- Nicht amtliche Fassung des Bundesministeriums der Finanzen -

Die amtliche Fassung des nachstehenden Gesetzes ist im Bundesgesetzblatt vom
19. Juli 2007, Teil I, Seite 1330 veroffentlicht.

Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie
Uber Markte flr Finanzinstrumente und der Durchfihrungsrichtlinie
der Kommission (Finanzmarktrichtlinie-Umsetzungsgesetz)*
Vom 16. Juli 2007

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Inhaltstibersicht

Artikel 1 Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Artikel 2 BOrsengesetz

Artikel 3 Anderung des Kreditwesengesetzes

Artikel 4 Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes
Artikel 5 Anderung der Gewerbeordnung

Artikel 6  Anderung des Unterlassungsklagengesetzes

Artikel 7 Anderung des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes
Artikel 8 Anderung des Verkaufsprospektgesetzes

Artikel 9 Anderung der Bérsenzulassungs-Verordnung

Artikel 10 Anderung des Handelsgesetzbuchs

Artikel 11 Anderung des Aktiengesetzes

Artikel 12 Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

Artikel 13 Anderung des Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetzes

" Dieses Gesetz dient der Umsetzung

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

— der Richtlinie 2006/31/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 5. April 2006 zur Anderung der
Richtlinie 2004/39/EG (ber Markte fur Finanzinstrumente in Bezug auf bestimmte Fristen (ABI. EU Nr. L
114 S. 60),

— in Artikel 3 Nr. 13 der Artikel 5 und 7 der Richtlinie 2006/49/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 (ber die angemessene 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 Européischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen
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Artikel 13a Anpassung der Begriffe ,amtlicher Markt* und ,geregelter Markt* in anderen Ge-
setzen

Artikel 13b Sonstige Folgednderungen in anderen Gesetzen

Artikel 13c Neufassung des Kreditwesengesetzes

Artikel 14 Inkrafttreten, AuRerkrafttreten

Artikel 1

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998
(BGBI. I S. 2708), zuletzt geandert durch Artikel 1 des Gesetzes vom 5. Januar 2007 (BGBI. |
S. 10), wird wie folgt geandert:

1. Die Inhaltstibersicht wird wie folgt geéndert:

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

»2Abschnitt 4

Uberwachung des Verbots der Marktmanipulation®.

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

»2Abschnitt 6
Verhaltenspflichten, Organisationspflichten, Transparenzpflichten, Verjahrung von Er-
satzansprichen”

c) Nach der Angabe zu § 31 werden folgende Angaben eingefiigt:
,8 31a Kunden
8 31b Geschéfte mit geeigneten Gegenparteien
§ 31c Bearbeitung von Kundenauftrdgen
§ 31d Zuwendungen
§ 31e Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapier-
nebendienstleistungen Uber ein anderes Wertpapierdienstleistungsunternehmen
§ 31f Betrieb eines multilateralen Handelssystems
§ 31g Vor- und Nachhandelstransparenz fur multilaterale Handelssysteme
§ 31h Veroffentlichungspflichten von Wertpapierdienstleistungsunternehmen nach
dem Handel*

d) Die Angabe zu § 32 wird wie folgt gefasst:

.8 32 Systematische Internalisierung®

an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fir die Austibung ihrer Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definiti-
on bestimmter Begriffe fir die Zwecke der genannten Richtlinie (ABI. EU Nr. L 241 S. 26).
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e) Nach der Angabe zu § 32 werden folgende Angaben eingeflgt:

f)

»8 32a Veroffentlichen von Quotes durch systematische Internalisierer

§ 32b Bestimmung der standardmé&Rigen Marktgré3e und Aufgaben der Bundesan-
stalt

8 32c Ausfiihrung von Kundenauftragen durch systematische Internalisierer

8 32d Zugang zu Quotes, Geschaftsbedingungen bei systematischer Internalisierung*
Nach der Angabe zu § 33 werden folgende Angaben eingefiigt:

»8 33a Bestmaogliche Ausfihrung von Kundenauftragen

§ 33b Mitarbeiter und Mitarbeitergeschéafte”

g) Die Angabe zu § 34 wird wie folgt gefasst:

.8 34 Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht*

h) Die Angabe zu § 36a wird wie folgt gefasst:

)

k)

,8 36a Unternehmen, organisierte Markte und multilaterale Handelssysteme mit Sitz
in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens uber den Européischen Wirtschaftsraum®.

Die Angabe zu § 36¢ wird wie folgt gefasst:

.8 36¢ (weggefallen)*

Die Angabe zu § 37d wird wie folgt gefasst:

.8 37d (weggefallen)”

Die Angabe zu § 37f wird wie folgt gefasst:

.8 37f (weggefallen)“

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

LAbschnitt 10

Markte flr Finanzinstrumente mit Sitz aufR3erhalb der Europaischen Union*

§ 2 wird wie folgt ge&ndert:

a)

Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

Wertpapiere im Sinne dieses Gesetzes sind, auch wenn keine Urkunden uber sie

ausgestellt sind, alle Gattungen von ubertragbaren Wertpapieren mit Ausnahme von

Zahlungsinstrumenten, die ihrer Art nach auf den Finanzmarkten handelbar sind, ins-

besondere

1. Aktien,

2. andere Anteile an in- oder auslandischen juristischen Personen, Personengesell-
schaften und sonstigen Unternehmen, soweit sie Aktien vergleichbar sind, sowie
Zertifikate, die Aktien vertreten,

3. Schuldtitel,

a) insbesondere Genussscheine und Inhaberschuldverschreibungen und Order-
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schuldverschreibungen sowie Zertifikate, die Schuldtitel vertreten,

b) sonstige Wertpapiere, die zum Erwerb oder zur Verauf3erung von Wertpapieren
nach den Nummern 1 und 2 berechtigen oder zu einer Barzahlung fuhren, die in
Abhangigkeit von Wertpapieren, von Wahrungen, Zinssatzen oder anderen Er-
trdgen, von Waren, Indices oder MessgrofRen bestimmt wird."

b) Absatz 1a wird wie folgt gefasst:

»(1a) Geldmarktinstrumente im Sinne dieses Gesetzes sind alle Gattungen von For-

derungen, die nicht unter Absatz 1 fallen und die tblicherweise auf dem Geldmarkt

gehandelt werden, mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten.”
c) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Derivate im Sinne dieses Gesetzes sind

1. als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete Festgeschafte oder Optionsge-
schéfte, die zeitlich verzdgert zu erfllen sind und deren Wert sich unmittelbar oder
mittelbar vom Preis oder Mal3 eines Basiswertes ableitet (Termingeschafte) mit
Bezug auf die folgenden Basiswerte:

a) Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,

b) Devisen oder Rechnungseinheiten,

C) Zinssatze oder andere Ertrage,

d)Indices der Basiswerte der Buchstaben a, b oder ¢, andere Finanzindices oder
FinanzmessgréRen oder

e) Derivate;

2. Termingeschafte mit Bezug auf Waren, Frachtsatze, Emissionsberechtigungen,
Klima- oder andere physikalische Variablen, Inflationsraten oder andere volkswirt-
schaftliche Variablen oder sonstige Vermdgenswerte, Indices oder Messwerte als
Basiswerte, sofern sie
a) durch Barausgleich zu erfillen sind oder einer Vertragspartei das Recht geben,

einen Barausgleich zu verlangen, ohne dass dieses Recht durch Ausfall oder
ein anderes Beendigungsereignis begriindet ist,

b)auf einem organisierten Markt oder in einem multilateralen Handelssystem ge-
schlossen werden oder

¢) nach MaRgabe des Artikels 38 Abs. 1 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der
Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG
des Européaischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufzeichnungs-
pflichten fur Wertpapierfirmen, die Meldung von Geschéaften, die Markttranspa-
renz, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel und bestimmte Begrif-
fe im Sinne dieser Richtlinie (ABIl. EU Nr. L 241 S. 1) Merkmale anderer Deriva-
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te aufweisen und nicht kommerziellen Zwecken dienen und nicht die Voraus-
setzungen des Artikels 38 Abs. 4 dieser Verordnung gegeben sind,
und sofern sie keine Kassageschéfte im Sinne des Artikels 38 Abs. 2 der Verord-
nung (EG) Nr. 1287/2006 sind;
finanzielle Differenzgeschatfte;
als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete Festgeschafte oder Optionsge-
schéfte, die zeitlich verzdgert zu erfullen sind und dem Transfer von Kreditrisiken
dienen (Kreditderivate);
Termingeschéafte mit Bezug auf die in Artikel 39 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 genannten Basiswerte, sofern sie die Bedingungen der Nummer 2

erfullen.”

d) Absatz 2a wird aufgehoben.

e) Absatz 2b Satz 2 wird aufgehoben.

el) Nach Absatz 2b wird folgender Absatz 2c eingefugt:

»(2¢) Waren im Sinne dieses Gesetzes sind fungible Wirtschaftsguter, die geliefert

werden koénnen; dazu zahlen auch Metalle, Erze und Legierungen, landwirtschaftli-

che Produkte und Energien wie Strom."

f) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Wertpapierdienstleistungen im Sinne dieses Gesetzes sind

1.

die Anschaffung oder Verauf3erung von Finanzinstrumenten im eigenen Namen fur

fremde Rechnung (Finanzkommissionsgeschaft),

. die Anschaffung oder Veraul3erung von Finanzinstrumenten fir eigene Rechnung

als Dienstleistung fur andere (Eigenhandel),

die Anschaffung oder VerédufRerung von Finanzinstrumenten in fremdem Namen
fur fremde Rechnung (Abschlussvermittlung),

die Vermittlung von Geschéften tber die Anschaffung und die VeraufR3erung von
Finanzinstrumenten (Anlagevermittlung),

die Ubernahme von Finanzinstrumenten flr eigenes Risiko zur Platzierung oder
die Ubernahme gleichwertiger Garantien (Emissionsgeschéft),

die Platzierung von Finanzinstrumenten ohne feste Ubernahmeverpflichtung (Plat-
zierungsgeschatt),

die Verwaltung einzelner oder mehrerer in Finanzinstrumenten angelegter Vermo-
gen fur andere mit Entscheidungsspielraum (Finanzportfolioverwaltung),

der Betrieb eines multilateralen Systems, das die Interessen einer Vielzahl von
Personen am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb des Systems
und nach festgelegten Bestimmungen in einer Weise zusammenbringt, die zu ei-

nem Vertrag Uber den Kauf dieser Finanzinstrumente fihrt (Betrieb eines multilate-



ralen Handelssystems),

. die Abgabe von persénlichen Empfehlungen an Kunden oder deren Vertreter, die

sich auf Geschafte mit bestimmten Finanzinstrumenten beziehen, sofern die Emp-
fehlung auf eine Prifung der persdnlichen Umstéande des Anlegers gestitzt oder
als fur ihn geeignet dargestellt wird und nicht ausschlie3lich Uber Informations-
verbreitungskanale oder fir die Offentlichkeit bekannt gegeben wird (Anlagebera-

tung).

Als Wertpapierdienstleistung gilt auch die Anschaffung und VerédufR3erung von Finanz-

instrumenten fiir eigene Rechnung, die keine Dienstleistung fur andere im Sinne des

Satzes 1 Nr. 2 darstellt (Eigengeschaft).”

g) Absatz 3a wird wie folgt gefasst:

»(3a) Wertpapiernebendienstleistungen im Sinne dieses Gesetzes sind

1.

die Verwahrung und die Verwaltung von Finanzinstrumenten fir andere und damit
verbundene Dienstleistungen (Depotgeschéft),

die Gewahrung von Krediten oder Darlehen an andere fir die Durchfiihrung von
Wertpapierdienstleistungen, sofern das Unternehmen, das den Kredit oder das
Darlehen gewéhrt, an diesen Geschaften beteiligt ist,

die Beratung von Unternehmen Uber die Kapitalstruktur, die industrielle Strategie
sowie die Beratung und das Angebot von Dienstleistungen bei Unternehmenskau-

fen und Unternehmenszusammenschliissen,

4. Devisengeschafte, die in Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen stehen,

5. die Erstellung, Verbreitung oder Weitergabe von Finanzanalysen oder anderen In-

formationen Uber Finanzinstrumente oder deren Emittenten, die direkt oder indirekt
eine Empfehlungen fur eine bestimmte Anlageentscheidung enthalten,
Dienstleistungen, die im Zusammenhang mit dem Emissionsgeschaft stehen,
Dienstleistungen, die sich auf einen Basiswert im Sinne des Absatzes 2 Nr. 2 oder
Nr. 5 beziehen und im Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen oder Wert-
papiernebendienstleistungen stehen.”

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 Vertragsstaat des Ab-

kommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum betriebenes oder verwaltetes,

durch staatliche Stellen genehmigtes, geregeltes und Giberwachtes multilaterales Sys-

tem, das die Interessen einer Vielzahl von Personen am Kauf und Verkauf von dort

zum Handel zugelassenen Finanzinstrumenten innerhalb des Systems und nach

festgelegten Bestimmungen in einer Weise zusammenbringt oder das Zusammen-

bringen fordert, die zu einem Vertrag tUber den Kauf dieser Finanzinstrumente fuhrt."
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i) Nach Absatz 7 werden folgende Absétze 8 bis 10 angefligt:

»(8) Herkunftsmitgliedstaat im Sinne dieses Gesetzes ist

1. fur ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen der Mitgliedstaat, in dem sich seine
Hauptniederlassung befindet;

2. fur einen organisierten Markt der Mitgliedstaat, in dem der organisierte Markt re-
gistriert oder zugelassen ist, oder, sofern er nach dem Recht dieses Mitgliedstaa-
tes keinen Sitz hat, der Mitgliedstaat, in dem sich die Hauptniederlassung des or-
ganisierten Marktes befindet.

(9) Aufnahmemitgliedstaat im Sinne dieses Gesetzes ist

1. fir ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen der Mitgliedstaat, in dem es eine
Zweigniederlassung unterhalt oder im Wege des grenziuberschreitenden Dienst-
leistungsverkehrs tatig wird;

2. fur einen organisierten Markt der Mitgliedstaat, in dem er geeignete Vorkehrun-
gen bietet, um in diesem Mitgliedstaat niedergelassenen Marktteilnehmern den
Zugang zum Handel Uber sein System zu erleichtern.

(10) Systematischer Internalisierer im Sinne dieses Gesetzes ist ein Unternehmen,

das nach Maf3gabe des Artikels 21 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 haufig regel-

mafig und auf organisierte und systematische Weise Eigenhandel auRerhalb organi-

sierter Markte und multilateraler Handelssysteme betreibt.”

3. 8 2a wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Als Wertpapierdienstleistungsunternehmen gelten nicht

1. Unternehmen, die Wertpapierdienstleistungen im Sinne des 8§ 2 Abs. 3 Satz 1
ausschlielich fir ihr Mutterunternehmen oder ihre Tochter- oder Schwesterun-
ternehmen im Sinne des § 1 Abs. 6 und 7 des Kreditwesengesetzes erbringen,

2. Unternehmen, deren Wertpaperdienstleistung fur andere ausschlief3lich in der
Verwaltung eines Systems von Arbeitnehmerbeteiligungen an den eigenen oder
an mit ihnen verbundenen Unternehmen besteht,

3. Unternehmen, die ausschliel3lich Wertpapierdienstleistungen sowohl nach Num-
mer 1 als auch nach Nummer 2 erbringen,
private und offentlich-rechtliche Versicherungsunternehmen,
die 6ffentliche Schuldenverwaltung des Bundes, eines seiner Sondervermégen,
eines Landes, eines anderen Mitgliedstaates der Europaischen Union oder eines
anderen Vertragsstaates des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts-
raum, die Deutsche Bundesbank und andere Mitglieder des Europaischen Sys-

tems der Zentralbanken sowie die Zentralbanken der anderen Vertragsstaaten,
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Angehdorige freier Berufe, die Wertpapierdienstleistungen nur gelegentlich im
Rahmen eines Mandatsverhaltnisses als Freiberufler erbringen und einer Berufs-
kammer in der Form der Kérperschaft des offentlichen Rechts angehdren, deren
Berufsrecht die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen nicht ausschliel3t,
Unternehmen, die als Wertpapierdienstleistung fuir andere ausschlief3lich die An-
lageberatung und die Anlagevermittlung zwischen Kunden und

a) Instituten im Sinne des Kreditwesengesetzes,

b) Instituten oder Finanzunternehmen mit Sitz in einem anderen Staat des Euro-
paischen Wirtschaftsraums, die die Voraussetzungen nach § 53b Abs. 1
Satz 1 oder Abs. 7 des Kreditwesengesetzes erfillen,

c) Unternehmen, die aufgrund einer Rechtsverordnung nach § 53c des Kredit-
wesengesetzes gleichgestellt oder freigestellt sind, oder

d) Investmentgesellschaften

betreiben, sofern sich diese Wertpapierdienstleistungen auf Anteile an Invest-

mentvermogen, die von einer inlandischen Kapitalanlagegesellschaft oder In-

vestmentaktiengesellschaft im Sinne der 88 96 bis 111 des Investmentgesetzes
ausgegeben werden, oder auf auslandische Investmentanteile, die nach dem In-
vestmentgesetz offentlich vertrieben werden diirfen, beschranken und die Unter-
nehmen nicht befugt sind, sich bei der Erbringung dieser Finanzdienstleistungen

Eigentum oder Besitz an Geldern oder Anteilen von Kunden zu verschaffen, es

sei denn, das Unternehmen beantragt und erhalt eine entsprechende Erlaubnis

nach § 32 Abs. 1 des Kreditwesengesetzes; Anteile an Sondervermdgen mit zu-
satzlichen Risiken nach 8§ 112 des Investmentgesetzes gelten nicht als Anteile an

Investmentvermdgen im Sinne dieser Vorschrift,

Unternehmen, deren Wertpapierdienstleistung ausschlief3lich in der Erbringung

einer oder mehrerer der folgenden Dienstleistungen besteht:

a) Eigengeschafte an inlandischen Borsen oder in multilateralen Handelssyste-
men im Inland, an oder in denen Derivate gehandelt werden (Derivatemarkte),
und an Kassamarkten nur zur Absicherung dieser Positionen,

b) Eigenhandel, Finanzkommissionsgeschéft oder Abschlussvermittlung an Deri-
vatemarkten nur fir andere Mitglieder dieser Markte,

c) Preisstellung als Market Maker im Sinne des § 23 Abs. 4 im Rahmen des Ei-
genhandels fur andere Mitglieder dieser Derivatemérkte,

sofern fur die Erflllung der Vertrage, die diese Unternehmen an diesen Markten

oder in diesen Handelssystemen schlieRen, Clearingmitglieder derselben Markte

oder Handelssysteme haften,

Unternehmen, die Eigengeschafte in Finanzinstrumenten betreiben oder Wertpa-
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pierdienstleistungen in Bezug auf Derivate im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 2 und 5

erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe sind, deren Haupttatigkeit in der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Bankgeschaften im Sinne
des 8 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1, 2, 8 oder 11 des Kreditwesengesetzes besteht,

b) diese Wertpapierdienstleistungen auf Ebene der Unternehmensgruppe von
untergeordneter Bedeutung im Verhéltnis zur Haupttatigkeit sind und

c) die Wertpapierdienstleistungen in Bezug auf Derivate im Sinne des § 2 Abs. 2
Nr. 2 und 5 nur fir Kunden ihrer Haupttatigkeit im sachlichen Zusammenhang
mit Geschéften der Haupttatigkeit erbracht werden,
10. Unternehmen, die als einzige Wertpapierdienstleistung Eigengeschéfte und Ei-
genhandel betreiben, sofern sie nicht
a) an einem organisierten Markt oder in einem multilateralen Handelssystem
kontinuierlich den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten im Wege des
Eigenhandels zu selbst gestellten Preisen anbieten oder

b) in organisierter und systematischer Weise haufig fur eigene Rechnung aul3er-
halb eines organisierten Marktes oder eines multilateralen Handelssystems
Handel treiben, indem sie ein fur Dritte zugangliches System anbieten, um mit
ihnen Geschéfte durchzufuhren,

11. Unternehmen, die als Wertpapierdienstleistung ausschlief3lich die Anlagebera-
tung im Rahmen einer anderen beruflichen Tatigkeit erbringen, ohne sich die An-
lageberatung gesondert vergiten zu lassen,

12. Unternehmen, soweit sie als Haupttatigkeit Eigengeschafte und Eigenhandel mit
Waren oder Derivaten im Sinne des 8§ 2 Abs. 1 Nr. 2 in Bezug auf Waren betrei-
ben, sofern sie nicht einer Unternehmensgruppe angehdren, deren Haupttatigkeit
in der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder dem Betreiben von Bank-
geschaften im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1, 2, 8 oder 11 des Kreditwesen-
gesetzes besteht,

13. Borsentrager oder Betreiber organisierter Markte, die neben dem Betrieb eines
multilateralen Handelssystems keine anderen Wertpapierdienstleistungen im
Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1 erbringen,

14. Unternehmen, die als Kapitalanlagegesellschaft oder Investmentaktiengesell-
schaft nach dem Investmentgesetz die kollektive Vermogensverwaltung erbrin-

gen.”

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Ein Unternehmen, das als vertraglich gebundener Vermittler im Sinne des § 2

Abs. 10 Satz 1 des Kreditwesengesetzes als Wertpapierdienstleistung nur die Ab-
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schlussvermittlung, Anlagevermittlung, das Platzieren von Finanzinstrumenten ohne
feste Ubernahmeverpflichtung oder Anlageberatung erbringt, gilt nicht als Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen. Seine Tatigkeit wird dem Institut oder Unternehmen
zugerechnet, fir dessen Rechnung und unter dessen Haftung es seine Tatigkeit er-
bringt.”

c) Folgender Absatz 3 wird angefugt:
»(3) FUr Unternehmen, denen eine Erlaubnis als Kapitalanlagegesellschaften oder In-
vestmentaktiengesellschaften nach dem Investmentgesetz erteilt wurde, gelten aus-
schlief3lich die 88 31, 31a, 31b, 31d, 33, 33a, 33b, 34 und 34a entsprechend, wenn
sie Dienstleistungen im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 7, Nr. 9 oder Abs. 3a Nr. 1 erbrin-

gen.”

4. 8 4 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 Satz 2 wird wie folgt gefasst:
»Sie kann den Handel mit einzelnen oder mehreren Finanzinstrumenten voriberge-
hend untersagen oder die Aussetzung des Handels in einzelnen oder mehreren Fi-
nanzinstrumenten an Markten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, an-
ordnen, soweit dies zur Durchsetzung der Verbote und Gebote dieses Gesetzes oder
zur Beseitigung oder Verhinderung von Missstanden nach Absatz 1 geboten ist.”

al)In Absatz 5 Satz 4 wird die Angabe ,8 7 Abs. 2* durch die Angabe ,§ 7 Abs. 2,
Abs. 2b Satz 1 oder ,8§ 7 Abs. 7* ersetzt.

b) Folgender Absatz 11 wird angeflgt:
»(11) Die Bundesanstalt kann zur Erfullung ihrer Aufgaben auch Wirtschaftsprifer o-

der Sachverstandige bei Ermittlungen oder Uberpriifungen einsetzen.”

5. 86 Abs. 2 wird wie folgt gefasst:
»(2) Die Bundesanstalt, die Deutsche Bundesbank im Rahmen ihrer Tatigkeit nach Mal3-
gabe des Kreditwesengesetzes, das Bundeskartellamt, die Borsenaufsichtsbehdrden,
die Handelstiberwachungsstellen sowie die fir die Aufsicht Gber Versicherungsvermittler
und die Vermittler von Anteilen an Investmentvermogen zusténdigen Stellen haben ein-
ander Beobachtungen und Feststellungen einschlief3lich personenbezogener Daten mit-

zuteilen, die fur die Erfullung ihrer Aufgaben erforderlich sind.*

6. § 7 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:
,(1) Der Bundesanstalt obliegt die Zusammenarbeit mit den fiir die Uberwachung von

Verhaltens- und Organisationspflichten von Unternehmen, die Wertpapierdienstleis-
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d)
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tungen erbringen, von Finanzinstrumenten und von Markten, an denen Finanzinstru-
mente gehandelt werden, zustandigen Stellen der anderen Mitgliedstaaten der Euro-
paischen Union und der anderen Vertragsstaaten des Abkommens tber den Europa-
ischen Wirtschaftsraum. Die Bundesanstalt kann im Rahmen ihrer Zusammenarbeit
zum Zwecke der Uberwachung der Einhaltung der Verbote und Gebote dieses Ge-
setzes sowie der Verbote und Gebote der in Satz 1 genannten Staaten, die denen
dieses Gesetzes oder des Borsengesetzes entsprechen, von allen ihr nach diesem
Gesetz zustehenden Befugnissen Gebrauch machen, soweit dies geeignet und erfor-
derlich ist, den Ersuchen der in Satz 1 genannten Stellen nachzukommen. Sie kann
auf ein Ersuchen der in Satz 1 genannten Stellen die Untersagung oder Aussetzung
des Handels nach § 4 Abs. 2 Satz 2 an einem inlandischen Markt nur anordnen, so-
fern die Interessen der Anleger oder der ordnungsgeméafe Handel an dem betreffen-
den Markt nicht erheblich gefahrdet werden. Die Vorschriften des Borsengesetzes
uber die Zusammenarbeit der Handelsiberwachungsstellen mit entsprechenden Stel-
len oder Borsengeschaftsfihrungen anderer Staaten bleiben hiervon unberthrt.”

In Absatz 2 wird in Satz 1 nach dem Wort ,Bundesanstalt‘ die Angabe ,nach MalRga-
be des Artikels 15 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006" eingefiigt und Satz 3 aufge-
hoben.

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

»(2a) Die Bundesanstalt trifft angemessene Vorkehrungen fiir eine wirksame Zusam-
menarbeit insbesondere gegentiber solchen Mitgliedstaaten, in denen die Geschafte
einer inlandischen Bérse eine wesentliche Bedeutung fiir das Funktionieren der Fi-
nanzmarkte und den Anlegerschutz nach MalRgabe des Artikels 16 der Verordnung
(EG) Nr. 1287/2006 haben oder deren organisierte Markte eine solche Bedeutung im
Inland haben.

(2b) Die Bundesanstalt kann Bediensteten der zustéandigen Stellen anderer Staaten
auf Ersuchen die Teilnahme an den von der Bundesanstalt durchgefiihrten Untersu-
chungen gestatten. Nach vorheriger Unterrichtung der Bundesanstalt sind die zu-
standigen Stellen im Sinne des Absatzes 1 Satz 1 befugt, selbst oder durch ihre Be-
auftragten die Informationen, die fiir eine Uberwachung der Einhaltung der Melde-
pflichten nach § 9, der Verhaltens-, Organisations- und Transparenzpflichten nach
den 88 31 bis 34 oder entsprechender auslandischer Vorschriften durch eine Zweig-
niederlassung im Sinne des § 53b Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes erforder-
lich sind, bei dieser Zweigniederlassung zu prifen.”

Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Die Bundesanstalt ersucht die in Absatz 1 genannten zustandigen Stellen nach
Mafgabe des Artikels 15 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 um die Durchfihrung
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von Untersuchungen und die Ubermittlung von Informationen, die fir die Erfillung ih-
rer Aufgaben nach den Vorschriften dieses Gesetzes geeignet und erforderlich sind.
Sie kann die zustandigen Stellen ersuchen, Bediensteten der Bundesanstalt die Teil-
nahme an den Untersuchungen zu gestatten. Mit Einverstandnis der zustandigen
Stellen kann die Bundesanstalt Untersuchungen im Ausland durchfiihren und hierfr
Wirtschaftsprifer oder Sachverstandige beauftragen; bei Untersuchung eine Zweig-
niederlassung eines inlandischen Wertpapierdienstleistungsunternehmens in einem
Aufnahmemitgliedstaat durch die Bundesanstalt gentigt eine vorherige Unterrichtung
der zustandigen Stelle im Ausland. Trifft die Bundesanstalt Anordnungen gegentber
Unternehmen mit Sitz im Ausland, die Mitglieder inlandischer organisierter Méarkte
sind, unterrichtet sie die fir die Uberwachung dieser Unternehmen zustandigen Stel-
len. Werden der Bundesanstalt von einer Stelle eines anderen Staates Informationen
mitgeteilt, so darf sie diese unbeschadet ihrer Verpflichtungen in strafrechtlichen An-
gelegenheiten, die Verstol3e gegen Verbote nach den Vorschriften dieses Gesetzes
zum Gegenstand haben, nur zur Erfillung von Uberwachungsaufgaben nach Ab-
satz 2 Satz 1 und fir damit zusammenh&ngende Verwaltungs- und Gerichtsverfahren
verwenden. Die Bundesanstalt darf diese Informationen unter Beachtung der Zweck-
bestimmung der Gbermittelnden Stelle den in 8 6 Abs. 2 genannten Stellen mitteilen,
sofern dies fiir die Erfullung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Eine anderweitige Ver-
wendung der Informationen ist nur mit Zustimmung der Ubermittelnden Stelle zulas-
sig. AulRer bei Informationen im Zusammenhang mit Insiderhandel oder Marktmanipu-
lation kann in begriindeten Ausnahmeféllen auf diese Zustimmung verzichtet werden,
sofern dieses der Gbermittelnden Stelle unverziglich unter Angabe der Griinde mitge-
teilt wird. Wird einem Ersuchen der Bundesanstalt nach den Séatzen 1 bis 3 nicht in-
nerhalb angemessener Frist Folge geleistet oder wird es ohne hinreichende Griinde
abgelehnt, kann die Bundesanstalt den Ausschuss der Européischen Wertpapierre-
gulierungsbehdrden hiervon in Kenntnis setzen.”
Dem Absatz 5 wird folgender Satz angefugt:
.Die Bundesanstalt unterrichtet die zustandigen Stellen nach Satz 1 tiber Anordnun-
gen 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 Geschéftsfihrung einer Bérse, Handelsteilneh-
mern aus diesen Staaten einen unmittelbaren Zugang zu ihrem Handelssystem zu
gewahren.”

Absatz 7 wird wie folgt gefasst:

»(7) Die Bundesanstalt kann mit den zustandigen Stellen anderer als der in Absatz 1
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genannten Staaten entsprechend den Absétzen 1 bis 6 zusammenarbeiten und Ver-
einbarungen Uber den Informationsaustausch abschliel3en. Absatz 4 Satz 5 und 6
findet mit der Maligabe Anwendung, dass Informationen, die von diesen Stellen -
bermittelt werden, nur unter Beachtung einer Zweckbestimmung der Ubermittelnden
Stelle verwendet und nur mit ausdrucklicher Zustimmung der Ubermittelnden Stelle
der Deutschen Bundesbank oder dem Bundeskartellamt mitgeteilt werden dirfen, so-
fern dies fir die Erfullung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Absatz 4 Satz 8 findet keine
Anwendung. Fur die Ubermittlung personenbezogener Daten gilt § 4b des Bundesda-
tenschutzgesetzes.*

g) In Absatz 8 wird die Angabe ,in den Absatzen 2 und 4“ durch die Angabe ,in den
Abséatzen 2, 2a und 4 ersetzt.

7. §8 Abs. 1 wird wie folgt geandert:
a) In Satz 1 wird das Wort ,verwerten“ durch das Wort ,verwenden“ ersetzt.
b) Satz 3 wird wie folgt ge&ndert:
aa) Im einleitenden Satzteil wird das Wort ,Verwerten“ durch das Wort ,Verwenden*
ersetzt.
bb) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,Finanzunternehmen* das Wort ,oder"
durch ein Komma ersetzt und nach dem Wort ,Versicherungsunternehmen* ein

Komma und die Wérter ,Versicherungsvermittlern, Anlageberatern oder Vermitt-

lern von Anteilen an Investmentvermdgen im Sinne von § 2a Abs. 1 Nr. 7“ einge-

fagt.
cc) Nach Nummer 2 werden folgende Nummern 3 und 4 eingeflgt:

»3. Zentralbanken, das Europaische System der Zentralbanken oder die Europai-
sche Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Wahrungsbehérden sowie an ande-
re staatliche Behdorden, die mit der Uberwachung der Zahlungssysteme be-
traut sind,

4. mit der Liquidation oder dem Insolvenzverfahren tiber das Vermégen eines
Wertpapierdienstleistungsunternehmens, eines organisierten Marktes oder

des Betreibers eines organisierten Marktes befasste Stellen.”

8. 89 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:
»(1) Wertpapierdienstleistungsunternehmen und Zweigniederlassungen im Sinne des
§ 53b des Kreditwesengesetzes sind verpflichtet, der Bundesanstalt jedes Geschaft
in Finanzinstrumenten, die zum Handel an einem organisierten Markt zugelassen o-

der in den regulierten Markt einer inlandischen Borse einbezogen sind, spatestens an
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dem auf den Tag des Geschéftsabschlusses folgenden Werktag, der kein Samstag
ist, nach MaRRgabe des Absatzes 2 mitzuteilen. Die Verpflichtung nach Satz 1 gilt
auch fur den Erwerb und die VeréauRerung von Rechten auf Zeichnung von Wertpa-
pieren, sofern diese Wertpapiere an einem organisierten Markt gehandelt werden sol-
len, sowie flr Geschafte in Aktien und Optionsscheinen, bei denen ein Antrag auf Zu-
lassung zum Handel an einem organisierten Markt oder auf Einbeziehung in den re-
gulierten Markt gestellt oder 6ffentlich angekindigt ist. Die Verpflichtung nach den
Satzen 1 und 2 gilt auch fir inlAndische zentrale Kontrahenten im Sinne des § 1 Abs.
31 des Kreditwesengesetzes hinsichtlich der von ihnen abgeschlossenen Geschétfte.
Die Verpflichtung nach den Séatzen 1 und 2 gilt auch fur Unternehmen, die ihren Sitz
in einem Staat haben, der nicht Mitgliedstaat der Europadischen Union oder Vertrags-
staat des Abkommens tber den Europaischen Wirtschaftsraum ist, und an einer in-
landischen Borse zur Teilnahme am Handel zugelassen sind, hinsichtlich der von ih-

nen an dieser inlandischen Boérse geschlossenen Geschéfte in Finanzinstrumenten.”

b) In Absatz 1a werden in Satz 1 die Angabe ,8 2 Abs. 1, 4 und 5" durch die Angabe

d)

»8 2 Abs. 4 und 5" ersetzt und in Satz 2 die Worter ,, , sowie auf Geschéfte in Deriva-

ten 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 Uber-

mitteln, es sei denn, es liegen die Voraussetzungen des Artikels 12 der Verordnung

(EG) Nr. 1287/2006 vor, unter denen eine Speicherung auf einem Datentréager erfol-

gen kann. Die Mitteilung muss fir jedes Geschaft mindestens die Angaben nach Arti-

kel 13 Abs. 1 Satz 1 in Verbindung mit Tabelle 1 des Anhangs | der Verordnung (EG)

Nr. 1287/2006 enthalten, soweit die Bundesanstalt im Hinblick auf diese Angaben ei-

ne Erklarung nach Artikel 13 Abs. 1 Satz 2 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 ab-

gegeben 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 fir Auftraggeber, sofern dieser nicht mit dem Depotinhaber identisch
ist.”

Nach Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingefiugt:

»(3) Die Bundesanstalt ist zustandige Behorde fir die Zwecke der Artikel 9 bis 15 der

Verordnung (EG) Nr. 1287/2006. Sie Ubermittelt Mitteilungen nach Absatz 1 innerhalb

der in Artikel 14 Abs. 3 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 genannten Frist an die

zustandige Behorde eines anderen Mitgliedstaates der Europdischen Union oder ei-

nes anderen Vertragsstaates des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts-

raum, wenn sich in diesem Staat der unter Liquiditatsaspekten wichtigste Markt fur
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das gemeldete Finanzinstrument im Sinne der Artikel 9 und 10 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 befindet oder eine Anforderung einer zustandigen Behodrde nach Arti-
kel 14 Abs. 1 Buchstabe ¢ der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 vorliegt. Satz 2 gilt
entsprechend fur Mitteilungen einer Zweigniederlassung im Sinne des 8 53b Abs. 1
Satz 1 des Kreditwesengesetzes an die Bundesanstalt, falls die zustdndige Behdrde
des Herkunftsmitgliedstaates nicht auf eine Ubermittlung verzichtet hat. Eine Uber-
mittlung nach Satz 2, auch in Verbindung mit Satz 3, gilt auch dann als an die zu-
standige Behorde im Herkunftsmitgliedstaat tbermittelt, wenn sie im Einvernehmen
mit dieser Behorde an eine andere Einrichtung Gbermittelt wird. Fir Inhalt, Form und
Frist der Ubermittlungen nach den Satzen 2 bis 4 gilt Artikel 14 Abs. 2 und 3 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1287/2006. Fir die nicht automatisierte Zusammenarbeit der Bun-
desanstalt mit der zustandigen Behorde eines anderen Mitgliedstaates der Européi-
schen Union oder eines anderen Vertragsstaates des Abkommens tber den Européi-
schen Wirtschaftsraum auf dem Gebiet des Meldewesens nach dieser Vorschrift oder
vergleichbaren auslandischen Vorschriften gilt Artikel 15 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006. Zur Erflllung der Pflichten nach Satz 2 erstellt die Bundesanstalt eine
Liste der Finanzinstrumente nach MaRRgabe des Artikels 11 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 und kann unter den dort geregelten Voraussetzungen Referenzdaten
von inlandischen Borsen anfordern. 8 7 bleibt unberuhrt.”
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 zusatzliche Angaben vorschreiben, soweit
dies aufgrund der besonderen Eigenschaften des Finanzinstruments, das Ge-
genstand der Mitteilung ist, oder der besonderen Bedingungen an dem Handels-
platz, an dem das Geschéaft ausgefihrt wurde, gerechtfertigt ist und die zusatzli-
chen Angaben zur Erfullung der Aufsichtsaufgaben der Bundesanstalt erforder-
lich sind,*
bb) Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

»4. fur Geschéfte, die Schuldverschreibungen zum Gegenstand haben, zulas-
sen, dass Angaben nach Absatz 2 in einer zusammengefassten 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 An-

gabe ,Absatz 4" ersetzt.

In 8 12 Satz 1 Nr. 1 und Satz 2 werden jeweils die Worter ,geregelten Markt* durch die
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Worter ,regulierten Markt" ersetzt.

10. In § 13 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 wird die Angabe ,8 2 Abs. 2 Nr. 4“ durch die Angabe ,.§ 2

Abs. 2 Nr. 2 mit Bezug auf Waren*" ersetzt.

11. In 8 14 Abs. 2 Satz 2 werden die Worter ,geregelten Markt”“ durch die Worter ,regulierten
Markt" ersetzt.

12. § 15a Abs. 1 Satz 3 Nr. 2 wird wie folgt gefasst:

»2. zum Handel an einem ausléandischen organisierten Markt zugelassen sind, sofern der
Emittent seinen Sitz im Inland hat oder es sich um Aktien eines Emittenten mit Sitz
aulRerhalb der Europaischen Union und des Europaischen Wirtschaftsraums handelt,
fur welche die Bundesrepublik Deutschland Herkunftsstaat im Sinne des Wertpapier-

prospektgesetzes ist.”

12 a. In § 16b Abs. 1 Satz 1 werden die Worter ,geregelten Markt" durch die Wérter ,regulier-

ten Markt” ersetzt.

13. Die Uberschrift zu Abschnitt 4 wird wie folgt gefasst:
»+Abschnitt 4
Uberwachung des Verbots der

Marktmanipulation®.

14. § 20a wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 Satz 2 Nr. 1 und Satz 3 sowie in Absatz 3 Satz 2 werden jeweils die Wor-
ter ,geregelten Markt" durch die Worter ,regulierten Markt” ersetzt.
b) In Absatz 4 wird die Angabe ,8 63 Abs. 2" durch die Angabe § 51 Abs. 2“ ersetzt.

15. Die Uberschrift zu Abschnitt 6 wird wie folgt gefasst:
LAbschnitt 6
Verhaltenspflichten, Organisationspflichten, Transparenzpflichten, Verjahrung von Er-

satzansprichen®.

16. 8§ 31 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Nr. 2 wird wie folgt gefasst:

»2. Sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten zu bemihen und vor Durchfiih-
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rung von Geschaften fir Kunden, diesen die allgemeine Art und Herkunft der Interes-

senkonflikte eindeutig darzulegen, soweit die organisatorischen Vorkehrungen nach

§ 33 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 nicht ausreichen, um nach verniinftigem Ermessen das Risi-

ko der Beeintrachtigung von Kundeninteressen zu vermeiden.”

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Alle Informationen einschliel3lich Werbemitteilungen, die Wertpapier-

dienstleistungsunternehmen Kunden zugéanglich machen, missen redlich, eindeutig

und nicht irrefiihrend sein. Werbemitteilungen miissen eindeutig als solche erkenn-

bar sein. § 124 des Investmentgesetzes und 8§ 15 des Wertpapierprospektgesetzes

bleiben unberihrt. Sofern Informationen tber Finanzinstrumente oder deren Emitten-

ten gegeben werden, die direkt oder indirekt eine allgemeine Empfehlung fir eine

bestimmte Anlageentscheidung enthalten, missen

1. die Wertpapierdienstleistungsunternehmen den Anforderungen des 8§ 33b Abs. 5
und 6 sowie des § 34b Abs. 5, auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung
nach 8 34b Abs. 8, oder vergleichbaren auslandischen Vorschriften entsprechen
oder

2. die Informationen, sofern sie ohne Einhaltung der Nummer 1 als Finanzanalyse
oder Ahnliches beschrieben oder als objektive oder unabhangige Erlauterung der
in der Empfehlung enthaltenen Punkte dargestellt werden, eindeutig als Werbe-
mitteilung gekennzeichnet und mit einem Hinweis versehen sein, dass sie nicht
allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewéhrleistung der Unvoreingenommenheit
von Finanzanalysen geniigen und dass sie einem Verbot des Handels vor der

Vero6ffentlichung von Finanzanalysen nicht unterliegen.”

c) Nach Absatz 2 werden folgende neue Absatze 3 bis 9 eingeflugt:
»(3) Wertpapierdienstleistungsunternehmen sind verpflichtet, Kunden rechtzeitig und
in verstandlicher Form Informationen zur Verfligung zu stellen, die angemessen sind,
damit die Kunden nach verniinftigem Ermessen die Art und die Risiken der ihnen an-
gebotenen oder von ihnen nachgefragten Arten von Finanzinstrumenten oder Wert-
papierdienstleistungen verstehen und auf dieser Grundlage ihre Anlageentscheidun-
gen treffen kdnnen. Die Informationen kdnnen auch in standardisierter Form zur Ver-
fugung gestellt werden. Die Informationen muissen sich beziehen auf
1. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen und seine Dienstleistungen,
2. die Arten von Finanzinstrumenten und vorgeschlagene Anlagestrategien ein-

schlieRlich damit verbundener Risiken,

3. Ausfuhrungsplatze und

4. Kosten und Nebenkosten.



-18-

Vertreibt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen Anteile an Investmentvermdgen
im Sinne des Investmentgesetzes, gelten die im vereinfachten Verkaufsprospekt 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 Finanzport-
folioverwaltung erbringt, muss von den Kunden alle Informationen einholen Uber
Kenntnisse und Erfahrungen der Kunden in Bezug auf Geschéfte mit bestimmten Ar-
ten von Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleistungen, tber die Anlageziele
der Kunden und uber ihre finanziellen Verhéltnisse, die erforderlich sind, um den
Kunden ein fir sie geeignetes Finanzinstrument oder eine fir sie geeignete Wertpa-
pierdienstleistung empfehlen zu kénnen. Die Geeignetheit beurteilt sich danach, ob
das konkrete Geschéft, das dem Kunden empfohlen wird, oder die konkrete Wertpa-
pierdienstleistung im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung den Anlagezielen des
betreffenden Kunden entspricht, die hieraus erwachsenden Anlagerisiken fir den
Kunden seinen Anlagezielen entsprechend finanziell tragbar sind und der Kunde mit
seinen Kenntnissen und Erfahrungen die hieraus erwachsenden Anlagerisiken ver-
stehen kann. Erlangt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen die erforderlichen
Informationen nicht, darf es im Zusammenhang mit einer Anlageberatung kein Fi-
nanzinstrument empfehlen oder im Zusammenhang mit einer Finanzportfolioverwal-
tung keine Empfehlung abgeben.

(5) Vor der Erbringung anderer als der in Absatz 4 genannten Wertpapierdienstleis-
tungen zur Ausfiihrung von Kundenauftragen hat ein Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen von den Kunden Informationen tber Kenntnisse und Erfahrungen der Kun-
den in Bezug auf Geschafte mit bestimmten Arten von Finanzinstrumenten oder
Wertpapierdienstleistungen einzuholen, soweit diese Informationen erforderlich sind,
um die Angemessenheit der Finanzinstrumente oder Wertpapierdienstleistungen fur
die Kunden beurteilen zu kdnnen. Die Angemessenheit beurteilt sich danach, ob der
Kunde uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfligt, um die Risiken in
Zusammenhang mit der Art der Finanzinstrumente, Wertpapierdienstleistungen an-
gemessen beurteilen zu kénnen. Gelangt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
aufgrund der nach Satz 1 erhaltenen Informationen zu der Auffassung, dass das vom
Kunden gewlnschte Finanzinstrument oder die Wertpapierdienstleistung fur den
Kunden nicht angemessen ist, hat es den Kunden darauf hinzuweisen. Erlangt das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen nicht die erforderlichen Informationen, hat es
den Kunden dariber 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 kénnen in standardisierter Form erfolgen.
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(6) Soweit die in den Absatzen 4 und 5 genannten Informationen auf Angaben des

Kunden beruhen, hat das Wertpapierdienstleistungsunternehmen die Fehlerhaftigkeit

oder Unvollstandigkeit der Angaben seiner Kunden nicht zu vertreten, es sei denn,

die Unvollstandigkeit oder Unrichtigkeit der Kundenangaben ist ihm bekannt oder in-

folge grober Fahrlassigkeit unbekannt.

(7) Die Pflichten nach Absatz 5 gelten nicht, soweit das Wertpapierdienstleistungsun-

ternehmen

1. auf Veranlassung des Kunden Finanzkommissionsgeschéft, Eigenhandel, Ab-
schlussvermittlung oder Anlagevermittlung in Bezug auf Aktien, die zum Handel an
einem organisierten Markt oder einem gleichwertigen Markt zugelassen sind,
Geldmarktinstrumente, Schuldverschreibungen und andere verbriefte Schuldtitel,
in die kein Derivat eingebettet ist, von einer Kapitalanlagegesellschaft verwaltete
Publikums-Sondervermégen nach den Anforderungen der Richtlinie 85/611/EWG
oder in Bezug auf andere nicht komplexe Finanzinstrumente erbringt und

2. den Kunden dartber informiert, dass keine Angemessenheitsprifung im Sinne des
Absatzes 5 vorgenommen wird. Die Information kann in standardisierter Form er-
folgen.

(8) Wertpapierdienstleistungsunternehmen mussen ihren Kunden in geeigneter Form

Uber die ausgefuihrten Geschafte oder die erbrachte Finanzportfolioverwaltung berich-

ten.

(9) Bei professionellen Kunden im Sinne des 8 31a Abs. 2 ist das Wertpapierdienst-

leistungsunternehmen im Rahmen seiner Pflichten nach Absatz 4 berechtigt, davon

auszugehen, dass sie fur die Produkte, Geschéfte oder Dienstleistungen, fur die sie

als professionelle Kunden eingestuft sind, tber die erforderlichen Kenntnisse und Er-

fahrungen verfligen, um die mit den Geschaften oder der Finanzportfolioverwaltung

einhergehenden Risiken zu verstehen, und dass fir sie etwaige mit dem Geschaft

oder der Finanzportfolioverwaltung einhergehende Anlagerisiken entsprechend ihren

Anlagezielen finanziell tragbar sind.”

Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 10 und es werden die Worter ,Die Absétze 1 und

2" durch die Worter ,Absatz 1 Nr. 1 und die Absétze 2 bis 9 sowie die 8§ 31a, 31b,

31d und 31e* ersetzt, nach dem Wort ,gelten* das Wort ,entsprechend” eingefiigt 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, nahere Bestimmungen erlassen

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

2. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und Datentréager der nach den Abséatzen 2
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und 3 notwendigen Informationen fiir die Kunden,

3. zur Art der nach den Abséatzen 4 und 5 von den Kunden einzuholenden Informati-
onen,

4. zur Zuordnung anderer Finanzinstrumente zu den nicht komplexen Finanzinstru-
menten im Sinne des Absatzes 7 Nr. 1,

5. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und Datentrager der Berichtspflichten
nach Absatz 8.

Das Bundesministerium der Finanzen kann die Ermachtigung durch Rechtsverord-

nung auf die Bundesanstalt tbertragen.*

17. Nach § 31 werden folgende 88 31a bis 31h angeflgt:
.8 3la
Kunden
(1) Kunden im Sinne dieses Gesetzes sind alle natirlichen oder juristischen Personen,
fur die Wertpapierdienstleistungsunternehmen Wertpapierdienstleistungen oder Wertpa-
piernebendienstleistungen erbringen oder anbahnen.
(2) Professionelle Kunden im Sinne dieses Gesetzes sind Kunden, bei denen das Wert-
papierdienstleistungsunternehmen davon ausgehen kann, dass sie Uber ausreichende
Erfahrungen, Kenntnisse und Sachverstand verfligen, um ihre Anlageentscheidungen zu
treffen und die damit verbundenen Risiken angemessen beurteilen zu kénnen. Professi-
onelle Kunden im Sinne des Satzes 1 sind
1. Unternehmen, die als
a) Wertpapierdienstleistungsunternehmen,
b) sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute,
¢) Versicherungsunternehmen,
d) Organismen fur gemeinsame Anlagen und ihre Verwaltungsgesellschaften,
e) Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften,
f) Unternehmen im Sinne des § 2a Abs. 1 Nr. 8,
g) Borsenhandler und Warenderivatehandler,
h) sonstige institutionelle Anleger, deren Haupttatigkeit nicht von den Buchstaben a
bis g erfasst wird,
im Inland oder Ausland zulassungs- oder aufsichtspflichtig sind, um auf den Finanz-
markten tatig werden zu kénnen;
2. nicht im Sinne der Nummer 1 zulassungs- oder aufsichtspflichtige Unternehmen, die
mindestens zwei der drei nachfolgenden Merkmale Uberschreiten:
a) 20 000 000 Euro Bilanzsumme,
b) 40 000 000 Euro Umsatzerlose,
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¢) 2 000 000 Euro Eigenmittel;

3. nationale und regionale Regierungen sowie Stellen der 6ffentlichen Schuldenverwal-
tung;

4. Zentralbanken, internationale und Uberstaatliche Einrichtungen wie die Weltbank, der
Internationale Wahrungsfonds, die Européische Zentralbank, die Europaische In-
vestmentbank und andere vergleichbare internationale Organisationen;

5. andere nicht im Sinne der Nummer 1 zulassungs- oder aufsichtspflichtige institutio-
nelle Anleger, deren Haupttatigkeit in der Investition in Finanzinstrumente besteht,
und Einrichtungen, die die Verbriefung von Vermégenswerten und andere Finanzie-
rungsgeschafte betreiben.

Sie werden in Bezug auf alle Finanzinstrumente, Wertpapierdienstleistungen und Wert-

papiernebendienstleistungen als professionelle Kunden angesehen.

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

den sind.

(4) Geeignete Gegenparteien sind Unternehmen im Sinne des Absatzes 2 Nr. 1 Buch-

stabe a bis f, Einrichtungen nach Absatz 2 Nr. 3 und 4 sowie Unternehmen im Sinne des

§ 2a Abs. 1 Nr. 12. Den geeigneten Gegenparteien stehen gleich

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

2. Unternehmen mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts-
raum, die nach dem Recht des Herkunftsmitgliedstaates als geeignete Gegenparteien
im Sinne des Artikels 24 Abs. 3 Satz 1 der Richtlinie 2004/39/EG des Européaischen
Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 tUber Markte flr Finanzinstrumente, zur
Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie
2000/12/EG des Europaischen 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) in der
jeweils geltenden Fassung anzusehen sind,

wenn diese zugestimmt haben, fir alle oder einzelne Geschafte als geeignete Gegen-

partei behandelt zu werden.

(5) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann ungeachtet der Absétze 2 und 4

geeignete Gegenparteien als professionelle Kunden oder Privatkunden und professio-

nelle Kunden als Privatkunden einstufen. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
muss seine Kunden Uber eine Anderung der Einstufung informieren.

6) Ein professionelle Kunden kann mit dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen eine

Einstufung als Privatkunde vereinbaren. Die Vereinbarung lber die Anderung der Ein-

stufung bedarf der Schriftform. Soll die Anderung nicht alle Wertpapierdienstleistungen,

Wertpapiernebendienstleistungen und Finanzinstrumente betreffen, ist dies ausdricklich
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festzulegen. Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss professionelle Kunden im
Sinne des Absatzes 2 Satz 2 Nr. 2 und des Absatzes 7 am Anfang einer Geschéftsbe-
ziehung darauf hinweisen, dass sie als professionelle Kunden eingestuft sind und die
Moglichkeit einer Anderung der Einstufung nach Satz 1 besteht. Hat ein Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen Kunden vor dem 1. November 2007 auf der Grundlage ei-
nes Bewertungsverfahrens, das auf den Sachverstand, die Erfahrungen und Kenntnisse
der Kunden abstellt, im Sinne des Absatzes 2 Satz 1 eingestuft, hat die Einstufung nach
dem 1. November 2007 Bestand. Diese Kunden sind tber die Voraussetzungen der Ein-
stufung nach den Absatzen 2, 5 und 6 und die Mdglichkeit der Anderung der Einstufung
nach Absatz 6 Satz 4 zu informieren.

(7) Ein Privatkunde kann auf Antrag oder durch Festlegung des Wertpapierdienstleis-

tungsunternehmens als professioneller Kunde eingestuft werden. Der Anderung der Ein-

stufung hat eine Bewertung durch das Wertpapierdienstleistungsunternehmen voraus-
zugehen, ob der Kunde aufgrund seiner Erfahrungen, Kenntnisse und seines Sachvers-
tandes in der Lage ist, generell oder fir eine bestimmte Art von Geschéften eine Anla-
geentscheidung zu treffen und die damit verbundenen Risiken angemessen zu beurtei-
len. Eine Anderung der Einstufung kommt nur in Betracht, wenn der Privatkunde min-
destens zwei der drei folgenden Kriterien erfullt:

1. der Kunde hat an dem Markt, an dem die Finanzinstrumente gehandelt werden, fur
die er als professioneller Kunde eingestuft werden soll, wahrend des letzten Jahres
durchschnittlich zehn Geschafte von erheblichem Umfang im Quartal getatigt;

2. der Kunde verfugt Gber Bankguthaben und Finanzinstrumente im Wert von mehr als
500 000 Euro;

3. der Kunde hat mindestens flr ein Jahr einen Beruf am Kapitalmarkt ausgeibt, der
Kenntnisse Uber die in Betracht kommenden Geschéfte, Wertpapierdienstleistungen
und Wertpapiernebendienstleistungen voraussetzt.

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss den Privatkunden schriftlich darauf

hinweisen, dass mit der Anderung der Einstufung die Schutzvorschriften dieses Geset-

zes fur Privatkunden nicht mehr gelten. Der Kunde muss schriftlich bestatigen, dass er

diesen Hinweis zur Kenntnis genommen hat. Informiert ein professioneller Kunde im

Sinne des Satzes 1 oder des Absatzes 2 Satz 2 Nr. 2 das Wertpa-

pierdienstleistungsunternehmen nicht tber alle Anderungen, die seine Einstufung als

professioneller Kunde beeinflussen kénnen, begriindet eine darauf beruhende fehlerhaf-
te Einstufung keinen Pflichtverstol3 des Wertpapierdienstleistungsunternehmens.

(8) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der

Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen erlassen zu den Vorgaben

an eine Einstufung geman Absatz 2 Nr. 2, dem Verfahren und den organisatorischen
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Vorkehrungen der Wertpapierdienstleistungsunternehmen bei einer Anderung der Ein-
stufung nach Absatz 5 und den Kriterien, dem Verfahren und den organisatorischen Vor-
kehrungen bei einer Anderung oder Beibehaltung der Einstufung nach den Abséatzen 6
und 7. Das Bundesministerium der Finanzen kann die Ermachtigung durch Rechtsver-

ordnung auf die Bundesanstalt tibertragen.

8 31b

Geschéfte mit geeigneten Gegenparteien

(1) Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die das Finanzkommissionsgeschaft, die An-
lage- und Abschlussvermittlung und den Eigenhandel sowie damit in direktem Zusam-
menhang stehende Wertpapiernebendienstleistungen gegeniiber geeigneten Gegenpar-
teien erbringen, sind nicht an die Vorgaben des § 31 Abs. 2, 3 und 5 bis 7 sowie die

88 31c, 31d und 33a gebunden. Satz 1 ist nicht anwendbar, sofern die geeignete Ge-
genpartei mit dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen fur alle oder fur einzelne Ge-
schafte vereinbart hat, als professioneller Kunde oder als Privatkunde behandelt zu wer-
den.

(2) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der
Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen erlassen Uber die Form
und den Inhalt einer Vereinbarung nach Absatz 1 Satz 2 und die Art und Weise der Zu-
stimmung nach § 31a Abs. 4 Satz 2. Das Bundesministerium der Finanzen kann die Er-

machtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt Gbertragen.

§ 31c

Bearbeitung von Kundenauftragen

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss geeignete Vorkehrungen treffen,

um

1. Kundenauftrdge unverzuglich und redlich im Verhaltnis zu anderen Kundenauftragen
und den Handelsinteressen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens auszufiih-
ren oder an Dritte weiterzuleiten,

2. vergleichbare Kundenauftrage der Reihenfolge ihres Eingangs nach auszufiihren o-
der an Dritte zum Zwecke der Ausfiihrung weiterzuleiten, vorbehaltlich vorherrschen-
der Marktbedingungen oder eines anderweitigen Interesses des Kunden,

3. sicherzustellen, dass Kundengelder und Kundenfinanzinstrumente korrekt verbucht
werden,

4. bei der Zusammenlegung von Kundenauftragen mit anderen Kundenauftragen oder
mit Auftragen fUr eigene Rechnung des Wertpapierdienstleistungsunternehmens die

Interessen aller beteiligten Kunden zu wahren,



-24 -

5. sicherzustellen, dass Informationen im Zusammenhang mit noch nicht ausgefuhrten
Kundenauftragen nicht missbraucht werden,

6. jeden betroffenen Kunden Uber die Zusammenlegung der Auftrage und damit ver-
bundene Risiken und jeden betroffenen Privatkunden unverziglich tber alle ihm be-
kannten wesentlichen Probleme bei der Auftragsausfiihrung zu informieren.

(2) Kdnnen limitierte Kundenauftrage in Bezug auf Aktien, die zum Handel an einem

organisierten Markt zugelassen sind, aufgrund der Marktbedingungen nicht unverzuglich

ausgefiihrt werden, muss das Wertpapierdienstleistungsunternehmen diese Auftrage

unverzuglich so bekannt machen, dass sie anderen Marktteilnehmern leicht zuganglich
sind, soweit der Kunde keine andere Weisung erteilt. Die Verpflichtung nach Satz 1 gilt
als erfullt, wenn die Auftrage an einen organisierten Markt oder ein multilaterales Han-

delssystem 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 Auftrage, die den marktiblichen Geschéaftsumfang er
heblich Uberschreiten, aufheben.

(3) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der
Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen zu den Verpflichtungen
nach den Abséatzen 1 und 2 Satz 1 sowie zu den Voraussetzungen, unter denen die
Bundesanstalt die Verpflichtung nach Absatz 2 Satz 3 aufheben kann, erlassen. Das
Bundesministerium der Finanzen kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf

die Bundesanstalt Gbertragen.

§ 31d

Zuwendungen

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf im Zusammenhang mit der Erbrin-

gung von Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen keine Zu-

wendungen von Dritten annehmen oder an Dritte gewéahren, die nicht Kunden dieser

Dienstleistung sind, es sei denn,

1. die Zuwendung ist darauf ausgelegt, die Qualitat der fur den Kunden erbrachten
Dienstleistung zu verbessern und steht der ordnungsgemafen Erbringung der Dienst-
leistung im Interesse des Kunden im Sinne des § 31 Abs. 1 Nr. 1 nicht entgegen und

2. Existenz, Art und Umfang der Zuwendung oder, soweit sich der Umfang noch nicht
bestimmen lasst, die Art und Weise seiner Berechnung, wird dem Kunden vor der
Erbringung der Wertpapierdienstleistung oder Wertpapiernebendienstleistung in um-
fassender, zutreffender und verstandlicher Weise deutlich offen gelegt.

Eine Zuwendung im Sinne des Satzes 1 liegt nicht vor, wenn das Wertpapierdienstleis-

tungsunternehmen diese von einem Dritten, der dazu von dem Kunden beauftragt wor-
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den ist, annimmt oder sie einem solchen Dritten 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 we-
sentlichen Bestandteile der Vereinbarungen tber Zuwendungen erfolgen, sofern das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen dem Kunden die Offenlegung néherer Einzel-
heiten anbietet und auf Nachfrage gewahrt.

(4) Erfolgt die Annahme einer Zuwendung im Zusammenhang mit einer Wertpapier-
dienstleistung nach 8 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 9 oder allgemeinen Empfehlungen, die Ge-
schafte in Finanzinstrumenten betreffen, und werden diese Dienstleistungen trotz der
Zuwendung unvoreingenommen erbracht, ist zu vermuten, dass die Zuwendung darauf
ausgelegt ist, die Qualitat der fir den Kunden erbrachten Dienstleistung zu verbessern.
(5) Gebuihren und Entgelte, die die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen erst er-
moglichen oder dafir notwendig sind, und die ihrer Art nach nicht geeignet sind, die Er-
fullung der Pflicht nach 8§ 31 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 zu gefahrden, sind von dem Verbot

nach Absatz 1 ausgenommen.

§ 3le
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen
Uber ein anderes Wertpapierdienstleistungsunternehmen
Erhalt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen tber ein anderes Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen einen Auftrag, Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapierne-
bendienstleistungen fiir einen Kunden zu erbringen, ist das entgegennehmende Unter-
nehmen mit folgenden Mal3gaben verantwortlich fur die Durchfiihrung der Wertpapier-
dienstleistung oder Wertpapiernebendienstleistung im Einklang mit den Bestimmungen
dieses Abschnitts:

1. das entgegennehmende Wertpapierdienstleistungsunternehmen ist nicht verpflichtet,
Kundenangaben und Kundenanweisungen, die ihm von dem anderen Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen tbermittelt werden, auf ihre Vollstéandigkeit und Richtig-
keit zu Uberprifen,

2. das entgegennehmende Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf sich darauf ver-
lassen, dass Empfehlungen in Bezug auf die Wertpapierdienstleistung oder Wertpa-
piernebendienstleistung dem Kunden von dem anderen Wertpapierdienstleistungsun-

ternehmen im Einklang mit den gesetzlichen Vorschriften gegeben wurden.

§ 31f

Betrieb eines multilateralen Handelssystems
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(1) Der Betreiber eines multilateralen Handelssystems ist verpflichtet,

1. Regelungen fur den Zugang von Handelsteilnehmern zu dem multilateralen Handels-
system festzulegen, die mindestens die Anforderungen fur eine Teilnahme am Bor-
senhandel nach § 19 Abs. 2 und 4 Satz 1 des Borsengesetzes vorsehen; 8 19 Abs. 4
Satz 2 des Boérsengesetzes gilt entsprechend,

2. Regelungen fiir die Einbeziehung von Finanzinstrumenten, die ordnungsgemalie
Durchfihrung des Handels und der Preisermittlung, die Verwendung von einbezoge-
nen Referenzpreisen und die vertragsgeméfie Abwicklung der abgeschlossenen Ge-
schafte festzulegen, wobei die Regelungen zum Handel und der Preisermittiung dem
Betreiber keinen Ermessensspielraum einraumen dirfen,

3. Uber angemessene Kontrollverfahren zur Uberwachung der Einhaltung der Regelun-
gen nach Nummer 2 und zur Uberwachung der Einhaltung der 8§ 14 und 20a zu ver-
fugen,

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

5. dafur Sorge zu tragen, dass die Aufzeichnungen Uber die erteilten Auftrdge und ab-
geschlossenen Geschafte im multilateralen Handelssystem eine liickenlose Uberwa-
chung durch die Bundesanstalt gewahrleisten, und

6. unter Berlicksichtigung der Art der Nutzer und der gehandelten Finanzinstrumente al-
le fur die Nutzung des multilateralen Handelssystems erforderlichen und zweckdienli-
chen Informationen 6ffentlich bekannt zu geben.

(2) Emittenten, deren Finanzinstrumente ohne ihre Zustimmung in den Handel in einem

multilateralen Handelssystem einbezogen worden sind, kénnen nicht dazu verpflichtet

werden, Informationen in Bezug auf diese Finanzinstrumente fur dieses multilaterale

Handelssystem zu verdoffentlichen.

(3) Der Betreiber eines multilateralen Handelssystems hat der Bundesanstalt schwer-

wiegende VersttRe gegen die Handelsregeln und Stérungen der Marktintegritat mitzutei-

len; bei Anhaltspunkten fir einen Versto3 gegen § 14 oder § 20a ist die Bundesanstalt

unverzuglich zu unterrichten und bei ihren Untersuchungen umfassend zu unterstitzen.

§ 31g

Vor- und Nachhandelstransparenz fur

multilaterale Handelssysteme

(1) Der Betreiber eines multilateralen Handelssystems hat fiir in das System einbezoge-
ne Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel an einem organisierten
Markt zugelassen sind, den Preis des am hdchsten limitierten Kaufauftrags und des am

niedrigsten limitierten Verkaufauftrags und das zu diesen Preisen handelbare Volumen
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kontinuierlich wahrend der Ublichen Geschéftszeiten zu angemessenen kaufmannischen
Bedingungen zu verdéffentlichen.

(2) Die Bundesanstalt kann nach MalRgabe des Kapitels IV Abschnitt 1 der Verordnung
(EG) Nr. 1287/2006 Betreibern von multilateralen Handelssystemen Ausnahmen von der
Verpflichtung nach Absatz 1 gestatten.

(3) Der Betreiber eines multilateralen Handelssystems hat den Marktpreis, das Volumen
und den Zeitpunkt fir nach Absatz 1 abgeschlossene Geschéfte zu angemessenen
kaufménnischen Bedingungen und so weit wie moglich auf Echtzeitbasis zu verdéffentli-
chen.

(4) Die Bundesanstalt kann nach Mal3gabe von Kapitel IV Abschnitt 3 der Verordnung
(EG) Nr. 1287/2006 je nach Art und Umfang der abgeschlossenen Geschéfte eine ver-
z6gerte Verdffentlichung von Informationen nach Absatz 3 gestatten. Der Betreiber ei-
nes multilateralen Handelssystems hat eine Verzégerung nach Satz 1 zu verd6ffentlichen.
(5) Die Einzelheiten der Veroffentlichungspflichten nach den Absatzen 1, 3 und 4 regelt
Kapitel IV Abschnitt 1, 3 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006.

8§ 31h

Veroffentlichungspflichten von Wertpapierdienstleistungsunternehmen

nach dem Handel

(1) Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die Geschéafte im Rahmen von Wertpapier-
dienstleistungen nach 8§ 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 bis 4 mit zum Handel an einem organisier-
ten Markt zugelassenen Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten au3erhalb eines or-
ganisierten Marktes oder eines multilateralen Handelssystems abschlie3en, sind ver-
pflichtet, das Volumen, den Marktpreis und den Zeitpunkt des Abschlusses dieser Ge-
schéfte zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen und so weit wie méglich auf
Echtzeitbasis zu verdéffentlichen.

(2) Die Bundesanstalt kann nach Mal3gabe von Kapitel IV Abschnitt 3 der Verordnung
(EG) Nr. 1287/2006 je nach Umfang der abgeschlossenen Geschéfte eine verzbgerte
Veroffentlichung von Informationen nach Absatz 1 gestatten. Das Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen hat eine Verzégerung nach Satz 1 zu veréffentlichen.

(3) Die Einzelheiten der Veroffentlichungspflichten nach den Abséatzen 1 und 2 regelt
Kapitel IV Abschnitt 3 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission.*

18. & 32 wird wie folgt gefasst:

.8 32

Systematische Internalisierung
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Die 88 32a bis 32d gelten fur systematische Internalisierer, soweit sie Auftrage in Aktien
und Aktien vertretenden Zertifikaten, die zum Handel an einem organisierten Markt zu-
gelassen sind, bis zur standardmarigen MarktgroRe ausfuhren. Einzelheiten sind in den
Kapiteln Il und IV Abschnitt 2 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 geregelt. Ein
Markt im Sinne dieser Vorschriften besteht fir eine Aktiengattung aus allen Auftréagen,
die in der Europaischen Union im Hinblick auf diese Aktiengattung ausgefiihrt werden,
ausgenommen jene, die im Vergleich zur normalen Marktgrél3e fir diese Aktien ein gro-

Res Volumen aufweisen.”

19. Nach § 32 werden folgende 88 32a bis 32d angeflgt:
.8 32a
Veroffentlichen von Quotes durch systematische Internalisierer
(1) Ein systematischer Internalisierer im Sinne des 8 32 Satz 1 ist verpflichtet, regelma-
3ig und kontinuierlich wahrend der tblichen Handelszeiten fur die von ihm angebotenen
Aktiengattungen zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen verbindliche Kauf-
und Verkaufsangebote (Quotes) zu veroffentlichen, sofern es hierfir einen liquiden
Markt gibt. Besteht kein liquider Markt, ist er verpflichtet, auf Anfrage seiner Kunden
Quotes nach MaRgabe des Satzes 1 zu verdéffentlichen. Die Preise der verdffentlichten
Quotes miissen die vorherrschenden Marktbedingungen widerspiegeln.
(2) Der systematische Internalisierer kann die Stlickzahl der Aktien oder den auf einen
Geldbetrag gerechneten Wert (Gréf3e) fur seine Kauf- oder Verkaufsangebote in den Ak-
tiengattungen festlegen, zu denen er Quotes verdoffentlicht. Die Kauf- und Verkaufsprei-
se pro Aktie in einem Quote mussen die vorherrschenden Marktbedingungen widerspie-
geln.
(3) Der systematische Internalisierer kann die von ihm veroffentlichten Quotes jederzeit
aktualisieren und im Falle auRergewéhnlicher Marktumsténde zurtickziehen.
(4) Die Einzelheiten der Veroffentlichungspflichten nach Absatz 1 Satz 1 und 2 regelt Ka-
pital IV Abschnitt 2 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006.

§32b
Bestimmung der standardméaRigen MarktgrofRe und Aufgaben der Bundesanstalt
(1) Die Bundesanstalt legt zur Bestimmung der standardmafiigen Marktgrof3e im Sinne
des § 32 Satz 1 auf Basis des rechnerischen Durchschnittswerts der auf dem Markt aus-
gefuihrten Geschéafte mindestens einmal jahrlich die Klassen fur die Aktiengattungen
fest, welche ihren unter Ligquiditatsaspekten wichtigsten Markt im Inland haben.
(2) Die Bundesanstalt veréffentlicht die nach Absatz 1 ermittelten Klassen auf ihrer In-

ternetseite.
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§ 32c

Ausflihrung von Kundenauftragen durch systematische Internalisierer

(1) Ein systematischer Internalisierer im Sinne des 8§ 32 Satz 1 ist verpflichtet, Auftrage

zu dem zum Zeitpunkt des Auftragseingangs veroffentlichten Preis auszufuhren. Die

Ausfiihrung von Auftragen fur Privatkunden muss den Anforderungen des 8§ 33a genu-

gen.

(2) Der systematische Internalisierer kann die Auftrage professioneller Kunden zu einem

anderen als dem in Absatz 1 Satz 1 genannten Preis ausflihren, wenn die Auftragsaus-

fihrung

1. zu einem besseren Preis erfolgt, der innerhalb einer veréffentlichten, marktnahen
Bandbreite liegt und das Volumen des Auftrags einen Betrag von 7500 Euro
Ubersteigt,

2. eines Portfoliogeschéftes in mindestens zehn verschiedenen Wertpapieren erfolgt,
die Teil eines einzigen Auftrags sind, oder

3. zu anderen Bedingungen erfolgt, als denjenigen, die fur den jeweils geltenden Markt-
preis anwendbar sind.

(3) Hat der systematische Internalisierer nur einen Quote veroffentlicht oder liegt sein

grofRter Quote unter der standardmafigen Marktgrof3e, so kann er einen Kundenauftrag,

der Uber der Grol3e seines Quotes und unter der standardmaRigen Marktgrofie liegt,

auch insoweit ausfiihren, als dieser die Grol3e seines Quotes Ubersteigt, wenn die Aus-

fihrung zum quotierten Preis erfolgt. Absatz 2 bleibt unberihrt.

(4) Hat der systematische Internalisierer Quotes fiir verschiedene Grof3en veroéffentlicht,

so kann er einen Kundenauftrag, der zwischen diesen Grol3en liegt, nach MalRgabe der

Abséatze 1 bis 3 zu einem der quotierten Preise ausfiihren.

§ 32d

Zugang zu Quotes, Geschaftsbedingungen bei systematischer Internalisierung

(1) Ein systematischer Internalisierer im Sinne des 8 32 Satz 1 hat den Zugang zu den

von ihm veréffentlichten Quotes in objektiver und nicht diskriminierender Weise zu ge-

wahren. Er hat die Zugangsgewahrung in eindeutiger Weise in seinen Geschéftsbedin-

gungen zu regeln.

(2) Die Geschaftsbedingungen kénnen ferner vorsehen, dass

1. die Aufnahme und Fortfiihrung einer Geschéftsbeziehung mit Kunden abgelehnt wer-
den kann, sofern dies aufgrund wirtschaftlicher Erwagungen, insbesondere der Boni-
tat des Kunden, dem Gegenparteienrisiko oder der Abwicklung der Geschéafte gebo-

ten ist,
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2. die Ausflhrung von Auftragen eines Kunden in nicht diskriminierender Weise be-
schrankt werden kann, sofern dies zur Verminderung des Ausfallrisikos notwendig ist,
und

3. unter Berucksichtigung der Anforderungen des 8 31c die Gesamtzahl der gleichzeitig
von mehreren Kunden auszufiihrenden Auftrage in nicht diskriminierender Weise be-
schrankt werden kann, sofern die Anzahl oder das Volumen der Auftrage erheblich

Uber der Norm liegt.”

20. 8 33 wird wie folgt gefasst:
»8 33
Organisationspflichten

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss die organisatorischen Pflichten

nach § 25a Abs. 1 und 4 des Kreditwesengesetzes einhalten. Darliber hinaus muss es

1. angemessene Grundsatze aufstellen, Mittel vorhalten und Verfahren einrichten, die
darauf ausgerichtet sind, sicherzustellen, dass das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen selbst und seine Mitarbeiter den Verpflichtungen dieses Gesetzes nach-
kommen, wobei insbesondere eine dauerhafte und wirksame Compliance-Funktion
einzurichten ist, die ihre Aufgaben unabhangig wahrnehmen kann;

2. angemessene Vorkehrungen treffen, um die Kontinuitat und Regelmafigkeit der
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen zu gewahrleisten;

3. auf Dauer wirksame Vorkehrungen flir angemessene Mal3nahmen treffen, um Inte-
ressenkonflikte bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapier-
nebendienstleistungen zwischen ihm selbst einschlief3lich seiner Mitarbeiter und der
mit ihm direkt oder indirekt durch Kontrolle im Sinne des 8 1 Abs. 8 des Kreditwesen-
gesetzes verbundenen Personen und Unternehmen und seinen Kunden oder zwi-
schen seinen Kunden zu erkennen und eine Beeintrachtigung der Kundeninteressen
zu vermeiden;

4. wirksame und transparente Verfahren fir eine angemessene und unverziigliche Be-
arbeitung von Beschwerden durch Privatkunden vorhalten und jede Beschwerde so-
wie die zu ihrer Abhilfe getroffenen Malinahmen dokumentieren;

5. sicherstellen, dass die Geschéftsleitung und das Aufsichtsorgan in angemessenen
Zeitabstanden, zumindest einmal jahrlich, Berichte der mit der Compliance-Funktion
betrauten Mitarbeiter Gber die Angemessenheit und Wirksamkeit der Grundsatze, Mit-
tel und Verfahren nach Nummer 1 erhalten, die insbesondere angeben, ob zur Behe-
bung von VerstéRen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens oder seiner Mitar-
beiter gegen Verpflichtungen dieses Gesetzes oder zur Beseitigung des Risikos eines

solchen VerstolRes geeignete Mallnahmen ergriffen wurden;
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6. die Angemessenheit und Wirksamkeit der nach diesem Abschnitt getroffenen organi-
satorischen MaRRnahmen Uberwachen und regelmalig bewerten sowie die erforderli-
chen MalRnahmen zur Beseitigung von Unzuléanglichkeiten ergreifen.

Im Rahmen der nach Satz 2 Nr. 1 zu treffenden Vorkehrungen muss das Wertpapier-

dienstleistungsunternehmen Art, Umfang, Komplexitat und Risikogehalt seines Ge-

schafts sowie Art und Spektrum der von ihm angebotenen Wertpapierdienstleistungen
beriicksichtigen.

(2) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss bei einer Auslagerung von Aktivita-

ten und Prozessen sowie von Finanzdienstleistungen die Anforderungen nach 8§ 25a

Abs. 2 des Kreditwesengesetzes einhalten. Die Auslagerung darf nicht die Rechtsver-

haltnisse des Unternehmens zu seinen Kunden und seine Pflichten, die nach diesem

Abschnitt gegentber den Kunden bestehen, veréandern. Die Auslagerung darf die Vor-

aussetzungen, unter denen dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen eine Erlaubnis

nach § 32 des Kreditwesengesetzes erteilt worden ist, nicht verandern.

(3) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf die Finanzportfolioverwaltung fur

Privatkunden im Sinne des § 31a Abs. 3 nur dann an ein Unternehmen mit Sitz in einem

Drittstaat auslagern, wenn

1. das Auslagerungsunternehmen fir diese Dienstleistung im Drittstaat zugelassen oder
registriert ist und von einer Behorde beaufsichtigt wird, die mit der Bundesanstalt eine
hinreichende Kooperationsvereinbarung unterhalt, oder

2. die Auslagerungsvereinbarung bei der Bundesanstalt angezeigt und von ihr nicht in-
nerhalb eines angemessenen Zeitraums beanstandet worden ist.

Die Bundesanstalt verdffentlicht auf ihrer Internetseite eine Liste der auslandischen Auf-

sichtsbehdrden, mit denen sie eine angemessene Kooperationsvereinbarung im Sinne

des Satzes 1 Nr. 1 unterhalt und die Bedingungen, unter denen sie Auslagerungsverein-
barungen nach Satz 1 Nr. 2 in der Regel nicht beanstandet, einschlief3lich einer Begrun-
dung, weshalb damit die Einhaltung der Vorgaben nach Absatz 2 gewéhrleistet werden
kann.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der

Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen zu den organisatorischen

Anforderungen nach Absatz 1 Satz 2 erlassen. Das Bundesministerium der Finanzen

kann die Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt Gbertragen.”

21. Nach § 33 werden folgende 88 33a und 33b eingefiigt:
,8 33a
Bestmdgliche Ausfihrung von Kundenauftragen

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Auftrage seiner Kunden fiir den
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Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten im Sinne des 8 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 bis 3

ausfihrt, muss

1. alle angemessenen Vorkehrungen treffen, insbesondere Grundsatze zur Auftragsaus-
fuhrung festlegen und mindestens jahrlich Gberprifen, um das bestmdégliche Ergebnis
fur seine Kunden zu erreichen und

2. sicherstellen, dass die Ausfiihrung jedes einzelnen Kundenauftrags nach MalRgabe
dieser Grundsétze vorgenommen wird.

(2) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss bei der Aufstellung der Ausfih-

rungsgrundsatze alle relevanten Kriterien zur Erzielung des bestmdglichen Ergebnisses,

insbesondere die Preise der Finanzinstrumente, die mit der Auftragsausfiihrung verbun-
denen Kosten, die Geschwindigkeit, die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und die Ab-
wicklung des Auftrags sowie den Umfang und die Art des Auftrags bericksichtigen und
die Kriterien unter Berlicksichtigung der Merkmale des Kunden, des Kundenauftrags,
des Finanzinstrumentes und des Ausfihrungsplatzes gewichten.

(3) Fuhrt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Auftrage von Privatkunden aus,

mussen die Ausfiihrungsgrundséatze Vorkehrungen dafiir enthalten, dass sich das best-

mdgliche Ergebnis am Gesamtentgelt orientiert. Das Gesamtentgelt ergibt sich aus dem

Preis fur das Finanzinstrument und samtlichen mit der Auftragsausfilhrung verbundenen

Kosten. Kann ein Auftrag tber ein Finanzinstrument nach Maf3gabe der Ausfihrungs-

grundsatze des Wertpapierdienstleistungsunternehmens an mehreren konkurrierenden

Platzen ausgefihrt werden, zéhlen zu den Kosten auch die eigenen Provisionen oder

Gebihren, die das Wertpapierdienstleistungsunternehmen dem Kunden fir eine Wert-

papierdienstleistung in Rechnung stellt. Die Wertpapierdienstleistungsunternehmen dur-

fen ihre Provisionen nicht in einer Weise strukturieren oder in Rechnung stellen, die eine
sachlich nicht gerechtfertigte Ungleichbehandlung der Ausfihrungsplatze bewirkt.

(4) Fuhrt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen einen Auftrag gemaf einer aus-

drucklichen Kundenweisung aus, gilt die Pflicht zur Erzielung des bestmoglichen Ergeb-

nisses entsprechend dem Umfang der Weisung als erfullt.

(5) Die Grundsatze zur Auftragsausfihrung missen

1. Angaben zu den verschiedenen Ausfuhrungsplatzen in Bezug auf jede Gattung von
Finanzinstrumenten und die ausschlaggebenden Faktoren fiir die Auswahl eines Aus-
fuhrungsplatzes,

2. mindestens die Ausflihrungsplatze, an denen das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen gleichbleibend die bestmdéglichen Ergebnisse bei der Ausfihrung von Kun-
denauftragen erzielen kann,

enthalten. Lassen die Ausflhrungsgrundsatze im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 auch eine

Auftragsausfihrung auf3erhalb organisierter Markte und multilateraler Handelssysteme
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zu, muss das Wertpapierdienstleistungsunternehmen seine Kunden auf diesen Umstand

gesondert hinweisen und deren ausdrtickliche Einwilligung generell oder in Bezug auf

jedes Geschaft einholen, bevor die Kundenauftrage an diesen Ausflhrungsplatzen aus-
gefuhrt werden.

(6) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss

1. seine Kunden vor der erstmaligen Erbringung von Wertpapierdienstleistungen tber
seine Ausfuihrungsgrundsatze informieren und seine Zustimmung zu diesen
Grundsatzen einholen,

2. seine Privatkunden ausdricklich darauf hinweisen, dass im Falle einer Kundenwei-
sung das Wertpapierdienstleistungsunternehmen den Auftrag entsprechend der Kun-
denweisung ausfuhrt und insoweit nicht verpflichtet ist, den Auftrag entsprechend
seinen Grundsatzen zur Auftragsausfiihrung zum bestmaoglichen Ergebnis auszufih-
ren,

3. seinen Kunden wesentliche Anderungen der Vorkehrungen nach Absatz 1 Nr. 1 un-
verziglich mitteilen.

(7) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss in der Lage sein, einem Kunden

auf Anfrage darzulegen, dass sein Auftrag entsprechend den Ausflihrungsgrundsétzen

ausgefihrt wurde.

(8) Fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die Auftrage ihrer Kunden an Dritte zur

Ausflhrung weiterleiten oder Finanzportfolioverwaltung betreiben, ohne die Auftrage o-

der Entscheidungen selbst auszufihren, gelten die Absatze 1 bis 7 mit folgender Mal3-

gabe entsprechend:

1. im Rahmen der angemessenen Vorkehrungen ist den Vorgaben Rechnung zu tragen,
die bei der Auftragsausfuihrung nach den Absatzen 2 und 3 zu beachten sind,

2. die nach Absatz 1 Nr. 1 festzulegenden Grundséatze missen in Bezug auf jede Grup-
pe von Finanzinstrumenten die Einrichtungen nennen, die das Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen mit der Ausfiihrung seiner Entscheidungen beauftragt oder an die
es die Auftrage seiner Kunden zur Ausfihrung weiterleitet; das Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen muss sicherstellen, dass die von ihm ausgewahlten Unternehmen
Vorkehrungen treffen, die es ihm ermdglichen, seinen Pflichten nach diesem Ab-
satz nachzukommen,

3. im Rahmen seiner Pflichten nach Absatz 1 Nr. 2 muss das Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen mindestens einmal jahrlich seine Grundsétze Uberprifen und re-
gelmafig uberwachen, ob die beauftragten Einrichtungen die Auftrdge im Einklang
mit den getroffenen Vorkehrungen ausfihren und bei Bedarf etwaige Mangel behe-
ben.

(9) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der
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Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen erlassen tber Mindestan-

forderungen zur Aufstellung der Ausfihrungsgrundséatze nach den Absatzen 1 bis 5, U-

ber die Grundsétze im Sinne des Absatzes 8 Nr. 2 und die Uberpriifung der Vorkehrun-

gen nach den Abséatzen 1 und 8 sowie Art, Umfang und Datentrager der Information U-

ber die Ausfiihrungsgrundsatze nach Absatz 6. Das Bundesministerium der Finanzen

kann die Erméachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt Gbertragen.

§33b

Mitarbeiter und Mitarbeitergeschéafte

(1) Mitarbeiter eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens sind

1.

die Mitglieder der Leitungsorgane, die personlich haftenden Gesellschafter und ver-
gleichbare Personen, die Geschaftsflihrer sowie die vertraglich gebundenen Vermitt-

ler im Sinne des § 2 Abs. 10 Satz 1 des Kreditwesengesetzes,

. die Mitglieder der Leitungsorgane, die personlich haftenden Gesellschafter und ver-

gleichbare Personen sowie die Geschéftsfuhrer der vertraglich gebundenen Vermitt-

ler,

. alle naturlichen Personen, deren sich das Wertpapierdienstleistungsunternehmen o-

der dessen vertraglich gebundene Vermittler bei der Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen, insbesondere aufgrund eines Arbeits-, Geschaftsbesorgungs- oder

Dienstverhaltnisses, bedienen, und

. alle natirlichen Personen, die im Rahmen einer Auslagerungsvereinbarung unmittel-

bar an Dienstleistungen fir das Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder dessen
vertraglich gebundene Vermittler zum Zweck der Erbringung von Wertpapierdienst-

leistungen beteiligt sind.

(2) Mitarbeitergeschafte im Sinne der Absatze 3 bis 6 sind Geschafte mit einem Finanz-

instrument durch Mitarbeiter

1.
2.

fur eigene Rechnung,

fir Rechnung von Personen, mit denen sie im Sinne des § 15a Abs. 3 Satz 1 in enger
Beziehung stehen, von minderjahrigen Stiefkindern oder Personen, an deren Ge-
schéftserfolg der Mitarbeiter ein zumindest mittelbares wesentliches Interesse hat,
welches nicht in einer Gebuhr oder Provision fur die Ausfiihrung des Geschéfts be-

steht, oder

. aul3erhalb des ihnen zugewiesenen Aufgabenbereichs fur eigene oder fremde Rech-

nung.

(3) Wertpapierdienstleistungsunternehmen miissen angemessene Mittel und Verfahren

einsetzen, die bezwecken, Mitarbeiter, deren Tatigkeit Anlass zu einem Interessenkon-



-35-

flikt geben kdnnte oder die aufgrund ihrer Tatigkeit Zugang haben zu Insiderinformatio-

nen nach § 13 oder zu anderen vertraulichen Informationen tiber Kunden oder solche

Geschaéfte, die mit oder fir Kunden getétigt werden, daran zu hindern,

1.

ein Mitarbeitergeschéft zu tatigen, welches
a) gegen eine Vorschrift dieses Abschnitts oder § 14 verstol3en kdnnte oder
b) mit dem Missbrauch oder der vorschriftswidrigen Weitergabe vertraulicher Informa-

tionen verbunden ist,

. aulBerhalb ihrer vorgesehenen Téatigkeit als Mitarbeiter einem anderen ein Geschaft

Uber Finanzinstrumente zu empfehlen, welches als Mitarbeitergeschéaft

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

b) gegen § 31c Abs. 1 Nr. 5 verstielRe

oder einen anderen zu einem solchen Geschéft zu verleiten,

. unbeschadet des Verbots nach § 14 Abs. 1 Nr. 2, aul3erhalb ihrer vorgesehenen Ta-

tigkeit als Mitarbeiter einem anderen Meinungen oder Informationen in dem Bewusst-

sein zugéanglich zu machen, dass der andere hierdurch verleitet werden durfte,

a) ein Geschaft zu tatigen, welches als Mitarbeitergeschaft die Voraussetzungen der
Nummer 1 oder des Absatzes 5 Nr. 1 oder Nr. 2 erfillte oder gegen § 31c Abs. 1
Nr. 5 verstiel3e, oder

b) einem Dritten ein Geschéft nach Buchstabe a zu empfehlen oder ihn zu einem sol-

chen zu verleiten.

(4) Die organisatorischen Vorkehrungen nach Absatz 3 missen zumindest darauf aus-

gerichtet sein, zu gewahrleisten, dass

1.

alle von Absatz 3 erfassten Mitarbeiter die Beschrankungen fur Mitarbeitergeschafte
und die Vorkehrungen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens nach Absatz 3

kennen,

. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen von jedem Mitarbeitergeschaft eines Mit-

arbeiters im Sinne des Absatzes 3 entweder durch Anzeige des Mitarbeiters oder ein

anderes Feststellungsverfahren unverziiglich Kenntnis erhalten kann,

. im Rahmen von Auslagerungsvereinbarungen im Sinne des 8 25a Abs. 2 des Kredit-

wesengesetzes die Mitarbeitergeschafte von Personen nach Absatz 1 Nr. 4, welche
die Voraussetzungen des Absatzes 3 erflllen, durch das Auslagerungsunternehmen
dokumentiert und dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen auf Verlangen vorge-

legt werden und

. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen alle Mitarbeitergeschéfte, von denen es

nach Nummer 2 oder Nummer 3 Kenntnis erhalt, und alle Erlaubnisse und Verbote,

die hierzu erteilt werden, dokumentiert.
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(5) Die organisatorischen Vorkehrungen von Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die
auf eigene Verantwortung oder auf Verantwortung eines Mitglieds ihrer Unternehmens-
gruppe Finanzanalysen Uber Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b oder deren
Emittenten erstellen oder erstellen lassen, die unter ihren Kunden oder in der Offentlich-
keit verbreitet werden sollen oder deren Verbreitung wahrscheinlich ist, missen zudem
darauf ausgerichtet sein, zu gewéhrleisten, dass

1. Mitarbeiter, die den Inhalt und wahrscheinlichen Zeitplan von Finanzanalysen Uber
Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b oder deren Emittenten kennen, die we-
der veroffentlicht noch fir Kunden zugénglich sind und deren Empfehlung Dritte nicht
bereits aufgrund oOffentlich verfligbarer Informationen erwarten wirden, fir eigene
Rechnung oder fur Rechnung Dritter, einschlie3lich des Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmens, keine Geschafte mit Finanzinstrumenten tatigen, auf die sich die Fi-
nanzanalysen beziehen, oder damit verbundenen Finanzinstrumenten, bevor die
Empfanger der Finanzanalysen oder Anlageempfehlungen ausreichend Gelegenheit
fur eine Reaktion hatten, es sei denn, die Mitarbeiter handeln in ihrer Eigenschaft als
Market Maker nach Treu und Glauben und im Gblichen Rahmen oder in Ausfiihrung
eines nicht selbst initiierten Kundenauftrags,

2. in nicht unter Nummer 1 erfassten Fallen Mitarbeiter, die an der Erstellung von Fi-
nanzanalysen Uber Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b oder deren Emitten-
ten beteiligt sind, nur in Ausnahmefallen und mit vorheriger Zustimmung der Rechts-
abteilung oder der Compliance-Funktion ein Mitarbeitergeschaft Uber Finanzinstru-
mente, auf die sich die Finanzanalysen beziehen, oder damit verbundene Finanzin-
strumente, entgegen den aktuellen Empfehlungen tatigen.

(6) Die Pflichten des Absatzes 5 gelten auch fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen,

die von einem Dritten erstellte Finanzanalysen 6ffentlich 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) andert die in der Finanzanalyse enthaltenen Empfehlungen nicht wesentlich ab,

b) stellt die Finanzanalyse nicht als von ihm erstellt dar und
c) vergewissert sich, dass fur den Ersteller der Finanzanalyse Bestimmungen gelten,
die den Anforderungen des Absatzes 5 gleichwertig sind, oder dieser Grundsatze
im Sinne dieser Anforderungen festgelegt hat.
(7) Von den Absatzen 3 und 4 ausgenommen ist ein Mitarbeitergeschéft
1. im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung, sofern vor dem jeweiligen Geschaftsab-

schluss kein Kontakt zwischen dem Portfolioverwalter und dem Mitarbeiter oder dem-
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jenigen besteht, fir dessen Rechnung dieser handelt,
2. mit Anteilen an Investmentvermdgen, die

a) den Vorgaben der Richtlinie 85/611/EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Or-
ganismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (ABl. EG Nr. L 375 S. 3) ent-
sprechen oder

b) im Inland, in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Uber den Européaischen Wirtschaftsraum be-
aufsichtigt werden und ein gleich hohes Mal3 an Risikostreuung aufweisen muis-
sen, wenn der Mitarbeiter oder eine andere Person, fir deren Rechnung gehandelt

wird, an der Verwaltung des Investmentvermdgens nicht beteiligt sind.”

22. § 34 wird wie folgt gefasst:

.8 34
Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht
(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss, unbeschadet der Aufzeichnungs-
pflichten nach den Artikeln 7 und 8 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006, Uber die von
ihm erbrachten Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen sowie
die von ihm getéatigten Geschafte Aufzeichnungen erstellen, die es der Bundesanstalt
ermdglichen, die Einhaltung der in diesem Abschnitt geregelten Pflichten zu prifen.
(2) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat Aufzeichnungen zu erstellen tUber
Vereinbarungen mit Kunden, die die Rechte und Pflichten der Vertragsparteien sowie
die sonstigen Bedingungen festlegen, zu denen das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen fur den
Kunden erbringt. Bei der erstmaligen Erbringung einer Wertpapierdienstleistung fur ei-
nen Privatkunden, die nicht Anlageberatung ist, muss die Aufzeichnung nach Satz 1 den
Abschluss einer schriftichen Rahmenvereinbarung, die mindestens die wesentlichen
Rechte und Pflichten des Wertpapierdienstleistungsunternehmens und des Privatkunden
enthalt, dokumentieren. In anderen Dokumenten oder Rechtstexten normierte oder ver-
einbarte Rechte und Pflichten kdnnen durch Verweis in die Rahmenvereinbarung einbe-
zogen werden. Die Rahmenvereinbarung muss dem Privatkunden in Papierform oder
auf einem anderen dauerhaften Datentrager zur Verfugung gestellt werden. Ein dauer-
hafter Datentrager ist jedes Medium, das dem Kunden die Speicherung der fur ihn be-
stimmten Informationen in der Weise gestattet, dass er die Informationen fir eine ihrem
Zweck angemessene Dauer einsehen und unverandert wiedergeben kann.
(3) Alle nach diesem Abschnitt erforderlichen Aufzeichnungen sind mindestens funf Jah-

re ab dem Zeitpunkt ihrer Erstellung aufzubewahren. Aufzeichnungen tber Rechte und
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Pflichten des Wertpapierdienstleistungsunternehmens und seiner Kunden sowie sonsti-
ge Bedingungen, zu denen Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleis-
tungen erbracht werden, sind mindestens fir die Dauer der Geschéftsbeziehung mit
dem Kunden aufzubewahren. In Ausnahmefallen kann die Bundesanstalt fur einzelne
oder alle Aufzeichnungen langere Aufbewahrungsfristen festsetzen, wenn dies aufgrund
aulRergewdhnlicher Umstande unter Berticksichtigung der Art des Finanzinstruments
oder des Geschafts fur die Uberwachungstatigkeit der Bundesanstalt erforderlich ist. Die
Bundesanstalt kann die Einhaltung der Aufbewahrungsfrist nach Satz 1 auch fur den Fall
verlangen, dass die Erlaubnis eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens vor Ablauf
der in Satz 1 genannten Frist endet.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der
Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen zu den Aufzeichnungs-
pflichten und zu der Geeignetheit von Datentragern nach den Absétzen 1 und 2 erlas-
sen. Das Bundesministerium der Finanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverord-
nung auf die Bundesanstalt Gibertragen.

(5) Die Bundesanstalt veréffentlicht auf ihrer Internetseite ein Verzeichnis der Mindest-
aufzeichnungen, die die Wertpapierdienstleistungsunternehmen nach diesem Gesetz in

Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Absatz 4 vorzunehmen haben.”

§ 34a wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:
»(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das tber keine Erlaubnis fir das Ein-
lagengeschéft im Sinne des 8 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 des Kreditwesengesetzes verfligt,
hat Kundengelder, die es im Zusammenhang mit einer Wertpapierdienstleistung oder
einer Wertpapiernebendienstleistung entgegennimmt, unverzuglich getrennt von den
Geldern des Unternehmens und von anderen Kundengeldern auf Treuhandkonten bei
solchen Kreditinstituten, Unternehmen im Sinne des 8§ 53b Abs. 1 Satz 1 des Kredit-
wesengesetzes oder vergleichbaren Instituten mit Sitz in einem Drittstaat, welche
zum Betreiben des Einlagengeschéftes befugt sind, einer Zentralbank oder einem
qualifizierten Geldmarktfonds zu verwahren, bis die Gelder zum vereinbarten Zweck
verwendet werden. Der Kunde kann im Wege individueller Vertragsabrede hinsicht-
lich der Trennung der Kundengelder voneinander anderweitige Weisung erteilen,
wenn er Uber den mit der Trennung der Kundengelder verfolgten Schutzweck infor-
miert wurde. Zur Verwahrung bei einem qualifizierten Geldmarktfonds hat das Wert-
papierdienstleistungsunternehmen die vorherige Zustimmung des Kunden einzuho-
len. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat dem verwahrenden Institut vor

der Verwahrung offen zu legen, dass die Gelder treuhanderisch eingelegt werden. Es
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hat den Kunden unverziglich dartiber zu unterrichten, bei welchem Institut 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 angehért und in welchem Umfang die Kundengelder durch

diese Einrichtung gesichert sind.”

b) In Absatz 2 werden in Satz 1 die Worter ,oder einem Kreditinstitut“ durch die Worter
»oder einem Institut” ersetzt und in Satz 2 wird die Angabe ,Satz 3" durch die Angabe
.Satz 5" ersetzt.

¢) Nach Absatz 2 werden folgende neue Absatze 3 und 4 eingeflgt:

»(3) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen ist verpflichtet, jedem Kunden min-
destens einmal jahrlich auf einem dauerhaften Datentrager eine Aufstellung der Gel-
der und Finanzinstrumente zu tGbermitteln, die nach Absatz 1 oder Absatz 2 fiir ihn
verwahrt werden.

(4) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf Finanzinstrumente, die es nach
Absatz 2 oder den Vorschriften des Depotgesetzes fir Kunden halt, nur unter genau
festgelegten Bedingungen, denen der Kunde im Voraus ausdricklich zugestimmt hat,
fur eigene Rechnung oder fir Rechnung eines anderen Kunden, inshesondere durch
Vereinbarungen Uber Wertpapierfinanzierungsgeschafte nach Artikel 2 Abs. 10 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006, nutzen. Werden die Finanzinstrumente auf Sam-
meldepots bei einem Dritten verwahrt, sind fur eine Nutzung nach Satz 1 zuséatzlich
die ausdriickliche Zustimmung aller anderen Kunden des Sammeldepots oder Sys-
teme und Kontrolleinrichtungen erforderlich, mit denen die Beschréankung der Nut-
zung auf Finanzinstrumente gewabhrleistet ist, fur die eine Zustimmung nach Satz 1
vorliegt. Soweit es sich um Privatkunden handelt, muss die Zustimmung nach den
Sétzen 1 und 2 durch Unterschrift des Kunden oder auf gleichwertige Weise doku-
mentiert werden. In den Fallen des Satzes 2 muss das Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen tGber Kunden, auf deren Weisung hin eine Nutzung der Finanzinstrumente
erfolgt, und Uber die Zahl der von jedem einzelnen Kunden mit dessen Zustimmung
genutzten Finanzinstrumenten Aufzeichnungen fihren, die eine eindeutige und zu-
treffende Zuordnung der im Rahmen der Nutzung eingetretenen Verluste ermégli-
chen.”

d) Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 5 und die Angabe ,nach den Absatzen 1 und 2“
wird durch die Angabe ,nach den Abséatzen 1 bis 4 sowie zu den Anforderungen an

qualifizierte Geldmarktfonds im Sinne des Absatzes 1" ersetzt.

24. § 34b wird wie folgt geandert:
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a) Absatz 3 Satz 1 Nr. 1 wird wie folgt gefasst:

»L. zum Handel an einer inlandischen Bérse zugelassen oder in den regulierten Markt

oder den Freiverkehr einbezogen sind oder*

b) Dem Absatz 5 werden folgende Satze angeflugt:

~Fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die auf eigene Verantwortung oder auf
Verantwortung eines Mitglieds ihrer Unternehmensgruppe Finanzanalysen erstellen
oder erstellen lassen, die unter ihren Kunden oder in der Offentlichkeit verbreitet wer-
den sollen oder deren Verbreitung wahrscheinlich ist, gilt Satz 1 auch in Bezug auf
Finanzanalysen Uber Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b, die nicht unter Ab-
satz 3 fallen, oder deren Emittenten. Satz 3 ist nicht auf Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen im Sinne des § 33b Abs. 6 anwendbar.*

c) Absatz 6 wird aufgehoben.

25. § 35 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 werden die Worter ,den im einleitenden Satzteil des 8 32 Abs. 2 genann-

ten Personen” durch die Worter ,, den Zweigniederlassungen im Sinne des § 53b des
Kreditwesengesetzes, den Unternehmen, mit denen eine Auslagerungsvereinbarung

im Sinne des § 25a Abs. 2 des Kreditwesengesetzes besteht oder bestand,” ersetzt.

b) In Absatz 2 werden die Worter ,im Ausland“ durch die Worter ,in einem Drittstaat” er-

c)

setzt.

In Absatz 4 Satz 1 werden nach dem Wort ,sie” die Worter ,nach Mal3gabe der
Richtlinie 2004/39/EG und der Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August
2006 zur Durchfuhrung der Richtlinie 2004/39/EG des Européaischen Parlaments und
des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen
und die Bedingungen fur die Austibung ihrer Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definiti-
on bestimmter Begriffe fur die Zwecke der genannten Richtlinie (ABI. EU Nr. L 241
S. 26)" und die Worter ,nach den 88 31 bis 33" durch die Worter ,dieses Abschnitts®
ersetzt.

26. 8 36 Abs. 1 wird wie folgt geandert:

a)

b)

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 erge-
benden Pflichten* eingefigt.

In Satz 3 werden nach dem Wort ,Prifung“ ein Komma und die Woérter ,mit Ausnah-
me der Prifung der Einhaltung der Anforderungen nach § 34a, auch in Verbindung

mit einer Rechtsverordnung nach 8§ 34a Abs. 5, eingeflgt.
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27. 8 36a wird wie folgt gefasst:

.8 36a
Unternehmen, organisierte Markte und multilaterale Handelssysteme mit Sitz in einem
anderen Mitgliedstaat der Européaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens lber den Européaischen Wirtschaftsraum
(1) Die in diesem Abschnitt geregelten Rechte und Pflichten sind mit Ausnahme des
8§ 31 Abs. 1 Nr. 2, der 88 31f, 31g, 33, 33b, 34a und 34b Abs. 5 sowie des § 34c auf
Zweigniederlassungen im Sinne des § 53b des Kreditwesengesetzes, die Wertpapier-
dienstleistungen erbringen, entsprechend anzuwenden. Ein Unternehmen mit Sitz in ei-
nem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens uber den Europaischen Wirtschaftsraum, das Wertpapierdienst-
leistungen allein oder zusammen mit Wertpapiernebendienstleistungen erbringt und das
beabsichtigt, im Inland eine Zweigniederlassung im Sinne des § 53b des Kreditwesen-
gesetzes zu errichten, ist von der Bundesanstalt innerhalb der in § 53b Abs. 2 Satz 1
des Kreditwesengesetzes bestimmten Frist auf die Meldepflichten nach 8§ 9 und die nach
Satz 1 fur die Zweigniederlassung geltenden Rechte und Pflichten hinzuweisen.
(2) Die Bundesanstalt kann von der Zweigniederlassung Anderungen der getroffenen
Vorkehrungen zur Einhaltung der fiir sie geltenden Pflichten verlangen, soweit die Ande-
rungen notwendig und verhaltnismafig sind, um der Bundesanstalt die Priifung der Ein-
haltung der Pflichten zu ermdglichen. Stellt die Bundesanstalt fest, dass das Unterneh-
men die nach Absatz 1 Satz 1 fir seine Zweigniederlassung geltenden Pflichten nicht
beachtet, fordert es das Unternehmen auf, seine Verpflichtungen innerhalb einer von der
Bundesanstalt zu bestimmenden Frist zu erfillen. Kommt das Unternehmen der Auffor-
derung nicht nach, trifft die Bundesanstalt alle geeigneten MaRnahmen, um die Erfullung
der Verpflichtungen sicherzustellen und unterrichtet die zustandigen Behérden des Her-
kunftsmitgliedstaates uber die Art der getroffenen Maflnahmen. Falls das betroffene Un-
ternehmen den Mangel nicht behebt, kann die Bundesanstalt nach Unterrichtung der zu-
standigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaates alle Malinahmen ergreifen, um weitere
Verstol3e zu verhindern oder zu ahnden. Soweit erforderlich, kann die Bundesanstalt
dem betroffenen Unternehmen die Durchfiihrung neuer Geschafte im Inland untersagen.
Die Bundesanstalt unterrichtet die Kommission der Europaischen Gemeinschaften un-
verzuglich von Malinahmen nach den Séatzen 4 und 5.
(3) Stellt die Bundesanstalt fest, dass ein Unternehmen 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 Gesetzes oder entsprechende auslandische
Vorschriften verstéf3t, so teilt sie dies der zustandigen Stelle des Herkunftsmitgliedstaa-

tes nach Mal3gabe des § 7 Abs. 5 Satz 1 mit. Sind die daraufhin getroffenen Maf3nah-
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men der zustandigen Behdrde des Herkunftsmitgliedstaates unzureichend oder verstoft
das Unternehmen aus anderen Griinden weiter gegen die sonstigen Bestimmungen die-
ses Abschnitts und sind dadurch Anlegerinteressen oder die ordnungsgeméafe Funktion
des Marktes geféahrdet, ergreift die Bundesanstalt nach vorheriger Unterrichtung der zu-
standigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaates alle erforderlichen Malinahmen, um
den Anlegerschutz und die ordnungsgemalie Funktion der Markte zu gewéhrleisten. Ab-
satz 2 Satz 4 und 5 gilt entsprechend.

(4) Absatz 3 gilt entsprechend fir ein Unternehmen mit Sitz in einem anderen Mitglied-
staat der Europdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Européischen Wirtschaftsraum, das Wertpapierdienstleistungen oder Wertpa-
piernebendienstleistungen im Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs
gegenuber Kunden erbringt, die ihren gewohnlichen Aufenthalt oder ihre Geschéftslei-
tung im Inland haben, wenn das Unternehmen gegen Bestimmungen dieses Abschnitts
oder entsprechende auslandische Vorschriften verstoft.

(5) Absatz 3 gilt fur Betreiber organisierter Markte und multilateraler Handelssysteme
entsprechend mit der Mal3gabe, dass fir Mal3nahmen der Bundesanstalt gegeniiber ei-
nem solchen Betreiber VerstoRe gegen Bestimmungen dieses Abschnitts, des Bdorsen-
gesetzes oder entsprechende auslandische Vorschriften vorliegen missen und dass zu
den MalBhahmen nach Absatz 3 Satz 2 insbesondere auch gehéren kann, dem Betreiber
des organisierten Marktes oder des multilateralen Handelssystem zu untersagen, sein
System Mitgliedern im Inland zuganglich zu machen.

(6) Die Bundesanstalt unterrichtet die betroffenen Unternehmen oder Markte von den

jeweils nach den Abséatzen 2 bis 5 getroffenen Malinahmen unter Nennung der Grinde."

28. § 36¢ wird aufgehoben.

29. 8 37 wird wie folgt gefasst:

.8 37

Ausnahmen
8 31 Abs. 1 Nr. 1 und Abs. 2 bis 8 sowie die 88 31c, 31d und 33a gelten nicht fur Ge-
schéfte, die an organisierten Markten oder in multilateralen Handelssystemen zwischen
Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder zwischen diesen und sonstigen Mitgliedern
oder Teilnehmern dieser Markte oder Systeme geschlossen werden. Wird ein Geschéaft
im Sinne des Satzes 1 in Ausfiihrung eines Kundenauftrags abgeschlossen, muss das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen jedoch den Verpflichtungen des § 31 Abs. 1 Nr.
1 und Abs. 2 bis 8 sowie der 88 31c, 31d und 33a gegenuber dem Kunden nachkom-

men.
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30. § 37d wird aufgehoben.

31. Dem § 37e wird folgender Satz angefigt:
.Finanztermingeschafte im Sinne des Satzes 1 und der 88 37g und 37h sind die Deriva-

te im Sinne des § 2 Abs. 2 und Optionsscheine.”

32. § 37f wird aufgehoben.

33. Die Uberschrift zu Abschnitt 10 wird wie folgt gefasst:
LAbschnitt 10

Markte fur Finanzinstrumente mit Sitz auf3erhalb der Européischen Union*®

34. 8§ 37i wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:
.Markte flr Finanzinstrumente mit Sitz im Ausland, die keine organisierten Markte
oder multilateralen Handelssysteme im Sinnes dieses Gesetzes sind, oder ihre
Betreiber bedurfen der schriftlichen Erlaubnis der Bundesanstalt, wenn sie Han-
delsteilnehmern mit Sitz im Inland Uber ein elektronisches Handelssystem einen
unmittelbaren Marktzugang gewahren.”

bb) In Satz 2 Nr. 1, 3 und 5 wird jeweils das Wort ,,organisierten* gestrichen.

b) Absatz 4 wird aufgehoben.

35. 8§ 37j wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 2 wird die Angabe ,8 16 Abs. 2 durch die Angabe ,8 19 Abs. 2“ ersetzt.
b) In den Nummern 3 und 4 wird jeweils das Wort ,organisierten” gestrichen.

36. In 8 37k Abs. 1 Nr. 2 wird das Wort ,organisierte” gestrichen.

37.In 8 371 wird das Wort ,organisierten“ gestrichen.

38. § 37m wird aufgehoben.

39. In 8§ 37n werden die Worter ,amtlichen oder geregelten“ durch das Wort ,regulierten” er-

setzt.
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40. § 39 wird wie folgt geéndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Nach Nummer 2 werden folgende neue Nummern 3 und 4 eingeflgt:

)13-

entgegen 8 31g Abs. 1 eine Veroffentlichung nicht, nicht richtig, nicht voll-

standig oder nicht rechtzeitig vornimmt,

4.4. entgegen 8 32d Abs. 1 Satz 1 einen Zugang nicht gewéhrt,".

bb) Die bisherigen Nummern 3 und 6 werden aufgehoben.

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 ,Ab-

satz 4“ ersetzt.

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

15.

16.

17.

18.

19.

entgegen § 31 Abs. 1 Nr.2 einen Interessenkonflikt nicht, nicht richtig, nicht
vollstandig oder nicht rechtzeitig darlegt,

entgegen 8§ 31 Abs. 4 Satz 3 ein Finanzinstrument empfiehlt oder im Zu-
sammenhang mit einer Finanzportfolioverwaltung eine Empfehlung abgibt,
entgegen 8§ 31 Abs. 5 Satz 3 oder 4 einen Hinweis oder eine Information
nicht oder nicht rechtzeitig gibt,

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

entgegen 8 33a Abs. 6 Nr. 3 eine Mitteilung nicht richtig oder nicht vollstan-
dig macht,”.

cc) Die bisherigen Nummern 15 bis 20 werden die Nummern 20 bis 25.

dd) In der neuen Nummer 20 wird die Angabe ,sechs” durch die Angabe ,funf* er-

setzt.

ee) In der neuen Nummer 21 werden die Angabe ,Satz 1, 2 oder 3" durch die Anga-
be ,Satz 1, 3, 4 oder 5 und die Angabe ,8 34a Abs. 3 Satz 1 durch die Angabe
»8 34a Abs. 5 Satz 1" ersetzt; nach der Angabe ,8 34a Abs. 5 Satz 1" wird die
Angabe ,oder 8§ 34a Abs. 4* eingeflgt.

¢) In Absatz 3 werden in Nummer 1 nach dem Wort ,zuwiderhandelt“ das Wort ,oder"

durch ein Komma ersetzt, in Nummer 2 am Ende der Punkt durch ein Komma ersetzt

und nach Nummer 2 folgende Nummer 3 eingefigt:

»3. entgegen 8 33 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 eine Portfolioverwaltung auslagert.”
d) In Absatz 4 werden die Angabe ,Absatzes 1 Nr. 3 und 4“ durch die Angabe ,Absat-
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zes 1 Nr. 3 und 5" und die Angabe ,Nr. 6, 19 und 20" durch die Angabe ,Nr. 6, 18, 24
und 25 und des Absatzes 3 Nr. 3" ersetzt..

41. 8 40b wird wie folgt geandert:
a) In Satz 1 wird das Wort ,Website" durch das Wort ,Internetseite” ersetzt.
b) Satz 2 wird wie folgt gefasst:
LAnordnungen nach § 4 Abs. 2 hat die Bundesanstalt unverztglich auf ihrer Internet-

seite zu veroffentlichen.”

Artikel 2

Borsengesetz (BorsG)

Inhaltstibersicht

Abschnitt 1

Allgemeine Bestimmungen lber die Bérsen und ihre Organe
§1 Anwendungsbereich

§2 Borsen

§ 3 Aufgaben und Befugnisse der Borsenaufsichtsbehdrde
8 4 Erlaubnis

8§ 5 Pflichten des Borsentréagers

§ 6 Inhaber bedeutender Beteiligungen

8§ 7 Handelstberwachungsstelle

8§ 8 Zusammenarbeit

8 9 Anwendbarkeit kartellrechtlicher Vorschriften

8 10 Verschwiegenheitspflicht

§ 11 Untersagung der Preisfeststellung fiir ausl&ndische Wahrungen
§ 12 Borsenrat

§ 13 Wahl des Bérsenrates

§ 14 Borsenrat an Warenbdrsen

§ 15 Leitung der Borse

§ 16 Borsenordnung

§ 17 Gebihren und Entgelte

§ 18 Sonstige Benutzung von Bérseneinrichtungen

§ 19 Zulassung zur Borse

§ 20 Sicherheitsleistungen

§ 21 Externe Abwicklungssysteme

8§ 22 Sanktionsausschuss
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Abschnitt 2

Bdrsenhandel und Bérsenpreisfestestellung

§23
§24
§25
§ 26

Zulassung von Wirtschaftsgttern und Rechten
Borsenpreis
Aussetzung und Einstellung des Handels

Verleitung zu Borsenspekulationsgeschéaften

Abschnitt 3

Skontrofithrung und Transparenzanforderungen an Wertpapierbdrsen

§ 27
§ 28
§29
§ 30
§31

Zulassung zum Skontrofthrer

Pflichten des Skontrofiihrers

Verteilung der Skontren

Vorhandelstransparenz bei Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten

Nachhandelstransparenz bei Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten

Abschnitt 4

Zulassung von Wertpapieren zum Bérsenhandel

§ 32
§ 33
§ 34
§ 35
§ 36
§ 37
§ 38
§ 39
§ 40
§ 41
§ 42
§ 43
§ 44
§ 45
8§ 46
§ 47

Zulassungspflicht

Einbeziehung von Wertpapieren in den regulierten Markt
Erméchtigungen

Verweigerung der Zulassung

Zusammenarbeit in der Europaischen Union

Staatliche Schuldverschreibungen

Einfihrung

Widerruf der Zulassung bei Wertpapieren

Pflichten des Emittenten

Auskunftserteilung

Teilbereiche des regulierten Marktes mit besonderen Pflichten fir Emittenten
Verpflichtung des Insolvenzverwalters

Unrichtiger Wertpapierprospekt

Haftungsausschluss

Verjahrung

Unwirksame Haftungsbeschréankung; sonstige Anspriiche

Abschnitt 5

Freiverkehr
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8 48 Freiverkehr

Abschnitt 6

Straf- und BuRRgeldvorschriften; Schlussvorschriften

§ 49 Strafvorschriften

8§ 50 Buf3geldvorschriften

8§ 51 Geltung fur Wechsel und ausléndische Zahlungsmittel

§ 52 Ubergangsregelungen

Abschnitt 1

Allgemeine Bestimmungen Uber die Borsen und ihre Organe

§1

Anwendungsbereich

Dieses Gesetz ist anzuwenden auf den Betrieb und die Organisation von Bdrsen, die Zulas-
sung von Handelsteilnehmern, Finanzinstrumenten, Rechten und Wirtschaftsgitern zum

Borsenhandel und die Ermittlung von Borsenpreisen.

§2

Borsen

(1) Borsen sind teilrechtsfahige Anstalten des offentlichen Rechts, die nach MaRRgabe dieses
Gesetzes multilaterale Systeme regeln und tberwachen, welche die Interessen einer Viel-
zahl von Personen am Kauf und Verkauf von dort zum Handel zugelassenen Wirtschaftsgu-
tern und Rechten innerhalb des Systems nach festgelegten Bestimmungen in einer Weise
zusammenbringen oder das Zusammenbringen férdern, die zu einem Vertrag Uber den Kauf
dieser Handelsobjekte fuhrt.

(2) Wertpapierbdrsen im Sinne dieses Gesetzes sind Bérsen, an denen Wertpapiere und
sich hierauf beziehende Derivate im Sinne des § 2 Abs. 2 des Wertpapierhandelsgesetzes
gehandelt werden. An Wertpapierbdrsen kénnen auch andere Finanzinstrumente im Sinne
des 8§ 2 Abs. 2b des Wertpapierhandelsgesetzes und Edelmetalle gehandelt werden.

(3) Warenbdrsen im Sinne dieses Gesetzes sind Borsen, an denen Waren im Sinne des 8 2
Abs. 2c des Wertpapierhandelsgesetzes und Termingeschéfte in Bezug auf Waren gehan-
delt werden. An Warenborsen kdnnen auch Termingeschéfte im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 2
des Wertpapierhandelsgesetzes und die diesen zugrunde liegenden Basiswerte gehandelt
werden.

(4) In verwaltungsgerichtlichen Verfahren kann die Bérse unter ihnrem Namen klagen und

verklagt werden.
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§3
Aufgaben und Befugnisse der Bdrsenaufsichtsbehorde
(1) Die zustandige oberste Landesbehdrde (Borsenaufsichtsbehorde) lbt die Aufsicht tGber
die Bérse nach den Vorschriften dieses Gesetzes aus. lhrer Aufsicht unterliegen insbesonde-
re der Borsenrat, die Bérsengeschéaftsfihrung, der Sanktionsausschuss und die Handels-
Uberwachungsstelle (Borsenorgane) sowie der Borsentrager, die Einrichtungen, die sich auf
den Borsenverkehr einschlieRlich der nach 8 5 Abs. 3 ausgelagerten Bereiche beziehen, und
der Freiverkehr. Die Aufsicht erstreckt sich auf die Einhaltung der borsenrechtlichen Vor-
schriften und Anordnungen, die ordnungsmafiige Durchfiihrung des Handels an der Borse
sowie die ordnungsmalfiige Erflillung der Bérsengeschéfte (Borsengeschaftsabwicklung).
(2) Die Borsenaufsichtsbehdrde ist berechtigt, an den Beratungen der Bérsenorgane teilzu-
nehmen. Die Borsenorgane sind verpflichtet, die Bérsenaufsichtsbehdrde bei der Erfillung
ihrer Aufgaben zu unterstutzen.
(3) Die Borsenaufsichtsbehérde nimmt die ihr nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben
und Befugnisse nur im 6ffentlichen Interesse wabhr.
(4) Die Borsenaufsichtsbehérde kann, soweit dies zur Erfillung ihrer Aufgaben erforderlich
ist, auch ohne besonderen Anlass von der Borse und dem Bérsentrager sowie von den nach
§ 19 zur Teilnahme am Boérsenhandel zugelassenen Unternehmen, Bérsenhandlern,
Skontroflihrern und den skontrofiihrenden Personen (Handelsteilnehmer) und von den Emit-
tenten der zum regulierten Markt zugelassenen Wertpapiere Auskiinfte und die Vorlage von
Unterlagen verlangen sowie Prifungen vornehmen. Die Bérsenaufsichtsbehdrde kann ver-
langen, dass die Ubermittlung der Auskiinfte und Unterlagen auf automatisiert verarbeitbaren
Datentragern erfolgt. Sofern Anhaltspunkte vorliegen, welche die Annahme rechtfertigen,
dass borsenrechtliche Vorschriften oder Anordnungen verletzt werden oder sonstige Miss-
stande vorliegen, welche die ordnungsmaRige Durchfihrung des Handels an der Borse oder
die Borsengeschaftsabwicklung beeintréachtigen kénnen, kann die Borsenaufsichtsbehdrde
von jedermann Auskiinfte, die Vorlage von Unterlagen und die Uberlassung von Kopien ver-
langen sowie Personen laden und vernehmen, soweit dies zur Erfullung ihrer Aufgaben er-
forderlich ist. Sie kann in diesen Fallen insbesondere
1. von den Handelsteilnehmern die Angabe der Identitat der Auftraggeber und der aus den
getatigten Geschéaften berechtigten oder verpflichteten Personen sowie der Veranderun-
gen der Bestande von Handelsteilnehmern in an der Borse gehandelten Finanzinstrumen-
ten verlangen,
2. von den Auftraggebern und berechtigten oder verpflichteten Personen Auskinfte Gber die
getatigten Geschafte einschlieflich der Angabe der Identitat der an diesen Geschaften
beteiligten Personen verlangen,

3. von Wertpapiersammelbanken und Systemen zur Sicherung der Erfillung von Bérsenge-
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schaften Ausklnfte Uber Veranderungen der Bestande 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 existierenden Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Daten-
Ubermittlungen verlangen; das Grundrecht des Artikels 10 des Grundgesetzes wird inso-
weit eingeschrankt, die Betroffenen sind nach § 101 der Strafprozessordnung zu benach-
richtigen.

Die Auskunftspflichtigen haben den Bediensteten der Bérsenaufsichtsbehdrde wahrend der

Ublichen Arbeitszeit das Betreten ihrer Grundstiicke und Geschéftsrdume zu gestatten, so-

weit dies zur Wahrnehmung der Aufgaben der Bérsenaufsichtsbehdrde erforderlich ist. Das

Betreten aufRerhalb dieser Zeit oder, wenn die Geschéaftsraume sich in einer Wohnung befin-

den, ist ohne Einverstandnis nur zur Verhitung von dringenden Gefahren fur die 6ffentliche

Sicherheit und Ordnung zulassig und insoweit zu dulden. Das Grundrecht der Unverletzlich-

keit der Wohnung (Artikel 13 des Grundgesetzes) wird insoweit eingeschrankt. Die Befugnis-

se und Verpflichtungen nach diesem Absatz gelten entsprechend, sofern von der Bérsenauf-
sichtsbehdrde beauftragte Personen und Einrichtungen nach diesem Gesetz tatig werden.

Der zur Erteilung einer Auskunft Verpflichtete kann die Auskunft auf solche Fragen verwei-

gern, deren Beantwortung ihn selbst oder einen der in 8 383 Abs. 1 Nr. 1 bis 3 der Zivilpro-

zessordnung bezeichneten Angehorigen der Gefahr strafgerichtlicher Verfolgung oder eines

Verfahrens nach dem Gesetz lUiber Ordnungswidrigkeiten aussetzen wirde. Der Verpflichtete

ist Uber sein Recht zur Verweigerung der Auskunft zu belehren.

(5) Die Borsenaufsichtsbehorde ist befugt, zur Aufrechterhaltung der Ordnung und fiir den

Geschaftsverkehr an der Borse Anordnungen zu erlassen. Sie kann gegenuber der Bérse

und den Handelsteilnehmern Anordnungen treffen, die geeignet und erforderlich sind, Ver-

stolRe gegen borsenrechtliche Vorschriften und Anordnungen zu verhindern oder Missstande
zu beseitigen, welche die ordnungsgeméafe Durchfihrung des Handels an der Borse, der

Borsengeschaftsabwicklung oder deren Uberwachung beeintrachtigen konnen. Sie kann zu

diesem Zweck inshesondere

1. die Aussetzung oder Einstellung des Bérsenhandels mit einzelnen oder mehreren Finanz-
instrumenten, Rechten oder Wirtschaftsgiitern anordnen,

2. der Borse die Nutzung eines zentralen Kontrahenten, einer Clearingstelle oder eines bors-
lichen Abwicklungssystems untersagen, wenn hierdurch die ordnungsgemaéanie Durchfiih-
rung des Handels an der Borse oder der Bérsengeschéaftsabwicklung beeintrachtigt wird,
oder

3. die Nutzung eines externen Abwicklungssystems untersagen,

soweit dies zur Durchsetzung der Vorschriften dieses Gesetzes geboten ist. Eine MalRnahme

nach Satz 1 Nr. 1 hat die Bérsenaufsichtsbehérde unverziglich auf ihrer Internetseite zu
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veroffentlichen.

(6) Stellt die Bérsenaufsichtsbehérde Tatsachen fest, welche die Ricknahme oder den Wi-
derruf der Erlaubnis zur Ermittlung des Borsenpreises oder der Zulassung des Unterneh-
mens oder andere MalRnahmen der Geschéaftsfiihrung rechtfertigen kbnnen, hat sie die Ge-
schéftsfuhrung zu unterrichten.

(7) Die nach Landesrecht zustandige Stelle wird erméchtigt, Aufgaben und Befugnisse der
Borsenaufsichtsbehérde auf eine andere Behérde zu Ubertragen.

(8) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann sich bei der Durchfiihrung ihrer Aufgaben anderer Per-
sonen und Einrichtungen bedienen.

(9) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen MalRnahmen nach den Abséatzen 4 und 5 ha-
ben keine aufschiebende Wirkung.

(10) Kommt die Borse oder eines ihrer Organe wiederholt und dauerhaft den Anordnungen
der Borsenaufsicht nicht nach, kann die Borsenaufsichtsbehdrde, sofern ihre sonstigen Be-
fugnisse nicht ausreichen und soweit und solange der ordnungsgemalfe Bdrsenbetrieb es
erfordert, Beauftragte bestellen, die die Aufgaben der Borse oder eines ihrer Organe auf
Kosten des Borsentragers wahrnehmen.

(11) Adressaten von MalRhahmen nach Absatz 4, die von der Bérsenaufsichtshehoérde we-
gen eines moglichen Verstol3es gegen die Verbote des 8§ 26 dieses Gesetzes oder des § 14
oder des § 20a des Wertpapierhandelsgesetzes vorgenommen werden, durfen andere Per-
sonen als staatliche Stellen und solche, die auf Grund ihres Berufs einer gesetzlichen Ver-
schwiegenheitspflicht unterliegen, von diesen Malihahmen oder von einem daraufhin einge-

leiteten Ermittlungsverfahren nicht in Kenntnis setzen.

§4

Erlaubnis

(1) Die Errichtung einer Borse bedarf der schriftlichen Erlaubnis der Borsenaufsichtsbehdrde.

(2) Der Antrag auf Erteilung der Erlaubnis ist schriftlich bei der Borsenaufsichtsbehdrde zu

stellen. Er muss enthalten:

1. einen geeigneten Nachweis der nach 8 5 Abs. 5 zum Borsenbetrieb erforderlichen Mittel,
2. die Namen der Geschéftsleiter des Tragers der Borse sowie Angaben, die fur die Beurtei-
lung der Zuverlassigkeit und der fachlichen Eignung dieser Personen erforderlich sind,

3. einen Geschaftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschéfte und der organisatorische
Aufbau und die geplanten internen Kontrollverfahren des Tragers der Borse hervorgehen,
sowie das Regelwerk der Borse,

4. die Angabe der Eigentimerstruktur des Tragers der Borse, insbesondere die Inhaber be-
deutender Beteiligungen im Sinne des 8 6 Abs. 6 und deren Beteiligungshohe, und

5. die Angaben, die fir die Beurteilung der Zuverlassigkeit der Inhaber bedeutender Beteili-
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gungen erforderlich sind; ist der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung eine juristische
Person oder Personenhandelsgesellschaft, sind die fiir die Beurteilung der Zuverlassigkeit
seiner gesetzlichen oder satzungsmaRigen Vertreter oder persodnlich haftenden Gesell-
schafter wesentlichen Tatsachen anzugeben.

Die Borsenaufsichtsbehorde kann zusatzliche Angaben verlangen, soweit diese erforderlich

sind, um zu prufen, ob der Antragsteller die Einhaltung der Vorschriften dieses Gesetzes

gewabhrleistet. Handelt es sich bei den Geschéftsleitern des Tréagers der Borse um solche
eines organisierten Marktes, 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. der Nachweis der zum Bdrsenbetrieb erforderlichen Mittel nicht erbracht wird,

2. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass eine der in Absatz 2 Satz 2 Nr. 2 ge-
nannten Personen nicht zuverlassig oder nicht fachlich geeignet ist,

3. Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung
oder, wenn er eine juristische Person ist, auch ein gesetzlicher oder satzungsmaRiger
Vertreter, oder, wenn er eine Personenhandelsgesellschaft ist, auch ein Gesellschatfter,
nicht zuverlassig ist oder aus anderen Griinden nicht den im Interesse einer soliden und
umsichtigen FUhrung des Tragers einer Borse zu stellenden Anspriichen gentigt; 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 Straftat-
bestand erfullt, oder

4. sich aus den vom Antragsteller vorgelegten Unterlagen ernstliche Zweifel an seiner Fa-
higkeit 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 Borsenaufsichtsbehérde kann die Erlaubnis auf3er nach den Vorschriften der Verwal-

tungsverfahrensgesetze der Lander aufheben, wenn

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

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

3. die Borse oder der Trager der Bérse nachhaltig gegen Bestimmungen dieses Gesetzes
oder die zur Durchfiihrung dieser Gesetze erlassenen Verordnungen oder Anordnungen
verstof3en hat.

Die den § 48 Abs. 4 Satz 1 und § 49 Abs. 2 Satz 2 des Verwaltungsverfahrensgesetzes ent-

sprechenden Regelungen der Landesgesetze sind nicht anzuwenden.
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(6) Die Landesregierungen werden ermdchtigt, Art, Umfang, Zeitpunkt und Form der nach
Absatz 2 zu machenden Angaben und vorzulegenden Unterlagen durch Rechtsverordnung
naher zu bestimmen. Die Landesregierung kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung
auf die Borsenaufsichtsbehdrde Ubertragen.

(7) Der Borsentrager hat der Bérsenaufsichtsbehdrde einen Wechsel bei den Personen der
Geschaéftsleitung sowie wesentliche Anderungen hinsichtlich der nach Absatz 2 Satz 2 Nr. 1
bis 5 gemachten Angaben unverziglich anzuzeigen. Absatz 2 Satz 3 und 4 gilt entspre-

chend.

§5
Pflichten des Borsentragers
(1) Mit Erteilung der Erlaubnis wird der Antragsteller als Trager der Borse zu deren Errich-
tung und Betrieb berechtigt und verpflichtet. Er ist verpflichtet, der Bérse auf Anforderung der
Geschaéftsfuhrung der Borse die zur Durchfihrung und angemessenen Fortentwicklung des
Borsenbetriebs erforderlichen finanziellen, personellen und sachlichen Mittel zur Verfigung
zu stellen.
(2) Der Borsentrager ist verpflichtet, die aktuellen Angaben zu seiner Eigentiimerstruktur in
dem nach 8 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 4 erforderlichen Umfang auf seiner Internetseite zu veroffent-
lichen.
(3) Die Auslagerung von Bereichen, die fur die Durchfihrung des Borsenbetriebs wesentlich
sind, auf ein anderes Unternehmen darf weder die ordnungsmafige Durchfiihrung des Han-
dels an der Borse und der Bérsengeschéaftsabwicklung noch die Aufsicht Uber die Bérse be-
eintrachtigen. Der Borsentrager hat sich insbesondere die erforderlichen Weisungsbefugnis-
se vertraglich zu sichern und die ausgelagerten Bereiche in seine internen Kontrollverfahren
einzubeziehen. Der Bérsentrager hat die Absicht der Auslagerung sowie ihren Vollzug der

Borsenaufsichtsbehorde unverzuglich anzuzeigen.

(4) Der Borsentrager ist verpflichtet,

1. Vorkehrungen zu treffen, um Konflikte zwischen Eigeninteressen des Bdrsentragers o-
der dessen Eigentimern und dem 6ffentlichen Interesse am ordnungsgemafen Betrieb
der Borse zu erkennen und zu verhindern, soweit diese geeignet sind, sich nachteilig auf
den Borsenbetrieb oder auf die Handelsteilnehmer auszuwirken, insbesondere soweit
die der Borse gesetzlich tibertragenen Uberwachungsaufgaben betroffen sind,

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

3. die technische Funktionsfahigkeit der Bérsenhandels- und Abwicklungssysteme sicher-

zustellen, technische Vorkehrungen fir einen reibungslosen und zeithahen Abschluss
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der im Handelssystem ausgefuhrten Geschafte zu schaffen und insbesondere wirksame
NotfallmalRnahmen bei einem Systemausfall vorzusehen.
(5) Der Borsentrager muss Uber ausreichende finanzielle Mittel flr eine ordnungsgemaie
Durchfihrung des Boérsenbetriebs verfligen, wobei Art, Umfang und Risikostruktur der an der

Borse getatigten Geschafte zu beriicksichtigen sind.

8§86

Inhaber bedeutender Beteiligungen

(1) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung im Sinne des 8 1 Abs. 9 des Kreditwe-
sengesetzes an dem Trager einer Borse zu erwerben, hat dies der Borsenaufsichtsbehdrde
unverziglich anzuzeigen. In der Anzeige hat er die Hohe der Beteiligung und gegebenenfalls
die fur die Begriindung des maf3geblichen Einflusses wesentlichen Tatsachen sowie die fir
die Beurteilung seiner Zuverlassigkeit und die Prifung der weiteren Untersagungsgriinde
nach Absatz 2 Satz 1 wesentlichen Tatsachen und Unterlagen, die durch Rechtsverordnung
nach Absatz 7 néaher zu bestimmen sind, sowie die Personen und Unternehmen anzugeben,
von denen er die entsprechenden Anteile erwerben will. Die Borsenaufsichtsbehérde kann
Uber die Vorgaben der Rechtsverordnung hinausgehende Angaben und die Vorlage von wei-
teren Unterlagen verlangen, falls dies flir die Beurteilung der Zuverlassigkeit oder die Pri-
fung der weiteren Untersagungsgriinde nach Absatz 2 Satz 1 zweckmaRig erscheint. Ist der
Anzeigepflichtige eine juristische Person oder Personenhandelsgesellschaft, hat er in der
Anzeige die fur die Beurteilung der Zuverlassigkeit seiner gesetzlichen oder satzungsmafi-
gen Vertreter oder personlich haftenden Gesellschafter wesentlichen Tatsachen anzugeben.
Der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung hat jeden neu bestellten gesetzlichen oder sat-
zungsmaligen Vertreter oder neuen personlich haftenden Gesellschafter mit den fiir die Be-
urteilung von dessen Zuverlassigkeit wesentlichen Tatsachen der Bérsenaufsichtsbehoérde
unverzuglich anzuzeigen. Der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung hat der Bérsenauf-
sichtsbehdrde ferner unverziglich anzuzeigen, wenn er beabsichtigt, den Betrag der bedeu-
tenden Beteiligung so zu erhéhen, dass die Schwellen von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50
Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals erreicht oder Uberschritten werden oder dass der
Tréger der Borse unter seine Kontrolle im Sinne des 8 1 Abs. 8 des Kreditwesengesetzes
kommt. Die Bérsenaufsichtsbehdérde kann von Inhabern einer Beteiligung an dem Trager
einer Borse Auskinfte und die Vorlage von Unterlagen verlangen, wenn Tatsachen die An-
nahme rechtfertigen, dass es sich hierbei um eine bedeutende Beteiligung handelt.

(2) Die Borsenaufsichtsbehérde kann innerhalb eines Monats nach Eingang der vollstéandi-
gen Anzeige nach Absatz 1 den beabsichtigten Erwerb der bedeutenden Beteiligung oder
ihre Erhéhung untersagen, wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass

1. der Anzeigepflichtige oder, wenn er eine juristische Person ist, auch ein gesetzlicher
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oder satzungsmalfiger Vertreter, oder, wenn er eine Personenhandelsgesellschatft ist,
auch ein Gesellschafter, nicht zuverlassig ist oder aus anderen Grinden nicht den im In-
teresse einer soliden und umsichtigen FUhrung des Tragers der Borse zu stellenden An-
sprichen genugt; dies gilt im Zweifel auch dann, wenn Tatsachen die Annahme rechtfer-
tigen, dass die von ihm aufgebrachten Mittel fir den Erwerb der bedeutenden Beteili-
gung aus einer objektiv rechtswidrigen Tat herriihren,
2. die Durchfiihrung und angemessene Fortentwicklung des Bérsenbetriebs beeintrachtigt
wird.
Wird der Erwerb nicht untersagt, kann die Borsenaufsichtsbehoérde 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 beab-
sichtigten Erwerbs anzuzeigen hat. Nach Ablauf der Frist hat diese Person oder Personen-
handelsgesellschaft die Anzeige unverziglich bei der Bérsenaufsichtsbehdrde einzureichen.
(3) Die Borsenaufsichtsbehorde hat die Auskunfts- und Vorlagerechte nach Absatz 1 auch
nach Ablauf der Frist des Absatzes 2 Satz 1.
(4) Die Borsenaufsichtsbehérde kann dem Inhaber einer bedeutenden Beteiligung sowie den
von ihm kontrollierten Unternehmen die Auslibung seiner Stimmrechte untersagen und an-
ordnen, dass Uber die Anteile nur mit seiner Zustimmung verflgt werden darf, wenn
1. die Voraussetzungen fir eine Untersagungsverfliigung nach Absatz 2 Satz 1 vorliegen,
2. der Inhaber der bedeutenden Beteiligung seiner Pflicht nach Absatz 1 zur vorherigen
Unterrichtung der Bérsenaufsichtsbehdrde nicht nachgekommen ist und diese Unterrich-
tung innerhalb einer von der Borsenaufsichtsbehdrde gesetzten Frist nicht nachgeholt
hat oder
3. die Beteiligung entgegen einer vollziehbaren Untersagung nach Absatz 2 Satz 1 erwor-
ben oder erhdht worden ist.
In den Fallen des Satzes 1 kann die Ausubung der Stimmrechte auf einen Treuhander tber-
tragen werden; dieser hat bei der Ausiibung der Stimmrechte den Interessen einer soliden
und umsichtigen Fuhrung des Tragers einer Borse Rechnung zu tragen. In den Féllen des
Satzes 1 kann die Borsenaufsichtsbehdrde tber die Malinahmen nach Satz 1 hinaus einen
Treuhander mit der VerdulRerung der Anteile, soweit sie eine bedeutende Beteiligung be-
grunden, beauftragen, wenn der Inhaber der bedeutenden Beteiligung der Bérsenaufsichts-
behorde nicht innerhalb einer von dieser bestimmten angemessenen Frist einen zuverlassi-
gen Erwerber nachweist; die Inhaber der Anteile haben bei der Verauf3erung in dem erfor-
derlichen Umfang mitzuwirken. Der Treuh&nder wird auf Antrag des Tragers der Borse, eines
an ihm Beteiligten oder der Bérsenaufsichtsbehdrde vom Gericht des Sitzes des Tragers der
Borse bestellt. Sind die Voraussetzungen des Satzes 1 entfallen, hat die Bérsenaufsichtsbe-

hérde den Widerruf der Bestellung des Treuhanders zu beantragen. Der Treuhdnder hat
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Anspruch auf Ersatz angemessener Auslagen und auf Vergttung fur seine Tatigkeit. Das
Gericht setzt auf Antrag des Treuhanders die Auslagen und die Vergutung fest; die weitere
Beschwerde ist ausgeschlossen. Das Land schiel3t die Auslagen und die Vergttung vor; fur
seine Aufwendungen haften dem Land der betroffene Inhaber der bedeutenden Beteiligung
und der Trager der Borse gesamtschuldnerisch.

(5) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung an dem Trager der Bérse aufzugeben
oder den Betrag seiner bedeutenden Beteiligung unter die Schwellen von 20 Prozent, 33
Prozent oder 50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals abzusenken oder die Beteili-
gung so zu verandern, dass der Trager der Bérse nicht mehr kontrolliertes Unternehmen ist,
hat dies der Borsenaufsichtsbehorde unverziglich anzuzeigen. Dabei ist die beabsichtigte
verbleibende Hohe der Beteiligung anzugeben. Die Bérsenaufsichtsbehdrde kann eine Frist
festsetzen, nach deren Ablauf die Person oder Personenhandelsgesellschaft, welche die
Anzeige nach Satz 1 erstattet hat, den Vollzug oder den Nichtvollzug der beabsichtigten Ab-
senkung oder Veranderung der Borsenaufsichtsbehdrde anzuzeigen hat. Nach Ablauf der
Frist hat die Person oder Personenhandelsgesellschaft, welche die Anzeige nach Satz 1
erstattet hat, die Anzeige unverziglich bei der Bérsenaufsichtsbehdrde zu erstatten.

(6) Der Trager der Borse hat der Borsenaufsichtsbehérde unverziglich den Erwerb oder die
Aufgabe einer bedeutenden Beteiligung an dem Trager, 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 Trager Tochterunternehmen
eines anderen Unternehmens wird oder nicht mehr ist, anzuzeigen, wenn der Trager von der
Anderung dieser Beteiligungsverhaltnisse Kenntnis erlangt. Der Trager der Bérse hat die
nach Satz 1 anzeigepflichtigen Tatsachen unverziglich auf seiner Internetseite zu veroffent-
lichen.

(7) Die Landesregierungen werden ermdachtigt, durch Rechtsverordnung ndhere Bestimmun-
gen Uber Art, Umfang und Zeitpunkt der nach den Absatzen 1, 5 und 6 vorgesehenen Anzei-
gen zu erlassen. Die Landesregierung kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf

die Borsenaufsichtsbehdrde Ubertragen.

8§87

Handelsuberwachungsstelle

(1) Die Borse hat unter Beachtung von Maf3gaben der Borsenaufsichtsbehdrde eine Han-
delsiiberwachungsstelle als Bérsenorgan einzurichten und zu betreiben, die den Handel an
der Borse und die Bérsengeschéaftsabwicklung Uberwacht. Die Handelstiberwachungsstelle
hat Daten Uber den Bérsenhandel und die Bérsengeschaftsabwicklung systematisch und
lickenlos zu erfassen und auszuwerten sowie notwendige Ermittlungen durchzufihren. Die

Bdrsenaufsichtsbehérde kann der Handelstiberwachungsstelle Weisungen erteilen und die
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Ermittlungen Gbernehmen. Die Geschéftsfiihrung kann die Handelstiberwachungsstelle im
Rahmen der Aufgaben dieser Stelle nach den Satzen 1 und 2 mit der Durchfiihrung von Un-
tersuchungen beauftragen.

(2) Der Leiter der Handelstuberwachungsstelle hat der Borsenaufsichtsbehérde regelmalig
zu berichten. Die bei der Handelsiiberwachungsstelle mit Uberwachungsaufgaben betrauten
Personen kénnen gegen ihren Willen nur im Einvernehmen mit der Borsenaufsichtsbehorde
von ihrer Tatigkeit entbunden werden. Mit Zustimmung der Borsenaufsichtsbehdrde kann die
Geschaftsfuhrung diesen Personen auch andere Aufgaben ubertragen. Die Zustimmung ist
zu erteilen, wenn hierdurch die Erflllung der Uberwachungsaufgaben der Handelsiiberwa-
chungsstelle nicht beeintrachtigt wird.

(3) Der Handelsuberwachungsstelle stehen die Befugnisse der Borsenaufsichtsbehdrde
nach 8 3 Abs. 4 Satz 1 bis 5 zu; 8 3 Abs. 4 Satz 9 und 10 und Abs. 9 gilt entsprechend.

(4) Die Handelsuberwachungsstelle kann Daten Uber Geschéaftsabschliisse der Geschéfts-
fuhrung und der Handelsiiberwachungsstelle einer anderen Borse Ubermitteln, soweit sie flr
die Erfullung der Aufgaben dieser Stellen erforderlich sind. Die Handelsliberwachungsstelle
kann Daten uber Geschaftsabschlisse auch den zur Uberwachung des Handels an auslan-
dischen organisierten Markten oder entsprechenden Markten mit Sitz aul3erhalb der Europa-
ischen Union oder eines Vertragstaates des Abkommens Uber den Europaischen Wirt-
schaftsraum zustandigen Stellen Ubermitteln und solche Daten von diesen Stellen empfan-
gen, soweit sie zur ordnungsgemalien Durchfiilhrung des Handels und der Borsengeschafts-
abwicklung erforderlich sind. An diese Stellen dirfen solche Daten nur Ubermittelt 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 dirfen, zu dessen Erfullung sie ihnen -
bermittelt werden. Die Handelstiberwachungsstelle hat der Bérsenaufsichtsbehdrde, der Ge-
schaftsfiihrung und der Bundesanstalt mitzuteilen, mit welchen zustandigen Stellen in ande-
ren Staaten sie welche Art von Daten auszutauschen beabsichtigt.

(5) Stellt die Handelsliberwachungsstelle Tatsachen fest, welche die Annahme rechtfertigen,
dass borsenrechtliche Vorschriften oder Anordnungen verletzt werden oder sonstige Miss-
stande vorliegen, welche die ordnungsméanige Durchfiihrung des Handels an der Bérse oder
die Borsengeschaftsabwicklung beeintréachtigen konnen, hat sie die Borsenaufsichtsbehdrde
und die Geschaftsfihrung unverziglich zu unterrichten. Die Geschéftsfuhrung kann eilbe-
durftige Anordnungen treffen, die geeignet sind, die ordnungsmaéaRige Durchfihrung des
Handels an der Borse und der Borsengeschaftsabwicklung sicherzustellen; 8 3 Abs. 9 gilt
entsprechend. Die Geschaftsfihrung hat die Bérsenaufsichtsbehoérde Uber die getroffenen
Mafinahmen unverziglich zu unterrichten. Stellt die Handelsliberwachungsstelle Tatsachen

fest, deren Kenntnis fur die Erfullung der Aufgaben der Bundesanstalt erforderlich ist, unter-
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richtet sie unverziglich die Bundesanstalt. Die Unterrichtung der Bundesanstalt hat insbe-
sondere zu erfolgen, wenn die Handelstiberwachungsstelle Tatsachen feststellt, deren
Kenntnis fur die Bundesanstalt fir die Verfolgung von Verstdlien gegen das Verbot von In-
sidergeschéaften oder das Verbot der Kurs- und Marktpreismanipulation nach 8 14 oder 8§ 20a
des Wertpapierhandelsgesetzes erforderlich ist.

(6) Die Handelstberwachungsstelle nimmt die ihr nach diesem Gesetz zugewiesenen Auf-

gaben und Befugnisse nur im 6ffentlichen Interesse wahr.

§8

Zusammenarbeit

(1) Die Boérsenaufsichtsbehdrden und die Bundesanstalt arbeiten eng zusammen und tau-
schen nach MaRRgabe des § 10 untereinander alle Informationen aus, die fur die Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben sachdienlich sind.

(2) Die Borsenaufsichtsbehoérde unterrichtet die Bundesanstalt unverziglich von Han-

delsaussetzungen und -einstellungen nach 8 3 Abs. 5 Satz 3 Nr. 1.

§9

Anwendbarkeit kartellrechtlicher Vorschriften

(1) Die Boérsenaufsichtsbehdrde hat darauf hinzuwirken, dass die Vorschriften des Gesetzes
gegen Wettbewerbsbeschrankungen eingehalten werden. Dies gilt insbesondere flr den
Zugang zu Handels-, Informations- und Abwicklungssystemen und sonstigen bérsenbezoge-
nen Dienstleistungseinrichtungen sowie deren Nutzung.

(2) Die Zustandigkeit der Kartellbehdrden bleibt unberihrt. Die Bérsenaufsichtsbehdrde un-
terrichtet die zusténdige Kartellbehdrde bei Anhaltspunkten fir Verstt3e gegen das Gesetz
gegen Wettbewerbsbeschrankungen. Diese unterrichtet die Borsenaufsichtsbehérde nach

Abschluss ihrer Ermittlungen tber das Ergebnis der Ermittlungen.

§10

Verschwiegenheitspflicht

(1) Die bei der Bdrsenaufsichtsbehtrde oder einer Behorde, der Aufgaben und Befugnisse
der Borsenaufsichtsbehdrde nach 8§ 3 Abs. 7 Uibertragen worden sind, Beschéftigten, die
nach § 3 Abs. 8 beauftragten Personen, die Mitglieder der Borsenorgane sowie die beim
Trager der Borse Beschaftigten, soweit sie fir die Borse tatig sind, dirfen die ihnen bei ihrer
Tatigkeit bekannt gewordenen Tatsachen, deren Geheimhaltung im Interesse der Han-
delsteilnehmer oder eines Dritten liegt, insbesondere Geschéfts- und Betriebsgeheimnisse
sowie personenbezogene Daten, nicht unbefugt erheben oder verwenden, auch wenn sie

nicht mehr im Dienst sind oder ihre Tatigkeit beendet ist. Dies gilt auch flr andere Personen,
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die durch dienstliche Berichterstattung Kenntnis von den in Satz 1 bezeichneten Tatsachen

erhalten. Ein unbefugtes Erheben oder Verwenden im Sinne des Satzes 1 liegt insbesondere

nicht vor, wenn Informationen weitergegeben werden an

1. Strafverfolgungsbehoérden oder fiir Straf- und Bul3geldsachen zustandige Gerichte,

2. kraft Gesetzes oder im 6ffentlichen Auftrag mit der Uberwachung von Borsen oder ande-
ren Markten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, von Kreditinstituten, Fi-
nanzdienstleistungsinstituten, Investmentgesellschaften, Finanzunternehmen, Versiche-
rungsunternehmen, Versicherungsvermittlern oder den Vermittlern von Anteilen an In-
vestmentvermogen im Sinne des § 2a Abs. 1 Nr. 7 des Wertpapierhandelsgesetzes oder
mit der Uberwachung des Handels mit Finanzinstrumenten oder Devisen betraute Stel-
len sowie von diesen beauftragten Personen,

3. Zentralnotenbanken, das Europaische System der Zentralbanken oder die Européische
Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Wahrungsbehorden sowie an andere staatliche Be-
hérden, die mit der Uberwachung der Zahlungssysteme betraut sind, und an

4. mit der Liquidation oder dem Insolvenzverfahren Gber das Vermdgen eines Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens im Sinne des § 2 Abs. 4 des Wertpapierhandelsgesetzes,
eines Borsentragers oder eines organisierten Marktes mit Sitz im Ausland oder dessen
Betreiber befasste Stellen,

soweit die Kenntnis dieser Informationen fur diese Stellen zur Erfullung ihrer Aufgaben erfor-

derlich ist. Fir die bei diesen Stellen Beschéftigten gilt die Verschwiegenheitspflicht nach

Satz 1 entsprechend.

(2) Die 88 93, 97, 105 Abs. 1, § 111 Abs. 5 in Verbindung mit 8 105 Abs. 1 sowie 8 116

Abs. 1 der Abgabenordnung gelten nicht fir die in Absatz 1 Satz 1 oder 2 bezeichneten Per-

sonen, soweit sie zur Durchflihrung dieses Gesetzes tatig werden. Sie finden Anwendung,

soweit die Finanzbehdorden die Kenntnis fir die Durchfiihrung eines Verfahrens wegen einer

Steuerstraftat sowie eines damit zusammenhangenden Besteuerungsverfahrens bendtigen,

an deren Verfolgung ein zwingendes o6ffentliches Interesse besteht und nicht Tatsachen be-

troffen sind, die den in Absatz 1 Satz 1 oder 2 bezeichneten Personen durch eine Stelle ei-
nes anderen Staates im Sinne des Absatzes 1 Satz 3 Nr. 2 oder durch von dieser Stelle be-
auftragte Personen mitgeteilt worden sind.

§11

Untersagung der Preisfeststellung fur auslandische Wahrungen

Das Bundesministerium der Finanzen kann im Einvernehmen mit dem Bundesministerium
fur Wirtschaft und Technologie und nach Anhérung der Deutschen Bundesbank Einzelwei-
sungen an eine Borse erteilen, die Preisermittlung fir auslandische Wahrungen vor-

Ubergehend zu untersagen, wenn eine erhebliche Marktstérung droht, die schwerwiegende
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Gefahren fir die Gesamtwirtschaft oder das Publikum erwarten lasst.

§12
Borsenrat
(1) Jede Wertpapierbérse hat einen Bérsenrat zu bilden, der aus hdchstens 24 Personen
besteht. Im Borsenrat missen die zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenen Kreditinsti-
tute einschlief3lich der Wertpapierhandelsbanken, die zugelassenen Finanzdienstleistungsin-
stitute und sonstigen zugelassenen Unternehmen, die Skontrofiihrer, die Versicherungsun-
ternehmen, deren emittierte Wertpapiere an der Bérse zum Handel zugelassen sind, andere
Emittenten solcher Wertpapiere, die zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenen Kapital-
anlagegesellschaften und die Anleger vertreten sein. Die Zahl der Vertreter der Kreditinstitu-
te einschliel3lich der Wertpapierhandelsbanken sowie der mit den Kreditinstituten verbunde-
nen Kapitalanlagegesellschaften und sonstigen Unternehmen darf insgesamt nicht mehr als
die Halfte der Mitglieder des Borsenrates betragen. Die nach § 13 Abs. 4 zu erlassende
Rechtsverordnung kann fur einzelne Bérsen Ausnahmen von den Bestimmungen der Satze
2 und 3 zulassen.
(2) Dem Borsenrat obliegt insbesondere
1. der Erlass der Borsenordnung, der Bedingungen fiir Geschéfte an der Borse, der Ge-
bihrenordnung und der Zulassungsordnung fur Borsenhandler, die jeweils als Satzung
erlassen werden,
2. die Bestellung und Abberufung der Geschaftsfiihrer im Einvernehmen mit der Bérsen-
aufsichtsbehdrde,
die Uberwachung der Geschaftsfiihrung,
der Erlass einer Geschaftsordnung fur die Geschaftsfihrung und
die Bestellung oder Wiederbestellung des Leiters der Handelstuiberwachungsstelle auf
Vorschlag der Geschaftsfihrung und im Einvernehmen mit der Borsenaufsichtsbehérde.
Die Entscheidung uber die Einfuhrung von technischen Systemen, die dem Handel oder der
Abwicklung von Borsengeschéften dienen, bedarf der Zustimmung des Borsenrates. Die
Borsenordnung kann fur andere Mafinahmen der Geschéftsfihrung von grundséatzlicher Be-
deutung die Zustimmung des Boérsenrates vorsehen. Bei Kooperations- und Fusionsabkom-
men des Borsentragers, die den Borsenbetrieb betreffen, sowie bei der Auslagerung von
Funktionen und Tatigkeiten auf ein anderes Unternehmen nach § 5 Abs. 3 ist dem Borsenrat
zuvor Gelegenheit zur Stellungnahme zu geben.
(3) Der Borsenrat gibt sich eine Geschéftsordnung. Er wahlt aus seiner Mitte einen Vorsit-
zenden und mindestens einen Stellvertreter, der einer anderen Gruppe im Sinne des Absat-
zes 1 Satz 2 angehort als der Vorsitzende. Wahlen nach Satz 2 sind geheim; andere Ab-

stimmungen sind auf Antrag eines Viertels der Mitglieder geheim durchzufthren.
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(4) Setzt der Bérsenrat zur Vorbereitung seiner Beschliisse Ausschiisse ein, hat er bei der
Zusammensetzung der Ausschisse dafir zu sorgen, dass Angehérige der Gruppen im Sin-
ne des Absatzes 1 Satz 2, deren Belange durch die Beschlliisse berthrt werden kénnen,
angemessen vertreten sind.

(5) Mit der Genehmigung einer neuen Borse bestellt die Bérsenaufsichtsbehorde einen vor-
laufigen Borsenrat héchstens fur die Dauer eines Jahres.

(6) Der Borsenrat nimmt die ihm nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befug-

nisse nur im offentlichen Interesse wabhr.

§13

Wabhl des Borsenrates

(1) Die Mitglieder des Borsenrates werden fur die Dauer von bis zu drei Jahren von den in

§ 12 Abs. 1 Satz 2 genannten Gruppen jeweils aus ihrer Mitte gewahlt; die Vertreter der An-
leger werden von den Ubrigen Mitgliedern des Bdrsenrates hinzugewahlt.

(2) Unternehmen, die mehr als einer der in § 12 Abs. 1 Satz 2 genannten Gruppen angeho-
ren, dirfen nur in einer Gruppe wéhlen. Verbundene Unternehmen dirfen im Borsenrat nur
mit einem Mitglied vertreten sein.

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

(4) Das Nahere Uber die Amtszeit des Borsenrates, die Aufteilung in Gruppen, die Auslibung
des Wabhlrechts und die Wahlbarkeit, die Durchfihrung der Wahl und die vorzeitige Beendi-
gung der Mitgliedschaft im Borsenrat wird durch Rechtsverordnung der Landesregierung
nach Anhérung des Borsenrates bestimmt. Die Landesregierung kann diese Ermachtigung
durch Rechtsverordnung auf die Borsenaufsichtsbehérde tbertragen. Die Rechtsverordnung
muss sicherstellen, dass alle in 8§ 12 Abs. 1 Satz 2 genannten Gruppen angemessen vertre-
ten sind. Sie kann zudem vorsehen, dass bei vorzeitigem Ausscheiden eines Mitglieds ein
Nachfolger fiir die restliche Amtsdauer aus der Mitte der jeweiligen Gruppe durch die tbrigen
Mitglieder des Borsenrates hinzugewahlt wird.

8§14

Bdrsenrat an Warenbérsen

Auf Warenbérsen sind die 88 12 und 13 tiber den Borsenrat mit folgender MaRgabe anzu-

wenden:

1. abweichend von § 12 Abs. 1 Satz 2 missen die zur Teilnahme am Bdrsenhandel zuge-
lassenen Unternehmen und die in § 19 Abs. 2 Satz 2 genannten Personen im Borsenrat
vertreten sein; die Rechtsverordnung nach § 13 Abs. 4 kann Ausnahmen zulassen und

vorsehen, dass sonstige betroffene Wirtschaftsgruppen und die Anleger im Bérsenrat
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vertreten sind;

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

3. die Rechtsverordnung nach 8 13 Abs. 4 muss sicherstellen, dass die in Nummer 1 ge-
nannten Gruppen angemessen vertreten sind; sie kann Untergruppen vorsehen; die Ver-
treter der nicht zum Boérsenhandel zugelassenen Unternehmen werden nach Mal3gabe

der Rechtsverordnung entsandt.

§15

Leitung der Borse

(1) Die Leitung der Borse obliegt der Geschaftsfiihrung in eigener Verantwortung. Sie kann
aus einer oder mehreren Personen bestehen. Die Geschaftsfiihrer missen zuverlassig sein
und die fur die Leitung der Borse erforderliche fachliche Eignung besitzen. Sie werden fur
hdchstens fiinf Jahre bestellt; die wiederholte Bestellung ist zuldssig. Die Bestellung eines
Geschaéftsfuhrers ist unverziglich der Bérsenaufsichtsbehdrde anzuzeigen. Die Anzeige
muss die in 8 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 2 genannten Angaben enthalten. § 4 Abs. 2 Satz 3und 4
gilt entsprechend.

(2) Die Boérsenaufsichtsbehdrde hat ihr Einvernehmen zu der Bestellung der Geschéftsfihrer
Zu verweigern, wenn aus objektiven und nachweisbaren Griinden Zweifel an der Zuverlas-
sigkeit oder fachlichen Eignung der Geschéftsfiihrer bestehen oder die ordnungsgemafe
Leitung der Borse gefahrdet erscheint.

(3) Die Geschaftsfuhrer vertreten die Borse gerichtlich und auf3ergerichtlich, soweit nicht der
Trager der Borse zustandig ist. Das Néahere Uber die Vertretungsbefugnis der Geschéaftsfiih-
rer regelt die Borsenordnung.

(4) Die Aufrechterhaltung der Ordnung in den Borsenrdumen obliegt der Geschéftsfihrung.
Sie ist befugt, Personen, welche die Ordnung oder den Geschéftsverkehr an der Borse sto-
ren, aus den Borsenrdumen zu entfernen. Sie kann auch Personen, welche sich an der Bor-
se zu Zwecken einfinden, welche mit der Ordnung oder dem Geschéftsverkehr an derselben
unvereinbar sind, den Zutritt untersagen.

5) Die Geschaftsfihrung tiberwacht die Einhaltung der Pflichten der Handelsteilnehmer und
der fur sie tatigen Personen. Sie trifft geeignete Vorkehrungen, die eine wirksame und dau-
erhafte Uberwachung der Pflichten nach Satz 1 gewahrleisten. Die Aufgaben der Handels-

Uberwachungsstelle nach § 7 bleiben unberihrt.

(6) Die Geschéftsfuhrung nimmt die ihr nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und

Befugnisse nur im 6ffentlichen Interesse wabhr.
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8§16

Bdrsenordnung

(1) Die Boérsenordnung soll sicherstellen, dass die Borse die ihr obliegenden Aufgaben erfll-

len kann und dabei den Interessen des Publikums und des Handels gerecht wird. Sie muss

Bestimmungen enthalten tber

1. den Geschéftszweig der Borse;

2. die Organisation der Borse;

3. die Handelsarten;

4. die Veroffentlichung der Preise und Kurse sowie der ihnen zugrunde liegenden Umsat-
ze;

5. eine Entgeltordnung fir die Tatigkeit der Skontroflihrer.

(2) Bei Wertpapierbdrsen muss die Borsenordnung zusatzlich Bestimmungen enthalten tber

1. die Bedeutung der Kurszusatze und —hinweise und

2. Uber die Sicherstellung der Bérsengeschéaftsabwicklung und die zur Verfiigung stehen-
den Abwicklungssysteme nach MalRgabe des § 21.

(3) Die Bérsenordnung bedarf der Genehmigung durch die Bérsenaufsichtsbehérde. Diese

kann die Aufnahme bestimmter Vorschriften in die Bérsenordnung verlangen, wenn und so-

weit sie zur Erflllung der der Borse oder der Bérsenaufsichtsbehodrde obliegenden gesetzli-

chen Aufgaben notwendig sind.

§ 17
Gebihren und Entgelte
(1) Die Gebuhrenordnung kann die Erhebung von Gebuhren und die Erstattung von Ausla-
gen vorsehen flr
1. die Zulassung zur Teilnahme am Bérsenhandel und fir die Teilnahme am Bérsenhan-
del,
die Zulassung zum Besuch der Borse ohne das Recht zur Teilnahme am Handel,
3. die Zulassung von Finanzinstrumenten, anderen Wirtschaftsgitern und Rechten zum
Borsenhandel, die Einbeziehung von Wertpapieren zum Bdrsenhandel im regulierten
Markt sowie den Widerruf der Zulassung und der Einbeziehung,
die Einfuhrung von Wertpapieren an der Borse,
die Notierung von Wertpapieren, deren Laufzeit nicht bestimmt ist,

die Prifung der Druckausstattung von Wertpapieren,

N o o b

die Ablegung der Bdrsenhandlerprifung.
(2) Die Gebuhrenordnung bedarf der Genehmigung durch die Bérsenaufsichtsbehdrde. Die

Genehmigung gilt als erteilt, wenn die Geblhrenordnung nicht innerhalb von sechs Wochen
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nach Zugang bei der Borsenaufsichtsbehtrde von dieser gegeniber der Borse beanstandet
wird.

(3) Unbeschadet der nach Absatz 1 erhobenen Gebihren kann der Borsentrager fur Dienst-
leistungen, welche er im Rahmen des Borsenbetriebs fur Handelsteilnehmer oder Dritte er-

bringt, separate Entgelte verlangen.

§18

Sonstige Benutzung von Bdrseneinrichtungen

Die Borsenordnung kann fur einen anderen als den nach 8§ 16 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 zu be-
zeichnenden Geschéftszweig die Benutzung von Borseneinrichtungen zulassen. Ein An-

spruch auf die Benutzung erwachst in diesem Falle fur die Beteiligten nicht.

§19

Zulassung zur Borse

(1) Zum Besuch der Borse, zur Teilnahme am Bérsenhandel und fur Personen, die berech-

tigt sein sollen, fur ein zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenes Unternehmen an der

Bdrse zu handeln (Bérsenhéandler), ist eine Zulassung durch die Geschéftsfihrung erforder-

lich.

(2) Zur Teilnahme am Bérsenhandel darf nur zugelassen werden, wer gewerbsmaRig bei

borsenmafig handelbaren Gegenstanden

1. die Anschaffung und Verauf3erung fiir eigene Rechnung betreibt oder

2. die Anschaffung und Verau3erung im eigenen Namen fir fremde Rechnung betreibt
oder

3. die Vermittlung von Vertragen Uber die Anschaffung und Verauf3erung tibernimmt

und dessen Gewerbebetrieb nach Art und Umfang einen in kaufmannischer Weise eingerich-

teten Geschaftsbetrieb erfordert. An Warenbdrsen kénnen auch Landwirte und Personen

zugelassen werden, deren Gewerbebetrieb nach Art oder Umfang einen in kaufménnischer

Weise eingerichteten Geschéftsbetrieb nicht erfordert.

(3) Die Zulassung von Personen ohne das Recht zur Teilnahme am Handel regelt die Bor-

senordnung.

(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 Einzelkaufmanns betrieben werden, der
Geschéftsinhaber, bei anderen Unternehmen die Personen, die nach Gesetz, Satzung
oder Gesellschaftsvertrag mit der Flihrung der Geschafte des Unternehmens betraut
und zu seiner Vertretung ermachtigt sind, zuverlassig sind und zumindest eine dieser

Personen die fur das borsenmaRige Wertpapier- oder Warengeschaft notwendige beruf-
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liche Eignung hat;

2. die ordnungsgemale Abwicklung der an der Bérse abgeschlossenen Geschéfte sicher-
gestellt ist;

3. das Unternehmen ein Eigenkapital von mindestens 50 000 Euro nachweist, es sei denn,
es ist ein Kreditinstitut, ein Finanzdienstleistungsinstitut oder ein nach 8 53 Abs. 1 Satz 1
oder 8 53b Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes tatiges Unternehmen, das zum
Betreiben des Finanzkommissionsgeschéfts im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 oder
zur Erbringung einer Finanzdienstleistung im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4
des Kreditwesengesetzes befugt ist; als Eigenkapital sind das eingezahlte Kapital und
die Rucklagen nach Abzug der Entnahmen des Inhabers oder der personlich haftenden
Gesellschafter und der diesen gewahrten Kredite sowie eines Schuldeniiberhanges
beim freien Vermdgen des Inhabers anzusehen;

4. bei dem Unternehmen, das nach Nummer 3 zum Nachweis von Eigenkapital verpflichtet
ist, keine Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass es unter Beriicksichtigung des
nachgewiesenen Eigenkapitals nicht die fur eine ordnungsmafige Teilnahme am Bor-
senhandel erforderliche wirtschaftliche Leistungsfahigkeit hat.

Die Borsenordnung kann vorsehen, dass bei Unternehmen, die an einer inlandischen Borse

oder an einem organisierten Markt im Sinne des 8§ 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes

mit Sitz im Ausland zur Teilnahme am Handel zugelassen sind, die Zulassung ohne den

Nachweis der Voraussetzungen nach Satz 1 Nr. 1, 3 und 4 erfolgt, sofern die Zulassungsbe-

stimmungen des jeweiligen Marktes mit diesen vergleichbar sind. Die Bérsenordnung kann

vorsehen, dass Handelsteilnehmer fir den Zugang zu Handelssystemen der Borse weitere

Voraussetzungen erfillen mussen.

(5) Als Borsenhandler ist zuzulassen, wer zuverlassig ist und die notwendige berufliche Eig-

nung hat.

(6) Die berufliche Eignung im Sinne des Absatzes 4 Satz 1 Nr. 1 ist regelmafig anzuneh-

men, wenn eine Berufsausbildung nachgewiesen wird, die zum bérsenmafigen Wertpapier-

oder Warengeschaft befahigt. Die berufliche Eignung im Sinne des Absatzes 5 ist anzuneh-
men, wenn die erforderlichen fachlichen Kenntnisse und Erfahrungen nachgewiesen werden,
die zum Handel an der Bdrse befahigen. Der Nachweis Uber die erforderlichen fachlichen

Kenntnisse kann insbesondere durch die Ablegung einer Prifung vor der Prifungskommis-

sion einer Borse erbracht werden. Das Nahere Uber die Anforderungen an die fachliche Eig-

nung der zum Borsenhandel befahigten Personen und das Prifungsverfahren regelt eine
vom Boérsenrat zu erlassende Zulassungsordnung fir Borsenhéndler, die der Genehmigung
durch die Borsenaufsichtsbehérde bedarf.

(7) Das Nahere dartber, wie die in den Absétzen 4 bis 6 genannten Voraussetzungen nach-

zuweisen sind, bestimmt die Bérsenordnung.
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(8) Besteht der begriindete Verdacht, dass eine der in den Absétzen 2, 4 oder 5 bezeichne-
ten Voraussetzungen nicht vorgelegen hat oder nachtraglich weggefallen ist, so kann die
Geschéftsfiihrung das Ruhen der Zulassung langstens fir die Dauer von sechs Monaten
anordnen. Das Ruhen der Zulassung kann auch fiir die Dauer des Verzuges mit der Zahlung
der nach 8 17 Abs. 1 Nr. 1 und 2 festgesetzten Gebuihren angeordnet werden. Das Recht
einer nach Absatz 5 zugelassenen Person zum Abschluss von Bérsengeschéften ruht fir die
Dauer des Wegfalls der Zulassung des Unternehmens, fir das sie Geschéfte an der Borse
abschlief3t.

(9) Die Geschaftsfihrung kann gegentiber Handelsteilnehmern mit Sitz auf3erhalb der Mit-
gliedstaaten der Européischen Union oder der anderen Vertragsstaaten des Abkommens
uber den Europaischen Wirtschaftsraum das Ruhen der Zulassung langstens fur die Dauer
von sechs Monaten anordnen oder die Zulassung widerrufen, wenn die Erfullung der Melde-
pflichten nach § 9 des Wertpapierhandelsgesetzes oder der Informationsaustausch zum
Zwecke der Uberwachung der Verbote von Insidergeschéften oder des Verbots der Markt-
manipulation mit den in diesem Staat zusténdigen Stellen nicht gewahrleistet erscheint. Die
Bundesanstalt teilt der Geschéftsfihrung und der Borsenaufsichtsbehorde die fur eine An-
ordnung oder den Widerruf nach Satz 1 maRgeblichen Tatsachen mit.

(10) Beabsichtigt die Geschéftsfihrung der Borse, Handelsteilnehmern in anderen Staaten
einen unmittelbaren Zugang zu ihnrem Handelssystem zu gewahren, hat sie dies der Bérsen-
aufsichtsbehérde und der Bundesanstalt anzuzeigen, sofern es sich um die erstmalige Zu-
gangsgewahrung an einen Handelsteilnehmer in dem betreffenden Staat handelt.

(11) Die Geschaftsfihrung der Bérse Gbermittelt der Borsenaufsichtsbehdrde regelmafiig ein

aktuelles Verzeichnis der an der Bérse zugelassenen Handelsteilnehmer.

§ 20

Sicherheitsleistungen

(1) Die Borsenordnung kann bestimmen, dass die zur Teilnahme am Borsenhandel zugelas-
senen Unternehmen und die Skontrofiihrer ausreichende Sicherheit zu leisten haben, um die
Verpflichtungen aus Geschéften, die an der Borse sowie in einem an der Borse zugelasse-
nen elektronischen Handelssystem abgeschlossen werden, jederzeit erfiillen zu kénnen. Die
Hohe der Sicherheitsleistung muss in angemessenem Verhaltnis zu den mit den abge-
schlossenen Geschéften verbundenen Risiken stehen. Das Nahere Uber die Art und Weise
der Sicherheitsleistung bestimmt die Borsenordnung.

(2) Wird die nach der Borsenordnung erforderliche Sicherheitsleistung nicht erbracht oder
entfallt sie nachtraglich, kann die Bérsenordnung vorsehen, dass das Ruhen der Zulassung
langstens fir die Dauer von sechs Monaten angeordnet werden kann. Die Bérsenordnung

kann vorsehen, dass zur Teilnahme am Bérsenhandel zugelassene Unternehmen auf die



- 66 -

Tatigkeit als Vermittler beschrankt werden kdnnen, wenn die geleistete Sicherheit nicht mehr
den in der Bérsenordnung festgelegten Erfordernissen entspricht. Die Borsenordnung kann
auch bestimmen, dass das Recht eines Bérsenhandlers zum Abschluss von Bdrsengeschaf-
ten fir die Dauer des Ruhens der Zulassung des Unternehmens ruht, fir das er Geschéfte
an der Borse abschlief3t.

(3) Die Bérsenordnung kann Regelungen zur Begrenzung und Uberwachung der Borsenver-
bindlichkeiten von zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenen Unternehmen und
Skontrofuihrern vorsehen.

(4) Die Handelsuberwachungsstelle hat die nach Absatz 1 zu leistenden Sicherheiten und
die Einhaltung der Regelungen nach Absatz 3 zu Uberwachen. Ihr stehen die Befugnisse der
Borsenaufsichtsbehorde nach 8 3 Abs. 4 zu. Sie kann insbesondere von der jeweiligen Ab-
rechnungsstelle die Liste der offenen Aufgabegeschafte und die Mitteilung negativer Kursdif-
ferenzen verlangen. Stellt die Handelsiberwachungsstelle fest, dass der Sicherheitsrahmen
Uberschritten ist, hat die Geschéaftsfuhrung Anordnungen zu treffen, die geeignet sind, die
Erfullung der Verpflichtungen aus den bérslichen Geschéften nach Absatz 1 sicherzustellen.
Sie kann insbesondere anordnen, dass das zur Teilnahme am Bdrsenhandel zugelassene
Unternehmen und der Skontrofiihrer unverzuglich weitere Sicherheiten zu leisten und offene
Geschafte zu erflllen haben oder diese mit sofortiger Wirkung ganz oder teilweise vom Bor-
senhandel vorlaufig ausschliel3en. Die Geschaftsfihrung hat die Bérsenaufsichtsbehérde
uber die Uberschreitung des Sicherheitsrahmens und die getroffenen Anordnungen unver-
zlglich zu unterrichten.

(5) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen Mal3hahmen nach Absatz 4 haben keine auf-

schiebende Wirkung.

§21

Externe Abwicklungssysteme

(1) Die Borsenordnung kann die Anbindung von externen Abwicklungssystemen an die bors-

lichen Systeme fiir den Bérsenhandel und die Bérsengeschéftsabwicklung vorsehen. Eine

solche Anbindung ist zuléassig, sofern sichergestellt ist, dass

1. das System fur die angebotene Dienstleistung zur Abwicklung der Borsengeschafte tber
die erforderlichen technischen Einrichtungen verfugt, und

2. der Betreiber des Systems die notwendigen rechtlichen und technischen Voraussetzun-
gen fur eine Anbindung des Systems an die bérslichen Systeme fir den Handel und die
Bdrsengeschaftsabwicklung geschaffen hat, und

3. eine ordnungsgemale und unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten effiziente Abrech-
nung und Abwicklung der Geschéfte an der Borse gewahrleistet ist.

(2) Sind nach Absatz 1 mehrere alternative Abwicklungssysteme verfligbar, ist es den Han-
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delsteilnehmern freizustellen, welches der Systeme sie zur Erflllung der Bérsengeschifte

nutzen.

§ 22

Sanktionsausschuss

(1) Die Landesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung Vorschriften Gber die Er-
richtung eines Sanktionsausschusses, seine Zusammensetzung, sein Verfahren einschliel3-
lich der Beweisaufnahme und der Kosten sowie die Mitwirkung der Borsenaufsichtsbehdrde
zu erlassen. Die Vorschriften kénnen vorsehen, dass der Sanktionsausschuss Zeugen und
Sachverstandige, die freiwillig vor ihm erscheinen, ohne Beeidigung vernehmen und das
Amtsgericht um die Durchfiihrung einer Beweisaufnahme, die er nicht vornehmen kann, er-
suchen darf. Die Landesregierung kann die Ermachtigung nach Satz 1 durch Rechtsverord-
nung auf die Borsenaufsichtsbehorde Gbertragen.

(2) Der Sanktionsausschuss kann einen Handelsteilnehmer mit Verweis, mit Ordnungsgeld
bis zu zweihundertfinfzigtausend Euro oder mit Ausschluss von der Bérse bis zu 30 Han-
delstagen belegen, wenn der Handelsteilnehmer oder eine fir ihn tatige Hilfsperson vorsatz-
lich oder fahrlassig gegen bérsenrechtliche Vorschriften verstdf3t, die eine ordnungsgemafe
Durchfiihrung des Handels an der Bdrse oder der Borsengeschaftsabwicklung sicherstellen
sollen. Mit einem Verweis oder mit Ordnungsgeld bis zu zweihundertflinfzigtausend Euro
kann der Sanktionsausschuss auch einen Emittenten belegen, wenn dieser oder eine fir ihn
tatige Hilfsperson vorsatzlich oder fahrlassig gegen seine Pflichten aus der Zulassung ver-
stolt. Der Sanktionsausschuss nimmt die ihm nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben
und Befugnisse nur im o6ffentlichen Interesse wabhr.

(3) In Streitigkeiten wegen der Entscheidungen des Sanktionsausschusses nach Absatz 2 ist
der Verwaltungsrechtsweg gegeben. Vor Erhebung einer Klage bedarf es keiner Nachpri-
fung in einem Vorverfahren.

(4) Haben sich in einem Verfahren vor dem Sanktionsausschuss Tatsachen ergeben, welche
die Rucknahme oder den Widerruf der Zulassung eines Handelsteilnehmers oder eines
Skontrofuhrers rechtfertigen, so ist das Verfahren an die Geschéftsfiihrung abzugeben. Sie
ist berechtigt, in jeder Lage des Verfahrens von dem Sanktionsausschuss Berichte zu ver-
langen und das Verfahren an sich zu ziehen. Hat die Geschaftsfihrung das Verfahren tber-
nommen und erweist sich, dass die Zulassung nicht zuriickzunehmen oder zu widerrufen ist,

so verweist sie das Verfahren an den Sanktionsausschuss zurick.

Abschnitt 2
Borsenhandel und Bérsenpreisfeststellung
§23
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Zulassung von Wirtschaftsgutern und Rechten

(1) Wirtschaftsguter und Rechte, die an der Borse gehandelt werden sollen und nicht zum
Handel im regulierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder in den Freiver-
kehr einbezogen sind, bedirfen der Zulassung zum Handel durch die Geschéaftsfiihrung. Vor
der Zulassung zum Handel hat der Bérsenrat Geschéftsbedingungen fir den Handel an der
Borse zu erlassen. Das Néahere regeln die Artikel 36 und 37 der Verordnung (EG)

Nr. 1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfihrung der Richtlinie
2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufzeichnungs-
pflichten fir Wertpapierfirmen, die Meldung von Geschéften, die Markttransparenz, die Zu-
lassung von Finanzinstrumenten zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne dieser Richt-
linie (ABI. EU Nr. L 241 S. 1) und die Bérsenordnung.

(2) Unbeschadet des Absatzes 1 hat die Geschaftsfuhrung vor der Zulassung von Derivaten
zum Handel die Kontraktspezifikationen festzusetzen. Diese miissen so ausgestaltet sein,
dass ein ordnungsgemafer Borsenhandel und eine wirksame Borsengeschaftsabwicklung

mdglich sind. Absatz 1 Satz 3 gilt entsprechend.

8§24

Bdrsenpreis

(1) Preise, die wahrend der Borsenzeit an einer Borse festgestellt werden, sind Borsenprei-
se. Satz 1 gilt auch fur Preise, die wahrend der Borsenzeit im Freiverkehr an einer Wertpa-
pierborse festgestellt werden.

(2) Borsenpreise mussen ordnungsmalig zustande kommen und der wirklichen Marktlage
des Boérsenhandels entsprechen. Soweit in 8 30 nichts anderes bestimmt ist, missen den
Handelsteilnehmern insbesondere Angebote zuganglich und die Annahme der Angebote
maoglich sein. Bei der Ermittlung des Borsenpreises kdnnen auch Preise einer anderen Bor-
se, eines organisierten Marktes mit Sitz im Ausland oder eines multilateralen Handelssys-
tems im Sinne des 8§ 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 8 des Wertpapierhandelsgesetzes bericksichtigt
werden.

(3) Soweit in § 31 nicht anderes bestimmt ist, miissen Borsenpreise und die ihnen zugrunde
liegenden Umséatze den Handelsteilnehmern unverzuglich und zu angemessenen kaufman-
nischen Bedingungen in leicht zuganglicher Weise bekannt gemacht werden, es sei denn, es
erscheint eine verzdgerte Vergffentlichung im Interesse der Vermeidung einer unangemes-
senen Benachteiligung der am Geschaft Beteiligten notwendig. Das Néhere regelt die Bor-
senordnung. Die Bérsenordnung kann auch festlegen, dass vor Feststellung eines Bérsen-
preises den Handelsteilnehmern zusatzlich der Preis des am héchsten limitierten Kaufauf-
trags und des am niedrigsten limitierten Verkaufsauftrags zur Kenntnis gegeben werden

muss.
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(4) Geschafte, die zu Bérsenpreisen gefiihrt haben, sind bei der Eingabe in das Geschéfts-

abwicklungssystem der Borse besonders zu kennzeichnen.

§25

Aussetzung und Einstellung des Handels

(1) Die Geschaftsfuhrung kann den Handel von Wirtschaftsgutern oder Rechten

1. aussetzen, wenn ein ordnungsgemaler Borsenhandel zeitweilig gefahrdet oder wenn
dies zum Schutz des Publikums geboten erscheint; und

2. einstellen, wenn ein ordnungsgemaéaler Borsenhandel nicht mehr gewéhrleistet er-
scheint.

Die Geschaftsfiihrung unterrichtet die Bérsenaufsichtsbehdrde und die Bundesanstalt unver-

zuglich tber Maflinahmen nach Satz 1. Sie ist verpflichtet, diese Malinahmen zu vergffentli-

chen. Néhere Bestimmungen Uber die Veroffentlichung sind in der Bérsenordnung zu treffen.

(2) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die Aussetzung des Handels haben keine

aufschiebende Wirkung.

§ 26

Verleitung zu Bérsenspekulationsgeschéften

(1) Es ist verboten, gewerbsmaRig andere unter Ausnutzung ihrer Unerfahrenheit in Borsen-

spekulationsgeschaften zu solchen Geschéaften oder zur unmittelbaren oder mittelbaren Be-

teiligung an solchen Geschaften zu verleiten.

(2) Borsenspekulationsgeschafte im Sinne des Absatzes 1 sind insbesondere

1. An- oder Verkaufsgeschéafte mit aufgeschobener Lieferzeit, auch wenn sie aul3erhalb
einer inlandischen oder auslandischen Borse abgeschlossen werden, und

2. Optionen auf solche Geschafte,

die darauf gerichtet sind, aus dem Unterschied zwischen dem fur die Lieferzeit festgelegten

Preis und dem zur Lieferzeit vorhandenen Borsen- oder Marktpreis einen Gewinn zu erzie-

len.

Abschnitt 3

Skontrofithrung und Transparenzanforderungen an Wertpapierbdrsen

§ 27

Zulassung zum Skontrofiihrer

(1) Die Geschéftsfuhrung einer Wertpapierbdrse kann unter Beriicksichtigung des von der
Bdrse genutzten Handelssystems zur Teilnahme am Bdrsenhandel zugelassene Unterneh-

men auf deren Antrag mit der Feststellung von Bdrsenpreisen an dieser Wertpapierborse
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betrauen (Zulassung als Skontrofiihrer). Der Antragsteller und seine Geschéftsleiter missen
die fur die Skontrofiihrung erforderliche Zuverlassigkeit haben und auf Grund ihrer fachlichen
und wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit zur Skontrofiihrung geeignet sein. Die Geschéftsfiih-
rung hat Personen, die berechtigt sein sollen, fur einen Skontroftihrer bei der Skontrofiihrung
zu handeln (skontrofiihrende Personen), zuzulassen, wenn diese Personen Bérsenhandler
sind und die fur die Skontroftihrung erforderliche berufliche Eignung haben. Das Nahere re-
gelt die Borsenordnung.

(2) Die Geschaftsfihrung hat die Zulassung als Skontrofuihrer nach Anhoérung der Borsen-
aufsichtsbehorde aufRer nach den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes zu wi-
derrufen, wenn der Skontrofiihrer sich einer groben Verletzung seiner Pflichten schuldig ge-
macht hat. Die Geschéftsfuhrung kann die Zulassung widerrufen, wenn die Bundesanstalt
MaRnahmen zur Sicherung der Erflillung der Verbindlichkeiten des Skontrofiihrers gegen-
Uber dessen Glaubigern ergriffen hat. In dringenden Fallen kann die Geschéftsfilhrung einem
Skontrofuhrer auch ohne dessen Anhorung die Teilnahme am Bdrsenhandel mit sofortiger
Wirkung vorlaufig untersagen; Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine aufschie-
bende Wirkung.

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

(4) Die Bundesanstalt hat die Geschéftsfihrung unverziiglich zu unterrichten, wenn sie Mal3-
nahmen zur Sicherung der Erfullung der Verbindlichkeiten des Skontroftihrers gegeniber

dessen Glaubigern ergriffen hat.

§28

Pflichten des Skontrofiihrers

(1) Der Skontrofuihrer und die skontrofiihrenden Personen haben im Rahmen der Aufgaben
des Skontrofuhrers auf einen geordneten Marktverlauf hinzuwirken und die Skontrofiihrung
neutral auszutiben. Der Skontrofiihrer hat durch geeignete organisatorische MaRnahmen die
Einhaltung der ihm obliegenden Pflichten sicherzustellen. Bei der Preisfeststellung hat er
weisungsfrei zu handeln. Die Wahrnehmung der Pflichten hat so zu erfolgen, dass eine wirk-
same Uberwachung der Einhaltung der Pflichten gewahrleistet ist. Das Nahere regelt die
Borsenordnung.

(2) Der Skontrofuihrer und die skontrofiihrenden Personen haben alle zum Zeitpunkt der
Preisfeststellung vorliegenden Auftrage bei ihrer Ausfihrung unter Beachtung der an der
Bdrse bestehenden besonderen Regelungen gleich zu behandeln. Das Nahere regelt die

Borsenordnung.
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§29

Verteilung der Skontren

Uber die Verteilung der Skontren unter den fiir die Skontrofiihrung geeigneten Antragstellern
nach 8§ 27 Abs. 1 Satz 2 und die Anzahl der Skontrofuihrer entscheidet die Geschaftsfihrung.
Die Zuteilung von Skontren kann befristet erfolgen. Das Nahere regelt die Borsenordnung.
Die Borsenordnung kann als Kriterien fur die Zuteilung der Skontren insbesondere die fachli-

che und wirtschaftliche Leistungsfahigkeit des Antragstellers vorsehen.

§ 30

Vorhandelstransparenz bei Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten

(1) Fur Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel im regulierten Markt zuge-
lassen oder in den regulierten Markt einbezogen sind, sind der Preis des am hochsten limi-
tierten Kaufauftrags und des am niedrigsten limitierten Verkaufauftrags und das zu diesen
Preisen handelbare Volumen wéahrend der tUblichen Geschéftszeiten der Borse kontinuierlich
und zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen zu veroéffentlichen. Die Bérsenauf-
sichtsbehdrde kann nach Mafl3gabe von Kapitel IV Abschnitt 1 und 4 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 fur Borsen Ausnahmen von der Verpflichtung nach Satz 1 vorsehen.

(2) Borsen durfen Systematischen Internalisierern im Sinne des § 2 Abs. 10 des Wertpapier-
handelsgesetzes unbeschadet des § 19 Zugang zu den Systemen geben, die sie fur die
Veroffentlichung der Informationen nach Absatz 1 verwenden.

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

§31

Nachhandelstransparenz bei Aktien

(1) Fur Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel im regulierten Markt zuge-
lassen oder in den regulierten Markt einbezogen sind, sind Borsenpreise sowie das Volumen
und der Zeitpunkt der Bérsengeschéfte unverzuglich und zu angemessenen kaufmannischen
Bedingungen zu veroffentlichen. Die Borsenaufsichtsbehorde kann nach Mafl3gabe von Kapi-
tel IV Abschnitt 3 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 je nach Art und Umfang der
Auftrage eine verzogerte Veroffentlichung der Informationen nach Satz 1 gestatten. Die Ver-
zbgerung ist nach Mal3gabe von Kapitel IV Abschnitt 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006
zu veroffentlichen

(2) Die Einzelheiten der Veréffentlichungspflichten nach Absatz 1 regelt Kapitel IV Ab-
schnitt 1, 3 und 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 und die Bdrsenordnung.
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Abschnitt 4

Zulassung von Wertpapieren zum Bérsenhandel

§ 32

Zulassungspflicht

(1) Wertpapiere, die im regulierten Markt an einer Bérse gehandelt werden sollen, bedirfen

der Zulassung oder der Einbeziehung durch die Geschaftsfiihrung, soweit nicht in 8 37 oder

in anderen Gesetzen etwas anderes bestimmt ist.

(2) Die Zulassung ist vom Emittenten der Wertpapiere zusammen mit einem Kreditinstitut,

Finanzdienstleistungsinstitut oder einem nach 8 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1

des Kreditwesengesetzes tatigen Unternehmen zu beantragen. Das Institut oder Unterneh-

men muss an einer inlandischen Wertpapierbdrse 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 erfillt, 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 sowie den Bestimmungen entsprechen, die zum Schutz des Publi-
kums und fur einen ordnungsgemafen Bérsenhandel nach § 34 erlassen worden sind,
und

2. ein nach den Vorschriften des Wertpapierprospektgesetzes gebilligter oder bescheinig-
ter Prospekt oder ein ausfuhrlicher Verkaufsprospekt im Sinne des § 42 des Investment-
gesetzes, ein Prospekt im Sinne des § 102 des Investmentgesetzes oder ein Prospekt
im Sinne des 8§ 137 Abs. 3 des Investmentgesetzes vertffentlicht worden ist, soweit nicht
nach 8 1 Abs. 2 oder 8§ 4 Abs. 2 des Wertpapierprospektgesetzes von der Veroffentli-
chung eines Prospekts abgesehen werden kann.

(4) Der Antrag auf Zulassung der Wertpapiere kann trotz Erfillung der Voraussetzungen des

Absatzes 3 abgelehnt werden, wenn der Emittent seine Pflichten aus der Zulassung zum

regulierten Markt an einem anderen organisierten Markt nicht erfullt.

(5) Die Geschéftsfihrung bestimmt mindestens drei inlAndische Zeitungen mit tGberregionaler

Verbreitung zu Bekanntmachungsblattern fir die vorgeschriebenen Veréffentlichungen (U-

berregionale Borsenpflichtblatter). Die Bestimmung kann zeitlich begrenzt werden; sie ist

durch Borsenbekanntmachung zu verdéffentlichen.

§33
Einbeziehung von Wertpapieren in den regulierten Markt

(1) Wertpapiere kénnen auf Antrag eines Handelsteilnehmers oder von Amts wegen durch
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die Geschaftsfiihrung zum Borsenhandel in den regulierten Markt einbezogen werden, wenn
1. die Wertpapiere bereits

a) an einer anderen inlandischen Boérse zum Handel im regulierten Markt,

b) in einem anderen Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens lber den Europaischen Wirtschaftsraum zum Handel an
einem organisierten Markt oder

c) an einem Markt in einem Drittstaat, sofern an diesem Markt Zulassungsvorausset-
zungen und Melde- und Transparenzpflichten bestehen, die mit denen im regulierten
Markt fir zugelassene Wertpapiere vergleichbar sind, und der Informationsaustausch
zum Zwecke der Uberwachung des Handels mit den zustandigen Stellen in dem je-
weiligen Staat gewahrleistet ist,

zugelassen sind und

2. keine Umstande bekannt sind, die bei Einbeziehung der Wertpapiere zu einer Ubervor-
teilung des Publikums oder einer Schadigung erheblicher allgemeiner Interessen fuhren.
(2) Die néheren Bestimmungen uber die Einbeziehung von Wertpapieren sowie Uber die von
dem Antragsteller nach erfolgter Einbeziehung zu erfillenden Pflichten sind in der Borsen-
ordnung zu treffen. Die Boérsenordnung muss insbesondere Bestimmungen enthalten Uber
die Unterrichtung des Bdrsenhandels Uber Tatsachen, die von dem Emittenten an dem aus-
landischen Markt, an dem die Wertpapiere zugelassen sind, zum Schutz des Publikums und
zur Sicherstellung der ordnungsgemafen Durchfiihrung des Handels zu veréffentlichen sind;
§ 38 Abs. 1, die 88 39 und 41 finden keine Anwendung.
(3) Die Geschaftsfuhrung unterrichtet den Emittenten, dessen Wertpapiere in den Handel
nach Absatz 1 einbezogen wurden, von der Einbeziehung.
(4) Fur die Aussetzung und die Einstellung der Ermittlung des Borsenpreises gilt 8 25 ent-

sprechend. Fur den Widerruf der Einbeziehung gilt 8 39 Abs. 1 entsprechend.

§34
Erméachtigungen
Die Bundesregierung wird erméchtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustimmung des Bun-
desrates die zum Schutz des Publikums und fir einen ordnungsgemalfen Borsenhandel er-
forderlichen Vorschriften Gber
1. die Voraussetzungen der Zulassung, insbesondere
a) die Anforderungen an den Emittenten im Hinblick auf seine Rechtsgrundlage, seine
GrolRe und die Dauer seines Bestehens;
b) die Anforderungen an die zuzulassenden Wertpapiere im Hinblick auf ihre Rechts-
grundlage, Handelbarkeit, Stlickelung und Druckausstattung;

¢) den Mindestbetrag der Emission;
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d) das Erfordernis, den Zulassungsantrag auf alle Aktien derselben Gattung oder auf al-
le Schuldverschreibungen derselben Emission zu erstrecken;
2. das Zulassungsverfahren

zu erlassen.

§35

Verweigerung der Zulassung

(1) Lehnt die Geschaftsfihrung einen Zulassungsantrag ab, so hat sie dies den anderen
Borsen, an denen die Wertpapiere des Emittenten gehandelt werden sollen, unter Angabe
der Grinde fur die Ablehnung mitzuteilen.

(2) Wertpapiere, deren Zulassung von einer anderen Boérse abgelehnt worden ist, dirfen nur
mit Zustimmung dieser Borse zugelassen werden. Die Zustimmung ist zu erteilen, wenn die
Ablehnung aus Riuicksicht auf ortliche Verhéltnisse geschah oder wenn die Griinde, die einer
Zulassung entgegenstanden, weggefallen sind.

(3) Wird ein Zulassungsantrag an mehreren inlandischen Borsen gestellt, so dirfen die Wert-
papiere nur mit Zustimmung aller Borsen, die Uber den Antrag zu entscheiden haben, zuge-
lassen werden. Die Zustimmung darf nicht aus Ricksicht auf ortliche Verhéltnisse verweigert

werden.

§ 36

Zusammenarbeit in der Europdaischen Union

(1) Beantragt ein Emittent mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den Européaischen Wirtschafts-
raum, dessen Aktien entsprechend der Richtlinie 2001/34/EG des Européischen Parlaments
und des Rates vom 28. Mai 2001 uber die Zulassung von Wertpapieren zur amtlichen Bor-
sennotierung und uber die hinsichtlich dieser Wertpapiere zu veroffentlichenden Informatio-
nen (ABI. EG Nr. L 184 S. 1) in diesem Mitgliedstaat oder Vertragsstaat zugelassen sind, die
Zulassung von Wertpapieren, mit denen Bezugsrechte fir diese Aktien verbunden sind, so
hat die Geschaftsfihrung vor ihrer Entscheidung eine Stellungnahme der zustandigen Stelle
des anderen Mitgliedstaates oder Vertragsstaates einzuholen.

(2) Die Vorschriften Gber die Zusammenarbeit nach dem Wertpapierprospektgesetz bleiben

unberihrt.

§ 37
Staatliche Schuldverschreibungen
Schuldverschreibungen des Bundes, seiner Sondervermdgen oder eines Bundeslandes,

auch soweit sie in das Bundesschuldbuch oder in die Schuldbicher der Bundeslander einge-
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tragen sind, sowie Schuldverschreibungen, die von einem anderen Mitgliedstaat der Europa-
ischen Union oder von einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europai-
schen Wirtschaftsraum ausgegeben werden, sind an jeder inlandischen Borse zum Handel

im regulierten Markt zugelassen.

§ 38

Einfihrung

(1) Die Geschéftsfuhrung entscheidet auf Antrag des Emittenten tber die Aufnahme der No-
tierung zugelassener Wertpapiere im regulierten Markt (Einfihrung). Der Emittent hat der
Geschaftsfuhrung in dem Antrag den Zeitpunkt fir die Einfuhrung und die Merkmale der ein-
zufuhrenden Wertpapiere mitzuteilen. Das N&here regelt die Bérsenordnung.

(2) Wertpapiere, die zur offentlichen Zeichnung aufgelegt werden, dirfen erst nach beende-
ter Zuteilung eingefiihrt werden.

(3) Die Bundesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustimmung des
Bundesrates zum Schutz des Publikums den Zeitpunkt zu bestimmen, zu dem die Wertpa-
piere frihestens eingefuhrt werden dirfen.

(4) Werden die Wertpapiere nicht innerhalb von drei Monaten nach Veroéffentlichung der Zu-
lassungsentscheidung eingefihrt, erlischt ihre Zulassung. Die Geschéftsfihrung kann die
Frist auf Antrag angemessen verlangern, wenn ein berechtigtes Interesse des Emittenten der

zugelassenen Wertpapiere an der Verlangerung dargetan wird.

§ 39

Widerruf der Zulassung bei Wertpapieren

(1) Die Geschaftsfuhrung kann die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im regulierten
Markt auf3er nach den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes widerrufen, wenn
ein ordnungsgemalfer Boérsenhandel auf Dauer nicht mehr gewahrleistet ist und die Ge-
schaftsfiihrung die Notierung im regulierten Markt eingestellt hat oder der Emittent seine
Pflichten aus der Zulassung auch nach einer angemessenen Frist nicht erfullt.

(2) Die Geschaftsfihrung kann die Zulassung im Sinne des Absatzes 1 auch auf Antrag des
Emittenten widerrufen. Der Widerruf darf nicht dem Schutz der Anleger widersprechen. Die
Geschaftfihrung hat einen solchen Widerruf unverzuglich im Internet zu verdéffentlichen. Der
Zeitraum zwischen der Veroffentlichung und der Wirksamkeit des Widerrufs darf zwei Jahre
nicht Gberschreiten. Néahere Bestimmungen Gber den Widerruf sind in der Bérsenordnung zu

treffen.

§40

Pflichten des Emittenten
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(1) Der Emittent zugelassener Aktien ist verpflichtet, flr spater ausgegebene Aktien dersel-
ben Gattung die Zulassung zum regulierten Markt zu beantragen.

(2) Die Bundesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustimmung des
Bundesrates Vorschriften dartiber zu erlassen, wann und unter welchen Voraussetzungen

die Verpflichtung nach Absatz 1 eintritt.

§41

Auskunftserteilung

(1) Der Emittent der zugelassenen Wertpapiere sowie das Institut oder Unternehmen, das
die Zulassung der Wertpapiere nach 8 32 Abs. 2 Satz 1 zusammen mit dem Emittenten be-
antragt hat, sind verpflichtet, der Geschaftsfihrung aus ihrem Bereich alle Auskiinfte zu er-
teilen, die zur ordnungsgemalfien Erfullung ihrer Aufgaben im Hinblick auf die Zulassung und
die Einfuhrung der Wertpapiere erforderlich sind.

(2) Die Geschéftsfuhrung kann verlangen, dass der Emittent der zugelassenen Wertpapiere
in angemessener Form und Frist bestimmte Auskiinfte veroffentlicht, wenn dies zum Schutz
des Publikums oder fiir einen ordnungsgemafen Bérsenhandel erforderlich ist. Kommt der
Emittent dem Verlangen der Geschéftsfuhrung nicht nach, kann die Geschéftsfiihrung nach

Anhorung des Emittenten auf dessen Kosten diese Auskiinfte selbst veréffentlichen.

§42

Teilbereiche des regulierten Marktes mit besonderen Pflichten flir Emittenten

Die Borsenordnung kann fir Teilbereiche des regulierten Marktes ergdnzend zu den vom
Unternehmen einzureichenden Unterlagen zusétzliche Voraussetzungen fir die Einfihrung
von Aktien oder Aktien vertretenden Zertifikate und weitere Unterrichtungspflichten des Emit-
tenten auf Grund der Einfihrung von Aktien oder Aktien vertretenden Zertifikate zum Schutz
des Publikums oder fur einen ordnungsgemafen Borsenhandel vorsehen.

(2) Erfullt der Emittent auch nach einer ihm gesetzten angemessenen Frist zusatzliche
Pflichten nach § 42 nicht, kann die Geschéftsfihrung den Emittent aus dem entsprechenden
Teilbereich des regulierten Marktes ausschlie3en. 8 25 Abs. 1 Satz 2 und 3 gilt bei Mal3-
nahmen der Geschéftsfuhrung nach diesem Absatz entsprechend.

§43

Verpflichtung des Insolvenzverwalters

(1) Wird Uber das Vermdgen eines nach diesem Gesetz zu einer Handlung Verpflichteten ein
Insolvenzverfahren eréffnet, hat der Insolvenzverwalter den Schuldner bei der Erfullung der
Pflichten nach diesem Gesetz zu unterstltzen, insbesondere indem er aus der Insolvenz-

masse die hierfur erforderlichen Mittel bereitstellt.
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(2) Wird vor Eroffnung des Insolvenzverfahrens ein vorlaufiger Insolvenzverwalter bestellt,
hat dieser den Schuldner bei der Erfullung seiner Pflichten zu unterstitzen, insbesondere
indem er der Verwendung der Mittel durch den Verpflichteten zustimmt oder, wenn dem Ver-
pflichteten ein allgemeines Verfiigungsverbot auferlegt wurde, indem er die Mittel aus dem

von ihm verwalteten Vermdgen zur Verfiigung stellt.

§44

Unrichtiger Wertpapierprospekt

(1) Der Erwerber von Wertpapieren, die auf Grund eines Prospekts zum Bdérsenhandel zuge-
lassen sind, in dem flr die Beurteilung der Wertpapiere wesentliche Angaben unrichtig oder
unvollstandig sind, kann

1. von denjenigen, die fur den Prospekt die Verantwortung bernommen haben und

2. von denjenigen, von denen der Erlass des Prospekts ausgeht,

als Gesamtschuldnern die Ubernahme der Wertpapiere gegen Erstattung des Erwerbsprei-
ses, soweit dieser den ersten Ausgabepreis der Wertpapiere nicht Giberschreitet, und der mit
dem Erwerb verbundenen Ublichen Kosten verlangen, sofern das Erwerbsgeschéft nach
Veroffentlichung des Prospekts und innerhalb von sechs Monaten nach erstmaliger Einflih-
rung der Wertpapiere abgeschlossen wurde. Ist ein Ausgabepreis nicht festgelegt, gilt als
Ausgabepreis der erste nach Einfihrung der Wertpapiere festgestellte oder gebildete Bor-
senpreis, im Falle gleichzeitiger Feststellung oder Bildung an mehreren inlandischen Bérsen
der hdchste erste Borsenpreis. Auf den Erwerb von Wertpapieren desselben Emittenten, die
von den in Satz 1 genannten Wertpapieren nicht nach Ausstattungsmerkmalen oder in sons-
tiger Weise unterschieden werden kénnen, sind die Sétze 1 und 2 entsprechend anzuwen-
den.

(2) Ist der Erwerber nicht mehr Inhaber der Wertpapiere, so kann er die Zahlung des Unter-
schiedsbetrags zwischen dem Erwerbspreis, soweit dieser den ersten Ausgabepreis nicht
uberschreitet, und dem Veraul3erungspreis der Wertpapiere sowie der mit dem Erwerb und
der VeraufRerung verbundenen ublichen Kosten verlangen. Absatz 1 Satz 2 und 3 ist anzu-
wenden.

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

(4) Einem Prospekt steht eine schriftliche Darstellung gleich, auf Grund deren Veréffentli-

chung der Emittent von der Pflicht zur Verdffentlichung eines Prospekts befreit wurde.

§45



-78 -

Haftungsausschluss

(1) Nach 8§ 44 kann nicht in Anspruch genommen werden, wer nachweist, dass er die Unrich-

tigkeit oder Unvollstandigkeit der Angaben des Prospekts nicht gekannt hat und die Un-

kenntnis nicht auf grober Fahrlassigkeit beruht.

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

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

2. der Sachverhalt, tGber den unrichtige oder unvollstandige Angaben im Prospekt enthal-
ten sind, nicht zu einer Minderung des Borsenpreises der Wertpapiere beigetragen hat,

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

4. vor dem Abschluss des Erwerbsgeschafts im Rahmen des Jahresabschlusses oder Zwi-
schenberichts des Emittenten, einer Veroffentlichung nach 8§ 15 des Wertpapierhandels-
gesetzes oder einer vergleichbaren Bekanntmachung eine deutlich gestaltete Berichti-
gung der unrichtigen oder unvollstdndigen Angaben im Inland veroffentlicht wurde oder

5. er sich ausschlieRlich auf Grund von Angaben in der Zusammenfassung oder einer U-
bersetzung ergibt, es sei denn, die Zusammenfassung ist irrefihrend, unrichtig oder wi-

dersprichlich, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird.

8§ 46

Verjahrung

Der Anspruch nach § 44 verjahrt in einem Jahr seit dem Zeitpunkt, zu dem der Erwerber von
der Unrichtigkeit oder Unvollstandigkeit der Angaben des Prospekts Kenntnis erlangt hat,

spatestens jedoch in drei Jahren seit der Veroffentlichung des Prospekts.

§ 47

Unwirksame Haftungsbeschrankung; sonstige Anspriiche

(1) Eine Vereinbarung, durch die der Anspruch nach 8§ 44 im Voraus ermafigt oder erlassen
wird, ist unwirksam.

(2) Weitergehende Anspriiche, die nach den Vorschriften des birgerlichen Rechtes auf
Grund von Vertragen oder vorsatzlichen oder grob fahrlassigen unerlaubten Handlungen

erhoben werden kénnen, bleiben unberiihrt.

Abschnitt 5

Freiverkehr

§48

Freiverkehr
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(1) Fur Wertpapiere, die weder zum Handel im regulierten Markt zugelassen noch zum Han-
del in den regulierten Markt einbezogen sind, kann die Bérse den Betrieb eines Freiverkehrs
durch den Bérsentrager zulassen, wenn durch Geschaftsbedingungen, die von der Ge-
schéftsfuhrung gebilligt wurden, eine ordnungsmafige Durchfiihrung des Handels und der
Geschaftsabwicklung gewdahrleistet erscheint. Emittenten, deren Wertpapiere ohne ihre Zu-
stimmung in den Freiverkehr einbezogen worden sind, kénnen durch Handelsrichtlinien nicht

dazu verpflichtet werden, Informationen in Bezug auf diese Wertpapiere zu vertffentlichen.

(2) Die Borsenaufsichtsbehorde kann den Handel im Freiverkehr untersagen, wenn ein ord-
nungsgemaler Handel fir die Wertpapiere nicht mehr gewahrleistet erscheint.

(3) Der Betrieb des Freiverkehrs bedarf der schriftlichen Erlaubnis der Bérsen-
aufsichtsbehorde. Auf den Betrieb des Freiverkehrs sind die Vorschriften dieses Gesetzes

mit Ausnahme der 88 27 bis 29 und 32 bis 47 entsprechend anzuwenden.

Abschnitt 6

Straf- und BuRRgeldvorschriften; Schlussvorschriften

§ 49

Strafvorschriften

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

Geschaft verleitet.

§ 50

BuRgeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorséatzlich oder leichtfertig

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

2. entgegen § 4 Abs. 7 einen Wechsel bei einer dort genannten Person nicht, nicht richtig,
nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig anzeigt,

3. entgegen
a) 8 6 Abs. 1 Satz 1, 5 oder 6 oder
b) § 6 Abs. 5 Satz 1 oder 4 oder Abs. 6 Satz 1,
jeweils auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Abs. 7 Satz 1, eine Anzei-
ge nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig erstattet,

4. einer vollziehbaren Anordnung nach 8 6 Abs. 1 Satz 7 zuwiderhandelt,
entgegen 8 6 Abs. 6 Satz 2 eine Verdffentlichung nicht oder nicht rechtzeitig vornimmt

oder
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6. entgegen 8§ 41 Abs. 1 eine Auskunft nicht, nicht richtig oder nicht vollstandig erteilt,
(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder fahrlassig
1. einer vollziehbaren Anordnung nach
a) 8 3 Abs. 4 Satz 1 oder Satz 4 Nr. 1, jeweils auch in Verbindung mit 8 7 Abs. 3, oder
b) 8 6 Abs. 2 Satz 1 oder Abs. 4 Satz 1
zuwiderhandelt oder
2. entgegen 8 3 Abs. 4 Satz 5 oder 6, jeweils auch in Verbindung mit Satz 8, ein Betreten
nicht gestattet oder nicht duldet.
(3) Die Ordnungswidrigkeit kann in den Fallen des Absatzes 2 Nr. 1 Buchstabe b mit einer
Geldbuf3e bis zu fiinfhunderttausend Euro, in den Fallen des Absatzes 1 Nr. 3 Buchstabe a
und Nr. 4 und 6 mit einer Geldbul3e bis zu hunderttausend Euro, in den tbrigen Fallen mit
einer Geldbul3e bis zu funfzigtausend Euro geahndet werden.

§51

Geltung fur Wechsel und auslandische Zahlungsmittel

(1) Die 88 24 und 27 bis 29 gelten auch fir den Bérsenhandel mit Wechseln und auslandi-
schen Zahlungsmitteln.

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

und Schecks.

§52

Ubergangsregelungen

(1) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum Borsenhandel mit amtlicher Notierung
zugelassen worden sind, oder Unternehmensberichte vor dem 1. April 1998 verdoffentlicht
worden, so sind auf diese Prospekte und Unternehmensberichte die Vorschriften der 88 45
bis 49 und 77 des Borsengesetzes 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 zu-
gelassen worden sind, oder Unternehmensberichte vor dem 1. Juli 2002 veréffentlicht wor-
den, so ist auf diese Prospekte und Unternehmensberichte die Vorschrift des § 47 des Bor-
sengesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. | S.
2682), das zuletzt durch Artikel 35 des Gesetzes vom 27. April 2002 (BGBI. | S. 1467) geén-
dert worden ist, weiterhin anzuwenden.

(3) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum Handel im amtlichen Markt zugelas-
sen 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 veroffentlicht worden sind,
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finden die 88 44 bis 47 und 55 des Bdrsengesetzes in der vor dem 1. Juli 2005 geltenden
Fassung weiterhin Anwendung.

(4) Fur Wertpapiere, deren Laufzeit nicht bestimmt ist und die am 1. Juli 2002 weniger als
zehn Jahre an einer inlandischen Borse eingefihrt sind, gilt 8 5 Abs. 1 Satz 1 des Borsenge-
setzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. | S. 2682), das
zuletzt durch Artikel 35 des Gesetzes vom 27. April 2002 (BGBI. | S. 1467) gedndert worden
ist. Auf die in Satz 1 genannten Wertpapiere ist 8 17 Abs. 1 Nr. 5 erst mit Ablauf von zehn
Jahren seit der Einfuhrung anzuwenden.

(5) Borsentrager, denen vor dem 1. November 2007 eine Genehmigung nach § 1 Abs. 1 des
Borsengesetzes in der bis zum 31. Oktober 2007 geltenden Fassung erteilt worden ist, be-
darfen insoweit keiner Erlaubnis nach § 4. Sie mussen jedoch der Borsenaufsichtsbehdrde
bis zum 30. April 2009 die nach 8§ 4 Abs. 2 Satz 2 erforderlichen Unterlagen einreichen. Die
Befugnisse der Borsenaufsichtsbehdrde nach § 4 gelten in Ansehung der vor dem 1. No-
vember 2007 erteilten Genehmigungen entsprechend.

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

(7) Wertpapiere, die vor dem 1. November 2007 zum amtlichen Markt oder zum geregelten
Markt zugelassen waren, gelten ab dem 1. November 2007 als zum regulierten Markt zuge-

lassen.

Artikel 3

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998
(BGBI. I S. 2776), zuletzt geandert durch Artikel 8 des Gesetzes vom 5. Januar 2007 (BGBI. |
S. 10), wird wie folgt geandert:

0. Inder Inhaltsiibersicht wird die Angabe zu § 25b wie folgt gefasst:

“8 25b Einhaltung der besonderen organisatorischen Pflichten im bargeldlosen Zah-

lungsverkehr*

1. Inder Inhaltsiibersicht wird nach der Angabe zu § 64h folgende Angabe angeflgt:

.8 64i Ubergangsvorschriften zum Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetz*

2. § 1 wird wie folgt geéndert:
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a) Absatz 1a wird wie folgt geéndert:

aa) Satz 2 wird wie folgt geandert:

aaa) In Nummer 1 werden die Worter ,oder deren Nachweis" gestrichen.

bbb) Nach Nummer 1 werden folgende Nummern 1a, 1b und 1c eingeflugt:

»la. die Abgabe von persénlichen Empfehlungen an Kunden oder deren Ver-

1b.

1c.

treter, die sich auf Geschafte mit bestimmten Finanzinstrumenten bezie-
hen, sofern die Empfehlung auf eine Prifung der persdnlichen Umstén-
de des Anlegers gestutzt oder als fir ihn geeignet dargestellt wird und
nicht ausschlieRlich tiber Informationsverbreitungskanale oder fiir die Of-
fentlichkeit bekannt gegeben wird (Anlageberatung),

der Betrieb eines multilateralen Systems, das die Interessen einer Viel-
zahl von Personen am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten inner-
halb des Systems und nach festgelegten Bestimmungen in einer Weise
zusammenbringt, die zu einem Vertrag Uber den Kauf dieser Finanzin-
strumente fuhrt (Betrieb eines multilateralen Handelssystems),

das Platzieren von Finanzinstrumenten ohne feste Ubernahmeverpflich-

tung (Platzierungsgeschaft),”.

ccc) Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

W

die Anschaffung und die VeraufRerung von Finanzinstrumenten fir eige-

ne Rechnung als Dienstleistung fur andere (Eigenhandel),”.

bb) Folgender Satz wird angefiigt:

»Als Finanzdienstleistung gilt auch eine Anschaffung oder Veraul3erung von Fi-

nanzinstrumenten fiir eigene Rechnung, die keine Dienstleistung fir andere im

Sinne des Satzes 1 Nr. 4 darstellt (Eigengeschétft).”

b) In Absatz 3 Satz 1 Nr. 6 wird der Klammerzusatz ,(Anlageberatung)“ gestrichen.

c) 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 Rechnungs-

einheiten” ersetzt.

d) In Absatz 5a Satz 1 werden die Worter ,Staaten der Européischen Gemeinschaften”

durch die Worter ,Mitgliedstaaten der Européischen Union“ und die Worter ,Staaten

des Abkommens" durch die Worter ,anderenVertragsstaaten des Abkommens* er-

setzt.

e) Absatz 11 wird wie folgt gefasst:

»(11) Finanzinstrumente im Sinne der Absatze 1 bis 3 und 17 sowie im Sinne des § 2

Abs. 1 und 6 sind abweichend von § 1a Abs. 3 Wertpapiere, Geldmarktinstrumente,

Devisen oder Rechnungseinheiten sowie Derivate. Wertpapiere sind, auch wenn kei-

ne Urkunden Uber sie ausgestellt sind, alle Gattungen von Ubertragbaren Wertpapie-
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ren mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten, die ihrer Art nach auf den Kapitalmark-

ten handelbar sind, insbesondere

1.

Aktien und andere Anteile an in- oder auslandischen juristischen Personen, Per-
sonengesellschaften und sonstigen Unternehmen, soweit sie Aktien vergleichbar
sind, sowie Zertifikate, die Aktien vertreten,

Schuldtitel, insbesondere Genussscheine, Inhaberschuldverschreibungen, Order-

schuldverschreibungen und Zertifikate, die diese Schuldtitel vertreten,

. sonstige Wertpapiere, die zum Erwerb oder zur Verauf3erung von Wertpapieren

nach den Nummern 1 und 2 berechtigen oder zu einer Barzahlung fihren, die in
Abhangigkeit von Wertpapieren, von Wahrungen, Zinssatzen oder anderen Ertré-
gen, von Waren, Indices oder Messgrof3en bestimmt wird,

Anteile an Investmentvermoégen, die von einer Kapitalanlagegesellschaft oder ei-

ner auslandischen Investmentgesellschaft ausgegeben werden.

Geldmarktinstrumente sind alle Gattungen von Forderungen, die nicht unter Satz 1

fallen und die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, mit Ausnahme

von Zahlungsinstrumenten. Derivate sind

1.

als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete Festgeschéafte oder Optionsge-

schafte, die zeitlich verzdgert zu erfullen sind und deren Wert sich unmittelbar oder

mittelbar vom Preis oder Mal3 eines Basiswertes ableitet (Termingeschafte) mit

Bezug auf die folgenden Basiswerte:

a) Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,

b) Devisen oder Rechnungseinheiten,

C) Zinssétze oder andere Ertrage,

d) Indices der Basiswerte des Buchstaben a, b oder ¢, andere Finanzindices oder
FinanzmessgréRen oder

e) Derivate;

Termingeschafte mit Bezug auf Waren, Frachtsétze, Emissionsberechtigungen,

Klima- oder andere physikalische Variablen, Inflationsraten oder andere volkswirt-

schaftliche Variablen oder sonstige Vermdgenswerte, Indices oder Messwerte als

Basiswerte, sofern sie

a) durch Barausgleich zu erftllen sind oder einer Vertragspartei das Recht geben,
einen Barausgleich zu verlangen, ohne dass dieses Recht durch Ausfall
oder ein anderes Beendigungsereignis begriindet ist,

b) auf einem organisierten Markt oder in einem multilateralen Handelssystem ge-
schlossen werden oder

c) nach MalRgabe des Artikels 38 Abs. 1 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der
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Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfihrung der Richtlinie 2004/39/EG
des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufzeichnungs-
pflichten flr Wertpapierfirmen, die Meldung von Geschaften, die Markttranspa-
renz, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel und bestimmte Begrif-
fe im Sinne dieser Richtlinie (ABIl. EU Nr. L 241 S. 1) Merkmale anderer Deriva-
te aufweisen und nicht kommerziellen Zwecken dienen und nicht die Voraus-
setzungen des Artikels 38 Abs. 4 dieser Verordnung gegeben sind,
und sofern sie keine Kassageschéfte im Sinne des Artikels 38 Abs. 2 der Verord-
nung (EG) Nr. 1287/2006 sind;
finanzielle Differenzgeschéfte;
als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete Festgeschéafte oder Optionsge-
schafte, die zeitlich verzogert zu erfullen sind und dem Transfer von Kreditrisiken
dienen (Kreditderivate);
5. Termingeschéafte mit Bezug auf die in Artikel 39 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 genannten Basiswerte, sofern sie die Bedingungen der Nummer 2
erfullen.”
f) Absatz 17 Satz 3 wird aufgehoben.
g) In Absatz 18 wird die Angabe ,79/267/EWG," gestrichen 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.

8 2 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 3a werden die Worter ,Gelddarlehen oder Akzeptkredite gewahrt"
durch die Worter ,das Kreditgeschaft betreibt* ersetzt.
bb) Nummer 8 wird wie folgt gefasst:
,8. Unternehmen, die, ohne grenziiberschreitend tatig zu werden, als Bankge-
schaft ausschlief3lich das Finanzkommissionsgeschatft an inlandischen Borsen
oder in inlandischen multilateralen Handelssystemen im Sinne des § 1 Abs. 1a
Satz 2 Nr. 1c, an oder in denen Derivate gehandelt werden (Derivatemarkte), fur
andere Mitglieder dieser Markte oder Handelssysteme betreiben, sofern fir die
Erfullung der Vertrage, die diese Unternehmen an diesen Markten oder in diesen
Handelssystemen schlieRen, Clearingmitglieder derselben Markte oder Handels-

systeme haften;"
cc) Folgende neue Nummer 9 wird angeflgt:

,9. Unternehmen, die Finanzkommissionsgeschafte nur im Bezug auf Derivate im



-85 -

Sinne des § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2 und 5 erbringen, sofern

a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe sind, deren Haupttatigkeit in der
Erbringung von Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2
Nr. 1 bis 4 oder Bankgeschéaften im Sinne des 8 1 Abs. 1 Satz2 Nr. 1,2, 8
oder 11 besteht,

b) Finanzkommissionsgeschafte, Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1
Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 in Bezug auf Derivate im Sinne des § 1 Abs. 11
Satz 4 Nr. 2 und 5 und Eigengeschéfte in Finanzinstrumenten auf Ebene
der Unternehmensgruppe von untergeordneter Bedeutung im Verhaltnis
zur Haupttatigkeit sind und

c) die Finanzkommissionsge-schéfte nur fir Kunden ihrer Haupttatigkeit im
sachlichen Zusammenhang mit Geschaften der Haupttatigkeit erbracht

werden.”

b) Absatz 6 wird wie folgt gefasst:

»(6) Als Finanzdienstleistungsinstitute gelten nicht

1.
2.
3.

die Deutsche Bundesbank;
die Kreditanstalt fur Wiederaufbau;
die 6ffentliche Schuldenverwaltung des Bundes, eines seiner Sondervermégen,
eines Landes oder eines anderen Staates des Europaischen Wirtschaftsraums
und deren Zentralbanken;
private und 6ffentlich-rechtliche Versicherungsunternehmen;
Unternehmen, die Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 aus-
schlieB3lich innerhalb der Unternehmensgruppe erbringen,;
Unternehmen, deren Finanzdienstleistung flr andere ausschlie3lich in der Ver-
waltung eines Systems von Arbeitnehmerbeteiligungen an den eigenen oder an
mit ihnen verbundenen Unternehmen besteht;
Unternehmen, die ausschlief3lich Finanzdienstleistungen im Sinne sowohl der
Nummer 5 als auch der Nummer 6 erbringen;
Unternehmen, die als Finanzdienstleistungen fiir andere ausschlief3lich die Anla-
geberatung und die Anlage- und Abschlussvermittlung zwischen Kunden und
a) inlandischen Instituten,
b) Instituten oder Finanzunternehmen mit Sitz in einem anderen Staat des Euro-
paischen Wirtschaftsraums, die die Voraussetzungen nach § 53b Abs. 1
Satz 1 oder Abs. 7 erfillen,
c) Unternehmen, die auf Grund einer Rechtsverordnung nach § 53c gleich-

gestellt oder freigestellt sind, oder



10.

11.

- 86 -

d) auslandischen Investmentgesellschaften
betreiben, sofern sich diese Finanzdienstleistungen auf Anteile an Investment-
vermdégen, die von einer inlandischen Kapitalanlagegesellschaft oder Invest-
mentaktiengesellschaft im Sinne der 88 96 bis 111 des Investmentgesetzes aus-
gegeben werden, oder auf auslandische Investmentanteile, die nach dem In-
vestmentgesetz 6ffentlich vertrieben werden dirfen, beschranken und die Unter-
nehmen nicht befugt sind, sich bei der Erbringung dieser Finanzdienstleistungen
Eigentum oder Besitz an Geldern oder Anteilen von Kunden zu verschaffen, es
sei denn, das Unternehmen beantragt und erhélt eine entsprechende Erlaubnis
nach 8 32 Abs. 1; Anteile an Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken nach
8 112 des Investmentgesetzes gelten nicht als Anteile an Investmentvermdgen
im Sinne dieser Vorschrift;
Unternehmen, die, ohne grenziiberschreitend tatig zu werden, Eigengeschéfte an
Derivatemarkten im Sinne des Absatzes 1 Nr. 8 betreiben und an Kassamarkten
nur zur Absicherung dieser Positionen handeln, Eigenhandel oder Abschluss-
vermittlung nur fur andere Mitglieder dieser Derivatemérkte erbringen oder als
Market Maker im Sinne des 8§ 23 Abs. 4 des Wertpapierhandelsgesetzes im We-
ge des Eigenhandels Preise fur andere Mitglieder dieser Derivatemarkte stellen,
sofern fur die Erflllung der Vertrage, die diese Unternehmen schlie3en, Clea-
ringmitglieder derselben Markte oder Handelssysteme haften;
Angehdorige freier Berufe, die Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. la
Satz 2 Nr. 1 bis 4 nur gelegentlich im Rahmen eines Mandatsverhéltnisses als
Freiberufler erbringen und einer Berufskammer in der Form der Kérperschaft des
offentlichen Rechts angehoren, deren Berufsrecht die Erbringung von Finanz-
dienstleistungen nicht ausschlief3t;
Unternehmen, die Eigengeschéfte in Finanzinstrumenten betreiben oder Finanz-
dienstleistungen im Sinne des 8 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 nur in Bezug auf De-
rivate im Sinne des 8 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2 und 5 erbringen, sofern
a) sie nicht Teil einer Unternehmensgruppe sind, deren Haupttatigkeit in der
Erbringung von Finanzdienstleistungen im Sinne des 8 1 Abs. 1la Satz 2 Nr. 1
bis 4 oder Bankgeschaften im Sinne des 8 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1, 2, 8 oder 11
besteht,
b) diese Finanzdienstleistungen auf Ebene der Unternehmensgruppe von unter-
geordneter Bedeutung im Verhaltnis zur Haupttatigkeit sind und
c) die Finanzdienstleistungen in Bezug auf Derivate im Sinne des § 1 Abs. 11

Satz 4 Nr. 2 und 5 nur fir Kunden ihrer Haupttatigkeit im sachlichen Zusam-



-87-

menhang mit Geschéften der Haupttatigkeit erbracht werden,

12. Unternehmen, deren einzige Finanzdienstleistung im Sinne des § 1 Abs. la
Satz 2 der Handel mit Sorten ist, sofern ihre Haupttatigkeit nicht im Sor-
tengeschéft besteht;

13. Unternehmen, soweit sie als Haupttatigkeit Eigengeschafte und Eigenhandel mit
Waren oder Derivaten im Sinne des § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2 im Bezug auf Waren
betreiben, sofern sie nicht einer Unternehmensgruppe angehoéren, deren Haupt-
tatigkeit in der Erbringung von Finanzdienstleistungen im Sinne des 8§ 1 Abs. 1la
Satz 2 Nr. 1 bis 4 oder dem Betreiben von Bankgeschéften nach 8§ 1 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1, 2, 8 oder 11 besteht;

14. Unternehmen, die als einzige Finanzdienstleistung Eigengeschafte oder Eigen-

handel betreiben, sofern sie nicht

a) an einem organisierten Markt oder in einem multilateralen Handelsystem kon-
tinuierlich den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten zu selbst gestellten

Preisen anbieten oder

b) in organisierter und systematischer Weise haufig fur eigene Rechnung auf3er-
halb eines organisierten Marktes oder eines multilateralen Handelssystems
Handel treiben, indem sie ein fur Dritte zugangliches System anbieten, um mit

ihnen Geschéfte durchzufihren;

15. Unternehmen, die als Finanzdienstleistung im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 aus-
schlie3lich die Anlageberatung im Rahmen einer anderen beruflichen Tatigkeit
erbringen, ohne sich die Anlageberatung besonders vergiten zu lassen;

16. Betreiber organisierter Markte, die neben dem Betrieb eines multilateralen Han-
delssystems keine anderen Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. 1a
Satz 2 erbringen.

Far Einrichtungen und Unternehmen im Sinne des Satzes 1 Nr. 3 und 4 gelten die

Vorschriften dieses Gesetzes insoweit, als sie Finanzdienstleistungen erbringen, die

nicht zu den ihnen eigentiimlichen Geschéaften gehoren.”

c) In Absatz 7 Satz 1 und 2 wird jeweils nach dem Wort ,Finanzdienstleistung” die An-
gabe ,im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2“ eingeflgt.

d) In Absatz 8 werden die Warter ,Anlagevermittler und Abschlussvermittler* durch die
Worter ,Anlageberater, Anlagevermittler, Abschlussvermittler, Betreiber multilateraler
Handelssysteme und Unternehmen, die das Platzierungsgeschéatft betreiben,” und der

Punkt am Ende des Satzes durch ein Komma ersetzt sowie die Worter ,sowie auf Un-
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ternehmen, die auf Grund der Rickausnahme fiir die Erbringung grenziiberschreiten-
der Geschafte in Absatz 1 Nr. 8 oder Absatz 6 Nr. 9 als Institute einzustufen sind.”
angeflgt.

e) In Absatz 8a wird die Angabe ,Warenderivaten nach § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 5" durch
die Angabe ,Derivaten nach § 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2, 3 und 5" ersetzt.

f) Absatz 9 wird aufgehoben.

g) Absatz 10 wird wie folgt gefasst:
»(10) Ein Unternehmen, das keine Bankgeschéfte im Sinne des 8 1 Abs. 1 Satz 2 be-
treibt und als Finanzdienstleistungen nur die Anlage- oder Abschlussvermittlung, das
Platzierungsgeschéft oder die Anlageberatung ausschlief3lich fir Rechnung und unter
der Haftung eines Einlagenkreditinstituts oder eines Wertpapierhandelsunterneh-
mens, das seinen Sitz im Inland hat oder nach § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 im In-
land tatig ist, erbringt (vertraglich gebundener Vermittler), gilt nicht als Finanzdienst-
leistungsinstitut, sondern als Finanzunternehmen, wenn das Einlagenkreditinstitut
oder Wertpapierhandelsunternehmen als das haftende Unternehmen dies der Bun-
desanstalt anzeigt. Die Tatigkeit des vertraglich gebundenen Vermittlers wird dem
haftenden Unternehmen zugerechnet. Andern sich die von dem haftenden Un-
ternehmen angezeigten Verhaltnisse, sind die neuen Verhaltnisse unverziglich der
Bundesanstalt anzuzeigen. Fir den Inhalt der Anzeigen nach den Satzen 1 und 3 und
die beizufiigenden Unterlagen und Nachweise kénnen durch Rechtsverordnung nach
§ 24 Abs. 4 ndhere Bestimmungen getroffen werden. Die Bundesanstalt tibermittelt
die Anzeigen nach den Satzen 1 und 3 der Deutschen Bundesbank. Die Bundesan-
stalt flhrt Gber die ihr angezeigten vertraglich gebundenen Vermittler nach diesem
Absatz ein offentliches Register im Internet, das das haftende Unternehmen, die ver-
traglich gebundenen Vermittler, das Datum des Beginns und des Endes der Téatigkeit
nach Satz 1 ausweist. Fir die Voraussetzungen zur Aufnahme in das Register, den
Inhalt und die Fihrung des Registers konnen durch Rechtsverordnung nach § 24
Abs. 4 ndhere Bestimmungen getroffen werden, insbesondere kann dem haftenden
Unternehmen ein schreibender Zugriff auf die fur dieses Unternehmen einzurichtende
Seite des Registers eingerdumt und ihm die Verantwortlichkeit fir die Richtigkeit und
Aktualitat dieser Seite Ubertragen werden. Die Bundesanstalt kann einem haftenden
Unternehmen, das die Auswahl oder Uberwachung seiner vertraglich gebundenen
Vermittler nicht ordnungsgeman durchgefiihrt hat oder die ihm im Zusammenhang
mit der Fuhrung des Registers Ubertragenen Pflichten verletzt hat, untersagen, ver-
traglich gebundene Vermittler im Sinne der Satze 1 und 2 in das Unternehmen einzu-
binden.”

h) Folgender Absatz 12 wird angefigt:
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»(12) Fir Betreiber organisierter Markte mit Sitz im Ausland, die als einzige Finanz-
dienstleistung ein multilaterales Handelssystem im Inland betreiben, gelten die Anfor-
derungen der 88 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 fur Trager einer inlén-
dischen Borse, die aul3er dem Freiverkehr als einzige Finanzdienstleistung ein multi-
laterales Handelsystem im Inland betreiben. Es wird vermutet, dass Geschéftsflhrer
einer inlandischen Boérse und Personen, die die Geschéfte eines auslandischen orga-
nisierten Marktes tatséachlich leiten, den Anforderungen nach 8 33 Abs. 1 Nr. 2 und 4
genigen. Die Befugnisse der Bundesanstalt nach den 88 2c und 25a Abs. 1 Satz 7
sowie den 88 44 bis 48 gelten entsprechend. Die Bundesanstalt kann den in Satz 1
genannten Personen den Betrieb eines multilateralen Handelssystems in den Fallen
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 erfillen. Die in Satz 1 genannten Personen

haben der Bundesanstalt die Aufnahme des Betriebs unverziglich anzuzeigen. “

4. 8 2c wird wie folgt geédndert:

a)In Absatz 3 Satz 1 werden hinter dem Wort ,Vor" die Worter ,einer Entscheidung Gber*
eingeflgt.

b) In Absatz 5 Satz 1 werden die Worter ,oder des Rates der Europaischen Gemein-
schaften gestrichen und die Angabe ,der nach Artikel 60 Abs. 2 der Bankenrichtlinie
oder Artikel 7 Abs. 5 der Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 uber
Wertpapierdienstleistungen — ABIl. EG Nr. L 141 S. 27 —(Wertpapierdienst-
leistungsrichtlinie) 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 Européaischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 tuber Mérkte fiir Fi-
nanzinstrumente (ABI. EU Nr. L 145 S. 1, 2005 Nr. L 45 S. 18) (Finanzmarktrichtlinie)

zustande gekommen ist* ersetzt.

5. 8 8 wird wie folgt geandert:
a)Dem Absatz 3 wird folgender Satz angefigt:
.Die Bundesanstalt Gbermittelt der zustandigen Stelle im Aufnahmestaat alle Informa-
tionen flr die Beurteilung der Zuverlassigkeit und fachlichen Eignung derin 8 1
Abs. 2 Satz 1 genannten Personen sowie flr die Beurteilung der Zuverlassigkeit der
Inhaber einer bedeutenden Beteiligung an Unternehmen derselben Gruppe mit Sitz
im Inland, die bei der Erteilung einer Erlaubnis und der laufenden Aufsicht tber ein

Unternehmen im Sinne des § 33b Satz 1, welches im Aufnahmestaat Bankgeschéafte
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entsprechend 8§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1, 2, 4 und 10 oder Finanzdienstleistungen ent-
sprechend 8 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 zu erbringen beabsichtigt, erforderlich sind.”

b)Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 3a eingefiigt:

»(3a) Die zustéandige Stelle im Sinne des Absatzes 3 Satz 1 kann die Bundesanstalt
um Zusammenarbeit bei einer Uberwachung, einer Priifung oder Ermittlung ersu-
chen. Die Bundesanstalt macht bei Ersuchen im Sinne des Satzes 1 zum Zwecke der
Uberwachung der Einhaltung dieses Gesetzes und entsprechender Bestimmungen
dieser Staaten von allen ihr nach dem Gesetz zustehenden Befugnissen Gebrauch,
soweit dies geeignet und erforderlich ist, den Ersuchen nachzukommen. Die Bundes-
anstalt kann eine Untersuchung, die Ubermittlung von Informationen oder die Teil-
nahme von Bediensteten dieser auslandischen Stellen an solchen Prifungen verwei-
gern, wenn
1. hierdurch die Souveranitat, die Sicherheit oder die 6ffentliche Ordnung der Bun-
desrepublik Deutschland beeintrachtigt werden kdnnte oder
2. auf Grund desselben Sachverhaltes gegen die betreffenden Personen bereits ein
gerichtliches Verfahren eingeleitet worden oder eine unanfechtbare Entscheidung
ergangen ist.
Kommt die Bundesanstalt einem entsprechenden Ersuchen nicht nach oder macht
sie von ihrem Recht nach Satz 1 Gebrauch, teilt sie dies der ersuchenden Stelle un-
verziglich mit und legt die Grinde dar; im Falle einer Verweigerung nach Satz 3 Nr. 2
sind genaue Informationen Uber das gerichtliche Verfahren oder die unanfechtbare

Entscheidung zu Gbermitteln.*

c)Folgender Absatz 9 wird angefilgt:

»(9) Hat die Bundesanstalt hinreichende Anhaltspunkte fur einen Verstol3 gegen Vor-
schriften dieses Gesetzes oder entsprechende Vorschriften der Staaten des Européi-
schen Wirtschaftsraums, teilt sie diese der fur die Zusammenarbeit bei der Aufsicht
Uber Institute zustandigen Stelle mit, auf dessen Gebiet die vorschriftswidrige Hand-
lung stattgefunden hat. Erhéalt die Bundesanstalt eine entsprechende Mitteilung von
zustandigen Stellen anderer Staaten, unterrichtet sie diese Uber die Ergebnisse dar-

aufhin eingeleiteter Untersuchungen.”

§ 10 wird wie folgt gedndert

a) Absatz 2c Satz 2 wird wie folgt gefasst:

.Die vorstehend genannten Positionen kdnnen nur bis zu einem Betrag als Drittrang-
mittel berticksichtigt werden, der zusammen mit dem Ergadnzungskapital nach Absatz
2b, das nicht zur Unterlegung der Adressenausfallrisiken und des operationellen Risi-

kos nach den Vorgaben dieses Gesetzes bendtigt wird (freies Erganzungskapital), 250
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vom Hundert des Kernkapitals nach Absatz 2a, das nicht zur Unterlegung der Adres-
senausfallrisiken und des operationellen Risikos nach den Vorgaben dieses Gesetzes
bendtigt wird (freies Kernkapital), nicht Ubersteigt (anrechenbare Drittrangmittel).”

b)Absatz 2e wird aufgehoben.

8 20c wird wie folgt geandert:

a)ln Absatz 1 Nr. 1 Buchstabe a werden die Wérter ,in Bezug auf Waren oder Basiswer-
te 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. Bankgeschéfte und Finanzdienstleistungen im Zusammenhang mit Derivaten nach
8§ 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 2, 3 und 5 erbringt,”

8§ 24 Abs. 1 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 9 wird nach der Angabe ,Satz 2" die Angabe ,,und 3" eingefligt.

b) In Nummer 13 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.

c) Folgende Nummer 14 wird angeflgt:
»14. die Feststellung, dass bei der Ermittlung der Auswirkungen einer von der Bun-
desanstalt nach § 25a Abs. 1 Satz 7 vorgegebenen plétzlichen und unerwarteten
Zinsanderung der Barwert des Instituts um mehr als 20 vom Hundert der Eigenmittel
nach § 10 Abs. 2 absinkt.”

8 24a wird wie folgt geédndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 Nr. 2 werden das Wort ,und“ durch ein Komma ersetzt und nach
dem Wort ,Zweigniederlassung” die Worter ,und eine Absicht zur Heranziehung ver-
traglich gebundener Vermittler,” eingefugt.

b) Absatz 2 Satz 4 wird wie folgt gefasst:

,Nach Weiterleitung der Anzeige an die zustandigen Stellen des Aufnahmestaats
kann das Institut nach einer entsprechenden Mitteilung dieser Stellen oder spéatestens
nach Ablauf einer Zweimonatsfrist seine Tatigkeit in dem anderen Staat aufnehmen.*
c) Absatz 3 wird wie folgt geandert:
aa) In Satz 1 wird die Angabe ,8 1 Abs. 1la Satz 2 Nr. 1 bis 4" durch die Angabe ,8§ 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 Wartern ,beabsichtig-
ten Tatigkeiten“ die Wérter ,,und die Angabe, ob in diesem Staat vertraglich ge-
bundene Vermittler herangezogen werden sollen,” eingeflgt.

d) Nach Absatz 3 werden die folgenden Absatze 3a und 3b eingeflgt:
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»(3a) Beabsichtigt der Betreiber eines multilateralen Handelssystems, Handelsteil-
nehmern in anderen Staaten einen unmittelbaren Zugang zu seinem Handelssystem
zu gewahren, hat er dies der Bundesanstalt anzuzeigen, sofern es sich um die erst-
malige Zugangsgewahrung an einen Handelsteilnehmer in dem betreffenden Staat
handelt. Die Bundesanstalt unterrichtet die zustandigen Stellen des Aufnahmestaats
innerhalb eines Monats nach Eingang der Anzeige von dieser Absicht. Der Betreiber
hat der Bundesanstalt auf Anfrage die Namen der zugelassenen Handelsteilnehmer
aus diesem Staat zu nennen. Auf Ersuchen der zustandigen Stellen im Aufnahme-
staat teilt die Bundesanstalt innerhalb einer angemessenen Frist diese Angaben mit.
(3b) Beabsichtigt ein Finanzdienstleistungsinstitut im Sinne des 8§ 1 Abs. 1a Satz 2
Nr. 1 bis 4 bei einer Tatigkeit im Sinne des Absatzes 3 vertraglich gebundene Vermitt-
ler heranzuziehen, so teilt die Bundesanstalt auf Ersuchen der zusténdigen Stellen
des Aufnahmestaats innerhalb einer angemessenen Frist den oder die Namen der
vertraglich gebundenen Vermittler mit, die das Institut in diesem Staat heranzuziehen
beabsichtigt. Satz 1 gilt entsprechend fur das Ersuchen eines Aufnahmestaats um
Ubermittlung der Namen der Mitglieder oder Teilnehmer eines im Inland niedergelas-
senen multilateralen Handelssystems, welches beabsichtigt, derartige Systeme in
diesem Aufnahmestaat bereitzustellen.”

e) In Absatz 5 werden nach dem zweiten Komma die Worter ,inwieweit die Absatze 1, 2
und 4 auf den Einsatz eines vertraglich gebundenen Vermittlers, der seinen Sitz oder
seinen gewohnlichen Aufenthalt in einem anderen Mitgliedstaat des Européischen

Wirtschaftsraums hat, entsprechend anzuwenden sind und” eingefugt.

9. 8§ 24b wird wie folgt geandert:

a) Nach Absatz 2 wird folgender neuer Absatz 3 eingefligt:

»,(3) Ein Institut, das ein System nach 8§ 1 Abs. 16 veranstaltet, hat Einlagen-
kreditinstituten oder Wertpapierhandelsunternehmen mit Sitz in einem anderen Staat
des Européaischen Wirtschaftsraums gleichberechtigend den Zugang zu dem System
nach denselben transparenten und objektiven Kriterien zu gewéahren, die fur inlandi-
sche Teilnehmer an diesem System gelten. Davon unberihrt bleibt das Recht des In-
stituts, den Zugang aus berechtigten gewerblichen Grinden zu verweigern.”

b) Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 4 und das Wort ,sowie“ durch ein Komma ersetzt
und nach der Angabe ,Absatz 2" werden die Worter ,sowie der Zugangsgewahrung
nach Absatz 3" eingeflgt.

c) Der bisherige Absatz 4 wird Absatz 5 und die Angabe ,Abséatze 1 bis 3" durch die An-

gabe ,Abséatze 1 bis 4" ersetzt.
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10. § 25a wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:
»(1) Ein Institut muss Uber eine ordnungsgemafe Geschaftsorganisation verfigen, die
die Einhaltung der vom Institut zu beachtenden gesetzlichen Bestimmungen und der
betriebswirtschaftlichen Notwendigkeiten gewahrleistet. Die in § 1 Abs. 2 Satz 1 be-
zeichneten Personen sind fur die ordnungsgeméalle Geschaftsorganisation des Insti-
tuts verantwortlich. Eine ordnungsgemalfe Geschaftsorganisation umfasst insbeson-
dere ein angemessenes und wirksames Risikomanagement, das
1. auf der Grundlage von Verfahren zur Ermittlung und Sicherstellung der Risiko-
tragfahigkeit die Festlegung von Strategien sowie die Einrichtung interner Kon-
trollverfahren mit einem internen Kontrollsystem und einer internen Revision be-
inhaltet, wobei das interne Kontrollsystem insbesondere
a) aufbau- und ablauforganisatorische Regelungen mit klarer Abgrenzung der
Verantwortungsbereiche und

b) Prozesse zur Identifizierung, Beurteilung, Steuerung sowie Uberwachung und
Kommunikation der Risiken entsprechend den in Anhang V der Bankenrichtli-
nie niedergelegten Kriterien umfasst;

2. eine angemessene personelle und technisch-organisatorische Ausstattung des
Instituts voraussetzt und

3. die Festlegung eines angemessenen Notfallkonzepts, insbesondere fiir IT-
Systeme, einschlief3t.

Die Ausgestaltung des Risikomanagements hangt von Art, Umfang, Komplexitat und

Risikogehalt der Geschéftstatigkeit ab. Seine Angemessenheit und Wirksamkeit ist

vom Institut regelmaRdig zu Uberprifen. Eine ordnungsgemafie Geschéftsorganisation
umfasst darliber hinaus

1. angemessene Regelungen, anhand derer sich die finanzielle Lage des Instituts
jederzeit mit hinreichender Genauigkeit bestimmen lasst;

2. eine vollstandige Dokumentation der Geschaftstatigkeit, die eine lickenlose U-
berwachung durch die Bundesanstalt fur ihren Zustandigkeitsbereich gewéhrleis-
tet; erforderliche Aufzeichnungen sind mindestens fiinf Jahre aufzubewahren;

§ 257 Abs. 4 des Handelsgesetzbuchs bleibt unberihrt, 8 257 Abs. 3 und 5 des
Handelsgesetzbuchs gilt entsprechend;

3. angemessene, geschafts- und kundenbezogene Sicherungssysteme gegen

Geldwésche und gegen betriigerische Handlungen zu Lasten des Instituts; bei

Sachverhalten, die auf Grund des Erfahrungswissens tber die Methoden der
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Geldwasche zweifelhaft oder ungewdéhnlich sind, hat es diesen vor dem Hinter-

grund der laufenden Geschaftsbeziehung und einzelner Transaktionen nachzuge-

hen.
Die Bundesanstalt kann Vorgaben zur Ausgestaltung einer plétzlichen und unerwarte-
ten Zinsanderung und zur Ermittlungsmethodik der Auswirkungen auf den Barwert
beziglich der Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch festlegen. Die Bundesanstalt
kann gegentber einem Institut im Einzelfall Anordnungen treffen, die geeignet und er-
forderlich sind, Vorkehrungen im Sinne der Satze 3, 6 und 7 zu schaffen.”
Absatz 2 wird wie folgt gefasst:
»(2) Ein Institut muss abhangig von Art, Umfang, Komplexitat und Risikogehalt einer
Auslagerung von Aktivitdten und Prozessen auf ein anderes Unternehmen, die fur die
Durchfihrung von Bankgeschéaften, Finanzdienstleistungen oder sonstigen instituts-
typischen Dienstleistungen wesentlich sind, angemessene Vorkehrungen treffen, um
Ubermaliige zusatzliche Risiken zu vermeiden. Eine Auslagerung darf weder die Ord-
nungsmanigkeit dieser Geschafte und Dienstleistungen noch die Geschéftsorganisa-
tion im Sinne des Absatzes 1 beeintréchtigen. Insbesondere muss ein angemessenes
und wirksames Risikomanagement durch das Institut gewahrleistet bleiben, welches
die ausgelagerten Aktivitaten und Prozesse einbezieht. Die Auslagerung darf nicht zu
einer Delegation der Verantwortung der in 8 1 Abs. 2 Satz 1 bezeichneten Personen
an das Auslagerungsunternehmen fiihren. Das Institut bleibt bei einer Auslagerung
fur die Einhaltung der vom Institut zu beachtenden gesetzlichen Bestimmungen ver-
antwortlich. Durch die Auslagerung darf die Bundesanstalt an der Wahrnehmung ihrer
Aufgaben nicht gehindert werden; ihre Auskunfts- und Prufungsrechte sowie Kon-
trollmdglichkeiten missen in Bezug auf die ausgelagerten Aktivitaten und Prozesse
auch bei einer Auslagerung auf ein Unternehmen mit Sitz in einem Staat des Europa-
ischen Wirtschaftsraums oder einem Drittstaat durch geeignete Vorkehrungen ge-
wahrleistet werden. Entsprechendes gilt fur die Wahrnehmung der Aufgaben der Pri-
fer des Instituts. Eine Auslagerung bedarf einer schriftlichen Vereinbarung, welche die
zur Einhaltung der vorstehenden Voraussetzungen erforderlichen Rechte des Insti-
tuts, einschlief3lich Weisungs- und Kiindigungsrechten, sowie die korrespondierenden
Pflichten des Auslagerungsunternehmens festschreibt.”
In Absatz 3 werden in Satz 1 die Wérter ,Hat ein Institut nach Absatz 2 Bereiche aus-
gelagert 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.
Folgender Absatz 4 wird angeflgt:
»(4) Bedient sich ein Einlagenkreditinstitut oder Wertpapierhandelsunternehmen eines

vertraglich gebundenen Vermittlers im Sinne des 8§ 2 Abs. 10 Satz 1, so hat es si-
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cherzustellen, dass dieser zuverlassig und fachlich geeignet ist, bei der Erbringung
der Finanzdienstleistungen die gesetzlichen Vorgaben erfiillt, Kunden vor Aufnahme
der Geschaftsbeziehung tber seinen Status nach 8 2 Abs. 10 Satz 1 und 2 informiert
und unverzuglich von der Beendigung dieses Status in Kenntnis setzt. Die erforderli-
chen Nachweise flr die Erfullung seiner Pflichten nach Satz 1 muss das Einlagenkre-
ditinstitut oder Wertpapierhandelsunternehmen mindestens bis fiinf Jahre nach dem
Ende des Status des vertraglich gebundenen Vermittlers aufbewahren. Nahere Be-
stimmungen zu den erforderlichen Nachweisen kénnen durch Rechtsverordnung
nach § 24 Abs. 4 getroffen.”

10t. § 25b wird wie folgt gefasst:

.8 25b
Einhaltung der besonderen

organisatorischen Pflichten im bargeldlosen Zahlungsverkehr

Die Bundesanstalt Uberwacht die Einhaltung der in der Verordnung (EG) Nr. 1781/2006
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. November 2006 (iber die Uber-
mittlung von Angaben zum Auftraggeber bei Geldtransfers (ABI. EU Nr. L 345 S. 1) ent-
haltenen Pflichten durch die Kreditinstitute und die Finanzdienstleistungsinstitute, die
das Finanztransfergeschéaft nach § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 6 betreiben.”
11. § 29 wird wie folgt geandert:
a) In Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe ,25a Abs.1 Satz 3 Nr. 1 und 3" durch die Angabe
25a Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 und Satz 6 Nr. 1“ ersetzt.
b) ,Der Prufer hat auch zu prifen, ob das Institut seinen Verpflichtungen nach den 88
24c und 25a Abs. 1 Satz 6 Nr. 3, dem Geldwéschegesetz und der Verordnung (EG)
Nr. 1781/2006 nachgekommen ist."
c) Absatz 3 wird wie folgt geandert:
aa) In Satz 1 wird vor den Wortern ,den Bestand des Instituts gefahrden“ das Wort
.die”“ und nach den Wartern ,wesentlich beeintrachtigen kénnen* die Worter ,,, die
einen erheblichen Verstol3 gegen die Vorschriften tber die Zulassungsvorausset-
zungen des Instituts oder die Austibung einer Tatigkeit nach diesem Gesetz dar-
stellen® eingeflgt.

bb) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingeflgt:
.Die Anzeige-, Erlauterungs- und Mitteilungspflichten nach den Satzen 1 und 2
bestehen auch in Bezug auf ein Unternehmen, das mit dem Institut in enger Ver-

bindung steht, sofern dem Prifer die Tatsachen im Rahmen der Prifung des In-
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stituts bekannt werden.”

12. Dem § 32 wird folgender Absatz 5 angefugt:

13.

»(5) Die Bundesanstalt hat auf ihrer Internetseite ein Institutsregister zu fihren, in das sie
alle inlandischen Institute, denen eine Erlaubnis nach Absatz 1, auch in Verbindung mit
8 53 Abs. 1 und 2, erteilt worden ist, mit dem Datum der Erteilung und dem Umfang der
Erlaubnis und gegebenenfalls dem Datum des Erléschens oder der Aufhebung der Er-
laubnis einzutragen hat. Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsver-
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen zum
Inhalt des Registers und den Mitwirkungspflichten der Institute bei der Fihrung des Re-

gisters erlassen.”

§ 33 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) Satz 1 Nr. 1 wird wie folgt geandert:
aaa)ln Buchstabe a werden vor dem Wort ,,Anlagevermittlern” das Wort ,Anlage-
beratern,” sowie nach dem Wort ,Finanzportfolioverwaltern* ein Komma und
die Worter ,Betreibern multilateraler Handelssysteme oder Unternehmen, die
das Platzierungsgeschaft 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 angefugt:

»f) bei Anlageberatern, Anlagevermittlern und Abschlussvermittlern, die nicht
befugt sind, sich bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen Eigentum
oder Besitz an Geldern oder Wertpapieren von Kunden zu verschaffen,
und nicht auf eigene Rechnung mit Finanzinstrumenten handeln, ein Be-
trag von 25 000 Euro, wenn sie zusatzlich als Versicherungsvermittler
nach der Richtlinie 2002/92/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 9. Dezember 2002 Gber Versicherungsvermittler (ABI. EU
Nr. L 9 S. 3) in ein Register eingetragen sind und die Anforderungen des
Artikels 4 Abs. 3 der Richtlinie 2002/92/EG erfillen, und

g) bei Unternehmen, die Eigengeschéfte auch an auslandischen Derivate-
markten und an Kassamarkten nur zur Absicherung dieser Positionen
betreiben, das Finanzkommissionsgeschaft oder die Anlagevermittlung
nur fur andere Mitglieder dieser Markte erbringen oder im Wege des Ei-
genhandels als Market Maker im Sinne des § 23 Abs. 4 des Wertpapier-

handelsgesetzes Preise fur andere Mitglieder dieser Markte stellen, ein
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Betrag von 25 000 Euro, sofern fir die Erflllung der Vertrage, die diese
Unternehmen an diesen Markten oder in diesen Handelssystemen schlie-
Ben, Clearingmitglieder derselben Markte oder Handelssysteme haften;"
bb) In Satz 2 werden vor dem Wort ,Anlagevermittler” das Wort ,Anlageberater,” und
nach den Wértern ,zum Schutz der Kunden* die Wérter ,die eine Versicherungs-
summe von mindestens 1 000 000 Euro fiir jeden Versicherungsfall und eine
Versicherungssumme von mindestens 1 500 000 Euro fur alle Versicherungsfalle
eines Versicherungsjahres vorsieht,” eingeftigt.
cc) Folgender Satz wird angefugt:
.Satz 2 gilt fir Anlageberater und Anlagevermittler, die zusatzlich als Versiche-
rungsvermittler nach der Richtlinie 2002/92/EG in ein Register eingetragen sind
und die Anforderungen des Artikels 4 Abs. 3 der Richtlinie 2002/92/EG erftillen,
mit der Maf3gabe entsprechend, dass eine Versicherungssumme von mindes-
tens 500 000 Euro fiir jeden Versicherungsfall und eine Versicherungssumme
von mindestens 750 000 Euro vorgesehen ist.”
b) Folgender Absatz 5 wird angeflgt:
»(5) Die Bundesanstalt muss dem Antragsteller einer Erlaubnis binnen sechs Mona-
ten nach Einreichung der vollstandigen Unterlagen fir einen Erlaubnisantrag nach

§ 32 Abs. 1 Satz 2 mitteilen, ob eine Erlaubnis erteilt oder versagt wird."

8§ 44 Abs. 1 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 2 Halbsatz 2 wird nach dem Wort ,wesentliche” das Wort ,Bereiche” durch die
Worter ,Aktivitdten und Prozesse" ersetzt und vor dem Punkt der Klammerzusatz
»(Auslagerungsunternehmen)“ eingefiigt.

b) In Satz 3 werden nach dem Wort ,Instituts” die Wérter ,oder Auslagerungsunterneh-

mens* eingeflugt.

8§ 44c wird wie folgt geéndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird vor dem Wort ,,Geschéftsangelegenheiten” das Wort ,die"
durch das Wort ,alle” ersetzt.

b) Absatz 6 Satz 2 wird wie folgt gefasst:
»Auf der Grundlage eines entsprechenden Ersuchens der zustéandigen Behorde eines
anderen Staats an die Bundesanstalt bestehen sie auch hinsichtlich der Unterneh-
men und Personen, bei denen Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass die Unter-
nehmen oder Personen in die Anbahnung, den Abschluss oder die Abwicklung von
Bankgeschaften oder Finanzdienstleistungen einbezogen sind, die in dem anderen

Staat entgegen einem dort bestehenden Verbot betrieben oder erbracht werden.”
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8§ 45b wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 wird die Angabe ,8 25a Abs. 1 Satz 5" durch die Angabe ,§ 25a Abs. 1
Satz 8" ersetzt.

b) In Absatz 3 wird die Angabe ,8 25a Abs. 1 Satz 5" durch die Angabe ,8 25a Abs. 1

Satz 8" ersetzt.

In § 46b Abs. 2 Satz 2 wird die Angabe ,8 24b Abs. 4“ durch die Angabe ,§ 24b Abs. 5*

ersetzt.

8 53b wird wie folgt geandert:
a) Dem Absatz 2 werden folgende Satze angefugt:
,FUr den Fall, dass ein Unternehmen im Sinne des Absatzes 1 Satz 1 vertraglich ge-
bundene Vermittler einzusetzen beabsichtigt, kann die Bundesanstalt die zustandigen
Stellen des Herkunftsstaats ersuchen, ihr deren Namen mitzuteilen. Die Bundesan-
stalt kann entsprechende Angaben auf ihrer Internetseite verdoffentlichen.”
b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:
aa) In Satz 1 wird die Angabe ,8 25a Abs. 1 Satz 3 Nr. 5 und 6" durch die Angabe
.8 25a Abs. 1 Satz 6 Nr. 2 und 3“ ersetzt.
bb) Folgender Satz wird angefiigt:,Auf Betreiber eines multilateralen Handelssys-
tems, die im Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs im Inland

einen Zugang anbieten, ist § 23a nicht anzuwenden.”

8 53e Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 1 werden das Komma durch die Wérter ,oder ein“ ersetzt und die Worter
,oder ein Wertpapierhandelsunternehmen* gestrichen.

b) Nummer 3 wird aufgehoben.

¢) In Nummer 6 werden die Wérter ,Einlagenkreditinstitute, E-Geld-Institute oder* gestri-

chen.

§ 56 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 2 Nr. 4 wird die Angabe ,8 25a Abs. 2 Satz 3," gestrichen.
b) In Absatz 3 Nr. 5 wird die Angabe ,8 25a Abs. 1 Satz 5" durch die Angabe ,8 25a Abs.

1 Satz 8" ersetzt.

20a. 8 64h Abs. 3 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 wird nach dem Wort ,dass” die Angabe ,bis zum 31. Dezember 2015 ein-

geflgt.
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b) Nach Satz 1 wird folgender Satz 2 eingefugt:
.Fur Beteiligungen, die bis zum 31. Dezember 2006 eingegangen worden sind, darf
weiterhin der aktivische Unterschiedsbetrag nach § 10a Abs. 6 Satz 10 abgezogen

werden.”

21. Nach § 64h wird folgender § 64i angefugt:

.3 64i
Ubergangsvorschriften zum Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetz
(1) Fur ein Unternehmen, das am 1. November 2007 eine Erlaubnis fur ein oder mehrere
Bankgeschafte oder Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4
hat, gilt die Erlaubnis fiir die Anlageberatung als zu diesem Zeitpunkt erteilt. Fir ein Fi-
nanzdienstleistungsinstitut, das nicht unter Satz 1 fallt, gilt die Erlaubnis fir die Anlage-
beratung ab diesem Zeitpunkt bis zur Entscheidung der Bundesanstalt als vorlaufig er-
teilt, wenn es bis zum 31. Januar 2008 einen vollstandigen Erlaubnisantrag nach § 32
Abs. 1 Satz 1 und 2, auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach 8§ 24 Abs. 4,
stellt.
(2) Fur ein Unternehmen, das am 1. November 2007 eine Erlaubnis fur ein oder mehrere
Bankgeschafte oder Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2 Nr. 1 bis 4
hat und bisher auf eigene Rechnung mit Finanzinstrumenten gehandelt hat, gilt die Er-
laubnis fUr das Eigengeschéft als zu diesem Zeitpunkt erteilt
(3) Fur ein Unternehmen, das auf Grund der Ausdehnung der Definition der Finanzin-
strumente in 8 1 Abs. 11 am 1. November 2007 zum Finanzdienstleistungsinstitut oder
zur Wertpapierhandelsbank wird, gilt Absatz 1 Satz 2 entsprechend.
(4) Fur ein Unternehmen, das am 1. November 2007 eine Erlaubnis fur die Anlagever-
mittlung hat, gilt die Erlaubnis fir den Betrieb eines multilateralen Handelssystems als zu
diesem Zeitpunkt erteilt, wenn es bis zum 31. Januar 2008 einen vollstandigen Erlaub-
nisantrag nach § 32 Abs. 1 Satz 1 und 2, auch in Verbindung mit einer Rechtsverord-
nung nach § 24 Abs. 4, stellt und die Bundesanstalt dem nicht binnen drei Monaten nach
Eingang des vollstéandigen Erlaubnisantrags widerspricht. Die Bundesanstalt kann wi-
dersprechen, wenn sie im Falle eines ordentlichen Erlaubnisantrags nach § 32 das
Recht hatte, die Erteilung der Erlaubnis nach § 33 zu versagen.
(5) Fur ein Unternehmen, das am 1. November 2007 eine Erlaubnis fiir die Abschluss-
vermittlung hat, gilt fir die Erlaubnis zur Erbringung des Platzierungsgeschéfts Absatz 1

Satz 2 entsprechend.”

Artikel 4

Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes
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In § 2 Abs. 7 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes vom 20. Dezember 2001
(BGBI. | S. 3822), das zuletzt durch [den Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der Richtli-
nie 2004/109/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur
Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen tber Emittenten,
deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur Ande-
rung der Richtlinie 2001/34/EG (Transparenzrichtlinie-Umsetzungsgesetz — TUG), BT-
Drucksache 16/2498] geandert worden ist, werden die Worter ,amtliche Markt oder geregelte
Markt* durch die Wodrter ,regulierte Markt” ersetzt.

Artikel 5

Anderung der Gewerbeordnung

Die Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 22. Februar 1999 (BGBI. |
S. 202), zuletzt gedndert durch Artikel 3 des Gesetzes vom 18. Mai 2007 (BGBI. | S. 757),

wird wie folgt geandert:

1. Inder Inhaltstbersicht wird in der Angabe zu 8§ 34c nach dem Wort ,Makler,” das Wort

»Anlageberater," eingefugt.

2. § 34c wird wie folgt geéndert:
ag) In der Uberschrift wird nach dem Wort ,Makler,“ das Wort ,Anlageberater,” eingefiigt.”
a) Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

~Wer gewerbsmalig

1. den Abschluss von Vertragen tber Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte, ge-
werbliche Raume, Wohnraume oder Darlehen vermitteln oder die Gelegenheit zum
Abschluss solcher Vertrage nachweisen,

2. den Abschluss von Vertragen tber den Erwerb von Anteilscheinen einer Kapitalan-
lagegesellschaft, von auslandischen Investmentanteilen, von sonstigen offentlich
angebotenen Vermogensanlagen, die fur gemeinsame Rechnung der Anleger
verwaltet werden, oder von offentlich angebotenen Anteilen an einer und von ver-
brieften Forderungen gegen eine Kapitalgesellschaft oder Kommanditgesellschaft
vermitteln,

3. Anlageberatung im Sinne der Bereichsausnahme des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 8 des
Kreditwesengesetzes betreiben,

4. Bauvorhaben

a) als Bauherr im eigenen Namen fur eigene oder fremde Rechnung vorbereiten
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oder durchfiihren und dazu Vermégenswerte von Erwerbern, Mietern, Péachtern
oder sonstigen Nutzungsberechtigten oder von Bewerbern um Erwerbs- oder
Nutzungsrechte verwenden,
b) als Baubetreuer im fremden Namen fir fremde Rechnung wirtschaftlich vorbe-
reiten oder durchfuhren
will, bedarf der Erlaubnis der zustédndigen Behorde.”
b) In Absatz 5 Nr. 3 werden nach dem Wort ,\Vermittlungstatigkeiten* die Wérter ,oder

Anlageberatung” eingefiigt.

3. § 144 Abs. 1 wird wie folgt geandert:
a) Nummer 1 Buchstabe h wird wie folgt geandert:
aa) Nach der Angabe ,8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 1* wird die Angabe ,Buchstabe a“ ge-
strichen.
bb) Nach dem Wort ,,nachweist” wird das Wort ,,oder" durch ein Komma ersetzt.
cc) Nach der Angabe ,8 34c Abs. 1 Satz 1“ wird die Angabe ,Nr. 2 durch die Anga-
be ,Nr. 4" ersetzt.
dd) Die Worter ,nach 8§ 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 Anlageberatung betreibt oder* werden
angeflgt.
b) In Nummer 1 Buchstabe i werden die Angabe ,8 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 Ge-

legenheit hierzu nachweist” gestrichen.

4. 8§ 145 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 1 Buchstabe a wird die Angabe ,8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b*“
durch die Angabe ,8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2" ersetzt,
b) In Nummer 3 Buchstabe a wird die Angabe ,8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b*
durch die Angabe ,8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 “ ersetzt.

5. In 8§ 146 Abs. 2 Nr. 8 Buchstabe a wird die Angabe § 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe
b* durch die Angabe ,8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2“ ersetzt.

Artikel 6

Anderung des Unterlassungsklagengesetzes

In 8 2 Abs. 2 des Unterlassungsklagengesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
27. August 2002 (BGBI. | S. 3422, 4346), das zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom
21. Dezember 2006 (BGBI. | S. 3367) gedndert worden ist, wird nach Nummer 6 der Punkt
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durch ein Komma ersetzt und folgende Nummer 7 angefiigt:
.7. die Vorschriften des Abschnitts 6 des Wertpapierhandelsgesetzes, die das Verhaltnis

zwischen einem Wertpapierdienstleistungsunternehmen und einem Kunden regeln.”

Artikel 7

Anderung des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes

In 8 13 Abs. 2 Satz 2 des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes vom 16
Juli 1998 (BGBI. | S. 1842), das zuletzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 15. Dezember
2003 (BGBI. | S. 2676) geandert worden ist, werden die Worter ,auf Devisen, Rechnungs-
einheiten“ durch die Worter ,mit Devisen oder Rechnungseinheiten” ersetzt und die Angabe
,oder Derivate im Sinne des 8§ 1 Abs. 11 Satz 4 Nr. 5 des Gesetzes Uber das Kreditwesen*

gestrichen.

Artikel 8

Anderung des Verkaufsprospektgesetzes

§ 8f Abs. 2 des Verkaufsprospektgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
9. September 1998 (BGBI. | S. 2701), das zuletzt durch Artikel 13 des Gesetzes vom 14.
August 2006 (BGBI. | S. 1911) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In Nummer 8 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.

2. Folgende Nummer 9 wird angeflgt:
»9. Vermobgensanlagen im Sinne des Absatzes 1, die vor dem 1. Juli 2005 veraul3ert
worden sind und nach dem 1. Juli 2005 6ffentlich auf einem Markt angeboten werden,
der regelmafig stattfindet, geregelte Funktions- und Zugangsbedingungen hat, fir das
Publikum unmittelbar oder mittelbar zuganglich ist und unter der Verantwortung seines

Betreibers steht.”

Artikel 9

Anderung der Borsenzulassungs-Verordnung
Die Borsenzulassungs-Verordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September
1998 (BGBI. | S. 2832), zuletzt geédndert durch Artikel 4 des Gesetzes vom 5. Januar 2007

(BGBI. I, S. 10), wird wie folgt geandert:

1. In der Uberschrift wird das Wort ,amtlichen” durch das Wort ,regulierten” ersetzt.
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In der Inhaltsiibersicht wird in der Angabe zum Ersten Kapitel das Wort ,amtlichen”
durch das Wort ,regulierten” ersetzt und die Angabe zu § 49 wie folgt gefasst:

.8 49 (weggefallen)”

In der Uberschrift des Ersten Kapitels wird das Wort ,amtlichen* durch das Wort ,regu-

lierten ersetzt.

8 2 wird wie folgt geéndert:
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 ,,Geschéftsfiihrung” er-

setzt.

§ 9 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 wird das Wort ,Zulassungsstelle* durch das Wort ,,Geschéftsfihrung*
ersetzt.

b) In Nummer 2 werden die Worter ,amtlich notiert* durch die Wérter ,an einem organi-
sierten Markt zugelassen” ersetzt.

¢) In Nummer 3 werden nach dem Wort ,Wirtschaftsraum* die Woérter ,amtlich notiert
werden“ durch die Worter ,an einem Markt, der mit einem organisierten Markt ver-
gleichbar ist, zugelassen sind“ und nach dem Wort , Aktien“ die Worter ,amtlich notiert

werden® durch die Worter ,,zugelassen sind” ersetzt.

In 8 10 werden die Worter ,,an einer Borse amtlich notiert* durch die Woérter ,,an einem
Markt, der mit einem organisierten Markt im Sinne des 8§ 2 Abs. 5 des Wertpapierhan-
delsgesetzes vergleichbar ist, zum Handel zugelassen sind“ und das Wort ,Notierung*®

durch die Worter ,Zulassung in diesen Staaten” ersetzt.

In 8 11 Abs. 2 werden das Wort ,Zulassungsstelle* durch das Wort ,Geschaftsfihrung*
und die Worter ,Markt im Sinne des § 2 Abs. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes® durch

die Worter ,organisierten Markt* ersetzt.

§ 12 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Nr. 1 wird das Wort ,Zulassungsstelle* durch das Wort ,Geschéftsfih-
rung“ und die Angabe ,.88 39 bis 41" durch die Angabe ,88 40 und 41" ersetzt.

b) In Absatz 2 werden das Wort ,werden” durch das Wort ,sind“ und die Wérter ,amtlich

notiert* durch die Worter ,an einem Markt, der mit einem organisierten Markt ver-
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gleichbar ist, zugelassen” und das Wort ,Notierung“ durch das Wort ,Zulassung” er-

setzt.

In 8 48 Abs. 2 Satz 2 wird im Satzteil vor Nummer 1 und in Nummer 7 Buchstabe b je-

weils das Wort ,Zulassungsstelle” durch das Wort ,Geschéaftsfihrung” ersetzt.

8 49 wird aufgehoben.

8 50 wird wie folgt gefasst:

.8 50

Zeitpunkt der Zulassung

Die Zulassung darf friihestens an dem auf das Datum der Einreichung des Zulassungs-

antrags bei der Geschéftsfiihrung folgenden Handelstag erfolgen.”

1la. In § 51 werden die Worter ,sowie durch Bérsenbekanntmachung* gestrichen.

12.

13.

14.

§ 52 wird wie folgt gefasst:

.8 52

Einfihrung

Die Einfuhrung der Wertpapiere darf friihestens an dem auf die erste Veréffentlichung
des Prospekts oder, wenn kein Prospekt zu veréffentlichen ist, an dem der Veroéffentli-

chung der Zulassung folgenden Werktag erfolgen.”

In 8 69 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 Satz 2 wird jeweils das Wort ,amtlichen® durch das

Wort ,regulierten” ersetzt.

§ 72a wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:
»(1) Fur Schuldverschreibungen, fur die ein Prospekt nach § 44 dieser Verordnung
vor dem 1. Juli 2005 verdéffentlicht worden ist, findet diese Verordnung in der vor dem
1. Juli 2005 geltenden Fassung weiterhin Anwendung.”

b) Folgender Absatz 3 wird angeflgt:
»(3) Sind Aktien eines Emittenten vor dem 1. November 2007 zum geregelten Markt
zugelassen worden, so ist fur vor diesem Tag ausgegebene Aktien, die noch nicht
zugelassen sind, der Antrag auf Zulassung nach 8§ 69 Abs. 1 zum regulierten Markt
spatestens bis zum 31. Oktober 2009 zu stellen. 8 69 Abs. 1 Satz 2 bleibt unbertuhrt.”
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15. In 8§ 3 Abs. 2, 8 5 Abs. 2, § 48a Satz 1 und 8 51 wird jeweils das Wort ,Zulassungsstelle®

durch das Wort ,Geschaftsfihrung ersetzt.”

Artikel 10

Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil lll, Gliederungsnummer 4100-1,
verotffentlichten bereinigten Fassung, zuletzt gedndert durch Artikel 5 des Gesetzes vom 5.
Januar 2007 (BGBI. | S. 10), wird wie folgt geandert:

1. In 8 323 Abs. 2 Satz 2 wird das Wort ,amtlichen“ durch das Wort ,regulierten” ersetzt.

2. In 8 340 Abs. 4 Satz 2 wird die Angabe ,8 25 Abs. 1 des Bdrsengesetzes* durch die An-
gabe ,8 27 Abs. 1 des Bdrsengesetzes” ersetzt.

3. In 8 342b Abs. 2 Satz 2 werden die Worter ,amtlichen oder geregelten“ durch das Wort

.fegulierten” ersetzt.”

Artikel 11

Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1089), zuletzt geandert durch Arti-
kel 13 des Gesetzes vom 5. Januar 2007 (BGBI. | S. 10), wird wie folgt geandert:

1. In§ 121 Abs. 5 Satz 2 wird das Wort ,amtlichen“ durch die Wérter ,Handel im regulierten”
ersetzt.
2. In8142 Abs. 7, 8 256 Abs. 7 Satz 2 und § 261a werden jeweils die Worter ,amtlichen

oder geregelten” durch das Wort ,regulierten” ersetzt.

Artikel 12

Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

In 8 17d Abs. 1 Satz 1 des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes vom 22. April 2002
(BGBI. I S. 1302), das zuletzt durch Artikel 4b des Gesetzes vom 22. September 2005
(BGBI. I S. 2809) geandert worden ist, werden die Worter ,amtlichen oder geregelten® durch

das Wort ,regulierten” ersetzt.

Artikel 13

Anderung des Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetzes
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In 8 1 Abs. 2 Satz 2 des Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetzes vom 26. Juni 2001
(BGBI. 1 S. 1310, 1322), das zuletzt durch Art. 7 des Gesetzes vom 5. Juli 2004 (BGBI. | S.
1427) gedndert worden ist, werden die Worter ,im Sinne der Richtlinie 93/22/EWG des Rates
vom 10. Mai 1993 Uber Wertpapierdienstleistungen (ABI. EG Nr. L 141 S. 27)“ durch die
Worter ,im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 21. April 2004 iiber Markte fur Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien
85/611/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen Parlaments und
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABI. EU Nr. L 145 S. 1,
2005 Nr. L 45 S. 18)" ersetzt.

Artikel 13a
Anpassung der Begriffe ,amtlicher Markt* und ,geregelter Markt" in anderen Geset-

zen

1. §11 Abs. 1 des Bewertungsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
1. Februar 1991 (BGBI. | S. 230), das zuletzt durch Artikel 18 des Gesetzes vom
13. Dezember 2006 (BGBI. | S. 2878) geandert worden ist, wird wie folgt gefasst:

»(1) Wertpapiere und Schuldbuchforderungen, die am Stichtag an einer deutschen Bérse
zum Handel im regulierten Markt zugelassen sind, werden mit dem niedrigsten am Stich-
tag fur sie im regulierten Markt notierten Kurs angesetzt. Liegt am Stichtag eine Notie-
rung nicht vor, so ist der letzte innerhalb von 30 Tagen vor dem Stichtag im regulierten
Markt notierte Kurs maf3gebend. Entsprechend sind die Wertpapiere zu bewerten, die in
den Freiverkehr einbezogen sind.”

2. 8§ 19a Abs. 2 des Einkommensteuergesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
19. Oktober 2002 (BGBI. 1 S. 4210; 2003 | S. 179), das zuletzt durch Artikel 2 des Geset-
zes vom 13. Dezember 2006 (BGBI. | S. 2915) geandert worden ist, wird wie folgt gean-
dert:

1. In den Sétzen 2 und 3 werden jeweils die Waorter ,amtlichen Handel” durch die Woérter
.fegulierten Markt" ersetzt.

2. In Satz 4 werden die Worter ,zum geregelten Markt zugelassen oder” gestrichen.

3. 84 Abs. 3 des Gesetzes Uber Bausparkassen in der Fassung der Bekanntmachung vom
15. Februar 1991 (BGBI. | S. 454), das zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 5. April
2004 (BGBI. I S. 502) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In Nummer 5 werden die Worter ,einer Borse im Inland oder in einem anderen Mit-

gliedstaat der Europaischen Gemeinschaften oder in einem anderen Vertragsstaat
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des Abkommens Uber den Europdaischen Wirtschaftsraum zum amtlichen Handel oder
zum geregelten Markt oder zu einem vergleichbar organisierten Markt* durch die Wor-
ter ,an einem organisierten Markt nach § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes*
ersetzt.

2. In Nummer 6 Buchstabe ¢ werden die Worter ,an einer Borse im Inland oder in einem
anderen Mitgliedstaat der Europaischen Gemeinschaften oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens lber den Europaischen Wirtschaftsraum zum amtlichen
Handel“ durch die Worter ,zum Handel an einem organisierten Markt nach 8§ 2 Abs. 5
des Wertpapierhandelsgesetzes” ersetzt.

4. 82 Abs. 1 Nr. 1 des Funften Vermdgensbildungsgesetzes in der Fassung der Bekannt-
machung vom 4. Marz 1994 (BGBI. | S. 406), das zuletzt durch Artikel 17 des Gesetzes
vom 14. August 2006 (BGBI. | S. 1911) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. In Buchstabe a werden die Wérter ,amtlichen Handel oder zum geregelten” durch das

Wort ,regulierten” ersetzt.

2. In Buchstabe b werden die Woérter ,amtlichen Handel oder zum geregelten” durch das

Wort ,regulierten” ersetzt.

3. In Buchstabe f werden die Warter ,amtlichen Handel oder zum geregelten” durch das

Wort ,regulierten” ersetzt.

Artikel 13b
Sonstige Folgednderungen

in anderen Gesetzen

1. § 15 des Treibhausgas-Emissionshandelsgesetzes vom 8. Juli 2004 (BGBI. | S. 1578),
das zuletzt durch Artikel 74 der Verordnung vom 31. Oktober 2006 (BGBI. | S. 2407) ge-
andert worden ist, wird wie folgt gefasst:

.8 15

Anwendbarkeit von Vorschriften Gber das Kreditwesengesetz

Berechtigungen nach diesem Gesetz sind keine Finanzinstrumente im Sinne des § 1
Abs. 11 des Kreditwesengesetzes oder des § 2 Abs. 2b des Wertpapierhandelsgeset-

Z€Ss.
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In 8 10 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 des Wertpapierprospektgesetzes vom 22. Juni 2005 (BGBI. |
S. 1698), das zuletzt durch Artikel 11 des Gesetzes vom 5. Januar 2007 (BGBI. | S. 10)
geéndert worden ist, wird die Angabe ,der 88 42 und 54" durch die Angabe ,des § 42

Abs. 1 ersetzt.

In 8 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 Wahrungsswaps und aus anderen mit geeigneten Kre-
ditinstituten, Finanzdienstleistungsinstituten, Versicherungsunternehmen, einer zentralen
Gegenpartei bei einer Borse, dem Bund und mit Bundesl&ndern auf der Grundlage stan-
dardisierter Rahmenvertrage abgeschlossenen Derivategeschéften im Sinne des § 1
Abs. 11 Satz 4 Nr. 1 Buchstabe a bis d des Kreditwesengesetzes mit Ausnahme der in
Buchstabe d dieser Vorschrift genannten anderen Finanzindices und Finanzmessgrolien,
sofern sichergestellt ist, dass die Anspriche der Pfandbriefbank aus den Derivaten im
Falle der Insolvenz der Pfandbriefbank oder der anderen Deckungsmassen nicht beein-

trachtigt werden kénnen.*

Artikel 13c

Neufassung des Kreditwesengesetzes

Das Bundesministerium der Finanzen kann den Wortlaut des Kreditwesengesetzes in der

vom 1. November 2007 an geltenden Fassung im Bundesgesetzblatt bekannt machen.

Artikel 14

Inkrafttreten, AuRerkrafttreten

(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,
Artikel 1 Nr. 20 § 33 Abs. 4,

Artikel 1 Nr. 21 § 33a Abs. 9,

Artikel 1 Nr. 22 § 34 Abs. 4 und

6. Artikel 3 Nr. 12 § 32 Abs. 5 Satz 2.

a > w N

(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 Bor-

sengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 21. Juni 2002 (BGBI. | S. 2010), zuletzt
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geandert durch Artikel 8 des Gesetzes vom 16. August 2005 (BGBI. | S. 2437), aul3er Kraft.

Der Bundespréasident
Horst Kéhler

Die Bundeskanzlerin

Dr. Angela Merkel

Der Bundesminister der Finanzen

Peer Steinbriick



