaltensregeln dem Kunden gegeniiber gesetzlich verankert. Hier-
bei stehen Pflichten zu Compliance, Risikokontrolle, Innenrevision und zum

* Der Bericht wird gesondert auf Drucksache 16/4899 verteilt.
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Umgang mit Interessenkonflikten im Mittelpunkt. Die Wohlverhaltensregeln
schreiben die Informationspflichten gegeniiber dem Kunden vor Abschluss
eines Wertpapiergeschifts (Informationen iiber das Unternehmen selbst, das an-
gebotene Finanzinstrument sowie das Entgelt) fest, definieren Pflichten fiir die
Veroffentlichung von Werbemitteilungen und fordern eine Priifung der Ange-
messenheit der zu handelnden Finanzinstrumente mit Riicksicht auf die indivi-
duellen Verhiltnisse des Kunden. Dariiber hinaus wird die Pflicht eingefiihrt,
Systeme bereitzustellen, die sicherstellen, dass bei der Ausfiihrung von Kunden-
auftrdgen das bestmdgliche Ergebnis erreicht werden kann, das sich bei Privat-
kunden am Gesamtentgelt orientiert.

Die Finanzwirtschaft muss die neuen Regelungen zum 1. November 2007
anwenden. Die aufsichtsrechtliche Uberwachung durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht erfolgt zum 1. Januar 2008.

Der Finanzausschuss empfiehlt insbesondere folgende Anderungen des Gesetz-
entwurfs:

— Der Begriff,,Waren®, der an mehreren Stellen des Wertpapierhandelsgesetzes
und des Borsengesetzes Verwendung findet, soll in Anlehnung an die Ver-
ordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG definiert werden.

— Essoll in § 7 WpHG klargestellt werden, dass die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht lediglich die als Behorde zu benennende Kontakt-
stelle fiir die internationale Zusammenarbeit ist, nicht aber ermittelnde
Behorde fiir Aufgaben im Bereich des Borsengesetzes, die ihr im Rahmen der
nationalen Aufsichtstétigkeit nicht zustehen.

— Soweit fiir Werbemitteilungen im Zusammenhang mit Anteilen an einem In-
vestmentvermogen die Regelungen des § 124 des Investmentgesetzes An-
wendung finden, sollen fiir Werbemitteilungen, die sich auf ein 6ffentliches
Angebot von Wertpapieren oder auf eine Zulassung zum Handel an einem
organisierten Markt beziehen, die Regelungen des § 15 des Wertpapier-
prospektgesetzes Anwendung finden.

— Die Regelung zu den besonderen Anforderungen an allgemeine Empfehlun-
gen fiir eine bestimmte Anlageentscheidung im § 31 Abs. 2 Satz 4 WpHG
soll dahingehend ergidnzt werden, dass zum einen neben den organisatori-
schen Vorgaben fiir die Erstellung von Finanzanalysen auch die organisatori-
schen Vorschriften fiir Mitarbeiter, die an der Erstellung von Finanzanalysen
beteiligt sind, gelten und zum anderen die Kennzeichnungs- und Hinweis-
pflicht als Werbemitteilung nicht fiir alle Empfehlungen ausgeldst wird, son-
dern nur fiir solche, die als Finanzanalyse oder in &hnlicher Weise beschrie-
ben werden oder die alleine aufgrund ihrer Darstellung oder der Art und
Weise der Préasentation nicht als reine Werbung erkennbar sind, sondern fiir
den Kunden den Anschein einer unvoreingenommenen Finanzanalyse er-
wecken.

— In § 31 Abs. 4 Satz 3 WpHG soll klargestellt werden, dass wie bei der Anla-
geberatung so auch bei der Finanzportfolioverwaltung bei unzureichenden
Kundenangaben nur ein Empfehlungs- aber kein Handlungsverbot besteht.

— In § 31 Abs. 9 Satz 1 WpHG soll klargestellt werden, dass ein Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen bei einem professionellen Kunden nicht nur da-
von ausgehen darf, dass das Geschift oder die Wertpapierdienstleistung im
Rahmen der Finanzportfolioverwaltung fiir ihn finanziell tragbar ist, sondern
auch, dass er tiber Kenntnisse und Erfahrungen verfiigt, die entsprechenden
Risiken zu verstehen.

— In § 31a WpHG soll klar unterschieden werden, welcher professionelle Kun-
de iiber seine Einstufung als solche informiert werden muss bzw. wann die
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Information unterbleiben kann, da davon ausgegangen werden kann, dass
sich der Kunde seiner Einstufung bewusst ist. Dariiber hinaus wird eine
Ubergangsregelung getroffen, nach der Einstufungen professioneller Kun-
den, die vor dem 1. November 2007 getroffen wurden, iiber diesen Termin
hinaus Bestand haben kdnnen, soweit sie bestimmte Anforderungen erfiillen.
AuBerdem soll klargestellt werden, dass eine fehlerhafte Einstufung durch
mangelnde Information des Kunden keine Pflichtverletzung des Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens begriindet und eine Nachforschungspflicht
nicht besteht.

— Aktien vertretende Zertifikate, die eine Zulassung zu einem organisierten
Markt haben, sollen beziiglich der Transparenzpflichten des Wertpapierhan-
delsgesetzes und des Borsengesetzes Aktien gleichgestellt werden, da auch in
der Handelspraxis Aktien und Aktien vertretende Zertifikate gleich behandelt
werden.

— Die Veroftentlichungspflichten von multilateralen Handelssystemen und sys-
tematischen Internalisierern nach dem Wertpapierhandelsgesetz und dem
Borsengesetz sollen an den Text der EU-Finanzmarktrichtlinie angeglichen
werden.

— Bei der Definition von Warenborsen des § 2 Abs. 3 BorsG soll der Kreis der
an Warenborsen zum Handel zugelassenen Derivate auf die im Anhang I Ab-
schnitt C der EU-Finanzmarktrichtlinie genannten Derivate und deren Basis-
werte erweitert werden, soweit diese sich nicht auf Finanzinstrumente oder
Indices beziehen, die an Wertpapierborsen gehandelt werden.

— Die Liste der Versagungsgriinde fiir die Borsengenehmigung des § 4 Abs. 3
BorsG soll als eine nicht abschlieende Liste gekennzeichnet werden, um den
Borsenaufsichtsbehorden eine grofere Flexibilitdt bei der Prifung von Er-
laubnisantrigen einzurdumen.

— Die Anzeigepflichten bei einem Wechsel der Personen der Geschéftsleitung
des Borsentrédgers sollen in § 4 Abs. 7 BorsG denjenigen bei Stellung des Er-
laubnisantrages zum Betrieb einer Borse nach § 4 Abs. 2 BorsG nicht nur
teilweise, sondern vollstindig angeglichen werden.

— Die Amtszeit des Borsenrates soll in § 13 Abs. 1 BorsG nicht auf drei Jahre
festgeschrieben, sondern lediglich entsprechend den Regelungen zur Amts-
zeit von Aufsichtsratsmitgliedern einer Aktiengesellschaft gemall § 102
Abs. 1 des Aktiengesetzes auf eine Hochstdauer von drei Jahren begrenzt
werden, um eine Flexibilisierung v. a. fiir sich rasch entwickelnde Borsen zu
erreichen.

— Der Verschuldensmafstab bei Sanktionsausschussverfahren nach § 22 Abs. 2
BorsG soll von Leichtfertigkeit auf einfache Fahrlassigkeit abgesenkt wer-
den, um dem Sanktionsausschuss bereits ein Eingreifen bei fahrldssig schuld-
haften Verstofen gegen borsenrechtliche Vorschriften zu ermoglichen.

— In § 27 Abs. 1 BorsG soll das bislang zweistufige Skontroverteilungsverfah-
ren (Skontrofiihrerzulassung und Skontrenverteilung) vereinfacht und kiinf-
tig eine einstufige Ausgestaltung des Verfahrens vorgesehen werden, so dass
der Antragsteller mit der Preisfeststellung in einem bestimmten, ihm nach
§ 29 zugeteilten Skontro betraut wird und durch diese Handlung zum Skon-
trofiihrer zugelassen wird. Ferner soll eine Legaldefinition fiir ,,skontrofiih-
rende Personen® aufgenommen und klargestellt werden, dass die Geschéfts-
fihrung einer Borse in Abhéngigkeit des von der Bodrse genutzten
Handelssystems {iber die Zulassung des Skontrofiihrers entscheiden kann.
Neben der Zuverléssigkeit soll auch die erforderliche fachliche und wirt-
schaftliche Leistungsfahigkeit Voraussetzung fiir die Skontrofiihrung sein.
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— Die Kiriterien fiir die Skontroverteilung sind dahingehend zu konkretisieren,
dass die Skontren unter den fiir eine Skontroftihrertatigkeit geeigneten An-
tragstellern zu verteilen sind, dass die befristete Skontrozuteilung zuléssig ist
und dass die Skontrenverteilung an Hand von gesetzlich vorgeschriebenen,
an der Praxis ausgerichteten Kriterien zu erfolgen hat.

— Zur zivilrechtlichen Einordnung der Handelsrichtlinien des Freiverkehrs und
zur Gleichstellung des Freiverkehrs mit anderen multilateralen Handelsplatt-
formen soll in § 48 BorsG klargestellt werden, dass die Handelsrichtlinien
Geschiftsbedingungen sind, die vom Borsentriager festgelegt und von der
Borse genehmigt werden. Ferner soll sichergestellt werden, dass der Betrieb
des Freiverkehrs nur durch den Borsentréger zuléssig ist, der Zulassung der
Borsenaufsichtsbehorde bedarf und von dieser iberwacht wird.

— Die BuBgeldregelung des § 50 Abs. 2 BorsG soll dahingehend geéndert wer-
den, dass eine bessere Durchsetzung von Befugnissen der Handelsiiberwa-
chungsstelle erreicht wird und ein Gleichklang mit der Buigeldbewehrung
entsprechender Maflnahmen der Borsenaufsichtsbehorde hergestellt wird.

— Borsentrigern, die den Betrieb eines Freiverkehrs bereits vor dem 1. Novem-
ber 2007 begonnen haben, soll entsprechend den Vorgaben der EU-Richtlinie
zur Anderung der EU-Finanzmarktrichtlinie (2006/31/EG) eine Ubergangs-
frist von 18 Monaten zur Stellung des notwendigen Erlaubnisantrages einge-
rdumt werden.

— Die OrdnungsmiBigkeit der Geschiftsorganisation sollte in § 25a Abs. 1
Satz 1 KWG nicht nur nach dem Gesichtspunkt der Einhaltung gesetzlicher
Vorschriften sondern auch nach betriebswirtschaftlichen Notwendigkeiten
beurteilt werden.

Des Weiteren werden ergiinzende Anderungen zu dem Umsetzungsgesetz zu der
Richtlinie 2006/48/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni
2006 iiber die Aufnahme und Ausiibung der Tétigkeit der Kreditinstitute (Ban-
kenrichtlinie) empfohlen:

— Die bisher unterschiedliche Berechnung der anrechenbaren Drittrangmittel
bei IRBA-Instituten und Nicht-IRBA-Instituten in § 10 Abs. 2¢ Satz 2 und
Abs. 2e KWG soll aufgegeben werden.

— Im Kreditwesengesetz soll eine Anzeigepflicht fiir Kreditinstitute mit erhdh-
ten Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch verankert werden, damit die Bun-
desanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht ihrer Pflicht nach Artikel 124 der
Bankenrichtlinie zur Priifung, zur Bewertung und zum Ergreifen von MafB-
nahmen bei Instituten nachgehen kann, deren wirtschaftlicher Wert bei einer
plotzlichen und unerwarteten Zinsanderung um mehr als 20 Prozent ihrer
Eigenmittel absinkt (sog. Ausreierinstitute). Die Pflicht der Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist ebenfalls gesetzlich zu verankern.

— Die gegenwirtige Regelung des § 64h Abs. 3 KWG hat zur Folge, dass Ins-
titute fiir Beteiligungen, die vor dem 1. Januar 2007 erworben wurden und fiir
die zu diesem Zeitpunkt ein Abzug des aktivischen Unterschiedsbetrags nach
§ 10a Abs. 6 Satz 10 KWG mdglich war, diesen Unterschiedsbetrag, der sich
nach § 10a Abs. 6 Satz 9 KWG definiert, in den Geschéfts- oder Firmenwert
(bilanzieller Goodwill) umrechnen miissen, um diesen dann ausschlieBlich
vom Kernkapital abzuziehen. Um diese Umrechnung, die fiir l&inger zuriick-
liegende Beteiligungserwerbe nahezu unmdoglich ist, zu vermeiden, soll ge-
setzlich geregelt werden, dass die Behandlung des aktivischen Unterschieds-
betrages fiir Beteiligungen, die vor dem 1. Januar 2007 erworben wurden,
noch nach der alten Systematik des Abzugs vom Kernkapital nach § 10a
Abs. 6 Satz 10 KWG auslaufen kann. Dies soll aber nicht unbegrenzt, son-
dern lediglich bis zum 31. Dezember 2015 fortgefiihrt werden konnen.
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Letztlich empfiehlt der Finanzausschuss, in § 25b KWG einen Verweis auf die
mittlerweile in Kraft getretene Verordnung (EG) Nr. 1781/2006 des Europdi-
schen Parlaments und des Rates vom 15. November 2006 iiber die Ubermittlung
von Angaben zum Auftraggeber bei Geldtransfers aufzunehmen. Die bisherige
Regelung in § 25b KWG ist durch die EU-Verordnung obsolet und soll zur Ver-
meidung von Kollisionen zwischen europdischen und nationalen Regelungen
aufgehoben werden. Gleichzeitig soll die Zusténdigkeit der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht zur Uberwachung der Einhaltung der EU-Verord-
nung seitens der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute, die das
Finanztransfergeschift betreiben, geregelt werden. Entsprechend sind die Prii-
fungspflichten der Priifer in § 29 KWG auf die Priifung der sich aus der EU-Ver-
ordnung ergebenden Pflichten anzupassen.

Annahme in geénderter Fassung mit den Stimmen der Fraktionen CDU/
CSU, SPD, FDP und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN bei Stimmenthaltung
der Fraktion DIE LINKE.

C. Alternativen
Keine

D. Kosten
1. Haushaltsausgaben ohne Vollzugsaufwand

Weder fiir den Bundeshaushalt noch fiir die Lander und Kommunen entste-
hen zusitzliche Kosten.

2. Vollzugsaufwand

Bei Bund, Landern und Kommunen entsteht kein Vollzugsaufwand. Im
Haushalt der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht fallen {iber eine
Umlage zu finanzierende Kosten fiir die erweiterten Aufsichtsaufgaben der
Bundesanstalt an.

3. Sonstige Kosten

Die erweiterten Informations-, Transparenz- und Aufzeichnungspflichten
verursachen im Bereich der Wirtschaft und der Anlegerschaft ebenso Kosten
wie die von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht umgelegten
Kosten fiir die erweiterte Aufsichtstétigkeit. Diesen Mehrkosten stehen die
positiven Auswirkungen bei grenziiberschreitenden Transaktionen gegen-
iiber, die im Ergebnis Anlegern und Emittenten zugute kommen. Auswirkun-
gen auf Einzelpreise, das Preisniveau, insbesondere das Verbraucherpreis-
niveau, sind nicht zu erwarten.
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Beschlussempfehlung

Der Bundestag wolle beschlieB3en,

den Gesetzentwurf auf Drucksachen 16/4028, 16/4037 in der aus der nachste-
henden Zusammenstellung ersichtlichen Fassung anzunehmen.

Berlin, den 28. Mérz 2007

Der Finanzausschuss

Eduard Oswald Georg Fahrenschon Nina Hauer
Vorsitzender Berichterstatter Berichterstatterin
Frank Schaffler Dr. Gerhard Schick

Berichterstatter Berichterstatter
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Zusammenstellung

des Entwurfs eines Gesetzes zur Umsetzung der Richtlinie Uber Markte
fur Finanzinstrumente und der Durchfuhrungsrichtlinie der Kommission
(Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetz)

— Drucksachen 16/4028, 16/4037 —

mit den Beschllssen des Finanzausschusses (7. Ausschuss)

Entwurf Beschliisse des 7. Ausschusses
Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der
Richtlinie iiber Mérkte fiir Finanzinstrumente und  Richtlinie iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und
der Durchfiihrungsrichtlinie der Kommission der Durchfiihrungsrichtlinie der Kommission
(Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetz)* (Finanzmarktrichtlinie-Umsetzungsgesetz)”
Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen: Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:
Inhaltsiibersicht Inhaltsiibersicht
Artikel 1 Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes Artikel 1 unverdndert
Artikel 2 Bdrsengesetz (BorsG) Artikel 2 unverdndert
Artikel 3 Anderung des Kreditwesengesetzes Artikel 3 unverdndert
Artikel 4  Anderung des Wertpapiererwerbs- und Uber- ~ Artikel 4 unveridndert
nahmegesetzes
Artikel 5  Anderung der Gewerbeordnung Artikel 5 unverdndert

Artikel 6  Anderung des Unterlassungsklagengesetzes Artikel 6 unverdndert

Artikel 7 Anderung des Einlagensicherungs- und Anle-  Artikel 7 unverdndert
gerentschddigungsgesetzes

Artikel 8  Anderung des Verkaufsprospektgesetzes Artikel 8 unverdndert
Artikel 9  Anderung der Borsenzulassungs-Verordnung ~ Artikel 9  unverdndert
Artikel 10 Anderung des Handelsgesetzbuchs Artikel 10 unverdndert
Artikel 11 Anderung des Aktiengesetzes Artikel 11 unverdndert

Artikel 12 Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichts- ~ Artikel 12 unverdndert
gesetzes

Artikel 13 Anderung des Altersvorsorgevertrige-Zertifi-  Artikel 13 unverdndert
zierungsgesetzes

* Dieses Gesetz dient der Umsetzung

— der Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 {iber Mirkte fiir Finanzinstrumente, zur Anderung der
Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europédischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung
der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABL. EU Nr. L 145 S. 1, 2005 Nr. L 45 S. 18)

— der Richtlinie 2006/31/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 5. April 2006 zur Anderung der Richtlinie 2004/39/EG iiber Mirkte
fiir Finanzinstrumente in Bezug auf bestimmte Fristen (ABL. EU Nr. L 114 Seite 60),

— in Artikel 3 Nr. 13 der Artikel 5 und 7 der Richtlinie 2006/49/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 {iber die ange-
messene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (ABI. EU Nr. L 177 S. 201) und

— der Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Ausiibung ihrer Tétigkeit sowie in
Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke der genannten Richtlinie (ABl. EU Nr. L 241 S. 26).



Drucksache 16/4883

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Entwurf

Artikel 14 Inkrafttreten, AuBBerkrafttreten
Artikel 1
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2708),
zuletzt gedndert durch ... (BGBI. I S. ...), wird wie folgt ge-
andert:

1. Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt gedndert:

a) Die Angabe zur Uberschrift des Abschnitts 4 wird wie
folgt gefasst:

»~Abschnitt 4
Uberwachung des Verbots der Marktmanipulation®.,

b) Die Angabe zur Uberschrift des Abschnitts 6 wird wie
folgt gefasst:

,,Abschnitt 6

Verhaltenspflichten, Organisationspflichten,
Transparenzpflichten, Verjahrung von
Ersatzanspriichen®.

¢) Nach der Angabe zu § 31 werden folgende Angaben
eingefiigt:

,»$ 31a Kunden
§31b
§3lc
§31d
§3le

Geschifte mit geeigneten Gegenparteien
Bearbeitung von Kundenauftragen
Zuwendungen

Erbringung von Wertpapierdienstleistungen
und Wertpapiernebendienstleistungen iiber ein
anderes Wertpapierdienstleistungsunternehmen

§31f
§31g

Betrieb eines multilateralen Handelssystems

Vor- und Nachhandelstransparenz fiir multi-
laterale Handelssysteme

§ 31h  Veroffentlichungspflichten von Wertpapier-

dienstleistungsunternehmen nach dem Han-
del®.

d) Die Angabe zu § 32 wird wie folgt gefasst:
»$ 32 Systematische Internalisierung®.

e) Nach der Angabe zu § 32 werden folgende Angaben
eingefiigt:
,»$ 32a Stellen und Veroffentlichen von Quotes durch
systematische Internalisierer

§ 32b  Bestimmung der standardmaBigen Marktgrof3e
und Aufgaben der Bundesanstalt

Beschliisse des 7. Ausschusses

Artikel 13a Anpassung der Begriffe ,,amtlicher Markt“
und ,,geregelter Markt“ in anderen Geset-
zen

Artikel 13b Sonstige Folgeinderungen in anderen Ge-

setzen
Artikel 13¢
Artikel 14

Neufassung des Kreditwesengesetzes

unverdndert

Artikel 1
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2708),
zuletzt gedndert durch ... (BGBI. LS. ...), wird wie folgt ge-
andert:

1. Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt gedndert:

a) unverdndert

b) unverdndert

c) unverdndert

d) unverédndert

e) Nach der Angabe zu § 32 werden folgende Angaben
eingefligt:

»$ 32a Ver6ffentlichen von Quotes durch systemati-
sche Internalisierer

§ 32b Bestimmung der standardmifigen Marktgrof3e
und Aufgaben der Bundesanstalt
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f)

2

h)

)

k)

Entwurf

§ 32¢  Ausfiihrung von Kundenauftragen durch sys-
tematische Internalisierer

§ 32d Zugang zu Quotes, Geschiftsbedingungen bei
systematischer Internalisierung®.

Nach der Angabe zu § 33 werden folgende Angaben
eingefiigt:

»$ 33a Bestmogliche Ausfithrung von Kundenauftra-
gen

§ 33b Mitarbeiter und Mitarbeitergeschéfte®.

Die Angabe zu § 34 wird wie folgt gefasst:

»$ 34 Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht®.
Die Angabe zu § 36a wird wie folgt gefasst:

»$ 36a Unternehmen, organisierte Markte und multi-
laterale Handelssysteme mit Sitz in einem an-
deren Mitgliedstaat der Europdischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens tiber den Europdischen Wirtschafts-
raum®.

Die Angabe zu § 36¢ wird wie folgt gefasst:
»$ 36¢ (weggefallen)™.
Die Angabe zu § 37d wird wie folgt gefasst:
»$ 37d (weggefallen)™.
Die Angabe zu § 37f wird wie folgt gefasst:
»$ 37f (weggefallen)®.

Die Angabe zur Uberschrift des Abschnitts 10 wird
wie folgt gefasst:

,Abschnitt 10

Miarkte fir Finanzinstrumente mit Sitz auflerhalb
der Européischen Union®.

2. § 2 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Wertpapiere im Sinne dieses Gesetzes sind, auch
wenn keine Urkunden iiber sie ausgestellt sind, alle
Gattungen von iibertragbaren Wertpapieren mit Aus-
nahme von Zahlungsinstrumenten, die ihrer Art nach
auf den Finanzmaérkten handelbar sind, insbesondere

1. Aktien,

2. andere Anteile an in- oder ausldndischen juristi-
schen Personen, Personengesellschaften und sons-
tigen Unternehmen, soweit sie Aktien vergleich-
bar sind, sowie Zertifikate, die Aktien vertreten,

3. Schuldtitel,

a) insbesondere Genussscheine und Inhaber-
schuldverschreibungen und Orderschuldver-
schreibungen sowie Zertifikate, die Schuldtitel
vertreten,

b) sonstige Wertpapiere, die zum Erwerb oder zur
VerduBerung von Wertpapieren nach den
Nummern 1 und 2 berechtigen oder zu einer
Barzahlung fiihren, die in Abhéngigkeit von

Beschliisse des 7. Ausschusses

§ 32¢  Ausfiihrung von Kundenauftridgen durch sys-
tematische Internalisierer

§ 32d Zugang zu Quotes, Geschéftsbedingungen bei
systematischer Internalisierung*.

f) unverdndert

g) unverdndert

h) unverdndert

i) unverdndert

j) unverdndert

k) unverdndert

) unverdndert

. § 2 wird wie folgt gedndert:

a) unverdndert
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Wertpapieren, von Waihrungen, Zinssédtzen
oder anderen Ertrdgen, von Waren, Indizes
oder Messgrofien bestimmt wird.*

b) Absatz la wird wie folgt gefasst: b) unverdndert

»(1a) Geldmarktinstrumente im Sinne dieses Ge-
setzes sind alle Gattungen von Forderungen, die nicht
unter Absatz 1 fallen und die iiblicherweise auf dem
Geldmarkt gehandelt werden, mit Ausnahme von
Zahlungsinstrumenten.*

¢) Absatz 2 wird wie folgt gefasst: ¢) unverdndert
»(2) Derivate im Sinne dieses Gesetzes sind

1. als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete
Festgeschifte oder Optionsgeschifte, die zeitlich
verzogert zu erfiillen sind und deren Wert sich un-
mittelbar oder mittelbar vom Preis oder Mal3 eines
Basiswertes ableitet (Termingeschéfte) mit Bezug
auf die folgenden Basiswerte:

a) Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,
b) Devisen oder Rechnungseinheiten,
c) Zinssitze oder andere Ertrage,

d) Indizes der Basiswerte der Buchstaben a, b
oder ¢, andere Finanzindizes oder Finanzmess-
grofien oder

e) Derivate;

2. Termingeschifte mit Bezug auf Waren, Fracht-
sdtze, Emissionsberechtigungen, Klima- oder an-
dere physikalische Variablen, Inflationsraten oder
andere volkswirtschaftliche Variablen oder sonsti-
ge Vermogenswerte, Indizes oder Messwerte als
Basiswerte, sofern sie

a) durch Barausgleich zu erfiillen sind oder einer
Vertragspartei das Recht geben, einen Baraus-
gleich zu verlangen, ohne dass dieses Recht
durch Ausfall oder ein anderes Beendigungs-
ereignis begriindet ist,

b) auf einem organisierten Markt oder in einem
multilateralen Handelssystem geschlossen
werden oder

¢) nach Maligabe des Artikels 38 Abs. 1 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission
vom 10. August 2006 zur Durchfithrung der
Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Par-
laments und des Rates betreffend die Auf-
zeichnungspflichten fiir Wertpapierfirmen, die
Meldung von Geschéften, die Markttranspa-
renz, die Zulassung von Finanzinstrumenten
zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne
dieser Richtlinie (ABI. EU Nr. L 241 S. 1)
Merkmale anderer Derivate aufweisen und
nichtkommerziellen Zwecken dienen und
nicht die Voraussetzungen des Artikels 38
Abs. 4 dieser Verordnung gegeben sind,
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und sofern sie keine Kassageschifte im Sinne des
Artikels 38 Abs. 2 der Verordnung (EG) Nr. 1287/
2006 sind;

3. finanzielle Differenzgeschifte;

4. als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete
Festgeschifte oder Optionsgeschifte, die zeitlich
verzogert zu erfiillen sind und dem Transfer von
Kreditrisiken dienen (Kreditderivate);

5. Termingeschifte mit Bezug auf die in Artikel 39
der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 genannten
Basiswerte, sofern sie die Bedingungen der
Nummer 2 erfiillen.*

Absatz 2a wird aufgehoben.
Absatz 2b Satz 2 wird aufgehoben.

Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Wertpapierdienstleistungen im Sinne dieses
Gesetzes sind

1. die Anschaffung oder Verduferung von Finanzin-
strumenten im eigenen Namen fiir fremde Rech-
nung (Finanzkommissionsgeschift),

2. die Anschaffung oder VerduBerung von Finanzin-
strumenten fiir eigene Rechnung als Dienstleis-
tung fiir andere (Eigenhandel),

3. die Anschaffung oder Verduferung von Finanzin-
strumenten in fremdem Namen fiir fremde Rech-
nung (Abschlussvermittlung),

4. die Vermittlung von Geschéften tiber die Anschaf-
fung und die Verduferung von Finanzinstrumen-
ten (Anlagevermittlung),

5. die Ubernahme von Finanzinstrumenten fir eige-
nes Risiko zur Platzierung oder die Ubernahme
gleichwertiger Garantien (Emissionsgeschift),

6. die Platzierung von Finanzinstrumenten ohne feste
Ubernahmeverpflichtung (Platzierungsgeschéft),

7. die Verwaltung einzelner oder mehrerer in Finanz-
instrumenten angelegter Vermdgen fiir andere mit
Entscheidungsspielraum (Finanzportfolioverwal-
tung)a

8. der Betrieb eines multilateralen Systems, das die
Interessen einer Vielzahl von Personen am Kauf
und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb
des Systems und nach festgelegten, nicht abding-
baren Regeln in einer Weise zusammenbringt, die
zu einem Vertragsabschluss fihrt (Betrieb eines
multilateralen Handelssystems),

Beschliisse des 7. Ausschusses

d) unverdndert
e) unverdndert

e;) Nach Absatz 2b wird folgender Absatz 2¢ einge-
fiigt:

,»(2¢) Waren im Sinne dieses Gesetzes sind fun-
gible Wirtschaftsgiiter, die geliefert werden kon-
nen; dazu zdhlen auch Metalle, Erze und Legie-
rungen, landwirtschaftliche Produkte und
Energien wie Strom.“

f) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Wertpapierdienstleistungen im Sinne dieses
Gesetzes sind

1. unverdndert

2. unverédndert

3. unverdndert

4. unverédndert

5. unverdndert

6. unverdndert

7. unverdndert

8. der Betrieb eines multilateralen Systems, das die
Interessen einer Vielzahl von Personen am Kauf
und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb
des Systems und nach festgelegten Bestimmun-
gen in einer Weise zusammenbringt, die zu einem
Vertrag iiber den Kauf dieser Finanzinstru-
mente fiihrt (Betrieb eines multilateralen Handels-
systems),



Drucksache 16/4883

— 12—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

2

h)

Entwurf

9. die Abgabe von personlichen Empfehlungen an
Kunden oder deren Vertreter, die sich auf Geschéf-
te mit bestimmten Finanzinstrumenten beziehen,
sofern die Empfehlung auf eine Priifung der per-
sonlichen Umstédnde des Anlegers gestiitzt und als
fir ihn geeignet dargestellt wird und nicht aus-
schlieBlich iiber Informationsverbreitungskanéle
oder fiir die Offentlichkeit bekannt gegeben wird
(Anlageberatung).

Als Wertpapierdienstleistung gilt auch die Anschaf-
fung und VerduBerung von Finanzinstrumenten fiir
eigene Rechnung, die keine Dienstleistung fiir andere
im Sinne des Satzes 1 Nr. 2 darstellt (Eigengeschift).

Absatz 3a wird wie folgt gefasst:

»(3a) Wertpapiernebendienstleistungen im Sinne
dieses Gesetzes sind

1. die Verwahrung und die Verwaltung von Finanz-
instrumenten flir andere und damit verbundene
Dienstleistungen (Depotgeschift),

2. die Gewidhrung von Krediten oder Darlehen an an-
dere fiir die Durchfithrung von Wertpapierdienst-
leistungen, sofern das Unternehmen, das den Kre-
dit oder das Darlehen gewihrt, an diesen
Geschiften beteiligt ist,

3. die Beratung von Unternehmen iiber die Kapital-
struktur, die industrielle Strategie sowie die Bera-
tung und das Angebot von Dienstleistungen bei
Unternehmenskdufen und Unternehmenszusam-
menschliissen,

4. Devisengeschifte, die im Zusammenhang mit
Wertpapierdienstleistungen stehen,

5. die Erstellung, Verbreitung oder Weitergabe von
Finanzanalysen oder anderen Informationen iiber
Finanzinstrumente oder deren Emittenten, die
direkt oder indirekt eine Empfehlung fiir eine
bestimmte Anlageentscheidung enthalten,

6. Dienstleistungen, die im Zusammenhang mit dem
Emissionsgeschift stehen,

7. Dienstleistungen, die sich auf einen Basiswert im
Sinne des Absatzes 2 Nr. 2 oder Nr. 5 beziehen
und im Zusammenhang mit Wertpapierdienstleis-
tungen oder Wertpapiernebendienstleistungen ste-
hen.”

Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

»(5) Organisierter Markt im Sinne dieses Gesetzes
ist ein im Inland, in einem anderen Mitgliedstaat der
Européischen Union oder einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens {iber den Europdischen Wirt-
schaftsraum betriebenes oder verwaltetes, durch staat-
liche Stellen genehmigtes, geregeltes und {iberwach-
tes multilaterales System, das die Interessen einer
Vielzahl von Personen am Kauf und Verkauf von dort
zum Handel zugelassenen Finanzinstrumenten inner-
halb des Systems und nach festgelegten, nicht abding-

Beschliisse des 7. Ausschusses

9. die Abgabe von personlichen Empfehlungen an
Kunden oder deren Vertreter, die sich auf Geschéf-
te mit bestimmten Finanzinstrumenten beziehen,
sofern die Empfehlung auf eine Priifung der per-
sonlichen Umstdnde des Anlegers gestiitzt oder
als fiir ihn geeignet dargestellt wird und nicht aus-
schlieBlich iiber Informationsverbreitungskanile
oder fiir die Offentlichkeit bekannt gegeben wird
(Anlageberatung).

Als Wertpapierdienstleistung gilt auch die Anschaf-
fung und VerduBerung von Finanzinstrumenten fiir
eigene Rechnung, die keine Dienstleistung fiir andere
im Sinne des Satzes 1 Nr. 2 darstellt (Eigengeschift).

g) unverdndert

h) Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

,»(5) Organisierter Markt im Sinne dieses Gesetzes
ist ein im Inland, in einem anderen Mitgliedstaat der
Européischen Union oder einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens iiber den Europdischen Wirt-
schaftsraum betriebenes oder verwaltetes, durch staat-
liche Stellen genehmigtes, geregeltes und iiberwach-
tes multilaterales System, das die Interessen einer
Vielzahl von Personen am Kauf und Verkauf von dort
zum Handel zugelassenen Finanzinstrumenten inner-
halb des Systems und nach festgelegten Bestimmun-
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baren Regeln in einer Weise zusammenbringt oder
das Zusammenbringen fordert, die zu einem Vertrag
iiber den Kauf dieser Finanzinstrumente fiihrt.*

Nach Absatz 7 werden folgende Absétze 8 bis 10 an-
gefligt:

,»(8) Herkunftsmitgliedstaat im Sinne dieses Geset-
zes ist

1. fiir ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen der
Mitgliedstaat, in dem sich seine Hauptniederlas-
sung befindet;

2. fiir einen organisierten Markt der Mitgliedstaat, in
dem der organisierte Markt registriert oder zuge-
lassen ist, oder, sofern er nach dem Recht dieses
Mitgliedstaates keinen Sitz hat, der Mitgliedstaat,
in dem sich die Hauptniederlassung des organi-
sierten Marktes befindet.

(9) Aufnahmemitgliedstaat im Sinne dieses Geset-
zes ist

1. fiir ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen der
Mitgliedstaat, in dem es eine Zweigniederlassung
unterhdlt oder im Wege des grenziiberschreitenden
Dienstleistungsverkehrs titig wird;

2. fiir einen organisierten Markt der Mitgliedstaat, in
dem er geeignete Vorkehrungen bietet, um in die-
sem Mitgliedstaat niedergelassenen Marktteilneh-
mern den Zugang zum Handel {iber sein System zu
erleichtern.

(10) Systematischer Internalisierer im Sinne dieses
Gesetzes ist ein Unternehmen, das nach Mafigabe des
Artikels 21 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 héu-
fig regelmifig und auf organisierte und systematische
Weise Eigenhandel auBlerhalb organisierter Markte
und multilateraler Handelssysteme betreibt.*

3. § 2a wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

,»(1) Als Wertpapierdienstleistungsunternehmen gel-
ten nicht

1. Unternehmen, die Wertpapierdienstleistungen im
Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1 ausschlieBlich fiir ihr
Mutterunternechmen oder ihre Tochter- oder
Schwesterunternechmen im Sinne des § 1 Abs. 6
und 7 des Kreditwesengesetzes erbringen;

2. Unternehmen, deren Wertpapierdienstleistung fiir
andere ausschlieBlich in der Verwaltung eines Sys-
tems von Arbeitnehmerbeteiligungen an den eige-
nen oder an mit ihnen verbundenen Unternehmen
besteht;

3. Unternehmen, die ausschlielich Wertpapier-
dienstleistungen sowohl nach Nummer 1 als auch
nach Nummer 2 erbringen;

4. private und offentlich-rechtliche Versicherungs-
unternehmen;

Beschliisse des 7. Ausschusses

gen in einer Weise zusammenbringt oder das Zusam-
menbringen fordert, die zu einem Vertrag iiber den
Kauf dieser Finanzinstrumente fiihrt.*

i) unverdndert

3. § 2a wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Als Wertpapierdienstleistungsunternehmen gel-
ten nicht

1. unverdndert

2. unverdndert

3. unverdndert

4. unverédndert
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5. die offentliche Schuldenverwaltung des Bundes, 5. unverédndert

eines seiner Sondervermogen, eines Landes, eines
anderen Mitgliedstaates der Europédischen Union
oder eines anderen Vertragsstaates des Abkom-
mens lber den Europdischen Wirtschaftsraum, die
Deutsche Bundesbank und andere Mitglieder des
Europdischen Systems der Zentralbanken sowie
die Zentralbanken der anderen Vertragsstaaten;

6. Angehorige freier Berufe, die Wertpapierdienst- 6. unverdndert
leistungen nur gelegentlich im Rahmen eines
Mandatsverhiltnisses als Freiberufler erbringen
und einer Berufskammer in der Form der Kérper-
schaft des offentlichen Rechts angehdren, deren
Berufsrecht die Erbringung von Wertpapierdienst-
leistungen nicht ausschlief3t;

7. Unternehmen, die als Wertpapierdienstleistung fiir 7. unverdndert
andere ausschlieflich die Anlageberatung und die
Anlagevermittlung zwischen Kunden und

a) Instituten im Sinne des Kreditwesengesetzes,

b) Instituten oder Finanzunternehmen mit Sitz in
einem anderen Staat des Europidischen Wirt-
schaftsraums, die die Voraussetzungen nach
§ 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Kreditwe-
sengesetzes erfiillen,

¢) Unternehmen, die auf Grund einer Rechtsver-
ordnung nach § 53c des Kreditwesengesetzes
gleichgestellt oder freigestellt sind, oder

d) Investmentgesellschaften

betreiben, sofern sich diese Wertpapierdienstleis-
tungen auf Anteile an Investmentvermdgen, die
von einer inldndischen Kapitalanlagegesellschaft
oder Investmentaktiengesellschaft im Sinne der
§§ 96 bis 111 des Investmentgesetzes ausgegeben
werden, oder auf ausldndische Investmentanteile,
die nach dem Investmentgesetz 6ffentlich vertrie-
ben werden diirfen, beschranken und die Unter-
nehmen nicht befugt sind, sich bei der Erbringung
dieser Finanzdienstleistungen Eigentum oder Be-
sitz an Geldern oder Anteilen von Kunden zu ver-
schaffen, es sei denn, das Unternehmen beantragt
und erhélt eine entsprechende Erlaubnis nach § 32
Abs. 1 des Kreditwesengesetzes; Anteile an Son-
dervermdgen mit zusétzlichen Risiken nach § 112
des Investmentgesetzes gelten nicht als Anteile an
Investmentvermdgen im Sinne dieser Vorschrift;

8. Unternehmen, deren Wertpapierdienstleistung aus- 8. unverdndert
schlieBlich in der Erbringung einer oder mehrerer
der folgenden Dienstleistungen besteht:

a) Eigengeschifte an inldndischen Borsen oder in
multilateralen Handelssystemen im Inland, an
oder in denen Derivate gehandelt werden (De-
rivatemirkte), und an Kassamirkten nur zur
Absicherung dieser Positionen,

b) Eigenhandel, Finanzkommissionsgeschéft oder
Abschlussvermittlung an Derivatemérkten nur
fiir andere Mitglieder dieser Mérkte,
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¢) Preisstellung als Market Maker im Sinne des
§ 23 Abs. 4 im Rahmen des Eigenhandels fiir
andere Mitglieder dieser Derivatemarkte,

sofern fiir die Erfiillung der Vertrige, die diese
Unternehmen an diesen Mérkten oder in diesen
Handelssystemen schlieen, Clearingmitglieder
derselben Mérkte oder Handelssysteme haften;

Unternehmen, die Eigengeschifte in Finanz-
instrumenten betreiben oder Wertpapierdienst-
leistungen in Bezug auf Derivate im Sinne des
§ 2 Abs. 2 Nr. 2 und 5 erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe
sind, deren Haupttitigkeit in der Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen oder Bank-
geschiften im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2
Nr. 1, 3, 8 oder 11 des Kreditwesengesetzes
besteht,

b) diese Wertpapierdienstleistungen auf Ebene
der Unternehmensgruppe von untergeordne-
ter Bedeutung im Verhéltnis zur Haupttitig-
keit sind und

¢) die Wertpapierdienstleistungen in Bezug auf
Derivate im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 2 und 5
nur fiir Kunden ihrer Haupttatigkeit im sach-
lichen Zusammenhang mit Geschéften der
Haupttitigkeit erbracht werden;

Unternehmen, die als einzige Wertpapierdienst-
leistung Eigengeschéfte und Eigenhandel betrei-
ben, sofern sie nicht

a) an einem organisierten Markt oder in einem
multilateralen Handelssystem kontinuierlich
den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumen-
ten im Wege des Eigenhandels zu selbst ge-
stellten Preisen anbieten, oder

b) in organisierter und systematischer Weise
haufig fiir eigene Rechnung auBlerhalb eines
organisierten Marktes oder eines multilatera-
len Handelssystems Handel treiben, indem
sie ein fiir Dritte zugéngliches System anbie-
ten, um mit ihnen Geschifte durchzufiihren;

Unternehmen, die als Wertpapierdienstleistung
ausschlieBlich die Anlageberatung im Rahmen
einer anderen beruflichen Tétigkeit erbringen,
ohne sich die Anlageberatung gesondert vergiiten
zu lassen;

Unternehmen, soweit sie als Haupttitigkeit Ei-
gengeschifte und Eigenhandel mit Waren oder
Derivaten im Sinne des § 2 Abs. 1 Nr. 2 in Bezug
auf Waren betreiben, sofern sie nicht einer Unter-
nehmensgruppe angehoren, deren Haupttétigkeit
in der Erbringung von Wertpapierdienstleistun-
gen oder dem Betreiben von Bankgeschéften im
Sinne des § 1 Abs. 1 Satz2 Nr. 1, 3, 8 oder 11 des
Kreditwesengesetzes besteht;

9

10.

11.

12.

Beschliisse des 7. Ausschusses

. Unternehmen, die Eigengeschifte in Finanz-
instrumenten betreiben oder Wertpapierdienst-
leistungen in Bezug auf Derivate im Sinne des
§ 2 Abs. 2 Nr. 2 und 5 erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe
sind, deren Haupttitigkeit in der Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen oder Bank-
geschéiften im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz2
Nr. 1, 2, 8 oder 11 des Kreditwesengesetzes
besteht,

b) unverdndert

¢) unverédndert

unverdndert

unverdndert

Unternehmen, soweit sie als Haupttitigkeit Ei-
gengeschifte und Eigenhandel mit Waren oder
Derivaten im Sinne des § 2 Abs. 1 Nr. 2 in Bezug
auf Waren betreiben, sofern sie nicht einer Unter-
nehmensgruppe angehoren, deren Haupttétigkeit
in der Erbringung von Wertpapierdienstleistun-
gen oder dem Betreiben von Bankgeschéiften im
Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1,2, 8 oder 11 des
Kreditwesengesetzes besteht;
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13. Borsentrager oder Betreiber organisierter Mérkte,
die neben dem Betrieb eines multilateralen Han-
delssystems keine anderen Wertpapierdienstleis-
tungen im Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1 erbringen;

14. Unternehmen, die als Kapitalanlagegesellschaft
oder Investmentaktiengesellschaft nach dem In-
vestmentgesetz die kollektive Vermogensverwal-
tung erbringen.*

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Ein Unternehmen, das als vertraglich gebunde-
ner Vermittler im Sinne des § 2 Abs. 10 Satz 1 des
Kreditwesengesetzes als Wertpapierdienstleistung
nur die Abschlussvermittlung, Anlagevermittlung,
das Platzieren von Finanzinstrumenten ohne feste
Ubernahmeverpflichtung oder Anlageberatung er-
bringt, gilt nicht als Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen. Seine Tétigkeit wird dem Institut oder Unter-
nehmen zugerechnet, fiir dessen Rechnung und unter
dessen Haftung es seine Tatigkeit erbringt.

¢) Folgender Absatz 3 wird angefiigt:

»(3) Fiir Unternehmen, denen eine Erlaubnis als
Kapitalanlagegesellschaften oder Investmentaktien-
gesellschaften nach dem Investmentgesetz erteilt
wurde, gelten ausschlieBlich die §§ 31, 31a, 31b, 33c¢,
31d, 33, 33a, 33b, 34 und 34a entsprechend, wenn sie
Dienstleistungen im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 7,9 oder
Abs. 3a Nr.1 erbringen.*

4. § 4 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 2 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,.Sie kann den Handel mit einzelnen oder mehreren
Finanzinstrumenten voriibergehend untersagen oder
die Aussetzung des Handels in einzelnen oder mehre-
ren Finanzinstrumenten an Mérkten, an denen Finanz-
instrumente gehandelt werden, anordnen, soweit dies
zur Durchsetzung der Verbote und Gebote dieses Ge-
setzes oder zur Beseitigung oder Verhinderung von
Missstanden nach Absatz 1 geboten ist.

b) Folgender Absatz 11 wird angefiigt:

,»(11) Die Bundesanstalt kann zur Erflillung ihrer
Aufgaben auch Wirtschaftspriifer oder Sachversténdi-
ge bei Ermittlungen oder Uberpriifungen einsetzen.*

. § 6 Abs. 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Die Bundesanstalt, die Deutsche Bundesbank im
Rahmen ihrer Tatigkeit nach MaB3gabe des Kreditwesen-
gesetzes, das Bundeskartellamt, die Borsenaufsichtsbe-
horden, die Handelsiiberwachungsstellen sowie die fiir
die Aufsicht tiber Versicherungsvermittler und die Ver-
mittler von Anteilen an Investmentvermdgen zusténdi-
gen Stellen haben einander Beobachtungen und Fest-
stellungen einschlieBlich personenbezogener Daten
mitzuteilen, die fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben erfor-
derlich sind.*

Beschliisse des 7. Ausschusses

13. unverdndert

14. unverdndert

b) unverdndert

c) Folgender Absatz 3 wird angefiigt:

,»(3) Fiir Unternehmen, denen eine Erlaubnis als
Kapitalanlagegesellschaften oder Investmentaktien-
gesellschaften nach dem Investmentgesetz erteilt
wurde, gelten ausschlieBlich die §§ 31, 31a, 31b, 31d,
33, 33a, 33b, 34 und 34a entsprechend, wenn sie
Dienstleistungen im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 7,9 oder
Abs. 3a Nr. 1 erbringen.*

4. § 4 wird wie folgt gedndert:

a) unverdndert

al)In Absatz 5 Satz 4 wird die Angabe ,,§ 7 Abs. 2%
durch die Angabe ,,§ 7 Abs. 2, Abs. 2b Satz 1 er-
setzt.

b) unverdndert

5. unverdndert
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6. § 7 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

9

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Der Bundesanstalt obliegt die Zusammenar-
beit mit den fiir die Uberwachung von Verhaltens-
und Organisationspflichten von Unternehmen, die
Wertpapierdienstleistungen erbringen, von Finanz-
instrumenten und von Mirkten, an denen Finanz-
instrumente gehandelt werden, zustdndigen Stellen
der anderen Mitgliedstaaten der Europdischen Union
und der anderen Vertragsstaaten des Abkommens
iiber den Europidischen Wirtschaftsraum. Die Bun-
desanstalt kann im Rahmen ihrer Zusammenarbeit
zum Zwecke der Uberwachung der Einhaltung der
Verbote und Gebote dieses Gesetzes und des
Borsengesetzes sowie entsprechender Vorschriften
dieser Staaten von allen ihr nach diesem Gesetz zu-
stehenden Befugnissen Gebrauch machen, soweit
dies geeignet und erforderlich ist, den Ersuchen der
in Satz 1 genannten Stellen nachzukommen. Sie
kann auf ein Ersuchen der in Satz 1 genannten Stel-
len die Untersagung oder Aussetzung des Handels
nach § 4 Abs. 2 Satz 2 an einem inldndischen Markt
nur anordnen, sofern die Interessen der Anleger oder
der ordnungsgemife Handel an dem betreffenden
Markt nicht erheblich gefdhrdet werden. Die Vor-
schriften des Borsengesetzes iiber die Zusammen-
arbeit der Handelsiiberwachungsstellen mit entspre-
chenden Stellen oder Borsengeschiftsfithrungen
anderer Staaten bleiben hiervon unberiihrt.*

In Absatz 2 werden in Satz 1 nach dem Wort ,,Bun-
desanstalt® die Angabe ,,nach Maligabe des Arti-
kels 15 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006* einge-
fiigt und Satz 3 aufgehoben.

Nach Absatz 2 werden folgende Absétze 2a und 2b
eingefiigt:

,»(2a) Die Bundesanstalt trifft angemessene Vorkeh-
rungen fiir eine wirksame Zusammenarbeit insbeson-
dere gegeniiber solchen Mitgliedstaaten, in denen die
Geschifte einer inldndischen Borse eine wesentliche
Bedeutung flir das Funktionieren der Finanzmaérkte
und den Anlegerschutz nach MaB3gabe des Artikels 16
der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 haben oder deren
organisierte Mérkte eine solche Bedeutung im Inland
haben.

(2b) Die Bundesanstalt kann Bediensteten der zu-
standigen Stellen anderer Staaten auf Ersuchen die
Teilnahme an den von der Bundesanstalt durchgefiihr-
ten Untersuchungen gestatten. Nach vorheriger Un-
terrichtung der Bundesanstalt sind die zustindigen
Stellen im Sinne des Absatzes 1 Satz 1 befugt, selbst
oder durch ihre Beauftragten die Informationen, die
fir eine Uberwachung der Einhaltung der Melde-
pflichten nach § 9, der Verhaltens-, Organisations-
und Transparenzpflichten nach den §§ 31 bis 34 oder
entsprechender ausldndischer Vorschriften durch eine
Zweigniederlassung im Sinne des § 53b Abs. 1 Satz 1
des Kreditwesengesetzes erforderlich sind, bei dieser
Zweigniederlassung zu priifen.*

Beschliisse des 7. Ausschusses

6. § 7 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

,»(1) Der Bundesanstalt obliegt die Zusammenar-
beit mit den fiir die Uberwachung von Verhaltens- und
Organisationspflichten von Unternehmen, die Wert-
papierdienstleistungen erbringen, von Finanzinstru-
menten und von Mérkten, an denen Finanzinstrumen-
te gehandelt werden, zustdndigen Stellen der anderen
Mitgliedstaaten der Européischen Union und der an-
deren Vertragsstaaten des Abkommens iiber den Eu-
ropdischen Wirtschaftsraum. Die Bundesanstalt kann
im Rahmen ihrer Zusammenarbeit zum Zwecke der
Uberwachung der Einhaltung der Verbote und Gebote
dieses Gesetzes sowie der Verbote und Gebote der
in Satz 1 genannten Staaten, die denen dieses Ge-
setzes oder des Borsengesetzes entsprechen, von al-
len ihr nach diesem Gesetz zustehenden Befugnissen
Gebrauch machen, soweit dies geeignet und erforder-
lich ist, den Ersuchen der in Satz 1 genannten Stellen
nachzukommen. Sie kann auf ein Ersuchen der in
Satz 1 genannten Stellen die Untersagung oder Aus-
setzung des Handels nach § 4 Abs. 2 Satz 2 an einem
inldndischen Markt nur anordnen, sofern die Interes-
sen der Anleger oder der ordnungsgemifle Handel an
dem betreffenden Markt nicht erheblich gefahrdet
werden. Die Vorschriften des Borsengesetzes liber die
Zusammenarbeit der Handelsiiberwachungsstellen
mit entsprechenden Stellen oder Borsengeschiftsfiih-
rungen anderer Staaten bleiben hiervon unberiihrt.*

b) unverdndert

c) unverdndert



Drucksache 16/4883

— 18—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Entwurf

d) Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Die Bundesanstalt ersucht die in Absatz 1
genannten zustdndigen Stellen nach Malfigabe des
Artikels 15 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 um
die Durchfiihrung von Untersuchungen und die
Ubermittlung von Informationen, die fiir die Erfiil-
lung ihrer Aufgaben nach den Vorschriften dieses
Gesetzes geeignet und erforderlich sind. Sie kann
die zustdndigen Stellen ersuchen, Bediensteten der
Bundesanstalt die Teilnahme an den Untersuchun-
gen zu gestatten. Mit Einverstindnis der zustdndigen
Stellen kann die Bundesanstalt Untersuchungen im
Ausland durchfithren und hierfiir Wirtschaftspriifer
oder Sachverstindige beauftragen; bei Untersuchung
eine Zweigniederlassung eines inlédndischen Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmens in einem Aufnah-
memitgliedstaat durch die Bundesanstalt geniigt eine
vorherige Unterrichtung der zustindigen Stelle im
Ausland. Trifft die Bundesanstalt Anordnungen ge-
geniiber Unternehmen mit Sitz im Ausland, die Mit-
glieder inldndischer organisierter Markte sind, unter-
richtet sie die fiir die Uberwachung dieser Unterneh-
men zustdndigen Stellen. Werden der Bundesanstalt
von einer Stelle eines anderen Staates Informationen
mitgeteilt, so darf sie diese unbeschadet ihrer Ver-
pflichtungen in strafrechtlichen Angelegenheiten,
die VerstoBe gegen Verbote nach den Vorschriften
dieses Gesetzes zum Gegenstand haben, nur zur Er-
fiillung von Uberwachungsaufgaben nach Absatz 2
Satz 1 und fiir damit zusammenhdngende Verwal-
tungs- und Gerichtsverfahren verwenden. Die Bun-
desanstalt darf diese Informationen unter Beachtung
der Zweckbestimmung der iibermittelnden Stelle
den in § 6 Abs. 2 genannten Stellen mitteilen, sofern
dies fiir die Erflillung ihrer Aufgaben erforderlich
ist. Eine anderweitige Verwendung der Informatio-
nen ist nur mit Zustimmung der tibermittelnden Stel-
le zuldssig. AuBer bei Informationen im Zusammen-
hang mit Insiderhandel oder Marktmanipulation
kann in begriindeten Ausnahmefillen auf diese Zu-
stimmung verzichtet werden, sofern dieses der iiber-
mittelnden Stelle unverziiglich unter Angabe der
Griinde mitgeteilt wird. Wird einem Ersuchen der
Bundesanstalt nach den Sétzen 1 bis 3 nicht inner-
halb angemessener Frist Folge geleistet oder wird es
ohne hinreichende Griinde abgelehnt, kann die Bun-
desanstalt den Ausschuss der europédischen Wert-
papierregulierungsbehérden  hiervon in Kenntnis
setzen.*

Dem Absatz 5 wird folgender Satz angefiigt:

,»Die Bundesanstalt unterrichtet die zustindigen Stel-
len nach Satz 1 iiber Anordnungen zur Aussetzung,
Untersagung oder Einstellung des Handels nach § 4
Abs. 2 Satz 2 dieses Gesetzes sowie § 3 Abs. 5 Nr. 1
und § 25 Abs. 1 des Borsengesetzes sowie innerhalb
eines Monats nach Erhalt einer Mitteilung nach § 19
Abs. 10 des Borsengesetzes von der Absicht der Ge-
schiftsfilhrung einer Borse, Handelsteilnehmern aus
diesen Staaten einen unmittelbaren Zugang zu ihrem
Handelssystem zu gewéhren.*

Beschliisse des 7. Ausschusses

d) unverdndert

e) unverdndert
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Absatz 7 wird wie folgt gefasst:

»(7) Die Bundesanstalt kann mit den zustidndigen
Stellen anderer als der in Absatz 1 genannten Staa-
ten entsprechend den Absétzen 1 bis 6 zusammen-
arbeiten und Vereinbarungen iiber den Informations-
austausch abschlieen. Absatz 4 Satz 5 und 6 findet
mit der Malgabe Anwendung, dass Informationen,
die von diesen Stellen {ibermittelt werden, nur unter
Beachtung einer Zweckbestimmung der iibermitteln-
den Stelle verwendet und nur mit ausdriicklicher Zu-
stimmung der libermittelnden Stelle der Deutschen
Bundesbank oder dem Bundeskartellamt mitgeteilt
werden diirfen, sofern dies fiir die Erfiillung ihrer
Aufgaben erforderlich ist. Absatz4 Satz 8 findet
keine Anwendung. Fiir die Ubermittlung personen-
bezogener Daten gilt § 4b des Bundesdatenschutz-
gesetzes.*

In Absatz 8 wird die Angabe ,,in den Absitzen 2
und 4“ durch die Angabe ,,in den Absitzen 2, 2a
und 4 ersetzt.

7. § 8 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Satz 1 wird das Wort ,,verwerten“ durch das Wort
,,verwenden‘ ersetzt.

Satz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) Im einleitenden Satzteil wird das Wort ,,Verwer-
ten“ durch das Wort ,,Verwenden‘ ersetzt.

bb) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,Finanzun-
ternehmen* das Wort ,,oder* durch ein Komma
ersetzt und nach dem Wort ,,Versicherungsunter-
nehmen* ein Komma und die Worter ,, Versiche-
rungsvermittlern, Anlageberatern oder Vermitt-
lern von Anteilen an Investmentvermdgen im
Sinne des § 2a Abs. 1 Nr. 7 eingefligt.

cc) Nach Nummer 2 werden folgende Nummern 3
und 4 eingefligt:

,»3. Zentralbanken, das Européische System der
Zentralbanken oder die Europdische Zen-
tralbank in ihrer Eigenschaft als Wahrungs-
behorden sowie an andere staatliche Behor-
den, die mit der Uberwachung der Zahlungs-
systeme betraut sind,

4. mit der Liquidation oder dem Insolvenzver-
fahren iiber das Vermdgen eines Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens, eines organi-
sierten Marktes oder des Betreibers eines
organisierten Marktes befasste Stellen,®.

8. § 9 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1)  Wertpapierdienstleistungsunternechmen und
Zweigniederlassungen im Sinne des § 53b des Kredit-
wesengesetzes sind verpflichtet, der Bundesanstalt je-
des Geschift in Finanzinstrumenten, die zum Handel
an einem organisierten Markt zugelassen oder in den
regulierten Markt einer inldndischen Borse einbezo-
gen sind, spatestens an dem auf den Tag des Geschifts-

Beschliisse des 7. Ausschusses

f) unverdndert

g) unverdndert

7. unverdndert

8. unverdndert
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abschlusses folgenden Werktag, der kein Samstag ist,
nach Maf3gabe des Absatzes 2 mitzuteilen. Die Ver-
pflichtung nach Satz 1 giltauch fiir den Erwerb und die
VerduBlerung von Rechten auf Zeichnung von Wertpa-
pieren, sofern diese Wertpapiere an einem organisier-
ten Markt gehandelt werden sollen, sowie fiir Geschaf-
te in Aktien und Optionsscheinen, bei denen ein Antrag
auf Zulassung zum Handel an einem organisierten
Markt oder auf Einbeziehung in den regulierten Markt
gestellt oder 6ffentlich angekiindigt ist. Die Verpflich-
tung nach den Sdtzen 1 und 2 gilt auch fiir inlandische
zentrale Kontrahenten im Sinne des § 1 Abs. 31 des
Kreditwesengesetzes hinsichtlich der von ihnen abge-
schlossenen Geschifte. Die Verpflichtung nach den
Sdtzen 1 und 2 gilt auch fiir Unternehmen, die ihren
Sitz in einem Staat haben, der nicht Mitgliedstaat der
Europdischen Union oder Vertragsstaat des Abkom-
mens liber den Europdischen Wirtschaftsraum ist, und
an einer inldndischen Borse zur Teilnahme am Handel
zugelassen sind, hinsichtlich der von ihnen an dieser
inldndischen Borse geschlossenen Geschéfte in Fi-
nanzinstrumenten.

In Absatz la werden in Satz1 die Angabe ,,§2
Abs. 1,4 und 5“ durch die Angabe ,,§ 2 Abs. 4 und 5
ersetzt und in Satz 2 die Worter ,, , sowie auf Geschaf-
te in Derivaten im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 2 und 4“
gestrichen.

Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Die Mitteilung ist der Bundesanstalt im Wege
der Datenferniibertragung zu tibermitteln, es sei denn,
es liegen die Voraussetzungen des Artikels 12 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1287/2006 vor, unter denen eine
Speicherung auf einem Datentrdger erfolgen kann.
Die Mitteilung muss fiir jedes Geschift mindestens
die Angaben nach Artikel 13 Abs. 1 Satz 1 in Verbin-
dung mit Tabelle 1 des Anhangs I der Verordnung
(EG) Nr. 1287/2006 enthalten, soweit die Bundesan-
stalt im Hinblick auf diese Angaben eine Erklarung
nach Artikel 13 Abs. 1 Satz 2 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 abgegeben hat. Die Mitteilung muss
dariiber hinaus enthalten:

1. Kennzeichen zur Identifikation des Depotinhabers
oder des Depots, sofern der Depotinhaber nicht
selbst nach Absatz 1 zur Meldung verpflichtet ist,

2. Kennzeichen fiir den Auftraggeber, sofern dieser
nicht mit dem Depotinhaber identisch ist.

Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 3 eingefiigt:

,»(3) Die Bundesanstalt ist zustindige Behorde fiir
die Zwecke der Artikel 9 bis 15 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006. Sie iibermittelt Mitteilungen nach
Absatz 1 innerhalb der in Artikel 14 Abs. 3 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1287/2006 genannten Frist an die
zustdndige Behorde eines anderen Mitgliedstaates der
Européischen Union oder eines anderen Vertragsstaa-
tes des Abkommens iiber den Europdischen Wirt-
schaftsraum, wenn sich in diesem Staat der unter Li-
quidititsaspekten wichtigste Markt fiir das gemeldete

Beschliisse des 7. Ausschusses
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Finanzinstrument im Sinne der Artikel 9 und 10 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 befindet oder eine
Anforderung einer zustindigen Behorde nach
Artikel 14 Abs. 1 Buchstabe ¢ der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 vorliegt. Satz 2 gilt entsprechend fiir
Mitteilungen einer Zweigniederlassung im Sinne des
§ 53b Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes an die
Bundesanstalt, falls die zustéindige Behorde des Her-
kunftsmitgliedstaates nicht auf eine Ubermittlung
verzichtet hat. Eine Ubermittlung nach Satz 2, auch in
Verbindung mit Satz 3, gilt auch dann als an die zu-
stindige Behorde im Herkunftsmitgliedstaat ibermit-
telt, wenn sie im Einvernehmen mit dieser Behorde an
eine andere Einrichtung tibermittelt wird. Fiir Inhalt,
Form und Frist der Ubermittlungen nach den Sétzen 2
bis 4 gilt Artikel 14 Abs.2 und 3 der Verordnung
(EG) Nr. 1287/2006. Fiir die nicht automatisierte Zu-
sammenarbeit der Bundesanstalt mit der zustindigen
Behorde eines anderen Mitgliedstaates der Europdi-
schen Union oder eines anderen Vertragsstaates des
Abkommens iiber den Europiischen Wirtschaftsraum
auf dem Gebiet des Meldewesens nach dieser Vor-
schrift oder vergleichbaren auslédndischen Vorschrif-
ten gilt Artikel 15 der Verordnung (EG) Nr. 1287/
2006. Zur Erfiillung der Pflichten nach Satz 2 erstellt
die Bundesanstalt eine Liste der Finanzinstrumente
nach Maligabe des Artikels 11 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 und kann unter den dort geregelten Vo-
raussetzungen Referenzdaten von inldndischen Bor-
sen anfordern. § 7 bleibt unberiihrt.*

Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 4 und wie folgt
gedndert:

aa) Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

2. neben den Angaben nach Absatz 2 zusitzli-
che Angaben vorschreiben, soweit dies auf
Grund der besonderen Eigenschaften des Fi-
nanzinstruments, das Gegenstand der Mittei-
lung ist, oder der besonderen Bedingungen an
dem Handelsplatz, an dem das Geschift aus-
gefiihrt wurde, gerechtfertigt ist und die zu-
sdtzlichen Angaben zur Erfiillung der Auf-
sichtsaufgaben der Bundesanstalt erforderlich
sind,*.

bb) Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

4. fiir Geschifte, die Schuldverschreibungen
zum Gegenstand haben, zulassen, dass Anga-
ben nach Absatz 2 in einer zusammengefass-
ten Form mitgeteilt werden, .

cc) Nummer 5 wird aufgehoben.
dd) Die bisherige Nummer 6 wird neue Nummer 5.

Der bisherige Absatz 4 wird Absatz 5 und die Angabe
»Absatz 3“ wird durch die Angabe ,,Absatz 4 ersetzt.

9. In§ 12 Satz 1 Nr. 1 und Satz 2 werden jeweils die Worter
.geregelten Markt“ durch die Worter ,,regulierten Markt™
ersetzt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

9. unverdndert
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13.

14.

15.

16.
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In § 13 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 wird die Angabe ,,§ 2 Abs. 2
Nr. 4° durch die Angabe ,,§ 2 Abs. 2 Nr. 2 mit Bezug
auf Waren“ ersetzt.

In § 14 Abs. 2 Satz 2 werden die Worter ,,geregelten
Markt™ durch die Worter ,,regulierten Markt™ ersetzt.

§ 15a Abs. 1 Satz 3 Nr. 2 wird wie folgt gefasst:

,»2. zum Handel an einem ausldndischen organisierten
Markt zugelassen sind, sofern der Emittent seinen
Sitz im Inland hat oder es sich um Aktien eines
Emittenten mit Sitz auBerhalb der Europédischen
Union und des Europdischen Wirtschaftsraums
handelt, fiir welche die Bundesrepublik Deutsch-
land Herkunftsstaat im Sinne des Wertpapierpros-
pektgesetzes ist.*

Die Uberschrift zu Abschnitt 4 wird wie folgt gefasst:
,,Abschnitt 4

Uberwachung des Verbots der
Marktmanipulation®.

In § 20a Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 und Satz 3 sowie A4bs. 3
Nr. 2 werden jeweils die Worter ,,geregelten Markt™
durch die Worter ,,regulierten Markt™ ersetzt.

Die Uberschrift zu Abschnitt 6 wird wie folgt gefasst:
,,Abschnitt 6

Verhaltenspflichten, Organisationspflichten,
Transparenzpflichten, Verjdhrung von
Ersatzanspriichen®.

§ 31 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Nr. 2 wird wie folgt gefasst:

,,2. sich um die Vermeidung von Interessenkonflik-
ten zu bemiihen und vor Durchfiihrung von Ge-
schiften fiir Kunden, diesen die allgemeine Art
und Herkunft der Interessenkonflikte eindeutig
darzulegen, soweit die organisatorischen Vor-
kehrungen nach § 33 Abs. 1 Nr. 3 nicht ausrei-
chen, um nach verniinftigem Ermessen das Risi-
ko der Beeintrichtigung von Kundeninteressen
zu vermeiden.*

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Alle Informationen einschlieSlich Werbemit-
teilungen, die Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men Kunden zuginglich machen, miissen redlich,
eindeutig und nicht irrefiihrend sein. Werbemittei-
lungen miissen eindeutig als solche erkennbar sein.
Fiir Werbemitteilungen im Zusammenhang mit An-

Beschliisse des 7. Ausschusses

10. unverdndert

11. unverdndert

12. unverdndert

121, In § 16b Abs. 1 Satz 1 werden die Worter ,,geregel-
ten Markt*“ durch die Worter ,,regulierten Markt*
ersetzt.

13. unverdndert

14. § 20a wird wie folgt gefdndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 Nr. | und Satz 3 sowie in Ab-
satz 3 Satz 2 werden jeweils die Worter ,,geregel-
ten Markt“ durch die Worter ,,regulierten Markt™
ersetzt.

b) In Absatz 4 wird die Angabe ,,§ 63 Abs. 2¢ durch
die Angabe § 51 Abs. 2% ersetzt.

15. unverédndert

16. § 31 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Nr. 2 wird wie folgt gefasst:

2. sich um die Vermeidung von Interessenkonflik-
ten zu bemiihen und vor Durchfiihrung von Ge-
schiften fiir Kunden, diesen die allgemeine Art
und Herkunft der Interessenkonflikte eindeutig
darzulegen, soweit die organisatorischen Vor-
kehrungen nach § 33 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 nicht
ausreichen, um nach verniinftigem Ermessen
das Risiko der Beeintrdchtigung von Kundenin-
teressen zu vermeiden.*

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Alle Informationen einschlie8lich Werbemit-
teilungen, die Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men Kunden zuginglich machen, miissen redlich,
eindeutig und nicht irrefiihrend sein. Werbemittei-
lungen miissen eindeutig als solche erkennbar sein.
§ 124 des Investmentgesetzes und § 15 des Wert-
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teilen an einem Investmentvermogen im Sinne des
Investmentgesetzes gilt § 124 des Investmentgeset-
zes. Sofern Informationen iiber Finanzinstrumente
oder deren Emittenten gegeben werden, die direkt
oder indirekt eine allgemeine Empfehlung fiir eine
bestimmte Anlageentscheidung enthalten, miissen
sie entweder den Anforderungen des § 34b Abs. 5,
auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung
nach § 34 Abs. 8, oder vergleichbaren auslédndischen
Vorschriften entsprechen oder eindeutig als Werbe-
mitteilung gekennzeichnet und mit einem Hinweis
versehen sein, dass sie nicht allen gesetzlichen An-
forderungen zur Gewihrleistung der Unvoreinge-
nommenheit von Finanzanalysen geniigen und dass
das Verbot des Handels vor der Veroffentlichung von
Finanzanalysen nicht gi/t.”

Nach Absatz 2 werden folgende neue Absitze 3
bis 9 eingefiigt:

,»(3) Wertpapierdienstleistungsunternehmen sind
verpflichtet, Kunden rechtzeitig und in verstiandli-
cher Form Informationen zur Verfiigung zu stellen,
die angemessen sind, damit die Kunden nach ver-
niinftigem Ermessen die Art und die Risiken der
ihnen angebotenen oder von ihnen nachgefragten
Arten von Finanzinstrumenten oder Wertpapier-
dienstleistungen verstehen und auf dieser Grundlage
ihre Anlageentscheidungen treffen kénnen. Die In-
formationen konnen auch in standardisierter Form
zur Verfiigung gestellt werden. Die Informationen
miissen sich beziehen auf

1. das Wertpapierdienstleistungsunternechmen und
seine Dienstleistungen,

2. die Arten von Finanzinstrumenten und vorge-
schlagene Anlagestrategien einschlielich damit
verbundener Risiken,

3. Ausfiihrungsplitze und
4. Kosten und Nebenkosten.

Vertreibt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
Anteile an Investmentvermdgen im Sinne des In-
vestmentgesetzes, gelten die im vereinfachten Ver-
kaufsprospekt nach § 121 Abs. 1 bis 3 und § 123 des
Investmentgesetzes enthaltenen Informationen als
angemessen im Sinne des Satzes 1.

(4) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen,
das Anlageberatung oder Finanzportfolioverwaltung
erbringt, muss von den Kunden alle Informationen
einholen tiber Kenntnisse und Erfahrungen der Kun-
den in Bezug auf Geschéfte mit bestimmten Arten
von Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleis-
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papierprospektgesetzes bleiben unberiihrt. So-
fern Informationen {iber Finanzinstrumente oder
deren Emittenten gegeben werden, die direkt oder
indirekt eine allgemeine Empfehlung fiir eine be-
stimmte Anlageentscheidung enthalten, miissen

1. die Wertpapierdienstleistungsunternehmen
den Anforderungen des § 33b Abs. 5 und 6 so-
wie des § 34b Abs. 5, auch in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach § 34b Abs. 8, oder
vergleichbaren auslidndischen Vorschriften ent-
sprechen oder

2. die Informationen, sofern sie ohne Einhaltung
der Nummer 1 als Finanzanalyse oder Ahnli-
ches beschrieben oder als objektive oder un-
abhingige Erliduterung der in der Empfeh-
lung enthaltenen Punkte dargestellt werden,
eindeutig als Werbemitteilung gekennzeichnet
und mit einem Hinweis versehen sein, dass sie
nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Ge-
wihrleistung der Unvoreingenommenheit von
Finanzanalysen geniigen und dass sie einem Ver-
bot des Handels vor der Veréffentlichung von
Finanzanalysen nicht unterliegen.*

c¢) Nach Absatz 2 werden folgende neue Absitze 3

bis 9 eingefiigt:

»(3)unverdndert

(4) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen,
das Anlageberatung oder Finanzportfolioverwaltung
erbringt, muss von den Kunden alle Informationen
einholen {iber Kenntnisse und Erfahrungen der Kun-
den in Bezug auf Geschifte mit bestimmten Arten
von Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleis-



Drucksache 16/4883

—24—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Entwurf

tungen, tiber die Anlageziele der Kunden und iiber
ihre finanziellen Verhiltnisse, die erforderlich sind,
um den Kunden ein fiir sie geeignetes Finanzinstru-
ment oder eine fiir sie geeignete Wertpapierdienst-
leistung empfehlen zu kdnnen. Die Geeignetheit be-
urteilt sich danach, ob das konkrete Geschift, das
dem Kunden empfohlen wird, oder die konkrete
Wertpapierdienstleistung im Rahmen der Finanz-
portfolioverwaltung den Anlagezielen des betreffen-
den Kunden entspricht, die hieraus erwachsenden
Anlagerisiken fiir den Kunden seinen Anlagezielen
entsprechend finanziell tragbar sind und der Kunde
mit seinen Kenntnissen und Erfahrungen die hieraus
erwachsenden Anlagerisiken verstehen kann. Er-
langt das Wertpapierdienstleistungsunternechmen die
erforderlichen Informationen nicht, darf es keine
Anlageberatung oder Finanzportfolioverwaltung er-
bringen.

(5) Vor der Erbringung anderer als der in Absatz 4
genannten Wertpapierdienstleistungen zur Ausfiih-
rung von Kundenauftragen hat ein Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen von den Kunden Informatio-
nen iiber Kenntnisse und Erfahrungen der Kunden in
Bezug auf Geschifte mit bestimmten Arten von
Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleistun-
gen einzuholen, soweit diese Informationen erfor-
derlich sind, um die Angemessenheit der Finanz-
instrumente oder Wertpapierdienstleistungen fiir die
Kunden beurteilen zu konnen. Die Angemessenheit
beurteilt sich danach, ob der Kunde {iber die erfor-
derlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigt, um
die Risiken im Zusammenhang mit der Art der Fi-
nanzinstrumente, Wertpapierdienstleistungen ange-
messen beurteilen zu kénnen. Gelangt ein Wert-
papierdienstleistungsunternechmen auf Grund der
nach Satz 1 erhaltenen Informationen zu der Auffas-
sung, dass das vom Kunden gewiinschte Finanz-
instrument oder die Wertpapierdienstleistung fiir den
Kunden nicht angemessen ist, hat es den Kunden
darauf hinzuweisen. Erlangt das Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen nicht die erforderlichen Infor-
mationen, hat es den Kunden dariiber zu informieren,
dass eine Beurteilung der Angemessenheit im Sinne
des Satzes 1 nicht moglich ist. Der Hinweis nach
Satz 3 und die Information nach Satz 4 konnen in
standardisierter Form erfolgen.

(6) Soweit die in den Absdtzen 4 und 5 genannten
Informationen auf Angaben des Kunden beruhen,
hat das Wertpapierdienstleistungsunternechmen die
Fehlerhaftigkeit oder Unvollstandigkeit der Anga-
ben seiner Kunden nicht zu vertreten, , es sei denn,
die Unvollstindigkeit oder Unrichtigkeit der Kun-
denangaben ist ihm bekannt oder infolge grober
Fahrléssigkeit unbekannt.

(7) Die Pflichten nach Absatz 5 gelten nicht, so-
weit das Wertpapierdienstleistungsunternehmen

Beschliisse des 7. Ausschusses

tungen, tiber die Anlageziele der Kunden und iiber
ihre finanziellen Verhéltnisse, die erforderlich sind,
um den Kunden ein fiir sie geeignetes Finanzinstru-
ment oder eine fiir sie geeignete Wertpapierdienst-
leistung empfehlen zu kdnnen. Die Geeignetheit be-
urteilt sich danach, ob das konkrete Geschift, das
dem Kunden empfohlen wird, oder die konkrete
Wertpapierdienstleistung im Rahmen der Finanz-
portfolioverwaltung den Anlagezielen des betreffen-
den Kunden entspricht, die hieraus erwachsenden
Anlagerisiken fiir den Kunden seinen Anlagezielen
entsprechend finanziell tragbar sind und der Kunde
mit seinen Kenntnissen und Erfahrungen die hieraus
erwachsenden Anlagerisiken verstehen kann. Er-
langt das Wertpapierdienstleistungsunternechmen die
erforderlichen Informationen nicht, darf es im Zu-
sammenhang mit einer Anlageberatung kein Fi-
nanzinstrument empfehlen oder im Zusammen-
hang mit einer Finanzportfolioverwaltung keine
Empfehlung abgeben.

(S)unverdndert

(6)unverdndert

(7) Die Pflichten nach Absatz 5 gelten nicht, so-
weit das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
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1. auf Veranlassung des Kunden Finanzkommis-
sionsgeschift, Eigenhandel, Abschlussvermitt-
lung oder Anlagevermittlung in Bezug auf Ak-
tien, die zum Handel an einem organisierten
Markt oder einem gleichwertigen Markt zugelas-
sen sind, Geldmarktinstrumente, Schuldver-
schreibungen und andere verbriefte Schuldtitel,
in die kein Derivat eingebettet ist, Anteile an
Investmentvermégen oder in Bezug auf andere
nichtkomplexe Finanzinstrumente erbringt und

2. den Kunden dariiber informiert, dass keine An-
gemessenheitspriifung im Sinne des Absatzes 5
vorgenommen wird. Die Information kann in
standardisierter Form erfolgen.

(8) Wertpapierdienstleistungsunternehmen miis-
sen ihren Kunden in geeigneter Form iiber die aus-
geflihrten Geschifte oder die erbrachte Finanzport-
folioverwaltung berichten.

(9) Bei professionellen Kunden im Sinne des
§ 31a Abs. 2 ist das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen im Rahmen seiner Pflichten nach Absatz 4
berechtigt, davon auszugehen, dass fiir den profes-
sionellen Kunden etwaige mit dem Geschéft einher-
gehende Anlagerisiken entsprechend seinen Anla-
gezielen finanziell tragbar sind. Die Pflichten des
Absatzes 5 gelten nicht gegeniiber professionellen
Kunden.*

Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 10 und es wer-
den die Angabe ,,.Die Absétze 1 und 2 durch die
Angabe ,,Absatz 1 Nr. 1 und die Absitze 2 bis 9
sowie die §§ 31a, 31b, 31d und 31e* ersetzt, nach
dem Wort ,,gelten” das Wort ,,entsprechend* einge-
fiigt und jeweils die Worter ,,im Ausland durch die
Worter ,,in einem Drittstaat® ersetzt.

Nach Absatz 10 wird folgender Absatz 11 angefiigt:

,»(11) Das Bundesministerium der Finanzen kann
durch Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung
des Bundesrates bedarf, nihere Bestimmungen er-
lassen

1. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und
Datentrdgern der nach den Absédtzen 2 und 3 not-
wendigen Informationen fiir die Kunden,

2. zur Art der nach den Absétzen 4 und 5 von den
Kunden einzuholenden Informationen,

d)

e)

Beschliisse des 7. Ausschusses

1. auf Veranlassung des Kunden Finanzkommis-
sionsgeschift, Eigenhandel, Abschlussvermitt-
lung oder Anlagevermittlung in Bezug auf Ak-
tien, die zum Handel an einem organisierten
Markt oder einem gleichwertigen Markt zugelas-
sen sind, Geldmarktinstrumente, Schuldver-
schreibungen und andere verbriefte Schuldtitel,
in die kein Derivat eingebettet ist, von einer
Kapitalanlagegesellschaft verwaltete Publi-
kums-Sondervermégen nach den Anforde-
rungen der Richtlinie 85/611/EWG oder in
Bezug auf andere nichtkomplexe Finanzinstru-
mente erbringt und

2. unverdndert

(8)unverdndert

(9) Bei professionellen Kunden im Sinne des
§ 31a Abs. 2 ist das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen im Rahmen seiner Pflichten nach Absatz 4
berechtigt, davon auszugehen, dass sie fiir die Pro-
dukte, Geschiifte oder Dienstleistungen, fiir die
sie als professionelle Kunden eingestuft sind, iiber
die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen
verfiigen, um die mit den Geschiften oder der
Finanzportfolioverwaltung einhergehenden Risi-
ken zu verstehen, und dass fiir sie etwaige mit dem
Geschift oder der Finanzportfolioverwaltung
einhergehende Anlagerisiken entsprechend ihren
Anlagezielen finanziell tragbar sind.*

unverdndert

Nach Absatz 10 wird folgender Absatz 11 angefiigt:

»(11) Das Bundesministerium der Finanzen kann
durch Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung
des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen er-
lassen

1. zu Art, Umfang und Form der Offenlegung
nach Absatz 1 Nr. 2,

2. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und
Datentragern der nach den Absitzen 2 und 3 not-
wendigen Informationen fiir die Kunden,

3. zur Art der nach den Absitzen 4 und 5 von den
Kunden einzuholenden Informationen,
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3. zur Zuordnung anderer Finanzinstrumente zu
den nichtkomplexen Finanzinstrumenten im Sin-
ne des Absatzes 7 Nr. 1,

4. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und
Datentrdgern der Berichtspflichten nach Ab-
satz 8.

Das Bundesministerium der Finanzen kann die Er-
machtigung durch Rechtsverordnung auf die Bun-
desanstalt tibertragen.*

17. Nach § 31 werden folgende §§ 31a bis 31h angefiigt:

»$ 3la
Kunden

(1) Kunden im Sinne dieses Gesetzes sind alle natiir-
lichen oder juristischen Personen, fiir die Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen  Wertpapierdienstleistun-
gen oder Wertpapiernebendienstleistungen erbringen
oder anbahnen.

(2) Professionelle Kunden im Sinne dieses Gesetzes
sind Kunden, bei denen das Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen davon ausgehen kann, dass sie iiber aus-
reichende Erfahrungen, Kenntnisse und Sachverstand
verfiigen, um ihre Anlageentscheidungen zu treffen
und die damit verbundenen Risiken angemessen beur-
teilen zu konnen. Professionelle Kunden im Sinne des
Satzes 1 sind

1. Unternehmen, die als
a) Wertpapierdienstleistungsunternehmen,

b) sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Fi-
nanzinstitute,

¢) Versicherungsunternehmen,

d) Organismen fiir gemeinsame Anlagen und ihre
Verwaltungsgesellschaften,

e) Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaf-
ten,

f) Unternchmen im Sinne des § 2a Abs. 1 Nr. 8,
g) Borsenhdndler und Warenderivatehéndler,

h) sonstige institutionelle Anleger, deren Hauptti-
tigkeit nicht von den Buchstaben a bis g erfasst
wird,

im Inland oder Ausland zulassungs- oder aufsichts-
pflichtig sind, um auf den Finanzmaérkten titig wer-
den zu kénnen;

2. nicht im Sinne der Nummer 1 zulassungs- oder auf-
sichtspflichtige Unternehmen, die mindestens zwei
der drei nachfolgenden Merkmale {iberschreiten:

a) 20 000 000 Euro Bilanzsumme,
b) 40 000 000 Euro Umsatzerlose,
¢) 2000 000 Euro Eigenmittel;

3. nationale und regionale Regierungen sowie Stellen
der 6ffentlichen Schuldenverwaltung;

4. Zentralbanken, internationale und {berstaatliche
Einrichtungen wie die Weltbank, der Internationale
Wihrungsfonds, die Europdische Zentralbank, die

Beschliisse des 7. Ausschusses

4. zur Zuordnung anderer Finanzinstrumente zu
den nichtkomplexen Finanzinstrumenten im Sin-
ne des Absatzes 7 Nr. 1,

5. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und
Datentrdgern der Berichtspflichten nach Ab-
satz 8.

Das Bundesministerium der Finanzen kann die Er-
machtigung durch Rechtsverordnung auf die Bun-
desanstalt {ibertragen.*

17. Nach § 31 werden folgende §§ 31a bis 31h angefiigt:

»3 3la
Kunden

()unverédndert

(2)unverdndert
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Européische Investmentbank und andere vergleich-
bare internationale Organisationen;

5. andere nicht im Sinne der Nummer 1 zulassungs-
oder aufsichtspflichtige institutionelle Anleger, deren
Haupttitigkeit in der Investition in Finanzinstrumen-
te besteht, und Einrichtungen, die die Verbriefung von
Vermdgenswerten und andere Finanzierungsgeschaf-
te betreiben.

Sie werden in Bezug auf alle Finanzinstrumente, Wert-
papierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleis-
tungen als professionelle Kunden angesehen.

(3) Privatkunden im Sinne dieses Gesetzes sind Kun-
den, die keine professionellen Kunden sind.

(4) Geeignete Gegenparteien sind Unternehmen im
Sinne des Absatzes 2 Nr. 1 Buchstabe a bis f, Einrich-
tungen nach Absatz 2 Nr. 3 und 4 sowie Unternechmen
im Sinne des § 2a Abs. 1 Nr. 12. Den geeigneten Ge-
genparteien stehen gleich:

1. Unternehmen im Sinne des Absatzes 2 Nr. 2 mit Sitz
im In- oder Ausland,

2. Unternehmen mit Sitz in einem anderen Mitglied-
staat der Europdischen Union oder einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens iiber den Européi-
schen Wirtschaftsraum, die nach dem Recht des
Herkunftsmitgliedstaates als geeignete Gegenpar-
teien im Sinne des Artikels 24 Abs. 3 Satz 1 der
Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parla-
ments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Mark-
te fiir Finanzinstrumente, zur Anderung der Richt-
linien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und
der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen Parla-
ments und des Rates und zur Authebung der Richt-
linie 93/22/EWG des Rates (ABL. EUNr. L 145S. 1,
2005 Nr. L 45 S. 18) in der jeweils geltenden Fas-
sung anzusehen sind,

wenn diese zugestimmt haben, fiir alle oder einzelne Ge-
schéfte als geeignete Gegenpartei behandelt zu werden.

(5) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann
ungeachtet der Absitze 2 und 4 geeignete Gegenparteien
als professionelle Kunden oder Privatkunden und profes-
sionelle Kunden als Privatkunden einstufen. Das Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen muss seine Kunden iiber
eine Anderung der Einstufung informieren.

(6) Ein professioneller Kunde kann mit dem Wert-
papierdienstleistungsunternehmen eine Einstufung als
Privatkunde vereinbaren. Die Vereinbarung iiber die
Anderung der Einstufung bedarf der Schriftform. Soll
die Anderung nicht alle Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen und Finanzinstru-
mente betreffen, ist dies ausdriicklich festzulegen. Ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss professio-
nelle Kunden am Anfang einer Geschiftsbeziehung
darauf hinweisen, dass sie als professionelle Kunden
eingestuft sind und die Moglichkeit einer Anderung der
Einstufung nach Satz 1 besteht.

Beschliisse des 7. Ausschusses

(3)unverédndert

(4)unverédndert

(5)unverédndert

(6) Ein professioneller Kunde kann mit dem Wert-
papierdienstleistungsunternehmen eine Einstufung als
Privatkunde vereinbaren. Die Vereinbarung tiber die
Anderung der Einstufung bedarf der Schriftform. Soll
die Anderung nicht alle Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen und Finanzinstru-
mente betreffen, ist dies ausdriicklich festzulegen. Ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss professio-
nelle Kunden im Sinne des Absatzes 2 Satz 2 Nr. 2
und des Absatzes 7 am Anfang einer Geschiftsbezie-
hung darauf hinweisen, dass sie als professionelle Kun-
den eingestuft sind und die Moglichkeit einer Anderung
der Einstufung nach Satz 1 besteht. Hat ein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen Kunden vor dem
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(7) Ein Privatkunde kann auf Antrag oder durch Fest-
legung des Wertpapierdienstleistungsunternehmens als
professioneller Kunde eingestuft werden. Der Anderung
der Einstufung hat eine Bewertung durch das Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen vorauszugehen, ob der
Kunde auf Grund seiner Erfahrungen, Kenntnisse und
seines Sachverstandes in der Lage ist, grundsdtzlich
oder fiir eine bestimmte Art von Geschéften eine Anla-
geentscheidung zu treffen und die damit verbundenen
Risiken angemessen zu beurteilen. Eine Anderung der
Einstufung kommt nur in Betracht, wenn der Privatkun-
de mindestens zwei der drei folgenden Kriterien erfiillt:

1. der Kunde hat an dem Markt, an dem die Finanzin-
strumente gehandelt werden, fiir die er als professi-
oneller Kunde eingestuft werden soll, wihrend des
letzten Jahres durchschnittlich zehn Geschifte von
erheblichem Umfang im Quartal getitigt;

2. der Kunde verfiigt iber Bankguthaben und Finanz-
instrumente im Wert von mehr als 500 000 Euro;

3. der Kunde hat mindestens fiir ein Jahr einen Beruf
am Kapitalmarkt ausgeiibt, der Kenntnisse iiber die
in Betracht kommenden Geschifte, Wertpapier-
dienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistun-
gen voraussetzt.

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss den
Privatkunden schriftlich darauf hinweisen, dass mit der
Anderung der Einstufung die Schutzvorschriften dieses
Gesetzes fiir Privatkunden nicht mehr gelten. Der Kun-
de muss schriftlich bestétigen, dass er diesen Hinweis
zur Kenntnis genommen hat.

(8) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, nihere Bestimmungen erlassen zu den
Vorgaben an eine Einstufung gemil Absatz 2 Nr. 2,
dem Verfahren und den organisatorischen Vorkehrun-
gen der Wertpapierdienstleistungsunternechmen bei ei-
ner Anderung der Einstufung nach Absatz 5 und den
Kriterien, dem Verfahren und den organisatorischen
Vorkehrungen bei einer Anderung der Einstufung nach
den Absitzen 6 und 7. Das Bundesministerium der Fi-
nanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverord-
nung auf die Bundesanstalt iibertragen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

1. November 2007 auf der Grundlage eines Bewer-
tungsverfahrens, das auf den Sachverstand, die Er-
fahrungen und Kenntnisse der Kunden abstellt, im
Sinne des Absatzes 2 Satz 1 eingestuft, hat die Ein-
stufung nach dem 1. November 2007 Bestand. Diese
Kunden sind iiber die Voraussetzungen der Einstu-
fung nach den Absiitzen 2, S und 6 und die Moglich-
keit der Anderung der Einstufung nach Absatz 6
Satz 4 zu informieren.

(7) Ein Privatkunde kann auf Antrag oder durch Fest-
legung des Wertpapierdienstleistungsunternechmens als
professioneller Kunde eingestuft werden. Der Anderung
der Einstufung hat eine Bewertung durch das Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen vorauszugehen, ob der
Kunde auf Grund seiner Erfahrungen, Kenntnisse und
seines Sachverstandes in der Lage ist, generell oder fiir
eine bestimmte Art von Geschiften eine Anlageent-
scheidung zu treffen und die damit verbundenen Risiken
angemessen zu beurteilen. Eine Anderung der Einstu-
fung kommt nur in Betracht, wenn der Privatkunde min-
destens zwei der drei folgenden Kriterien erfiillt:

1. unverédndert

2. unverédndert

3. unverdndert

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss den
Privatkunden schriftlich darauf hinweisen, dass mit der
Anderung der Einstufung die Schutzvorschriften dieses
Gesetzes fiir Privatkunden nicht mehr gelten. Der Kun-
de muss schriftlich bestétigen, dass er diesen Hinweis
zur Kenntnis genommen hat. Informiert ein profes-
sioneller Kunde im Sinne des Satzes 1 oder des Ab-
satzes 2 Satz 2 Nr. 2 das Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen nicht iiber alle Anderungen, die seine
Einstufung als professioneller Kunde beeinflussen
konnen, begriindet eine darauf beruhende fehler-
hafte Einstufung keinen Pflichtverstof3 des Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmens.

(8) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, nihere Bestimmungen erlassen zu den
Vorgaben an eine Einstufung gemif Absatz 2 Nr. 2,
dem Verfahren und den organisatorischen Vorkehrun-
gen der Wertpapierdienstleistungsunternehmen bei
einer Anderung der Einstufung nach Absatz 5 und den
Kriterien, dem Verfahren und den organisatorischen
Vorkehrungen bei einer Anderung oder Beibehaltung
der Einstufung nach den Absédtzen 6 und 7. Das Bun-
desministerium der Finanzen kann die Ermichtigung
durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt iibertra-
gen.
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§31b §31b
Geschifte mit geeigneten Gegenparteien unverdndert

(1) Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die das
Finanzkommissionsgeschift, die Anlage- und Ab-
schlussvermittlung und den Eigenhandel sowie damit
im direkten Zusammenhang stehende Wertpapier-
nebendienstleistungen gegeniiber geeigneten Gegen-
parteien erbringen, sind nicht an die Vorgaben des § 31
Abs. 2, 3 und 5 bis 7 sowie der §§ 31c, 31d und 33a
gebunden. Satz | ist nicht anwendbar, sofern die ge-
eignete Gegenpartei mit dem Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen fiir alle oder fiir einzelne Geschéfte
vereinbart hat, als professioneller Kunde oder als Pri-
vatkunde behandelt zu werden.

(2) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, nidhere Bestimmungen erlassen iiber
die Form und den Inhalt einer Vereinbarung nach
Absatz 1 Satz 2 und die Art und Weise der Zustimmung
nach § 31a Abs. 4 Satz 2. Das Bundesministerium der
Finanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverord-
nung auf die Bundesanstalt tibertragen.

§3lc §3lc
Bearbeitung von Kundenauftragen unverédndert

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss
geeignete Vorkehrungen treffen, um

1. Kundenauftrage unverziiglich und redlich im Ver-
héltnis zu anderen Kundenauftragen und den Han-
delsinteressen des Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmens auszufiihren oder an Dritte weiterzuleiten,

2. vergleichbare Kundenauftrage der Reihenfolge ihres
Eingangs nach auszufiihren oder an Dritte zum Zwe-
cke der Ausfiihrung weiterzuleiten, vorbehaltlich
vorherrschender Marktbedingungen oder eines an-
derweitigen Interesses des Kunden,

3. sicherzustellen, dass Kundengelder und Kunden-
finanzinstrumente korrekt verbucht werden,

4. bei der Zusammenlegung von Kundenauftragen mit
anderen Kundenauftrigen oder mit Auftrigen fiir
eigene Rechnung des Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmens die Interessen aller beteiligten Kunden
zu wahren,

5. sicherzustellen, dass Informationen im Zusammen-
hang mit noch nicht ausgefiihrten Kundenauftrigen
nicht missbraucht werden,

6. jeden betroffenen Kunden iiber die Zusammenle-
gung der Auftrige und damit verbundene Risiken
und jeden betroffenen Privatkunden unverziiglich
liber alle ihm bekannten wesentlichen Probleme bei
der Auftragsausfiihrung zu informieren.

(2) Konnen limitierte Kundenauftriage in Bezug auf
Aktien, die zum Handel an einem organisierten Markt
zugelassen sind, auf Grund der Marktbedingungen
nicht unverziiglich ausgefiihrt werden, muss das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen diese Auftrige
unverziiglich so bekannt machen, dass sie anderen
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Marktteilnehmern leicht zugénglich sind, soweit der
Kunde keine andere Weisung erteilt. Die Verpflichtung
nach Satz 1 gilt als erfiillt, wenn die Auftrdge an einen
organisierten Markt oder ein multilaterales Handels-
system weitergeleitet worden sind oder werden, die den
Vorgaben des Artikels 31 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 entsprechen. Die Bundesanstalt kann die
Pflicht nach Satz 1 in Bezug auf solche Auftrige, die
den marktiiblichen Geschiftsumfang erheblich iiber-
schreiten, aufheben.

(3) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, ndhere Bestimmungen zu den Ver-
pflichtungen nach den Absitzen 1 und 2 Satz 1 sowie
zu den Voraussetzungen, unter denen die Bundesanstalt
die Verpflichtung nach Absatz 2 Satz 3 auftheben kann,
erlassen. Das Bundesministerium der Finanzen kann
die Ermichtigung durch Rechtsverordnung auf die
Bundesanstalt {ibertragen.

§31d §31d
Zuwendungen unverdndert

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternechmen darf
im Zusammenhang mit der Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen
keine Zuwendungen von Dritten annehmen oder an
Dritte gewéhren, die nicht Kunden dieser Dienstleis-
tung sind, es sei denn,

1. die Zuwendung ist darauf ausgelegt, die Qualitét der
fiir den Kunden erbrachten Dienstleistung zu ver-
bessern und steht der ordnungsgeméfen Erbringung
der Dienstleistung im Interesse des Kunden im Sin-
ne des § 31 Abs. I Nr. 1 nicht entgegen und

2. Existenz, Art und Umfang der Zuwendung oder, so-
weit sich der Umfang noch nicht bestimmen lésst,
die Art und Weise seiner Berechnung, wird dem
Kunden vor der Erbringung der Wertpapierdienst-
leistung oder Wertpapiernebendienstleistung in um-
fassender, zutreffender und verstdndlicher Weise
deutlich offen gelegt.

Eine Zuwendung im Sinne des Satzes 1 liegt nicht vor,
wenn das Wertpapierdienstleistungsunternechmen diese
von einem Dritten, der dazu von dem Kunden beauf-
tragt worden ist, annimmt oder sie einem solchen Drit-
ten gewahrt.

(2) Zuwendungen im Sinne dieser Vorschrift sind
Provisionen, Gebiihren oder sonstige Geldleistungen
sowie alle geldwerten Vorteile.

(3) Die Offenlegung nach Absatz 1 Nr.2 kann in
Form einer Zusammenfassung der wesentlichen Be-
standteile der Vereinbarungen iiber Zuwendungen
erfolgen, sofern das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen dem Kunden die Offenlegung niherer Einzel-
heiten anbietet und auf Nachfrage gewéhrt.

(4) Erfolgt die Annahme einer Zuwendung im Zu-
sammenhang mit einer Wertpapierdienstleistung nach
§ 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 9 oder allgemeinen Empfehlun-
gen, die Geschéfte in Finanzinstrumenten betreffen,
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und werden diese Dienstleistungen trotz der Zuwen-
dung unvoreingenommen erbracht, ist zu vermuten,
dass die Zuwendung darauf ausgelegt ist, die Qualitét
der fiir den Kunden erbrachten Dienstleistung zu ver-
bessern.

(5) Gebiihren und Entgelte, die die Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen erst ermdglichen oder dafiir
notwendig sind, und die ihrer Art nach nicht geeignet
sind, die Erfiillung der Pflicht nach § 31 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 zu geféhrden, sind von dem Verbot nach Absatz 1
ausgenommen.

§3le §3le
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und unverdndert
Wertpapiernebendienstleistungen iiber ein anderes
Wertpapierdienstleistungsunternehmen

Erhalt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen tiber
ein anderes Wertpapierdienstleistungsunternehmen einen
Auftrag, Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapierne-
bendienstleistungen fiir einen Kunden zu erbringen, ist
das entgegennehmende Unternechmen mit folgenden
Malgaben verantwortlich fiir die Durchfiihrung der Wert-
papierdienstleistung oder Wertpapiernebendienstleistung
im Einklang mit den Bestimmungen dieses Abschnitts:

1. das entgegennehmende Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen ist nicht verpflichtet, Kundenangaben
und Kundenanweisungen, die ihm von dem anderen
Wertpapierdienstleistungsunternehmen {ibermittelt
werden, auf ihre Vollstdndigkeit und Richtigkeit zu
iiberpriifen,

2. das entgegennehmende Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen darf sich darauf verlassen, dass Emp-
fehlungen in Bezug auf die Wertpapierdienstleis-
tung oder Wertpapiernebendienstleistung dem
Kunden von dem anderen Wertpapierdienstleis-
tungsunternechmen im Einklang mit den gesetzli-
chen Vorschriften gegeben wurden.

§31f §31f
Betrieb eines multilateralen Handelssystems unverdndert

(1) Der Betreiber eines multilateralen Handelssys-
tems ist verpflichtet,

1. Regelungen fiir den Zugang von Handelsteilneh-
mern zu dem multilateralen Handelssystem festzu-
legen, die mindestens die Anforderungen fiir eine
Teilnahme am Borsenhandel nach § 19 Abs. 2 und 4
Satz 1 des Borsengesetzes vorsehen; § 19 Abs. 4
Satz 2 des Borsengesetzes gilt entsprechend;

2. Regelungen fiir die Einbeziehung von Finanzinstru-
menten, die ordnungsgemifBe Durchfiihrung des
Handels und der Preisermittlung, die Verwendung
von einbezogenen Referenzpreisen und die ver-
tragsgeméfle Abwicklung der abgeschlossenen Ge-
schifte festzulegen, wobei die Regelungen zum
Handel und der Preisermittlung dem Betreiber kei-
nen Ermessensspielraum einrdumen diirfen;

3. iiber angemessene Kontrollverfahren zur Uber-
wachung der Einhaltung der Regelungen nach
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Nummer 2 und zur Uberwachung der Einhaltung
der §§ 14 und 20a zu verfiigen;

4. sicherzustellen, dass die Preise im multilateralen
Handelssystem entsprechend den Regelungen des
§ 24 Abs. 2 des Borsengesetzes zustande kommen;

5. dafiir Sorge zu tragen, dass die Aufzeichnungen
iber die erteilten Auftrige und abgeschlossenen
Geschifte im multilateralen Handelssystem eine
liickenlose Uberwachung durch die Bundesanstalt
gewihrleisten und

6. unter Beriicksichtigung der Art der Nutzer und der
gehandelten Finanzinstrumente alle flir die Nutzung
des multilateralen Handelssystems erforderlichen
und zweckdienlichen Informationen offentlich be-
kannt zu geben.

(2) Emittenten, deren Finanzinstrumente ohne ihre
Zustimmung in den Handel in einem multilateralen
Handelssystem einbezogen worden sind, kdnnen nicht
dazu verpflichtet werden, Informationen in Bezug auf
diese Finanzinstrumente fiir dieses multilaterale Han-
delssystem zu verodffentlichen.

(3) Der Betreiber eines multilateralen Handelssys-
tems hat der Bundesanstalt schwerwiegende Verstof3e
gegen die Handelsregeln und Storungen der Marktinte-
gritét mitzuteilen; bei Anhaltspunkten fiir einen Verstof3
gegen § 14 oder § 20a ist die Bundesanstalt unverziig-
lich zu unterrichten und bei ihren Untersuchungen um-
fassend zu unterstiitzen.

§3lg
Vor- und Nachhandelstransparenz fiir
multilaterale Handelssysteme

(1) Der Betreiber eines multilateralen Handelssys-
tems hat fiir in das System einbezogene Aktien, die zum
Handel an einem organisierten Markt zugelassen sind,
den Preis des am hochsten limitierten Kaufauftrags und
des am niedrigsten limitierten Verkaufauftrags und das
zu diesen Preisen handelbare Volumen oder das beste-
hende Handelsinteresse kontinuierlich wihrend der
iiblichen Geschiftszeiten zu angemessenen kaufménni-
schen Bedingungen zu verdffentlichen.

(2) Die Bundesanstalt kann nach Mafigabe des Kapi-
tels IV Abschnitt 1 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006
Betreibern von multilateralen Handelssystemen Aus-
nahmen von der Verpflichtung nach Absatz 1 gestatten.

(3) Der Betreiber eines multilateralen Handelssys-
tems hat den Marktpreis, das Volumen und den Zeit-
punkt fiir nach Absatz 1 abgeschlossene Geschéfte zu
angemessenen kaufménnischen Bedingungen und so-
weit moglich auf Echtzeitbasis zu verdffentlichen.

(4) Die Bundesanstalt kann nach MalBgabe des
Kapitels IV Abschnitt 3 der Verordnung (EG) Nr. 1287/
2006 je nach Art und Umfang der abgeschlossenen Ge-
schifte eine verzogerte Veroffentlichung von Infor-
mationen nach Absatz 3 gestatten. Der Betreiber eines
multilateralen Handelssystems hat eine Verzogerung
nach Satz 1 zu verdffentlichen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

§3lg
Vor- und Nachhandelstransparenz fiir
multilaterale Handelssysteme

(1) Der Betreiber eines multilateralen Handelssys-
tems hat fiir in das System einbezogene Aktien und
Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel an ei-
nem organisierten Markt zugelassen sind, den Preis des
am hochsten limitierten Kaufauftrags und des am nied-
rigsten limitierten Verkaufauftrags und das zu diesen
Preisen handelbare Volumen kontinuierlich wiahrend
der iiblichen Geschiftszeiten zu angemessenen kauf-
méinnischen Bedingungen zu ver6ffentlichen.

(2)unverédndert

(3)unverédndert

(4)unverdndert
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(5) Die Einzelheiten der Veroffentlichungspflichten
nach den Absdtzen 1, 3 und 4 regelt Kapitel IV
Abschnitt 1, 3 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/
2006.

§31h
Verdffentlichungspflichten von
Wertpapierdienstleistungsunternechmen
nach dem Handel

(1) Wertpapierdienstleistungsunternechmen, die Ge-
schifte im Rahmen von Wertpapierdienstleistungen
nach § 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 bis 4 mit zum Handel an
einem organisierten Markt zugelassenen Aktien aufB3er-
halb eines organisierten Marktes oder eines multilatera-
len Handelssystems abschlielen, sind verpflichtet, das
Volumen, den Marktpreis und den Zeitpunkt des Ab-
schlusses dieser Geschifte zu angemessenen kaufmén-
nischen Bedingungen und soweit moglich auf Echtzeit-
basis zu verdffentlichen.

(2) Die Bundesanstalt kann nach Mafigabe des Kapi-
tels IV Abschnitt 3 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006
je nach Umfang der abgeschlossenen Geschéfte eine
verzogerte Verdffentlichung von Informationen nach
Absatz 1 gestatten. Das Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen hat eine Verzégerung nach Satz 1 zu verdf-
fentlichen.

(3) Die Einzelheiten der Verdffentlichungspflichten
nach den Absitzen 1 und 2 regelt Kapitel IV Abschnitt 3
und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommis-
sion.

§ 32 wird wie folgt gefasst:

»8 32
Systematische Internalisierung

Die §§ 32a bis 32d gelten fiir systematische Interna-
lisierer, soweit sie Auftrige in Aktien, die zum Handel
an einem organisierten Markt zugelassen sind, bis zur
standardméBigen MarktgréBe ausfithren. Einzelheiten
sind in den Kapiteln I1I und IV Abschnitt 2 und 4 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 geregelt. Ein Markt im
Sinne dieser Vorschriften besteht fiir eine Aktien-
gattung aus allen Auftrigen, die in der Européischen
Union im Hinblick auf diese Aktiengattung ausgefiihrt
werden, ausgenommen jene, die im Vergleich zur nor-
malen Marktgrofe fiir diese Aktien ein groBes Volumen
aufweisen.*

Nach § 32 werden folgende §§ 32a bis 32d angefiigt:

»$32a
Stellen und Verodffentlichen von Quotes durch
systematische Internalisierer

(1) Ein systematischer Internalisierer im Sinne des
§ 32 Satz 1 ist verpflichtet, regelméBig und kontinuier-
lich wiahrend der iiblichen Handelszeiten fiir die von
ihm angebotenen Aktiengattungen verbindliche Kauf-
und Verkaufsangebote (Quotes) zu stellen, sofern es
hierfiir einen liquiden Markt gibt. Besteht kein liquider
Markt, ist er verpflichtet, auf Anfrage seiner Kunden

18.

19.
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(5)unverédndert

§31h
Verdffentlichungspflichten von
Wertpapierdienstleistungsunternechmen
nach dem Handel

(1) Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die Ge-
schifte im Rahmen von Wertpapierdienstleistungen
nach § 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 bis 4 mit zum Handel an
einem organisierten Markt zugelassenen Aktien und
Aktien vertretenden Zertifikaten aullerhalb eines or-
ganisierten Marktes oder eines multilateralen Handels-
systems abschlielen, sind verpflichtet, das Volumen,
den Marktpreis und den Zeitpunkt des Abschlusses die-
ser Geschifte zu angemessenen kaufménnischen Be-
dingungen und soweit mdglich auf Echtzeitbasis zu
ver6ffentlichen.

(2)unverédndert

(3)unverédndert

§ 32 wird wie folgt gefasst:

»3 32
Systematische Internalisierung

Die §§ 32a bis 32d gelten fiir systematische Interna-
lisierer, soweit sie Auftrige in Aktien und Aktien ver-
tretenden Zertifikaten, die zum Handel an einem
organisierten Markt zugelassen sind, bis zur standard-
mifBigen Marktgrofe ausfithren. Einzelheiten sind in
den Kapiteln III und IV Abschnitt 2 und 4 der Verord-
nung (EG) Nr. 1287/2006 geregelt. Ein Markt im Sinne
dieser Vorschriften besteht fiir eine Aktiengattung aus
allen Auftrégen, die in der Europdischen Union im Hin-
blick auf diese Aktiengattung ausgefiihrt werden, aus-
genommen jene, die im Vergleich zur normalen Markt-
grofe fiir diese Aktien ein grofles Volumen aufweisen.*

Nach § 32 werden folgende §§ 32a bis 32d angefligt:

»$ 32a
Veroffentlichen von Quotes durch
systematische Internalisierer

(1) Ein systematischer Internalisierer im Sinne des
§ 32 Satz 1 ist verpflichtet, regelméBig und kontinuier-
lich wahrend der iiblichen Handelszeiten fiir die von
ihm angebotenen Aktiengattungen zu angemessenen
kaufménnischen Bedingungen verbindliche Kauf- und
Verkaufsangebote (Quotes) zu veréffentlichen, sofern
es hierfiir einen liquiden Markt gibt. Besteht kein liqui-
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Quotes zu stellen. Er ist zudem verpflichtet, die Quotes
regelmdfig und kontinuierlich wéihrend der iiblichen
Handelszeiten und zu angemessenen kaufménnischen
Bedingungen zu verdffentlichen.

(2) Der systematische Internalisierer kann die Stiick-
zahl der Aktien oder den auf einen Geldbetrag gerech-
neten Wert (Grof3e) fiir seine Kauf- oder Verkaufsange-
bote in den Aktiengattungen festlegen, zu denen er
Quotes stellt. Die Kauf- und Verkaufspreise pro Aktie
in einem Quote miissen die vorherrschenden Marktbe-
dingungen widerspiegeln.

(3) Der systematische Internalisierer kann die von
ihm gestellten Quotes jederzeit aktualisieren und im
Falle auBergewohnlicher Marktumstinde zuriickzie-
hen.

(4) Eine Verdffentlichung nach Absatz 1 Satz 3 hat
entweder iiber ein System eines organisierten Marktes,
in einem elektronischen Informationsverbreitungssys-
tem oder im Internet zu erfolgen.

§32b
Bestimmung der standardméafigen Marktgrof3e
und Aufgaben der Bundesanstalt

(1) Die Bundesanstalt legt zur Bestimmung der stan-
dardmafBigen Marktgrofle im Sinne des § 32 Satz 1 auf
Basis des rechnerischen Durchschnittswerts der auf
dem Markt ausgefiihrten Geschifte mindestens einmal
jahrlich die Klassen fiir die Aktiengattungen fest, wel-
che ihren unter Liquiditatsaspekten wichtigsten Markt
im Inland haben.

(2) Die Bundesanstalt verdffentlicht die nach
Absatz 1 ermittelten Klassen auf ihrer Internetseite.

§32¢
Ausfiihrung von Kundenauftragen durch
systematische Internalisierer

(1) Ein systematischer Internalisierer im Sinne des
§ 32 Satz 1 ist verpflichtet, Auftrige zu dem zum Zeit-
punkt des Auftragseingangs verdffentlichten Preis aus-
zufithren. Die Ausfiihrung von Auftrdgen fiir Privat-
kunden muss den Anforderungen des § 33a geniigen.

(2) Der systematische Internalisierer kann die Auf-
triage professioneller Kunden zu einem anderen als dem
in Absatz 1 Satz 1 genannten Preis ausfithren, wenn die
Auftragsausfithrung

1. zu einem besseren Preis erfolgt, der innerhalb einer
verdffentlichten, marktnahen Bandbreite liegt und
das Volumen des Auftrags einen Betrag von 7 500
Euro iibersteigt,

2. eines Portfoliogeschéftes in mindestens zehn ver-
schiedenen Wertpapieren erfolgt, die Teil eines ein-
zigen Auftrags sind, oder

3. zu anderen Bedingungen erfolgt, als denjenigen, die
fir den jeweils geltenden Marktpreis anwendbar
sind.

Beschliisse des 7. Ausschusses

der Markt, ist er verpflichtet, auf Anfrage seiner Kun-
den Quotes nach Mafigabe des Satzes 1 zu verdffent-
lichen. Die Preise der verdffentlichten Quotes
miissen die vorherrschenden Marktbedingungen
widerspiegeln.

(2) Der systematische Internalisierer kann die Stiick-
zahl der Aktien oder den auf einen Geldbetrag gerech-
neten Wert (Grof3e) fiir seine Kauf- oder Verkaufsange-
bote in den Aktiengattungen festlegen, zu denen er
Quotes verdffentlicht. Die Kauf- und Verkaufspreise
pro Aktie in einem Quote miissen die vorherrschenden
Marktbedingungen widerspiegeln.

(3) Der systematische Internalisierer kann die von
ihm veréffentlichten Quotes jederzeit aktualisieren
und im Falle auBergewdhnlicher Marktumstéinde zu-
riickziehen.

(4) Die Einzelheiten der Veroffentlichungspflich-
ten nach Absatz 1 Satz 1 und 2 regelt Kapital IV Ab-
schnitt 2 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006.

§ 32b
unverdndert

§ 32¢

unverdndert
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(3) Hat der systematische Internalisierer nur einen
Quote veroffentlicht oder liegt sein groiter Quote unter
der standardméBigen Marktgrofe, so kann er einen
Kundenauftrag, der liber der Grofie seines Quotes und
unter der standardmafBigen MarktgroBe liegt, auch inso-
weit ausfiihren, als dieser die GroBe seines Quotes
iibersteigt, wenn die Ausfithrung zum quotierten Preis
erfolgt. Absatz 2 bleibt unberiihrt.

(4) Hat der systematische Internalisierer Quotes fiir
verschiedene Groflen verdffentlicht, so kann er einen
Kundenauftrag, der zwischen diesen Grof3en liegt, nach
Mafigabe der Absitze 1 bis 3 zu einem der quotierten
Preise ausfiihren.

§32d
Zugang zu Quotes, Geschéftsbedingungen bei
systematischer Internalisierung

(1) Ein systematischer Internalisierer im Sinne des
§ 32 Satz 1 hat den Zugang zu den von ihm verdffent-
lichten Quotes in objektiver und nicht diskriminieren-
der Weise zu gewdhren. Er hat die Zugangsgewéhrung
in eindeutiger Weise in seinen Geschiftsbedingungen
zu regeln.

(2) Die Geschiftsbedingungen kdnnen ferner vorse-
hen, dass

1. die Aufnahme und Fortfiihrung einer Geschéftsbe-
zichung mit Kunden abgelehnt werden kann, sofern
dies auf Grund wirtschaftlicher Erwédgungen, ins-
besondere der Bonitéit des Kunden, des Gegenpar-
teienrisikos oder der Abwicklung der Geschéfte ge-
boten ist,

2. die Ausfiihrung von Auftrigen eines Kunden in
nicht diskriminierender Weise beschrinkt werden
kann, sofern dies zur Verminderung des Ausfallrisi-
kos notwendig ist, und

3. unter Beriicksichtigung der Anforderungen des
§ 31c die Gesamtzahl der gleichzeitig von mehreren
Kunden auszufiihrenden Auftrage in nicht diskrimi-
nierender Weise beschrinkt werden kann, sofern die
Anzahl oder das Volumen der Auftrige erheblich
iiber der Norm liegt.*

§ 33 wird wie folgt gefasst:

»§ 33
Organisationspflichten

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss
die organisatorischen Pflichten nach § 25a Abs. 1 und 4
des Kreditwesengesetzes einhalten. Dariliber hinaus
muss es

1. angemessene Grundsitze aufstellen, Mittel vorhal-
ten und Verfahren einrichten, die darauf ausgerichtet
sind, sicherzustellen, dass das Wertpapierdienstleis-
tungsunternechmen selbst und seine Mitarbeiter den
Verpflichtungen dieses Gesetzes nachkommen, wo-
bei insbesondere eine dauerhafte und wirksame
Compliance-Funktion einzurichten ist, die ihre Auf-
gaben unabhingig wahrnehmen kann;

Beschliisse des 7. Ausschusses

20. unverédndert

§32d
unverdndert
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2. angemessene Vorkehrungen treffen, um die Konti-
nuitit und RegelmifBigkeit der Wertpapierdienstleis-
tungen und Wertpapiernebendienstleistungen zu ge-
wihrleisten;

3. aufDauer wirksame Vorkehrungen fiir angemessene
MaBnahmen treffen, um Interessenkonflikte bei der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder
Wertpapiernebendienstleistungen zwischen ihm
selbst einschlieflich seiner Mitarbeiter und der mit
ihm direkt oder indirekt durch Kontrolle im Sinne
des § 1 Abs. 8 des Kreditwesengesetzes verbunde-
nen Personen und Unternehmen und seinen Kunden
oder zwischen seinen Kunden zu erkennen und eine
Beeintrachtigung der Kundeninteressen zu vermei-
den;

4. wirksame und transparente Verfahren fiir eine ange-
messene und unverziigliche Bearbeitung von Be-
schwerden durch Privatkunden vorhalten und jede
Beschwerde sowie die zu ihrer Abhilfe getroffenen
MalBnahmen dokumentieren;

5. sicherstellen, dass die Geschiftsleitung und das
Aufsichtsorgan in angemessenen Zeitabsténden, zu-
mindest einmal jdhrlich, Berichte der mit der Com-
pliance-Funktion betrauten Mitarbeiter tiber die An-
gemessenheit und Wirksamkeit der Grundsitze,
Mittel und Verfahren nach Nummer 1 erhalten, die
insbesondere angeben, ob zur Behebung von Ver-
stoflen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens
oder seiner Mitarbeiter gegen Verpflichtungen die-
ses Gesetzes oder zur Beseitigung des Risikos eines
solchen VerstoBes geeignete MaBinahmen ergriffen
wurden;

6. die Angemessenheit und Wirksamkeit der nach die-
sem Abschnitt getroffenen organisatorischen Mal3-
nahmen tiberwachen und regelméfig bewerten so-
wie die erforderlichen Maflnahmen zur Beseitigung
von Unzulédnglichkeiten ergreifen.

Im Rahmen der nach Satz 2 Nr. 1 zu treffenden Vorkeh-
rungen muss das Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men Art, Umfang, Komplexitét und Risikogehalt seines
Geschifts sowie Art und Spektrum der von ihm ange-
botenen Wertpapierdienstleistungen beriicksichtigen.

(2) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss
bei einer Auslagerung von Aktivititen und Prozessen
sowie von Finanzdienstleistungen die Anforderungen
nach § 25a Abs. 2 des Kreditwesengesetzes einhalten.
Die Auslagerung darf nicht die Rechtsverhéltnisse des
Unternehmens zu seinen Kunden und seine Pflichten,
die nach diesem Abschnitt gegeniiber den Kunden
bestehen, verandern. Die Auslagerung darf die Voraus-
setzungen, unter denen dem Wertpapierdienstleistungs-
unternechmen eine Erlaubnis nach § 32 des Kredit-
wesengesetzes erteilt worden ist, nicht verdndern.

(3) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf
die Finanzportfolioverwaltung flir Privatkunden im
Sinne des § 31a Abs. 3 nur dann an ein Unternechmen
mit Sitz in einem Drittstaat auslagern, wenn
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1. das Auslagerungsunternchmen fiir diese Dienstleis-
tung im Drittstaat zugelassen oder registriert ist und
von einer Behorde beaufsichtigt wird, die mit der
Bundesanstalt eine hinreichende Kooperationsver-
einbarung unterhélt, oder

2. die Auslagerungsvereinbarung bei der Bundesan-
stalt angezeigt und von ihr nicht innerhalb eines an-
gemessenen Zeitraums beanstandet worden ist.

Die Bundesanstalt veroffentlicht auf ihrer Internetseite
eine Liste der ausldndischen Aufsichtsbehorden, mit
denen sie eine angemessene Kooperationsvereinbarung
im Sinne des Satzes 1 Nr. 1 unterhélt und die Bedingun-
gen, unter denen sie Auslagerungsvereinbarungen nach
Satz 1 Nr. 2 in der Regel nicht beanstandet, einschliel3-
lich einer Begriindung, weshalb damit die Einhaltung
der Vorgaben nach Absatz2 gewéhrleistet werden
kann.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, ndhere Bestimmungen zu den organisa-
torischen Anforderungen nach Absatz 1 Satz 2 erlas-
sen. Das Bundesministerium der Finanzen kann die
Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Bun-
desanstalt {ibertragen.*

Nach § 33 werden folgende §§ 33a und 33b eingefiigt:

»$ 33a
Bestmogliche Ausfithrung von Kundenauftrigen

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternechmen, das
Auftrige seiner Kunden fiir den Kauf oder Verkauf von
Finanzinstrumenten im Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1
Nr. 1 bis 3 ausfiihrt, muss

1. alle angemessenen Vorkehrungen treffen, insbeson-
dere Grundsitze zur Auftragsausfithrung festlegen
und mindestens jahrlich iiberpriifen, um das best-
mogliche Ergebnis fiir seine Kunden zu erreichen
und

2. sicherstellen, dass die Ausfiihrung jedes einzelnen
Kundenauftrags nach MaBgabe dieser Grundsitze
vorgenommen wird.

(2) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss
bei der Aufstellung der Ausfithrungsgrundsitze alle re-
levanten Kriterien zur Erzielung des bestmoglichen Er-
gebnisses, insbesondere die Preise der Finanzinstrumen-
te, die mit der Auftragsausfiihrung verbundenen Kosten,
die Geschwindigkeit, die Wahrscheinlichkeit der Aus-
fiihrung und die Abwicklung des Auftrags sowie den
Umfang und die Art des Auftrags beriicksichtigen und
die Kriterien unter Beriicksichtigung der Merkmale des
Kunden, des Kundenauftrags, des Finanzinstrumentes
und des Ausfithrungsplatzes gewichten.

(3) Fiihrt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
Auftrage von Privatkunden aus, miissen die Ausfiih-
rungsgrundsétze Vorkehrungen dafiir enthalten, dass sich
das bestmogliche Ergebnis am Gesamtentgelt orientiert.
Das Gesamtentgelt ergibt sich aus dem Preis fiir das
Finanzinstrument und sdmtlichen mit der Auftragsaus-

21.
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Nach § 33 werden folgende §§ 33a und 33b eingefiigt:
»§ 33a

unverdandert
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fiihrung verbundenen Kosten. Kann ein Auftrag iiber ein
Finanzinstrument nach Maligabe der Ausfithrungs-
grundsitze des Wertpapierdienstleistungsunternechmens
an mehreren konkurrierenden Plitzen ausgefiihrt wer-
den, zdhlen zu den Kosten auch die eigenen Provisionen
oder Gebiihren, die das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen dem Kunden fiir eine Wertpapierdienstleistung
in Rechnung stellt. Die Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen diirfen ihre Provisionen nicht in einer Weise
strukturieren oder in Rechnung stellen, die eine sachlich
nicht gerechtfertigte Ungleichbehandlung der Ausfiih-
rungsplitze bewirkt.

(4) Fiihrt das Wertpapierdienstleistungsunternechmen
einen Auftrag geméil einer ausdriicklichen Kundenwei-
sung aus, gilt die Pflicht zur Erzielung des bestmdgli-
chen Ergebnisses entsprechend dem Umfang der Wei-
sung als erfiillt.

(5) Die Grundsitze zur Auftragsausfiihrung miissen

1. Angaben zu den verschiedenen Ausfithrungsplitzen
in Bezug auf jede Gattung von Finanzinstrumenten
und die ausschlaggebenden Faktoren fiir die Aus-
wahl eines Ausfiithrungsplatzes,

2. mindestens die Ausfiihrungspldtze, an denen das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen gleich blei-
bend die bestmoglichen Ergebnisse bei der Ausfiih-
rung von Kundenauftriagen erzielen kann,

enthalten.

Lassen die Ausfiihrungsgrundsitze im Sinne des Absat-
zes 1 Nr. 1 auch eine Auftragsausfiihrung au3erhalb or-
ganisierter Markte und multilateraler Handelssysteme
zu, muss das Wertpapierdienstleistungsunternechmen
seine Kunden auf diesen Umstand gesondert hinweisen
und deren ausdriickliche Einwilligung generell oder in
Bezug auf jedes Geschift einholen, bevor die Kunden-
auftrage an diesen Ausfiihrungsplétzen ausgefiihrt wer-
den.

(6) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss

1. seine Kunden vor der erstmaligen Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen {iber seine Ausfiih-
rungsgrundsétze informieren und seine Zustim-
mung zu diesen Grundsétzen einholen,

2. seine Privatkunden ausdriicklich darauf hinweisen,
dass im Falle einer Kundenweisung das Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen den Auftrag entspre-
chend der Kundenweisung ausfiihrt und insoweit
nicht verpflichtet ist, den Auftrag entsprechend sei-
nen Grundsétzen zur Auftragsausfiihrung zum best-
moglichen Ergebnis auszufiihren,

3. seinen Kunden wesentliche Anderungen der Vor-
kehrungen nach Absatz 1 Nr. 1 unverziiglich mittei-
len.

(7) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss
in der Lage sein, einem Kunden auf Anfrage darzule-
gen, dass sein Auftrag entsprechend den Ausfithrungs-
grundsitzen ausgefiithrt wurde.



Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode -39 Drucksache 16/4883

Entwurf Beschliisse des 7. Ausschusses

(8) Fiir Wertpapierdienstleistungsunternechmen, die
Auftrage ihrer Kunden an Dritte zur Ausfiihrung weiter-
leiten oder Finanzportfolioverwaltung betreiben, ohne
die Auftrage oder Entscheidungen selbst auszufiihren,
gelten die Absitze 1 bis 7 mit folgender Mallgabe ent-
sprechend:

1. im Rahmen der angemessenen Vorkehrungen ist den
Vorgaben Rechnung zu tragen, die bei der Auftrags-
ausfiihrung nach den Absétzen 2 und 3 zu beachten
sind;

2. die nach Absatz 1 Nr. 1 festzulegenden Grundsitze
miissen in Bezug auf jede Gruppe von Finanzinstru-
menten die Einrichtungen nennen, die das Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen mit der Ausfithrung
seiner Entscheidungen beauftragt oder an die es die
Auftrage seiner Kunden zur Ausfithrung weiter-
leitet; das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
muss sicherstellen, dass die von ihm ausgewéhlten
Unternehmen Vorkehrungen treffen, die es ihm
ermoglichen, seinen Pflichten nach diesem
Absatz nachzukommen;

3. im Rahmen seiner Pflichten nach Absatz 1 Nr.2
muss das Wertpapierdienstleistungsunternechmen
mindestens einmal jéhrlich seine Grundsitze {iber-
priifen und regelmiBig iiberwachen, ob die beauf-
tragten Einrichtungen die Auftrige im Einklang mit
den getroffenen Vorkehrungen ausfithren und bei
Bedarf etwaige Miangel beheben.

(9) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, ndhere Bestimmungen erlassen iiber
Mindestanforderungen zur Aufstellung der Ausfiih-
rungsgrundsédtze nach den Absitzen 1 bis 5, tiber die
Grundsdtze im Sinne des Absatzes 8 Nr.2 und die
Uberpriifung der Vorkehrungen nach den Absitzen 1
und 8 sowie Art, Umfang und Datentrdger der Informa-
tion iiber die Ausfithrungsgrundsétze nach Absatz 6.
Das Bundesministerium der Finanzen kann die Er-
maichtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundes-
anstalt libertragen.

§33b § 33b
Mitarbeiter und Mitarbeitergeschéfte Mitarbeiter und Mitarbeitergeschéfte
(1) Mitarbeiter eines Wertpapierdienstleistungsun- (I)unverédndert

ternehmens sind

1. die Mitglieder der Leitungsorgane, die personlich
haftenden Gesellschafter und vergleichbare Perso-
nen, die Geschiftsfiihrer sowie die vertraglich ge-
bundenen Vermittler im Sinne des §2 Abs. 10
Satz 1 des Kreditwesengesetzes,

2. die Mitglieder der Leitungsorgane, die persdnlich
haftenden Gesellschafter und vergleichbare Perso-
nen sowie die Geschiftsfithrer der vertraglich ge-
bundenen Vermittler,

3. alle natiirlichen Personen, deren sich das Wertpa-
pierdienstleistungsunternechmen oder dessen ver-
traglich gebundene Vermittler bei der Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen, insbesondere auf
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Grund eines Arbeits-, Geschéftsbesorgungs- oder
Dienstverhiltnisses, bedienen, und

4. alle natilirlichen Personen, die im Rahmen einer
Auslagerungsvereinbarung unmittelbar an Dienst-
leistungen fiir das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen oder dessen vertraglich gebundene Vermitt-
ler zum Zweck der Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen beteiligt sind.

(2) Mitarbeitergeschéfte im Sinne der Absétze 3 bis 6
sind Geschéfte mit einem Finanzinstrument durch Mit-
arbeiter

1. fiir eigene Rechnung,

2. fiir Rechnung von Personen, mit denen sie im Sinne
des § 15a Abs. 3 Satz 1 in enger Beziehung stehen,
von minderjdhrigen Stiefkindern oder Personen, an
deren Geschiftserfolg der Mitarbeiter ein zumindest
mittelbares wesentliches Interesse hat, welches
nicht in einer Gebiihr oder Provision fiir die Ausfiih-
rung des Geschifts besteht, oder

3. auflerhalb des ihnen zugewiesenen Aufgabenbe-
reichs fiir eigene oder fremde Rechnung.

(3) Wertpapierdienstleistungsunternechmen miissen
angemessene Mittel und Verfahren einsetzen, die be-
zwecken, Mitarbeiter, deren Tétigkeit Anlass zu einem
Interessenkonflikt geben konnte oder die auf Grund
ihrer Téatigkeit Zugang haben zu Insiderinformationen
nach § 13 oder zu anderen vertraulichen Informationen
iber Kunden oder solche Geschifte, die mit oder fiir
Kunden getétigt werden, daran zu hindern,

1. ein Mitarbeitergeschift zu titigen, welches

a) gegen eine Vorschrift dieses Abschnitts oder
§ 14 verstoen konnte oder

b) mit dem Missbrauch oder der vorschriftswidri-
gen Weitergabe vertraulicher Informationen ver-
bunden ist,

2. auflerhalb ihrer vorgesehenen Titigkeit als Mit-
arbeiter einem anderen ein Geschéft tiber Finanz-
instrumente zu empfehlen, welches als Mitarbeiter-
geschéft

a) die Voraussetzungen der Nummer 1 oder des
Absatzes 5 Nr. 1 oder Nr. 2 erfiillte oder

b) gegen § 31c Abs. 1 Nr. 5 verstiee oder

einen anderen zu einem solchen Geschift zu verlei-
ten,

3. unbeschadet des Verbots nach § 14 Abs. 1 Nr. 2,
auBerhalb ihrer vorgesehenen Tatigkeit als Mitar-
beiter einem anderen Meinungen oder Informatio-
nen in dem Bewusstsein zugdnglich zu machen, dass
der andere hierdurch verleitet werden diirfte,

a) ein Geschift zu titigen, welches als Mitarbeiter-
geschift die Voraussetzungen der Nummer 1
oder des Absatzes 5 Nr. 1 oder Nr. 2 erfiillte oder
gegen § 31c Abs. 1 Nr. 5 verstieB3e, oder

Beschliisse des 7. Ausschusses

(2)unverédndert

(3)unverédndert
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b) einem Dritten ein Geschift nach Buchstabe a zu
empfehlen oder ihn zu einem solchen zu verlei-
ten.

(4) Die organisatorischen Vorkehrungen nach (4)unverdndert
Absatz 3 miissen zumindest darauf ausgerichtet sein,
zu gewiahrleisten, dass

1. alle von Absatz 3 erfassten Mitarbeiter die Be-
schriankungen fiir Mitarbeitergeschéfte und die Vor-
kehrungen des Wertpapierdienstleistungsunterneh-
mens nach Absatz 3 kennen,

2. das  Wertpapierdienstleistungsunternechmen von
jedem Mitarbeitergeschift eines Mitarbeiters im
Sinne des Absatzes 3 entweder durch Anzeige des
Mitarbeiters oder ein anderes Feststellungsverfah-
ren unverziiglich Kenntnis erhalten kann,

3. im Rahmen von Auslagerungsvereinbarungen im
Sinne des § 25a Abs. 2 des Kreditwesengesetzes die
Mitarbeitergeschifte von Personen nach Absatz 1
Nr. 4, welche die Voraussetzungen des Absatzes 3
erfiillen, durch das Auslagerungsunternehmen do-
kumentiert und dem Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen auf Verlangen vorgelegt werden und

4. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen alle
Mitarbeitergeschifte, von denen es nach Nummer 2
oder Nummer 3 Kenntnis erhélt, und alle Erlaubnis-
se und Verbote, die hierzu erteilt werden, dokumen-
tiert.

(5) Die organisatorischen Vorkehrungen von Wertpa- (5)unverdndert

pierdienstleistungsunternehmen, die auf eigene Verant-
wortung oder auf Verantwortung eines Mitglieds ihrer
Unternehmensgruppe Finanzanalysen iiber Finanzin-
strumente im Sinne des § 2 Abs. 2b oder deren Emitten-
ten erstellen oder erstellen lassen, die unter ithren Kun-
den oder in der Offentlichkeit verbreitet werden sollen
oder deren Verbreitung wahrscheinlich ist, miissen zu-
dem darauf ausgerichtet sein, zu gewéhrleisten, dass

1. Mitarbeiter, die den Inhalt und wahrscheinlichen
Zeitplan von Finanzanalysen iiber Finanzinstrumen-
te im Sinne des § 2 Abs. 2b oder deren Emittenten
kennen, die weder veroffentlicht noch fiir Kunden
zugénglich sind und deren Empfehlung Dritte nicht
bereits auf Grund offentlich verfiigbarer Informa-
tionen erwarten wiirden, fiir eigene Rechnung oder
fiir Rechnung Dritter, einschlieBlich des Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmens, keine Geschéfte
mit Finanzinstrumenten titigen, auf die sich die
Finanzanalysen beziehen, oder damit verbundenen
Finanzinstrumenten, bevor die Empfanger der Fi-
nanzanalysen oder Anlageempfehlungen ausrei-
chend Gelegenheit fiir eine Reaktion hatten, es sei
denn, die Mitarbeiter handeln in ihrer Eigenschaft
als Market Maker nach Treu und Glauben und im
iiblichen Rahmen oder in Ausfithrung eines nicht
selbst initiierten Kundenauftrags,

2. in nicht unter Nummer 1 erfassten Fillen Mitarbei-
ter, die an der Erstellung von Finanzanalysen iiber
Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b oder



Drucksache 16/4883

—-42 - Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Entwurf

deren Emittenten beteiligt sind, nur in Ausnahme-
fallen und mit vorheriger Zustimmung der Rechts-
abteilung oder der Compliance-Funktion ein Mitar-
beitergeschift iiber Finanzinstrumente, auf die sich
die Finanzanalysen beziehen, oder damit verbunde-
ne Finanzinstrumente, entgegen den aktuellen Emp-
fehlungen tétigen.

(6) Absatz 5 gilt nicht fiir Wertpapierdienstleistungs-

unternechmen, die von einem Dritten erstellte Finanz-
analysen o6ffentlich verbreiten oder weitergeben, wenn

L.

der Dritte, der die Finanzanalyse erstellt, nicht zur
selben Unternehmensgruppe gehort, und

. das Wertpapierdienstleistungsunternechmen

a) die Finanzanalyse nicht wesentlich abdndert,

b) die Finanzanalyse nicht als von ihm erstellt dar-
stellt und

¢) sich vergewissert, dass fiir den Ersteller der Fi-
nanzanalyse Bestimmungen gelten, die den An-
forderungen an die Erstellung einer Finanz-
analyse nach § 34b Abs. 5 in Verbindung mit
einer Verordnung nach § 34b Abs. § gleichwertig
sind oder der Ersteller Grundsétze im Sinne die-
ser Anforderungen festgelegt hat.

(7) Von den Absitzen 3 und 4 ausgenommen ist ein

Mitarbeitergeschéft

1.

im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung, sofern
vor dem jeweiligen Geschiftsabschluss kein Kon-
takt zwischen dem Portfolioverwalter und dem Mit-
arbeiter oder demjenigen besteht, fiir dessen Rech-
nung dieser handelt,

mit Anteilen an Investmentvermdgen, die

a) den Vorgaben der Richtlinie 85/611/EWG des
Rates vom 20. Dezember 1985 zur Koordinie-
rung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsa-
me Anlagen in Wertpapieren (ABl. EG Nr. L 375
S. 3) entsprechen oder

b) im Inland, in einem anderen Mitgliedstaat der
Europdischen Union oder einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens iiber den Europdi-
schen Wirtschaftsraum beaufsichtigt werden und
ein gleich hohes Maf} an Risikostreuung aufwei-
sen miissen, wenn der Mitarbeiter oder eine an-
dere Person, fiir deren Rechnung gehandelt wird,
an der Verwaltung des Investmentvermdgens
nicht beteiligt ist.

22. § 34 wird wie folgt gefasst:

»$ 34
Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternechmen muss,

unbeschadet der Aufzeichnungspflichten nach den
Artikeln 7 und 8 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006,
iiber die von ihm erbrachten Wertpapierdienstleistun-

Beschliisse des 7. Ausschusses

(6) Die Pflichten des Absatzes 5 gelten auch fiir
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die von einem
Dritten erstellte Finanzanalysen o6ffentlich verbreiten
oder an ihre Kunden weitergeben, es sei denn

1. der Dritte, der die Finanzanalyse erstellt, gehort
nicht zur selben Unternehmensgruppe, und

2. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen

a) dndert die in der Finanzanalyse enthaltenen
Empfehlungen nicht wesentlich ab,

b) stellt die Finanzanalyse nicht als von ihm erstellt
dar und

c) vergewissert sich, dass fiir den Ersteller der Fi-
nanzanalyse Bestimmungen gelten, die den An-
forderungen des Absatzes 5 gleichwertig sind,
oder dieser Grundsitze im Sinne dieser Anfor-
derungen festgelegt hat.

(7)unverédndert

22. unverandert



Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode —43 - Drucksache 16/4883

Entwurf Beschliisse des 7. Ausschusses

gen und Wertpapiernebendienstleistungen sowie die
von ihm getdtigten Geschéfte Aufzeichnungen erstel-
len, die es der Bundesanstalt ermoglichen, die Einhal-
tung der in diesem Abschnitt geregelten Pflichten zu
priifen.

(2) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat
Aufzeichnungen zu erstellen iiber Vereinbarungen mit
Kunden, die die Rechte und Pflichten der Vertragspar-
teien sowie die sonstigen Bedingungen festlegen, zu
denen das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Wert-
papierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleis-
tungen fiir den Kunden erbringt. Bei der erstmaligen
Erbringung einer Wertpapierdienstleistung flir einen
Privatkunden, die nicht Anlageberatung ist, muss die
Aufzeichnung nach Satz 1 den Abschluss einer schrift-
lichen Rahmenvereinbarung, die mindestens die
wesentlichen Rechte und Pflichten des Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens und des Privatkunden ent-
hilt, dokumentieren. In anderen Dokumenten oder
Rechtstexten normierte oder vereinbarte Rechte und
Pflichten kénnen durch Verweis in die Rahmenverein-
barung einbezogen werden. Die Rahmenvereinbarung
muss dem Privatkunden in Papierform oder auf einem
anderen dauerhaften Datentrager zur Verfiigung gestellt
werden. Ein dauerhafter Datentréger ist jedes Medium,
das dem Kunden die Speicherung der fiir ihn bestimmten
Informationen in der Weise gestattet, dass er die Infor-
mationen fiir eine ihrem Zweck angemessene Dauer ein-
sehen und unveréndert wiedergeben kann.

(3) Alle nach diesem Abschnitt erforderlichen Auf-
zeichnungen sind mindestens fiinf Jahre ab dem Zeit-
punkt ihrer Erstellung aufzubewahren. Aufzeichnungen
iber Rechte und Pflichten des Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmens und seiner Kunden sowie sonstige
Bedingungen, zu denen Wertpapierdienstleistungen
und Wertpapiernebendienstleistungen erbracht werden,
sind mindestens flir die Dauer der Geschéftsbeziehung
mit dem Kunden aufzubewahren. In Ausnahmefillen
kann die Bundesanstalt fiir einzelne oder alle Aufzeich-
nungen lingere Aufbewahrungsfristen festsetzen, wenn
dies auf Grund auBergewohnlicher Umstédnde unter Be-
riicksichtigung der Art des Finanzinstruments oder des
Geschifts fiir die Uberwachungstitigkeit der Bundes-
anstalt erforderlich ist. Die Bundesanstalt kann die Ein-
haltung der Aufbewahrungsfrist nach Satz 1 auch fiir
den Fall verlangen, dass die Erlaubnis eines Wert-
papierdienstleistungsunternechmens vor Ablauf der in
Satz 1 genannten Frist endet.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch
Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bun-
desrates bedarf, ndhere Bestimmungen zu den Auf-
zeichnungspflichten und zu der Geeignetheit von Da-
tentrdgern nach den Absédtzen 1 und 2 erlassen. Das
Bundesministerium der Finanzen kann die Ermichti-
gung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt
iibertragen.

(5) Die Bundesanstalt veroffentlicht auf ihrer Inter-
netseite ein Verzeichnis der Mindestaufzeichnungen,
die die Wertpapierdienstleistungsunternechmen nach



Drucksache 16/4883 _44 —

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

23.

Entwurf

diesem Gesetz in Verbindung mit einer Rechtsverord-
nung nach Absatz 4 vorzunehmen haben.*

Beschliisse des 7. Ausschusses

§ 34a wird wie folgt gedndert: 23. § 34a wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen,
das tiber keine Erlaubnis fiir das Einlagengeschéft
im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz2 Nr. 1 des Kredit-
wesengesetzes verfligt, hat Kundengelder, die es im
Zusammenhang mit einer Wertpapierdienstleistung
oder einer Wertpapiernebendienstleistung entgegen-
nimmt, unverziiglich getrennt von den Geldern des
Unternehmens und von anderen Kundengeldern auf
Treuhandkonten bei solchen Kreditinstituten, Unter-
nehmen im Sinne des § 53b Abs. 1 Satz 1 des Kre-
ditwesengesetzes oder vergleichbaren Instituten mit
Sitz in einem Drittstaat, welche zum Betreiben des
Einlagengeschiftes befugt sind, einer Zentralbank
oder einem qualifizierten Geldmarktfonds zu ver-
wabhren, bis die Gelder zum vereinbarten Zweck ver-
wendet werden. Der Kunde kann im Wege individu-
eller Vertragsabrede hinsichtlich der Trennung der
Kundengelder voneinander anderweitige Weisung
erteilen, wenn er liber den mit der Trennung der
Kundengelder verfolgten Schutzweck informiert
wurde. Zur Verwahrung bei einem qualifizierten
Geldmarktfonds hat das Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen die vorherige Zustimmung des Kun-
den einzuholen. Das Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen hat dem verwahrenden Institut vor der
Verwahrung offen zu legen, dass die Gelder treuhén-
derisch eingelegt werden. Es hat den Kunden unver-
ziiglich dariiber zu unterrichten, bei welchem Insti-
tut und auf welchem Konto die Kundengelder
verwahrt werden und ob das Institut, bei dem die
Kundengelder verwahrt werden, einer Einrichtung
zur Sicherung der Anspriiche von Einlegern und
Anlegern angehdrt und in welchem Umfang die
Kundengelder durch diese Einrichtung gesichert
sind.*

b) In Absatz2 werden in Satz 1 die Worter ,,oder
einem Kreditinstitut* durch die Worter ,,oder einem
Institut™ ersetzt und in Satz2 wird die Angabe
»Satz 3“ durch die Angabe ,,Satz 5 ersetzt.

¢) Nach Absatz2 werden folgende neue Absitze 3
und 4 eingefiigt:

,»(3) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
ist verpflichtet, jedem Kunden mindestens einmal
jéhrlich auf einem dauerhaften Datentridger eine
Aufstellung der Gelder und Finanzinstrumente zu
ubermitteln, die nach Absatz 1 oder Absatz 2 fiir ihn
verwahrt werden.

(4) Ein Wertpapierdienstleistungsunternechmen
darf Finanzinstrumente, die es nach Absatz 2 oder
den Vorschriften des Depotgesetzes fiir Kunden
hélt, nur unter genau festgelegten Bedingungen, de-
nen der Kunde im Voraus ausdriicklich zugestimmt
hat, fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung eines
anderen Kunden, insbesondere durch Vereinbarun-

a) unverdndert

b) unverdndert

¢) Nach Absatz2 werden folgende neue Absitze 3

und 4 eingefligt:

»(3)unverdndert

(4) Ein Wertpapierdienstleistungsunternchmen
darf Finanzinstrumente, diec es nach Absatz 2 oder
den Vorschriften des Depotgesetzes fiir Kunden
hilt, nur unter genau festgelegten Bedingungen, de-
nen der Kunde im Voraus ausdriicklich zugestimmt
hat, fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung eines
anderen Kunden, insbesondere durch Vereinbarun-



Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode —45 -

Drucksache 16/4883

24.

25.

Entwurf

gen lber Wertpapierfinanzierungsgeschifte nach
Artikel 2 Abs. 10 der Verordnung (EG) Nr. 1287/
2006, nutzen. Werden die Finanzinstrumente auf
Sammeldepots bei einem Dritten verwahrt, sind fiir
eine Nutzung nach Satz 1 zusitzlich die ausdriick-
liche Zustimmung aller anderen Kunden des Sam-
meldepots sowie Systeme und Kontrolleinrichtun-
gen erforderlich, mit denen die Beschrankung der
Nutzung auf Finanzinstrumente gewahrleistet ist,
fiir die eine Zustimmung nach Satz 1 vorliegt. So-
weit es sich um Privatkunden handelt, muss die Zu-
stimmung nach den Sidtzen 1 und 2 durch Unter-
schrift des Kunden oder auf gleichwertige Weise
dokumentiert werden. In den Fillen des Satzes 2
muss das Wertpapierdienstleistungsunternechmen
iiber Kunden, auf deren Weisung hin eine Nutzung
der Finanzinstrumente erfolgt, und iiber die Zahl der
von jedem einzelnen Kunden mit dessen Zustim-
mung genutzten Finanzinstrumente Aufzeichnun-
gen fiihren, die eine eindeutige und zutreffende Zu-
ordnung der im Rahmen der Nutzung eingetretenen
Verluste ermdglichen.

d) Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 5 und die Wor-
ter ,,nach den Absétzen 1 und 2 werden durch die
Worter ,,nach den Absétzen 1 bis 4 sowie zu den
Anforderungen an qualifizierte Geldmarktfonds im
Sinne des Absatzes 1° ersetzt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

gen Uber Wertpapierfinanzierungsgeschifte nach
Artikel 2 Abs. 10 der Verordnung (EG) Nr. 1287/
2006, nutzen. Werden die Finanzinstrumente auf
Sammeldepots bei einem Dritten verwahrt, sind fiir
eine Nutzung nach Satz 1 zusitzlich die ausdriick-
liche Zustimmung aller anderen Kunden des Sam-
meldepots oder Systeme und Kontrolleinrichtungen
erforderlich, mit denen die Beschrinkung der
Nutzung auf Finanzinstrumente gewahrleistet ist,
fir die eine Zustimmung nach Satz 1 vorliegt. So-
weit es sich um Privatkunden handelt, muss die Zu-
stimmung nach den Sédtzen 1 und 2 durch Unter-
schrift des Kunden oder auf gleichwertige Weise
dokumentiert werden. In den Fillen des Satzes 2
muss das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
iiber Kunden, auf deren Weisung hin eine Nutzung
der Finanzinstrumente erfolgt, und iiber die Zahl der
von jedem einzelnen Kunden mit dessen Zustim-
mung genutzten Finanzinstrumente Aufzeichnun-
gen fiihren, die eine eindeutige und zutreffende Zu-
ordnung der im Rahmen der Nutzung eingetretenen
Verluste ermdglichen.*

d) unverdndert

§ 34b wird wie folgt gedndert: 24. unverédndert

a) Absatz 3 Satz 1 Nr. 1 wird wie folgt gefasst:

,,1. zum Handel an einer inldndischen Borse zuge-
lassen oder in den regulierten Markt oder den
Freiverkehr einbezogen sind oder®.

b) Dem Absatz 5 werden folgende Sitze angefiigt:

,.Fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die auf
eigene Verantwortung oder auf Verantwortung eines
Mitglieds ihrer Unternehmensgruppe Finanz-
analysen erstellen oder erstellen lassen, die unter
ihren Kunden oder in der Offentlichkeit verbreitet
werden sollen oder deren Verbreitung wahrschein-
lich ist, gilt Satz 1 auch in Bezug auf Finanzanalysen
iiber Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b, die
nicht unter Absatz 3 fallen, oder deren Emittenten.
Satz 3 ist nicht auf Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen im Sinne des § 33b Abs. 6 anwendbar.*

¢) Absatz 6 wird aufgehoben.

§ 35 wird wie folgt gedndert: 25. unverdndert

a) In Absatz 1 werden die Worter ,,den im einleitenden
Satzteil des § 32 Abs. 2 genannten Personen® durch
die Worter ,, den Zweigniederlassungen im Sinne
des § 53b des Kreditwesengesetzes, den Unterneh-
men, mit denen eine Auslagerungsvereinbarung im
Sinne des § 25a Abs. 2 des Kreditwesengesetzes be-
steht oder bestand,* ersetzt.

b) In Absatz 2 werden die Worter ,,im Ausland durch
die Worter ,,in einem Drittstaat® ersetzt.



Drucksache 16/4883

— 46—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

26.

27.

Entwurf

c) In Absatz 4 Satz 1 werden nach dem Wort ,,sie” die
Worter ,,nach Mafigabe der Richtlinie 2004/39/EG
und der Richtlinie 2006/73/EG der Kommission
vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der Richt-
linie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und
des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anfor-
derungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen
fiir die Ausiibung ihrer Tétigkeit sowie in Bezug auf
die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke
der genannten Richtlinie (ABL. EU Nr. L 241 S. 26)*
eingefiigt und die Angabe ,,nach den §§ 31 bis 33
durch die Worter ,,dieses Abschnitts* ersetzt.

In § 36 Abs. 1 Satz 3 werden nach dem Wort ,,Priifung™
ein Komma und die Worter ,,mit Ausnahme der Prii-
fung der Einhaltung der Anforderungen nach § 34a,
auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach
§ 34a Abs. 5, eingefligt.

§ 36a wird wie folgt gefasst:

,»$ 36a
Unternehmen, organisierte Markte und multilaterale
Handelssysteme mit Sitz in einem anderen
Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den
Europdischen Wirtschaftsraum

(1) Die in diesem Abschnitt geregelten Rechte und
Pflichten sind mit Ausnahme des § 31 Abs. 1 Nr. 2, der
§§ 31f, 31g, 33, 33b, 34a und 34b Abs. 5 sowie des
§ 34c auf Zweigniederlassungen im Sinne des § 53b
des Kreditwesengesetzes, die Wertpapierdienstleistun-
gen erbringen, entsprechend anzuwenden. Ein Unter-
nehmen mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Eu-
ropdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, das Wertpapierdienstleistungen allein oder zu-
sammen mit Wertpapiernebendienstleistungen erbringt
und das beabsichtigt, im Inland eine Zweigniederlas-
sung im Sinne des § 53b des Kreditwesengesetzes zu
errichten, ist von der Bundesanstalt innerhalb der in
§ 53b Abs. 2 Satz 1 des Kreditwesengesetzes bestimm-
ten Frist auf die Meldepflichten nach § 9 und die nach
Satz 1 fiir die Zweigniederlassung geltenden Rechte
und Pflichten hinzuweisen.

(2) Die Bundesanstalt kann von der Zweigniederlas-
sung Anderungen der getroffenen Vorkehrungen zur
Einhaltung der fiir sie geltenden Pflichten verlangen,
soweit die Anderungen notwendig und verhiltnismaBig
sind, um der Bundesanstalt die Priifung der Einhaltung
der Pflichten zu ermdglichen. Stellt die Bundesanstalt

Beschliisse des 7. Ausschusses

26. § 36 Abs. 1 wird wie folgt geéindert:

a) In Satz 1 werden das Wort ,,und“ durch ein
Komma ersetzt und nach dem Wort ,,Pflichten*
die Worter ,,und der sich aus der Verordnung
(EG) Nr. 1287/2006 ergebenden Pflichten* einge-
fiigt.

b) In Satz 3 werden nach dem Wort ,Priifung” ein
Komma und die Worter ,,mit Ausnahme der Priifung
der Einhaltung der Anforderungen nach § 34a, auch
in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach
§ 34a Abs. 5, eingefiigt.

27. unverdndert
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fest, dass das Unternehmen die nach Absatz 1 Satz 1 fiir
seine Zweigniederlassung geltenden Pflichten nicht be-
achtet, fordert es das Unternehmen auf, seine Verpflich-
tungen innerhalb einer von der Bundesanstalt zu be-
stimmenden Frist zu erfiillen. Kommt das Unternehmen
der Aufforderung nicht nach, trifft die Bundesanstalt al-
le geeigneten Maflnahmen, um die Erfiillung der Ver-
pflichtungen sicherzustellen und unterrichtet die zu-
standigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates {iber
die Art der getroffenen Maflnahmen. Falls das betroffe-
ne Unternehmen den Mangel nicht behebt, kann die
Bundesanstalt nach Unterrichtung der zustdndigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaates alle MaBnahmen
ergreifen, um weitere Verstdfe zu verhindern oder zu
ahnden. Soweit erforderlich, kann die Bundesanstalt
dem betroffenen Unternehmen die Durchfiihrung neuer
Geschéfte im Inland untersagen. Die Bundesanstalt un-
terrichtet die Kommission der Européischen Gemein-
schaften unverziiglich von MaBnahmen nach den
Sétzen 4 und 5.

(3) Stellt die Bundesanstalt fest, dass ein Unterneh-
men im Sinne des Absatzes 1 Satz 2, das im Inland eine
Zweigniederlassung errichtet hat, gegen andere als die
in Absatz 1 Satz 1 genannten Bestimmungen dieses Ge-
setzes oder entsprechende auslidndische Vorschriften
verstoft, so teilt sie dies der zustdndigen Stelle des Her-
kunftsmitgliedstaates nach Mallgabe des § 7 Abs. 5
Satz 1 mit. Sind die darauthin getroffenen Maflnahmen
der zustandigen Behdrde des Herkunftsmitgliedstaates
unzureichend oder verstdt das Unternehmen aus ande-
ren Griinden weiter gegen die sonstigen Bestimmungen
dieses Abschnitts und sind dadurch Anlegerinteressen
oder die ordnungsgemédflie Funktion des Marktes ge-
fahrdet, ergreift die Bundesanstalt nach vorheriger
Unterrichtung der zustdndigen Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaates alle erforderlichen Mainahmen, um den
Anlegerschutz und die ordnungsgeméBe Funktion der
Mirkte zu gewdhrleisten. Absatz 2 Satz4 und 5 gilt
entsprechend.

(4) Absatz 3 gilt entsprechend fiir ein Unternehmen
mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Européi-
schen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum,
das Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapierneben-
dienstleistungen im Wege des grenziiberschreitenden
Dienstleistungsverkehrs gegeniiber Kunden erbringt,
die ihren gewdhnlichen Aufenthalt oder ihre Geschéfts-
leitung im Inland haben, wenn das Unternehmen gegen
Bestimmungen dieses Abschnitts oder entsprechende
auslandische Vorschriften verstoft.

(5) Absatz 3 gilt fiir Betreiber organisierter Méarkte
und multilateraler Handelssysteme entsprechend mit
der Maligabe, dass fliir Malnahmen der Bundesanstalt
gegeniiber einem solchen Betreiber Verstofie gegen Be-
stimmungen dieses Abschnitts, des Borsengesetzes
oder entsprechende ausldndische Vorschriften vorlie-
gen miissen und dass zu den Maflnahmen nach Absatz 3
Satz 2 insbesondere auch gehoren kann, dem Betreiber
des organisierten Marktes oder des multilateralen Han-
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29.

30.
31.

32.
33.

34.

35.

Entwurf

delssystems zu untersagen, sein System Mitgliedern im
Inland zugénglich zu machen.

(6) Die Bundesanstalt unterrichtet die betroffenen
Unternehmen oder Mirkte von den jeweils nach den
Absitzen 2 bis 5 getroffenen MaBBnahmen unter Nen-
nung der Griinde.”

§ 36¢ wird aufgehoben.
§ 37 wird wie folgt gefasst:

»§ 37
Ausnahmen

§ 31 Abs. 1 Nr. 1 und Abs. 2 bis 8 sowie die §§ 31c,
31d und 33a gelten nicht fiir Geschéfte, die an organi-
sierten Mérkten oder in multilateralen Handelssyste-
men zwischen Wertpapierdienstleistungsunternehmen
oder zwischen diesen und sonstigen Mitgliedern oder
Teilnehmern dieser Mérkte oder Systeme geschlossen
werden. Wird ein Geschéft im Sinne des Satzes 1 in
Ausfiihrung eines Kundenauftrags abgeschlossen, muss
das Wertpapierdienstleistungsunternechmen jedoch den
Verpflichtungen des § 31 Abs. 1 Nr. 1 und Abs. 2 bis 8
sowie der §§ 31c, 31d und 33a gegeniiber dem Kunden
nachkommen.*

§ 37d wird aufgehoben.
Dem § 37e wird folgender Satz angefiigt:

,.Finanztermingeschéfte im Sinne des Satzes 1 und der
§§ 37g und 37h sind die Derivate im Sinne des § 2
Abs. 2 und Optionsscheine.

§ 37f wird aufgehoben.
Die Uberschrift zu Abschnitt 10 wird wie folgt gefasst:

,,Abschnitt 10
Markte fiir Finanzinstrumente mit Sitz aullerhalb
der Européischen Union®.

§ 371 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,,Mirkte fiir Finanzinstrumente mit Sitz im Aus-
land, die keine organisierten Markte oder multi-
lateralen Handelssysteme im Sinnes dieses Ge-
setzes sind, oder ihre Betreiber bediirfen der
schriftlichen Erlaubnis der Bundesanstalt, wenn
sie Handelsteilnehmern mit Sitz im Inland iiber
ein elektronisches Handelssystem einen unmit-
telbaren Marktzugang gewéhren.*

bb) In Satz2 Nr. 1, 3 und 5 wird jeweils das Wort
»organisierten gestrichen.

b) Absatz 4 wird aufgehoben.
§ 37j wird wie folgt geéndert:

a) In Nummer 2 wird die Angabe ,,§16 Abs. 2* durch
die Angabe ,,§ 19 Abs. 2% ersetzt.

b) In den Nummern 3 und 4 wird jeweils das Wort
,,organisierten gestrichen.

28.
29.

30.
31

32.
33.

34.

35.

Beschliisse des 7. Ausschusses

unverdandert

unverdndert

unverdandert

unverdandert

unverdandert

unverdandert

unverdandert

unverdandert
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36. In § 37k Abs. 1 Nr. 2 wird das Wort ,,organisierte” ge- 36. unverdndert
strichen.
37. In § 371 wird das Wort ,,organisierten gestrichen. 37. unverdndert
38. § 37m wird aufgehoben. 38. unverdndert
39. In § 37n werden die Worter ,,amtlichen oder geregel- 39. unverdndert
ten durch das Wort ,,regulierten” ersetzt.
40. § 39 wird wie folgt gedndert: 40. § 39 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Nach Nummer 2 werden folgende neue Num-
mern 3 und 4 eingefligt:

»3. entgegen §31g Abs. 1 eine Verdffentli-
chung nicht, nicht richtig, nicht vollstindig
oder nicht rechtzeitig vornimmt,

4. entgegen § 32d Abs. 1 Satz 1 einen Zugang
nicht gewéhrt,*.

bb) Die bisherigen Nummern 3 und 6 werden aufge-
hoben.

cc) Die bisherigen Nummern 4 und 5 werden die
neuen Nummern 5 und 6.

dd) In der neuen Nummer 5 wird das Komma durch
das Wort ,,oder* ersetzt.

ee) In der neuen Nummer 6 wird das Wort ,,oder*
durch einen Punkt ersetzt.

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 2 Buchstabe a wird die Angabe
»Absatz 3° durch die Angabe ,,Absatz 4 er-
setzt.

bb) Nach Nummer 14 werden folgende Nummern
15 bis 19 eingefiigt:

»15. entgegen § 31 Abs. 1 Nr. 2 einen Interes-
senkonflikt nicht, nicht richtig, nicht voll-
standig oder nicht rechzeitig darlegt,

16. entgegen § 31 Abs. 4 Satz 3 Anlagebera-
tung oder Portfolioverwaltung erbringt,

17. entgegen § 31 Abs. 5 Satz 3 oder Satz 4
einen Hinweis oder eine Information nicht
oder nicht rechtzeitig gibt,

18. entgegen § 33a Abs. 5 Satz 2 oder Abs. 6
Nr. 1 oder Nr. 2 einen Hinweis oder eine
Information nicht oder nicht rechtzeitig
gibt oder eine Einwilligung oder Zustim-
mung nicht oder nicht rechtzeitig einholt,

19. entgegen § 33a Abs. 6 Nr. 3 eine Mittei-
lung nicht richtig oder nicht vollstdndig
macht,*.

cc) Die bisherigen Nummern 15 bis 20 werden zu
den Nummern 20 bis 25.

dd) In der neuen Nummer 20 wird die Angabe
»sechs® durch die Angabe ,,fiinf* ersetzt.

a) unverdndert

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) unverdndert

bb) Nach Nummer 14 werden folgende Nummern
15 bis 19 eingefiigt:

L15. unverdndert

16. entgegen § 31 Abs. 4 Satz 3 ein Finanzin-
strument empfiehlt oder im Zusammen-
hang mit einer Finanzportfolioverwal-
tung eine Empfehlung abgibt,

17. unverdndert

18. unverdndert

19. unverdndert

cc)unverdndert

dd)unverdndert
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ee) In der neuen Nummer 21 werden die Angabe
»Satz 1, 2 oder 3 durch die Angabe ,,Satz 1, 3,
4 oder Satz 5 und die Angabe ,,§ 34a Abs. 3
Satz 1 durch die Angabe ,,§ 34a Abs. 5 Satz 1¢
ersetzt; nach der Angabe ,,§ 34a Abs. 5 Satz 1¢
wird die Angabe ,,oder § 34a Abs. 4 eingefligt.

In Absatz 3 werden in Nummer 1 nach dem Wort
,zuwiderhandelt“ das Wort ,,oder* durch ein Kom-
ma ersetzt, in Nummer 2 am Ende der Punkt durch
ein Komma ersetzt und nach Nummer 2 folgende
Nummer 3 eingefiigt:

,,3. entgegen § 33 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 eine Portfoli-
overwaltung auslagert.*

In Absatz 4 werden die Angabe ,, Absatzes 1 Nr. 3
und 4° durch die Angabe ,,Absatzes 1 Nr. 3 und 5
und die Angabe ,,Nr. 6, 19 und 20 durch die Anga-
be ,Nr. 6, 18, 24 und 25 und des Absatzes 3 Nr. 3
ersetzt.

§ 40b wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 wird das Wort ,,Website* durch das Wort
Internetseite ersetzt.

¢)

d)

b) Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Anordnungen nach § 4 Abs. 2 hat die Bundesan-
stalt unverziliglich auf ihrer Internetseite zu verof-
fentlichen.*

Artikel 2
Borsengesetz (BorsG)

Inhaltsiibersicht
Abschnitt 1

Allgemeine Bestimmungen
iiber die Borsen und ihre Organe

Anwendungsbereich

Borsen

Aufgaben und Befugnisse der Bérsenaufsichtsbehorde
Erlaubnis

Pflichten des Borsentrigers

Inhaber bedeutender Beteiligungen
Handelsiiberwachungsstelle

Zusammenarbeit

Anwendbarkeit kartellrechtlicher Vorschriften
Verschwiegenheitspflicht

Untersagung der Preisfeststellung fiir auslédndische
Waihrungen

Borsenrat

Wabhl des Borsenrates
Borsenrat an Warenborsen
Leitung der Borse

Borsenordnung

41.
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ee) unverdndert

¢) unverdndert

d) unverdndert

unverdndert

Artikel 2
Borsengesetz (BorsG)
Inhaltsiibersicht

Abschnitt 1

unverdndert
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§ 17 Gebiihren und Entgelte
§ 18 Sonstige Benutzung von Bérseneinrichtungen
§ 19 Zulassung zur Borse
§ 20 Sicherheitsleistungen
§ 21 Externe Abwicklungssysteme
§ 22 Sanktionsausschuss
Abschnitt 2 Abschnitt 2
Borsenhandel und Borsenpreisfestestellung unverdndert
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Abschnitt 1

Allgemeine Bestimmungen iiber die Borsen
und ihre Organe

§1

Anwendungsbereich

Dieses Gesetz ist anzuwenden auf den Betrieb und die Or-
ganisation von Borsen, die Zulassung von Handelsteilneh-
mern, Finanzinstrumenten, Rechten und Wirtschaftsgiitern
zum Borsenhandel und die Ermittlung von Borsenpreisen.

§2

Borsen

(1) Borsen sind teilrechtsfahige Anstalten des offentli-
chen Rechts, die nach Mal3gabe dieses Gesetzes multilatera-
le Systeme regeln und iiberwachen, welche die Interessen
einer Vielzahl von Personen am Kauf und Verkauf von dort
zum Handel zugelassenen Wirtschaftsgiitern und Rechten in-
nerhalb des Systems nach festgelegten Bestimmungen in
einer Weise zusammenbringen oder das Zusammenbringen
fordern, die zu einem Vertrag liber den Kauf dieser Handels-
objekte fiihrt.

(2) Wertpapierbdrsen im Sinne dieses Gesetzes sind Bor-
sen, an denen Wertpapiere und sich hierauf beziehende Deri-
vate im Sinne des § 2 Abs. 2 des Wertpapierhandelsgesetzes
gehandelt werden. An Wertpapierbdrsen konnen auch andere
Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b des Wertpapier-
handelsgesetzes und Edelmetalle gehandelt werden.

(3) Warenborsen im Sinne dieses Gesetzes sind Borsen,
an denen Waren und Termingeschifte in Bezug auf Waren
gehandelt werden. An Warenbdrsen konnen auch Termin-
geschifte in Bezug auf Waren sowie Zertifikate und Termin-
geschiifte, die sich auf Emissionsberechtigungen beziehen,
gehandelt werden.

(4) In verwaltungsgerichtlichen Verfahren kann die Borse
unter ihrem Namen klagen und verklagt werden.

§3

Aufgaben und Befugnisse der Borsenaufsichtsbehorde

(1) Die zustdndige oberste Landesbehdrde (Borsenauf-
sichtsbehorde) ibt die Aufsicht tiber die Borse nach den Vor-
schriften dieses Gesetzes aus. Threr Aufsicht unterliegen ins-
besondere der Borsenrat, die Borsengeschéftsfithrung, der
Sanktionsausschuss und die Handelsliberwachungsstelle

Beschliisse des 7. Ausschusses

Abschnitt 5
unverdndert

Abschnitt 6

unverdndert

Abschnitt 1

Allgemeine Bestimmungen iiber die Borsen
und ihre Organe

§1

unverdndert

§2

Borsen

(I)unverédndert

(2)unverédndert

(3) Warenborsen im Sinne dieses Gesetzes sind Borsen,
an denen Waren im Sinne des § 2 Abs. 2¢ des Wertpapier-
handelsgesetzes und Termingeschifte in Bezug auf Waren
gehandelt werden. An Warenbdrsen konnen auch Terminge-
schifte im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 2 des Wertpapierhan-
delsgesetzes und die diesen zugrunde liegenden Basis-
werte gehandelt werden.

(4)unverdndert

§3

Aufgaben und Befugnisse der Borsenaufsichtsbehorde

()unverdndert
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(Borsenorgane) sowie der Borsentriager, die Einrichtungen,
die sich auf den Borsenverkehr einschlie8lich der nach § 5
Abs. 3 ausgelagerten Bereiche beziehen, und der Freiver-
kehr. Die Aufsicht erstreckt sich auf die Einhaltung der
borsenrechtlichen Vorschriften und Anordnungen, die ord-
nungsméaBige Durchfiihrung des Handels an der Borse sowie
die ordnungsméBige Erflillung der Borsengeschéifte (Bor-
sengeschéftsabwicklung).

(2) Die Borsenaufsichtsbehorde ist berechtigt, an den Be-
ratungen der Borsenorgane teilzunehmen. Die Borsenorgane
sind verpflichtet, die Borsenaufsichtsbehorde bei der Erfiil-
lung ihrer Aufgaben zu unterstiitzen.

(3) Die Borsenaufsichtsbehérde nimmt die ihr nach die-
sem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nur im
offentlichen Interesse wahr.

(4) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann, soweit dies zur Er-
fiillung ihrer Aufgaben erforderlich ist, auch ohne besonde-
ren Anlass von der Borse und dem Borsentréger sowie von
den nach § 19 zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenen
Unternehmen, Borsenhéndlern und Skontrofiihrern (Han-
delsteilnehmer) und von den Emittenten der zum regulierten
Markt zugelassenen Wertpapiere Auskiinfte und die Vorlage
von Unterlagen verlangen sowie Priifungen vornehmen. Die
Borsenaufsichtsbehdrde kann verlangen, dass die Ubermitt-
lung der Auskiinfte und Unterlagen auf automatisiert ver-
arbeitbaren Datentrdgern erfolgt. Sofern Anhaltspunkte
vorliegen, welche die Annahme rechtfertigen, dass borsen-
rechtliche Vorschriften oder Anordnungen verletzt werden
oder sonstige Missstdnde vorliegen, welche die ordnungs-
maBige Durchfilhrung des Handels an der Borse oder die
Borsengeschiftsabwicklung beeintrachtigen kdnnen, kann
die Borsenaufsichtsbehdrde von jedermann Auskiinfte, die
Vorlage von Unterlagen und die Uberlassung von Kopien
verlangen sowie Personen laden und vernehmen, soweit dies
zur Erfiillung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Sie kann in
diesen Féllen insbesondere

1. von den Handelsteilnehmern die Angabe der Identitédt der
Auftraggeber und der aus den getitigten Geschiften be-
rechtigten oder verpflichteten Personen sowie der Verédn-
derungen der Bestiande von Handelsteilnehmern in an der
Borse gehandelten Finanzinstrumenten verlangen;

2. von den Auftraggebern und berechtigten oder verpflich-
teten Personen Auskiinfte {iber die getétigten Geschéfte
einschlieBlich der Angabe der Identitét der an diesen Ge-
schiften beteiligten Personen verlangen;

3. von Wertpapiersammelbanken und Systemen zur Siche-
rung der Erfiillung von Borsengeschiften Auskiinfte iiber
Verianderungen der Bestinde von Handelsteilnehmern in
an der Borse gehandelten Finanzinstrumenten verlangen
und

4. von der Borse, den Handelsteilnehmern und mit diesen
verbundenen Unternehmen die Vorlage von bereits exis-
tierenden Aufzeichnungen von Telefongespriachen und
Dateniibermittlungen verlangen; das Grundrecht des Ar-
tikels 10 des Grundgesetzes wird insoweit eingeschrénkt,
die Betroffenen sind nach § 101 der Strafprozessordnung
zu benachrichtigen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

(2)unverdndert

(3)unverédndert

(4) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann, soweit dies zur Er-
fiilllung ihrer Aufgaben erforderlich ist, auch ohne besonde-
ren Anlass von der Borse und dem Borsentriger sowie von
den nach § 19 zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenen
Unternehmen, Borsenhdndlern, Skontrofithrern und den
skontrofiihrenden Personen (Handelsteilnehmer) und von
den Emittenten der zum regulierten Markt zugelassenen
Wertpapiere Auskiinfte und die Vorlage von Unterlagen ver-
langen sowie Priifungen vornehmen. Die Borsenaufsichtsbe-
horde kann verlangen, dass die Ubermittlung der Auskiinfte
und Unterlagen auf automatisiert verarbeitbaren Datentré-
gern erfolgt. Sofern Anhaltspunkte vorliegen, welche die
Annahme rechtfertigen, dass borsenrechtliche Vorschriften
oder Anordnungen verletzt werden oder sonstige Missstédnde
vorliegen, welche die ordnungsmifBige Durchfithrung des
Handels an der Borse oder die Borsengeschiftsabwicklung
beeintrachtigen konnen, kann die Borsenaufsichtsbehorde
von jedermann Auskiinfte, die Vorlage von Unterlagen und
die Uberlassung von Kopien verlangen sowie Personen la-
den und vernehmen, soweit dies zur Erfiillung ihrer Aufga-
ben erforderlich ist. Sie kann in diesen Fillen insbesondere

1. unverdndert

2. unverédndert

3. unverdndert

4. unverdndert
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Die Auskunftspflichtigen haben den Bediensteten der Bor-
senaufsichtsbehérde wahrend der iiblichen Arbeitszeit das
Betreten ihrer Grundstiicke und Geschéftsraume zu gestat-
ten, soweit dies zur Wahrnehmung der Aufgaben der Borsen-
aufsichtsbehorde erforderlich ist. Das Betreten auflerhalb
dieser Zeit oder, wenn die Geschéiftsraume sich in einer
Wohnung befinden, ist ohne Einverstindnis nur zur Verhii-
tung von dringenden Gefahren fiir die 6ffentliche Sicherheit
und Ordnung zuldssig und insoweit zu dulden. Das Grund-
recht der Unverletzlichkeit der Wohnung (Artikel 13 des
Grundgesetzes) wird insoweit eingeschriankt. Die Befugnis-
se und Verpflichtungen nach diesem Absatz gelten entspre-
chend, sofern von der Borsenaufsichtsbehdrde beauftragte
Personen und Einrichtungen nach diesem Gesetz titig wer-
den. Der zur Erteilung einer Auskunft Verpflichtete kann die
Auskunft auf solche Fragen verweigern, deren Beantwor-
tung ihn selbst oder einen der in § 383 Abs. 1 Nr. 1 bis 3 der
Zivilprozessordnung bezeichneten Angehdrigen der Gefahr
strafgerichtlicher Verfolgung oder eines Verfahrens nach
dem Gesetz iiber Ordnungswidrigkeiten aussetzen wiirde.
Der Verpflichtete ist tiber sein Recht zur Verweigerung der
Auskunft zu belehren.

(5) Die Borsenaufsichtsbehdrde ist befugt, zur Aufrecht-
erhaltung der Ordnung und fiir den Geschéftsverkehr an der
Borse Anordnungen zu erlassen. Sie kann gegeniiber der
Borse und den Handelsteilnehmern Anordnungen treffen,
die geeignet und erforderlich sind, Versto3e gegen bdrsen-
rechtliche Vorschriften und Anordnungen zu verhindern
oder Missstinde zu beseitigen, welche die ordnungsgemafe
Durchfithrung des Handels an der Borse, der Borsenge-
schiiftsabwicklung oder deren Uberwachung beeintrichtigen
konnen. Sie kann zu diesem Zweck insbesondere

1. die Aussetzung oder Einstellung des Borsenhandels mit
einzelnen oder mehreren Finanzinstrumenten, Rechten
oder Wirtschaftsgiitern anordnen,

2. der Borse die Nutzung eines zentralen Kontrahenten,
einer Clearingstelle oder eines borslichen Abwicklungs-
systems untersagen, wenn hierdurch die ordnungsgemi-
e Durchfiihrung des Handels an der Borse oder der Bor-
sengeschéftsabwicklung beeintrichtigt wird, oder

3. die Nutzung eines externen Abwicklungssystems unter-
sagen,

soweit dies zur Durchsetzung der Vorschriften dieses Geset-
zes geboten ist. Eine MaBBnahme nach Satz 1 Nr. 1 hat die
Borsenaufsichtsbehorde unverziiglich auf ihrer Internetseite
zu ver6ffentlichen.

(6) Stellt die Borsenaufsichtsbehdrde Tatsachen fest, wel-
che die Riicknahme oder den Widerruf der Erlaubnis zur Er-
mittlung des Borsenpreises oder der Zulassung des Unter-
nehmens oder andere MafBnahmen der Geschéftsfiihrung
rechtfertigen konnen, hat sie die Geschéftsfithrung zu unter-
richten.

(7) Die nach Landesrecht zustidndige Stelle wird erméch-
tigt, Aufgaben und Befugnisse der Borsenaufsichtsbehdrde
auf eine andere Behorde zu iibertragen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

Die Auskunftspflichtigen haben den Bediensteten der Bor-
senaufsichtsbehérde wihrend der iiblichen Arbeitszeit das
Betreten ihrer Grundstiicke und Geschéftsraume zu gestat-
ten, soweit dies zur Wahrnehmung der Aufgaben der Borsen-
aufsichtsbehdrde erforderlich ist. Das Betreten auferhalb
dieser Zeit oder, wenn die Geschéiftsriume sich in einer
Wohnung befinden, ist ohne Einverstdndnis nur zur Verhii-
tung von dringenden Gefahren fiir die 6ffentliche Sicherheit
und Ordnung zuldssig und insoweit zu dulden. Das Grund-
recht der Unverletzlichkeit der Wohnung (Artikel 13 des
Grundgesetzes) wird insoweit eingeschrankt. Die Befugnis-
se und Verpflichtungen nach diesem Absatz gelten entspre-
chend, sofern von der Borsenaufsichtsbehdrde beauftragte
Personen und Einrichtungen nach diesem Gesetz titig wer-
den. Der zur Erteilung einer Auskunft Verpflichtete kann die
Auskunft auf solche Fragen verweigern, deren Beantwor-
tung ihn selbst oder einen der in § 383 Abs. 1 Nr. 1 bis 3 der
Zivilprozessordnung bezeichneten Angehdrigen der Gefahr
strafgerichtlicher Verfolgung oder eines Verfahrens nach
dem Gesetz liber Ordnungswidrigkeiten aussetzen wiirde.
Der Verpflichtete ist iiber sein Recht zur Verweigerung der
Auskunft zu belehren.

(5)unverdndert

(6)unverdndert

(7)unverdndert
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(8) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann sich bei der Durch-
fihrung ihrer Aufgaben anderer Personen und Einrichtungen
bedienen.

(9) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen Mafinah-
men nach den Absédtzen 4 und 5 haben keine aufschiebende
Wirkung.

(10) Kommt die Borse oder eines ihrer Organe wiederholt
und dauerhaft den Anordnungen der Borsenaufsicht nicht
nach, kann die Borsenaufsichtsbehorde, sofern ihre sonsti-
gen Befugnisse nicht ausreichen und soweit und solange der
ordnungsgemafe Borsenbetrieb es erfordert, Beauftragte be-
stellen, die die Aufgaben der Borse oder eines ihrer Organe
auf Kosten des Borsentrégers wahrnehmen.

(11) Adressaten von Mallnahmen nach Absatz 4, die von
der Borsenaufsichtsbehorde wegen eines moglichen Versto-
Bes gegen die Verbote des § 26 dieses Gesetzes oder § 14
oder §20a des Wertpapierhandelsgesetzes vorgenommen
werden, diirfen andere Personen als staatliche Stellen und
solche, die auf Grund ihres Berufs einer gesetzlichen Ver-
schwiegenheitspflicht unterliegen, von diesen Mafinahmen
oder von einem darauthin eingeleiteten Ermittlungsverfah-
ren nicht in Kenntnis setzen.

§4

Erlaubnis

(1) Die Errichtung einer Borse bedarf der schriftlichen Er-
laubnis der Borsenaufsichtsbehorde.

(2) Der Antrag auf Erteilung der Erlaubnis ist schriftlich
bei der Borsenaufsichtsbehorde zu stellen. Er muss enthal-
ten:

1. einen geeigneten Nachweis der nach § 5 Abs. 5 zum Bor-
senbetrieb erforderlichen Mittel;

2. die Namen der Geschéftsleiter des Tragers der Borse so-
wie Angaben, die fiir die Beurteilung der Zuverlassigkeit
und der fachlichen Eignung dieser Personen erforderlich
sind;

3. einen Geschiftsplan, aus dem die Art der geplanten Ge-
schifte und der organisatorische Aufbau und die geplan-
ten internen Kontrollverfahren des Tréigers der Borse her-
vorgehen, sowie das Regelwerk der Borse;

4. die Angabe der Eigentiimerstruktur des Tragers der Bor-
se, insbesondere die Inhaber bedeutender Beteiligungen
im Sinne des § 6 Abs. 6 und deren Beteiligungshohe, und

5. die Angaben, die fiir die Beurteilung der Zuverldssigkeit
der Inhaber bedeutender Beteiligungen erforderlich sind;
ist der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung eine juris-
tische Person oder Personenhandelsgesellschaft, sind die
fiir die Beurteilung der Zuverldssigkeit seiner gesetz-
lichen oder satzungsméfigen Vertreter oder personlich
haftenden Gesellschafter wesentlichen Tatsachen anzu-
geben.

Die Borsenaufsichtsbehdrde kann zusétzliche Angaben ver-
langen, soweit diese erforderlich sind, um zu priifen, ob der
Antragsteller die Einhaltung der Vorschriften dieses Geset-
zes gewihrleistet. Handelt es sich bei den Geschdfisfiihrern
der Bérse oder den Geschiftsleitern des Tragers der Borse

Beschliisse des 7. Ausschusses

(8)unverdndert

(9 unverdndert

(10)unverdndert

(I1)unverdndert

§4

Erlaubnis

(I)unverédndert

(2) Der Antrag auf Erteilung der Erlaubnis ist schriftlich
bei der Borsenaufsichtsbehorde zu stellen. Er muss enthal-
ten:

1. unverdndert

2. unveridndert

3. unverdndert

4. unverdndert

5. unverdndert

Die Borsenaufsichtsbehdrde kann zusétzliche Angaben ver-
langen, soweit diese erforderlich sind, um zu priifen, ob der
Antragsteller die Einhaltung der Vorschriften dieses Geset-
zes gewihrleistet. Handelt es sich bei den Geschiftsleitern
des Trdgers der Borse um solche eines organisierten Mark-
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um solche eines organisierten Marktes, kann der Antragstel-
ler hinsichtlich dieser Personen von den Angaben nach
Satz 2 Nr. 2 und 5 absehen.

(3) Die Erlaubnis ist zu versagen, wenn

1. der Nachweis der zum Borsenbetrieb erforderlichen Mit-
tel nicht erbracht wird;

2. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass eine der
in Absatz 2 Satz 2 Nr. 2 genannten Personen nicht zuver-
lassig oder nicht fachlich geeignet ist;

3. Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass der Inhaber
einer bedeutenden Beteiligung oder, wenn er eine juristi-
sche Person ist, auch ein gesetzlicher oder satzungsméafi-
ger Vertreter, oder, wenn er eine Personenhandelsgesell-
schaft ist, auch ein Gesellschafter, nicht zuverléssig ist
oder aus anderen Griinden nicht den im Interesse einer
soliden und umsichtigen Fithrung des Trégers einer Borse
zu stellenden Anspriichen geniigt; dies gilt im Zweifel
auch dann, wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen,
dass er die von ihm aufgebrachten Mittel durch eine
Handlung erbracht hat, die objektiv einen Straftatbestand
erfiillt, oder

4. sich aus den vom Antragsteller vorgelegten Unterlagen
ernstliche Zweifel an seiner Fahigkeit ergeben, die sich
aus diesem Gesetz ergebenden Anforderungen an den
Betrieb der Borse zu erfiillen.

(4) Die Erlaubnis erlischt, wenn von ihr nicht innerhalb
eines Jahres seit ihrer Erteilung Gebrauch gemacht wird.

(5) Die Borsenaufsichtsbehorde kann die Erlaubnis auBer
nach den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes
aufheben, wenn

1. der Borsenbetrieb, auf den sich die Erlaubnis bezicht, seit
mehr als sechs Monaten nicht mehr ausgeiibt worden ist,

2. ihr Tatsachen bekannt werden, welche die Versagung der
Erlaubnis nach Absatz 3 rechtfertigen wiirden oder

3. die Bérse oder der Trager der Borse nachhaltig gegen Be-
stimmungen dieses Gesetzes oder die zur Durchfithrung
dieser Gesetze erlassenen Verordnungen oder Anordnun-
gen verstoen hat.

Die § 48 Abs. 4 Satz 1 und § 49 Abs. 2 Satz 2 des Verwal-
tungsverfahrensgesetzes entsprechenden Regelungen der
Landesgesetze sind nicht anzuwenden.

(6) Die Landesregierungen werden ermachtigt, Art, Um-
fang, Zeitpunkt und Form der nach Absatz 2 zu machenden
Angaben und vorzulegenden Unterlagen durch Rechtsver-
ordnung néher zu bestimmen. Die Landesregierung kann die
Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Borsenauf-
sichtsbehdrde tibertragen.

(7) Der Borsentrager hat der Borsenaufsichtsbehdrde
einen Wechsel bei den Personen der Geschiftsleitung sowie
wesentliche Anderungen hinsichtlich der nach Absatz 2
Satz I Nr. 1 und 3 bis 5 gemachten Angaben unverziiglich
anzuzeigen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

tes, kann der Antragsteller hinsichtlich dieser Personen von
den Angaben nach Satz 2 Nr. 2 und 5 absehen.

(3) Die Erlaubnis ist insbesondere zu versagen, wenn

1. unverdndert

2. unveridndert

3. unverdndert

4. unverédndert

(4)unverdndert

(5) Die Borsenaufsichtsbehorde kann die Erlaubnis aufer
nach den Vorschriften der Verwaltungsverfahrensgesetze
der Linder auftheben, wenn

1. unverdndert
2. unverdndert

3. unverdndert

Die § 48 Abs. 4 Satz 1 und § 49 Abs. 2 Satz 2 des Verwal-
tungsverfahrensgesetzes entsprechenden Regelungen der
Landesgesetze sind nicht anzuwenden.

(6)unverdndert

(7) Der Borsentrager hat der Borsenaufsichtsbehdrde einen
Wechsel bei den Personen der Geschiftsleitung sowie wesent-
liche Anderungen hinsichtlich der nach Absatz 2 Satz 2 Nr. 1
bis 5 gemachten Angaben unverziiglich anzuzeigen. Absatz 2
Satz 3 und 4 gilt entsprechend.
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§5 §5
Pflichten des Borsentrigers unverdndert

(1) Mit Erteilung der Erlaubnis wird der Antragsteller als
Tréger der Borse zu deren Errichtung und Betrieb berechtigt
und verpflichtet. Er ist verpflichtet, der Borse auf Anforde-
rung der Geschéftsfithrung der Borse die zur Durchfithrung
und angemessenen Fortentwicklung des Borsenbetriebs er-
forderlichen finanziellen, personellen und sachlichen Mittel
zur Verfiigung zu stellen.

(2) Der Borsentrager ist verpflichtet, die aktuellen Anga-
ben zu seiner Eigentiimerstruktur in dem nach § 4 Abs. 2
Satz 2 Nr. 4 erforderlichen Umfang auf seiner Internetseite
zu verdffentlichen.

(3) Die Auslagerung von Bereichen, die fiir die Durchfiih-
rung des Borsenbetriebs wesentlich sind, auf ein anderes Un-
ternehmen darf weder die ordnungsméBige Durchfiihrung
des Handels an der Borse und der Borsengeschiftsabwick-
lung noch die Aufsicht iiber die Borse beeintrachtigen. Der
Borsentrdger hat sich insbesondere die erforderlichen Wei-
sungsbefugnisse vertraglich zu sichern und die ausgelager-
ten Bereiche in seine internen Kontrollverfahren einzubezie-
hen. Der Borsentrager hat die Absicht der Auslagerung
sowie ihren Vollzug der Borsenaufsichtsbehdrde unverziig-
lich anzuzeigen.

(4) Der Borsentréger ist verpflichtet,

1. Vorkehrungen zu treffen, um Konflikte zwischen Eigen-
interessen des Borsentrdgers oder dessen Eigentiimern
und dem offentlichen Interesse am ordnungsgeméfen
Betrieb der Borse zu erkennen und zu verhindern, soweit
diese geeignet sind, sich nachteilig auf den Borsenbetrieb
oder auf die Handelsteilnehmer auszuwirken, insbeson-
dere soweit die der Bérse gesetzlich iibertragenen Uber-
wachungsaufgaben betroffen sind,

2. angemessene Vorkehrungen und Systeme zur Ermittlung
und zum Umgang mit den wesentlichen Risiken des Bor-
senbetriebs zu schaffen, um diese wirksam zu begrenzen,
und

3. die technische Funktionsfihigkeit der Borsenhandels-
und Abwicklungssysteme sicherzustellen, technische
Vorkehrungen fiir einen reibungslosen und zeitnahen Ab-
schluss der im Handelssystem ausgefiihrten Geschifte zu
schaffen und insbesondere wirksame Notfallmafinahmen
bei einem Systemausfall vorzusehen.

(5) Der Borsentrager muss iiber ausreichende finanzielle
Mittel fiir eine ordnungsgemif3e Durchfiihrung des Borsen-
betriebs verfiigen, wobei Art, Umfang und Risikostruktur
der an der Borse getitigten Geschéfte zu beriicksichtigen
sind.

§6 §6

Inhaber bedeutender Beteiligungen unverdndert

(1) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung im Sin-
ne des § 1 Abs. 9 des Kreditwesengesetzes an dem Trager
einer Borse zu erwerben, hat dies der Borsenaufsichtsbehor-
de unverziiglich anzuzeigen. In der Anzeige hat er die Hohe
der Beteiligung und gegebenenfalls die fiir die Begriindung
des maBigeblichen Einflusses wesentlichen Tatsachen sowie
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die fiir die Beurteilung seiner Zuverlédssigkeit und die Prii-
fung der weiteren Untersagungsgriinde nach Absatz 2 Satz 1
wesentlichen Tatsachen und Unterlagen, die durch Rechts-
verordnung nach Absatz 7 ndher zu bestimmen sind, sowie
die Personen und Unternehmen anzugeben, von denen er die
entsprechenden Anteile erwerben will. Die Borsenaufsichts-
behorde kann iiber die Vorgaben der Rechtsverordnung
hinausgehende Angaben und die Vorlage von weiteren
Unterlagen verlangen, falls dies fiir die Beurteilung der Zu-
verldssigkeit oder die Priifung der weiteren Untersagungs-
griinde nach Absatz 2 Satz 1 zweckméBig erscheint. Ist der
Anzeigepflichtige eine juristische Person oder Personenhan-
delsgesellschaft, hat er in der Anzeige die fiir die Beurteilung
der Zuverldssigkeit seiner gesetzlichen oder satzungsmafi-
gen Vertreter oder personlich haftenden Gesellschafter we-
sentlichen Tatsachen anzugeben. Der Inhaber einer bedeu-
tenden Beteiligung hat jeden neu bestellten gesetzlichen oder
satzungsmafigen Vertreter oder neuen personlich haftenden
Gesellschafter mit den fiir die Beurteilung von dessen Zuver-
lassigkeit wesentlichen Tatsachen der Bérsenaufsichtsbehdr-
de unverziiglich anzuzeigen. Der Inhaber einer bedeutenden
Beteiligung hat der Borsenaufsichtsbehérde ferner unver-
zliglich anzuzeigen, wenn er beabsichtigt, den Betrag der be-
deutenden Beteiligung so zu erhohen, dass die Schwellen
von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50 Prozent der Stimmrechte
oder des Kapitals erreicht oder iiberschritten werden oder
dass der Tréger der Borse unter seine Kontrolle im Sinne des
§ 1 Abs. 8 des Kreditwesengesetzes kommt. Die Borsenauf-
sichtsbehdrde kann von Inhabern einer Beteiligung an dem
Tréger einer Borse Auskiinfte und die Vorlage von Unterla-
gen verlangen, wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen,
dass es sich hierbei um eine bedeutende Beteiligung handelt.

(2) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann innerhalb eines Mo-
nats nach Eingang der vollstindigen Anzeige nach Absatz 1
den beabsichtigten Erwerb der bedeutenden Beteiligung
oder ihre Erh6hung untersagen, wenn Tatsachen die Annah-
me rechtfertigen, dass

1. der Anzeigepflichtige oder, wenn er eine juristische Per-
son ist, auch ein gesetzlicher oder satzungsmifiger Ver-
treter, oder, wenn er eine Personenhandelsgesellschaft ist,
auch ein Gesellschafter, nicht zuverldssig ist oder aus an-
deren Griinden nicht den im Interesse einer soliden und
umsichtigen Fiihrung des Tréigers der Borse zu stellenden
Anspriichen geniigt; dies gilt im Zweifel auch dann,
wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass die von
ihm aufgebrachten Mittel fiir den Erwerb der bedeuten-
den Beteiligung aus einer objektiv rechtswidrigen Tat
herriihren;

2. die Durchfiihrung und angemessene Fortentwicklung des
Borsenbetriebs beeintrachtigt wird.

Wird der Erwerb nicht untersagt, kann die Borsenaufsichts-
behorde eine Frist festsetzen, nach deren Ablauf die Person
oder Personenhandelsgesellschaft, welche die Anzeige nach
Absatz 1 Satz 1 oder Satz 6 erstattet hat, ihr den Vollzug oder
den Nichtvollzug des beabsichtigten Erwerbs anzuzeigen
hat. Nach Ablauf der Frist hat diese Person oder Personen-
handelsgesellschaft die Anzeige unverziiglich bei der Bor-
senaufsichtsbehdrde einzureichen.
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(3) Die Borsenaufsichtsbehorde hat die Auskunfts- und
Vorlagerechte nach Absatz 1 auch nach Ablauf der Frist des
Absatzes 2 Satz 1.

(4) Die Borsenaufsichtsbehorde kann dem Inhaber einer
bedeutenden Beteiligung sowie den von ihm kontrollierten
Unternehmen die Ausiibung seiner Stimmrechte untersagen
und anordnen, dass iiber die Anteile nur mit seiner Zustim-
mung verfiigt werden darf, wenn

1. die Voraussetzungen fiir eine Untersagungsverfiigung
nach Absatz 2 Satz 1 vorliegen,

2. der Inhaber der bedeutenden Beteiligung seiner Pflicht
nach Absatz 1 zur vorherigen Unterrichtung der Borsen-
aufsichtsbehdrde nicht nachgekommen ist und diese Un-
terrichtung innerhalb einer von der Borsenaufsichtsbe-
horde gesetzten Frist nicht nachgeholt hat oder

3. die Beteiligung entgegen einer vollziechbaren Untersa-
gung nach Absatz 2 Satz 1 erworben oder erhdht worden
ist.

In den Fillen des Satzes 1 kann die Ausiibung der Stimm-
rechte auf einen Treuhdnder tibertragen werden; dieser hat
bei der Ausiibung der Stimmrechte den Interessen einer soli-
den und umsichtigen Fiihrung des Trigers einer Borse Rech-
nung zu tragen. In den Fillen des Satzes 1 kann die Borsen-
aufsichtsbehorde iiber die MaBinahmen nach Satz 1 hinaus
einen Treuhdnder mit der VerduBerung der Anteile, soweit
sie eine bedeutende Beteiligung begriinden, beauftragen,
wenn der Inhaber der bedeutenden Beteiligung der Borsen-
aufsichtsbehorde nicht innerhalb einer von dieser bestimm-
ten angemessenen Frist einen zuverldssigen Erwerber nach-
weist; die Inhaber der Anteile haben bei der VerduB3erung in
dem erforderlichen Umfang mitzuwirken. Der Treuhénder
wird auf Antrag des Trdgers der Borse, eines an ihm Betei-
ligten oder der Borsenaufsichtsbehdrde vom Gericht des Sit-
zes des Trégers der Borse bestellt. Sind die Voraussetzungen
des Satzes 1 entfallen, hat die Borsenaufsichtsbeh6rde den
Widerruf der Bestellung des Treuhénders zu beantragen. Der
Treuhénder hat Anspruch auf Ersatz angemessener Auslagen
und auf Vergiitung fiir seine Téatigkeit. Das Gericht setzt auf
Antrag des Treuhdnders die Auslagen und die Vergiitung
fest; die weitere Beschwerde ist ausgeschlossen. Das Land
schiefit die Auslagen und die Vergiitung vor; fiir seine Auf-
wendungen haften dem Land der betroffene Inhaber der be-
deutenden Beteiligung und der Triger der Borse gesamt-
schuldnerisch.

(5) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung an dem
Triager der Borse aufzugeben oder den Betrag seiner bedeu-
tenden Beteiligung unter die Schwellen von 20 Prozent,
33 Prozent oder 50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapi-
tals abzusenken oder die Beteiligung so zu verdndern, dass
der Trager der Borse nicht mehr kontrolliertes Unternehmen
ist, hat dies der Borsenaufsichtsbehdrde unverziiglich anzu-
zeigen. Dabei ist die beabsichtigte verbleibende Hohe der
Beteiligung anzugeben. Die Borsenaufsichtsbehorde kann
eine Frist festsetzen, nach deren Ablauf die Person oder Per-
sonenhandelsgesellschaft, welche die Anzeige nach Satz 1
erstattet hat, den Vollzug oder den Nichtvollzug der beab-
sichtigten Absenkung oder Verdnderung der Borsenauf-
sichtsbehdrde anzuzeigen hat. Nach Ablauf der Frist hat die
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Person oder Personenhandelsgesellschaft, welche die Anzei-
ge nach Satz 1 erstattet hat, die Anzeige unverziiglich bei der
Borsenaufsichtsbehorde zu erstatten.

(6) Der Trager der Borse hat der Borsenaufsichtsbehorde
unverziiglich den Erwerb oder die Aufgabe einer bedeuten-
den Beteiligung an dem Tréiger, das Erreichen, das Uber-
oder das Unterschreiten der Beteiligungsschwellen von
20 Prozent, 33 Prozent und 50 Prozent der Stimmrechte oder
des Kapitals sowie die Tatsache, dass der Triager Tochterun-
ternehmen eines anderen Unternehmens wird oder nicht
mehr ist, anzuzeigen, wenn der Triiger von der Anderung
dieser Beteiligungsverhéltnisse Kenntnis erlangt. Der Triger
der Borse hat die nach Satz 1 anzeigepflichtigen Tatsachen
unverziiglich auf seiner Internetseite zu veroffentlichen.

(7) Die Landesregierungen werden erméchtigt, durch
Rechtsverordnung nihere Bestimmungen iiber Art, Umfang
und Zeitpunkt der nach den Absétzen 1, 5 und 6 vorgesehe-
nen Anzeigen zu erlassen. Die Landesregierung kann die Er-
maichtigung durch Rechtsverordnung auf die Borsenauf-
sichtsbehdrde iibertragen.

§7 §7

Handelsiiberwachungsstelle unverdndert

(1) Die Borse hat unter Beachtung von Maligaben der
Borsenaufsichtsbehorde eine Handelsiiberwachungsstelle
als Borsenorgan einzurichten und zu betreiben, die den Han-
del an der Borse und die Borsengeschiftsabwicklung tiber-
wacht. Die Handelsiiberwachungsstelle hat Daten iiber den
Borsenhandel und die Borsengeschéftsabwicklung systema-
tisch und liickenlos zu erfassen und auszuwerten sowie not-
wendige Ermittlungen durchzufiihren. Die Borsenaufsichts-
behorde kann der Handelsiiberwachungsstelle Weisungen
erteilen und die Ermittlungen iibernehmen. Die Geschifts-
fihrung kann die Handelsliberwachungsstelle im Rahmen
der Aufgaben dieser Stelle nach den Sétzen 1 und 2 mit der
Durchfithrung von Untersuchungen beauftragen.

(2) Der Leiter der Handelsiiberwachungsstelle hat der
Borsenaufsichtsbehorde regelmiflig zu berichten. Die bei
der Handelsiiberwachungsstelle mit Uberwachungsaufgaben
betrauten Personen konnen gegen ihren Willen nur im Ein-
vernehmen mit der Bérsenaufsichtsbehdrde von ihrer Tatig-
keit entbunden werden. Mit Zustimmung der Borsenauf-
sichtsbehdrde kann die Geschiftsfithrung diesen Personen
auch andere Aufgaben iibertragen. Die Zustimmung ist zu
erteilen, wenn hierdurch die Erfiillung der Uberwachungs-
aufgaben der Handelsiiberwachungsstelle nicht beeintréch-
tigt wird.

(3) Der Handelsiiberwachungsstelle stehen die Befugnis-
se der Borsenaufsichtsbehdrde nach § 3 Abs. 4 Satz 1 bis 5
zu; § 3 Abs. 4 Satz 9 und 10 und Abs. 9 gilt entsprechend.

(4) Die Handelsiiberwachungsstelle kann Daten iiber Ge-
schiftsabschliisse der Geschiftsfilhrung und der Handels-
iiberwachungsstelle einer anderen Borse iibermitteln, soweit
sie fiir die Erfiillung der Aufgaben dieser Stellen erforderlich
sind. Die Handelsiiberwachungsstelle kann Daten {iber Ge-
schiiftsabschliisse auch den zur Uberwachung des Handels
an ausldndischen organisierten Méarkten oder entsprechen-
den Mairkten mit Sitz auflerhalb der Europiischen Union
oder eines Vertragsstaates des Abkommens iiber den Euro-
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pdischen Wirtschaftsraum zustdndigen Stellen iibermitteln
und solche Daten von diesen Stellen empfangen, soweit sie
zur ordnungsgemédfen Durchfiihrung des Handels und der
Borsengeschiftsabwicklung erforderlich sind. An diese Stel-
len diirfen solche Daten nur ibermittelt werden, wenn diese
Stellen und die von ihnen beauftragten Personen einer der
Regelung des § 10 gleichwertigen Verschwiegenheitspflicht
unterliegen. Diese Stellen sind darauf hinzuweisen, dass sie
die Daten nur zu dem Zweck verwenden diirfen, zu dessen
Erfiillung sie ihnen iibermittelt werden. Die Handelsiiberwa-
chungsstelle hat der Borsenaufsichtsbehorde, der Geschafts-
fiihrung und der Bundesanstalt mitzuteilen, mit welchen
zustidndigen Stellen in anderen Staaten sie welche Art von
Daten auszutauschen beabsichtigt.

(5) Stellt die Handelsiiberwachungsstelle Tatsachen fest,
welche die Annahme rechtfertigen, dass borsenrechtliche
Vorschriften oder Anordnungen verletzt werden oder sons-
tige Missstinde vorliegen, welche die ordnungsméBige
Durchfiihrung des Handels an der Borse oder die Borsenge-
schiftsabwicklung beeintriachtigen konnen, hat sie die Bor-
senaufsichtsbehdrde und die Geschiftsfiihrung unverziiglich
zu unterrichten. Die Geschéftsfilhrung kann eilbediirftige
Anordnungen treffen, die geeignet sind, die ordnungsméaBige
Durchfiihrung des Handels an der Borse und der Borsen-
geschiftsabwicklung sicherzustellen; § 3 Abs. 9 gilt ent-
sprechend. Die Geschéftsfithrung hat die Borsenaufsichts-
behorde iiber die getroffenen Maflnahmen unverziiglich zu
unterrichten. Stellt die Handelsiiberwachungsstelle Tatsa-
chen fest, deren Kenntnis fiir die Erfiillung der Aufgaben der
Bundesanstalt erforderlich ist, unterrichtet sie unverziiglich
die Bundesanstalt. Die Unterrichtung der Bundesanstalt hat
insbesondere zu erfolgen, wenn die Handelsiiberwachungs-
stelle Tatsachen feststellt, deren Kenntnis fiir die Bundesan-
stalt fiir die Verfolgung von Verstdfen gegen das Verbot von
Insidergeschéften oder das Verbot der Kurs- und Marktpreis-
manipulation nach § 14 oder § 20a des Wertpapierhandels-
gesetzes erforderlich ist.

(6) Die Handelsiiberwachungsstelle nimmt die ihr nach
diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nur
im Offentlichen Interesse wahr.

§8 §8

Zusammenarbeit unverdndert

(1) Die Borsenaufsichtsbehorden und die Bundesanstalt
arbeiten eng zusammen und tauschen nach Maligabe des
§ 10 untereinander alle Informationen aus, die fiir die Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben sachdienlich sind.

(2) Die Borsenaufsichtsbehorde unterrichtet die Bundes-
anstalt unverziiglich von Handelsaussetzungen und -einstel-
lungen nach § 3 Abs. 5 Satz 3 Nr. 1.

§9 §9

Anwendbarkeit kartellrechtlicher Vorschriften unverdndert

(1) Die Borsenaufsichtsbehorde hat darauf hinzuwirken,
dass die Vorschriften des Gesetzes gegen Wettbewerbsbe-
schrankungen eingehalten werden. Dies gilt insbesondere
fir den Zugang zu Handels-, Informations- und Abwick-
lungssystemen und sonstigen borsenbezogenen Dienstleis-
tungseinrichtungen sowie deren Nutzung.
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(2) Die Zustiandigkeit der Kartellbehdrden bleibt unbe-
riihrt. Die Borsenaufsichtsbehorde unterrichtet die zustiandi-
ge Kartellbehorde bei Anhaltspunkten flir Verstofle gegen
das Gesetz gegen Wettbewerbsbeschriankungen. Diese unter-
richtet die Borsenaufsichtsbehdrde nach Abschluss ihrer Er-
mittlungen tiber das Ergebnis der Ermittlungen.

§10 § 10
Verschwiegenheitspflicht unverdndert

(1) Die bei der Borsenaufsichtsbehorde oder einer Behor-
de, der Aufgaben und Befugnisse der Borsenaufsichtsbehor-
de nach § 3 Abs. 7 iibertragen worden sind, Beschéftigten,
die nach § 3 Abs. 8 beauftragten Personen, die Mitglieder
der Bérsenorgane sowie die beim Triger der Bérse Beschéif-
tigten, soweit sie fiir die Borse tétig sind, diirfen die ihnen bei
ihrer Tétigkeit bekannt gewordenen Tatsachen, deren Ge-
heimhaltung im Interesse der Handelsteilnehmer oder eines
Dritten liegt, insbesondere Geschéfts- und Betriebsgeheim-
nisse sowie personenbezogene Daten, nicht unbefugt erhe-
ben oder verwenden, auch wenn sie nicht mehr im Dienst
sind oder ihre Tétigkeit beendet ist. Dies gilt auch fiir andere
Personen, die durch dienstliche Berichterstattung Kenntnis
von den in Satz 1 bezeichneten Tatsachen erhalten. Ein un-
befugtes Erheben oder Verwenden im Sinne des Satzes 1
liegt insbesondere nicht vor, wenn Informationen weiterge-
geben werden an

1. Strafverfolgungsbehorden oder fiir Straf- und Bufigeldsa-
chen zustdndige Gerichte,

2. kraft Gesetzes oder im 6ffentlichen Auftrag mit der Uber-
wachung von Borsen oder anderen Mérkten, an denen
Finanzinstrumente gehandelt werden, von Kreditinstituten,
Finanzdienstleistungsinstituten, Investmentgesellschaften,
Finanzunternehmen, Versicherungsunternehmen, Versi-
cherungsvermittlern oder den Vermittlern von Anteilen an
Investmentvermdgen im Sinne des § 2a Abs. 1 Nr. 7 des
Wertpapierhandelsgesetzes oder mit der Uberwachung des
Handels mit Finanzinstrumenten oder Devisen betraute
Stellen sowie von diesen beauftragte Personen,

3. Zentralnotenbanken, das Europdische System der Zen-
tralbanken oder die Europédische Zentralbank in ihrer
Eigenschaft als Wahrungsbehérden sowie an andere
staatliche Behérden, die mit der Uberwachung der Zah-
lungssysteme betraut sind, und

4. mit der Liquidation oder dem Insolvenzverfahren iiber
das Vermogen eines Wertpapierdienstleistungsunterneh-
mens im Sinne des § 2 Abs. 4 des Wertpapierhandels-
gesetzes, eines Borsentrigers oder eines organisierten
Marktes mit Sitz im Ausland oder dessen Betreibers be-
fasste Stellen,

soweit die Kenntnis dieser Informationen fiir diese Stellen
zur Erfiillung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Fiir die bei die-
sen Stellen Beschéftigten gilt die Verschwiegenheitspflicht
nach Satz 1 entsprechend.

(2) Die §§ 93,97, 105 Abs. 1, § 111 Abs. 5 in Verbindung
mit § 105 Abs. 1 sowie § 116 Abs. 1 der Abgabenordnung
gelten nicht fiir die in Absatz 1 Satz 1 oder Satz 2 bezeichne-
ten Personen, soweit sie zur Durchfithrung dieses Gesetzes
titig werden. Sie finden Anwendung, soweit die Finanzbe-
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horden die Kenntnis fiir die Durchfithrung eines Verfahrens
wegen einer Steuerstraftat sowie eines damit zusammenhén-
genden Besteuerungsverfahrens benotigen, an deren Verfol-
gung ein zwingendes dffentliches Interesse besteht und nicht
Tatsachen betroffen sind, die den in Absatz 1 Satz 1 oder
Satz 2 bezeichneten Personen durch eine Stelle eines ande-
ren Staates im Sinne des Absatzes 1 Satz 3 Nr. 2 oder durch
von dieser Stelle beauftragte Personen mitgeteilt worden
sind.

§ 11 §11
Untersagung der Preisfeststellung fiir unverédndert
auslindische Wihrungen

Das Bundesministerium der Finanzen kann im Einverneh-
men mit dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Tech-
nologie und nach Anhorung der Deutschen Bundesbank Ein-
zelweisungen an eine Borse erteilen, die Preisermittlung fiir
auslandische Wihrungen voriibergehend zu untersagen,
wenn eine erhebliche Marktstorung droht, die schwerwie-
gende Gefahren fiir die Gesamtwirtschaft oder das Publikum
erwarten lasst.

§12 §12
Borsenrat unverdndert

(1) Jede Wertpapierborse hat einen Borsenrat zu bilden,
der aus hochstens 24 Personen besteht. Im Borsenrat miissen
die zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenen Kreditins-
titute einschlieBlich der Wertpapierhandelsbanken, die zu-
gelassenen  Finanzdienstleistungsinstitute und sonstigen
zugelassenen Unternehmen, die Skontrofiihrer, die Versiche-
rungsunternehmen, deren emittierte Wertpapiere an der Bor-
se zum Handel zugelassen sind, andere Emittenten solcher
Wertpapiere, die zur Teilnahme am Borsenhandel zugelasse-
nen Kapitalanlagegesellschaften und die Anleger vertreten
sein. Die Zahl der Vertreter der Kreditinstitute einschlielich
der Wertpapierhandelsbanken sowie der mit den Kreditinsti-
tuten verbundenen Kapitalanlagegesellschaften und sonsti-
gen Unternehmen darf insgesamt nicht mehr als die Halfte
der Mitglieder des Borsenrates betragen. Die nach § 13
Abs. 4 zu erlassende Rechtsverordnung kann fiir einzelne
Borsen Ausnahmen von den Bestimmungen der Sitze 2
und 3 zulassen.

(2) Dem Borsenrat obliegt insbesondere

1. der Erlass der Borsenordnung, der Bedingungen fiir
Geschifte an der Borse, der Gebiihrenordnung und der
Zulassungsordnung flir Borsenhdndler, die jeweils als
Satzung erlassen werden,

2. die Bestellung und Abberufung der Geschéftsfiihrer im
Einvernehmen mit der Borsenaufsichtsbehorde,

3. die Uberwachung der Geschiftsfiihrung,

4. der Erlass einer Geschiftsordnung fiir die Geschéftsfiih-
rung und

5. die Bestellung oder Wiederbestellung des Leiters der
Handelsiiberwachungsstelle auf Vorschlag der Ge-
schéftsfiihrung und im Einvernehmen mit der Borsenauf-
sichtsbehdrde.

Die Entscheidung iiber die Einfithrung von technischen Sys-
temen, die dem Handel oder der Abwicklung von Borsenge-
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schéften dienen, bedarf der Zustimmung des Borsenrates. Die
Borsenordnung kann fiir andere Maflnahmen der Geschifts-
fihrung von grundsétzlicher Bedeutung die Zustimmung des
Borsenrates vorsehen. Bei Kooperations- und Fusionsab-
kommen des Borsentrégers, die den Borsenbetrieb betreffen,
sowie bei der Auslagerung von Funktionen und Tétigkeiten
auf ein anderes Unternechmen nach § 5 Abs. 3 ist dem Bor-
senrat zuvor Gelegenheit zur Stellungnahme zu geben.

(3) Der Borsenrat gibt sich eine Geschiftsordnung. Er
wihlt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und mindestens
einen Stellvertreter, der einer anderen Gruppe im Sinne des
Absatzes 1 Satz 2 angehdrt als der Vorsitzende. Wahlen nach
Satz 2 sind geheim; andere Abstimmungen sind auf Antrag
eines Viertels der Mitglieder geheim durchzufiihren.

(4) Setzt der Borsenrat zur Vorbereitung seiner Beschliis-
se Ausschiisse ein, hat er bei der Zusammensetzung der Aus-
schiisse dafiir zu sorgen, dass Angehdrige der Gruppen im
Sinne des Absatzes 1 Satz 2, deren Belange durch die Be-
schliisse beriihrt werden konnen, angemessen vertreten sind.

(5) Mit der Genehmigung einer neuen Borse bestellt die
Borsenaufsichtsbehdrde einen vorldufigen Borsenrat hochs-
tens fiir die Dauer eines Jahres.

(6) Der Borsenrat nimmt die ihm nach diesem Gesetz zu-
gewiesenen Aufgaben und Befugnisse nur im offentlichen
Interesse wahr.

§13
‘Wabhl des Borsenrates

(1) Die Mitglieder des Borsenrates werden fiir die Dauer
von drei Jahren von den in § 12 Abs. 1 Satz2 genannten
Gruppen jeweils aus ihrer Mitte gewahlt; die Vertreter der
Anleger werden von den iibrigen Mitgliedern des Borsenra-
tes hinzugewdhlt.

(2) Unternehmen, die mehr als einer der in § 12 Abs. 1
Satz 2 genannten Gruppen angehoren, diirfen nur in einer
Gruppe wihlen. Verbundene Unternehmen diirfen im Bor-
senrat nur mit einem Mitglied vertreten sein.

(3) Die Mitglieder des Borsenrates miissen zuverldssig
sein und die erforderliche fachliche Eignung haben.

(4) Das Nihere iiber die Aufteilung in Gruppen, die Aus-
iibung des Wahlrechts und die Wéhlbarkeit, die Durchfiih-
rung der Wahl und die vorzeitige Beendigung der Mitglied-
schaft im Borsenrat wird durch Rechtsverordnung der
Landesregierung nach Anhorung des Borsenrates bestimmt.
Die Landesregierung kann diese Ermichtigung durch
Rechtsverordnung auf die Borsenaufsichtsbehorde tibertra-
gen. Die Rechtsverordnung muss sicherstellen, dass alle in
§ 12 Abs. 1 Satz 2 genannten Gruppen angemessen vertreten
sind. Sie kann zudem vorsehen, dass bei vorzeitigem Aus-
scheiden eines Mitglieds ein Nachfolger fiir die restliche
Amtsdauer aus der Mitte der jeweiligen Gruppe durch die
iibrigen Mitglieder des Borsenrates hinzugewéhlt wird.

§ 14
Borsenrat an Warenborsen

Auf Warenborsen sind die §§ 12 und 13 iiber den Borsen-
rat mit folgender Mallgabe anzuwenden:
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§ 13
‘Wahl des Borsenrates

(1) Die Mitglieder des Borsenrates werden fiir die Dauer
von bis zu drei Jahren von den in § 12 Abs. 1 Satz 2 genann-
ten Gruppen jeweils aus ihrer Mitte gewdhlt; die Vertreter
der Anleger werden von den librigen Mitgliedern des Bor-
senrates hinzugewéhlt.

(2)unverédndert

(3)unverédndert

(4) Das Nébhere iiber die Amtszeit des Borsenrates, dic
Aufteilung in Gruppen, die Ausiibung des Wahlrechts und
die Wihlbarkeit, die Durchfiihrung der Wahl und die vorzei-
tige Beendigung der Mitgliedschaft im Borsenrat wird durch
Rechtsverordnung der Landesregierung nach Anhorung des
Borsenrates bestimmt. Die Landesregierung kann diese
Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Borsen-
aufsichtsbehorde iibertragen. Die Rechtsverordnung muss
sicherstellen, dass alle in § 12 Abs. 1 Satz2 genannten
Gruppen angemessen vertreten sind. Sie kann zudem vorse-
hen, dass bei vorzeitigem Ausscheiden eines Mitglieds ein
Nachfolger fiir die restliche Amtsdauer aus der Mitte der
jeweiligen Gruppe durch die iibrigen Mitglieder des Borsen-
rates hinzugewahlt wird.

§ 14
unverdndert
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1. Abweichend von § 12 Abs. 1 Satz 2 miissen die zur Teil-
nahme am Borsenhandel zugelassenen Unternehmen und
die in § 19 Abs. 2 Satz 2 genannten Personen im Borsen-
rat vertreten sein; die Rechtsverordnung nach § 13 Abs. 4
kann Ausnahmen zulassen und vorsehen, dass sonstige
betroffene Wirtschaftsgruppen und die Anleger im Bor-
senrat vertreten sind;

2. der Borsenrat wahlt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden;
die Rechtsverordnung nach § 13 Abs. 4 kann vorsehen,
dass mindestens ein Stellvertreter gewéhlt wird, der einer
anderen Wirtschaftsgruppe im Sinne der Nummer 1 an-
gehort;

3. die Rechtsverordnung nach § 13 Abs. 4 muss sicherstel-
len, dass die in Nummer 1 genannten Gruppen angemes-
sen vertreten sind; sie kann Untergruppen vorsehen; die
Vertreter der nicht zum Borsenhandel zugelassenen Un-
ternehmen werden nach Maf3gabe der Rechtsverordnung
entsandt.

§15
Leitung der Borse

(1) Die Leitung der Borse obliegt der Geschaftsfithrung in
eigener Verantwortung. Sie kann aus einer oder mehreren
Personen bestehen. Die Geschéftsfithrer miissen zuverldssig
sein und die fiir die Leitung der Borse erforderliche fachliche
Eignung besitzen. Sie werden fiir hochstens fiinf Jahre be-
stellt; die wiederholte Bestellung ist zuldssig.

(2) Die Borsenaufsichtsbehorde hat ihr Einvernehmen zu
der Bestellung der Geschéftsfiihrer zu verweigern, wenn aus
objektiven und nachweisbaren Griinden Zweifel an der Zu-
verldssigkeit oder fachlichen Eignung der Geschéftsfiihrer
bestehen oder die ordnungsgemifBe Leitung der Borse ge-
fahrdet erscheint.

(3) Die Geschiftsfiihrer vertreten die Borse gerichtlich
und auBergerichtlich, soweit nicht der Triger der Borse zu-
standig ist. Das Nahere liber die Vertretungsbefugnis der Ge-
schiftsfiihrer regelt die Borsenordnung.

(4) Die Aufrechterhaltung der Ordnung in den Borsenrdu-
men obliegt der Geschiftsfithrung. Sie ist befugt, Personen,
welche die Ordnung oder den Geschéftsverkehr an der Borse
storen, aus den Borsenrdumen zu entfernen. Sie kann auch
Personen, welche sich an der Borse zu Zwecken einfinden,
welche mit der Ordnung oder dem Geschéftsverkehr an der-
selben unvereinbar sind, den Zutritt untersagen.

(5) Die Geschiftsfithrung liberwacht die Einhaltung der
Pflichten der Handelsteilnehmer und der fiir sie titigen Per-
sonen. Sie iiberwacht unter Berticksichtigung der Anforde-
rungen nach Kapitel V der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006
der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der
Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates betreffend die Aufzeichnungspflichten fiir Wertpa-
pierfirmen, die Meldung von Geschdften, die Markttranspa-
renz, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel
und bestimmte Begriffe im Sinne dieser Richtlinie (ABl. EU
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§15
Leitung der Borse

(1) Die Leitung der Borse obliegt der Geschiftsfiihrung in
eigener Verantwortung. Sie kann aus einer oder mehreren
Personen bestehen. Die Geschiftsfithrer miissen zuverlassig
sein und die fiir die Leitung der Borse erforderliche fachliche
Eignung besitzen. Sie werden fiir hochstens fiinf Jahre be-
stellt; die wiederholte Bestellung ist zulédssig. Die Bestel-
lung eines Geschiiftsfiihrers ist unverziiglich der Borsen-
aufsichtsbehorde anzuzeigen. Die Anzeige muss die in § 4
Abs. 2 Satz 2 Nr.2 genannten Angaben enthalten. § 4
Abs. 2 Satz 3 und 4 gilt entsprechend.

(2)unverédndert

(3)unverdndert

(4)unverédndert

(5) Die Geschiftsfithrung iiberwacht die Einhaltung der
Pflichten der Handelsteilnehmer und der fiir sie tétigen Per-
sonen. Sie trifft geeignete Vorkehrungen, die eine wirksame
und dauerhafte Uberwachung der Pflichten nach Satz 1 ge-
wihrleisten. Die Aufgaben der Handelsiiberwachungsstelle
nach § 7 bleiben unbertihrt.
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Nr. L 241 S. 1) auch die Einhaltung der Pflichten, die sich
aus der Zulassung von Finanzinstrumenten oder anderen
Rechten und Wirtschaftsgiitern fiir den Emittenten und fiir
das den Antrag auf Zulassung stellende Institut oder Unter-
nehmen ergeben. Sie trifft geeignete Vorkehrungen, die eine
wirksame und dauerhafte Uberwachung der Pflichten nach
den Siitzen 1 und 2 gewéhrleisten. Die Aufgaben der Han-
delsiiberwachungsstelle nach § 7 bleiben unberiihrt.

(6) Die Geschiftsfiihrung nimmt die ihr nach diesem Ge- (6)unverdndert
setz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nur im offent-
lichen Interesse wahr.

§ 16 §16
Borsenordnung unverdndert
(1) Die Borsenordnung soll sicherstellen, dass die Borse
die ihr obliegenden Aufgaben erfiillen kann und dabei den

Interessen des Publikums und des Handels gerecht wird. Sie
muss Bestimmungen enthalten iiber

1. den Geschiftszweig der Borse,
2. die Organisation der Borse,

3. die Handelsarten,
4

. die Verbffentlichung der Preise und Kurse sowie der
ihnen zugrunde liegenden Umsétze,

5. eine Entgeltordnung fiir die Tétigkeit der Skontrofiihrer.

(2) Bei Wertpapierborsen muss die Borsenordnung zu-
sdtzlich Bestimmungen enthalten iiber

1. die Bedeutung der Kurszusitze und -hinweise und

2. tber die Sicherstellung der Borsengeschiftsabwicklung
und die zur Verfiigung stehenden Abwicklungssysteme
nach Mafigabe des § 21.

(3) Die Borsenordnung bedarf der Genehmigung durch
die Borsenaufsichtsbehorde. Diese kann die Aufnahme be-
stimmter Vorschriften in die Borsenordnung verlangen,
wenn und soweit sie zur Erfiillung der der Borse oder der
Borsenaufsichtsbehorde obliegenden gesetzlichen Aufgaben
notwendig sind.

§ 17 § 17
Gebiihren und Entgelte unverdndert

(1) Die Gebiihrenordnung kann die Erhebung von Gebiih-
ren und die Erstattung von Auslagen vorsehen fiir

1. die Zulassung zur Teilnahme am Bdorsenhandel und fiir
die Teilnahme am Bdrsenhandel,

2. die Zulassung zum Besuch der Borse ohne das Recht zur
Teilnahme am Handel,

3. die Zulassung von Finanzinstrumenten, anderen Wirt-
schaftsgiitern und Rechten zum Boérsenhandel, die Einbe-
ziehung von Wertpapieren zum Borsenhandel im regu-
lierten Markt sowie den Widerruf der Zulassung und der
Einbezichung,

4. die Einfiihrung von Wertpapieren an der Borse,

5. die Notierung von Wertpapieren, deren Laufzeit nicht
bestimmt ist,

6. die Priifung der Druckausstattung von Wertpapieren,
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7. die Ablegung der Borsenhdndlerpriifung.

(2) Die Gebiihrenordnung bedarf der Genehmigung durch
die Borsenaufsichtsbehorde. Die Genehmigung gilt als er-
teilt, wenn die Gebiihrenordnung nicht innerhalb von sechs
Wochen nach Zugang bei der Borsenaufsichtsbehdrde von
dieser gegeniiber der Borse beanstandet wird.

(3) Unbeschadet der nach Absatz 1 erhobenen Gebiihren
kann der Borsentrdger fiir Dienstleistungen, welche er im
Rahmen des Borsenbetriebs flir Handelsteilnehmer oder
Dritte erbringt, separate Entgelte verlangen.

§ 18 §18
Sonstige Benutzung von Borseneinrichtungen unverdndert

Die Borsenordnung kann fiir einen anderen als den nach
§ 16 Abs. 1 Satz2 Nr. 1 zu bezeichnenden Geschéiftszweig
die Benutzung von Borseneinrichtungen zulassen. Ein An-
spruch auf die Benutzung erwéchst in diesem Falle fiir die
Beteiligten nicht.

§19 § 19
Zulassung zur Borse unverdndert

(1) Zum Besuch der Borse, zur Teilnahme am Borsenhan-
del und fiir Personen, die berechtigt sein sollen, fiir ein zur
Teilnahme am Borsenhandel zugelassenes Unternehmen an
der Borse zu handeln (Borsenhindler), ist eine Zulassung
durch die Geschiftsfithrung erforderlich.

(2) Zur Teilnahme am Borsenhandel darf nur zugelassen
werden, wer gewerbsmifig bei borsenméfig handelbaren
Gegenstinden

1. die Anschaffung und VerduBerung fiir eigene Rechnung
betreibt oder

2. die Anschaffung und Verduflerung im eigenen Namen fiir
fremde Rechnung betreibt oder

3. die Vermittlung von Vertrdgen iiber die Anschaffung und
VerduBerung tibernimmt

und dessen Gewerbebetrieb nach Art und Umfang einen in
kaufméannischer Weise eingerichteten Geschiftsbetrieb er-
fordert. An Warenbdrsen kdnnen auch Landwirte und Perso-
nen zugelassen werden, deren Gewerbebetrieb nach Art oder
Umfang einen in kaufménnischer Weise eingerichteten Ge-
schiftsbetrieb nicht erfordert.

(3) Die Zulassung von Personen ohne das Recht zur Teil-
nahme am Handel regelt die Borsenordnung.

(4) Die Zulassung eines Unternehmens zur Teilnahme am
Borsenhandel nach Absatz 2 Satz 1 ist zu erteilen, wenn

1. bei Unternehmen, die in der Rechtsform des Einzelkauf-
manns betrieben werden, der Geschéftsinhaber, bei ande-
ren Unternehmen die Personen, die nach Gesetz, Satzung
oder Gesellschaftsvertrag mit der Fithrung der Geschéfte
des Unternehmens betraut und zu seiner Vertretung er-
machtigt sind, zuverldssig sind und zumindest eine dieser
Personen die fiir das borsenméfBige Wertpapier- oder
Warengeschift notwendige berufliche Eignung hat;

2. die ordnungsgemife Abwicklung der an der Borse abge-
schlossenen Geschifte sichergestellt ist;



Drucksache 16/4883 — 68—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Entwurf

3. das Unternechmen ein Eigenkapital von mindestens
50 000 Euro nachweist, es sei denn, es ist ein Kreditinsti-
tut, ein Finanzdienstleistungsinstitut oder ein nach § 53
Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesen-
gesetzes titiges Unternehmen, das zum Betreiben des
Finanzkommissionsgeschéfts im Sinne des § 1 Abs. 1
Satz 2 Nr. 4 oder zur Erbringung einer Finanzdienstleis-
tung im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 des Kre-
ditwesengesetzes befugt ist; als Eigenkapital sind das
eingezahlte Kapital und die Riicklagen nach Abzug der
Entnahmen des Inhabers oder der personlich haftenden
Gesellschafter und der diesen gewidhrten Kredite sowie
eines Schuldeniiberhanges beim freien Vermdgen des In-
habers anzusehen;

4. bei dem Unternehmen, das nach Nummer 3 zum Nach-
weis von Eigenkapital verpflichtet ist, keine Tatsachen
die Annahme rechtfertigen, dass es unter Beriicksichti-
gung des nachgewiesenen Eigenkapitals nicht die fiir
eine ordnungsmifige Teilnahme am Borsenhandel erfor-
derliche wirtschaftliche Leistungsfahigkeit hat.

Die Borsenordnung kann vorsehen, dass bei Unternehmen,
die an einer inldndischen Borse oder an einem organisierten
Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgeset-
zes mit Sitz im Ausland zur Teilnahme am Handel zugelas-
sen sind, die Zulassung ohne den Nachweis der Voraus-
setzungen nach Satz 1 Nr. 1, 3 und 4 erfolgt, sofern die
Zulassungsbestimmungen des jeweiligen Marktes mit diesen
vergleichbar sind. Die Borsenordnung kann vorsehen, dass
Handelsteilnehmer fiir den Zugang zu Handelssystemen der
Borse weitere Voraussetzungen erfiillen miissen.

(5) Als Borsenhdndler ist zuzulassen, wer zuverldssig ist
und die notwendige berufliche Eignung hat.

(6) Die berufliche Eignung im Sinne des Absatzes 4
Satz 1 Nr. 1 ist regelmédBig anzunehmen, wenn eine Berufs-
ausbildung nachgewiesen wird, die zum boérsenmafigen
Wertpapier- oder Warengeschéft befdhigt. Die berufliche
Eignung im Sinne des Absatzes 5 ist anzunehmen, wenn die
erforderlichen fachlichen Kenntnisse und Erfahrungen nach-
gewiesen werden, die zum Handel an der Borse befdhigen.
Der Nachweis iiber die erforderlichen fachlichen Kenntnisse
kann insbesondere durch die Ablegung einer Priifung vor der
Priifungskommission einer Borse erbracht werden. Das Na-
here iiber die Anforderungen an die fachliche Eignung der
zum Borsenhandel befdhigten Personen und das Priifungs-
verfahren regelt eine vom Borsenrat zu erlassende Zulas-
sungsordnung flir Borsenhindler, die der Genehmigung
durch die Borsenaufsichtsbehdrde bedarf.

(7) Das Nihere dartiber, wie die in den Absétzen 4 bis 6
genannten Voraussetzungen nachzuweisen sind, bestimmt
die Borsenordnung.

(8) Besteht der begriindete Verdacht, dass eine der in den
Absitzen 2, 4 oder 5 bezeichneten Voraussetzungen nicht
vorgelegen hat oder nachtriglich weggefallen ist, so kann die
Geschiéftsfiihrung das Ruhen der Zulassung langstens fiir die
Dauer von sechs Monaten anordnen. Das Ruhen der Zulas-
sung kann auch fiir die Dauer des Verzuges mit der Zahlung
dernach § 17 Abs. 1 Nr. 1 und 2 festgesetzten Gebiihren an-
geordnet werden. Das Recht einer nach Absatz 5 zugelasse-
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nen Person zum Abschluss von Borsengeschéften ruht fiir
die Dauer des Wegfalls der Zulassung des Unternehmens, fiir
das sie Geschéfte an der Borse abschlieft.

(9) Die Geschiftsfiihrung kann gegeniiber Handelsteil-
nehmern mit Sitz auBerhalb der Mitgliedstaaten der Euro-
pdischen Union oder der anderen Vertragsstaaten des Ab-
kommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum das
Ruhen der Zulassung ldngstens fiir die Dauer von sechs
Monaten anordnen oder die Zulassung widerrufen, wenn die
Erfiillung der Meldepflichten nach § 9 des Wertpapierhan-
delsgesetzes oder der Informationsaustausch zum Zwecke
der Uberwachung des Verbotes von Insidergeschiiften oder
des Verbots der Marktmanipulation mit den in diesem Staat
zustidndigen Stellen nicht gewahrleistet erscheint. Die Bun-
desanstalt teilt der Geschéftsfiihrung und der Borsenauf-
sichtsbehdrde die fiir eine Anordnung oder den Widerruf
nach Satz 1 maB3geblichen Tatsachen mit.

(10) Beabsichtigt die Geschéftsfithrung der Borse, Han-
delsteilnehmern in anderen Staaten einen unmittelbaren Zu-
gang zu ihrem Handelssystem zu gewéhren, hat sie dies der
Borsenaufsichtsbehorde und der Bundesanstalt anzuzeigen,
sofern es sich um die erstmalige Zugangsgewdhrung an
einen Handelsteilnehmer in dem betreffenden Staat handelt.

(11) Die Geschiftsfithrung der Borse iibermittelt der Bor-
senaufsichtsbehérde regelméfig ein aktuelles Verzeichnis
der an der Borse zugelassenen Handelsteilnehmer.

§20 §20
Sicherheitsleistungen unverédndert

(1) Die Borsenordnung kann bestimmen, dass die zur
Teilnahme am Borsenhandel zugelassenen Unternehmen
und die Skontrofiihrer ausreichende Sicherheit zu leisten
haben, um die Verpflichtungen aus Geschéften, die an der
Borse sowie in einem an der Borse zugelassenen elektroni-
schen Handelssystem abgeschlossen werden, jederzeit erfiil-
len zu konnen. Die Hohe der Sicherheitsleistung muss in an-
gemessenem Verhiltnis zu den mit den abgeschlossenen
Geschiften verbundenen Risiken stehen. Das Niahere iiber
die Art und Weise der Sicherheitsleistung bestimmt die Bor-
senordnung.

(2) Wird die nach der Borsenordnung erforderliche Si-
cherheitsleistung nicht erbracht oder entfillt sie nachtrig-
lich, kann die Borsenordnung vorsehen, dass das Ruhen der
Zulassung langstens fiir die Dauer von sechs Monaten ange-
ordnet werden kann. Die Borsenordnung kann vorsehen,
dass zur Teilnahme am Bérsenhandel zugelassene Unterneh-
men auf die Tatigkeit als Vermittler beschrinkt werden kon-
nen, wenn die geleistete Sicherheit nicht mehr den in der
Borsenordnung festgelegten Erfordernissen entspricht. Die
Borsenordnung kann auch bestimmen, dass das Recht eines
Borsenhindlers zum Abschluss von Borsengeschéften fiir
die Dauer des Ruhens der Zulassung des Unternehmens ruht,
fiir das er Geschifte an der Borse abschlief3t.

(3) Die Borsenordnung kann Regelungen zur Begrenzung
und Uberwachung der Borsenverbindlichkeiten von zur Teil-
nahme am Borsenhandel zugelassenen Unternehmen und
Skontrofiihrern vorsehen.
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(4) Die Handelsiliberwachungsstelle hat die nach Absatz 1
zu leistenden Sicherheiten und die Einhaltung der Regelun-
gen nach Absatz 3 zu iberwachen. Thr stehen die Befugnisse
der Borsenaufsichtsbehorde nach § 3 Abs. 4 zu. Sie kann
insbesondere von der jeweiligen Abrechnungsstelle die Liste
der offenen Aufgabegeschifte und die Mitteilung negativer
Kursdifferenzen verlangen. Stellt die Handelsiiberwa-
chungsstelle fest, dass der Sicherheitsrahmen {iberschritten
ist, hat die Geschiftsfithrung Anordnungen zu treffen, die
geeignet sind, die Erflillung der Verpflichtungen aus den
borslichen Geschiften nach Absatz 1 sicherzustellen. Sie
kann insbesondere anordnen, dass das zur Teilnahme am
Borsenhandel zugelassene Unternehmen und der Skontro-
fithrer unverziiglich weitere Sicherheiten zu leisten und offe-
ne Geschifte zu erfiillen haben oder diese mit sofortiger Wir-
kung ganz oder teilweise vom Borsenhandel vorldufig
ausschlieBen. Die Geschiftsfithrung hat die Borsenaufsichts-
behorde iiber die Uberschreitung des Sicherheitsrahmens
und die getroffenen Anordnungen unverziiglich zu unter-
richten.

(5) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen Malinah-
men nach Absatz 4 haben keine aufschiebende Wirkung.

§21 § 21
Externe Abwicklungssysteme unverdndert

(1) Die Borsenordnung kann die Anbindung von externen
Abwicklungssystemen an die borslichen Systeme fiir den
Borsenhandel und die Borsengeschiftsabwicklung vorse-
hen. Eine solche Anbindung ist zuldssig, sofern sicher-
gestellt ist, dass

1. das System fiir die angebotene Dienstleistung zur Ab-
wicklung der Borsengeschéfte iiber die erforderlichen
technischen Einrichtungen verfiigt und

2. der Betreiber des Systems die notwendigen rechtlichen
und technischen Voraussetzungen fiir eine Anbindung
des Systems an die borslichen Systeme fiir den Handel
und die Borsengeschéftsabwicklung geschaffen hat und

3. eine ordnungsgemidfe und unter wirtschaftlichen Ge-
sichtspunkten effiziente Abrechnung und Abwicklung
der Geschifte an der Borse gewihrleistet ist.

(2) Sind nach Absatz 1 mehrere alternative Abwicklungs-
systeme verfligbar, ist es den Handelsteilnehmern freizustel-
len, welches der Systeme sie zur Erfiillung der Borsenge-
schifte nutzen.

§22 §22
Sanktionsausschuss Sanktionsausschuss
(1) Die Landesregierung wird erméchtigt, durch Rechts- (unverdndert

verordnung Vorschriften iiber die Errichtung eines Sank-
tionsausschusses, seine Zusammensetzung, sein Verfahren
einschlieflich der Beweisaufnahme und der Kosten sowie
die Mitwirkung der Borsenaufsichtsbehdrde zu erlassen. Die
Vorschriften konnen vorsehen, dass der Sanktionsausschuss
Zeugen und Sachverstindige, die freiwillig vor ihm erschei-
nen, ohne Beeidigung vernehmen und das Amtsgericht um
die Durchfiihrung einer Beweisaufnahme, die er nicht vor-
nehmen kann, ersuchen darf. Die Landesregierung kann die
Erméchtigung nach Satz 1 durch Rechtsverordnung auf die
Borsenaufsichtsbehorde libertragen.
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(2) Der Sanktionsausschuss kann einen Handelsteilneh-
mer mit Verweis, mit Ordnungsgeld bis zu 250 000 Euro
oder mit Ausschluss von der Borse bis zu 30 Sitzungstagen
belegen, wenn der Handelsteilnehmer oder eine fiir ihn titige
Hilfsperson vorsitzlich oder leichtfertig

1. gegen borsenrechtliche Vorschriften oder Anordnungen
verstofit, die eine ordnungsméBige Durchfithrung des
Handels an der Borse oder der Borsengeschiftsabwick-
lung sicherstellen sollen, oder

2. im Zusammenhang mit seiner Tdtigkeit den Anspruch auf
kaufmdnnisches Vertrauen oder die Ehre eines anderen
Handelsteilnehmers verletzt.

Mit einem Verweis oder mit Ordnungsgeld bis zu 250 000
Euro kann der Sanktionsausschuss auch einen Emittenten
belegen, wenn dieser oder eine fiir ihn titige Hilfsperson
vorsitzlich oder leichtfertig gegen seine Pflichten aus der
Zulassung verstoft. Der Sanktionsausschuss nimmt die ihm
nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnis-
se nur im Offentlichen Interesse wahr.

(3) In Streitigkeiten wegen der Entscheidungen des Sank-
tionsausschusses nach Absatz 2 ist der Verwaltungsrechts-
weg gegeben. Vor Erhebung einer Klage bedarf es keiner
Nachpriifung in einem Vorverfahren.

(4) Haben sich in einem Verfahren vor dem Sanktionsaus-
schuss Tatsachen ergeben, welche die Riicknahme oder den
Widerruf der Zulassung eines Handelsteilnehmers oder eines
Skontrofiihrers rechtfertigen, so ist das Verfahren an die Ge-
schiftsfiihrung abzugeben. Sie ist berechtigt, in jeder Lage
des Verfahrens von dem Sanktionsausschuss Berichte zu
verlangen und das Verfahren an sich zu ziehen. Hat die Ge-
schéftsfiihrung das Verfahren iibernommen und erweist sich,
dass die Zulassung nicht zuriickzunehmen oder zu widerru-
fen ist, so verweist sie das Verfahren an den Sanktionsaus-
schuss zurtick.

Abschnitt 2
Borsenhandel und Borsenpreisfeststellung

§23
Zulassung von Wirtschaftsgiitern und Rechten

(1) Wirtschaftsgiiter und Rechte, die an der Borse gehan-
delt werden sollen und nicht zum Handel im regulierten
Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder in den
Freiverkehr einbezogen sind, bediirfen der Zulassung zum
Handel durch die Geschéftsfithrung. Vor der Zulassung zum
Handel hat der Borsenrat Geschéftsbedingungen fiir den
Handel an der Borse zu erlassen. Das Nahere regeln die
Artikel 36 und 37 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 und
die Borsenordnung.

Beschliisse des 7. Ausschusses

(2) Der Sanktionsausschuss kann einen Handelsteilneh-
mer mit Verweis, mit Ordnungsgeld bis zu 250 000 Euro
oder mit Ausschluss von der Borse bis zu 30 Handelstagen
belegen, wenn der Handelsteilnehmer oder eine fiir ihn titige
Hilfsperson vorsétzlich oder fahrlissig gegen borsenrechtli-
che Vorschriften verstoft, die eine ordnungsgemifle Durch-
fiihrung des Handels an der Borse oder der Borsengeschifts-
abwicklung sicherstellen sollen.

2. entfillt

Mit einem Verweis oder mit Ordnungsgeld bis zu 250 000
Euro kann der Sanktionsausschuss auch einen Emittenten
belegen, wenn dieser oder eine fiir ihn titige Hilfsperson
vorsitzlich oder fahrlissig gegen seine Pflichten aus der Zu-
lassung verstoft. Der Sanktionsausschuss nimmt die ihm
nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnis-
se nur im 6ffentlichen Interesse wahr.

(3)unverédndert

(4)unverdndert

Abschnitt 2
Borsenhandel und Borsenpreisfeststellung

§23
Zulassung von Wirtschaftsgiitern und Rechten

(1) Wirtschaftsgiiter und Rechte, die an der Borse gehan-
delt werden sollen und nicht zum Handel im regulierten
Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder in den
Freiverkehr einbezogen sind, bediirfen der Zulassung zum
Handel durch die Geschiftsfithrung. Vor der Zulassung zum
Handel hat der Borsenrat Geschéiftsbedingungen fiir den
Handel an der Borse zu erlassen. Das Néhere regeln die
Artikel 36 und 37 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der
Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der
Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und
des Rates betreffend die Aufzeichnungspflichten fiir
Wertpapierfirmen, die Meldung von Geschiiften, die
Markttransparenz, die Zulassung von Finanzinstrumen-
ten zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne dieser
Richtlinie (ABL. EU Nr. L 241 S. 1) und die Borsenord-
nung.
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(2) Unbeschadet des Absatzes 1 hat die Geschéftsfiihrung
vor der Zulassung von Derivaten zum Handel die Kontrakt-
spezifikationen festzusetzen. Diese miissen so ausgestaltet
sein, dass ein ordnungsgemaifer Borsenhandel und eine wirk-
same Borsengeschiftsabwicklung moglich sind. Absatz 1
Satz 3 gilt entsprechend.

§24
Borsenpreis

(1) Preise, die wiahrend der Borsenzeit an einer Borse fest-
gestellt werden, sind Borsenpreise. Satz 1 gilt auch fiir Prei-
se, die wihrend der Borsenzeit im Freiverkehr an einer Wert-
papierborse festgestellt werden.

(2) Borsenpreise miissen ordnungsméifig zustande kom-
men und der wirklichen Marktlage des Borsenhandels ent-
sprechen. Soweit in § 32 nichts anderes bestimmt ist, miissen
den Handelsteilnehmern insbesondere Angebote zuginglich
und die Annahme der Angebote mdoglich sein. Bei der Er-
mittlung des Borsenpreises konnen auch Preise einer ande-
ren Borse, eines organisierten Marktes mit Sitz im Ausland
oder eines multilateralen Handelssystems im Sinne des § 2
Abs. 3 Satz 1 Nr. 8 des Wertpapierhandelsgesetzes beriick-
sichtigt werden.

(3) Soweit in § 31 nicht anderes bestimmt ist, miissen
Borsenpreise und die ihnen zugrunde liegenden Umsitze
den Handelsteilnehmern unverziiglich und zu angemessenen
kaufménnischen Bedingungen in leicht zugénglicher Weise
bekannt gemacht werden, es sei denn, es erscheint eine ver-
zogerte Veroffentlichung im Interesse der Vermeidung einer
unangemessenen Benachteiligung der am Geschift Beteilig-
ten notwendig. Das Néahere regelt die Borsenordnung. Die
Borsenordnung kann auch festlegen, dass vor Feststellung
eines Borsenpreises den Handelsteilnehmern zusitzlich der
Preis des am hochsten limitierten Kaufauftrages und des am
niedrigsten limitierten Verkaufsauftrages zur Kenntnis gege-
ben werden muss.

(4) Geschifte, die zu Borsenpreisen gefiihrt haben, sind
bei der Eingabe in das Geschéftsabwicklungssystem der
Borse besonders zu kennzeichnen.

§25
Aussetzung und Einstellung des Handels

(1) Die Geschiftsfithrung kann den Handel von Wirt-
schaftsgiitern oder Rechten

1. aussetzen, wenn ein ordnungsgeméfler Borsenhandel
zeitweilig gefdhrdet oder wenn dies zum Schutz des
Publikums geboten erscheint und

2. einstellen, wenn ein ordnungsgemédfBer Bdrsenhandel
nicht mehr gewéhrleistet erscheint.

Die Geschiftsfiihrung unterrichtet die Borsenaufsichtsbe-
horde und die Bundesanstalt unverziiglich tiber Mainahmen
nach Satz 1. Sie ist verpflichtet, diese Malnahmen zu verof-
fentlichen. Néhere Bestimmungen iiber die Verdffentlichung
sind in der Boérsenordnung zu treffen.

(2) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die Ausset-
zung des Handels haben keine aufschiebende Wirkung.

Beschliisse des 7. Ausschusses

(2)unverdndert

§24
Borsenpreis

()unverdndert

(2) Borsenpreise miissen ordnungsmafig zustande kom-
men und der wirklichen Marktlage des Borsenhandels ent-
sprechen. Soweit in § 30 nichts anderes bestimmt ist, miissen
den Handelsteilnehmern insbesondere Angebote zuginglich
und die Annahme der Angebote mdglich sein. Bei der Er-
mittlung des Borsenpreises konnen auch Preise einer ande-
ren Borse, eines organisierten Marktes mit Sitz im Ausland
oder eines multilateralen Handelssystems im Sinne des § 2
Abs. 3 Satz 1 Nr. 8 des Wertpapierhandelsgesetzes beriick-
sichtigt werden.

(3)unverédndert

(4)unverdndert

§25
unverdandert
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§26
Verleitung zu Borsenspekulationsgeschiften

(1) Es ist verboten, gewerbsmiaflig andere unter Ausnut-
zung ihrer Unerfahrenheit in Borsenspekulationsgeschéften
zu solchen Geschéften oder zur unmittelbaren oder mittelba-
ren Beteiligung an solchen Geschéften zu verleiten.

(2) Borsenspekulationsgeschifte im Sinne des Absatzes 1
sind insbesondere

1. An- oder Verkaufsgeschéfte mit aufgeschobener Liefer-
zeit, auch wenn sie auBlerhalb einer inlédndischen oder
ausldndischen Borse abgeschlossen werden, und

2. Optionen auf solche Geschifte,

die darauf gerichtet sind, aus dem Unterschied zwischen dem
fiir die Lieferzeit festgelegten Preis und dem zur Lieferzeit
vorhandenen Borsen- oder Marktpreis einen Gewinn zu er-
zielen.

Abschnitt 3

Skontrofiihrung und
Transparenzanforderungen an Wertpapierborsen

§27
Zulassung zum Skontrofiihrer

(1) Die Geschiftsfithrung einer Wertpapierborse kann zur
Teilnahme am Borsenhandel zugelassene Unternehmen auf
deren Antrag damit betrauen, nach Mafigabe der Borsen-
ordnung an dieser Wertpapierborse Preise festzustellen
(Skontrofiihrer). Der Antragsteller und seine Geschéftsleiter
miissen die fiir die Durchfiihrung der Skontrofiihrung erfor-
derliche Zuverldssigkeit haben. Die Geschiftsfithrung hat
Personen, die berechtigt sein sollen, fiir einen Skontrofiihrer
bei der Skontrofithrung zu handeln, zuzulassen, wenn diese
Personen Borsenhéndler sind und die fiir die Skontrofithrung
erforderliche berufliche Eignung haben.

(2) Die Geschiftsfithrung hat die Zulassung als Skontro-
fihrer nach Anhdrung der Boérsenaufsichtsbehdrde aufler
nach den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes
zu widerrufen, wenn der Skontrofiihrer sich einer groben
Verletzung seiner Pflichten schuldig gemacht hat. Die Ge-
schiftsfiilhrung kann die Zulassung widerrufen, wenn die
Bundesanstalt Malnahmen zur Sicherung der Erfiillung der
Verbindlichkeiten des Skontrofithrers gegeniiber dessen
Glaubigern ergriffen hat. In dringenden Féllen kann die
Geschiftsfiihrung einem Skontrofithrer auch ohne dessen
Anhorung die Teilnahme am Borsenhandel mit sofortiger
Wirkung vorldufig untersagen; Widerspruch und Anfech-
tungsklage haben keine aufschiebende Wirkung.

(3) Besteht der begriindete Verdacht, dass eine der in
Absatz 1 bezeichneten Voraussetzungen nicht vorgelegen
hat oder nachtraglich weggefallen ist, so kann die Geschéfts-
fiihrung das Ruhen der Zulassung eines Skontrofiihrers
langstens fiir die Dauer von sechs Monaten anordnen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

§26
unverdndert

Abschnitt 3

Skontrofiihrung und
Transparenzanforderungen an Wertpapierborsen

§ 27
Zulassung zum Skontrofiihrer

(1) Die Geschiéftsfiihrung einer Wertpapierborse kann un-
ter Beriicksichtigung des von der Borse genutzten Han-
delssystems zur Teilnahme am Bdrsenhandel zugelassene
Unternehmen auf deren Antrag mit der Feststellung von
Borsenpreisen an dieser Wertpapierborse betrauen (Zu-
lassung als Skontrofiihrer). Der Antragsteller und seine Ge-
schéftsleiter miissen die flir die Skontrofithrung erforderli-
che Zuverlidssigkeit haben und aufgrund ihrer fachlichen
und wirtschaftlichen Leistungsfihigkeit zur Skontrofiih-
rung geeignet sein. Die Geschiftsfithrung hat Personen, die
berechtigt sein sollen, fiir einen Skontrofiihrer bei der Skon-
trofithrung zu handeln (skontrofiihrende Personen), zuzu-
lassen, wenn diese Personen Borsenhindler sind und die fiir
die Skontrofiihrung erforderliche berufliche Eignung haben.
Das Nihere regelt die Borsenordnung.

(2)unverdndert

(3)unverdndert
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(4) Die Bundesanstalt hat die Geschiftsfithrung unver-
zliglich zu unterrichten, wenn sie Mafinahmen zur Sicherung
der Erfiillung der Verbindlichkeiten des Skontrofiihrers ge-
geniiber dessen Glaubigern ergriffen hat.

§28
Pflichten des Skontrofiihrers

(1) Der Skontrofiihrer und die fiir ihn handelnden Perso-
nen haben im Rahmen der Aufgaben des Skontrofiihrers auf
einen geordneten Marktverlauf hinzuwirken und die Skon-
trofiihrung neutral auszuiiben. Der Skontrofiihrer hat durch
geeignete organisatorische Maflnahmen die Einhaltung der
ihm obliegenden Pflichten sicherzustellen. Bei der Preisfest-
stellung hat er weisungsfrei zu handeln. Die Wahrnehmung
der Pflichten hat so zu erfolgen, dass eine wirksame Uberwa-
chung der Einhaltung der Pflichten gewihrleistet ist. Das
Nihere regelt die Borsenordnung.

(2) Der Skontrofiihrer und die fiir ihn handelnden Perso-
nen haben alle zum Zeitpunkt der Preisfeststellung vorlie-
genden Auftrage bei ihrer Ausfithrung unter Beachtung der
an der Borse bestehenden besonderen Regelungen gleich zu
behandeln. Das Nihere regelt die Borsenordnung.

§29
Verteilung der Skontren

Uber die Verteilung der Skontren entscheidet die Ge-
schiftsfithrung. Das Néhere iiber die Voraussetzungen und
das Verfahren der Verteilung regelt die Borsenordnung.

§ 30
Vorhandelstransparenz bei Aktien

(1) Triger von Wertpapierbérsen sind verpflichtet, fiir
Aktien, die zum Handel an einem organisierten Markt zuge-
lassen sind, den Preis des am hochsten limitierten Kaufauf-
trages und des am niedrigsten limitierten Verkaufsauftrages
und das zu diesen Preisen handelbare Volumen kontinuier-
lich wihrend der iiblichen Geschéftszeiten zu angemessenen
kaufménnischen Bedingungen zu verdffentlichen. Die Bor-
senaufsichtsbehérde kann nach Maligabe des Kapitels IV
Abschnitt 1 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 fiir
Borsen Ausnahmen von der Verpflichtung nach Satz 1 vor-
sehen.

(2) Borsen diirfen systematischen Internalisierern im Sinne
des § 2 Abs. 10 des Wertpapierhandelsgesetzes unbeschadet
des § 19 Zugang zu den Systemen geben, die sie flir die Ver-
offentlichung der Informationen nach Absatz 1 verwenden.

(3) Die Einzelheiten der Verdffentlichungspflichten nach
Absatz 1 regelt die Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 und die
Borsenordnung.

Beschliisse des 7. Ausschusses

(4)unverdndert

§28
Pflichten des Skontrofiihrers

(1) Der Skontrofiihrer und die skontrofithrenden Perso-
nen haben im Rahmen der Aufgaben des Skontrofiihrers auf
einen geordneten Marktverlauf hinzuwirken und die Skon-
trofiihrung neutral auszuiiben. Der Skontrofiihrer hat durch
geeignete organisatorische MaBinahmen die Einhaltung der
ihm obliegenden Pflichten sicherzustellen. Bei der Preisfest-
stellung hat er weisungsfrei zu handeln. Die Wahrnehmung
der Pflichten hat so zu erfolgen, dass eine wirksame Uberwa-
chung der Einhaltung der Pflichten gewdhrleistet ist. Das
Nahere regelt die Borsenordnung.

(2) Der Skontrofiihrer und die skontrofithrenden Perso-
nen haben alle zum Zeitpunkt der Preisfeststellung vorlie-
genden Auftrage bei ihrer Ausfithrung unter Beachtung der
an der Borse bestehenden besonderen Regelungen gleich zu
behandeln. Das Nihere regelt die Bérsenordnung.

§29
Verteilung der Skontren

Uber die Verteilung der Skontren unter den fiir die
Skontrofiihrung geeigneten Antragstellern nach §27
Abs. 1 Satz 2 und die Anzahl der Skontrofiihrer entschei-
det die Geschiftsfilhrung. Die Zuteilung von Skontren
kann befristet erfolgen. Das Néhere regelt die Borsenord-
nung. Die Borsenordnung kann als Kriterien fiir die Zu-
teilung der Skontren insbesondere die fachliche und
wirtschaftliche Leistungsfihigkeit des Antragstellers
vorsehen.

§ 30
Vorhandelstransparenz bei Aktien und Aktien
vertretenden Zertifikaten

(1) Fiir Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die
zum Handel im regulierten Markt zugelassen oder in den
regulierten Markt einbezogen sind, sind der Preis des am
hochsten limitierten Kaufauftrags und des am niedrigsten
limitierten Verkaufauftrags und das zu diesen Preisen handel-
bare Volumen wihrend der iiblichen Geschéftszeiten der
Borse kontinuierlich und zu angemessenen kaufménnischen
Bedingungen zu verdffentlichen. Die Borsenaufsichtsbehor-
de kann nach Maligabe des Kapitels IV Abschnitt 1 und 4 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 fiir Bérsen Ausnahmen von
der Verpflichtung nach Satz 1 vorsehen.

(2)unverédndert

(3)unverdndert
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§ 31
Nachhandelstransparenz bei Aktien

(1) Fir Aktien, die zum Handel an einem organisierten
Markt zugelassen sind, sind Borsenpreise sowie das Volu-
men und der Zeitpunkt der Borsengeschifte unverziiglich
und zu angemessenen kaufménnischen Bedingungen zu ver-
offentlichen. Die Borsenaufsichtsbehorde kann nach MaB-
gabe des Kapitels IV Abschnitt 4 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 je nach Art und Umfang der Auftrige eine
verzogerte Verdffentlichung der Informationen nach Satz 1
gestatten. Die Verzogerung ist nach MaBgabe des Kapi-
tels IV Abschnitt 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 zu
verdffentlichen.

(2) Die Einzelheiten der Veroffentlichungspflichten nach
Absatz 1 regelt Kapitel IV Abschnitt 1, 3 und 4 der Verord-
nung (EG) Nr. 1287/2006 und die Borsenordnung.

Abschnitt 4

Zulassung von Wertpapieren
zum Boérsenhandel

§32
Zulassungspflicht

(1) Wertpapiere, die im regulierten Markt an einer Borse
gehandelt werden sollen, bediirfen der Zulassung oder der
Einbeziehung durch die Geschiftsfithrung, soweit nicht in
§ 37 oder in anderen Gesetzen etwas anderes bestimmt ist.

(2) Die Zulassung ist vom Emittenten der Wertpapiere zu-
sammen mit einem Kreditinstitut, Finanzdienstleistungsins-
titut oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1
Satz 1 des Kreditwesengesetzes titigen Unternehmen zu be-
antragen. Das Institut oder Unternehmen muss an einer in-
landischen Wertpapierbérse mit dem Recht zur Teilnahme
am Handel zugelassen sein und ein haftendes Eigenkapital
im Gegenwert von mindestens 730 000 Euro nachweisen.
Ein Emittent, der ein Institut oder Unternehmen im Sinne des
Satzes 1 ist und die Voraussetzungen des Satzes 2 erfiillt,
kann den Antrag allein stellen.

(3) Wertpapiere sind zuzulassen, wenn

1. der Emittent und die Wertpapiere den Anforderungen
nach Artikel 35 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 so-
wie den Bestimmungen entsprechen, die zum Schutz des
Publikums und fiir einen ordnungsgeméfBen Borsenhan-
del nach § 34 erlassen worden sind und

2. ein nach den Vorschriften des Wertpapierprospektgeset-
zes gebilligter oder bescheinigter Prospekt oder ein aus-
fihrlicher Verkaufsprospekt im Sinne des § 42 des In-
vestmentgesetzes, ein Prospekt im Sinne des § 102 des
Investmentgesetzes oder ein Prospekt im Sinne des § 137
Abs. 3 des Investmentgesetzes verdffentlicht worden ist,
soweit nicht nach § 1 Abs. 2 oder § 4 Abs. 2 des Wert-
papierprospektgesetzes von der Verdffentlichung eines
Prospekts abgesehen werden kann.

(4) Der Antrag auf Zulassung der Wertpapiere kann trotz
Erfiillung der Voraussetzungen des Absatzes 3 abgelehnt
werden, wenn der Emittent seine Pflichten aus der Zulassung

Beschliisse des 7. Ausschusses

§ 31
Nachhandelstransparenz bei Aktien und Aktien
vertretenden Zertifikaten

(1) Fiir Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die
zum Handel im regulierten Markt zugelassen oder in den
regulierten Markt einbezogen sind, sind Borsenpreise
sowie das Volumen und der Zeitpunkt der Borsengeschifte
unverziiglich und zu angemessenen kaufménnischen Bedin-
gungen zu verdffentlichen. Die Borsenaufsichtsbehorde
kann nach Mafigabe des Kapitels IV Abschnitt 3 und 4 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 je nach Art und Umfang der
Auftrige eine verzdgerte Verdffentlichung der Informatio-
nen nach Satz 1 gestatten. Die Verzdgerung ist nach MaB-
gabe des Kapitels IV Abschnitt 4 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 zu verdftentlichen.

(2)unverdndert

Abschnitt 4

Zulassung von Wertpapieren
zum Borsenhandel

§32
unverdndert
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zum regulierten Markt an einem anderen organisierten Markt
nicht erfiillt.

(5) Die Geschiéftsfiihrung bestimmt mindestens drei in-
landische Zeitungen mit iiberregionaler Verbreitung zu
Bekanntmachungsbléttern fiir die vorgeschriebenen Ver-
offentlichungen (iiberregionale Bdrsenpflichtblitter). Die
Bestimmung kann zeitlich begrenzt werden; sie ist durch
Borsenbekanntmachung zu verdffentlichen.

§33 §33
Einbeziehung von Wertpapieren unverdndert
in den regulierten Markt

(1) Wertpapiere konnen auf Antrag eines Handelsteilneh-
mers oder von Amts wegen durch die Geschiftsfithrung zum
Borsenhandel in den regulierten Markt einbezogen werden,
wenn

1. die Wertpapiere bereits

a) an einer anderen inlédndischen Borse zum Handel im
regulierten Markt,

b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen
Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum
zum Handel an einem organisierten Markt oder

¢) an einem Markt in einem Drittstaat, sofern an diesem
Markt Zulassungsvoraussetzungen und Melde- und
Transparenzpflichten bestehen, die mit denen im regu-
lierten Markt fiir zugelassene Wertpapiere vergleich-
bar sind, und der Informationsaustausch zum Zwecke
der Uberwachung des Handels mit den zustindigen
Stellen in dem jeweiligen Staat gewdahrleistet ist,

zugelassen sind und

2. keine Umstidnde bekannt sind, die bei Einbeziehung der
Wertpapiere zu einer Ubervorteilung des Publikums oder
einer Schiadigung erheblicher allgemeiner Interessen fiih-
ren.

(2) Die ndheren Bestimmungen iiber die Einbeziehung
von Wertpapieren sowie iiber die von dem Antragsteller
nach erfolgter Einbeziehung zu erfiillenden Pflichten sind in
der Borsenordnung zu treffen. Die Bérsenordnung muss ins-
besondere Bestimmungen enthalten iiber die Unterrichtung
des Borsenhandels iiber Tatsachen, die von dem Emittenten
an dem ausldndischen Markt, an dem die Wertpapiere zuge-
lassen sind, zum Schutz des Publikums und zur Sicherstel-
lung der ordnungsgeméfBen Durchfiihrung des Handels zu
ver6ffentlichen sind; § 38 Abs. 1, §§ 39 und 41 finden keine
Anwendung.

(3) Die Geschiftsfilhrung unterrichtet den Emittenten,
dessen Wertpapiere in den Handel nach Absatz 1 einbezogen
wurden, von der Einbeziehung.

(4) Fiir die Aussetzung und die Einstellung der Ermittlung
des Borsenpreises gilt § 25 entsprechend. Fiir den Widerruf
der Einbeziehung gilt § 39 Abs. 1 entsprechend.

§34 §34
Ermichtigungen unverdndert

Die Bundesregierung wird erméchtigt, durch Rechtsver-
ordnung mit Zustimmung des Bundesrates die zum Schutz
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des Publikums und fiir einen ordnungsgeméfBen Borsenhan-
del erforderlichen Vorschriften iiber

1. die Voraussetzungen der Zulassung, insbesondere

a) die Anforderungen an den Emittenten im Hinblick auf
seine Rechtsgrundlage, seine Grofle und die Dauer
seines Bestehens,

b) die Anforderungen an die zuzulassenden Wertpapiere
im Hinblick auf ihre Rechtsgrundlage, Handelbarkeit,
Stiickelung und Druckausstattung,

c) den Mindestbetrag der Emission,

d) das Erfordernis, den Zulassungsantrag auf alle Aktien
derselben Gattung oder auf alle Schuldverschreibun-
gen derselben Emission zu erstrecken,

2. das Zulassungsverfahren
zu erlassen.

§35
Verweigerung der Zulassung

(1) Lehnt die Geschéftsfiihrung einen Zulassungsantrag
ab, so hat sie dies den anderen Borsen, an denen die Wertpa-
piere des Emittenten gehandelt werden sollen, unter Angabe
der Griinde fiir die Ablehnung mitzuteilen.

(2) Wertpapiere, deren Zulassung von einer anderen Bor-
se abgelehnt worden ist, dlirfen nur mit Zustimmung dieser
Borse zugelassen werden. Die Zustimmung ist zu erteilen,
wenn die Ablehnung aus Riicksicht auf ortliche Verhéltnisse
geschah oder wenn die Griinde, die einer Zulassung entge-
genstanden, weggefallen sind.

(3) Wird ein Zulassungsantrag an mehreren inldndischen
Borsen gestellt, so diirfen die Wertpapiere nur mit Zustim-
mung aller Borsen, die iiber den Antrag zu entscheiden ha-
ben, zugelassen werden. Die Zustimmung darf nicht aus
Riicksicht auf 6rtliche Verhéltnisse verweigert werden.

§ 36
Zusammenarbeit in der Européischen Union

(1) Beantragt ein Emittent mit Sitz in einem anderen Mit-
gliedstaat der Europdischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens iiber den Europdischen Wirt-
schaftsraum, dessen Aktien entsprechend der Richtlinie
2001/34/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 28. Mai 2001 iiber die Zulassung von Wertpapieren zur
amtlichen Borsennotierung und iiber die hinsichtlich dieser
Wertpapiere zu verdffentlichenden Informationen (ABl. EG
Nr. L 184 S. 1) in diesem Mitgliedstaat oder Vertragsstaat
zugelassen sind, die Zulassung von Wertpapieren, mit denen
Bezugsrechte fiir diese Aktien verbunden sind, so hat die Ge-
schiftsfithrung vor ihrer Entscheidung eine Stellungnahme
der zustdndigen Stelle des anderen Mitgliedstaates oder Ver-
tragsstaates einzuholen.

(2) Die Vorschriften iiber die Zusammenarbeit nach dem
Wertpapierprospektgesetz bleiben unbertiihrt.

§37
Staatliche Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen des Bundes, seiner Sondervermo-
gen oder eines Bundeslandes, auch soweit sie in das Bundes-

Beschliisse des 7. Ausschusses

§ 35
unverdndert

§ 36
unverdndert

§ 37
unverdndert
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schuldbuch oder in die Schuldbiicher der Bundesldnder ein-
getragen sind, sowie Schuldverschreibungen, die von einem
anderen Mitgliedstaat der Europidischen Union oder von
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den
Europdischen Wirtschaftsraum ausgegeben werden, sind an
jeder inldndischen Borse zum Handel im regulierten Markt
zugelassen.

§38 § 38
Einfiihrung unverdndert

(1) Die Geschéftsfilhrung entscheidet auf Antrag des
Emittenten iiber die Aufnahme der Notierung zugelassener
Wertpapiere im regulierten Markt (Einfithrung). Der Emit-
tent hat der Geschiftsfithrung in dem Antrag den Zeitpunkt
fir die Einfiihrung und die Merkmale der einzufiihrenden
Wertpapiere mitzuteilen. Das Nihere regelt die Borsenord-
nung.

(2) Wertpapiere, die zur &ffentlichen Zeichnung aufgelegt
werden, diirfen erst nach beendeter Zuteilung eingefiihrt
werden.

(3) Die Bundesregierung wird erméachtigt, durch Rechts-
verordnung mit Zustimmung des Bundesrates zum Schutz
des Publikums den Zeitpunkt zu bestimmen, zu dem die
Wertpapiere frithestens eingefiihrt werden diirfen.

(4) Werden die Wertpapiere nicht innerhalb von drei
Monaten nach Veroffentlichung der Zulassungsentscheidung
eingefiihrt, erlischt ihre Zulassung. Die Geschiftsfithrung
kann die Frist auf Antrag angemessen verlangern, wenn ein
berechtigtes Interesse des Emittenten der zugelassenen
Wertpapiere an der Verlingerung dargetan wird.

§39 §39
Widerruf der Zulassung bei Wertpapieren unverdndert

(1) Die Geschiftsfithrung kann die Zulassung von Wert-
papieren zum Handel im regulierten Markt aufler nach den
Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes widerrufen,
wenn ein ordnungsgeméfer Borsenhandel auf Dauer nicht
mehr gewdhrleistet ist und die Geschiftsfiihrung die Notie-
rung im regulierten Markt eingestellt hat oder der Emittent
seine Pflichten aus der Zulassung auch nach einer angemes-
senen Frist nicht erfiillt.

(2) Die Geschiftsfithrung kann die Zulassung im Sinne
des Absatzes 1 auch auf Antrag des Emittenten widerrufen.
Der Widerruf darf nicht dem Schutz der Anleger widerspre-
chen. Die Geschiftfiihrung hat einen solchen Widerruf
unverziiglich im Internet zu verdffentlichen. Der Zeitraum
zwischen der Verdffentlichung und der Wirksamkeit des
Widerrufs darf zwei Jahre nicht liberschreiten. Ndhere Be-
stimmungen iiber den Widerruf sind in der Borsenordnung
zu treffen.

§40 § 40
Pflichten des Emittenten unverdndert

(1) Der Emittent zugelassener Aktien ist verpflichtet, fiir
spater ausgegebene Aktien derselben Gattung die Zulassung
zum regulierten Markt zu beantragen.

(2) Die Bundesregierung wird erméchtigt, durch Rechts-
verordnung mit Zustimmung des Bundesrates Vorschriften
dariiber zu erlassen, wann und unter welchen Voraussetzun-
gen die Verpflichtung nach Absatz 1 eintritt.
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§ 41
Auskunftserteilung

(1) Der Emittent der zugelassenen Wertpapiere sowie das
Institut oder Unternehmen, das die Zulassung der Wertpapie-
re nach § 32 Abs. 2 Satz 1 zusammen mit dem Emittenten
beantragt hat, sind verpflichtet, der Geschiftsfithrung aus
ihrem Bereich alle Auskiinfte zu erteilen, die zur ordnungs-
gemifen Erfiillung ihrer Aufgaben im Hinblick auf die Zu-
lassung und die Einfiihrung der Wertpapiere erforderlich
sind.

(2) Die Geschiftsfiihrung kann verlangen, dass der Emit-
tent der zugelassenen Wertpapiere in angemessener Form
und Frist bestimmte Auskiinfte verdffentlicht, wenn dies
zum Schutz des Publikums oder fiir einen ordnungsgemafen
Borsenhandel erforderlich ist. Kommt der Emittent dem Ver-
langen der Geschiftsfithrung nicht nach, kann die Geschafts-
fiihrung nach Anhérung des Emittenten auf dessen Kosten
diese Auskiinfte selbst verdffentlichen.

§42
Teilbereiche des regulierten Marktes mit
besonderen Pflichten fiir Emittenten

(1) Die Borsenordnung kann fiir Teilbereiche des regulier-
ten Marktes ergénzend zu den vom Unternehmen einzurei-
chenden Unterlagen zusdtzliche Voraussetzungen fiir die
Einfiihrung von Aktien oder Aktien vertretenden Zertifika-
ten und weitere Unterrichtungspflichten des Emittenten auf
Grund der Einfiihrung von Aktien oder Aktien vertretenden
Zertifikaten zum Schutz des Publikums oder fiir einen ord-
nungsgemélen Borsenhandel vorsehen.

(2) Erfiillt der Emittent auch nach einer ihm gesetzten an-
gemessenen Frist zusdtzliche Pflichten nach § 42 nicht, kann
die Geschiftsfithrung den Emittenten aus dem entsprechen-
den Teilbereich des regulierten Marktes ausschlieBen. § 25
Abs. 1 Satz 2 und 3 gilt bei Malnahmen der Geschéftsfiih-
rung nach diesem Absatz entsprechend.

§43
Verpflichtung des Insolvenzverwalters

(1) Wird tiber das Vermdgen eines nach diesem Gesetz zu
einer Handlung Verpflichteten ein Insolvenzverfahren erdff-
net, hat der Insolvenzverwalter den Schuldner bei der Erfiil-
lung der Pflichten nach diesem Gesetz zu unterstiitzen, ins-
besondere indem er aus der Insolvenzmasse die hierfiir
erforderlichen Mittel bereitstellt.

(2) Wird vor Eroffnung des Insolvenzverfahrens ein vor-
laufiger Insolvenzverwalter bestellt, hat dieser den Schuld-
ner bei der Erfiillung seiner Pflichten zu unterstiitzen, insbe-
sondere indem er der Verwendung der Mittel durch den
Verpflichteten zustimmt oder, wenn dem Verpflichteten ein
allgemeines Verfligungsverbot auferlegt wurde, indem er die
Mittel aus dem von ihm verwalteten Vermdgen zur Verfii-
gung stellt.

§ 44
Unrichtiger Wertpapierprospekt

(1) Der Erwerber von Wertpapieren, die auf Grund eines
Prospekts zum Borsenhandel zugelassen sind, in dem fiir die

Beschliisse des 7. Ausschusses

§ 41
unverdndert

§42
unverdndert

§43
unverdndert

§ 44
unverdndert
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Beurteilung der Wertpapiere wesentliche Angaben unrichtig
oder unvollstdndig sind, kann

1. von denjenigen, die fiir den Prospekt die Verantwortung
ibernommen haben und

2. von denjenigen, von denen der Erlass des Prospekts aus-
geht,

als Gesamtschuldnern die Ubernahme der Wertpapiere ge-
gen Erstattung des Erwerbspreises, soweit dieser den ersten
Ausgabepreis der Wertpapiere nicht tiberschreitet, und der
mit dem Erwerb verbundenen iiblichen Kosten verlangen,
sofern das Erwerbsgeschéft nach Verdffentlichung des Pros-
pekts und innerhalb von sechs Monaten nach erstmaliger
Einfithrung der Wertpapiere abgeschlossen wurde. Ist ein
Ausgabepreis nicht festgelegt, gilt als Ausgabepreis der erste
nach Einfiihrung der Wertpapiere festgestellte oder gebildete
Borsenpreis, im Falle gleichzeitiger Feststellung oder Bil-
dung an mehreren inlédndischen Borsen der hdchste erste
Borsenpreis. Auf den Erwerb von Wertpapieren desselben
Emittenten, die von den in Satz 1 genannten Wertpapieren
nicht nach Ausstattungsmerkmalen oder in sonstiger Weise
unterschieden werden konnen, sind die Sdtze 1 und 2 ent-
sprechend anzuwenden.

(2) Ist der Erwerber nicht mehr Inhaber der Wertpapiere,
so kann er die Zahlung des Unterschiedsbetrags zwischen
dem Erwerbspreis, soweit dieser den ersten Ausgabepreis
nicht liberschreitet, und dem VerduBerungspreis der Wertpa-
piere sowie der mit dem Erwerb und der VerduBerung ver-
bundenen iiblichen Kosten verlangen. Absatz 1 Satz 2 und 3
ist anzuwenden.

(3) Sind Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz im Aus-
land auch im Ausland zum Borsenhandel zugelassen, besteht
ein Anspruch nach Absatz 1 oder Absatz 2 nur, sofern die
Wertpapiere auf Grund eines im Inland abgeschlossenen Ge-
schifts oder einer ganz oder teilweise im Inland erbrachten
Wertpapierdienstleistung erworben wurden.

(4) Einem Prospekt steht eine schriftliche Darstellung
gleich, auf Grund deren Verdffentlichung der Emittent von der
Pflicht zur Verdffentlichung eines Prospekts befreit wurde.

§45 § 45
Haftungsausschluss unverdndert

(1) Nach § 44 kann nicht in Anspruch genommen werden,
wer nachweist, dass er die Unrichtigkeit oder Unvollstindig-
keit der Angaben des Prospekts nicht gekannt hat und die
Unkenntnis nicht auf grober Fahrldssigkeit beruht.

(2) Der Anspruch nach § 44 besteht nicht, sofern

1. die Wertpapiere nicht auf Grund des Prospekts erworben
wurden,

2. der Sachverhalt, iiber den unrichtige oder unvollstindige
Angaben im Prospekt enthalten sind, nicht zu einer Min-
derung des Borsenpreises der Wertpapiere beigetragen
hat,

3. der Erwerber die Unrichtigkeit oder Unvollstindigkeit
der Angaben des Prospekts bei dem Erwerb kannte,

4. vor dem Abschluss des Erwerbsgeschifts im Rahmen des
Jahresabschlusses oder Zwischenberichts des Emitten-
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ten, einer Veroffentlichung nach § 15 des Wertpapierhan-
delsgesetzes oder einer vergleichbaren Bekanntmachung
eine deutlich gestaltete Berichtigung der unrichtigen oder
unvollstindigen Angaben im Inland verdffentlicht wurde
oder

5. er sich ausschlieBlich auf Grund von Angaben in der Zu-
sammenfassung oder einer Ubersetzung ergibt, es sei
denn, die Zusammenfassung ist irrefiihrend, unrichtig
oder widerspriichlich, wenn sie zusammen mit den ande-
ren Teilen des Prospekts gelesen wird.

§ 46
Verjihrung

Der Anspruch nach § 44 verjéhrt in einem Jahr seit dem
Zeitpunkt, zu dem der Erwerber von der Unrichtigkeit oder
Unvollstindigkeit der Angaben des Prospekts Kenntnis er-
langt hat, spétestens jedoch in drei Jahren seit der Verdffent-
lichung des Prospekts.

§ 47
Unwirksame Haftungsbeschrinkung;
sonstige Anspriiche

(1) Eine Vereinbarung, durch die der Anspruch nach § 44
im Voraus ermdfigt oder erlassen wird, ist unwirksam.

(2) Weitergehende Anspriiche, die nach den Vorschriften
des biirgerlichen Rechts auf Grund von Vertragen oder vor-
sdtzlichen oder grob fahrldssigen unerlaubten Handlungen
erhoben werden koénnen, bleiben unberiihrt.

Abschnitt 5
Freiverkehr

§48
Freiverkehr

(1) Fiir Wertpapiere, die weder zum Handel im regulierten
Markt zugelassen noch zum Handel in den regulierten Markt
einbezogen sind, kann die Borse einen Freiverkehr zulassen.
Die Geschiftsfiihrung hat Handelsrichtlinien zu erlassen,
die transparente Regeln fiir die Einbeziehung von Wertpa-
pieren in den Freiverkehr vorsehen und eine ordnungsmafi-
ge Durchfiihrung des Handels und der Geschéftsabwicklung
gewdhrleisten. Emittenten, deren Wertpapiere ohne ihre Zu-
stimmung in den Freiverkehr einbezogen worden sind, kon-
nen durch die Handelsrichtlinien nicht dazu verpflichtet wer-
den, Informationen in Bezug auf diese Wertpapiere zu
verdffentlichen, sofern diese bereits an einem organisierten
Markt zugelassen sind.

(2) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann den Handel im Frei-
verkehr untersagen, wenn ein ordnungsgeméfer Handel fiir
die Wertpapiere nicht mehr gewihrleistet erscheint.

(3) Auf den Betrieb des Freiverkehrs sind die Vorschriften
dieses Gesetzes sowie die §§ 33, 33b, 34 und 34a des Wert-
papierhandelsgesetzes entsprechend anzuwenden.

Beschliisse des 7. Ausschusses

§ 46

unverdndert

§ 47

unverdndert

Abschnitt 5
Freiverkehr

§ 48
Freiverkehr

(1) Fiir Wertpapiere, die weder zum Handel im regulierten
Markt zugelassen noch zum Handel in den regulierten Markt
einbezogen sind, kann die Borse den Betrieb eines Freiver-
kehrs durch den Borsentriger zulassen, wenn durch Ge-
schiftsbedingungen, die von der Geschiftsfiihrung gebil-
ligt wurden, eine ordnungsmifBige Durchfiihrung des
Handels und der Geschéftsabwicklung gewiihrleistet er-
scheint. Emittenten, deren Wertpapiere ohne ihre Zustim-
mung in den Freiverkehr einbezogen worden sind, kénnen
durch Handelsrichtlinien nicht dazu verpflichtet werden, In-
formationen in Bezug auf diese Wertpapiere zu verdffentli-
chen.

(2)unverdndert

(3) Der Betrieb des Freiverkehrs bedarf der schrift-
lichen Erlaubnis der Borsenaufsichtsbehorde. Auf den
Betrieb des Freiverkehrs sind die Vorschriften dieses Geset-
zes mit Ausnahme der §§ 27 bis 29 und der §§ 32 bis 47
entsprechend anzuwenden.
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Abschnitt 6

Straf- und Bufigeldvorschriften;
Schlussvorschriften

§ 49
Strafvorschriften

Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder mit Geldstrafe
wird bestraft, wer entgegen § 26 Abs. 1 andere zu Borsen-
spekulationsgeschéften oder zu einer Beteiligung an einem
solchen Geschift verleitet.

§50
Bufigeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsétzlich oder leicht-
fertig

1. entgegen § 3 Abs. 11 eine Person in Kenntnis setzt,

2. entgegen
a) § 6 Abs. 1 Satz 1, 5 oder Satz 6 oder
b) § 6 Abs. 5 Satz 1 oder Satz 4 oder Abs. 6 Satz 1,

jeweils auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung
nach Abs. 7 Satz 1, eine Anzeige nicht, nicht richtig,
nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig erstattet,

3. einer vollzichbaren Anordnung nach § 6 Abs. 1 Satz 7
zuwiderhandelt,

4. entgegen § 6 Abs. 6 Satz 2 eine Veroffentlichung nicht
oder nicht rechtzeitig vornimmt oder

5. entgegen § 41 Abs. 1 eine Auskunft nicht, nicht richtig
oder nicht vollstindig erteilt.
(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsétzlich oder fahrlas-
sig
1. einer vollziehbaren Anordnung nach
a) § 3 Abs. 4 Satz 1 oder Satz 4 Nr. 1 oder

b) § 6 Abs. 2 Satz 1 oder Abs. 4 Satz 1
zuwiderhandelt oder

2. entgegen § 3 Abs. 4 Satz 5 oder Satz 6, jeweils auch in
Verbindung mit Satz 8, ein Betreten nicht gestattet oder
nicht duldet.

(3) Die Ordnungswidrigkeit kann in den Fillen des Ab-
satzes 2 Nr. 1 Buchstabeb mit einer GeldbuBle bis zu
500 000 Euro, in den Féllen des Absatzes 1 Nr. 2 Buchsta-
be a und Nr. 3 und 5 mit einer GeldbuBle bis zu 100 000
Euro, in den iibrigen Féllen mit einer GeldbuBe bis zu
50 000 Euro geahndet werden.

§ 51
Geltung fiir Wechsel und auslindische Zahlungsmittel

(1) Die §§ 24 und 27 bis 29 gelten auch fiir den Borsen-
handel mit Wechseln und auslédndischen Zahlungsmitteln.

(2) Als Zahlungsmittel im Sinne des Absatzes 1 gelten
auch Auszahlungen, Anweisungen und Schecks.

Beschliisse des 7. Ausschusses

Abschnitt 6

Straf- und Bufigeldvorschriften;
Schlussvorschriften

§49
unverdndert

§ 50
Bufigeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsétzlich oder leicht-
fertig

1. unverdndert

2. entgegen § 4 Abs. 7 einen Wechsel bei einer dort ge-
nannten Person nicht, nicht richtig, nicht vollstindig
oder nicht rechtzeitig anzeigt,

3. entgegen
a) § 6 Abs. 1 Satz 1, 5 oder Satz 6 oder
b) § 6 Abs. 5 Satz 1 oder Satz 4 oder Abs. 6 Satz 1,

jeweils auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung
nach Abs. 7 Satz 1, eine Anzeige nicht, nicht richtig,
nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig erstattet,

4. einer vollziehbaren Anordnung nach § 6 Abs. 1 Satz 7
zuwiderhandelt,

5. entgegen § 6 Abs. 6 Satz 2 eine Verdffentlichung nicht
oder nicht rechtzeitig vornimmt oder

6. entgegen § 41 Abs. | eine Auskunft nicht, nicht richtig
oder nicht vollstindig erteilt.
(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsitzlich oder fahrlds-
sig
1. einer vollziehbaren Anordnung nach

a) §3 Abs. 4 Satz 1 oder Satz4 Nr. 1 jeweils auch in
Verbindung mit § 7 Abs. 3, oder

b) § 6 Abs. 2 Satz 1 oder Abs. 4 Satz 1
zuwiderhandelt oder

2. unveridndert

(3) Die Ordnungswidrigkeit kann in den Féllen des Ab-
satzes 2 Nr.1 Buchstabe b mit einer GeldbuBle bis zu
500 000 Euro, in den Féllen des Absatzes 1 Nr. 3 Buchsta-
be a und Nr. 4 und 6 mit einer Geldbulie bis zu 100 000
Euro, in den iibrigen Fillen mit einer Geldbule bis zu
50 000 Euro geahndet werden.

§ 51
unverdndert
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} §52
Ubergangsregelungen

(1) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum
Borsenhandel mit amtlicher Notierung zugelassen worden
sind, oder Unternehmensberichte vor dem 1. April 1998 ver-
offentlicht worden, so sind auf diese Prospekte und Unter-
nehmensberichte die Vorschriften der §§ 45 bis 49 und 77
dieses Gesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
17. Juli 1996 (BGBI. I S. 1030) weiterhin anzuwenden.

(2) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum
Borsenhandel im amtlichen Markt zugelassen worden sind,
oder Unternehmensberichte vor dem 1. Juli 2002 verdffent-
licht worden, so ist auf diese Prospekte und Unternehmens-
berichte die Vorschrift des § 47 dieses Gesetzes in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I
S. 2682), das zuletzt durch Artikel 35 des Gesetzes vom
27. April 2002 (BGBIL. I S.1467) gedndert worden ist,
weiterhin anzuwenden.

(3) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum
Handel im amtlichen Markt zugelassen worden sind, vor
dem 1. Juli 2005 verdffentlicht worden, so ist auf diese
Prospekte die Vorschrift des § 45 dieses Gesetzes in der vor
dem 1. Juli 2005 geltenden Fassung weiterhin anzuwenden.
Auf Unternehmensberichte, die vor dem 1. Juli 2005 ver-
offentlicht worden sind, finden die §§ 44 bis 47 und 55 die-
ses Gesetzes in der vor dem 1. Juli 2005 geltenden Fassung
weiterhin Anwendung.

(4) Fiir Wertpapiere, deren Laufzeit nicht bestimmt ist und
die am 1. Juli 2002 weniger als zehn Jahre an einer inléndi-
schen Borse eingefiihrt sind, gilt § 5 Abs. 1 Satz 1 dieses
Gesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
9. September 1998 (BGBI. I S. 2682), das zuletzt durch
Artikel 35 des Gesetzes vom 27. April 2002 (BGBI.1
S. 1467) gedndert worden ist. Auf die in Satz | genannten
Wertpapiere ist § 17 Abs. 1 Nr. 5 erst mit Ablauf von zehn
Jahren seit der Einfiihrung anzuwenden.

(5) Borsentrédger, denen vor dem 1. November 2007 eine
Genehmigung nach § 1 Abs. 1 dieses Gesetzes in der bis
zum 31. Oktober 2007 geltenden Fassung erteilt worden ist,
bediirfen insoweit keiner Erlaubnis nach § 4. Sie miissen je-
doch der Borsenaufsichtsbehorde bis zum 31. Januar 2008
die nach § 4 Abs. 2 Satz 2 erforderlichen Unterlagen einrei-
chen. Die Befugnisse der Borsenaufsichtsbehdrde nach § 4
gelten in Ansehung der vor dem 1. November 2007 erteilten
Genehmigungen entsprechend.

(6) Wertpapiere, die vor dem 1. November 2007 zum amt-
lichen Markt oder zum geregelten Markt zugelassen waren,
gelten ab dem 1. November 2007 als zum regulierten Markt
zugelassen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

B §52
Ubergangsregelungen

()unverdndert

(2)unverédndert

(3)unverdndert

(4)unverdndert

(5) Borsentrdger, denen vor dem 1. November 2007 eine
Genehmigung nach § 1 Abs. 1 dieses Gesetzes in der bis
zum 31. Oktober 2007 geltenden Fassung erteilt worden ist,
bediirfen insoweit keiner Erlaubnis nach § 4. Sie miissen je-
doch der Borsenaufsichtsbehorde bis zum 30. April 2009
die nach § 4 Abs. 2 Satz 2 erforderlichen Unterlagen einrei-
chen. Die Befugnisse der Borsenaufsichtsbehdrde nach § 4
gelten in Ansehung der vor dem 1. November 2007 erteilten
Genehmigungen entsprechend.

(6) Borsentriger, die den Betrieb eines Freiverkehrs
bereits vor dem 1. November 2007 begonnen haben, sind
verpflichtet, den Antrag auf Erteilung der Erlaubnis
nach § 48 Abs. 3 Satz 1 bis zum 30. April 2009 nachzurei-
chen.

(7 unverdndert
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Artikel 3

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntma-
chung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2776), zuletzt ge-
dndert durch ... (BGBIL. I S. ...), wird wie folgt gedndert:

1. In der Inhaltsiibersicht wird nach der Angabe zu § 64h
folgende Angabe angefiigt:

,,§ 64i Ubergangsvorschriften zum Finanzmarktricht-
linie-Umsetzungsgesetz*.

2. § 1 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz la wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 2 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Nummer 1 werden dieWorter ,,oder de-
ren Nachweis® gestrichen.

bbb) Nach Nummer | werden folgende Num-
mern la, 1b und Ic eingefiigt:

»la. die Abgabe von personlichen Empfeh-

1b.

Ic.

lungen an Kunden oder deren Beauf-
tragte, die sich auf Geschifte mit
bestimmten Finanzinstrumenten bezie-
hen, sofern die Empfehlung auf eine
Priifung der personlichen Umsténde
des Anlegers gestiitzt oder als fiir ihn
geeignet dargestellt wird und nicht aus-
schlieBlich tiber Informationsverbrei-
tungskanile oder fiir die Offentlichkeit
bekannt gegeben wird (Anlagebera-
tung)a

der Betrieb eines multilateralen Sys-
tems, das die Interessen einer Vielzahl
von Personen am Kauf und Verkauf
von Finanzinstrumenten innerhalb des
Systems und nach festgelegten, nicht
abdingbaren Regeln, in einer Weise
zusammenbringt, die zu einem Ver-
tragsabschluss fihrt (multilaterales
Handelssystem),

das Platzieren von Finanzinstrumenten
ohne feste Ubernahmeverpflichtung
(Platzierungsgeschift).

ccc) Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

4.

die Anschaffung und die VerduBerung
von Finanzinstrumenten fiir eigene
Rechnung als Dienstleistung fiir andere
(Eigenhandel),.

bb) Folgender Satz wird angefiigt:

»Als Finanzdienstleistung gilt auch eine An-
schaffung oder VerdufBerung von Finanzinstru-

Beschliisse des 7. Ausschusses

Artikel 3

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntma-
chung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2776), zuletzt ge-
andert durch ... (BGBI. I S. ...), wird wie folgt gedndert:

0. In der Inhaltsiibersicht wird die Angabe zu § 25b wie

folgt gefasst:

»8 25b Einhaltung der besonderen organisatorischen
Pflichten im bargeldlosen Zahlungsverkehr<.

1. unverdndert

2. § 1 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz l1a wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 2 wird wie folgt gedndert:

aaa) unverdndert

bbb) Nach Nummer | werden folgende Num-
mern la, 1b und 1c eingefligt:

,la. die Abgabe von personlichen Empfeh-

1b.

lc.

lungen an Kunden oder deren Ver-
treter, die sich auf Geschifte mit
bestimmten Finanzinstrumenten bezie-
hen, sofern die Empfehlung auf eine
Priifung der personlichen Umstinde
des Anlegers gestiitzt oder als fiir ihn
geeignet dargestellt wird und nicht aus-
schlieBlich iiber Informationsverbrei-
tungskanile oder fiir die Offentlichkeit
bekannt gegeben wird (Anlagebera-
tung),

der Betrieb eines multilateralen Sys-
tems, das die Interessen einer Vielzahl
von Personen am Kauf und Verkauf
von Finanzinstrumenten innerhalb des
Systems und nach festgelegten Be-
stimmungen in einer Weise zusam-
menbringt, die zu einem Vertrag iiber
den Kauf dieser Finanzinstrumente
fiihrt (Betrieb eines multilateralen
Handelssystems),

unverdandert

ccc) unverdndert

bb) unverdndert
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menten fiir eigene Rechnung, die keine Dienst-
leistung fiir andere im Sinne des Satzes 1 Nr. 4
darstellt (Eigengeschéft).

In Absatz3 Satz1 Nr. 6 wird der Klammerzusatz
»(Anlageberatung)* gestrichen.

In Absatz 3d Satz 2 werden die Worter ,,Devisen,
Rechnungseinheiten oder Derivate im Sinne des
Absatzes 11 Satz 4 Nr. 5° durch die Worter ,,Devisen
oder Rechnungseinheiten™ ersetzt.

In Absatz 5a Satz 1 werden die Worter ,,Staaten der
Européischen Gemeinschaften durch die Worter
,Mitgliedstaaten der Europédischen Union“ und die
Worter ,,Staaten des Abkommens* durch die Worter
»anderenVertragsstaaten des Abkommens* ersetzt.

Absatz 11 wird wie folgt gefasst:

»(11) Finanzinstrumente im Sinne der Absitze 1
bis 3 und 17 sowie im Sinne des § 2 Abs. 1 und 6 sind
abweichend von § 1a Abs. 3 Wertpapiere, Geldmarkt-
instrumente, Devisen oder Rechnungseinheiten sowie
Derivate.

Wertpapiere sind, auch wenn keine Urkunden iiber sie
ausgestellt sind, alle Gattungen von ibertragbaren
Wertpapieren mit Ausnahme von Zahlungsinstrumen-
ten, die ihrer Art nach auf den Kapitalmérkten handel-
bar sind, insbesondere

1. Aktien und andere Anteile an in- oder auslindi-
schen juristischen Personen, Personengesellschaf-
ten und sonstigen Unternehmen, soweit sie Aktien
vergleichbar sind, sowie Zertifikate, die Aktien
vertreten,

2. Schuldtitel, insbesondere Genussscheine, Inha-
berschuldverschreibungen, Orderschuldverschrei-
bungen und Zertifikate, die diese Schuldtitel ver-
treten,

3. sonstige Wertpapiere, die zum Erwerb oder zur
VerduBerung von Wertpapieren nach den
Nummern 1 und 2 berechtigen oder zu einer
Barzahlung fiihren, die in Abhdngigkeit von Wert-
papieren, Wihrungen, Zinssidtzen oder anderen
Ertragen, von Waren, Indizes oder Messgro3en
bestimmt wird,

4. Anteile an Investmentvermdgen, die von einer Ka-
pitalanlagegesellschaft oder einer ausldndischen
Investmentgesellschaft ausgegeben werden.

Geldmarktinstrumente sind alle Gattungen von For-
derungen, die nicht unter Satz 1 fallen und die iibli-
cherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, mit
Ausnahme von Zahlungsinstrumenten.

Derivate sind

1. als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete
Festgeschifte oder Optionsgeschifte, die zeitlich
verzogert zu erfiillen sind und deren Wert sich un-
mittelbar oder mittelbar vom Preis oder Ma@ eines
Basiswertes ableitet (Termingeschéfte) mit Bezug
auf die folgenden Basiswerte:

Beschliisse des 7. Ausschusses

b) unverdndert

c) unverdndert

d) unverédndert

e) unverdndert
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a) Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,
b) Devisen oder Rechnungseinheiten,
¢) Zinssitze oder andere Ertrage,

d) Indizes der Basiswerte der Buchstaben a, b
oder ¢, andere Finanzindizes oder Finanzmess-
grofen oder

e) Derivate;

2. Termingeschéfte mit Bezug auf Waren, Frachtsit-
ze, Emissionsberechtigungen, Klima- oder andere
physikalische Variablen, Inflationsraten oder an-
dere volkswirtschaftliche Variablen oder sonstige
Vermogenswerte, Indizes oder Messwerte als Ba-
siswerte, sofern sie

a) durch Barausgleich zu erfiillen sind oder einer
Vertragspartei das Recht geben, einen Baraus-
gleich zu verlangen, ohne dass dieses Recht
durch Ausfall oder ein anderes Beendigungs-
ereignis begriindet ist,

b) auf einem organisierten Markt oder in einem
multilateralen Handelssystem geschlossen
werden oder

c) nach Maflgabe des Artikels 38 Abs. 1 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission
vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der
Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Par-
laments und des Rates betreffend die Auf-
zeichnungspflichten fiir Wertpapierfirmen, die
Meldung von Geschéften, die Markttranspa-
renz, die Zulassung von Finanzinstrumenten
zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne
dieser Richtlinie (ABI. EU Nr.L 241 S. 1)
Merkmale anderer Derivate aufweisen und
nichtkommerziellen Zwecken dienen und
nicht die Voraussetzungen des Artikels 38
Abs. 4 dieser Verordnung gegeben sind,

und sofern sie keine Kassageschifte im Sinne des
Artikels 38 Abs. 2 der Verordnung (EG) Nr. 1287/
2006 sind;

3. finanzielle Differenzgeschifte;

4. als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete
Festgeschifte oder Optionsgeschifte, die zeitlich
verzogert zu erfiillen sind und dem Transfer von
Kreditrisiken dienen (Kreditderivate);

5. Termingeschifte mit Bezug auf die in Artikel 39
der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 genannten
Basiswerte, sofern sie die Bedingungen der
Nummer 2 erfiillen.*

f) Absatz 17 Satz 3 wird aufgehoben.

g) In Absatz 18 werden die Angabe ,,79/267/EWG,* ge-
strichen und die Angabe ,,93/6/EWG, 93/22/EWG
und 2000/12/EG* durch die Angabe ,,2004/39/EG,
2006/48/EG und 2006/49/EG sowie Anhang V Teil A
der Richtlinie 2002/83/EG* ersetzt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

f) unverdndert

g) unverdndert



Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode — 87— Drucksache 16/4883

Entwurf

3. § 2 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 3a werden die Worter ,,Gelddarlehen
oder Akzeptkredite gewdhrt durch die Worter
,.das Kreditgeschift betreibt* ersetzt.

bb) Nummer 8 wird wie folgt gefasst:

,,8. Unternehmen, die, ohne grenziiberschreitend
tatig zu werden, als Bankgeschéft ausschlief3-
lich das Finanzkommissionsgeschéft an in-
landischen Borsen oder in inldndischen mul-
tilateralen Handelssystemen im Sinne des § 1
Abs. la Satz 2 Nr. 1c, an oder in denen Deri-
vate gehandelt werden (Derivatemarkte), fiir
andere Mitglieder dieser Markte oder Han-
delssysteme betreiben, sofern fiir die Erfiil-
lung der Vertrége, die diese Unternehmen an
diesen Mérkten oder in diesen Handelssyste-
men schlieen, Clearingmitglieder derselben
Mirkte oder Handelssysteme haften;*.

cc) Folgende neue Nummer 9 wird angefligt:

,»9. Unternehmen, die Finanzkommissionsge-
schéfte nur in Bezug auf Derivate im Sinne des
§ 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2und 5 erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe
sind, deren Haupttétigkeit in der Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen im Sin-
ne des § 1 Abs. la Satz 2 Nr. 1 bis 4 oder
Bankgeschiften im Sinne des § 1 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1, 3, 8 oder Nr. 11 besteht,

b) Finanzkommissionsgeschéfte,  Finanz-
dienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. la
Satz 2 Nr. 1 bis 4 in Bezug auf Derivate im
Sinne des § 1 Abs. 11 Satz4 Nr. 2 und 5
und Eigengeschifte in Finanzinstrumen-
ten auf Ebene der Unternehmensgruppe
von untergeordneter Bedeutung im Ver-
héltnis zur Haupttatigkeit sind und

¢) die Finanzkommissionsgeschéfte nur fiir
Kunden ihrer Haupttitigkeit im sachli-
chen Zusammenhang mit Geschiften der
Haupttétigkeit erbracht werden.*

b) Absatz 6 wird wie folgt gefasst:
,»(0) Als Finanzdienstleistungsinstitute gelten nicht
1. die Deutsche Bundesbank;
2. die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau;

3. die offentliche Schuldenverwaltung des Bundes,
eines seiner Sondervermdgen, eines Landes oder
eines anderen Staates des Europdischen Wirt-
schaftsraums und deren Zentralbanken;

4. private und offentlich-rechtliche Versicherungs-
unternehmen;

5. Unternehmen, die Finanzdienstleistungen im Sin-
ne des § 1 Abs. la Satz 2 ausschlieBlich innerhalb
der Unternehmensgruppe erbringen;

Beschliisse des 7. Ausschusses

3. § 2 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) unverdndert

bb) unverindert

cc) Folgende neue Nummer 9 wird angefiigt:

9. Unternehmen, die Finanzkommissionsge-
schéfte nur in Bezug auf Derivate im Sinne des
§ 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2und 5 erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe
sind, deren Haupttitigkeit in der Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen im Sin-
ne des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 oder
Bankgeschiften im Sinne des § 1 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1, 2, 8 oder Nr. 11 besteht,

b) unverdndert

c¢) unverdndert

b) Absatz 6 wird wie folgt gefasst:
,»(6) Als Finanzdienstleistungsinstitute gelten nicht
I. unverédndert
2. unverédndert

3. unverdndert

4. unverédndert

5. unverdndert
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Unternechmen, deren Finanzdienstleistung fiir
andere ausschlieBlich in der Verwaltung eines
Systems von Arbeitnehmerbeteiligungen an den
eigenen oder an mit ihnen verbundenen Unter-
nehmen besteht;

. Unternehmen, die ausschlieBlich Finanzdienst-

leistungen im Sinne sowohl der Nummer 5 als
auch der Nummer 6 erbringen;

. Unternehmen, die als Finanzdienstleistungen fiir

andere ausschlieBlich die Anlageberatung und
die Anlage- und Abschlussvermittlung zwischen
Kunden und

a) inldndischen Instituten,

b) Instituten oder Finanzunternchmen mit Sitz in
einem anderen Staat des Europédischen Wirt-
schaftsraums, die die Voraussetzungen nach
§ 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 erfiillen,

¢) Unternehmen, die auf Grund einer Rechtsver-
ordnung nach § 53c gleichgestellt oder freige-
stellt sind, oder

d) auslidndischen Investmentgesellschaften

betreiben, sofern sich diese Finanzdienstleis-
tungen auf Anteile an Investmentvermogen, die
von einer inldndischen Kapitalanlagegesellschaft
oder Investmentaktiengesellschaft im Sinne der
§§ 96 bis 111 des Investmentgesetzes ausgegeben
werden, oder auf auslandische Investmentanteile,
die nach dem Investmentgesetz 6ffentlich vertrie-
ben werden diirfen, beschranken und die Unter-
nehmen nicht befugt sind, sich bei der Erbrin-
gung dieser Finanzdienstleistungen Eigentum
oder Besitz an Geldern oder Anteilen von Kun-
den zu verschaffen, es sei denn, das Unternehmen
beantragt und erhdlt eine entsprechende Erlaub-
nisnach § 32 Abs. 1; Anteile an Sondervermogen
mit zusdtzlichen Risiken nach § 112 des Invest-
mentgesetzes gelten nicht als Anteile an Invest-
mentvermdgen im Sinne dieser Vorschrift;

. Unternehmen, die, ohne grenziiberschreitend té-

tig zu werden, Eigengeschifte an Derivatemérk-
ten im Sinne des Absatzes 1 Nr. 8 betreiben und
an Kassamérkten nur zur Absicherung dieser Po-
sitionen handeln, Eigenhandel oder Abschluss-
vermittlung nur fiir andere Mitglieder dieser De-
rivatemarkte erbringen oder als Market Maker im
Sinne des § 23 Abs. 4 des Wertpapierhandels-
gesetzes im Wege des Eigenhandels Preise fiir
andere Mitglieder dieser Derivatemérkte stellen,
sofern fiir die Erflillung der Vertrage, die diese
Unternehmen schlieBen, Clearingmitglieder der-
selben Mérkte oder Handelssysteme haften;

Angehorige freier Berufe, die Finanzdienstleis-
tungen im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis
4 nur gelegentlich im Rahmen eines Mandatsver-
hiltnisses als Freiberufler erbringen und einer
Berufskammer in der Form der Korperschaft des
offentlichen Rechts angehdren, deren Berufs-

Beschliisse des 7. Ausschusses

6. unverdndert

7. unverdndert

8. unverdndert

9. unverdndert

10. unverdndert
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recht die Erbringung von Finanzdienstleistungen
nicht ausschlieft;

Unternehmen, die Eigengeschifte in Finanz-
instrumenten betreiben oder Finanzdienstleistun-
gen im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2 Nr. 1 bis 4
nur in Bezug auf Derivate im Sinne des § 1
Abs. 11 Satz 4 Nr. 2 und 5 erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe sind,
deren Haupttitigkeit in der Erbringung von
Finanzdienstleistungen im Sinne des §1
Abs. la Satz 2 Nr. 1 bis 4 oder Bankgeschif-
ten im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz2 Nr. 1, 3, 8
oder Nr. 11 besteht,

b) diese Finanzdienstleistungen auf Ebene der
Unternehmensgruppe von untergeordneter
Bedeutung im Verhéltnis zur Haupttéitigkeit
sind und

¢) die Finanzdienstleistungen in Bezug auf De-
rivate im Sinne des § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2
und 5 nur fiir Kunden ihrer Haupttitigkeit im
sachlichen Zusammenhang mit Geschéften
der Haupttétigkeit erbracht werden;

Unternehmen, deren einzige Finanzdienstleis-
tung im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2 der Handel
mit Sorten ist, sofern ihre Haupttitigkeit nicht im
Sortengeschift besteht;

Unternehmen, soweit sie als Haupttétigkeit Ei-
gengeschifte und Eigenhandel mit Waren oder
Derivaten im Sinne des § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2
in Bezug auf Waren betreiben, sofern sie nicht
einer Unternehmensgruppe angehoren, deren
Haupttitigkeit in der Erbringung von Finanz-
dienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2
Nr. 1 bis 4 oder dem Betreiben von Bankgeschéf-
ten nach § 1 Abs. 1 Satz2 Nr. 1, 3, 8 oder Nr. 11
besteht;

Unternehmen, die als einzige Finanzdienstleis-
tung Eigengeschifte oder Eigenhandel betreiben,
sofern sie nicht

a) an einem organisierten Markt oder in einem
multilateralen Handelssystem kontinuierlich
den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumen-
ten zu selbst gestellten Preisen anbieten oder

b) in organisierter und systematischer Weise
haufig fiir eigene Rechnung auBlerhalb eines
organisierten Marktes oder eines multilatera-
len Handelssystems Handel treiben, indem sie
ein fiir Dritte zugédngliches System anbieten,
um mit ihnen Geschéfte durchzufiihren;

Unternehmen, die als Finanzdienstleistung im
Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 ausschlielich die
Anlageberatung im Rahmen einer anderen beruf-
lichen Tétigkeit erbringen, ohne sich die Anlage-
beratung besonders vergiiten zu lassen;

Betreiber organisierter Mérkte, die neben dem
Betrieb eines multilateralen Handelssystems kei-

11

12.

14

15

16.

Beschliisse des 7. Ausschusses

. Unternehmen, die Eigengeschéfte in Finanz-
instrumenten betreiben oder Finanzdienstleistun-
gen im Sinne des § 1 Abs. la Satz2 Nr. 1 bis 4
nur in Bezug auf Derivate im Sinne des § 1
Abs. 11 Satz 4 Nr. 2 und 5 erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe sind,
deren Haupttitigkeit in der Erbringung von
Finanzdienstleistungen im Sinne des §1
Abs. la Satz 2 Nr. 1 bis 4 oder Bankgeschaf-
ten im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz2 Nr. 1,2, 8
oder Nr. 11 besteht,

b) unverdndert

c¢) unverdndert

unverdndert

. Unternehmen, soweit sie als Haupttdtigkeit Ei-
gengeschifte und Eigenhandel mit Waren oder
Derivaten im Sinne des § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2
in Bezug auf Waren betreiben, sofern sie nicht
einer Unternehmensgruppe angehoren, deren
Haupttatigkeit in der Erbringung von Finanz-
dienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2
Nr. 1 bis 4 oder dem Betreiben von Bankgeschéf-
ten nach § 1 Abs. 1 Satz2 Nr. 1, 2, 8 oder Nr. 11
besteht;

. unverdndert

. unverdndert

unverdndert
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ne anderen Finanzdienstleistungen im Sinne des
§ 1 Abs. la Satz 2 erbringen.

Fiir Einrichtungen und Unternehmen im Sinne des
Satzes 1 Nr. 3 und 4 gelten die Vorschriften dieses Ge-
setzes insoweit, als sie Finanzdienstleistungen erbrin-
gen, die nicht zu den ihnen eigentiimlichen Geschaf-
ten gehdren.*

In Absatz 7 Satz 1 und 2 wird jeweils nach dem Wort
,Finanzdienstleistung® die Angabe ,,im Sinne des § 1
Abs. 1a Satz 2 eingefiigt.

In Absatz 8 werden die Worter ,,Anlagevermittler und
Abschlussvermittler durch die Worter ,,Anlagebera-
ter, Anlagevermittler, Abschlussvermittler, Betreiber
multilateraler Handelssysteme und Unternehmen, die
das Platzierungsgeschift betreiben,” und der Punkt
am Ende des Satzes durch ein Komma ersetzt sowie
die Worter ,,sowie auf Unternehmen, die auf Grund
der Riickausnahme fiir die Erbringung grenziiber-
schreitender Geschéfte in Absatz 1 Nr. 8 oder Ab-
satz 6 Nr. 9 als Institute einzustufen sind.* angefiigt.

In Absatz 8a wird die Angabe ,,Warenderivaten nach
§ 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 5“ durch die Angabe ,,Deriva-
ten nach § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2, 3 und 5% ersetzt.

Absatz 9 wird aufgehoben.
Absatz 10 wird wie folgt gefasst:

,»(10) Ein Unternehmen, das keine Bankgeschéfte
im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 betreibt und als Fi-
nanzdienstleistungen nur die Anlage- oder Abschluss-
vermittlung, das Platzierungsgeschéft oder die An-
lageberatung ausschlieBlich fiir Rechnung und unter
der Haftung eines Einlagenkreditinstituts oder eines
Wertpapierhandelsunternehmens, das seinen Sitz im
Inland hat oder nach § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7
im Inland tétig ist, erbringt (vertraglich gebundener
Vermittler), gilt nicht als Finanzdienstleistungsins-
titut, sondern als Finanzunternehmen, wenn das
Einlagenkreditinstitut oder Wertpapierhandelsunter-
nehmen als das haftende Unternehmen dies der
Bundesanstalt anzeigt. Die Tatigkeit des vertraglich
gebundenen Vermittlers wird dem haftenden Unter-
nehmen zugerechnet. Andern sich die von dem haf-
tenden Unternehmen angezeigten Verhéltnisse, sind
die neuen Verhéltnisse unverziiglich der Bundesan-
stalt anzuzeigen. Fir den Inhalt der Anzeigen nach
den Sétzen 1 und 3 und die beizufiigenden Unterla-
gen und Nachweise konnen durch Rechtsverordnung
nach §24 Abs. 4 ndhere Bestimmungen getroffen
werden. Die Bundesanstalt {ibermittelt die Anzeigen
nach den Sétzen 1 und 3 der Deutschen Bundesbank.
Die Bundesanstalt fiihrt iiber die ihr angezeigten ver-
traglich gebundenen Vermittler nach diesem Absatz
ein offentliches Register im Internet, das das haftende
Unternehmen, die vertraglich gebundenen Vermittler,
das Datum des Beginns und des Endes der Tétigkeit
nach Satz | ausweist. Fiir die Voraussetzungen zur
Aufnahme in das Register, den Inhalt und die Fithrung
des Registers konnen durch Rechtsverordnung nach
§ 24 Abs. 4 ndhere Bestimmungen getroffen werden,

Beschliisse des 7. Ausschusses

Fir Einrichtungen und Unternehmen im Sinne des
Satzes 1 Nr. 3 und 4 gelten die Vorschriften dieses Ge-
setzes insoweit, als sie Finanzdienstleistungen erbrin-
gen, die nicht zu den ihnen eigentiimlichen Geschéaf-
ten gehdren.*

c) unverdndert

d) unverdndert

e) unverdndert

f) unverdndert

g) unverdndert
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insbesondere kann dem haftenden Unternehmen ein
schreibender Zugriff auf die fiir es einzurichtende Sei-
te des Registers eingerdumt und ihm die Verantwort-
lichkeit fiir die Richtigkeit und Aktualitét dieser Seite
iibertragen werden. Die Bundesanstalt kann einem
haftenden Unternehmen, das die Auswahl oder Uber-
wachung seiner vertraglich gebundenen Vermittler
nicht ordnungsgeméal durchgefiihrt hat oder die ihm
im Zusammenhang mit der Fiihrung des Registers
iibertragenen Pflichten verletzt hat, untersagen, ver-
traglich gebundene Vermittler im Sinne der Sitze 1
und 2 in das Unternehmen einzubinden.*

Folgender Absatz 12 wird angefligt:

»(12) Fiir Trdger einer inldndischen Bérse und Be-
treiber organisierter Markte mit Sitz im Ausland, die
neben dem Freiverkehr als einzige Finanzdienstleis-
tung ein multilaterales Handelssystems im Inland be-
treiben, gelten die Anforderungen der §§ 25a und 33
Abs. 1 Nr. 1 bis 4 sowie die Anzeigepflichten nach
§ 2¢ Abs. 1 und 4 sowie § 24 Abs. 1 Nr. 1, 2 und 11
und Abs. la Nr. 2 entsprechend. Es wird vermutet,
dass Geschiftsfiihrer einer inldndischen Borse und
Personen, die die Geschifte eines ausldndischen orga-
nisierten Marktes tatsdchlich leiten, den Anforderun-
gennach § 33 Abs. 1 Nr. 2 und 4 geniigen. Die Befug-
nisse der Bundesanstalt nach den §§ 2c und 25a
Abs. 1 Satz 7 sowie den §§ 44 bis 48 gelten entspre-
chend. Die Bundesanstalt kann den in Satz 1 genann-
ten Personen den Betrieb eines multilateralen Han-
delssystems in den Féllen des § 35 Abs. 2 Nr. 4, 5 und
6 sowie dann untersagen, wenn sie die Anforderungen
des § 33 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 bis 4 nicht erfiillen. Die
in Satz 1 genannten Personen haben der Bundesan-
stalt die Aufnahme des Betriebs unverziiglich anzu-
zeigen.*

4. § 2c wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Absatz 3 Satz 1 werden hinter dem Wort ,,Vor* die
Worter ,,einer Entscheidung iiber* eingefiigt.

In Absatz 5 Satz 1 werden die Worter ,,oder des Rates
der Europdischen Gemeinschaften gestrichen und
die Angabe ,,der nach Artikel 60 Abs. 2 der Banken-
richtlinie oder Artikel 7 Abs. 5 der Richtlinie 93/22/
EWG des Rates vom 10. Mai 1993 iiber Wertpapier-
dienstleistungen — ABl. EG Nr. L 141 S. 27 — (Wert-
papierdienstleistungsrichtlinie) zustande gekommen
ist“ durch die Angabe ,,der nach Artikel 151 Abs. 2
der Bankenrichtlinie oder Artikel 15 Abs. 3 Satz 2 der
Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Parlaments
und des Rates vom 21. April 2004 iiber Markte fiir
Finanzinstrumente (ABl. EU Nr. L 145 S. 1, 2005
Nr. L 45 S. 18) (Finanzmarktrichtlinie) zustande ge-
kommen ist“ ersetzt.

5. § 8 wird wie folgt gedndert:

a)

Dem Absatz 3 wird folgender Satz angefiigt:

Beschliisse des 7. Ausschusses

h) Folgender Absatz 12 wird angefiigt:

,»(12) Fiir Betreiber organisierter Markte mit Sitz
im Ausland, die als einzige Finanzdienstleistung ein
multilaterales Handelssystem im Inland betreiben,
gelten die Anforderungen der §§ 25a und 33 Abs. 1
Nr. 1 bis 4 sowie die Anzeigepflichten nach § 2c
Abs. 1 und 4 sowie § 24 Abs. 1 Nr. 1, 2 und 11 und
Abs. 1a Nr. 2 entsprechend. Die in Satz 1 genannten
Anforderungen gelten entsprechend auch fiir Tréi-
ger einer inléiindischen Borse, die auler dem Frei-
verkehr als einzige Finanzdienstleistung ein multi-
laterales Handelsystem im Inland betreiben. Es
wird vermutet, dass Geschéftsfithrer einer inldndi-
schen Borse und Personen, die die Geschifte eines
auslidndischen organisierten Marktes tatsdchlich lei-
ten, den Anforderungen nach § 33 Abs. 1 Nr. 2 und 4
geniigen. Die Befugnisse der Bundesanstalt nach den
§§ 2c und 25a Abs. 1 Satz 7 sowie den §§ 44 bis 48
gelten entsprechend. Die Bundesanstalt kann den in
Satz 1 genannten Personen den Betrieb eines multila-
teralen Handelssystems in den Féllen des § 35 Abs. 2
Nr. 4, 5 und 6 sowie dann untersagen, wenn sie die
Anforderungen des § 33 Abs. 1 Satz1 Nr. 1 bis 4
nicht erfiillen. Die in Satz 1 genannten Personen ha-
ben der Bundesanstalt die Aufnahme des Betriebs un-
verziiglich anzuzeigen.*

4. unveridndert

5. unverdndert
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,,Die Bundesanstalt ibermittelt der zustéindigen Stelle
im Aufnahmestaat alle Informationen fiir die Beurtei-
lung der Zuverldssigkeit und fachlichen Eignung der
in § 1 Abs. 2 Satz 1 genannten Personen sowie fiir die
Beurteilung der Zuverlédssigkeit der Inhaber einer
bedeutenden Beteiligung an Unternehmen derselben
Gruppe mit Sitz im Inland, die bei der Erteilung einer
Erlaubnis und der laufenden Aufsicht iiber ein Unter-
nehmen im Sinne des § 33b Satz 1, welches im Auf-
nahmestaat Bankgeschifte entsprechend § 1 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1, 2, 4 und 10 oder Finanzdienstleistungen
entsprechend § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 zu erbrin-
gen beabsichtigt, erforderlich sind.*

Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 3a eingefiigt:

,»(3a) Die zustindige Stelle im Sinne des Absatzes 3
Satz 1 kann die Bundesanstalt um Zusammenarbeit bei
einer Uberwachung, einer Priifung oder Ermittlung
ersuchen. Die Bundesanstalt macht bei Ersuchen im
Sinne des Satzes 1 zum Zwecke der Uberwachung der
Einhaltung dieses Gesetzes und entsprechender Be-
stimmungen dieser Staaten von allen ihr nach dem Ge-
setz zustehenden Befugnissen Gebrauch, soweit dies
geeignet und erforderlich ist, den Ersuchen nachzu-
kommen. Die Bundesanstalt kann eine Untersuchung,
die Ubermittlung von Informationen oder die Teilnah-
me von Bediensteten dieser ausldndischen Stellen an
solchen Priifungen verweigern, wenn

1. hierdurch die Souverénitit, die Sicherheit oder die
offentliche Ordnung der Bundesrepublik Deutsch-
land beeintrachtigt werden kdnnte oder

2. auf Grund desselben Sachverhaltes gegen die be-
treffenden Personen bereits ein gerichtliches Ver-
fahren eingeleitet worden oder eine unanfechtbare
Entscheidung ergangen ist.

Kommt die Bundesanstalt einem entsprechenden Er-
suchen nicht nach oder macht sie von ihrem Recht
nach Satz 1 Gebrauch, teilt sie dies der ersuchenden
Stelle unverziiglich mit und legt die Griinde dar; im
Falle einer Verweigerung nach Satz 3 Nr. 2 sind ge-
naue Informationen tliber das gerichtliche Verfahren
oder die unanfechtbare Entscheidung zu {ibermit-
teln.*

Folgender Absatz 9 wird angefiigt:

»(9) Hat die Bundesanstalt hinreichende Anhalts-
punkte fiir einen Versto3 gegen Vorschriften dieses
Gesetzes oder entsprechende Vorschriften der Staaten
des Europiischen Wirtschaftsraums, teilt sie diese der
fiir die Zusammenarbeit bei der Aufsicht iiber Institu-
te zustdndigen Stelle mit, auf dessen Gebiet die vor-
schriftswidrige Handlung stattgefunden hat. Erhalt
die Bundesanstalt eine entsprechende Mitteilung von
zustdndigen Stellen anderer Staaten, unterrichtet sie
diese iiber die Ergebnisse darauthin eingeleiteter Un-
tersuchungen.*

Beschliisse des 7. Ausschusses

5a. § 10 wird wie folgt geiindert:
a) Absatz 2¢ Satz 2 wird wie folgt gefasst:
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6. § 20c wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Nr. 1 Buchstabe a werden die Worter ,,in
Bezug auf Waren oder Basiswerte nach Absatz 2 Nr. 1
Buchstabe e durch die Worter ,,mit Bezug auf die in
§ 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2 und 5 genannten Basiswerte*
ersetzt.

b) Absatz 2 Nr. 1 wird wie folgt gefasst:

,1. Bankgeschifte und Finanzdienstleistungen im
Zusammenhang mit Derivaten nach § 1 Abs. 11
Satz 4 Nr. 2, 3 und 5 erbringt,*.

. In § 24 Abs. 1 Nr: 9 wird nach der Angabe ,,Satz 2 die
Angabe ,,und 3“ eingefiigt.

. § 24a wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 Nr. 2 werden das Wort ,,und* durch
ein Komma ersetzt und nach dem Wort ,,Zweignieder-
lassung® die Worter ,,und eine Absicht zur Heranzie-
hung gebundener Vermittler,” eingefligt.

b) Absatz 2 Satz 4 wird wie folgt gefasst:

»Nach Weiterleitung der Anzeige an die zustédndigen
Stellen des Aufnahmestaates kann das Institut nach
einer entsprechenden Mitteilung dieser Stellen oder
spétestens nach Ablauf einer Zweimonatsfrist seine
Tatigkeit in dem anderen Staat aufnehmen.*

¢) In Absatz 3 Satz 2 werden das Wort ,,und* gestrichen
und nach den Wortern ,,beabsichtigten Tatigkeit™ die
Worter ,,und die Angabe, ob in diesem Staat vertrag-
lich gebundene Vermittler herangezogen werden sol-
len,* eingefligt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

,»Die vorstehend genannten Positionen konnen
nur bis zu einem Betrag als Drittrangmittel be-
riicksichtigt werden, der zusammen mit dem Er-
ginzungskapital nach Absatz 2b, das nicht zur
Unterlegung der Adressenausfallrisiken und des
operationellen Risikos nach den Vorgaben dieses
Gesetzes bendtigt wird (freies Ergianzungskapi-
tal), 250 vom Hundert des Kernkapitals nach Ab-
satz 2a, das nicht zur Unterlegung der Adressen-
ausfallrisiken und des operationellen Risikos
nach den Vorgaben dieses Gesetzes bendotigt wird
(freies Kernkapital), nicht iibersteigt (anrechen-
bare Drittrangmittel).«

b) Absatz 2e wird aufgehoben.

6. unverdndert

7. § 24 Abs. 1 wird wie folgt gedindert:

a) In Nummer 9 wird nach der Angabe ,,Satz 2 die An-
gabe ,,und 3“ eingefligt.

b) In Nummer 13 wird der Punkt am Ende durch ein
Semikolon ersetzt.

¢) Folgende Nummer 14 wird angefiigt:

»14. die Feststellung, dass bei der Ermittlung der
Auswirkungen einer von der Bundesanstalt
nach § 25a Abs. 1 Satz 7 vorgegebenen plotz-
lichen und unerwarteten Zinsinderung der
Barwert des Instituts um mehr als 20 vom
Hundert der Eigenmittel nach § 10 Abs. 2 ab-
sinkt.*

. § 24a wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 Nr. 2 werden das Wort ,,und* durch
ein Komma ersetzt und nach dem Wort ,,Zweignieder-
lassung™ die Worter ,,und eine Absicht zur Heranzie-
hung vertraglich gebundener Vermittler,” eingefiigt.

b) unverdndert

c) Absatz 3 wird wie folgt gedindert:



Drucksache 16/4883

— 94—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Entwurf

d) Nach Absatz3 werden die folgenden Absitze 3a

¢)

und 3b eingefiigt:

,»(3a) Beabsichtigt der Betreiber eines multilatera-
len Handelssystems, Handelsteilnehmern in anderen
Staaten einen unmittelbaren Zugang zu seinem Han-
delssystem zu gewihren, hat er dies der Bundesanstalt
anzuzeigen, sofern es sich um die erstmalige Zu-
gangsgewihrung an einen Handelsteilnehmer in dem
betreffenden Staat handelt. Die Bundesanstalt unter-
richtet die zustdndigen Stellen des Aufnahmestaates
innerhalb eines Monats nach Eingang der Anzeige
von dieser Absicht. Der Betreiber hat der Bundesan-
stalt auf Anfrage die Namen der zugelassenen Han-
delsteilnehmer aus diesem Staat zu nennen. Auf Ersu-
chen der zustidndigen Stellen im Aufnahmestaat teilt
die Bundesanstalt innerhalb einer angemessenen Frist
diese Angaben mit.

(3b) Beabsichtigt ein Finanzdienstleistungsinstitut
im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2 Nr. 1 bis 4 bei einer
Tétigkeit im Sinne des Absatzes 3 vertraglich gebun-
dene Vermittler heranzuziehen, so teilt die Bundesan-
stalt auf Ersuchen der zustindigen Stellen des Auf-
nahmestaates innerhalb einer angemessenen Frist den
oder die Namen der vertraglich gebundenen Vermitt-
ler mit, die das Institut in diesem Staat heranzuziehen
beabsichtigt. Satz 1 gilt entsprechend fiir das Ersu-
chen eines Aufnahmestaates um Ubermittlung der
Namen der Mitglieder oder Teilnehmer eines im In-
land niedergelassenen multilateralen Handelssystems,
welches beabsichtigt, derartige Systeme in diesem
Aufnahmestaat bereitzustellen.*

In Absatz 5 werden nach dem zweiten Komma die
Worter ,,inwieweit die Absitze 1, 2 und 4 auf den Ein-
satz eines vertraglich gebundenen Vermittlers, der sei-
nen Sitz oder seinen gewdhnlichen Aufenthalt in
einem anderen Mitgliedstaat des Europdischen Wirt-
schaftsraums hat, entsprechend anzuwenden sind
und* eingefiigt.

9. § 24b wird wie folgt gedndert:

a)

Nach Absatz 2 wird folgender neue Absatz 3 einge-
fiigt:

,»(3) Ein Institut, das ein System nach § 1 Abs. 16
veranstaltet, hat Einlagenkreditinstituten oder Wert-
papierhandelsunternehmen mit Sitz in einem anderen
Staat des Europdischen Wirtschaftsraums gleichbe-
rechtigend den Zugang zu dem System nach densel-
ben transparenten und objektiven Kriterien zu gewéh-
ren, die fiir inldndische Teilnehmer an diesem System
gelten. Davon unberiihrt bleibt das Recht des Instituts,
den Zugang aus berechtigten gewerblichen Griinden
zu verweigern.®

Beschliisse des 7. Ausschusses

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,,§ 1 Abs. 1a Satz 2
Nr. 1 bis 4 durch die Angabe ,,§ 1 Abs. 1a
Satz 2 Nr. 1, 1a, 1c¢, 2 bis 4 oder Satz 3* ersetzt.

bb) In Satz 2 werden das Wort ,,und* gestrichen und
nach den Wortern ,,beabsichtigten Tatigkeiten™
die Worter ,,und die Angabe, ob in diesem Staat
vertraglich gebundene Vermittler herangezogen
werden sollen,* eingefligt.

d) unverdndert

e) unverdndert

9. unverdndert
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b) Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 4 und das Wort
,,sowie“ wird durch ein Komma ersetzt und nach der
Angabe ,,Absatz 2 werden die Worter ,,sowie der
Zugangsgewihrung nach Absatz 3“ eingefiigt.

c) Der bisherige Absatz 4 wird Absatz 5 und die Anga-
be ,,Absitze 1 bis 3“ wird durch die Angabe
,,Absitze 1 bis 4 ersetzt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

§ 25a wird wie folgt gedndert: 10. § 25a wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

,»(1) Ein Institut muss {iber eine ordnungsgemafe
Geschiftsorganisation verfiigen, die insbesondere
die Einhaltung der vom Institut zu beachtenden ge-
setzlichen Bestimmungen gewihrleistet. Die in § 1
Abs. 2 Satz 1 bezeichneten Personen sind fiir die
ordnungsgemifle Geschiftsorganisation des Insti-
tuts verantwortlich. Eine ordnungsgemiBle Ge-
schéftsorganisation umfasst insbesondere ein ange-
messenes und wirksames Risikomanagement, das

1. auf der Grundlage von Verfahren zur Ermittlung
und Sicherstellung der Risikotragfdahigkeit die
Festlegung von Strategien sowie die Einrichtung
interner Kontrollverfahren mit einem internen
Kontrollsystem und einer internen Revision be-
inhaltet, wobei das interne Kontrollsystem insbe-
sondere

a) aufbau- und ablauforganisatorische Regelun-
gen mit klarer Abgrenzung der Verantwor-
tungsbereiche und

b) Prozesse zur Identifizierung, Beurteilung,
Steuerung sowie Uberwachung und Kommu-
nikation der Risiken entsprechend den in
Anhang V der Bankenrichtlinie niedergeleg-
ten Kriterien umfasst;

2. eine angemessene personelle und technisch-or-
ganisatorische Ausstattung des Instituts voraus-
setzt und

3. die Festlegung eines angemessenen Notfallkon-
zepts, insbesondere fiir IT-Systeme, einschlief3t.

Die Ausgestaltung des Risikomanagements héngt
von Art, Umfang, Komplexitit und Risikogehalt der
Geschiftstitigkeit ab. Seine Angemessenheit und
Wirksamkeit ist vom Institut regelmaBig zu iiber-
priifen.

Eine ordnungsgeméfe Geschéftsorganisation um-
fasst dariiber hinaus

1. angemessene Regelungen, anhand derer sich die
finanzielle Lage des Instituts jederzeit mit hinrei-
chender Genauigkeit bestimmen ldsst;

2. eine vollstandige Dokumentation der Geschéfts-
titigkeit, die eine liickenlose Uberwachung
durch die Bundesanstalt fiir ihren Zustindig-
keitsbereich gewihrleistet; erforderliche Auf-
zeichnungen sind mindestens fiinf Jahre aufzu-
bewahren; § 257 Abs. 4 des Handelsgesetzbuchs

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Ein Institut muss iiber eine ordnungsgemafe
Geschiéftsorganisation verfiigen, die die Einhaltung
der vom Institut zu beachtenden gesetzlichen Be-
stimmungen und der betriebswirtschaftlichen
Notwendigkeiten gewihrleistet. Die in § 1 Abs. 2
Satz 1 bezeichneten Personen sind fiir die ordnungs-
gemifBe Geschiftsorganisation des Instituts verant-
wortlich. Eine ordnungsgeméife Geschiftsorganisa-
tion umfasst insbesondere ein angemessenes und
wirksames Risikomanagement, das

1. unverédndert

2. unverdndert

3. unverdndert

Die Ausgestaltung des Risikomanagements héingt
von Art, Unfang, Komplexitit und Risikogehalt der
Geschiftstitigkeit ab. Seine Angemessenheit und
Wirksamkeit ist vom Institut regelmaBig zu iiber-
priifen.

Eine ordnungsgeméfle Geschéftsorganisation um-
fasst dartiber hinaus

1. unverdndert

2. unverdndert
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bleibt unberiihrt, § 257 Abs. 3 und 5 des Han-
delsgesetzbuchs gilt entsprechend,

3. angemessene, geschifts- und kundenbezogene
Sicherungssysteme gegen Geldwische und ge-
gen betriigerische Handlungen zu Lasten des
Instituts; bei Sachverhalten, die auf Grund des
Erfahrungswissens iiber die Methoden der Geld-
wische zweifelhaft oder ungewdhnlich sind, hat
es diesen vor dem Hintergrund der laufenden Ge-
schiftsbeziehung und einzelner Transaktionen
nachzugehen.

Die Bundesanstalt kann gegeniiber einem Institut im
Einzelfall Anordnungen treffen, die geeignet und er-
forderlich sind, Vorkehrungen im Sinne der Sitze 3
und 6 zu schaffen.

Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Ein Institut muss abhéngig von Art, Umfang,
Komplexitdt und Risikogehalt einer Auslagerung
von Aktivitdten und Prozessen auf ein anderes Un-
ternehmen, die fiir die Durchfithrung von Bank-
geschiften, Finanzdienstleistungen oder sonstigen
institutstypischen Dienstleistungen wesentlich sind,
angemessene Vorkehrungen treffen, um iiberméfige
zusitzliche Risiken zu vermeiden. Eine Auslage-
rung darf weder die OrdnungsmaBigkeit dieser Ge-
schifte und Dienstleistungen noch die Geschéftsor-
ganisation im Sinne des Absatzes 1 beeintrachtigen.
Insbesondere muss ein angemessenes und wirksa-
mes Risikomanagement durch das Institut gewéhr-
leistet bleiben, welches die ausgelagerten Aktivité-
ten und Prozesse einbezieht. Die Auslagerung darf
nicht zu einer Delegation der Verantwortung der in
§ 1 Abs.2 Satz 1 bezeichneten Personen an das
Auslagerungsunternehmen fiihren. Das Institut
bleibt bei einer Auslagerung fiir die Einhaltung der
vom Institut zu beachtenden gesetzlichen Bestim-
mungen verantwortlich. Durch die Auslagerung darf
die Bundesanstalt an der Wahrnehmung ihrer Auf-
gaben nicht gehindert werden; ihre Auskunfts- und
Priifungsrechte sowie Kontrollmdglichkeiten miis-
sen in Bezug auf die ausgelagerten Aktivititen und
Prozesse auch bei einer Auslagerung auf ein Unter-
nehmen mit Sitz in einem Staat des Europédischen
Wirtschaftsraums oder einem Drittstaat durch geeig-
nete Vorkehrungen gewéhrleistet werden. Entspre-
chendes gilt fiir die Wahrnehmung der Aufgaben der
Priifer des Instituts. Eine Auslagerung bedarf einer
schriftlichen Vereinbarung, welche die zur Einhal-
tung der vorstehenden Voraussetzungen erforderli-
chen Rechte des Instituts, einschlieBlich Weisungs-
und Kiindigungsrechten, sowie die korrespondie-
renden Pflichten des Auslagerungsunternehmens
festschreibt.*

Beschliisse des 7. Ausschusses

3. unverdndert

Die Bundesanstalt kann Vorgaben zur Ausgestal-
tung einer plotzlichen und unerwarteten Zins-
dnderung und zur Ermittlungsmethodik der
Auswirkungen auf den Barwert beziiglich der
Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch festlegen.
Die Bundesanstalt kann gegeniiber einem Institut im
Einzelfall Anordnungen treffen, die geeignet und er-
forderlich sind, Vorkehrungen im Sinne der Sitze 3,
6 und 7 zu schaffen.*

b) unverdndert
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c) In Absatz 3 werden in Satz 1 die Worter ,,Hat ein
Institut nach Absatz 2 Bereiche ausgelagert und
sind“ durch die Worter ,,Sind bei Auslagerungen
nach Absatz 2“ und in Satz 2 die Angabe ,,Absatz 1
Satz 5 durch die Angabe ,,Absatz 1 Satz 7 ersetzt.

d) Folgender Absatz 4 wird angefiigt:

,»(4) Bedient sich ein Einlagenkreditinstitut oder
Wertpapierhandelsunternechmen eines vertraglich
gebundenen Vermittlers im Sinne des § 2 Abs. 10
Satz 1, so hat es sicherzustellen, dass dieser zuver-
lassig und fachlich geeignet ist, bei der Erbringung
der Finanzdienstleistungen die gesetzlichen Vorga-
ben erfiillt, Kunden vor Aufnahme der Geschéftsbe-
ziehung Uliber seinen Status nach § 2 Abs. 10 Satz 1
und 2 informiert und unverziiglich von der Beendi-
gung dieses Status in Kenntnis setzt. Die erforderli-
chen Nachweise fiir die Erfiillung seiner Pflichten
nach Satz 1 muss das Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen mindestens bis fiinf Jahre nach dem Ende
des Status des vertraglich gebundenen Vermittlers
aufbewahren. Ndhere Bestimmungen zu den erfor-
derlichen Nachweisen kdnnen durch Rechtsverord-
nung nach § 24 Abs. 4 getroffen werden.

§ 29 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe ,,25a Abs. |
Satz 3 Nr. 1 und 3 durch die Angabe ,,25a Abs. 1
Satz 3 Nr. 1 und Satz 6 Nr. 1 ersetzt.

b) In Absatz 2 Satz 1 wird die Angabe ,,25a Abs. 1
Satz 3 Nr. 6 durch die Angabe ,,25a Abs. 1 Satz 6
Nr. 3“ ersetzt.

c) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden vor den Wortern ,,den Bestand
des Instituts gefdhrden* das Wort ,,die* und
nach den Wortern ,,wesentlich beeintrachtigen
koénnen® die Worter ,,, die einen erheblichen
Versto3 gegen die Vorschriften iiber die Zu-
lassungsvoraussetzungen des Instituts oder die
Ausiibung seiner Tatigkeit nach diesem Gesetz
darstellen eingefiigt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

¢) In Absatz 3 werden in Satz 1 die Worter ,,Hat ein
Institut nach Absatz 2 Bereiche ausgelagert und
sind“ durch die Worter ,,Sind bei Auslagerungen
nach Absatz 2* und in Satz 2 die Angabe ,,Absatz 1
Satz 5 durch die Angabe ,,Absatz 1 Satz 8 ersetzt.

d) Folgender Absatz 4 wird angefiigt:

»(4) Bedient sich ein Einlagenkreditinstitut oder
Wertpapierhandelsunternehmen eines vertraglich
gebundenen Vermittlers im Sinne des § 2 Abs. 10
Satz 1, so hat es sicherzustellen, dass dieser zuver-
lassig und fachlich geeignet ist, bei der Erbringung
der Finanzdienstleistungen die gesetzlichen Vorga-
ben erfiillt, Kunden vor Aufnahme der Geschéftsbe-
ziehung tliber seinen Status nach § 2 Abs. 10 Satz 1
und 2 informiert und unverziiglich von der Beendi-
gung dieses Status in Kenntnis setzt. Die erforderli-
chen Nachweise fiir die Erfiillung seiner Pflichten
nach Satz 1 muss das Einlagenkreditinstitut oder
Wertpapierhandelsunternehmen mindestens bis
fiinf Jahre nach dem Ende des Status des vertraglich
gebundenen Vermittlers aufbewahren. Nihere Be-
stimmungen zu den erforderlichen Nachweisen kon-
nen durch Rechtsverordnung nach § 24 Abs. 4 ge-
troffen.*

10L. § 25b wird wie folgt gefasst:

I1.

»§ 25b
Einhaltung der besonderen
organisatorischen Pflichten im
bargeldlosen Zahlungsverkehr

Die Bundesanstalt iiberwacht die Einhaltung der
in der Verordnung (EG) Nr. 1781/2006 des Europii-
schen Parlaments und des Rates vom 15. November
2006 iiber die Ubermittlung von Angaben zum Auf-
traggeber bei Geldtransfers (ABL. EU Nr. L 345S. 1)
enthaltenen Pflichten durch die Kreditinstitute und
die Finanzdienstleistungsinstitute, die das Finanz-
transfergeschéift nach § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 6 betrei-
ben.©

§ 29 wird wie folgt gedndert:

a) unverdndert

b) Der Priifer hat auch zu priifen, ob das Institut
seinen Verpflichtungen nach den §§ 24c und 25a
Abs. 1 Satz 6 Nr. 3, dem Geldwischegesetz und
der Verordnung (EG) Nr. 1781/2006 nachgekom-
men ist.

c) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) unverdndert
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bb) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingefiigt:

»Die Anzeige-, Erlauterungs- und Mitteilungs-
pflichten nach den Sdtzen 1 und 2 bestehen
auch in Bezug auf ein Unternehmen, das mit
dem Institut in enger Verbindung steht.*

12. Dem § 32 wird folgender Absatz 5 angefiigt:

13.

,»(5) Die Bundesanstalt hat auf ihrer Internetseite ein
Institutsregister zu fiihren, in das sie alle inldndischen
Institute, denen eine Erlaubnis nach Absatz 1, auch in
Verbindung mit § 53 Abs. 1 und 2, erteilt worden ist,
mit dem Datum der Erteilung und dem Umfang der Er-
laubnis und gegebenenfalls dem Datum des Erloschens
oder der Authebung der Erlaubnis einzutragen hat. Das
Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechts-
verordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates
bedarf, ndhere Bestimmungen zum Inhalt des Registers
und zu den Mitwirkungspflichten der Institute bei der
Fithrung des Registers erlassen.*

§ 33 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 Nr. 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Buchstabe a werden vor dem Wort ,,An-
lagevermittlern” das Wort ,,Anlagebera-
tern,” sowie nach dem Wort ,,Finanzport-
folioverwaltern“ ein Komma und die
Worter ,,Betreibern multilateraler Han-
delssysteme oder Unternehmen, die das
Platzierungsgeschéft betreiben™ eingefligt.

bbb) In Buchstabe d wird das Wort ,,und
durch ein Komma ersetzt.

ccc) In Buchstabe e wird das Semikolon durch
das Wort ,,und* ersetzt.

ddd) Folgende Buchstaben f und g werden an-
gefligt:

»f) bei Anlageberatern, Anlagevermitt-
lern und Abschlussvermittlern, die
nicht befugt sind, sich bei der Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen Ei-
gentum oder Besitz an Geldern oder
Wertpapieren von Kunden zu ver-
schaffen, und nicht auf eigene Rech-
nung mit Finanzinstrumenten han-
deln, ein Betrag von 25000 Euro,
wenn sie zusdtzlich als Versiche-
rungsvermittler nach der Richtlinie
2002/92/EG des Europiischen Parla-
ments und des Rates vom 9. Dezem-
ber 2002 iiber Versicherungsvermitt-
ler (ABl. EU Nr. L9 S.3) in ein
Register eingetragen sind und die An-
forderungen des Artikels 4 Abs. 3 der
Richtlinie 2002/92/EG erfiillen und

Beschliisse des 7. Ausschusses

bb) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingefiigt:

,Die Anzeige-, Erlduterungs- und Mitteilungs-
pflichten nach den Sdtzen 1 und 2 bestehen
auch in Bezug auf ein Unternehmen, das mit
dem Institut in enger Verbindung steht, sofern
dem Priifer die Tatsachen im Rahmen der
Priifung des Instituts bekannt werden.*

12. unverdndert

13. § 33 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) unverdndert
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14. § 44 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)
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g) bei Unternehmen, die Eigengeschifte
auch an auslindischen Derivatemérk-
ten und an Kassamirkten nur zur Ab-
sicherung dieser Positionen betreiben,
das Finanzkommissionsgeschift oder
die Anlagevermittlung nur fiir andere
Mitglieder dieser Mérkte erbringen
oder im Wege des Eigenhandels als
Market Maker im Sinne des § 23
Abs. 4 des Wertpapierhandelsgesetzes
Preise flir andere Mitglieder dieser
Mirkte stellen, ein Betrag von 25 000
Euro, sofern fiir die Erfiillung der
Vertriage, die diese Unternehmen an
diesen Mérkten oder in diesen Han-
delssystemen schlieen, Clearingmit-
glieder derselben Mirkte oder Han-
delssysteme haften;®.

bb) In Satz 2 werden vor dem Wort ,, Anlagever-
mittler das Wort ,,Anlageberater,” und nach
den Wortern ,,zum Schutz der Kunden® die
Weorter ,,die eine Haftungssumme von mindes-
tens 1 000 000 Euro fiir jeden einzelnen Scha-
densfall und eine Gesamtsumme von mindes-
tens 1500000 Euro fiir alle Schadensfille
eines Kalenderjahres vorsehen, eingefiigt.

cc) Folgender Satz wird angefiigt:

»Satz 2 gilt fiir Anlageberater und Anlagever-
mittler, die zusétzlich als Versicherungsver-
mittler nach der Richtlinie 2002/92/EG in ein
Register eingetragen sind und die Anforderun-
gen des Artikels 4 Abs. 3 der Richtlinie 2002/
92/EG erfiillen, mit der Mal3gabe entsprechend,
dass eine Haftungssumme von mindestens
500 000 Euro fiir jeden einzelnen Schadensfall
und eine Gesamtsumme von mindestens
750 000 Euro vorgesehen ist.*

Folgender Absatz 5 wird angefiigt:

»(5) Die Bundesanstalt muss dem Antragsteller
einer Erlaubnis binnen sechs Monaten nach Einrei-
chung der vollstindigen Unterlagen fiir einen Er-
laubnisantrag nach § 32 Abs. 1 Satz 2 mitteilen, ob
eine Erlaubnis erteilt oder versagt wird.*

In Satz 2 Halbsatz 2 werden nach dem Wort
,wesentliche* das Wort ,,Bereiche* durch die Wor-
ter ,,Aktivititen und Prozesse* ersetzt und vor dem
Punkt der Klammerzusatz ,,(Auslagerungsunterneh-
men)“ eingefligt.

In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Instituts® die
Worter ,,oder Auslagerungsunternehmens® einge-
fugt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

bb) In Satz2 werden vor dem Wort ,,Anlagever-

cc)

mittler das Wort ,,Anlageberater,” und nach
den Wortern ,,zum Schutz der Kunden“ die
Worter ,,die eine Versicherungssumme von
mindestens 1 000 000 Euro fiir jeden Versiche-
rungsfall und eine Versicherungssumme von
mindestens 1 500 000 Euro fiir alle Versiche-
rungsfille cines Versicherungsjahres vor-
sieht,” eingefligt.

Folgender Satz wird angefiigt:

»Satz 2 gilt fiir Anlageberater und Anlagever-
mittler, die zusdtzlich als Versicherungsver-
mittler nach der Richtlinie 2002/92/EG in ein
Register eingetragen sind und die Anforderun-
gen des Artikels 4 Abs. 3 der Richtlinie 2002/
92/EG erfiillen, mit der MaB3gabe entsprechend,
dass eine Versicherungssumme von mindes-
tens 500 000 Euro fiir jeden Versicherungsfall
und eine Versicherungssumme von mindes-
tens 750 000 Euro vorgesehen ist.*

b) unverdndert

14. unverdndert
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

Entwurf

§ 44c wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird vor dem Wort ,,Geschiftsan-
gelegenheiten das Wort ,,die” durch das Wort ,,alle®
ersetzt.

b) Absatz 6 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,»Auf der Grundlage eines entsprechenden Ersu-
chens der zustdndigen Behorde eines anderen Staa-
tes an die Bundesanstalt bestehen sie auch hinsicht-
lich der Unternechmen und Personen, bei denen
Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass die Un-
ternehmen oder Personen in die Anbahnung, den
Abschluss oder die Abwicklung von Bankgeschif-
ten oder Finanzdienstleistungen einbezogen sind,
die in dem anderen Staat entgegen einem dort beste-
henden Verbot betrieben oder erbracht werden.*

§ 45b wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 wird die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 5
durch die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 7 ersetzt.

b) In Absatz 3 wird die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 5
durch die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 7* ersetzt.

In § 46b Abs. 2 Satz 2 wird die Angabe ,,§24b Abs. 4
durch die Angabe ,,§24b Abs. 5 ersetzt.

§ 53b wird wie folgt gedndert:
a) Dem Absatz 2 werden folgende Sétze angefligt:

,.Fiir den Fall, dass ein Unternehmen im Sinne des
Absatzes 1 Satz 1 vertraglich gebundene Vermittler
einzusetzen beabsichtigt, kann die Bundesanstalt die
zustdndigen Stellen des Herkunftsstaates ersuchen,
ihr deren Namen mitzuteilen. Die Bundesanstalt
kann entsprechende Angaben auf ihrer Internetseite
ver6ffentlichen.*

b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 3
Nr. 5 und 6° durch die Angabe ,,§ 25a Abs. 1
Satz 6 Nr. 2 und 3 ersetzt.

bb) Folgender Satz wird angefiigt:

,,Auf Betreiber eines multilateralen Handels-
systems, die im Wege des grenziiberschreiten-
den Dienstleistungsverkehrs im Inland einen
Zugang anbieten, ist § 23 nicht anzuwenden.*

§ 53¢ Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 werden das Komma durch die Worter
,oder ein“ ersetzt und die Worter ,,oder ein Wert-
papierhandelsunternehmen® gestrichen.

b) Nummer 3 wird aufgehoben.

¢) In Nummer 6 werden die Worter ,,Einlagenkredit-
institute, E-Geld-Institute oder* gestrichen.

§ 56 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz2 Nr. 4 wird die Angabe ,,§ 25a Abs. 2
Satz 3, gestrichen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

15. unverdndert

16. § 45b wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 wird die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 5
durch die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 8 ersetzt.

b) In Absatz 3 wird die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 5
durch die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 8 ersetzt.
17. unverédndert

18. unverdndert

19. unverdndert

20. § 56 wird wie folgt gedndert:

a) unverdndert
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b) In Absatz 3 Nr. 5 wird die Angabe ,,§ 25a Abs.1
Satz 5 durch die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 7 er-
setzt.

Nach § 64h wird folgender § 64i angefiigt:

) S 641
Ubergangsvorschriften zum
Finanzmarktrichtlinie-Umsetzungsgesetz

(1) Fiir ein Unternehmen, das am 1. November 2007
eine Erlaubnis fiir ein oder mehrere Bankgeschéfte oder
Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2
Nr. 1 bis 4 hat, gilt die Erlaubnis fiir die Anlageberatung
als zu diesem Zeitpunkt erteilt. Fiir ein Finanzdienst-
leistungsinstitut, das nicht unter Satz 1 fillt, gilt die Er-
laubnis fiir die Anlageberatung ab diesem Zeitpunkt bis
zur Entscheidung der Bundesanstalt als vorldufig er-
teilt, wenn es bis zum 31. Januar 2008 einen vollstindi-
gen Erlaubnisantrag nach § 32 Abs. 1 Satz 1 und 2,
auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach
§ 24 Abs. 4, stellt.

(2) Fiir ein Unternehmen, das am 1. November 2007
eine Erlaubnis fiir ein oder mehrere Bankgeschéfte oder
Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2
Nr. 1 bis4 hat und bisher auf eigene Rechnung mit
Finanzinstrumenten gehandelt hat, gilt die Erlaubnis fiir
das Eigengeschift als zu diesem Zeitpunkt erteilt.

(3) Fiir ein Unternechmen, das auf Grund der Aus-
dehnung der Definition der Finanzinstrumente in § 1
Abs. 11 am 1. November 2007 zum Finanzdienstleis-
tungsinstitut oder zur Wertpapierhandelsbank wird, gilt
Absatz 1 Satz 2 entsprechend.

(4) Fiir ein Unternehmen, das am 1. November 2007
eine Erlaubnis fiir die Anlagevermittlung hat, gilt die
Erlaubnis fiir den Betrieb eines multilateralen Handels-
systems als zu diesem Zeitpunkt erteilt, wenn es bis
zum 31. Januar 2008 einen vollstdndigen Erlaubnisan-
trag nach § 32 Abs. 1 Satz 1 und 2, auch in Verbindung
mit einer Rechtsverordnung nach § 24 Abs. 4, stellt und
die Bundesanstalt dem nicht binnen drei Monaten nach
Eingang des vollstdndigen Erlaubnisantrags wider-
spricht. Die Bundesanstalt kann widersprechen, wenn
sie im Falle eines ordentlichen Erlaubnisantrags nach
§ 32 das Recht hitte, die Erteilung der Erlaubnis nach
§ 33 zu versagen.

(5) Fiir ein Unternehmen, das am 1. November 2007
eine Erlaubnis fiir die Abschlussvermittlung hat, gilt fiir
die Erlaubnis zur Erbringung des Platzierungsgeschifts
Absatz 1 Satz 2 entsprechend.

Beschliisse des 7. Ausschusses

b) In Absatz 3 Nr. 5 wird die Angabe ,,§ 25a Abs. 1
Satz 5 durch die Angabe ,,§ 25a Abs. 1 Satz 8 er-
setzt.

20a. § 64h Abs. 3 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 wird nach dem Wort ,,dass“ die Angabe
»bis zum 31. Dezember 2015 eingefiigt.

b) Nach Satz 1 wird folgender Satz 2 eingefiigt:

,»Fiir Beteiligungen, die bis zum 31. Dezember
2006 eingegangen worden sind, darf weiterhin
der aktivische Unterschiedsbetrag nach § 10a
Abs. 6 Satz 10 abgezogen werden.“

21. unverdndert
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Artikel 4

Anderung“des Wertpapiererwerbs-
und Ubernahmegesetzes

In § 2 Abs. 7 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmege-
setzes vom 20. Dezember 2001 (BGBI. I S. 3822), das zu-
letzt durch ... (BGBL I S. ...) gedndert worden ist, werden
die Worter ,,amtliche Markt oder geregelte Markt* durch die
Worter ,,regulierte Markt™ ersetzt.

Artikel 5
Anderung der Gewerbeordnung

Die Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntma-

Beschliisse des 7. Ausschusses

Artikel 4

unverdndert

Artikel 5

Anderung der Gewerbeordnung

Die Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntma-

chung vom 22. Februar 1999 (BGBI. I S. 202), zuletzt geén-  chung vom 22. Februar 1999 (BGBI. I S. 202), zuletzt gedn-
dert durch ... (BGBL IS. ...), wird wie folgt gedndert: dert durch ... (BGBL IS. ...), wird wie folgt gedndert:

1. In der Inhaltsiibersicht wird in der Angabe zu § 34cnach 1. unverédndert

dem Wort ,,Makler,” das Wort ,,Anlageberater,” einge-
figt.

2. § 34c wird wie folgt gedndert: 2. § 34c wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:
»Wer gewerbsméBig

1. den Abschluss von Vertrdgen iiber Grundstiicke,
grundstiicksgleiche Rechte, gewerbliche Raume,
Wohnrdume oder Darlehen vermitteln oder die
Gelegenheit zum Abschluss solcher Vertrige
nachweisen,

2. den Abschluss von Vertrigen liber den Erwerb von
Anteilscheinen einer Kapitalanlagegesellschatft,
von auslidndischen Investmentanteilen, von sonsti-
gen Offentlich angebotenen Vermdgensanlagen,
die fiir gemeinsame Rechnung der Anleger ver-
waltet werden, oder von offentlich angebotenen
Anteilen an einer und von verbrieften Forderungen
gegen eine Kapitalgesellschaft oder Kommandit-
gesellschaft vermitteln,

3. Anlageberatung im Sinne der Bereichsausnahme
des § 2 Abs. 6 Nr. 8 des Kreditwesengesetzes be-
treiben,

4. Bauvorhaben

a) als Bauherr im eigenen Namen fiir eigene oder
fremde Rechnung vorbereiten oder durchfiih-
ren und dazu Vermdgenswerte von Erwerbern,
Mietern, Pachtern oder sonstigen Nutzungsbe-
rechtigten oder von Bewerbern um Erwerbs-
oder Nutzungsrechte verwenden,

b) als Baubetreuer im fremden Namen fiir fremde
Rechnung wirtschaftlich vorbereiten oder
durchfiihren

will, bedarf der Erlaubnis der zustindigen Be-
horde.

ay) In der Uberschrift wird nach dem Wort ,,Makler,*
das Wort ,,Anlageberater,* eingefiigt.

a) Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:
,,Wer gewerbsméBig

1. unverdndert

2. unverdndert

. Anlageberatung im Sinne der Bereichsausnahme

des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 8 des Kreditwesengeset-
zes betreiben,

. unverdndert
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b) In Absatz 5 Nr. 3 werden nach dem Wort ,,Vermitt-
lungstitigkeiten™ die Worter ,,oder Anlageberatung™
eingefiigt.

3. § 144 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:
a) Nummer 1 Buchstabe h wird wie folgt gedndert:

aa) Nach der Angabe ,,§ 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
wird die Angabe ,,Buchstabe a* gestrichen.

bb) Nach dem Wort ,nachweist” wird das Wort
,,oder* durch ein Komma ersetzt.

cc) Nach der Angabe ,,§ 34c Abs. 1 Satz 1 wird die
Angabe ,,Nr. 2 durch die Angabe ,,Nr. 4 ersetzt.

dd) Die Waorter ,,nach § 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 Anla-
geberatung betreibt oder* werden angefiigt.

b) In Nummer 1 Buchstabe i werden die Angabe ,,§ 34c
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b* durch die Angabe
8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 ersetzt und die Worter
,»oder die Gelegenheit hierzu nachweist* gestrichen.

4. § 145 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 Buchstabe a wird die Angabe ,,§ 34c
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b durch die Angabe
9 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2° ersetzt.

b) In Nummer 3 Buchstabe a wird die Angabe ,,§ 34c
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b* durch die Angabe
,»$ 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 “ ersetzt.

5. In § 146 Abs.2 Nr. 8 Buchstabe a wird die Angabe
,»3 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b* durch die Anga-
be ,,§ 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2¢ ersetzt.

Artikel 6
Anderung des Unterlassungsklagengesetzes

In § 2 Abs. 2 des Unterlassungsklagengesetzes in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 27. August 2002 (BGBI. I
S. 3422, 4346), das zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom
22. Mai 2005 (BGBI. I S. 1373) gedndert worden ist, werden
nach Nummer 6 der Punkt durch ein Komma ersetzt und fol-
gende Nummer 7 angefiigt:

,»7. die Vorschriften des Abschnitts 6 des Wertpapierhan-
delsgesetzes, die das Verhéltnis zwischen einem Wert-
papierdienstleistungsunternehmen und einem Kunden
regeln.*

Artikel 7

Anderung des Einlagensicherungs- und
Anlegerentschidigungsgesetzes

In § 13 Abs. 2 Satz 2 des Einlagensicherungs- und An-
legerentschadigungsgesetzes vom 16. Juli 1998 (BGBI. |
S. 1842), das zuletzt durch ... (BGBI. IS. ...) gedndert wor-
den ist, werden die Worter ,,auf Devisen, Rechnungseinhei-
ten” durch die Worter ,,mit Devisen oder Rechnungseinhei-
ten ersetzt und die Worter ,,oder Derivate im Sinne des § 1
Abs. 11 Satz 4 Nr. 5 des Gesetzes iiber das Kreditwesen™ ge-
strichen.

Beschliisse des 7. Ausschusses

b) unverdndert

3. unverdndert

4. unverédndert

5. unverdndert

Artikel 6

unveriandert

Artikel 7

unverindert
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Artikel 8
Anderung des Verkaufsprospektgesetzes

§ 8f Abs. 2 des Verkaufsprospektgesetzes in der Fassung
der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I
S. 2701), das zuletzt durch ... (BGBL IS. ...) gedndert wor-
den ist, wird wie folgt gedndert:

1. In Nummer 8 wird der Punkt am Ende durch ein Komma
ersetzt.

2. Folgende Nummer 9 wird angefiigt:

,,9. Vermogensanlagen im Sinne des Absatzes 1, die vor
dem 1. Juli 2005 verduBert worden sind und nach
dem 1. Juli 2005 o6ffentlich auf einem Markt angebo-
ten werden, der regelméBig stattfindet, geregelte
Funktions- und Zugangsbedingungen hat, fiir das
Publikum unmittelbar oder mittelbar zugénglich ist
und unter der Verantwortung seines Betreibers
steht.*

Artikel 9
Anderung der Borsenzulassungs-Verordnung

Die Borsenzulassungs-Verordnung in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2832),
zuletzt gedndert durch Artikel4 des Gesetzes vom ...
(BGBL IS. ...) wird wie folgt geéndert:

1. Im Titel wird das Wort ,,amtlichen* durch das Wort ,,re-
gulierten™ ersetzt.

2. In der Inhaltsiibersicht werden in der Angabe zum Ersten
Kapitel das Wort ,,amtlichen” durch das Wort ,,regulier-
ten* ersetzt und die Angabe zu § 49 wie folgt gefasst:

8 49 (weggefallen)®.

3. In der Uberschrift des Ersten Kapitels wird das Wort
amtlichen* durch das Wort ,,regulierten ersetzt.

4. § 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 wird das Wort ,,amtlichen* durch
das Wort ,,regulierten‘ ersetzt.

b) In Absatz 4 wird das Wort ,,Zulassungsstelle* durch
das Wort ,,Geschiftsfithrung® ersetzt.

5. § 9 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 wird das Wort ,,Zulassungsstelle* durch
das Wort ,,Bundesanstalt ersetzt.

b) In Nummer 2 werden die Worter ,,amtlich notiert™
durch die Worter ,,an einem organisierten Markt zuge-
lassen® ersetzt.

¢) In Nummer 3 werden nach dem Wort ,,Wirtschafts-
raum‘ die Worter ,,amtlich notiert werden* durch die
Worter ,,an einem Markt, der mit einem organisierten
Markt vergleichbar ist, zugelassen sind*“ und nach
dem Wort ,,Aktien die Worter ,,amtlich notiert wer-
den‘ durch die Worter ,,zugelassen sind* ersetzt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

Artikel 8

unveridndert

Artikel 9
Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung

Die Borsenzulassungs-Verordnung in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2832),
zuletzt gedndert durch Artikel 4 des Gesetzes vom ...
(BGBL. IS. ...) wird wie folgt gedndert:

1. unverédndert

2. unverédndert

3. unverdndert

4. unverédndert

5. § 9 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 wird das Wort ,,Zulassungsstelle* durch
das Wort ,,Geschéftsfiihrung™ ersetzt.

b) unverédndert

c) unverdndert
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14.
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In § 10 werden die Worter ,,amtlich notiert durch die
Worter ,,an einem Markt, der mit einem organisierten
Markt vergleichbar ist, zugelassen sind“ und das Wort
»Notierung® durch die Worter ,,Zulassung* ersetzt.

In § 11 Abs.2 werden das Wort ,,Zulassungsstelle
durch das Wort ,,Geschiftsfithrung™ und die Worter
»Markt im Sinne des § 2 Abs. 1 des Wertpapierhandels-
gesetzes” durch die Worter ,,organisierten Markt™ er-
setzt.

§ 12 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Nr. 1 werden das Wort ,,Zulassungsstel-
le* durch das Wort ,,Geschéftsfiihrung® und die
Angabe ,,§§ 39 bis 41° durch die Angabe ,,§§ 40
und 41 ersetzt.

b) In Absatz 2 werden das Wort ,,werden* durch das
Wort ,,sind*“ und die Worter ,,amtlich notiert* durch
die Worter ,,an einem Markt, der mit einem organi-
sierten Markt vergleichbar ist, zugelassen™ und das
Wort ,,Notierung* durch das Wort ,,Zulassung* er-
setzt.

In § 48 Abs. 2 Satz 2 wird im Satzteil vor Nummer 1
und in Nummer 7 Buchstabe b jeweils das Wort ,,Zulas-
sungsstelle durch das Wort ,,Geschiftsfithrung® er-
setzt.

§ 49 wird aufgehoben.
§ 50 wird wie folgt gefasst:

»§ 50
Zeitpunkt der Zulassung

Die Zulassung darf frithestens an dem auf das Datum
der Einreichung des Zulassungsantrags bei der Ge-
schiftsfiihrung folgenden Handelstag erfolgen.*

§ 52 wird wie folgt gefasst:

»§ 52
Einfithrung

Die Einfliihrung der Wertpapiere darf frithestens an
dem auf die erste Veroffentlichung des Prospekts oder,
wenn kein Prospekt zu verdffentlichen ist, der Verof-
fentlichung der Zulassung folgenden Werktag erfol-
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gen.

In § 69 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 Satz 2 wird jeweils das
Wort ,,amtlichen* durch das Wort ,,regulierten” ersetzt.

§ 72a wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

,,(1) Fiir Schuldverschreibungen, fiir die ein Pro-
spekt nach § 44 dieser Verordnung vor dem 1. Juli
2005 veroffentlicht worden ist, findet diese Verord-
nung in der vor dem 1. Juli 2005 geltenden Fassung
weiterhin Anwendung.*

b) Folgender Absatz 3 wird angefiigt:

10.
I1.

11a.

12.

13.

14.

Beschliisse des 7. Ausschusses

In § 10 werden die Worter ,,an einer Borse amtlich no-
tiert” durch die Worter ,,an einem Markt, der mit einem
organisierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wert-
papierhandelsgesetzes vergleichbar ist, zum Handel
zugelassen sind“ und das Wort ,,Notierung™ durch die
Worter ,,Zulassung in diesen Staaten“ ersetzt.

unverdndert

unverdndert

unverdndert

unverdandert

unverdandert

In § 51 werden die Worter ,,sowie durch Borsenbe-
kanntmachung® gestrichen.

§ 52 wird wie folgt gefasst:

»§ 52
Einfiihrung

Die Einfithrung der Wertpapiere darf frithestens an
dem auf die erste Veroffentlichung des Prospekts oder,
wenn kein Prospekt zu ver6ffentlichen ist, an dem der
Veroffentlichung der Zulassung folgenden Werktag er-
folgen.

unverdndert

unverdandert
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,»(3) Sind Aktien eines Emittenten vor dem 1. No-
vember 2007 zum geregelten Markt zugelassen wor-
den, so ist fiir vor diesem Tag ausgegebene Aktien,
die noch nicht zugelassen sind, der Antrag auf Zu-
lassung nach § 69 Abs. 1 zum regulierten Markt
spétestens bis zum 3 1. Oktober 2009 zu stellen. § 69
Abs. 1 Satz 2 bleibt unberiihrt.*

15. In §3 Abs.2, § 5 Abs. 2, §48a Satz 1 und § 51 wird
jeweils das Wort ,,Zulassungsstelle” durch das Wort
,»Geschiftsfithrung* ersetzt.

Artikel 10
Anderung des Handelsgesetzbuchs

In § 342b Abs. 2 Satz 2 des Handelsgesetzbuchs in der im
Bundesgesetzblatt Teil 111, Gliederungsnummer 4100-1, ver-
offentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch
Artikel 2 des Gesetzes vom 12. Juli 2006 (BGBI. 1 S. 1461)
gedndert worden ist, werden die Worter ,,amtlichen oder ge-
regelten durch das Wort ,,regulierten‘ ersetzt.

Artikel 11
Anderung des Aktiengesetzes

In § 142 Abs. 7, § 256 Abs.7 Satz 2 und § 26la des
Aktiengesetzes vom 6. September 1965 (BGBI. I S. 1089),
das zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 8. Juli 2006
(BGBIL. I S. 1426) geéndert worden ist, werden jeweils die
Worter ,,amtlichen oder geregelten™ durch das Wort ,,regu-
lierten® ersetzt.

Artikel 12

Anderung des
Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

In § 17d Abs.1 Satz 1 des Finanzdienstleistungsauf-
sichtsgesetzes vom 22. April 2002 (BGBI. I S. 1302), das zu-
letzt durch Artikel 4b des Gesetzes vom 22. September 2005
(BGBI. T S. 2809) geédndert worden ist, werden die Worter
amtlichen oder geregelten durch das Wort ,,regulierten‘ er-
setzt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

15. unverdndert

Artikel 10
Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt
Teil 111, Gliederungsnummer 4100-1, verdffentlichten berei-
nigten Fassung, zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom
5. Januar 2007 (BGBI. I S. 10), wird wie folgt geindert:

1. In § 323 Abs. 2 Satz 2 wird das Wort ,,amtlichen“
durch das Wort ,,regulierten* ersetzt.

2. In § 340 Abs. 4 Satz 2 wird die Angabe ,,§ 25 Abs. 1
des Borsengesetzes durch die Angabe ,,§ 27 Abs. 1
des Borsengesetzes* ersetzt.

3. In § 342b Abs. 2 Satz 2 werden die Worter ,,amtlichen
oder geregelten durch das Wort ,,regulierten‘ ersetzt.*

Artikel 11
Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. I
S. 1089), zuletzt gedndert durch Artikel 13 des Gesetzes
vom 5. Januar 2007 (BGBI. I S. 10), wird wie folgt gein-
dert:

1. In § 121 Abs. S Satz 2 wird das Wort ,,amtlichen*
durch die Worter ,,Handel im regulierten® ersetzt.

2. In § 142 Abs. 7, § 256 Abs. 7 Satz 2 und § 261a werden
jeweils die Worter ,,amtlichen oder geregelten* durch das
Wort ,,regulierten‘ ersetzt.

Artikel 12

unverindert
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Artikel 13

Anderung des Altersvorsorgevertrige-
Zertifizierungsgesetzes

In § 1 Abs. 2 Satz 2 des Altersvorsorgevertrige-Zertifi-
zierungsgesetzes vom 26. Juni 2001 (BGBIL 1 S. 1310,
1322), das zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 5. Juli
2004 (BGBI. I S. 1427) geéndert worden ist, werden die
Worter ,,im Sinne der Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom
10. Mai 1993 iiber Wertpapierdienstleistungen (ABL. EG
Nr. L 141 S. 27)* durch die Worter ,,im Sinne der Richtlinie
2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 21. April 2004 iiber Mérkte fiir Finanzinstrumente, zur
Anderung der Richtlinien 85/611/EWG des Rates und der
Richtlinie 2000/12/EG des Europiischen Parlaments und des
Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des
Rates (ABIL. EUNr. L 145 S. 1,2005 Nr. L 45 S. 18)* ersetzt.

Beschliisse des 7. Ausschusses

Artikel 13

unveriandert

Artikel 13a

Anpassung der Begriffe ,,amtlicher Markt* und
wgeregelter Markt® in anderen Gesetzen

(1) § 11 Abs. 1 des Bewertungsgesetzes in der Fassung
der Bekanntmachung vom 1. Februar 1991 (BGBI. I
S. 230), das zuletzt durch Artikel 18 des Gesetzes vom
13. Dezember 2006 (BGBI. I S. 2878) geiindert worden
ist, wird wie folgt gefasst:

»(1) Wertpapiere und Schuldbuchforderungen, die
am Stichtag an einer deutschen Borse zum Handel im
regulierten Markt zugelassen sind, werden mit dem
niedrigsten am Stichtag fiir sie im regulierten Markt
notierten Kurs angesetzt. Liegt am Stichtag eine No-
tierung nicht vor, so ist der letzte innerhalb von 30 Ta-
gen vor dem Stichtag im regulierten Markt notierte
Kurs mafigebend. Entsprechend sind die Wertpapiere
zu bewerten, die in den Freiverkehr einbezogen sind.“

(2) § 19a Abs. 2 des Einkommensteuergesetzes in der
Fassung der Bekanntmachung vom 19. Oktober 2002
(BGBI.1S.4210;20031S. 179), das zuletzt durch Artikel
2 des Gesetzes vom 13. Dezember 2006 (BGBI. I S. 2915)
geidndert worden ist, wird wie folgt gesindert:

1. In den Sitzen 2 und 3 werden jeweils die Worter
wamtlichen Handel“ durch die Worter ,,regulierten
Markt“ ersetzt.

2. In Satz 4 werden die Worter ,,zum geregelten Markt
zugelassen oder* gestrichen.

(3) § 4 Abs. 3 des Gesetzes iiber Bausparkassen in der
Fassung der Bekanntmachung vom 15. Februar 1991
(BGBI. I S. 454), das zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes
vom 5. April 2004 (BGBL. I S. 502) geiindert worden ist,
wird wie folgt geéindert:

1. In Nummer 5 werden die Worter ,,einer Borse im In-
land oder in einem anderen Mitgliedstaat der Euro-
péischen Gemeinschaften oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens iiber den Européiischen
Wirtschaftsraum zum amtlichen Handel oder zum
geregelten Markt oder zu einem vergleichbar orga-
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Beschliisse des 7. Ausschusses

nisierten Markt“ durch die Worter ,,an einem organi-
sierten Markt nach § 2 Abs.5 des Wertpapierhan-
delsgesetzes* ersetzt.

2. In Nummer 6 Buchstabe ¢ werden die Worter ,,an
einer Borse im Inland oder in einem anderen Mit-
gliedstaat der Européischen Gemeinschaften oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber
den Europiischen Wirtschaftsraum zum amtlichen
Handel“ durch die Worter ,,zum Handel an einem
organisierten Markt nach § 2 Abs. 5 des Wertpapier-
handelsgesetzes* ersetzt.

(4) § 2 Abs. 1 Nr. 1 des Fiinften Vermogensbildungsge-
setzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 4. Miirz
1994 (BGBIL. I S. 406), das zuletzt durch Artikel 17 des
Gesetzes vom 14. August 2006 (BGBI. I S. 1911) geédndert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In Buchstabe a werden die Worter ,,amtlichen Handel
oder zum geregelten® durch das Wort ,,regulierten*
ersetzt.

2. In Buchstabe b werden die Worter ,,amtlichen Han-
del oder zum geregelten*“ durch das Wort ,,regulier-
ten* ersetzt.

3. In Buchstabe f werden die Worter ,,amtlichen Handel
oder zum geregelten*“ durch das Wort ,,regulierten
ersetzt.

Artikel 13b

Sonstige Folgeinderungen
in anderen Gesetzen

(1) §15 des Treibhausgas-Emissionshandelsgesetzes
vom 8. Juli 2004 (BGBIL. I S. 1578), das zuletzt durch Ar-
tikel 74 der Verordnung vom 31. Oktober 2006 (BGBI. 1
S. 2407) gedndert worden ist, wird wie folgt gefasst:

»8 15
Anwendbarkeit von Vorschriften iiber
das Kreditwesengesetz

,»Berechtigungen nach diesem Gesetz sind keine Fi-
nanzinstrumente im Sinne des § 1 Abs. 11 des Kreditwe-
sengesetzes oder des § 2 Abs. 2b des Wertpapierhandels-
gesetzes.*

(2)In § 10 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 des Wertpapierprospekt-
gesetzes vom 22. Juni 2005 (BGBI. I S. 1698), das zuletzt
durch Artikel 11 des Gesetzes vom 5. Januar 2007
(BGBL. T S. 10) geindert worden ist, wird die Angabe
»der §§ 42 und 54% durch die Angabe ,,des § 42 Abs. 1¢
ersetzt.

(3) In § 19 Abs. 1 Nr. 4 Satz 1 des Pfandbriefgesetzes
vom 22. Mai 2005 (BGBI. I S. 1373) wird der Satzteil vor
Satz 2 wie folgt gefasst:

»durch Anspriiche aus Zins- und Wihrungsswaps und aus
anderen mit geeigneten Kreditinstituten, Finanzdienst-
leistungsinstituten, Versicherungsunternehmen, einer
zentralen Gegenpartei bei einer Borse, dem Bund und mit
Bundeslindern auf der Grundlage standardisierter Rah-
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Artikel 14
Inkrafttreten, Aulerkrafttreten

Artikel 1 Nr. 9 und 24 sowie Artikel 5 treten am 1. Januar
2008 in Kraft. Im Ubrigen tritt dieses Gesetz am
1. November 2007 in Kraft; gleichzeitig tritt das Borsenge-
setz in der Fassung der Bekanntmachung vom 21. Juni 2002
(BGBI. I S. 2010), zuletzt gedndert durch Artikel 8 des Ge-
setzes vom 16. August 2005 (BGBI. I S. 2437), aul3er Kraft.

Beschliisse des 7. Ausschusses

menvertrige abgeschlossenen Derivategeschéften im Sin-
ne des § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 1 Buchstabe a bis d des Kre-
ditwesengesetzes mit Ausnahme der in Buchstabe d dieser
Vorschrift genannten anderen Finanzindices und Finanz-
messgrofien, sofern sichergestellt ist, dass die Anspriiche
der Pfandbriefbank aus den Derivaten im Falle der Insol-
venz der Pfandbriefbank oder der anderen Deckungsmas-
sen nicht beeintrichtigt werden konnen.*

Artikel 13c
Neufassung des Kreditwesengesetzes

Das Bundesministerium der Finanzen kann den Wort-
laut des Kreditwesengesetzes in der vom 1. November
2007 an geltenden Fassung im Bundesgesetzblatt be-
kannt machen.

Artikel 14
Inkrafttreten, Aulerkrafttreten
(1) Am Tage nach der Verkiindung treten in Kraft:
1. Artikel 1 Nr. 16 Buchstabe e,

. Artikel 1 Nr. 17 § 31a Abs. 8, § 31b Abs. 2 und § 31c
Abs. 3,

3. Artikel 1 Nr. 20 § 33 Abs. 4,

4. Artikel 1 Nr. 21 § 33a Abs. 9,

5. Artikel 1 Nr. 22 § 34 Abs. 4 und
6. Artikel 3 Nr. 12 § 32 Abs. 5 Satz 2

(2) Artikel 1 Nr. 8 und 22 sowie Artikel 6 treten am
1. Januar 2008 in Kraft.

(3) Im Ubrigen tritt dieses Gesetz am 1. November 2007
in Kraft; gleichzeitig tritt das Borsengesetz in der Fassung
der Bekanntmachung vom 21. Juni 2002 (BGBI. I S. 2010),
zuletzt gedndert durch Artikel 8 des Gesetzes vom 16. Au-
gust 2005 (BGBL. I S. 2437), auBer Kraft.
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