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STANDPUNKT DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS

festgelegt in erster Lesung am 28. April 2016

im Hinblick auf den Erlass der Verordnung (EU) 2016/... des Europdaischen Parlaments
und des Rates Uber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als
Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet
werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014

(Text von Bedeutung fir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestutzt auf den Vertrag Uber die Arbeitsweise der Européischen Union, insbesondere auf
Artikel 114,

auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

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

nach Stellungnahme des Européischen Wirtschafts- und Sozialausschusses?,

gemal dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren3,

! ABI. C 113 vom 15.4.2014, S. 1.
2 ABI. C 177 vom 11.6.2014, S. 42.
3 Standpunkt des Européischen Parlaments vom 28. April 2016.



in Erwdgung nachstehender Grinde:

1)

Bei zahlreichen Finanzinstrumenten und -kontrakten héngt die Preisbildung von der
Genauigkeit und Integritat bestimmter Referenzwerte ab. Die schweren
Manipulationen bei Referenzzinssatzen wie LIBOR und EURIBOR sowie die
Manipulationsvorwiirfe in Bezug auf Energie-, Ol- und Devisen- Referenzwerte
zeigen, dass Referenzwerte Interessenkonflikten unterliegen kénnen. Die
Ausnutzung von Ermessensspielrdumen und schwache
Unternehmensfuhrungsstrukturen erhdhen die Anfélligkeit von Referenzwerten
flr Manipulationen. Versagen oder Zweifel in Bezug auf die Genauigkeit und
Integritat von Indizes, die als Referenzwerte verwendet werden, kénnen das
Marktvertrauen untergraben, Verbrauchern und Anlegern Verluste verursachen und
Verzerrungen der Realwirtschaft zur Folge haben. Aus diesem Grund ist es
notwendig, die Genauigkeit, Robustheit und Integritat der Referenzwerte und des

Verfahrens zu ihrer Bestimmung sicherzustellen.



(2)

Die Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates* enthalt
bestimmte Anforderungen hinsichtlich der Zuverlassigkeit von Referenzwerten, die
fiir die Preisbildung eines bérsennotierten Finanzinstruments verwendet werden. Die
Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des Rates? enthalt
bestimmte Anforderungen flr Referenzwerte, die von Emittenten verwendet werden.
Die Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates® enthalt
bestimmte Anforderungen flr die Verwendung von Referenzwerten durch
Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW). Die Verordnung
(EU) Nr. 1227/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates* enthlt
Bestimmungen, die die Manipulation von Referenzwerten, die fur
EnergiegroBhandelsprodukte verwendet werden, untersagen. Allerdings decken diese
Rechtsakte nur bestimmte Aspekte bestimmter Referenzwerte ab, und sie behandeln
weder alle Schwachstellen bei der Bereitstellung aller Referenzwerte, noch decken

sie alle Verwendungsarten finanzieller Referenzwerte in der Finanzwirtschaft ab.

Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014
tiber Mérkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung des Richtlinien 2011/61/EU und
2002/92/EG (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 349).

Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 4. November
2003 betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder
bei deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und zur Anderung der
Richtlinie 2001/34/EG (ABI. L 345 vom 31.12.2003, S. 64).

Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009
zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte
Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABI. L 302 vom
17.11.2009, S. 32).

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

25. Oktober 2011 Uber die Integritat und Transparenz des EnergiegroBhandelsmarkts
(ABI. L 326 vom 8.12.2011, S. 1).



3)

Referenzwerte sind fir die Preisbildung bei grenziiberschreitenden Transaktionen
von grundlegender Bedeutung, damit erleichtern sie das wirksame Funktionieren des
Binnenmarkts fiir ein breites Spektrum von Finanzinstrumenten und -
dienstleistungen. Viele Referenzwerte, die bei Finanzkontrakten, insbesondere
Hypotheken, als Referenzzinssatz herangezogen werden, werden in einem
Mitgliedstaat bereit gestellt, aber von Kreditinstituten und Verbrauchern in anderen
Mitgliedstaaten verwendet. Hinzu kommt, dass solche Kreditinstitute flr ihre
Risikoabsicherung oder die fiir die Gewahrung solcher Finanzkontrakte benotigte
Finanzierung h&ufig den landerlbergreifenden Interbankenmarkt in Anspruch
nehmen. Nur wenige Mitgliedstaaten haben nationale Rechtsvorschriften tGber
Referenzwerte erlassen, doch ihre jeweiligen Rechtsrahmen flr Referenzwerte
weisen in Bezug auf Aspekte wie den Anwendungsbereich bereits Divergenzen auf.
Dariiber hinaus hat die Internationale Organisation der Wertpapieraufsichtsbehtrden
(I0SCO) am 17. Juli 2013 Grundsétze zu finanziellen Referenzwerten (im
Folgenden "lIOSCO-Grundsétze zu finanziellen Referenzwerten™) und Grundsatze fiir
Olpreismeldestellen am 5. Oktober 2012 (im Folgenden "IOSCO-Grundsitze fiir
Olpreismeldestellen™) (zusammen im Folgenden "IOSCO-Grundsétze™) vereinbart,
und da diese Grundsatze eine gewisse Flexibilitat in Bezug auf ihren genauen
Anwendungsbereich und Umsetzungsweg I lassen, ist es wahrscheinlich, dass die
Mitgliedstaaten auf nationaler Ebene Rechtsvorschriften erlassen, die diese
Grundsétze auf unterschiedliche Weise umsetzen.



4) Diese divergierenden Ansdtze wirden zu einer Fragmentierung des Binnenmarkts
fuhren, da Administratoren und Nutzer von Referenzwerten in verschiedenen
Mitgliedstaaten unterschiedlichen Regelungen unterlagen. Folglich kénnte die
Verwendung der in einem Mitgliedstaat bereit gestellten Referenzwerte in anderen
Mitgliedstaaten verhindert werden. In Ermangelung eines harmonisierten Rahmens,
der die Genauigkeit und Integritat der Referenzwerte sicherstellt, die bei
Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten oder zur Messung der die
Wertentwicklung von Investmentfonds verwendet werden, ist es daher
wahrscheinlich, dass durch Unterschiede in den Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten Hindernisse fur das reibungslose Funktionieren des Binnenmarkts

fiir die Bereitstellung von Referenzwerten entstehen.

(5) Der Aspekt der angemessenen Informationen Gber Referenzwerte flr
Finanzkontrakte wird in den Unions-Verbraucherschutzvorschriften nicht eigens
geregelt. Infolge von Verbraucherbeschwerden und Rechtsstreitigkeiten im
Zusammenhang mit der Verwendung von Referenzwerten in mehreren
Mitgliedstaaten ist es wahrscheinlich, dass aufgrund legitimer
Verbraucherschutzanliegen auf nationaler Ebene unterschiedliche MaRnahmen
eingeflhrt wirden, was zu einer Fragmentierung des Binnenmarkts fiihren kénnte, da
ein unterschiedliches Verbraucherschutzniveau divergierende

Wettbewerbsbedingungen mit sich bringt.



(6)

()

Daher ist es angemessen, auf Unionsebene einen Regulierungsrahmen fir
Referenzwerte festzulegen, um fir das ordnungsgemalie Funktionieren des
Binnenmarkts zu sorgen und die VVoraussetzungen hierfiir insbesondere in Bezug auf
die Finanzmérkte zu verbessern und um einen hohen Verbraucher- und

Anlegerschutz sicherzustellen.

Es ist angemessen und notwendig fir diesen Rahmen die Form einer Verordnung
festzulegen, um sicherzustellen, dass die Bestimmungen, die unmittelbare Pflichten
fiir Personen mit sich bringen, die an der Bereitstellung, Beitragsleistung und
Nutzung von Referenzwerten beteiligt sind, unionsweit einheitlich angewandt
werden. Da ein Rechtsrahmen flr die Bereitstellung von Referenzwerten
notwendigerweise Mallnahmen zur Festlegung der genauen Anforderungen fiir
Aspekte der Bereitstellung von Referenzwerten umfasst, kdnnten selbst geringe
Unterschiede in dem bei einem dieser Aspekte verfolgten Ansatz zu erheblichen
Behinderungen der grenziberschreitenden Bereitstellung von Referenzwerten fiihren.
Daher wiirde der Einsatz einer Verordnung, die unmittelbar anwendbar ist, die
Maoglichkeit einschrénken, dass auf nationaler Ebene divergierende Malinahmen
erlassen werden, und einen koharenten Ansatz sowie grofRere Rechtssicherheit
sicherstellen und verhindern, dass bei der grenziiberschreitenden Bereitstellung von

Referenzwerten signifikante Behinderungen auftreten.



(8)

Der Anwendungsbereich dieser Verordnung sollte so umfassend sein, wie es die
Schaffung eines praventiven Regulierungsrahmens erfordert. Zur Bereitstellung von
Referenzwerten gehort ein Ermessensspielraum bei deren Bestimmung, und sie
unterliegt naturgemal bestimmten Arten von Interessenkonflikten, was impliziert,
dass auch Mdglichkeiten und Anreize fir die Manipulation von Referenzwerten
bestehen. Diese Risikofaktoren sind allen Referenzwerten gemein und sollten
angemessenen Anforderungen an Unternehmensfiihrung und Kontrolle unterworfen
werden. Der Grad des Risikos variiert allerdings, und bei dem verfolgten Ansatz
sollte deshalb den besonderen Gegebenheiten Rechnung getragen werden. Da sich
Anfélligkeit und Bedeutung eines Referenzwerts im Zeitverlauf verédndern, wirde die
Einschrankung des Anwendungsbereichs durch Bezugnahme Indizes, die
gegenwartig bedeutend oder anféllig sind, nicht den Risiken gerecht, die ein
Referenzwert kiinftig einmal bergen kann. So kdnnten insbesondere Referenzwerte,
die aktuell nicht weit verbreitet sind, spater einmal weithin Verwendung finden, so
dass bei ihnen selbst geringe Manipulation moglicherweise grofie Auswirkungen

hatten.



(9)

(10)

Entscheidender Bestimmungsfaktor des Anwendungsbereichs dieser Verordnung
sollte sein, ob der berechnete Referenzwert den Wert eines Finanzinstruments oder
Finanzkontrakts bestimmt oder die Wertentwicklung eines Investmentfonds misst.
Daher sollte der Anwendungsbereich nicht von der Art der Eingabedaten abhé&ngen.
Referenzwerte, die aus wirtschaftlichen Eingabedaten, wie Aktienkursen, und aus
nichtwirtschaftlichen Zahlen oder Werten, wie Wetterdaten, berechnet werden,
sollten deshalb einbezogen werden. Der Rahmen, den diese Verordnung herstellt,
sollte auch dem Umstand, dass es sehr viele Referenzwerte gibt, und den
unterschiedlichen Auswirkungen Rechnung tragen, die sie auf die Finanzstabilitat
und die Realwirtschaft haben. Diese Verordnung sollte auch eine dem Grundsatz
der VerhéltnisméaRigkeit entsprechende Antwort auf die Risiken geben, die die
verschiedenen Referenzwerte mit sich bringen. Diese Verordnung sollte daher fur
alle Referenzwerte gelten, die fur die Preisbildung von Finanzinstrumenten

verwendet werden, die an geregelten Handelspléatzen notieren oder gehandelt werden.

Zahlreiche Verbraucher haben Finanzkontrakte, insbesondere hypothekenbesicherte
Verbraucherkreditvertrage, geschlossen, fir die Referenzwerte, die denselben
Risiken unterliegen, als Bezugsgrundlage dienen. Diese Verordnung sollte daher
auch fiir Kreditvertrage im Sinne der Richtlinien 2008/48/EG* und 2014/17/EU? des

Europaischen Parlaments und des Rates gelten.

Richtlinie 2008/48/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 23. April 2008
uber Verbraucherkreditvertrage und zur Aufhebung der Richtlinie 87/102/EWG des
Rates (ABI. L 133 vom 22.5.2008, S. 66).

Richtlinie 2014/17/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 4. Februar
2014 tiber Wohnimmobilienkreditvertrage fur Verbraucher und zur Anderung der
Richtlinien 2008/48/EG und 2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
(ABI. L 60 vom 28.2.2014, S. 34).



(12) Viele Anlageindizes bergen signifikante Interessenkonflikte und werden verwendet,
um die Wertentwicklung eines Fonds, etwa eines OGAW-Fonds, zu messen. Einige
dieser Referenzwert werden verdffentlicht, andere werden der Offentlichkeit oder
Teilen derselben kostenlos oder gegen Geblihr bereitgestellt, und ihre Manipulation
kann Anlegern schaden. Diese Verordnung sollte daher auch fir Indizes oder
Referenzzinssatze gelten, die zur Messung der Wertentwicklung eines

Investmentfonds verwendet werden.



(12)

Alle Kontributoren von Eingabedaten zu Referenzwerten konnen Ermessen
ausiiben, und potenziell Interessenkonflikten unterliegen und laufen so Gefahr, die
Quelle von Manipulation zu sein. Das Beitragen zu einem Referenzwert ist eine
freiwillige Tatigkeit. Verlangt eine Initiative von Kontributoren, dass sie ihr
Geschéaftsmodell signifikant veréndern, stellen diese ihre Beitrdge moglicherweise
ein. Bei Unternehmen, die bereits der Regulierung und Aufsicht unterliegen, durfte
es jedoch nicht zu erheblichen Kosten oder unverhaltnismaiigem
Verwaltungsaufwand fiihren, wenn gute Unternehmensfiihrungs- und
Kontrollsysteme vorgeschrieben werden. Deshalb sieht diese Verordnung bestimmte
Verpflichtungen flr beaufsichtigte Kontributoren vor. Wird ein Referenzwert auf
der Grundlage von Daten bestimmt, die ohne weiteres zuganglich sind, sollte die

Quelle solcher Daten nicht als Kontributor gelten.

-10 -



(13) Finanzielle Referenzwerte werden nicht nur fur die Ausgabe und Konzipierung
von Finanzinstrumenten und -kontrakten beschrénkt. Die Finanzwirtschaft
verwendet Referenzwerte auch zur Messung der Wertentwicklung eines
Investmentfonds zu Zwecken der Ruckverfolgung der Rendite, der Bestimmung
der Zusammensetzung eines Portfolios oder der Berechnung der
Anlageerfolgspramien (Performance Fees). Ein bestimmter Referenzwert kann
direkt als Referenz fuir Finanzinstrumente und Finanzkontrakte oder zur Messung
der Wertentwicklung von Investmentfonds oder indirekt innerhalb einer
Kombination von Referenzwerten verwendet werden. Im letzteren Fall ist die
Festlegung und Uberpriifung der Gewichtung verschiedener Indizes innerhalb
einer Kombination zu Zwecken der Bestimmung des Auszahlungsbetrags oder des
Wertes eines Finanzinstruments oder Finanzkontrakts oder zur Messung der
Wertentwicklung eines Investmentfonds ebenfalls als Verwendung finanzieller
Referenzwerte zu werten, da es bei einer solchen Tatigkeit im Gegensatz zur
Bereitstellung von Referenzwerten keinerlei Ermessensspielraum gibt. Das Halten
von Finanzinstrumenten, fur die einen bestimmten Referenzwert als

Bezugsgrundlage dient, ist nicht als Verwendung des Referenzwerts zu betrachten.

-11 -



(14)

(15)

I Zentralbankenl entsprechen bereits Grundsatzen, Standards und Verfahren, die
sicherstellen, dass sie ihre Tatigkeiten mit Integritat und in unabhéangiger Weise
ausiiben. Darum ist es nicht notwendig, dass Zentralbanken dieser Verordnung
unterliegen. Wenn Zentralbanken Referenzwerte bereitstellen, insbesondere wenn
diese Referenzwerte fur Transaktionszwecke bestimmt sind, sind sie daftr
verantwortlich, dass geeignete interne Verfahren eingerichtet werden, um fur die
Genauigkeit, Integritat, Zuverlassigkeit und Unabhangigkeit dieser Referenzwerte
insbesondere hinsichtlich der Transparenz bei der Unternehmensfiihrung und

den Berechnungsmethoden zu sorgen.

AuBerdem sollten Behorden, einschlieRlich nationaler statistischer Amter, nicht
dieser Verordnung unterliegen, wenn sie Daten zu Referenzwerten beitragen,
Referenzwerte bereitstellen oder Kontrolle tber die Bereitstellung von
Referenzwerten flr die staatliche Politik, einschlief3lich Malinahmen in den

Bereichen Beschaftigung, Konjunktur und Inflation, ausiben.

-12 -



(16)

Ein Administrator ist die naturliche oder juristische Person, die die Kontrolle tiber
die Bereitstellung eines Referenzwerts ausiibt und die insbesondere die
Mechanismen fur die Bestimmung eines Referenzwerts verwaltet, die Eingabedaten
erhebt und auswertet, den Referenzwert bestimmt und den Referenzwert
veroffentlicht. Einem Administrator sollte es gestattet sein, eine oder mehrere dieser
Aufgaben, einschlielflich der Berechnung oder Veroffentlichung des Referenzwerts
oder anderer entsprechender Dienstleistungen und Tétigkeiten bei der Bereitstellung
des Referenzwerts, an einen Dritten auszulagern. Sofern eine Person allerdings
lediglich im Rahmen ihrer journalistischen Téatigkeit einen Referenzwert
veroffentlicht oder als Bezugsgrundlage verwendet, jedoch keine Kontrolle tber die
Bereitstellung dieses Referenzwerts ausubt, sollte diese Person nicht den

Anforderungen dieser Verordnung fur Administratoren unterliegen.

-13 -



(17)

(18)

Ein Index wird nach einer Formel oder anderen Methodik auf der Grundlage von
Basiswerten berechnet. Beim Konstruieren dieser Formel, bei der Durchfuihrung der
erforderlichen Berechnung oder beim Bestimmen der Eingabedaten besteht ein
Ermessensspielraum, der ein Manipulationsrisiko schafft. Daher sollte diese
Verordnung fir alle Referenzwerte gelten, die diese Eigenschaft des

Ermessensspielraums aufweisen.

Wird als Bezugsgrundlage fir ein Finanzinstrument jedoch nur ein einzelner Preis
oder Wert herangezogen, beispielsweise der Preis eines einzelnen Wertpapiers als
Referenzkurs fur eine Option oder einen Terminkontrakt, gibt es keine Berechnung,
keine Eingabedaten und keinen Ermessensspielraum. Darum sollten Referenzkurse,
die auf Einzelpreisen oder Einzelwerten beruhen, fir die Zwecke dieser Verordnung

nicht als Referenzwert angesehen werden.

-14 -



(19)

(20)

Von zentralen Gegenparteien (CCP) ermittelte Referenzpreise oder
Abrechnungspreise sollten nicht als Referenzwerte angesehen werden, da sie dazu
dienen, Abrechnung, Einschusszahlungen und Risikomanagement festzulegen, und
folglich nicht herangezogen werden, um den im Rahmen eines Finanzinstruments

zahlbaren Betrag oder den Wert eines Finanzinstruments zu bestimmen.

Die Bereitstellung von Sollzinssatzen durch Kreditgeber sollte fur die Zwecke
dieser Verordnung nicht als Bereitstellung von Referenzwerten angesehen werden.
Ein Sollzinssatz, der von einem Kreditgeber bereitgestellt wird, wird entweder
durch einen internen Beschluss festgesetzt oder als Zinsmarge oder Aufschlag auf
einen Index (zum Beispiel EURIBOR) berechnet. Im ersteren Fall ist der
Kreditgeber bei dieser Tatigkeit im Hinblick auf Finanzkontrakte, die der
Kreditgeber mit seinen eigenen Kunden abschliel3t, von dieser Verordnung
ausgenommen, wogegen er im letzteren Fall der Kreditgeber lediglich als Nutzer
eines Referenzwerts gilt.

-15 -



(21)

(22)

I Um die Integritit der Referenzwerte sicherzustellen, sollten Referenzwert-
Administratoren verpflichtet werden, angemessene Regelungen zur
Unternehmensfiihrung umzusetzen, um Interessenkonflikte zu kontrollieren und das
Vertrauen in die Integritat der Referenzwerte zu erhalten. Selbst bei effektivem
Management unterliegen die meisten Administratoren Interessenkonflikten und
missen unter Umstanden Beurteilungen abgeben und Entscheidungen féllen, die eine
heterogene Gruppe von Interessentragern betrifft. Daher ist es wichtig, dass
Administratoren Uber eine Funktion verfligen, die integer arbeitet, um die
Durchfiihrung und Wirksamkeit der Regelungen zur Unternehmensfiihrung zu

uberwachen, mit denen fur eine wirksame Kontrolle gesorgt wird.

Durch Manipulation oder Unzuverlassigkeit von Referenzwerten kann Anlegern und
Verbrauchern Schaden entstehen. Darum sollte diese Verordnung einen Rahmen fur
die Aufbewahrung von Aufzeichnungen durch Administratoren und Kontributoren
sowie zur Herstellung von Transparenz hinsichtlich des Zwecks eines Referenzwerts
und der hierfir angewandten Methodik festlegen, was eine effizientere und
gerechtere Beilegung potenzieller Schadenersatzforderungen in Einklang mit
einzelstaatlichem Recht oder Unionsrecht ermdoglicht.

-16 -



(23)

Prifungen und die wirksame Durchsetzung dieser Verordnung erfordern
nachtragliche Analysen und Belege. Durch diese Verordnung sollten daher
Anforderungen fur die angemessene Aufbewahrung von Aufzeichnungen tber die
Berechnung des Referenzwerts durch die Referenzwert-Administratoren fiir einen
ausreichend langen Zeitraum festgelegt werden. Es ist wahrscheinlich, dass sich die
Realitét, die ein Referenzwert messen soll, und die Rahmenbedingungen, unter denen
sie gemessen wird, im Zeitverlauf verandern. Deshalb ist es notwendig, dass der
Prozess und die Methodik der Bereitstellung von Referenzwerten regelmaRig
uberarbeitet werden, um Unzulénglichkeiten oder Verbesserungsmoglichkeiten zu
ermitteln. Viele Interessentrager konnen durch Versaumnisse bei der Bereitstellung
des Referenzwerts in Mitleidenschaft gezogen werden und kénnen helfen, diese
Unzulanglichkeiten zu erkennen. Durch diese Verordnung sollte daher ein Rahmen
fur die Einrichtung eines Mechanismus zur Bearbeitung von Beschwerden durch
die Referenzwert-Administratoren festgelegt werden, damit die Interessentréger die
Mdoglichkeit haben, den Referenzwert-Administrator Giber Beschwerden zu
unterrichten, und damit sichergestellt wird, dass der Referenzwert-Administrator die
Begriindetheit einer jeden Beschwerde objektiv bewertet.

-17 -



(24)

(25)

Bei der Bereitstellung von Referenzwerten werden oftmals wichtige Funktionen
ausgelagert, etwa die Berechnung des Referenzwerts, das Sammeln der Eingabedaten
und die Verbreitung des Referenzwerts. Um fur die Wirksamkeit der Regelungen zur
Unternehmensfiihrung zu sorgen, muss sichergestellt werden, dass eine derartige
Auslagerung einen Referenzwert-Administrator von keiner seiner Pflichten und
Verantwortlichkeiten entbindet und so erfolgt, dass weder die Fahigkeit des
Administrators zur Wahrnehmung dieser Pflichten und Verantwortlichkeiten noch
die Fahigkeit der jeweils zustandigen Behorde zu deren Beaufsichtigung
beeintrachtigt wird.

Der Referenzwert-Administrator ist zentraler Empféanger der Eingabedaten und in der
Lage, die Integritat und Genauigkeit dieser Eingabedaten konsistent zu bewerten.
Darum ist es notwendig, wenn ein Referenzwert auf Eingabedaten von
Kontributoren beruht, dass diese Verordnung den Administratoren die Pflicht zur
Ergreifung bestimmter MaRnehmen auferlegt, wenn ein Administrator der
Auffassung ist, dass Eingabedaten nicht den Markt oder die wirtschaftliche Realitat
widerspiegeln, die ein Referenzwert messen soll, einschlieRlich MalRnahmen zur
Anderung der Eingabedaten, des Kontributors oder der Methodik oder andernfalls
die Bereitstellung des Referenzwerts einzustellen. AuBerdem sollte ein Administrator
als Teil seines Kontrollrahmens soweit moglich MaRnahmen zur Uberwachung von
Eingabedaten vor der Veroffentlichung des Referenzwerts festlegen und
Eingabedaten nach der Veroffentlichung validieren, einschliel3lich, soweit

zutreffend, des Vergleichs dieser Eingabedaten mit historischen Mustern.

-18 -



(26)

(27)

Jeder Ermessensspielraum bei der Bereitstellung von Eingabedaten eréffnet auch die
Madglichkeit, einen Referenzwert zu manipulieren. Handelt es sich bei den
Eingabedaten um transaktionsbasierte Daten, ist der Ermessensspielraum geringer
und die Moglichkeit zur Manipulation der Daten folglich eingeschrankt. In aller
Regel sollten Referenzwert-Administratoren als Eingabedaten daher nach
Madglichkeit transaktionsbasierte Ist-Daten verwenden, doch kénnen auch andere
Daten herangezogen werden, wenn die Transaktionsdaten nicht ausreichen oder
nicht geeignet sind, um die Integritat und Genauigkeit des Referenzwerts

sicherzustellen.

Die Genauigkeit und Zuverlassigkeit eines Referenzwerts bei der Messung der
wirtschaftlichen Realitét, die er messen soll, hdngen davon ab, welche Methodik und
welche Eingabedaten verwendet werden. Darum muss eine transparente Methodik
eingeflhrt werden, die die Zuverl&ssigkeit und Genauigkeit des Referenzwerts
sicherstellt. Diese Transparenz bedeutet nicht die Verdffentlichung der fur die
Bestimmung eines bestimmten Referenzwerts verwendeten Formel, sondern
vielmehr die Offenlegung der Elemente, die ausreichen, damit Interessentrager
verstehen konnen, wie dieser Referenzwert entstanden ist, und seinen
Reprasentationsgrad, seine Relevanz und seine Eignung fur die beabsichtigte

Verwendung bewerten kénnen.
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(28)

(29)

Um eine kontinuierliche Genauigkeit des Referenzwerts sicherzustellen, konnte es
notwendig werden, die Methodik zu veréndern, allerdings haben alle Veranderungen
der Methodik Auswirkungen auf die Nutzer des Referenzwerts und die
Interessentrager. Daher mussen die Verfahren festgelegt werden, die zu befolgen
sind, wenn die Referenzwert-Methodik verandert wird, einschlie3lich des
Konsultationsbedarfs, damit Nutzer und Interessentréager anhand dieser
Verénderungen die notwendigen MaRRnahmen treffen oder den Administrator
benachrichtigen kdnnen, falls sie Bedenken hinsichtlich dieser Veranderungen

hegen.

Beschaftigte des Administrators kénnen potenzielle Verstolie gegen diese
Verordnung oder potenzielle Schwachstellen, die zu Manipulation oder
Manipulationsversuchen fiihren konnten, feststellen. Daher sollte mit dieser
Verordnung ein Rahmen geschaffen werden, der den Beschaftigten die Mdglichkeit
gibt, Administratoren vertraulich auf potenzielle VerstoRe gegen diese Verordnung

hinzuweisen.
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(30)

(31)

Die Integritat und Genauigkeit von Referenzwerten héngt von der Integritat und
Genauigkeit der von Kontributoren bereitgestellten Eingabedaten ab. Es ist von
wesentlicher Bedeutung, dass die Pflichten der Kontributoren in Bezug auf diese
Eingabedaten Kklar festgelegt werden, dass die Einhaltung dieser Pflichten verlasslich
ist und dass die Pflichten mit den Kontrollen und der Methodik des Referenzwert-
Administrators Ubereinstimmen. Es ist daher erforderlich, dass der Referenzwert-
Administrator einen Verhaltenskodex erstellt, in dem diese Anforderungen und die
Verantwortlichkeiten der Kontributoren hinsichtlich der Bereitstellung von
Eingabedaten festgelegt sind. Der Administrator sollte davon Uberzeugt sein, dass
sich die Kontributoren an den Verhaltenskodex halten. Wenn sich die
Kontributoren in Drittstaaten befinden, sollte der Administrator in dem moéglichen

Umfang davon Uberzeugt sein.

Kontributoren unterliegen moglicherweise Interessenkonflikten und kdnnen bei der
Bestimmung der Eingabedaten unter Umstédnden Ermessen ausiiben. Daher ist es
notwendig, dass Kontributoren Regelungen zur Unternehmensfiihrung unterliegen,
um sicherzustellen, dass diese Konflikte geregelt werden und die Eingabedaten
genau sind, den Anforderungen des Administrators entsprechen und validiert werden

kdnnen.
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(32)

Viele Referenzwerte werden anhand einer Formel bestimmt, die Eingabedaten
verwendet, welche von den folgenden Einrichtungen bereitgestellt werden:
Handelsplatze, genehmigte Verdffentlichungssysteme, Bereitsteller konsolidierter
Datentrager oder genehmigte Meldemechanismen, Energieborsen oder
Auktionsplattformen fur Emissionszertifikate. In einigen Fallen, in denen die
Datenerhebung an einen Dienstleister ausgelagert ist, der die Daten ganzlich oder
direkt von diesen Einrichtungen erhélt. In diesen Fallen stellen eine bestehende
Regulierung und Aufsicht die Integritdt und Transparenz der Eingabedaten sicher
und sehen Anforderungen an die Unternehmensfiihrung sowie Verfahren fur die
Meldung von VerstoRen vor. Diese Referenzwerte sind daher weniger
manipulationsanfallig, unterliegen einer unabhangigen Uberpriifung und die
betreffenden Administratoren sind folglich von bestimmten Verpflichtungen nach
dieser Verordnung freigestellt.
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(33)

(34)

Unterschiedliche Arten von Referenzwerten und unterschiedliche Referenzwert-
Sektoren weisen unterschiedliche Eigenschaften, Anfalligkeiten und Risiken auf. Flr
bestimmte Referenzwert-Sektoren und -Arten sollten die Bestimmungen dieser
Verordnung naher ausgefihrt werden. Referenzzinssatze sind Referenzwerte, die bei
der Umsetzung der Geldpolitik eine wichtige Rolle spielen, und daher ist es
notwendig, besondere Bestimmungen fur derartige Referenzwerte in diese

Verordnung aufzunehmen.

Die Méarkte fur physische Rohstoffe weisen einzigartige Merkmale auf, die
bertcksichtigt werden mussen. Rohstoff-Referenzwerte werden weithin verwendet
und kénnen sektorspezifische Eigenschaften aufweisen; daher ist es notwendig
besondere Bestimmungen flr diese Referenzwerte in diese Verordnung
aufzunehmen. Bestimmte Rohstoff-Referenzwerte sind von dieser Verordnung
ausgenommen, sollten jedoch dennoch den entsprechenden 10SCO-Grundséatzen
entsprechen. Rohstoff-Referenzwerte konnen kritisch werden, denn das System ist
nicht auf Referenzwerte beschrankt, die auf Eingaben von Kontributoren beruhen,
bei denen es sich mehrheitlich um beaufsichtigte Unternehmen handelt. Fir
kritische Rohstoff-Referenzwerte, die unter Anhang 11 fallen, gelten die
Anforderungen dieser Verordnung hinsichtlich Beitragspflicht und Kollegien

nicht.

-23-



(35)

Das Scheitern I kritischer Referenzwerte kann I Auswirkungen auf die Integritét
des Marktes, die Finanzstabilitéat, die Verbraucher, die Realwirtschaft oder die
Finanzierung von Haushalten und Unternehmen in Mitgliedstaaten haben. Diese
potenziell destabilisierenden Auswirkungen des Scheiterns eines kritischen
Referenzwerts konnten sich auf einen einzelnen oder mehrere Mitgliedstaaten
erstrecken. Daher ist es notwendig, dass in dieser Verordnung ein Verfahren zur
Bestimmung derjenigen Referenzwerte vorgesehen wird, die als kritische
Referenzwerte gelten sollten, und dass zusatzliche Anforderungen gelten, um fir die

Integritat und Robustheit solcher Referenzwerte zu sorgen.
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(36)

Kritische Referenzwerte kénnen bestimmt werden, indem ein quantitatives
Kriterium oder eine Kombination von quantitativen und qualitativen Kriterien
herangezogen wird. Zusatzlich kénnte ein Referenzwert, der nicht den geeigneten
guantitativen Grenzwert erreicht, dennoch als kritisch anerkannt werden, wenn es
keinen oder sehr wenig marktorientierten Ersatz flr den Referenzwert gibt und
seine Existenz und Genauigkeit flr die Integritat des Marktes, die Finanzstabilitat
oder den Verbraucherschutz in einem oder mehreren Mitgliedstaaten relevant sind
und wenn sich alle jeweils zustandigen Behdrden einig sind, dass ein solcher
Referenzwert als kritisch anerkannt werden sollte. Kommt es unter den jeweils
zustandigen Behorden nicht zu einer Einigung, sollte die Entscheidung der
zustandigen Behorde des Administrators Uber die Frage, ob ein Referenzwert als
kritisch anerkannt werden sollte, malRgeblich sein. In einem solchen Fall sollte es
der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (ESMA), die durch die
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates?
errichtet wurde, gestattet sein eine Stellungnahme zu der Bewertung durch die
zustandige Behorde des Administrators zu vertffentlichen. AuRerdem kann eine
nationale zustandige Behdrde auch einen Referenzwert aufgrund bestimmter
qualitativer Kriterien als kritisch einstufen, wenn der Administrator und die
meisten der Kontributoren zu dem Referenzwert in ihrem Mitgliedstaat ansassig
sind. Alle kritischen Referenzwerte sollten in eine Liste aufgenommen werden, die
im Wege eines Durchfiihrungsrechtsakts der Kommission erstellt wird, der

regelmaRig Gberarbeitet und aktualisiert werden sollte.

1 Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24.
November 2010 zur Errichtung einer Européischen Aufsichtsbehdrde (Européische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr.
716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABI.
L 331, vom 15.12.2010, S. 84).
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(37)

(38)

Die Einstellung der Verwaltung eines kritischen Referenzwerts durch einen
Administrator kdnnte dazu fiihren, dass Finanzkontrakte und Finanzinstrumente
ungultig werden, sie kdnnte Verbrauchern und Anlegern Verluste verursachen,
und sie konnte Auswirkungen auf die Finanzstabilitat haben. Daher ist es
notwendig, dass die jeweils zustandige Behorde auch die Befugnis erhalt, die
Pflichtverwaltung kritischer Referenzwerte vorzuschreiben, um die Existenz dieser
Referenzwerte zu bewahren. Im Fall eines Insolvenzverfahrens eines
Referenzwert-Administrators sollte die zustandige Behorde der jeweiligen
Justizbehorde eine Bewertung zur Verfugung stellen, aus der hervorgeht, ob und
wie der kritische Referenzwert auf einen neuen Administrator Gbertragen oder

nicht mehr bereitgestellt werden kénnte.

Unbeschadet der Anwendung des Wettbewerbsrechts der Union und der
Maoglichkeit der Mitgliedstaaten, Manahmen zu ergreifen, um seine Einhaltung
zu erleichtern, ist es notwendig, von Administratoren kritischer Referenzwerte,
einschlieBlich kritischer Rohstoff-Referenzwerte, zu verlangen, dass Lizenzen fur
den Referenzwert und Informationen tber den Referenzwert allen Nutzern in
fairer, angemessener, transparenter und nichtdiskriminierender Weise zur

Verfugung gestellt werden.
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(39) Wenn Kontributoren keine Eingabedaten fiir kritische Referenzwerte mehr beitragen,
kann dies die Glaubwirdigkeit dieser Referenzwerte schwachen, da die Fahigkeit
dieser Referenzwerte zur Bewertung des zugrunde liegenden Marktes oder der
zugrunde liegenden wirtschaftlichen Realitat dadurch beeintrachtigt ware. Daher
ist es notwendig, dass die jeweils zustdndige Behdrde auch die Befugnis erhélt, von
beaufsichtigten Unternehmen Pflichtbeitrdge zu kritischen Referenzwerten zu
verlangen, um die Glaubwurdigkeit des betroffenen Referenzwerts zu bewahren.
Mit den Eingabedaten-Pflichtbeitragen soll beaufsichtigten Unternehmen nicht
die Pflicht auferlegt werden, Transaktionen zu tatigen oder sich zur

Durchfuihrung von Transaktionen zu verpflichten.
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(40) Da es eine Vielzahl unterschiedlicher Arten und Grélien von Referenzwerten gibt,
ist es wichtig, in diese Verordnung ein Element der VerhaltnismaRigkeit
einzufiigen und zu vermeiden, den Administratoren von Referenzwerten, deren
Einstellung fur das Finanzsystem als Ganzes eine geringere Bedrohung darstellt,
Ubermalige Verwaltungslasten aufzuerlegen. Deshalb sollten zuséatzlich zum
System Kritischer Referenzwerte zwei unterschiedliche Systeme eingefiihrt werden:
eines fur signifikante Referenzwerte und eines fur nicht signifikante

Referenzwerte.

(41) Administratoren signifikanter Referenzwerte sollten sich dafiir entscheiden
kdénnen, eine beschrankte Zahl detaillierter Anforderungen dieser Verordnung
nicht anzuwenden. Die zustandigen Behdrden sollten allerdings weiterhin
berechtigt sein, die Anwendung dieser Anforderungen auf der Grundlage der in
dieser Verordnung dargelegten Kriterien zu verlangen. Bei delegierten
Rechtsakten und Durchfiihrungsrechtsakten, die fir Administratoren
signifikanter Referenzwerte gelten, sollte der Grundsatz der Angemessenheit
gebuhrend bericksichtigt und das Ziel verfolgt werden, so weit wie moglich die

Verwaltungslasten zu vermeiden.
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(42)

Die Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte unterliegen einem weniger
detaillierten System, wodurch die Administratoren in die Lage versetzt werden
sollten, sich daflir zu entscheiden, einige Anforderungen dieser Verordnung nicht
anzuwenden. In diesem Fall sollte der betreffende Administrator in einer
Konformitatserklarung darlegen, warum dies angemessen ist, und diese Erklarung
sollte veroffentlicht werden und der fir den Administrator zustandigen Behorde
zur Verfugung gestellt werden. Diese zustandige Behdrde sollte die
Konformitatserklarung tberprufen und die Méglichkeit haben, zusatzliche
Informationen anzufordern oder Anderungen zu verlangen, um die Vereinbarkeit
mit dieser Verordnung sicherzustellen. Auch wenn nicht signifikante
Referenzwerte manipulationsanféllig sein konnten, sind sie doch leichter ersetzbar,
weswegen Transparenz fur Nutzer das Hauptinstrument sein sollte, das von
Marktteilnehmern benutzt wird, um eine Entscheidung fur diejenigen
Referenzwerte in voller Sachkenntnis zu treffen, deren Benutzung sie fur
sachgerecht halten. Aus diesem Grund sollten die delegierten Rechtsakte in Titel 11

auf Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte keine Anwendung finden.
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(43) Damit die Nutzer von Referenzwerten eine angemessene Auswahl aus den
Referenzwerten treffen und deren Risiken verstehen kénnen, missen sie wissen, was
ein bestimmter Referenzwert messen soll und wie manipulationsanfallig er ist.
Darum sollte der Administrator des Referenzwerts eine Referenzwert-Erklarung
veroffentlichen, in der diese Angaben gemacht werden. Um fir eine einheitliche
Anwendung zu sorgen und sicherzustellen, dass Referenzwert-Erklarungen eine
angemessene Lange haben, gleichzeitig aber schwerpunktmalig die
Schlusselinformationen, die Nutzer bendtigen, auf leicht zugangliche Weise
bieten, sollte die ESMA den Inhalt der Referenzwert-Erklarung genauer regeln,
wobei eine sachgerechte Unterscheidung zwischen den Arten und Besonderheiten

von Referenzwerten und ihren Administratoren zu treffen ist.
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(44)

Diese Verordnung sollte den IOSCO-Grundséatzen Rechnung tragen, die in Bezug
auf die Regulierungsanforderungen an Referenzwerte als globaler Standard dienen.
Als Ubergeordneter Grundsatz sollte die Beaufsichtigung und Regulierung in einem
Drittstaat der Beaufsichtigung und Regulierung von Referenzwerten in der Union
gleichwertig sein, um den Anlegerschutz sicherzustellen. Deshalb kénnen aus dem
jeweiligen Drittstaat stammende Referenzwerte von beaufsichtigten Unternehmen
in der Union verwendet werden, wenn von der Kommission eine positive
Entscheidung tber die Gleichwertigkeit des Systems des Drittstaates getroffen
wurde. Unter derartigen Umstanden sollten die zustandigen Behdrden daher
Kooperationsvereinbarungen mit Aufsichtsbehdrden in Drittlandern schliel3en.
Die ESMA sollte die Ausarbeitung derartiger Kooperationsvereinbarungen und
den Austausch von Informationen aus Drittlandern zwischen den zustandigen
Behorden koordinieren. Um Beeintrachtigungen durch eine mogliche abrupte
Einstellung der Verwendung von aus einem Drittstaat stammenden
Referenzwerten in der Union zu verhindern, sollten in dieser Verordnung
allerdings auch bestimmte andere Mechanismen (ndmlich Anerkennung und
Ubernahme) vorgesehen werden, nach denen Referenzwerte aus Drittstaaten von
beaufsichtigten Unternehmen, die in der Union angesiedelt sind, verwendet

werden kdnnen.
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(45)

Durch diese Verordnung wird ein Verfahren fur die Anerkennung von
Administratoren, die in einem Drittstaat angesiedelt sind, durch die zustéandige
Behorde des Referenzmitgliedstaats eingefuhrt. Die Anerkennung sollte
Administratoren gewahrt werden, die die Anforderungen dieser Verordnung
erfullen. In Wirdigung der Rolle der IOSCO-Grundsétze als globaler Standard
far die Bereitstellung von Referenzwerten sollte die zustandige Behdrde des
Referenzmitgliedstaats in der Lage sein, Administratoren die Anerkennung
aufgrund der Tatsache zu gewéhren, dass sie die IOSCO-Grundséatze anwenden.
Hierfur sollte die zustandige Behodrde die Anwendung der IOSCO-Grundséatze
durch einen spezifischen Administrator bewerten und bestimmen, ob diese
Anwendung im Fall dieses Administrators der Einhaltung der verschiedenen
Anforderungen nach dieser Verordnung gleichwertig ist. Dabei sind die
Besonderheiten des Systems der Anerkennung im Vergleich zum System der

Gleichwertigkeit zu bertcksichtigen.
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(46)

(47)

Durch diese Verordnung wird auch ein Ubernahmemechanismus eingefiihrt, der
es in der Union angesiedelten Administratoren oder beaufsichtigten Unternehmen
unter bestimmten Umstanden ermdglicht, Referenzwerte zu Gbernehmen, die aus
einem Drittstaat stammen , damit sie in der Union verwendet werden. Hierfur
sollte die zustandige Behorde bertcksichtigen, ob durch die Bereitstellung des zu
Ubernehmenden Referenzwerts die Einhaltung der IOSCO-Grundsatze der
Einhaltung dieser Verordnung gleichwertig ware. Dabei sind die Besonderheiten
des Systems der Anerkennung im Vergleich zum System der Gleichwertigkeit zu
berticksichtigen. Ein Administrator oder ein beaufsichtigtes Unternehmen, der/das
einen aus einem Drittstaat stammenden Referenzwert Glbernommen hat, sollte in
vollem Umfang fur solche Gbernommenen Referenzwerte und fur die Erftllung
der einschlagigen in dieser Verordnung genannten Bedingungen verantwortlich

sein.

Alle Referenzwert-Administratoren koénnen Ermessen ausiiben, potenziell
Interessenkonflikten unterliegen und Gefahr laufen, tber unzureichende
Unternehmensfuhrungs- und Kontrollsysteme verfiigen. Da die Administratoren den
Prozess der Bestimmung des Referenzwerts kontrollieren, ist eine Zulassungs- oder
Registrierungs- und Aufsichtspflicht fir Administratoren auRerdem das wirksamste

Mittel, die Integritat von Referenzwerten sicherzustellen.
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(48)

Der Administrator sollte von der zustdndigen Behdrde des Mitgliedstaats, in dem er
angesiedelt ist, zugelassen und beaufsichtigt werden. Bereits der Beaufsichtigung
unterliegende Unternehmen, die finanzielle Referenzwerte bereitstellen, die keine
kritischen Referenzwerte sind, sollten von der zustandigen Behdorde fir die Zwecke
dieser Verordnung registriert und beaufsichtigt werden. Unternehmen, die nur
Indizes bereitstellen, die als nicht signifikante Referenzwerte gelten, sollten auch
durch die entsprechende zustandige Behdrde registriert werden. Zulassung und
Registrierung sollten unterschiedliche Verfahren sein, und die Zulassung sollte
eine grundlichere Bewertung des Antrags des Administrators erfordern. Die
Frage, ob ein Administrator zugelassen oder registriert ist, sollte keinen Einfluss
auf die Uberwachung dieses Administrators durch die jeweils zustandigen
Behorden haben. Zusatzlich sollte ein Ubergangsmechanismus eingeftihrt werden,
nach dem Personen, die Referenzwerte bereitstellen, die nicht kritisch sind und
nicht in einem oder mehreren Mitgliedstaaten weithin verwendet werden,
registriert werden konnten, um die erste Phase der Anwendung dieser Verordnung
zu erleichtern. Die ESMA sollte auf Unionsebene ein Verzeichnis fihren, das
Informationen tber die zugelassenen oder registrierten Administratoren, Uber
Referenzwerte und Administratoren, die diese Referenzwerte aufgrund einer
positiven Entscheidung entweder nach dem Gleichwertigkeitssystem oder dem
Anerkennungssystem bereitstellen, Gber Administratoren der Union oder
beaufsichtigte Unternehmen, die den Referenzwert von einem Drittstaat
Ubernommen haben und Uber jeden derartigen Gbernommenen Referenzwert und

seinen in einem Drittstaat angesiedelten Administrator enthalt.
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(49)

(50)

Unter Umstanden kann es vorkommen, dass eine Person einen Index bereitstellt,
ohne zu wissen, dass dieser Index als Referenz fur ein Finanzinstrument, einen
Finanzkontrakt oder einen Investmentfonds verwendet wird. Dies gilt
insbesondere, wenn Nutzer und Administratoren des Referenzwerts in
unterschiedlichen Mitgliedstaaten angesiedelt sind. Darum ist es notwendig, den
Grad an Transparenz beztglich des im Einzelfall verwendeten Referenzwerts zu
erhdhen. Diese Transparenz kann durch Verbesserungen am Inhalt der Prospekte
oder der wichtigsten Informationsunterlagen, die geméal} den Rechtsvorschriften
der Union erforderlich sind, sowie durch Verbesserungen am Inhalt der
Meldungen, die gemaR der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen

Parlaments und des Rates! erforderlich sind, erreicht werden.

Eine wirkungsvolle Aufsicht wird durch wirksame Instrumente und Befugnisse
sowie Ressourcen fir die zustandigen Behorden der Mitgliedstaaten sichergestellt.
Darum sollte diese Verordnung insbesondere ein Minimum an Aufsichts- und
Untersuchungsbefugnissen vorsehen, die den zustandigen Behorden der

Mitgliedstaaten in Einklang mit einzelstaatlichem Recht tibertragen werden sollten.

Bei der Ausubung ihrer Befugnisse gemaR dieser Verordnung sollten die zustandigen

Behdrden und die ESMA objektiv und unparteiisch handeln und in ihren

Entscheidungen unabhéngig bleiben.

Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
16. April 2014 Gber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur
Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission
(ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1).

-35-



(51)

Zur Aufdeckung von VerstoRen gegen diese Verordnung missen die zustandigen
Behorden in Einklang mit einzelstaatlichem Recht die Mdglichkeit haben, sich
Zugang zu den Raumlichkeiten I juristischer Personen zu verschaffen, um
Dokumente zu beschlagnahmen. Der Zugang zu solchen Raumlichkeiten ist
notwendig, wenn der begrundete Verdacht besteht, dass Dokumente und andere
Daten vorhanden sind, die in Zusammenhang mit dem Gegenstand einer Prifung
oder Untersuchung stehen und Beweismittel fur einen VerstoR gegen diese
Verordnung sein konnten. Dartiber hinaus ist der Zugang zu solchen Rdumlichkeiten
notwendig, wenn die Person, an die ein Auskunftsersuchen gerichtet wurde, diesem
nicht nachkommt, oder wenn berechtigte Griinde flir die Annahme bestehen, dass im
Fall eines Auskunftsersuchens diesem nicht nachgekommen wiirde oder die
Dokumente oder Informationen, die Gegenstand des Auskunftsersuchens sind,
beseitigt, manipuliert oder vernichtet wiirden. Ist gemal dem jeweiligen
einzelstaatlichen Recht eine vorherige Genehmigung der Justizbehdrde des
betreffenden Mitgliedstaats notwendig, sollte das Betreten von Raumlichkeiten nach

Einholung dieser vorherigen Genehmigung erfolgen.
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(52)

Bereits vorhandene Aufzeichnungen von Telefongesprachen und
Datenverkehrsaufzeichnungen beaufsichtigter Unternehmen kdnnen entscheidende
und oftmals die einzigen Beweise flr die Aufdeckung und den Nachweis von
Verstolien gegen diese Verordnung, insbesondere die Erfullung der Anforderungen
an Unternehmensfiihrung und Kontrolle, darstellen. Derartige Aufzeichnungen
konnen helfen, die Identitat der fur die Eingabe von Eingabedaten Verantwortlichen
und der flr deren Billigung Verantwortlichen sowie die Wahrung der
organisatorischen Trennung der Beschéftigten nachzupriifen. Darum sollten die
zustandigen Behorden befugt sein, bestehende Aufzeichnungen von
Telefongesprachen, elektronischer Kommunikation und
Datenverkehrsaufzeichnungen anzufordern, die sich im Besitz beaufsichtigter
Unternehmen befinden, wenn es sich um Félle handelt, in denen der begriindete
Verdacht besteht, dass diese Aufzeichnungen mit Bezug zum Gegenstand der
Prifung oder Untersuchung fiir den Nachweis eines Versto3es gegen diese

Verordnung relevant sein kdénnten.
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(53)

(54)

Diese Verordnung steht in Einklang mit den Grundrechten und den Grundsétzen, die
im Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) und in der Charta
der Grundrechte der Européischen Union anerkannt wurden, insbesondere dem Recht
auf Achtung des Privat- und Familienlebens und den Schutz personenbezogener
Daten, dem Recht auf Informations- und Meinungsfreiheit, unternehmerische
Freiheit, Eigentum und Verbraucherschutz, wirksamen Rechtsbehelf und
Verteidigung. Diese Verordnung sollte folglich in Einklang mit diesen Rechten und

Grundsatzen ausgelegt und angewandt werden.

Die Verteidigungsrechte der betreffenden Personen sollten in vollem Umfang
gewahrt werden. Insbesondere sollten Personen, gegen die sich ein Verfahren richtet,
Zugang zu den Feststellungen, auf die die zustandigen Behdrden ihre Entscheidung

stiitzen, sowie das Recht auf Anhorung erhalten.
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(55) Transparenz in Bezug auf Referenzwerte ist aus Griinden der Finanzmarktstabilitat
und des Anlegerschutzes notwendig. Jeder Austausch und jede Ubermittlung von
Informationen durch die zustdndigen Behdrden sollte nach den Vorschriften fir die
Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG des
Européaischen Parlaments und des Rates? festgelegt sind. Jeder Austausch und jede
Ubermittlung von Informationen durch die ESMA sollte nach den Vorschriften fiir
die Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der Verordnung (EG)

Nr. 45/2001 des Europaischen Parlaments und des Rates? festgelegt sind.

(56) Unter Beriicksichtigung der in der Mitteilung der Kommission vom 8. Dezember
2010 zur ,,Starkung der Sanktionsregelungen im Finanzdienstleistungssektor*
dargelegten Grundsatze und der infolge dieser Mitteilung angenommenen Rechtsakte
der Union sollten die Mitgliedstaaten zur Sicherstellung eines gemeinsamen
Ansatzes und einer abschreckenden Wirkung, fur VerstoR3e gegen diese Verordnung
Verwaltungssanktionen, und andere Verwaltungsmanahmen, einschlieBlich
GeldbuRen, festlegen und gewabhrleisten, dass diese angewandt werden. Diese
Verwaltungssanktionen und anderen Verwaltungsmalinahmen sollten wirksam,

verhaltnismaRig und abschreckend sein.

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

2 Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
18. Dezember 2000 zum Schutz natirlicher Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und
zum freien Datenverkehr (ABI. L 8 vom 12.1.2001, S. 1).
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(57)

Bei der Festlegung der im Einzelfall zu verh&dngenden Verwaltungssanktionen und
anderer Verwaltungsmalinahmen sollte je nach Sachlage Faktoren wie der
Rickzahlung etwaiger festgestellter finanzieller Vorteile, der Schwere und Dauer des
Verstoles, erschwerenden oder mildernden Umsténden und der notwendigen
abschreckenden Wirkung von verwaltungsrechtlichen finanziellen Sanktionen
Rechnung getragen und je nach Sachlage eine Strafminderung fir Zusammenarbeit
mit der zustdndigen Behdrde vorgesehen werden. So sollte insbesondere die
tatséchliche Hohe von verwaltungsrechtlichen finanziellen Sanktionen , die im
Einzelfall zu verhangen sind, die in dieser Verordnung festgesetzte Obergrenze oder
die fur sehr schwere VerstoRe durch einzelstaatliche Rechtsvorschriften festgesetzte
dariiber liegende Obergrenze erreichen kénnen, wahrend bei geringfiigigen
VerstoRen oder im Fall einer Schlichtung verwaltungsrechtliche finanzielle
Sanktionen verhangt werden konnen sollten, die weit unter der Obergrenze liegen.
Die zustandige Behorde sollte tiber die Mdglichkeit verfiigen, ein voribergehendes
Verbot der Wahrnehmung von Fihrungsaufgaben innerhalb von Referenzwert-

Administratoren oder -Kontributoren zu verhéngen.
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(58)

(59)

Diese Verordnung sollte die Mdglichkeit der Mitgliedstaaten, hohere
Verwaltungssanktionen festzusetzen, unbeschadet lassen und sollte auch alle
Vorschriften im Recht der Mitgliedstaaten im Zusammenhang mit strafrechtlichen

Sanktionen unberihrt lassen.

Auch wenn es den Mitgliedstaaten freisteht, Vorschriften tber
verwaltungsrechtliche und strafrechtliche Sanktionen fir die gleichen VerstoRe
festzulegen, sollten sie nicht verpflichtet sein, Vorschriften Uber
verwaltungsrechtliche Sanktionen fur Verstélie gegen diese Verordnung
festzulegen, die dem nationalen Strafrecht unterliegen. Im Einklang mit
nationalem Recht sind die Mitgliedstaaten nicht verpflichtet, fir dasselbe
Vergehen sowohl verwaltungsrechtliche als auch strafrechtliche Sanktionen zu
verhangen, sollten dies aber tun kdnnen, wenn es das nationale Recht erlaubt. Die
Aufrechterhaltung strafrechtlicher anstelle von verwaltungsrechtlichen
Sanktionen flr VerstoRe gegen diese Verordnung sollte jedoch nicht die
Madglichkeit der zustandigen Behdrden einschranken oder in anderer Weise
beeintrachtigen, sich fur die Zwecke dieser Verordnung rechtzeitig mit den
zustandigen Behorden in anderen Mitgliedstaaten ins Benehmen zu setzen, um mit
ihnen zusammenzuarbeiten, Zugang zu ihren Informationen zu erhalten und mit
ihnen Informationen auszutauschen, und zwar auch dann, wenn die zustandigen
Justizbehdrden bereits mit der strafrechtlichen Verfolgung der betreffenden
VerstoR3e befasst wurden.
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(60)

Die Bestimmungen tber den Austausch von Informationen zwischen den
zustandigen Behdorden sowie deren gegenseitige Verpflichtung zur Amtshilfe und
Zusammenarbeit missen gestarkt werden. In Anbetracht zunehmender
grenziberschreitender Tatigkeiten sollten die zustandigen Behorden einander die
far die Wahrnehmung ihrer Aufgaben zweckdienlichen Informationen
Ubermitteln, um fur eine wirksame Durchsetzung dieser Verordnung auch in
Situationen zu sorgen, in denen Verstol3e oder mutmagliche Verstole die
Behdrden in zwei oder mehreren Mitgliedstaaten betreffen konnen. Bei diesem
Informationsaustausch ist die strenge Wahrung des Berufsgeheimnisses
erforderlich, um die reibungslose Ubermittlung dieser Informationen und den

Schutz individueller Rechte sicherzustellen.
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(61)

Damit die Beschliisse der zustandigen Behdrden, eine Verwaltungssanktion oder eine
andere Verwaltungsmanahme zu verhangen, in der Offentlichkeit abschreckend
wirken, sollten sie 6ffentlich bekannt gemacht werden. Die Bekanntmachung von
Beschlussen, die eine Verwaltungssanktion oder andere Verwaltungsmalinahme
verhangen, ist auch ein wichtiges Instrument fiir die zustdndigen Behdrden zur
Unterrichtung der Marktteilnehmer dariiber, welches Verhalten als Verstol? gegen
diese Verordnung gewertet wird, sowie zur Forderung eines einwandfreien
Verhaltens unter den Marktteilnehmern im Allgemeinen. Wenn eine solche
Bekanntmachung den beteiligten Personen unverhaltnismaRig groRen Schaden
zuzufiigen droht oder die Stabilitat der Finanzmarkte oder eine laufende
Untersuchung geféahrdet, sollte die zustdndige Behorde die Verwaltungssanktion oder
die andere Verwaltungsmafnahmen anonym bekannt machen oder die
Bekanntmachung zuruckstellen. AuRerdem sollten in Fallen, in denen die
Anonymisierung oder Zurtickstellung der Bekanntmachung von Sanktionen als
unzureichend dafurr erachtet wird, sicherzustellen, dass die Stabilitat der
Finanzmarkte nicht gefahrdet wird, die zustandigen Behorden auch die Mdglichkeit
haben, eine Entscheidung zur Verhangung von Verwaltungssanktionen oder anderer
VerwaltungsmalRnahmen nicht bekannt zu machen. Die zustandigen Behdrden sind
auch nicht verpflichtet, Verwaltungssanktionen oder andere Verwaltungsmalinahmen
bekannt zu machen, die als unerheblich erachtet werden und bei denen eine

Bekanntmachung unverhaltnisméalig ware.
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(62)

Kritische Referenzwerte kénnen Kontributoren, Administratoren und Nutzer in mehr
als einem Mitgliedstaat betreffen. Die Einstellung der Bereitstellung eines solchen
Referenzwerts oder andere Ereignisse, die deren Integritat signifikant schwéchen
kénnen, konnten daher Auswirkungen in mehr als einem Mitgliedstaat haben, was
bedeutet, dass die Beaufsichtigung eines solchen Referenzwerts allein durch die
zustandige Behdrde des Mitgliedstaats, in dem der Administrator des
Referenzwertangesiedelt ist, insofern nicht effizient und wirksam sein wird, als sie
den Risiken, die dieser kritische Referenzwert herbeifihrt, nicht gerecht wird. In
einem solchen Fall sollten Kollegien gebildet werden, die die zustandigen Behdrden
und die ESMA umfassen, um den wirksamen Austausch von Aufsichtsinformationen
zwischen den zustédndigen Behdrden und die Abstimmung ihrer Téatigkeiten und
Aufsichtsmalinahmen sicherzustellen. Die Arbeit der Kollegien sollte zur
harmonisierten Anwendung der Bestimmungen dieser Verordnung und zur
Konvergenz der Aufsichtspraxis beitragen. Die zustandige Behdrde des
Administrators sollte schriftliche Vereinbarungen Gber den
Informationsaustausch, den Entscheidungsprozess, die Regelungen Uber
Abstimmungsverfahren, die Zusammenarbeit fiir die Zwecke von MaRnahmen im
Bereich der Beitragspflicht und Falle, in denen sich die zustandigen Behdrden
gegenseitig konsultieren sollten, festlegen Die rechtlich bindende Vermittlung durch
die ESMA ist bei der Verwirklichung der Koordinierung, der Aufsichtskohdrenz und
der Konvergenz der Aufsichtspraxis ein zentrales Element.
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(63)

(64)

Referenzwerte konnen als Bezugsgrundlage fur Finanzinstrumente und
Finanzkontrakte mit langer Laufzeit dienen. In einigen Féllen diirfen diese
Referenzwerte nach Inkrafttreten dieser Verordnung maglicherweise nicht mehr
bereitgestellt werden, weil sie Eigenschaften aufweisen, die nicht so angepasst
werden konnen, dass sie den Anforderungen dieser VVerordnung genugen.
Gleichzeitig konnte die Untersagung einer weiteren Bereitstellung eines solchen
Referenzwerts zur Aufkiindigung oder zum Wegfall der Geschaftsgrundlage der
Finanzinstrumente oder Finanzkontrakte fuhren und so die Anleger schéadigen. Daher
muss vorgesehen werden, dass diese Referenzwerte wahrend eines

Ubergangszeitraums weiterhin bereitgestellt werden diirfen.

In Fallen, in denen diese Verordnung beaufsichtigte Unternehmen und Markte
betrifft oder potenziell betrifft, die unter die Verordnung (EU) Nr. 1227/2011
fallen, musste die ESMA die Agentur flr die Zusammenarbeit der
Energieregulierungsbehdrden (ACER) konsultieren, um das Fachwissen der

ACER auf den Energiemarkten zu nutzen und Doppelregulierung zu mindern.
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(65)

Um technische Aspekte dieser Verordnung naher auszufuhren, sollte der
Kommission die Befugnis Ubertragen werden, gemaR Artikel 290 AEUV Rechtsakte
hinsichtlich der technischen Aspekte der Begriffsbestimmungen; hinsichtlich der
Berechnung der Nennbetrage von Finanzinstrumenten, des Nominalwerts von
Derivaten und des Nettovermégenswerts von Investmentfonds, fir die einen
Referenzwert als Bezugsgrundlage dient, um zu bestimmen, ob ein solcher
Referenzwert kritisch ist; hinsichtlich der Uberpriifung der Berechnungsmethode,
die angewandt wird, um den Grenzwert fur die Bestimmung kritischer und
signifikanter Referenzwerte zu bestimmen; hinsichtlich der Bestimmung der
objektiven Griinde fir die Ubernahme eines Referenzwert oder einer Referenzwert-
Familie, der bzw. die in einem Drittstaat bereitgestellt wird; hinsichtlich der
Bestimmung der Elemente zur Bewertung der Frage, ob die Einstellung oder die
Anderung eines bestehenden Referenzwerts voraussichtlich zu einem Ereignis
héherer Gewalt, zur Umgehung oder einem anderweitigen Verstol3 gegen die
Bestimmungen eines Finanzkontrakts oder eines Finanzinstruments oder der
Regeln eines Investmentfonds, bei dem dieser Referenzwert als Bezugsgrundlage
dient, fihren wurde; und hinsichtlich der Verlangerung des Zeitraums von 24
Monaten, der fur die Registrierung anstatt der Zulassung bestimmter
Administratoren vorgesehen ist, zu erlassen. Wenn sie solche Rechtsakte erlasst,
sollte die Kommission den Marktentwicklungen bzw. den technologischen
Entwicklungen sowie der internationalen Konvergenz der Aufsichtspraxis in
Bezug auf Referenzwerte, insbesondere der Arbeit der IOSCO, Rechnung tragen.
Es ist von besonderer Bedeutung, dass die Kommission im Zuge ihrer
Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von
Sachverstandigen, durchfihrt, und dass diese Konsultationen mit den Grundsatzen
im in Einklang stehen, die in der Interinstitutionellen VVereinbarung tiber bessere
Rechtsetzung vom 13. April 2016 niedergelegt wurden. Um insbesondere eine
gleichberechtigte Beteiligung an der Ausarbeitung der delegierten Rechtsakte zu
gewadhrleisten, erhalten das Europdische Parlament und der Rat alle Dokumente zur
gleichen Zeit wie die Sachverstandigen der Mitgliedstaaten, und ihre

Sachverstandigen haben systematisch Zugang zu den Sitzungen der

1

ABI. XXX vom XXX, S. XXX.
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Sachverstandigengruppen der Kommission, die mit der Ausarbeitung der delegierten
Rechtsakte befasst sind.
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(66)

Technische Standards sollten eine koharente Harmonisierung der Anforderungen
an die Bereitstellung von als Referenzwerte verwendeten Indizes und den Beitrag
zu ihnen sowie einen angemessenen Schutz von Anlegern und Verbrauchern in
der gesamten Union sicherstellen. Da die ESMA uber hochspezialisierte
Fachkrafte verfuigt, ware es effizient und angemessen, ihr die Aufgabe zu
Ubertragen, Entwtrfe technischer Regulierungsstandards, die keine politischen
Entscheidungen erfordern, auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen. Die
Kommission sollte mittels delegierter Rechtsakte gemaR Artikel 290 AEUV und in
Einklang mit den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 von der
ESMA ausgearbeitete Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zu den
Verfahren und Merkmalen der Uberwachungsfunktion; zur Sicherstellung der
Eignung und Uberpriifbarkeit der Eingabedaten sowie der internen
Uberwachungs- und Uberprifungsverfahren eines Kontributors; zu den von einem
Administrator bereitzustellenden Informationen Gber den Referenzwert und die
Methodik; zu den Elementen des Verhaltenskodex; zu den Anforderungen an
Systeme und Kontrollen; zu den Kriterien, die die zustandige Behorde bei der
Entscheidung tber die Anwendung zusatzlicher Anforderungen bertcksichtigen
sollte; zu den Inhalten der Referenzwert-Erklarung und den Fallen, in denen eine
Aktualisierung einer solchen Erklarung erforderlich ist; zum Mindestinhalt der
Kooperationsvereinbarungen zwischen den zustdndigen Behdrden und der ESMA,;
zur Form und zum Inhalt des Antrags auf Anerkennung eines in einem Drittstaat
angesiedelten Administrators und zur Darstellung der Informationen, die mit
einem solchen Antrag vorzulegen sind; sowie zu den Informationen, die in dem

Antrag auf Zulassung oder Registrierung vorzulegen sind, annehmen.
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(67) Zur Gewahrleistung einheitlicher Bedingungen fir die Durchfiihrung dieser
Verordnung sollten der Kommission Durchfiihrungsbefugnisse tbertragen werden,
um die Liste 6ffentlicher Behorden in der Union, zu erstellen und zu Uberarbeiten,
die Liste kritischer Referenzwerte zu erstellen und zu tGberarbeiten und die
Gleichwertigkeit des Rechtsrahmens, dem I Bereitsteller von Referenzwerten aus
Drittlandern unterliegen, flr die Zwecke vollstandiger oder teilweiser
Gleichwertigkeit festzustellen. Diese Befugnisse sollten in Einklang mit der
Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Européischen Parlaments und des Rates®

ausgeubt werden.

(68) AuRerdem sollte der Kommission die Befugnis tUbertragen werden, mittels
Durchfiihrungsrechtsakten gemaR Artikel 291 AEUV und in Einklang mit Artikel 15
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 von der ESMA ausgearbeitete technische
Durchfuhrungsstandards zu erlassen, mit denen Muster fur die
Konformitatserklarungen sowie Verfahren und Form des Informationsaustauschs

zwischen den zustédndigen Behdrden und der ESMA festgelegt werden.

Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16.
Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen Regeln und Grundsatze, nach denen die
Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfiihrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren (ABI. L 55 vom 28.2.2011, S. 13)
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(69)

(70)

Da die Ziele dieser Verordnung, némlich die Festlegung einer koharenten und
wirksamen Regelung, die den durch Referenzwerte entstehenden Anfélligkeiten
gerecht wird, von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden kénnen,
weil die Gesamtwirkung der mit Referenzwerten verbundenen Probleme nur im
Unionskontext in vollem Umfang zu erfassen ist, sondern vielmehr wegen des
Umfangs und der Wirkungen dieser Verordnung auf Unionsebene besser zu
verwirklichen sind, kann die Union in Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags
uber die Européische Union verankerten Subsidiaritatsprinzip tatig werden.
Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der
VerhaltnismaRigkeit geht diese Verordnung nicht tber das zur Verwirklichung dieser

Ziele erforderliche MaR hinaus.

Aufgrund der Dringlichkeit, das Vertrauen in Referenzwerte wiederherzustellen und
gerechte und transparente Finanzmarkte zu fordern, sollte diese Verordnung am Tag

nach ihrer Veroffentlichung in Kraft treten.
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(71)

Verbraucher konnen Finanzkontrakte, insbesondere Hypothekar- und
Verbraucherkreditvertrage, abschlieRen, fiir die ein Referenzwert als
Bezugsgrundlage dient, aber ungleiche Verhandlungsmacht und die Verwendung von
allgemeinen Geschaftsbedingungen bringen es mit sich, dass ihre Wahimoglichkeiten
in Bezug auf den verwendeten Referenzwert moglicherweise begrenzt sind. Darum
muss zumindest sichergestellt werden, dass Kreditgeber oder Vermittler fir
Verbraucherkredite angemessene Informationen zur Verfugung stellen. Um diese zu
erreichen, sollten die Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU daher entsprechend

geéndert werden.
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(72)

Die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 erfordert, dass Personen, die Fiilhrungsaufgaben
wahrnehmen, sowie Personen, die in enger Beziehung zu ihnen stehen, dem
Emittenten und der zustdndigen Behdrde jedes Eigengeschaft mit
Finanzinstrumenten melden, die selbst mit Anteilen und Schuldtiteln ihres
Emittenten verbunden sind. Es gibt allerdings zahlreiche Finanzinstrumente, die mit
Anteilen oder Schuldtiteln eines bestimmten Emittenten verbunden sind. Zu solchen
Finanzinstrumenten gehdren Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen,
strukturierte Produkte oder Finanzinstrumente, in die ein Derivat eingebettet ist, das
eine Abhangigkeit von der Wertentwicklung von Anteilen oder Schuldtiteln, die von
einem Emittenten ausgegeben werden, bewirkt. Jede Transaktion mit einem solchen
Finanzinstrument Uber einem Schwellenwert sollte dem Emittenten und der
zustandigen Behorde gemeldet werden. Eine Ausnahme sollte dann gelten, wenn
entweder das verbundene Finanzinstrument eine Risikoposition von hdchstens 20 %
gegeniiber den Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten bewirkt oder wenn die
Person, die Fiihrungsaufgaben wahrnimmt, oder die Person, die in enger Beziehung
zu ihr steht, die Zusammenstellung der Anlage des verbundenen Finanzinstruments
nicht kannte und nicht kennen konnte. Die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 sollte

daher gedndert werden —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:
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TITEL |
GEGENSTAND, ANWENDUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Artikel 1

Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Rahmen zur Sicherstellung der Genauigkeit
und Integritat von Indizes eingefihrt, die als Referenzwert bei Finanzinstrumenten und
Finanzkontrakten oder zur Messung der Wertentwicklung von Investmentfonds in der Union
verwendet werden. Diese Verordnung tragt somit zu einem reibungslos funktionierenden

Binnenmarkt mit hohem Verbraucher- und Anlegerschutz bei.

Artikel 2

Anwendungsbereich

1) Diese Verordnung gilt fur die Bereitstellung von Referenzwerten, das Beitragen von

Eingabedaten zu einem Referenzwert und die Verwendung eines Referenzwerts in der Union.
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(2)

Diese Verordnung gilt nicht fir

a)

b)

d)

eine Zentralbank;

eine Behorde, wenn sie Daten zu Referenzwerten beitragt, Referenzwerte
bereitstellt oder Kontrolle Uber die Bereitstellung von Referenzwerten ausubt,
die fur staatliche Politik, einschliellich Malnahmen in den Bereichen

Beschaftigung, Konjunktur und Inflation, verwendet werden;

eine zentrale Gegenparteien (CCP), wenn sie Referenzkurse oder
Abrechnungskurse bereitstellt, die zum Zweck des Risikomanagements und
der Abrechnung von CCP verwendet werden;

die Bereitstellung eines einzelnen Referenzkurses fur in Anhang |
Abschnitt C der Richtlinie 2014/65/EU aufgefuhrte Finanzinstrumente;

die Presse, andere Medien und Journalisten, wenn sie einen Referenzwert
lediglich als Teil ihrer journalistischen Tatigkeiten verdffentlichen oder
darauf Bezug nehmen, ohne Kontrolle Gber die Bereitstellung dieses

Referenzwerts zu haben;
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9)

h)

eine naturliche oder juristische Person, die im Rahmen ihrer geschéftlichen,
gewerblichen oder beruflichen Tatigkeit Kredite vergibt oder die Vergabe von
Krediten zusagt, soweit diese Person ihre eigenen festen oder variablen
Zinssatze veroffentlicht oder der Offentlichkeit zur Verfuigung stellt, die
anhand interner Entscheidungen festgelegt wurden und nur fur
Finanzkontrakte gelten, die von dieser Person oder einem Unternehmen
innerhalb desselben Konzerns mit ihren jeweiligen Kunden abgeschlossen

werden;

einen Rohstoff- Referenzwert, der auf Eingaben von Kontributoren beruht,
bei denen es sich mehrheitlich um nicht beaufsichtigte Unternehmen

handelt, auf die beide der folgenden Voraussetzungen zutreffen:

i)  Der Referenzwert wird von Finanzinstrumenten als Bezugsgrundlage
verwendet, fir die die Zulassung zum Handel an nur einem
Handelsplatz im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 24 der
Richtlinie 2014/65/EU beantragt wurde oder die an nur einem solchen

Handelsplatz gehandelt werden;

i) der nominelle Gesamtwert der Finanzinstrumente, die den
Referenzwert als Bezugsgrundlage verwenden, betragt nicht mehr als
100 Mio. EUR,;

einen Index-Anbieter in Bezug auf einen von ihm bereitgestellten Index,
wenn der Anbieter keine Kenntnis davon hat und verninftigerweise auch
keine Kenntnis davon haben konnte, dass dieser Index fir die in Artikel 3

Absatz 1 Nummer 3 genannten Zwecke verwendet wird.
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Artikel 3

Begriffsbestimmungen
(1) Im Sinne dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck
1. ,Index* jede Zahl,
a) die veroffentlicht oder der Offentlichkeit zuganglich gemacht wird;
b)  die regelmaRig,

i) ganz oder teilweise, durch Anwendung einer Formel oder einer anderen

Berechnungsmethode oder durch Bewertung bestimmt wird und

i) auf der Grundlage des Werts eines oder mehrerer
Basisvermogenswerte oder Basispreise, einschlieBlich geschéatzter Preise,
tatsachlicher oder geschétzter Zinssatze, Quotierungen und
verbindlicher Quotierungen oder sonstiger Werte oder Erhebungen

erfolgt;

2. wIndex-Anbieter“ eine natiirliche oder juristische Person, die die Kontrolle

Uber die Bereitstellung eines Indexes ausuibt;

-56 -



»Referenzwert” jeden Index, auf den Bezug genommen wird, um den flr ein
Finanzinstrument oder einen Finanzkontrakt zahlbaren Betrag oder den Wert
eines Finanzinstruments zu bestimmen, oder einen Index, der verwendet wird,
um die Wertentwicklung eines Investmentfonds zwecks Ruckverfolgung der
Rendite dieses Indexes oder der Bestimmung der Zusammensetzung eines
Portfolios oder der Berechnung der Anlageerfolgspramien (Performance

Fees) zu messen;

»Referenzwert-Familie“ eine Gruppe von Referenzwerten, die von demselben
Administrator bereitgestellt und aus Eingabedaten derselben Art bestimmt
wird und spezifische Messungen desselben oder eines ahnlichen Marktes

bzw. derselben oder einer &hnlichen wirtschaftlichen Realitat liefert;
,Bereitstellung eines Referenzwerts*

a) die Verwaltung der Mechanismen fir die Bestimmung eines

Referenzwerts;

b)  die Erhebung, Analyse oder Verarbeitung von Eingabedaten zwecks

Bestimmung eines Referenzwerts;

c) die Bestimmung eines Referenzwerts durch Anwendung einer Formel
oder anderen Berechnungsmethode oder durch Bewertung der zu diesem

Zweck bereitgestellten Eingabedaten;
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»Administrator eine natiirliche oder juristische Person, die die Kontrolle iiber

die Bereitstellung eines Referenzwerts ausibt;

,Verwendung eines Referenzwerts*

a)

b)

d)

die Ausgabe eines Finanzinstruments, fir das ein Index oder eine

Indexkombination als Bezugsgrundlage dient;

die Bestimmung des im Rahmen eines Finanzinstruments oder -
kontrakts zahlbaren Betrags unter Bezugnahme auf einen Index oder

eine Indexkombination;

den Umstand, Vertragspartei eines Finanzkontrakts zu sein, fiir den ein

Index oder eine Indexkombination als Bezugsgrundlage dient;

die Bereitstellung eines Sollzinssatzes im Sinne von Artikel 3
Buchstabe j der Richtlinie 2008/48/EG, der als Spread oder Aufschlag
auf einen Index oder eine Indexkombination berechnet wird und
ausschlieBlich fur einen Finanzkontrakt als Bezugsgrundlage

verwendet wird, bei dem der Kreditgeber Vertragspartei ist;
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10.

11.

e) die Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds anhand eines
Indexes oder einer Indexkombination zwecks Ruckverfolgung der
Rendite dieses Indexes oder dieser Indexkombination, Bestimmung der
Zusammensetzung eines Portfolios oder Berechnung der

Anlageerfolgspramien (Performance Fees);

,Beitragen von Eingabedaten die Ubermittlung von nicht ohne Weiteres
verfligbaren Eingabedaten an einen Administrator oder an eine andere Person
zur Weiterleitung an einen Administrator, die im Zusammenhang mit der

Bestimmung eines Referenzwerts erforderlich ist und zu diesem Zweck erfolgt;

,,Kontributor* eine natirliche oder juristische Person, die Eingabedaten

beitragt;

,beaufsichtigter Kontributor* ein beaufsichtigtes Unternechmen, das

Eingabedaten fir einen in der Union angesiedelten Administrator beitréagt;

,.Submittent eine natiirliche Person, die vom Kontributor zum Zweck des

Beitragens von Eingabedaten beschaftigt wird;
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12.

13.

14.

» Priifer* einen Mitarbeiter eines Administrators eines Rohstoff-
Referenzwerts oder eine andere natirliche Person, deren Leistungen vom
Administrator in Anspruch genommen werden oder der Kontrolle des
Administrators unterliegen, und der/die daftir verantwortlich ist, auf
Eingabedaten und andere Informationen eine Methodik anzuwenden oder
diese zu beurteilen, um zu einer abschliefenden Bewertung in Bezug auf den

Preis eines bestimmten Rohstoffs zu gelangen;

wExperteneinschitzung“ die Ausiibung von Ermessen durch einen
Administrator oder Kontributor in Bezug auf die Nutzung von Daten zur
Bestimmung eines Referenzwerts, einschliellich der Extrapolation von
Werten vorausgegangener oder verbundener Transaktionen,
Wertbereinigungen fur Faktoren, die die Datenqualitat beeinflussen kénnen,
wie Marktereignisse oder die Verschlechterung der Bonitét eines K&ufers
oder Verkaufers und die starkere Gewichtung von verbindlichen Geboten

oder Offerten gegentber einer bestimmten abgeschlossenen Transaktion;

»Eingabedaten® die von einem Administrator zur Bestimmung eines
Referenzwerts verwendeten Daten in Bezug auf den Wert eines oder mehrerer
Basisvermogenswerte oder Preise, einschlieBlich geschéatzter Preise,

Quotierungen, verbindlicher Quotierungen oder anderer Werte;
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15.

16.

17.

., Transaktionsdaten* iiberwachbare Preise, Zinssitze, Indizes oder Werte,
die Transaktionen zwischen nicht verbundenen Parteien an einem aktiven
Markt wiedergeben, der wettbewerblichen Angebots- und Nachfragekréaften

unterliegt;

wFinanzinstrument“ eines der in Anhang 1 Abschnitt C der

Richtlinie 2014/65/EU aufgefuhrten Instrumente, fur das die Zulassung zum
Handel an einem Handelsplatz im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 24
der Richtlinie 2014/65/EU beantragt wurde oder das an einem Handelsplatz

im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 24 der Richtlinie 2014/65/EU oder
Uber einen systematischen Internalisierer im Sinne des Artikels 4 Absatz 1

Nummer 20 dieser Richtlinie gehandelt wird;
wheaufsichtigtes Unternehmen* eines der Folgenden:

a) ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des
Rates!;

b)  eine Wertpapierfirma im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der
Richtlinie 2014/65/EU;

c) ein Versicherungsunternehmen im Sinne des Artikels 13 Nummer 1
der Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates?;

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26.
Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 (ABI. L 176 vom 27.6.2013,
S.1).
Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom

25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Austibung der Versicherungs- und
der Ruckversicherungstéatigkeit (Solvabilitat 11) (ABI. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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d) ein Ruckversicherungsunternehmen im Sinne des Artikels 13
Nummer 4 der Richtlinie 2009/138/EG;

e) einen OGAW im Sinne des Artikels 1 Absatz 2 der Richtlinie
2009/65/EG oder gegebenenfalls eine OGAW-Verwaltungsgesellschaft
im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe b jener Richtlinie;

f)  einen Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM) im Sinne des
Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU des

Europaischen Parlaments und des Rates?;

g) eine Einrichtung der betrieblichen Altersversorgung im Sinne des
Artikels 6 Buchstabe a der Richtlinie 2003/41/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates?;

h)  einen Kreditgeber im Sinne des Artikels 3 Buchstabe b der Richtlinie
2008/48/EG zu Zwecken von Kreditvertragen im Sinne des Artikels 3
Buchstabe c jener Richtlinie;

i) ein Nichtkreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Nummer 10 der
Richtlinie 2014/17/EU zu Zwecken von Kreditvertragen im Sinne des

Artikels 4 Nummer 3 jener Richtlinie;

J)  einen Marktbetreiber im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 18 der
Richtlinie 2014/65/EU;

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

Richtlinie 2003/41/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 2003
Uber die Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung (ABI. L 235 vom 23.9.2003, S. 10).
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k)  eine CCP im Sinne des Artikels 2 Nummer 1 der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates?;

I)  ein Transaktionsregister im Sinne des Artikels 2 Nummer 2 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012;

m) einen Administrator;
18. ,, Finanzkontrakt

a) jeden Kreditvertrag im Sinne des Artikels 3 Buchstabe c der
Richtlinie 2008/48/EG;

b)  jeden Kreditvertrag im Sinne des Artikels 4 Nummer 3 der
Richtlinie 2014/17/EU;

1

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
4. Juli 2012 Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister
(ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).
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19.

20.

wInvestmentfonds“ einen AIF im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe a
der Richtlinie 2011/61/EU oder einen OGAW im Sinne des Artikels 1 Absatz
2 der Richtlinie 2009/65/EG;

wlLeitungsorgan“ das Organ oder die Organe eines Administrators oder eines
anderen beaufsichtigten Unternehmens, das (die) nach nationalem Recht
bestellt wurde (wurden) und befugt ist (sind), die Strategie, die Ziele und die
allgemeine Richtung des Administrators oder anderen beaufsichtigten
Unternehmens vorzugeben, und das (die) Entscheidungen der
Geschéftsleitung Uberwacht (Uberwachen) und dem (denen) die Personen
angehoren, die die Geschéafte des Administrators oder anderen

beaufsichtigten Unternehmens tatsachlich fuhren;
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21.

22.

23.

s Verbraucher* eine natiirliche Person, die bei den unter diese Verordnung
fallenden Finanzkontrakten zu einem Zweck handelt, der nicht ihrer
geschaftlichen, beruflichen oder gewerblichen Tatigkeit zugerechnet werden

kann;

»Referenzzinssatz“ einen Referenzwert, der im Sinne der Nummer 1
Buchstabe b Ziffer ii dieses Absatzes auf der Grundlage des Zinssatz
bestimmt wird, zu dem Banken anderen Banken oder anderen Agenten als
Banken auf dem Geldmarkt Kredite gewahren oder bei diesen Kredite
aufnehmen kénnen;

» Rohstoff-Referenzwert“ einen Referenzwert, bei dem der
Basisvermdgenswert flr die Zwecke von Nummer 1 Buchstabe b Ziffer ii
dieses Absatzes eine Ware im Sinne des Artikels 2 Nummer 1 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006' mit Ausnahme der in Anhang |
Abschnitt C Nummer 11 der Richtlinie 2014/65/EU genannten

Emissionszertifikate ist;

Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur
Durchfuhrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates betreffend die Aufzeichnungspflichten ftr Wertpapierfirmen, die Meldung von
Geschéften, die Markttransparenz, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum
Handel und bestimmte Begriffe im Sinne dieser Richtlinie (ABI. L 241 vom 2.9.2006,

S. 1).
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24. ,,Referenzwert aus regulierten Daten“ einen durch die Anwendung einer
Formel auf der Grundlage von Daten aus folgenden Quellen erstellten

Referenzwert:
a) Eingabedaten, die vollstandig und direkt beigetragen werden von

1)  einem Handelsplatz im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 24
der Richtlinie 2014/65/EU oder einem Handelsplatz in einem
Drittstaat, fur den die Kommission einen
Durchfuhrungsbeschluss erlassen hat, nach dem der Rechts- und
Aufsichtsrahmen dieses Drittstaats als gleichwertig betrachtet
wird im Sinne des Artikels 28 Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 des Européischen Parlaments und des Rates?, oder
einem regulierten Markt, der nach Artikel 2a der Verordnung
(EVU) Nr. 648/2012 als gleichwertig angesehen wird, in jedem Fall
jedoch nur in Bezug auf Transaktionsdaten betreffend

Finanzinstrumente,

i) einem genehmigten Veroffentlichungssystem im Sinne des
Artikels 4 Absatz 1 Nummer 52 der Richtlinie 2014/65/EU oder
einem konsolidierten Datenticker im Sinne des Artikels 4
Absatz 1 Nummer 53 der Richtlinie 2014/65/EU, das bzw. der in
Einklang mit verbindlichen Transparenzanforderungen fiir den
Nachhandel steht, jedoch nur in Bezug auf Transaktionsdaten,
die an einem Handelsplatz gehandelte Finanzinstrumente

betreffen,

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Européaischen Parlaments und des Rates vom 15.
Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 84).
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iii) einem genehmigten Meldemechanismus im Sinne des Artikels 4
Absatz 1 Nummer 54 der Richtlinie 2014/65/EU, jedoch nur in
Bezug auf Transaktionsdaten, die an einem Handelsplatz
gehandelte Finanzinstrumente betreffen und die in Einklang mit
verbindlichen Transparenzanforderungen fir den Nachhandel

offengelegt werden missen,

iv)  einer Strombdrse im Sinne des Artikels 37 Absatz 1 Buchstabe j
der Richtlinie 2009/72/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates?,

v)  einer Erdgasborse im Sinne des Artikels 41 Absatz 1 Buchstabe j
der Richtlinie 2009/73/EG I des Europdischen Parlaments und des
Rates?,

vi) einer Auktionsplattform im Sinne des Artikels 26 oder des
Artikels 30 der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 der

Kommissions3,

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

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

Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 der Kommission vom 12. November 2010 tber den
zeitlichen und administrativen Ablauf sowie sonstige Aspekte der Versteigerung von
Treibhausgasemissionszertifikaten gemal der Richtlinie 2003/87/EG des
Européischen Parlaments und des Rates tber ein System fur den Handel mit
Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft (ABI. L 302 vom 18.11.2010,
S. 1).
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25.

26.

27.

28.

vii) einem Dienstleister, an den der Administrator des Referenzwerts
die Datenerhebung im Einklang mit Artikel 10 ausgelagert hat,
sofern der Dienstleister die Daten vollstandig und direkt von

einer unter den Buchstaben i bis vi genannten Stelle erhalt;
b)  Nettoinventarwerte von Investmentfonds;

,.kritischer Referenzwert* einen Referenzwert, ausgenommen Referenzwerte
aus regulierten Daten, der eine der Voraussetzungen des Artikels 20 Absatz 1
erfillt und der auf der gemaR jenem Artikel von der Kommission erstellten
Liste steht;

»signifikanter Referenzwert“ einen Referenzwert, der die Voraussetzungen
des Artikels 24 Absatz 1 erfallt;

whnicht signifikanter Referenzwert“ einen Referenzwert, der die
Voraussetzungen der Artikel 20 Absatz 1 und Artikel 24 Absatz 1 nicht

erfullt;

»angesiedelt® in Bezug auf eine juristische Person, den Staat, in dem diese
juristische Person ihren eingetragenen Sitz oder eine andere offizielle Anschrift
unterhalt, und in Bezug auf eine natirliche Person den Staat, in dem diese

natirliche Person ihren Steuerwohnsitz unterhélt;
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29. ,,Behorde*

a) eine Regierung oder andere ¢ffentliche Verwaltung, einschliellich der
Stellen, die fur die Staatsschuldenverwaltung zustandig oder daran

beteiligt sind;

b) eine Stelle oder Person, die entweder aufgrund innerstaatlichen Rechts
Aufgaben der 6ffentlichen Verwaltung wahrnimmt oder unter der
Kontrolle einer Stelle im Sinne von Buchstabe a dffentliche
Zustandigkeiten hat, 6ffentliche Aufgaben wahrnimmt oder 6ffentliche
Dienstleistungen, einschlie}lich MalRnahmen in den Bereichen

Beschaftigung, Konjunktur und Inflation, erbringt.

(2) Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, gemald Artikel 49 delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um technische Aspekte der in Absatz 1 des vorliegenden Artikels
festgelegten Begriffsbestimmungen naher auszufihren und insbesondere festzulegen, was fur
die Zwecke der Bestimmung des Begriffs Index unter Zugénglichmachung fiir die

Offentlichkeit zu verstehen ist I )

Sofern anwendbar, tragt die Kommission den Marktentwicklungen bzw. den
technologischen Entwicklungen sowie der internationalen Konvergenz der Aufsichtspraxis

in Bezug auf Referenzwerte Rechnung.
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3) Die Kommission erlasst Durchfiihrungsrechtsakte, um ein Verzeichnis der unter
die Begriffsbestimmung gemal Absatz 1 Nummer 29 des vorliegenden Artikels fallenden
Behorden in der Union zu erstellen und zu Uberprifen. Diese Durchfiihrungsrechtsakte

werden nach dem in Artikel 50 Absatz 2 genannten Prifverfahren erlassen.

Sofern anwendbar, tragt die Kommission den Marktentwicklungen bzw. den
technologischen Entwicklungen sowie der internationalen Konvergenz der Aufsichtspraxis

in Bezug auf Referenzwerte Rechnung.
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TITEL Il
INTEGRITAT UND ZUVERLASSIGKEIT VON REFERENZWERTEN

Kapitel 1

Unternehmensfihrung und Kontrolle durch Administratoren

Artikel 4

Anforderungen mit Blick auf die Unternehmensfiihrung und Interessenkonflikte

(1) | Ein Administrator muss {iber solide Regelungen fur die Unternehmensfiihrung
verfiigen, die eine klare Organisationsstruktur mit genau abgegrenzten, transparenten und
kohdarenten Aufgaben und Verantwortungsbereichen fur alle an der Bereitstellung eines
Referenzwerts Beteiligten vorsehen.

Der Administrator unternimmt angemessene Schritte, um Interessenkonflikte zwischen ihm
selbst, einschliel’lich seiner Flihrungskréafte, Mitarbeiter und anderer Personen, die direkt
oder indirekt mit ihm durch Kontrolle verbunden sind, und den Kontributoren oder
Nutzern zu erkennen und zu vermeiden oder zu regeln, und sorgt daftr, dass eine etwaige
im Prozess der Bestimmung des Referenzwerts erforderlich werdende Austibung von

Beurteilungs- oder Ermessensspielrdumen unabhingig und redlich erfolgt I .
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(2) Die Bereitstellung eines Referenzwerts erfolgt organisatorisch getrennt von
jeglichem Geschaftsbereich eines Administrators, der Anlass zu einem tatsachlichen oder

potenziellen Interessenkonflikt geben konnte.

3 Wenn es beim Administrator aufgrund von dessen Eigentiimerstruktur, aufgrund
der Mehrheitsbeteiligungen oder anderer Tatigkeiten, die von einem Unternehmen
durchgefihrt werden, das Eigentiimer des Administrators ist oder diesen kontrolliert oder
das im Eigentum oder unter der Kontrolle des Administrators oder eines verbundenen
Unternehmens des Administrators steht, zu einem Interessenkonflikt kommt, der nicht
angemessen geregelt werden kann, kann die jeweils zustéandige Behdrde verlangen, dass
der Administrator eine unabhéngige Aufsichtsfunktion einrichtet, die eine ausgewogene

Vertretung von Interessentragern, einschlieBlich Nutzern und Kontributoren, umfasst.

4) Ist eine angemessene Regelung eines derartigen Interessenkonflikts nicht méglich,
kann die jeweils zustandige Behorde verlangen, dass der Administrator entweder die
Tatigkeiten oder Beziehungen, die den Interessenkonflikt bewirken, beendet oder die

Bereitstellung des Referenzwerts einstellt.
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5) Ein Administrator veroffentlicht alle bestehenden oder potenziellen
Interessenkonflikte oder legt sie Referenzwert-Nutzern, der jeweils zustandigen Behoérde
sowie bei Bedarf den Kontributoren offen, einschliellich Interessenkonflikten aufgrund

der Eigentums- oder Kontrollverhaltnisse beim Administrator.

(6) Ein Administrator legt geeignete Strategien und Verfahren sowie wirksame
organisatorische Regelungen fur die Ermittlung, Offenlegung, Verhinderung, Regelung,
und Minderung von Interessenkonflikten fest und wendet sie an, um die Integritat und
Unabhéangigkeit der Bestimmung des Referenzwerts zu schitzen. Diese Strategien und
Verfahren sind regelmalig zu Gberprifen und zu aktualisieren. Die Strategien und
Verfahren mussen Interessenkonflikte angehen und ihnen Rechnung tragen, dem
Ermessensspielraum beim Prozess der Bestimmung des Referenzwerts und den Risiken im

Zusammenhang mit dem Referenzwert Rechnung tragen und

a) die Vertraulichkeit der dem Administrator zur Verfligung gestellten oder von
ihm erzeugten Informationen unter Bertcksichtigung der Offenlegungs- und

Transparenzpflichten aufgrund dieser Verordnung sicherstellen und
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b)

insbesondere Interessenkonflikte aufgrund der Eigentums- oder
Kontrollverhaltnisse beim Administrator oder infolge anderer Interessen an
seiner Gruppe oder infolge der méglichen Einflussnahme oder Kontrolle
anderer Personen auf bzw. Gber den Administrator in Bezug auf die

Bestimmung von Referenzwerten mindern.

(7) Der Administrator sorgt dafiir, dass Mitarbeiter und andere natirliche Personen,

deren Leistungen von ihm in Anspruch genommen werden kénnen oder von ihm

kontrolliert werden und die direkt an der Bereitstellung eines Referenzwerts beteiligt sind,

a)

b)

Uber die zur Wahrnehmung der ihnen zugewiesenen Aufgaben
erforderlichen Kompetenzen, Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen und
einem wirksamen Management und einer wirksamen Beaufsichtigung

unterliegen,

keiner ungebdhrlichen Einflussnahme und keinen Interessenkonflikten
unterliegen und sich nicht aufgrund der Verglitung und Bewertung der
Leistung dieser Personen in einem Interessenkonflikt oder einer anderen
Situation befinden, die sich auf die Integritat des Prozesses der Bestimmung

des Referenzwerts auswirkt,

keine Interessen oder Geschaftsbeziehungen haben, durch die die

Tatigkeiten des betreffenden Administrators gefahrdet werden,
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d) nicht die Erlaubnis besitzen, durch Gebote, Offerten und Handel auf eigene
Rechnung oder im Namen von Marktteilnehmern einen Beitrag zur
Bestimmung des Referenzwerts zu leisten, es sei denn, eine solche Art des
Beitrags ist als Teil der Referenzwert-Methodik ausdrucklich erforderlich

und unterliegt speziellen darin festgelegten Vorschriften und

e)  wirksamen Kontrollverfahren unterliegen hinsichtlich des Austauschs von
Informationen mit anderen Mitarbeitern, wenn aufgrund von deren
Tatigkeiten das Risiko von Interessenkonflikten besteht, oder mit Dritten,

wenn diese Informationen sich auf den Referenzwert auswirken kdnnen.

(8) Ein Administrator legt zur Sicherstellung der Integritat und Zuverlassigkeit der
Mitarbeiter oder Personen, die den Referenzwert bestimmen, spezifische Verfahren der
internen Kontrolle fest und verlangt vor Verbreitung des Referenzwerts zumindest eine

interne Abzeichnung durch die Geschéaftsleitung.
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Artikel 5

Anforderungen an die Aufsichtsfunktion

(1) Ein Administrator schafft und unterhalt eine standige und wirksame
Aufsichtsfunktion, um die Uberwachung aller Aspekte der Bereitstellung seiner

Referenzwerte zu gewahrleisten.

(2) Ein Administrator entwickelt und unterhélt solide Verfahren in Bezug auf seine

Aufsichtsfunktion und stellt sie den jeweils zustandigen Behdrden zur Verflgung.

(3) Die Aufsichtsfunktion arbeitet integer und umfasst die folgenden Zustandigkeiten,
die vom Administrator entsprechend der Komplexitat, Verwendung und Anfalligkeit des

Referenzwerts angepasst werden:

a)  die mindestens jahrliche Uberpriifung der Referenzwert-Definition und
-Methodik,

b)  die Uberwachung etwaiger Anderungen der Referenzwert-Methodik und die
Mdoglichkeit, vom Administrator eine Konsultation beztglich dieser

Anderungen zu verlangen,

c) die Uberwachung des Kontrollrahmens, des Referenzwert-Managements und
der Referenzwert-Anwendung des Administrators und — falls der
Referenzwert auf Eingabedaten von Kontributoren basiert — des

Verhaltenskodex des Administrators im Sinne des Artikels 15,
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d)

9)

h)

die Uberpriifung und Genehmigung von Verfahren fiir die Einstellung des

Referenzwerts und Konsultationen tber die Einstellung,

die Beaufsichtigung von Dritten, die an der Bereitstellung des Referenzwerts

einschlieBlich Berechnung und Verbreitung beteiligt sind,

die Bewertung interner und externer Priifungen oder Uberpriifungen sowie

die Uberwachung der Umsetzung ermittelter AbhilfemaRnahmen,

wenn der Referenzwert auf Eingabedaten von Kontributoren basiert, die
Uberwachung der Eingabedaten und der Kontributoren sowie der
MaBnahmen des Administrators zur Uberpriifung oder Validierung des

Beitragens von Eingabedaten,

wenn der Referenzwert auf Eingabedaten von Kontributoren basiert,
wirksame Malinahmen bei Verstélien gegen den Verhaltenskodex im Sinne
des Artikels 15 und

die Unterrichtung der jeweils zustandigen Behdrden tber von der
Aufsichtsfunktion festgestelltes Fehlverhalten von Kontributoren, wenn der
Referenzwert auf Eingabedaten von Kontributoren basiert, oder von
Administratoren sowie Gber ungewohnliche oder verdachtige Eingabedaten.
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4) Die Aufsichtsfunktion wird von einem gesonderten Ausschuss wahrgenommen

oder durch andere geeignete Regelungen zur Unternehmensfuihrung sichergestellt.

(5) Die ESMA arbeitet Entwtirfe technischer Regulierungsstandards aus, durch die
die Verfahren fur die Aufsichtsfunktion und die Merkmale, die die Aufsichtsfunktion
hinsichtlich Zusammensetzung und Positionierung innerhalb der Organisationsstruktur
des Administrators haben muss, prazisiert werden, um die Integritat der Funktion
sicherzustellen und daftir Sorge zu tragen, dass es keine Interessenkonflikte gibt. Die
ESMA arbeitet insbesondere eine nicht erschopfende Liste geeigneter Regelungen fir die
Unternehmensfiihrung gemal Absatz 4 aus.

Die ESMA unterscheidet zwischen verschiedenen Arten von Referenzwerten und Sektoren
entsprechend der Regelung in dieser Verordnung und bericksichtigt die Unterschiede bei
den Eigentums- und Kontrollstrukturen von Administratoren, die Art, den Umfang und die
Komplexitéat der Bereitstellung des Referenzwerts sowie die Risiken und Auswirkungen des
Referenzwerts auch im Lichte der internationalen Konvergenz der Aufsichtspraxis in
Bezug auf die fur die Referenzwerte geltenden Anforderungen an die
Unternehmensfihrung. Die Entwirfe technischer Regulierungsstandards der ESMA
beziehen sich jedoch nicht auf Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte und

gelten auch nicht fir diese.

Die ESMA legt der Kommission die Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis zum

... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung| vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards nach dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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(6) Die ESMA kann im Einklang mit Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
Leitlinien herausgeben, die sich an Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte

richten, um die in Absatz 5 des vorliegenden Artikels genannten Elemente néher

auszufihren.
Artikel 6
Anforderungen an den Kontrollrahmen
(1) Der Administrator muss einen Kontrollrahmen vorhalten, durch den sichergestellt

wird, dass seine Referenzwerte im Einklang mit dieser VVerordnung bereitgestellt und
verOffentlicht oder zugénglich gemacht werden.

(2) Der Kontrollrahmen muss dem Umfang der festgestellten Interessenkonflikte, dem
Ermessensspielraum bei der Bereitstellung des Referenzwerts und der Art der

Referenzwert-Eingabedaten angemessen sein.
(3) Der Kontrollrahmen umfasst:
a)  Steuerung operationeller Risiken,

b)  angemessene und wirksame Plane fur die Fortfihrung des Geschaftsbetriebs

und die Notfallbewaltigung,

c) vorhandene Notfallverfahren fir den Fall von Stérungen im Prozess der

Bereitstellung des Referenzwerts.
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4) Ein Administrator muss MalRnahmen zur

a)  Sicherstellung der Einhaltung des Verhaltenskodex im Sinne des Artikels 15
und der Erfullung der geltenden Standards flir Eingabedaten durch die

Kontributoren treffen,

b)  Uberwachung der Eingabedaten, nach Mdoglichkeit einschlieBlich der
Uberwachung der Eingabedaten vor der Referenzwert-Veréffentlichung und
der Validierung der Eingabedaten nach der Veroffentlichung, treffen, um

Fehler und Anomalien zu ermitteln.

(5) Der Kontrollrahmen wird dokumentiert, Gberprift und gegebenenfalls aktualisiert
sowie den jeweils zustandigen Behérden und auf Anfrage den Nutzern zur Verfigung

gestellt.
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Artikel 7

Anforderungen an den Rahmen fir die Rechenschaftslegung

1) Der Administrator muss uber einen Rahmen fiir die Rechenschaftslegung verfugen,
der die Aufbewahrung von Aufzeichnungen, externe und interne Uberpriifungen und ein
Beschwerdeverfahren regelt und mit dem die Erfullung der Anforderungen dieser Verordnung

nachgewiesen werden kann.

(2) Der Administrator benennt eine interne Stelle, die ausreichend dazu bef&higt ist,
die Einhaltung der Referenzwert-Methodik und dieser Verordnung durch den

Administrator zu Uberprtfen und dartber Bericht zu erstatten.

(3) Im Fall kritischer Referenzwerte benennt der Administrator einen unabhangigen
externen Prufer, der die Einhaltung der Referenzwert-Methodik und dieser Verordnung

durch den Administrator mindestens jahrlich Uberprift und dartiber Bericht erstattet.

4) Auf Ersuchen der jeweils zustandigen Behorde stellt der Administrator der jeweils
zustandigen Behorde die Einzelheiten der Uberpriifungen und Berichte gemaR Absatz 2 zur
Verfugung. Auf Ersuchen der jeweils zustandigen Behorde oder eines Referenzwert-
Nutzers verdffentlicht der Administrator die Einzelheiten der in Absatz 3 vorgesehenen

Uberprifungen.
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1)

Artikel 8

Anforderungen an das Fihren von Aufzeichnungen

Der Administrator fihrt Aufzeichnungen tber

a)
b)

c)

d)

alle Eingabedaten und die Verwendung dieser Daten,
die fur die Bestimmung des Referenzwerts verwendete Methodik,

jede Ausiibung von Beurteilungs- oder Ermessensspielraum bei der
Bestimmung des Referenzwert durch den Administrator und gegebenenfalls
durch die Prufer, einschlielich der Begriindung fur die Ausiibung eines

solchen Beurteilungs- oder Ermessensspielraums,

die Nichtbeachtung von Eingabedaten, insbesondere wenn sie den
Anforderungen der Referenzwert-Methodik entsprechen, und die Grinde

hierfir,

andere Anderungen der oder Abweichungen von den Standardverfahren und
der Methodik, einschlieBlich derjenigen, die wahrend Stressphasen oder

Storungen des Marktes vorgenommen wurden,
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f)  die Identitat der Submittenten und nattrlichen Personen, die vom

Administrator fur die Bestimmung des Referenzwerts beschaftigt werden,

g) alle Unterlagen tber Beschwerden, einschlielich der vom

Beschwerdefuhrer vorgelegten Unterlagen, und

h)  Telefongespréache oder elektronische Mitteilungen zwischen Beschéftigten
des Administrators und den Kontributoren oder Submittenten in Bezug auf

eine Referenzwert.

(2) Der Administrator bewahrt die in Absatz 1 genannten Aufzeichnungen wéhrend
mindestens flnf Jahren so auf, dass es moglich ist, die Bestimmung des Referenzwerts
erneut vorzunehmen und vollstandig nachzuvollziehen und Eingabedaten, Berechnungen
sowie Beurteilungs- und Ermessensspielraume einer Prifung oder Bewertung zu
unterziehen. Die in Einklang mit Absatz 1 Buchstabe h gefiihrten Aufzeichnungen von
Telefongesprachen und elektronischen Mitteilungen werden den an den Gesprachen oder
Mitteilungen beteiligten Personen auf Anfrage zur Verfiigung gestellt und drei Jahre

aufbewahrt.
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Artikel 9

Mechanismus zur Bearbeitung von Beschwerden

(1) Der Administrator unterhalt und verdffentlicht Verfahren fur die Entgegennahme

und Untersuchung von Beschwerden sowie fuir die Fihrung von Aufzeichnungen tber

Beschwerden, einschliefflich Giber Beschwerden Uber den Prozess des Administrators zur

Referenzwert- Bestimmung.

(2) Durch diesen Mechanismus zur Bearbeitung von Beschwerden muss sichergestellt

werden, dass:

a)

b)

der Administrator die Verfahren zur Behandlung von Beschwerden zur
Verfugung stellt, mittels deren Beschwerden dartber, ob eine bestimmte
Bestimmung des Referenzwerts fir den Marktwert reprasentativ ist, Gber
vorgeschlagene Anderungen des Verfahrens zur Bestimmung des
Referenzwerts, Gber die Anwendung der Methodik auf eine bestimmte
Bestimmung der Berechnung und Uber sonstige Entscheidungen im
Zusammenhang mit dem Prozess der Bestimmung des Referenzwerts

eingelegt werden kdnnen.

Beschwerden innerhalb eines angemessenen Zeitraums und fair untersucht
werden, und das Ergebnis der Ermittlung dem Beschwerdefihrer innerhalb
eines angemessenen Zeitraums mitgeteilt wird, es sei denn, eine solche
Mitteilung widersprache den Zielen der 6ffentlichen Ordnung oder der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014.

Die Untersuchung unabhéangig von einer Person, die an dem Gegenstand der

Beschwerde beteiligt oder beteiligt gewesen sein kann, durchgeftihrt wird.
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Artikel 10

Auslagerung

(1) Ein Administrator lagert bei der Bereitstellung eines Referenzwerts Aufgaben nicht
in einer Weise aus, dass seine Kontrolle (iber die Bereitstellung des Referenzwerts oder die
Madglichkeit der jeweils zustdndigen Behorde, den Referenzwert zu beaufsichtigen,

wesentlich beeintrachtigt wird.

(2) Lagert ein Administrator Aufgaben oder relevante Dienstleistungen und Tatigkeiten
bei der Bereitstellung eines Referenzwerts an einen Dienstleister aus, bleibt er in vollem
Umfang fur die Erfullung aller ihm aus dieser Verordnung erwachsenden Pflichten

verantwortlich.

(3) Im Fall von Auslagerungen sorgt der Administrator daftir, dass folgende

Bedingungen erfullt sind:
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b)

d)

Der Dienstleister verfligt tiber die notwendigen Fahigkeiten und Kapazitaten
sowie alle gesetzlich vorgeschriebenen Genehmigungen flr eine zuverlassige
und professionelle Wahrnehmung der ausgelagerten Aufgaben,

Dienstleistungen oder Tatigkeiten.

Der Administrator stellt der jeweils zustandigen Behorde die Identitat und
die Aufgaben des Dienstleisters, der am Prozess zur Bestimmung des

Referenzwerts beteiligt ist, zur Verflgung.

Der Administrator leitet angemessene Schritte ein, falls Zweifel daran
bestehen, dass der Dienstleister die ausgelagerten Aufgaben wirkungsvoll
und unter Einhaltung aller geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften

wahrnimmt.

Der Administrator verfiigt weiterhin tber die notwendigen Fachkenntnisse,
um die ausgelagerten Aufgaben wirksam zu Gberwachen und die mit der

Auslagerung verbundenen Risiken zu bewaltigen.
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9)

h)

Der Dienstleister unterrichtet den Administrator tber jede Entwicklung, die
seine Fahigkeit, die ausgelagerten Aufgaben wirkungsvoll und unter
Einhaltung aller geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften

wahrzunehmen, wesentlich beeintréachtigen konnte.

Der Dienstleister arbeitet in Bezug auf die ausgelagerten Tatigkeiten mit der
jeweils zustandigen Behorde zusammen, der Administrator und die jeweils

zustandige Behorde haben tatséachlichen Zugang zu Daten, die einen Bezug
auf die ausgelagerten Tatigkeiten haben, sowie zu den Geschéaftsraumen des
Dienstleisters und die jeweils zustandige Behorde kann diese Zugangsrechte

ausuben.

Der Administrator kann die Vereinbarungen Uber die Auslagerung

erforderlichenfalls beenden.

Der Administrator trifft geeignete Malinahmen, darunter Notfallplane, um
unnotige operationelle Risiken im Zusammenhang mit der Beteiligung des

Dienstleisters am Prozess der Bestimmung des Referenzwerts zu vermeiden.
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Kapitel 2

Eingabedaten, Methodik sowie Meldung von Verst6éRen

Artikel 11
Eingabedaten I

1) Bei der Bereitstellung eines Referenzwerts gelten in Bezug auf deren Eingabedaten

I folgende Anforderungen:

a)

b)

Die Eingabedaten mussen ausreichen, um den Markt oder die wirtschaftliche
Realitat, den/die der Referenzwert messen soll, genau und zuverl&ssig

wiederzugeben.

Bei den Eingabedaten muss es sich, falls verfiighbar und angemessen, um
Transaktionsdaten handeln . Reichen diel Transaktionsdaten nicht aus oder
sind sie nicht geeignet, den Markt oder die wirtschaftliche Realitét, den der
Referenzwert messen soll, genau und zuverl&ssig wiederzugeben, kénnen
Eingabedaten verwendet werden, die keine Transaktionsdaten sind, darunter
geschatzte Preise, Quotierungen und verbindliche Quotierungen oder

sonstige Werte.

Die unter Buchstabe a genannten Eingabedaten mtssen nachprifbar sein.
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d)

Der Administrator erstellt und verdffentlicht klare Leitlinien tGber die Arten
von Eingabedaten, die Prioritat der Nutzung der einzelnen Arten von
Eingabedaten und die Ausiibung von Sachverstandigeneinschatzungen, um

die Ubereinstimmung mit Buchstabe a und der Methodik zu gewahrleisten.

Wenn ein Referenzwert auf Eingabedaten von Kontributoren grtindet, muss
der Administratorl die Eingabedaten, sofern angemessen, von einem
zuverlassigen und reprasentativen Ausschuss oder einer zuverlassigen und
représentativen Auswahl von Kontributoren erhalten, um zu gewahrleisten,
dass der resultierende Referenzwert den Markt oder die wirtschaftliche

Realitét, den bzw. die er messen soll, zuverlassig und reprasentativ wiedergibt

Der Administrator verwendet Eingabedaten von Kontributoren nicht, wenn
ihm Hinweise darauf vorliegen, dass diese Kontributoren den
Verhaltenskodex gemaR Artikel 15 nicht befolgen und beschafft in einem

solchen Fall reprasentative 6ffentlich verfligbare Daten.
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(2) Der Administrator sorgt dafuir, dass seine Kontrollen im Hinblick auf die

Eingabedaten Folgendes umfassen:

a)  Kiriterien zur Bestimmung moéglicher Kontributoren von Eingabedaten fur

den Administrator und ein Verfahren fur die Auswahl der Kontributoren,

b)  ein Verfahren zur Bewertung der Eingabedaten der Kontributoren und
gegebenenfalls zur Beendigung weiterer Eingabedatenbeitrage des
Kontributors oder zur Anwendung anderer Sanktionen bei VerstéRen durch

den Kontributor und

c) ein Verfahren zur Validierung der Eingabedaten, einschlieBlich Vergleichen
mit anderen Indikatoren oder Daten, um Integritat und Genauigkeit

sicherzustellen.

(3) Wenn Eingabedaten fur einen Referenzwert vom Frontoffice beigetragen werden,
d. h. von jeder beliebigen Abteilung, Unterabteilung oder Gruppe oder von Mitarbeitern
von Kontributoren oder verbundenen Unternehmen, die an Preisbildung, Handel, Vertrieb,
Marketing, Werbung, Einholung von Angeboten, Strukturierung oder Maklertatigkeiten

beteiligt sind, ist der Administrator verpflichtet,

a) Daten aus anderen Quellen einzuholen, durch die diese Eingabedaten

untermauert werden und

b)  sicherzustellen, dass die Kontributoren Gber angemessene interne Aufsichts-

und Verifizierungsverfahren verfiigen.
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4) Ist ein Administrator der Ansicht, dass die Eingabedaten nicht den Markt oder die
wirtschaftliche Realitat abbilden, der bzw. die mit dem Referenzwert gemessen werden soll,
veréndert er entweder innerhalb eines angemessenen Zeitraums die Eingabedaten, die
Kontributoren oder die Methoden, um zu gewéhrleisten, dass die Eingabedaten einen solchen
Markt oder eine solche wirtschaftliche Realitat abbilden, oder er stellt die Bereitstellung

dieses Referenzwerts ein.

(5) Die ESMA arbeitet Entwtirfe technischer Regulierungsstandards aus, um naher
auszufuhren, wie gewahrleistet werden kann, dass die Eingabedaten gemaR den
Anforderungen in Absatz 1 Buchstabe a und b geeignet und nachprifbar sind und um
auszufihren, welches die internen Aufsichts- und Verifizierungsverfahren eines
Kontributors sind, deren Vorhandensein der Administrator gemal Absatz 3 Buchstabe b zu
gewahrleisten hat, um die Integritat und Genauigkeit der Eingabedaten zu gewéhrleisten.
Die Entwirfe technischer Regulierungsstandards der ESMA beziehen sich jedoch nicht auf

Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte und gelten auch nicht fir diese.
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Die ESMA berticksichtigt die einzelnen Arten von Referenzwerten und Sektoren geman
dieser Verordnung, die Art der Eingabedaten, die Merkmale des zugrunde liegenden
Marktes bzw. der zugrunde liegenden wirtschaftlichen Realitat und den Grundsatz der
VerhaltnismaRigkeit, die Anfalligkeit der Referenzwerte fur Manipulation sowie die

internationale Konvergenz der Aufsichtspraxis in Bezug auf Referenzwerte.

Die ESMA legt der Kommission die Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis zum

... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards nach dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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(6) Die ESMA kann im Einklang mit Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
Leitlinien herausgeben, die sich an Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte

richten, und darin die in Absatz 5 des vorliegenden Artikels genannten Elemente naher

ausfuhren.

Artikel 12

Methodik
(1) Der Administrator wendet zur Bestimmung eines Referenzwerts eine Methodik an,
die

a)  robust und zuverldssig ist,

b)  klare Vorschriften dazu enthalt, wie und wann bei der Bestimmung dieses

Referenzwerts ein Ermessensspielraum ausgetibt werden kann,

c) genau und kontinuierlich ist und einer Validierung, einschlieBlich
gegebenenfalls Ruckvergleichen mit verfiigbaren Transaktionsdaten,

unterzogen werden kann,

d) belastbar ist und sicher stellt, dass der Referenzwert vor dem Hintergrund
eines moglichst breiten Spektrums unterschiedlicher Umstande berechnet

werden kann, ohne dass seine Integritat gefahrdet wird,

e)  nachvollziehbar und nachprufbar ist.
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(2) Bei der Entwicklung einer Referenzwert-Methodik

a)  berucksichtigt der Referenzwert-Administrator Faktoren wie Gréf3e und
normale Liquiditat des Markts, Transparenz des Handels und die Positionen
von Marktteilnehmern, Marktkonzentration, Marktdynamik und
Angemessenheit von Stichproben im Hinblick auf den Markt oder die
wirtschaftliche Realitat, der bzw. die durch den Referenzwert gemessen

werden soll;

b) legt der Referenzwert-Administrator fest, was fur die Zwecke des

Referenzwerts als aktiver Markt zu betrachten ist;

c)  bestimmt der Referenzwert-Administrator die Prioritaten fur die einzelnen

Arten von Eingabedaten.

(3) Der Administrator muss tber eindeutige, verdffentlichte Regelungen verfiigen, in
denen festgelegt ist, unter welchen Umstanden Menge oder Qualitat der Eingabedaten
nicht mehr den Standards entsprechen, die die Methodik zur genauen und zuverlassigen
Bestimmung des Referenzwerts erfullen muss, und in denen angegeben ist, ob und wie der

Referenzwert in solchen Fallen berechnet werden soll.
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Artikel 13

Transparenz der Methodik

(1) Der Administrator lasst in Bezug auf die Entwicklung, Verwendung und Verwaltung
des Referenzwerts und der Referenzwert-Methodik Transparenz walten. Zu diesem Zweck
muss der Administrator folgende Informationen veroffentlichen oder zur Verfiigung

stellen:

a) die wichtigsten Elemente der Methodik, die er fur jeden bereit gestellten und
verOffentlichten Referenzwert oder gegebenenfalls fir jede bereit gestellte

oder veroffentlichte Referenzwert-Familie verwendet,

b)  Einzelheiten tber die interne Uberpriifung und Genehmigung einer

bestimmten Methodik und die Haufigkeit einer solchen Uberpriifung,

c) die Verfahren zur Konsultation tber alle vorgeschlagenen wesentlichen
Anderungen der Methodik des Administrators und die Griinde fuir solche
Anderungen, einschlieRlich einer Definition wesentlicher Anderungen und
der Umsténde, unter denen der Administrator die Nutzer Uber etwaige

Anderungen zu unterrichten hat.
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(2) Bei den gemaR Absatz 1 Buchstabe c erforderlichen Verfahren

a)

b)

werden vorgeschlagene wesentliche Anderungen innerhalb eindeutiger
Fristen im Voraus mitgeteilt, um moégliche Auswirkungen analysieren und

kommentieren zu kdnnen und

werden die unter Buchstabe a dieses Absatzes genannten Kommentare und
die entsprechende Stellungnahme des Administrators nach jeder
Konsultation zuganglich gemacht, es sei denn, der Verfasser der

Kommentare hat um Vertraulichkeit ersucht.
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3) Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus, um naher
auszufihren, welche Informationen von einem Administrator zur Erftllung der in Absatz 1
und 2 genannten Anforderungen zur Verfiigung gestellt werden mussen, und unterscheidet
dabei zwischen einzelnen Arten von Referenzwerten und Sektoren geman dieser
Verordnung. Die ESMA berucksichtigt die Notwendigkeit, die Elemente der Methodik
offenzulegen, die hinreichende Detailangaben enthalten, damit die Nutzer nachvollziehen
kdénnen, wie ein Referenzwert bereit gestellt wird, und seinen Reprasentationsgrad, seine
Relevanz fur bestimmte Nutzer und seine Eignung als Bezugsgrundlage fur
Finanzinstrumente und -kontrakte und den Grundsatz der Verhaltnismafigkeit beurteilen
kdénnen. Die Entwurfe technischer Regulierungsstandards der ESMA beziehen sich jedoch
nicht auf Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte und gelten auch nicht fur

diese.

Die ESMA legt der Kommission die Entwtirfe technischer Regulierungsstandards bis zum

... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

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

erlassen.
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4) Die ESMA kann im Einklang mit Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
Leitlinien herausgeben, die sich an Administratoren nicht signifikanter Referenzwerte
richten, um die in Absatz 3 des vorliegenden Artikels genannten Elemente néher

auszufuhren.

Artikel 14

Meldung von VerstoRen

1) Der Administrator schafft angemessene Systeme und wirksame Kontrollen, um fir
die Integritdt der Eingabedatenl zu sorgen, damit er Verhaltensweisen, die mit Manipulation
oder versuchter Manipulation eines Referenzwerts im Sinne der Verordnung (EU)

Nr. 596/2014 verbunden sein konnten, ermitteln und der zustandigen Behdrde melden kann.
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(2) Der Administrator Uberwacht die Eingabedaten und Kontributoren, damit er die
zustandige Behorde benachrichtigen und ihr alle relevanten Informationen mitteilen kann,
falls er den Verdacht hegt, dass in Bezug auf den Referenzwert ]| eine Verhaltensweise, die
mit Manipulation oder versuchter Manipulation des Referenzwerts im Sinne der Verordnung
(EU) Nr. 596/2014, einschlieBlich einer Absprache dartber, verbunden sein konnte,

aufgetreten ist.

Die zustandige Behdrde des Administrators Ubermittelt derartige Informationen
gegebenenfalls der einschlagigen Behorde gemal der Verordnung (EU) Nr. 596/2014.

(3) Der Administrator verfugt tber Verfahren fir seine Flihrungskréafte, Mitarbeiter und
alle anderen natirlichen Personen, deren Leistungen von ihm in Anspruch genommen werden
konnen oder seiner Kontrolle unterliegen, um VerstoRe gegen diese Verordnung intern zu

melden.
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Kapitel 3

Verhaltenskodex und Anforderungen an Kontributoren

Artikel 15
Verhaltenskodex

(1) In Fallen, in denen ein Referenzwert auf Eingabedaten von Kontributoren beruht,
arbeitet dessen Administrator flr jeden Referenzwert einen Verhaltenskodex aus, in dem
genau geregelt ist, welche Verantwortlichkeiten die Kontributoren in Bezug auf das
Beitragen von Eingabedaten haben, und stellt sicher, dass ein solcher Verhaltenskodex mit
dieser Verordnung in Einklang steht.. Der Administrator tberzeugt sich fortlaufend und
mindestens einmal jahrlich und im Fall von Anderungen davon, dass die Kontributoren

den Verhaltenskodex einhalten.
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(2)

Der Verhaltenskodex umfasst mindestens folgende Elemente:

a)

b)

d)

eine klare Beschreibung der bereitzustellenden Eingabedaten und die
Anforderungen, die erftllt sein missen, damit Eingabedaten nach MaRgabe

der Artikel 11 und 14 bereitgestellt werden,

die Bezeichnung der Personen, die Eingabedaten fir den Administrator
beisteuern konnen, und Verfahren zur Uberprifung der Identitat der
Kontributoren und jeglicher Submittenten sowie die Berechtigung jeglicher

Submittenten, die im Auftrag eines Kontributors Eingabedaten beitragen,

Strategien, mit denen sichergestellt wird, dass ein Kontributor alle relevanten

Eingabedaten bereitstellt,

die Systeme und Kontrollen, die ein Kontributor einrichten muss, dazu

zahlen

i) Verfahren fir die Bereitstellung von Eingabedaten, einschlieBlich der
Pflicht des Kontributors zu der Angabe, ob es sich bei den
Eingabedaten um Transaktionsdaten handelt und ob die Eingabedaten

den Anforderungen des Administrators entsprechen,

i) Regeln fir die Nutzung des Ermessensspielraums bei der

Bereitstellung von Eingabedaten,

iii) alle Anforderungen an die Validierung von Eingabedaten vor der

Bereitstellung flr den Administrator,
iv)  Regeln fir das Fuhren von Aufzeichnungen,
v)  die Pflicht zur Meldung verdachtiger Eingabedaten,

vi)  Anforderungen an den Umgang mit Interessenkonflikten.
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3) Der Administrator kann fur jede Referenzwert-Familie, die er bereitstellt, einen

eigenen Verhaltenskodex ausarbeiten.

4) Stellt die jeweils zustandige Behorde in Ausiibung ihrer Befugnisse gemal

Artikel 41 fest, dass Elemente des Verhaltenskodexes vorliegen, die dieser Verordnung
nicht entsprechen, teilt sie dies dem betreffenden Administrator mit. Der Administrator
passt den Verhaltenskodex innerhalb von 30 Tagen nach einer derartigen Mitteilung so an,

dass der Verhaltenskodex dieser Verordnung entspricht.

(5) Innerhalb von 15 Arbeitstagen nach Geltungsbeginn des Beschlusses zur
Aufnahme eines kritischen Referenzwerts in die Liste gemal’ Artikel 20 Absatz 1 setzt der
Administrator dieses kritischen Referenzwerts die jeweils zustandige Behdrde von dem
Verhaltenskodex in Kenntnis. Die jeweils zustéandige Behorde pruft innerhalb von 30
Tagen, ob der Inhalt des Verhaltenskodex dieser Verordnung entspricht. Stellt die jeweils
zustandige Behorde fest, dass bestimmte Elemente nicht dieser Verordnung entsprechen,

findet Absatz 4 des vorliegenden Artikels Anwendung.
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(6) Die ESMA arbeitet Entwtrfe technischer Regulierungsstandards aus, um die in
Absatz 2 genannten Elemente des Verhaltenskodex flr die einzelnen Arten von
Referenzwerten naher auszufiihren und den Entwicklungen bei Referenzwerten und an den
Finanzmarkten Rechnung zu tragen. Die ESMA bericksichtigt die unterschiedlichen
Eigenschaften der Referenzwerte und Kontributoren, insbesondere in Bezug auf Unterschiede
bei Eingabedaten und Methodik, die Manipulationsrisiken der Eingabedaten und die

internationalen Konvergenz der Aufsichtspraxis in Bezug auf Referenzwerte.

Die ESMA legt der Kommission die Entwtirfe technischer Regulierungsstandards bis zum

... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards nach dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 16

Anforderungen an die Unternehmensfiihrung und Kontrolle beaufsichtigter Kontributoren

(1) Fur die Unternehmensfiuihrung und Kontrolle eines beaufsichtigten Kontributors

gelten folgende Anforderungen:

a)  Der beaufsichtigte Kontributor stellt sicher, dass die Bereitstellung der
Eingabedaten nicht durch bestehende oder potenzielle Interessenkonflikte
beeinflusst wird und dass eine etwaige erforderliche Ermessensausiibung
unabh&ngig und wahrheitsgetreu auf der Grundlage relevanter Informationen

im Einklang mit dem in Artikel 15 genannten Verhaltenskodex erfolgtl .

b)  Der beaufsichtigte Kontributor verfligt Gber einen Kontrollrahmen, mit dem die
Integritat, Genauigkeit und Zuverlassigkeit der Eingabedaten sichergestellt und
dafiir gesorgt wird, dass die Eingabedaten im Einklang mit dieser Verordnung

und dem in Artikel 15 genannten Verhaltenskodex bereitgestellt werden] .
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(2) Ein beaufsichtigter Kontributor muss Uber wirksame Systeme und Kontrollen zur

Wahrung der Integritat und Zuverlassigkeit aller Beitrage von Eingabedaten fir den

Administrator verfigen; dazu zéahlen

a)

b)

d)

Kontrollen mdglicher Submittenten von Eingabedaten ftr den Administrator
und, sofern angemessen, ein Verfahren zur Abzeichnung durch eine

nattrliche Person, die Vorgesetzte des Submittenten ist,

geeignete SchulungsmaBnahmen fiir Submittenten, in denen mindestens
diese Verordnung und die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 behandelt werden,

Malnahmen zum Umgang mit Interessenkonflikten, falls notwendig auch
durch, eine organisatorische Trennung der Mitarbeiter und Uberlegungen
dazu, wie sich Anreize zur Referenzwert-Manipulierung, die durch die

Vergutungspolitik geschaffen wurden, beseitigen lassen,

uber einen angemessenen Zeitraum das Fuhren von Aufzeichnungen tber die
Kommunikation in Bezug auf die Bereitstellung von Eingabedaten, Gber
samtliche Informationen, die dem Kontributor Eingaben ermdglichen, und
Uber alle bestehenden oder potenziellen Interessenkonflikte, einschlief3lich,
aber nicht beschrankt auf, die Risikoposition des Kontributors gegeniber
Finanzinstrumenten, bei denen der Referenzwert als Bezugsgrundlage

verwendet wird,

das Fuhren von Aufzeichnungen tber interne und externe Prifungen.
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(3) Handelt es sich bei den Eingabedaten um Experteneinschatzungen, legen
beaufsichtigte Kontributoren tber die Systeme und Kontrollen gemald Absatz 2 hinaus
Strategien fur die Wahrnehmung von Beurteilungsspielraumen oder die Ausiibung von
Ermessens fest und bewahren Aufzeichnungen tber die Grinde fir diese Wahrnehmung
von Beurteilungsspielrdumen oder die Austibung von Ermessens auf. Sofern angemessen,
sollten beaufsichtigte Kontributoren der Art des Referenzwerts und seiner Eingabedaten

Rechnung tragen.

4) Ein beaufsichtigter Kontributor arbeitet bei der Priifung und Beaufsichtigung der
Bereitstellung eines Referenzwerts uneingeschrankt mit dem Administrator und der jeweils
zustandigen Behorde zusammen und stellt die gemaR den Absatzen 2 und 3 aufbewahrten

Informationen und Aufzeichnungen zur Verfugung.
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(5) Die ESMA arbeitet Entwtrfe technischer Regulierungsstandards aus, um die in
den Abséatzen 1, 2 und 3 niedergelegten Anforderungen an die Unternehmensfiihrung, die

Systeme und Kontrollen und Strategien naher auszufihren.

Die ESMA berticksichtigt die unterschiedlichen Eigenschaften der Referenzwerte und der
beaufsichtigten Kontributoren, insbesondere in Bezug auf Unterschiede bei bereitgestellten
Eingabedaten und der verwendeten Methodik, Manipulationsrisiken der Eingabedaten und die
Art der von den beaufsichtigten Kontributoren ausgetibten Tatigkeiten sowie die
Entwicklungen bei Referenzwerten und an den Finanzmadrkten im Lichte der internationalen
Konvergenz der Aufsichtspraxis in Bezug auf Referenzwerte. Die Entwurfe technischer
Regulierungsstandards der ESMA beziehen sich jedoch nicht auf beaufsichtigte

Kontributoren nicht signifikanter Referenzwerte und gelten auch nicht fur sie.
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Die ESMA legt der Kommission die Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis zum

... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

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

(6) Die ESMA kann im Einklang mit Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
Leitlinien herausgeben, die sich an beaufsichtigte Kontributoren zu nicht signifikanten
Referenzwerten richten, und darin die in Absatz 5 des vorliegenden Artikels genannten

Elemente angeben.
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TITEL 111
ANFORDERUNGEN AN VERSCHIEDENE ARTEN VON REFERENZWERTEN

Kapitel 1

Referenzwerte aus regulierten Daten

Artikel 17

Referenzwerte aus regulierten Daten

(1) Artikel 11 Absatz 1 Buchstaben d und e, Artikel 11 Absatze 2 und 3, Artikel 14
Abséatze 1 und 2 und Artikel 15 und Artikel 16 finden keine Anwendung auf die
Bereitstellung von und das Beitragen zu Referenzwerten aus regulierten Daten. Artikel 8
Absatz 1 Buchstabe a findet keine Anwendung auf die Bereitstellung von Referenzwerten
aus regulierten Daten mit Bezug zu Eingabedaten, die vollstandig und direkt geman

Artikel 3 Absatz 1 Nummer 24 beigetragen werden.

(2) Artikel 24 und 25 oder Artikel 26 gelten, soweit anwendbar, fir die Bereitstellung
von und das Beitragen zu Referenzwerten aus regulierten Daten, die direkt oder indirekt in
einer Kombination von Referenzwerten als Bezugsgrundlage fur Finanzinstrumente oder
Finanzkontrakte oder fir die Messung der Wertentwicklung von Investmentfonds mit
einem Gesamtwert von bis zu 500 Milliarden EUR verwendet werden, soweit anwendbar
berechnet auf der Grundlage der gesamten Bandbreite der Laufzeiten bzw. Falligkeiten im

Zusammenhang mit dem Referenzwert, .
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Kapitel 2

Referenzzinssatze

Artikel 18

Referenzzinssatze

Fur die Bereitstellung von und das Beitragen zu Referenzzinssatzen gelten die besonderen
Anforderungen des Anhangs | zuséatzlich zu den oder anstelle der Anforderungen des
Titels I1.

Die Artikel 24, 25 und 26 gelten nicht fur die Bereitstellung von und das Beitragen zu

Referenzzinsatzen.
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Kapitel 3
Rohstoff- Referenzwerte
Artikel 19
Rohstoff- Referenzwerte

1) Die im Anhang 11 festgelegten besonderen Anforderungen finden anstelle der
Anforderungen des Titels 11, ausgenommen Artikel 10, auf die Bereitstellung von und
Beitrége zu Rohstoff- Referenzwerten Anwendung, es sei denn, der betreffende
Referenzwerte beruht auf regulierten Daten oder auf Eingaben von Kontributoren, bei
denen es sich mehrheitlich um beaufsichtigte Unternehmen handelt.

Die Artikel 24, 25 und 26 gelten nicht flr die Bereitstellung von und Beitrage zu Rohstoff-

Referenzwerten.

(2) Ist ein Rohstoff- Referenzwert ein kritischer Referenzwert und der
Basisvermdgenswert Gold, Silber oder Platin, gelten die Anforderungen des Titels 11

anstelle von Anhang I1I.
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Kapitel 4

Kritische Referenzwerte

Artikel 20
Kritische Referenzwerte

(1) Die Kommission erlasst gemal dem in Artikel 50 Absatz 2 genannten
Prafverfahren Durchfihrungsrechtsakte, um eine Liste der kritischen Referenzwerte, die
von Administratoren, die in der Union angesiedelt sind, bereitgestellt werden, zu erstellen
und mindestens alle zwei Jahre zu Uberprifen, sofern eine der folgenden Bedingungen

erfullt ist:

a)  Der Referenzwert wird direkt oder indirekt in einer Kombination von
Referenzwerten als Bezugsgrundlage fur Finanzinstrumente oder
Finanzkontrakte oder fur die Messung der Wertentwicklung von
Investmentfonds verwendet, die einen Gesamtwert von mindestens
500 Milliarden EUR haben — berechnet auf der Grundlage der gesamten
Bandbreite der Laufzeiten bzw. Falligkeiten im Zusammenhang mit dem

Referenzwert.

b)  Der Referenzwert beruht auf Beitragen von mehrheitlich in einem
Mitgliedstaat angesiedelten Kontributoren und ist in diesem Mitgliedstaat
gemaR dem Verfahren der Abséatze 2, 3, 4 und 5 des vorliegenden Artikels als

kritisch eingestuft.
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c) Der Referenzwert erfullt alle der folgenden Kriterien:

i)

i)

Der Referenzwert wird direkt oder indirekt in einer Kombination von
Referenzwerten als Bezugsgrundlage fir Finanzinstrumente oder
Finanzkontrakte oder fur die Messung der Wertentwicklung von
Investmentfonds verwendet, die einen Gesamtwert von mindestens
400 Milliarden EUR haben, aber den unter Buchstabe a festgelegten
Wert nicht Gbersteigen — berechnet auf der Grundlage der gesamten
Bandbreite der Laufzeiten bzw. Falligkeiten im Zusammenhang mit

dem Referenzwert.

Far den Referenzwert gibt es keinen oder nur in sehr wenigen Fallen

einen marktbestimmten Ersatz.

Wenn der Referenzwert nicht mehr oder auf der Grundlage von fur
den zugrunde liegenden Markt oder die zugrunde liegende
wirtschaftliche Realitat nicht mehr vollstandig reprasentativen oder
unzuverlassigen Eingabedaten bereitgestellt wiirde, gébe es erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf die Integritat der Markte, die
Finanzstabilitat, die Verbraucher, die Realwirtschaft oder die
Finanzierung der Haushalte oder Unternehmen in einem oder

mehreren Mitgliedstaaten.

-113 -



Wenn ein Referenzwert die in Buchstabe ¢ Ziffern ii und iii genannten Kriterien
erfullt, aber das in Buchstabe ¢ Ziffer i genannte Kriterium nicht erfillt, kbnnen
die zustandigen Behdrden der betroffenen Mitgliedstaaten und die zustandige
Behorde des Mitgliedstaats, in dem der Administrator angesiedelt ist, vereinbaren,
dass dieser Referenzwert als im Sinne dieses Unterabsatzes kritischer Referenzwert
eingestuft werden sollte. In allen Fallen konsultiert die zustandige Behdrde des
Administrators die zustandigen Behdrden der betroffenen Mitgliedstaaten. Bei
Meinungsverschiedenheiten zwischen den zustandigen Behdrden entscheidet die
zustandige Behdrde des Administrators, ob der Referenzwert als kritisch im Sinne
dieses Unterabsatzes eingestuft werden sollte und tragt dabei den Griinden der
Meinungsverschiedenheiten Rechnung. Die zustdndigen Behdrden oder bei
Meinungsverschiedenheiten die zustéandige Behorde des Administrators
Ubermitteln der Kommission eine Bewertung. Nach Eingang der Bewertung erlasst
die Kommission gemaR diesem Absatz einen Durchflihrungsrechtsakt. Bei
Meinungsverschiedenheiten Ubermittelt die zustandige Behorde des Administrators
ihre Bewertung dartber hinaus an die ESMA, die eine Stellungnahme

verodffentlichen kann.
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(2) Ist die zustandige Behdorde eines Mitgliedstaats, auf den in Absatz 1 Buchstabe b
Bezug genommen wird, der Ansicht, dass ein von ihr beaufsichtigter Administrator ein
Referenzwert bereitstellt, die als kritisch eingestuft werden sollte, benachrichtigt sie die

ESMA und Gbermittelt ihr eine dokumentierte Bewertung.

3 Far die Zwecke von Absatz 2 bewertet die zustandige Behdrde, ob die Einstellung
des Referenzwert oder die Bereitstellung des Referenzwerts auf der Grundlage von
Eingabedaten oder einer Kontributorengruppe, die flr den zugrunde liegenden Markt oder
die zugrunde liegende wirtschaftliche Realitat nicht mehr reprasentativ sind bzw. ist,
nachteilige Auswirkungen auf die Integritat der Markte, die Finanzstabilitat, die
Verbraucher, die Realwirtschaft oder die Finanzierung der Haushalte oder Unternehmen

in ihrem Mitgliedstaat hat. Bei der Bewertung berticksichtigt die zustandige Behdrde

a) den Wert der Finanzinstrumente und Finanzkontrakte, bei denen dieser
Referenzwert innerhalb des Mitgliedstaats als Bezugsgrundlage dient, und
der Wert der Investmentfonds, fir die dieser Referenzwert innerhalb des
Mitgliedstaats als Bezugsgrundlage fur die Messung der Wertentwicklung
dient, und deren Relevanz fur den Gesamtwert der in diesem Mitgliedstaat
ausstehenden Finanzinstrumente und Finanzkontrakte;und flr den

Gesamtwert der Investmentfonds in diesem Mitgliedstaat;
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b)  den Wert der Finanzinstrumente und Finanzkontrakte, bei denen dieser
Referenzwert innerhalb des Mitgliedstaats als Bezugsgrundlage dient und
der Wert von Investmentfonds, flr die dieser Referenzwert innerhalb des
Mitgliedstaats als Bezugsgrundlage fur die Messung der Wertentwicklung

dient, und deren Relevanz fur das Bruttosozialprodukt des Mitgliedstaats;

c)  sonstige Angaben zur objektiven Bewertung der potenziellen Auswirkungen
einer Diskontinuitat oder Unzuverlassigkeit des Referenzwerts auf die
Integritat der Markte, die Finanzstabilitat, die Verbraucher, die
Realwirtschaft, oder die Finanzierung der Haushalte und Unternehmen in

dem Mitgliedstaat.

Die zustandige Behorde tGberprift mindestens alle zwei Jahre ihre Bewertung der
Gefahrlichkeit des Referenzwerts, benachrichtigt die ESMA und Ubermittelt ihr die

neue Bewertung.
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4) Binnen sechs Wochen nach Eingang der in Absatz 2 genannten Mitteilung gibt die
ESMA eine Stellungnahme dazu ab, ob die Bewertung der zustandigen Behorde den
Voraussetzungen des Absatzes 3 genugt, und tbermittelt der Kommission eine solche

Stellungnahme zusammen mit der Bewertung der zustandigen Behdrde.

(5) Nach Eingang der Stellungnahme gemaR Absatz 4 erlasst die Kommission

Durchfuhrungsrechtsakte geméal Absatz 1.

(6) Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, gemald Artikel 49 delegierte

Rechtsakte zu erlassen, um

- 117 -



b)

zum Zweck des Vergleichs mit den Schwellenwerten gemal Absatz 1 dieses
Artikels und Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe a festzulegen, wie der Nennwert
von Finanzinstrumenten mit Ausnahme von Derivaten, der nominelle Wert
von Derivaten und der Nettoinventarwert von Investmentfonds bewertet
werden muss, auch im Fall einer indirekten Bezugnahme auf einen

Referenzwert in einer Kombination von Referenzwerten;

die Berechnungsmethode fur die Festlegung der in Absatz 1 des
vorliegenden Artikels genannten Schwellenwerte zu Gberprifen und dabei
den Entwicklungen des Marktes, der Preise und der Rechtsvorschriften
Rechnung zu tragen sowie die Angemessenheit der Einstufung von
Referenzwerten mit einem in der Néahe des Schwellenwerts liegenden
Gesamtwert der Finanzinstrumente, -kontrakte oder Investmentfonds, fr die
diese Referenzwerte als Bezugsgrundlage dienen, zu tUberprifen. Diese
Uberpriifung erfolgt mindestens alle zwei Jahre ab dem ... [18 Monate nach

dem Inkrafttreten dieser Verordnung];

festzulegen, wie die Kriterien gemaR Absatz 1 Buchstabe c Ziffer iii des
vorliegenden Artikels anzuwenden sind, wobei allen Daten, die die objektive
Bewertung der potenziellen Auswirkungen einer Diskontinuitat oder
Unzuverlassigkeit des Referenzwerts auf die Integritat der Markte, die
Finanzstabilitat, die Verbraucher, die Realwirtschaft oder die Finanzierung
der Haushalte und Unternehmen in dem Mitgliedstaat ermdglichen,

Rechnung zu tragen ist.

Die Kommission tragt den relevanten Markt- und Technologieentwicklungen

gegebenenfalls Rechnung.
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Artikel 21

Pflicht zur Verwaltung eines kritischen Referenzwerts

(1) Beabsichtigt der Administrator eines kritischen Referenzwerts, dessen

Bereitstellung einzustellen, muss er:
a) seine zustandige Behdorde unverztglich benachrichtigen und

b) innerhalb von vier Wochen nach einer derartigen Benachrichtigung eine

Einschatzung vorlegen, wie:
i)  der Referenzwert auf einen neuen Administrator zu tbertragen ist oder

i)  die Bereitstellung des Referenzwerts einzustellen ist, wobei das

Verfahren des Artikels 28 Absatz 1 zu bericksichtigen ist.

Wahrend des in Unterabsatz 1 Buchstabe b genannten Zeitraums darf der

Administrator die Bereitstellung des Referenzwerts nicht einstellen.
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(2) Nach Eingang der in Absatz 1 genannten Einschatzung des Administrators des

Referenzwerts muss die zustandige Behdérde

a) die ESMA und, falls angezeigt, das geman Artikel 46 errichtete Kollegium

unterrichten und

b) innerhalb von vier Wochen eine eigene Einschatzung vornehmen, wie der
Referenzwert auf einen neuen Administrator zu Gbertragen ist oder wie die
Bereitstellung des Referenzwerts einzustellen ist, wobei das Verfahren des
Artikels 28 Absatz 1 zu bertcksichtigen ist.

Waéhrend des unter Unterabsatz 1 Buchstabe b des vorliegenden Artikels
genannten Zeitraums darf der Administrator die Bereitstellung des Referenzwerts

ohne die schriftliche Zustimmung der zustandigen Behorde nicht einstellen.
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3) Nach Vornahme der Einschatzung gemanl Absatz 2 Buchstabe b ist die zustandige
Behorde befugt, den Administrator dazu zu verpflichten, die Veroffentlichung des

Referenzwerts fortzusetzen, bis

a) die Bereitstellung des Referenzwerts auf einen neuen Administrator

Ubertragen worden ist,

b)  die Bereitstellung des Referenzwerts auf geordnete Weise eingestellt werden

kann oder
c)  der Referenzwert kein kritischer Referenzwert mehr ist.

Far die Zwecke von Unterabsatz 1 betragt der Zeitraum, fir den die zustéandige
Behdorde den Administrator dazu verpflichten kann, den Referenzwert weiterhin zu

veroffentlichen, hdchstens 12 Monate.

Bis zum Ende dieses Zeitraums Uberprift die zustdndige Behdrde ihren Beschluss,
den Administrator dazu zu verpflichten, den Referenzwert weiterhin zu
veroffentlichen, und kann, falls es notwendig ist, den Zeitraum um einen
angemessenen Zeitraum von hdchstens zwolf weiteren Monaten verlangern. Die

Pflicht zur Verwaltung darf insgesamt nicht langer als 24 Monate bestehen.
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4) Unbeschadet des Absatzes 1 nimmt die zustédndige Behorde, falls der Administrator
eines kritischen Referenzwerts aufgrund eines Insolvenzverfahrens abgewickelt werden
soll, eine Einschatzung vor, ob und wie dieser kritische Referenzwert auf einen neuen
Administrator zu Ubertragen ist oder wie die Bereitstellung des Referenzwerts auf
geordnete Weise eingestellt werden kann, wobei das Verfahren des Artikels 28 Absatz 1 zu

bertcksichtigen ist.

Artikel 22

Einschrankung der Marktmacht der Administratoren kritischer Referenzwerte

Unbeschadet der Anwendung des Wettbewerbsrechts der Union trifft der Administrator bei
der Bereitstellung eines kritischen Referenzwerts geeignete MalRnahmen, damit Lizenzen
far und Informationen Uber den Referenzwert allen Nutzern auf einer angemessenen,
vernunftigen, transparenten und nichtdiskriminierenden Grundlage zur Verfligung gestellt

werden.
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Artikel 23

Pflicht zu Beitragen zu einem kritischen Referenzwert

(1) Dieser Artikel findet Anwendung auf kritische Referenzwerte, die auf Eingaben
von Kontributoren beruhen, bei denen es sich mehrheitlich um beaufsichtigte Unternehmen
handelt.

(2) Der Administrator eines oder mehrerer kritischer Referenzwerte reicht bei seiner
zustandigen Behorde alle zwei Jahre eine Einschatzung ein, ob jeder von ihm
bereitgestellte kritische Referenzwert zur Messung des zugrunde liegenden
Marktes oder der zugrunde liegenden wirtschaftlichen Realitéat geeignet ist.

(3) Falls ein beaufsichtigter Kontributor zu einem kritischen Referenzwert beabsichtigt,
das Beitragen von Eingabedaten einzustellen, benachrichtigt er umgehend schriftlich den
Administrator , der die jeweils zustdndige Behdrde unverziglich unterrichtet. Ist der
beaufsichtigte Kontributor in einem anderen Mitgliedstaat angesiedelt, benachrichtigt die
zustandige Behdorde des Administrators unverziglich die zustandige Behdrde dieses
Kontributors. Der Administrator des Referenzwerts unterbreitet seiner zustandigen
Behorde so bald wie mdglich, spatestens jedoch 14 Tage nach der Benachrichtigung des
beaufsichtigten Kontributors eine Einschatzung der Folgen fur die Eignung des
Referenzwerts zur Messung des zugrunde liegenden Marktes bzw. der zugrunde liegenden

wirtschaftlichen Realitét.
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4 Nach Eingang der in Absatzen 2 und 3 des vorliegenden Artikels genannten
Einschatzung des Administrators des Referenzwerts und auf der Grundlage einer solchen
Einschatzung unterrichtet die zustéandige Behdrde umgehend die ESMA und, falls
angezeigt, das geman Artikel 46 errichtete Kollegium und nimmt eine eigene Einschatzung
der Eignung des Referenzwerts zur Messung des zugrunde liegenden Marktes bzw. der
zugrunde liegenden wirtschaftlichen Realitat vor, wobei das von dem Administrator nach
Artikel 28 Absatz 1 zu befolgende Verfahren fr die Einstellung eines Referenzwerts zu

berticksichtigen ist.

(5) Ab dem Tag, an dem die zustandige Behdrde von der Absicht eines Kontributors,
keine Eingabedaten mehr beizutragen, benachrichtigt wird, bis dem Zeitpunkt, an dem die
Einschatzung gemal Absatz 4 abgeschlossen ist, ist die zustandige Behdrde des
Administrators befugt, die Kontributoren, die eine Benachrichtigung gemal Absatz 3
abgegeben haben, auf jeden Fall fir einen Zeitraum von hdchstens vier Wochen zu
verpflichten, weiterhin Eingabedaten beizutragen, ohne die beaufsichtigten Unternehmen

zum Handel oder zur Zusage zum Handel zu verpflichten.
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(6) Ist die zustandige Behorde nach dem in Absatz 5 genannten Zeitraum auf der

Grundlage ihrer eigenen Einschatzung gemal Absatz 4 der Ansicht, dass die

Reprasentativitat eines kritischen Referenzwerts gefahrdet wird, erhalt sie folgende

Befugnisse;

a)

Sie darf von den gemal} Absatz 7 des vorliegenden Artikels ausgewéhlten
beaufsichtigten Unternehmen, einschlieBlich derjenigen, die noch nicht als
Kontributor zu dem jeweiligen kritischen Referenzwert beitragen, verlangen,
dass sie im Einklang mit der Methodik des Administrators, dem
Verhaltenskodex nach Artikel 15 und anderen Regeln Eingabedaten flr den
Administrator beitragen. Eine solche Anforderung besteht wahrend eines
angemessenen Zeitraums, der zwo6lf Monate ab dem Zeitpunkt, zu dem die
ursprungliche Entscheidung tber eine Beitragspflicht nach Absatz 5 getroffen
wurde, bzw. fur diejenigen Unternehmen, bei denen es sich noch nicht um
Kontributoren handelt, ab dem Zeitpunkt, zu dem die Entscheidung tber eine

Beitragspflicht getroffen wird, nicht Giberschreiten darf.
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b)  Sie darf nach einer Uberpriifung der gemaR Buchstabe a dieses Absatzes
erlassenen Mallnahmen gemaR Absatz 9 den Zeitraum fiir die Erbringung von
Pflichtbeitragen um einen angemessenen Zeitraum zu verlangern, jedoch um

nicht mehr als zwolf Monate.

c)  Sie darf festlegen, in welcher Form und bis zu welchem Zeitpunkt die
Eingabedaten beizutragen sind, ohne dass damit den beaufsichtigten
Unternehmen eine Verpflichtung zum Handel oder zur Zusage zum Handel
auferlegt wird.

d)  Sie darf den Administrator verpflichten, die Methodik, den in Artikel 15
genannten Verhaltenskodex oder andere Regeln des kritischen Referenzwerts

zu andern.

Die Beitragspflicht gemal Unterabsatz 1 Buchstaben a und b darf insgesamt nicht

langer als 24 Monate bestehen.
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(7) Die beaufsichtigten Unternehmen, die gemaR Absatz 6 zu Beitrédgen verpflichtet
sind, werden von der zustandigen Behorde des Administrators mit Unterstitzung der
zustandigen Behdorden der beaufsichtigten Unternehmen auf der Grundlagel des Umfangs
der tatséchlichen und potenziellen Beteiligung der beaufsichtigten Unternehmen an dem

Markt, den der Referenzwert messen soll, ausgewahlt.

(8) Die zustandige Behorde eines beaufsichtigten Kontributors, der durch Manahmen
geméal Absatz 6 Buchstabe a, b oder ¢ zu Beitragen zu einem Referenzwert verpflichtet
wurde, arbeitet mit der zustdndigen Behorde des Administrators bei der Durchsetzung

derartiger MaRnahmen zusammen.
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9 Bis zum Ablauf des in Absatz 6 Unterabsatz 1 Buchstabe a genannten Zeitraums

Uberpriift die zustdndige Behorde des Administrators die nach Absatz 6 erlassenen

MaRnahmen. | Sie widerruft die jeweiligen MaBnahmen, wenn sie der Auffassung ist, dass

a)

die Kontributoren im Fall der Aufhebung der MaRnahme mindestens noch ein
Jahr lang Eingabedaten beitragen wirden, was mindestens durch Folgendes

nachgewiesen wird:

i) schriftliche Verpflichtung der Kontributoren gegeniiber dem
Administrator und der zustandigen Behdrde, mindestens noch ein Jahr
lang Eingabedaten zu dem kritischen Referenzwert beizutragen, wenn die

MalRnahme aufgehoben wird,;

i) schriftlicher Bericht des Administrators an die zustandige Behdrde, der
die Einschatzung belegt, dass der Fortbestand des kritischen
Referenzwerts nach Aufhebung der Beitragspflicht gewahrleistet werden

kann;
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b)  der Referenzwert weiterhin bereitgestellt werden kann, nachdem die
Kontributoren, die verpflichtet sind, Eingabedaten beizutragen, die Beitrage

eingestellt haben;

c)  ein akzeptabler Referenzwert-Ersatz zur Verfiigung steht und die Nutzer des
kritischen Referenzwerts zu minimalen Kosten auf diesen Ersatz umstellen
kdnnen, was mindestens durch einen schriftlichen Bericht des Administrators
belegt wird, der Einzelheiten zu den Mitteln und Wegen der Umstellung auf
einen Referenzwert-Ersatz und zu den Umstellungsmdglichkeiten und -kosten

der Referenzwert-Nutzer enthalt, oder

d)  keine geeigneten alternativen Kontributoren bestimmt werden kénnen und
die Einstellung der Beitrage der entsprechenden beaufsichtigten
Unternehmen den Referenzwert so weit schwachen wirde, dass er eingestellt

werden musste.

(10) Falls die Bereitstellung eines kritischen Referenzwerts eingestellt wird, tragt jeder
beaufsichtigte Kontributor zu diesem Referenzwert weiterhin Eingabedaten wahrend eines
Zeitraums bei, der von der zustdéndigen Behdrde bestimmt wird, aber dem in Absatz 6
Unterabsatz 2 festgesetzten Zeitraum von hochstens 24 Monaten nicht Ubersteigt.
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(12) Verstol3t ein Kontributor gegen die Anforderungen des Absatzes 6, benachrichtigt

der Administrator die jeweils zustandige Behdrde so bald wie angemessenerweise maglich.

(12) Ist ein Referenzwert gemal dem Verfahren des Artikels 20 Absétze 2, 3, 4 und 5
als ein kritischer Referenzwert anerkannt, ist die zustandige Behorde des Administrators
befugt, nur beaufsichtigte Kontributoren, die in ihrem Mitgliedstaat angesiedelt sind, zum
Beitragen von Eingabedaten gemaR Absatz 5 und Absatz 6 Buchstaben a, b und c dieses

Artikels zu verpflichten.

-130 -



KAPITEL 5
Signifikante Referenzwerte
Artikel 24

Signifikante Referenzwerte

1) Ein Referenzwert, der keine der in Artikel 20 Absatz 1 festgelegten Bedingungen

erfallt, ist signifikant, wenn

a)

b)

er direkt oder indirekt in einer Kombination von Referenzwerten als
Bezugsgrundlage fur Finanzinstrumente oder Finanzkontrakte oder fur die
Messung der Wertentwicklung von Investmentfonds verwendet wird, die
einen Gesamtdurchschnittswert von mindestens 50 Milliarden EUR haben —
berechnet auf der Grundlage der gesamten Bandbreite der Laufzeiten bzw.
Falligkeiten in Bezug auf den Referenzwert, soweit anwendbar, Uber einen

Zeitraum von sechs Monaten, oder

es keinen oder einen nur in sehr geringem Male geeigneten
marktbestimmten Ersatz gibt und es, falls der Referenzwert nicht mehr oder
auf der Grundlage von fur den zugrunde liegenden Markt oder die zugrunde
liegende wirtschaftliche Realitat nicht mehr vollstandig reprasentativen oder
unzuverlassigen Eingabedaten bereitgestellt wird, es eine erhebliche und
nachteilige Auswirkung auf die Integritat der Méarkte, die Finanzstabilitat,
die Verbraucher, die Realwirtschaft oder die Finanzierung der Haushalte
oder Unternehmen in einem oder mehreren Mitgliedstaaten gabe.
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(2) Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, gemald Artikel 49 delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um die Berechnungsmethode fiir die Festlegung des in Absatz 1
Buchstabe a des vorliegenden Artikels genannten Schwellenwerts zu Gberprifen und dabei
den Entwicklungen des Marktes, der Preise und der Rechtsvorschriften Rechnung zu
tragen sowie die Angemessenheit der Einstufung von Referenzwerten mit einem in der
Nahe dieses Schwellenwerts liegenden Gesamtwert der Finanzinstrumente,
Finanzkontrakte, oder Investmentfonds, flr die diese Referenzwerte als Bezugsgrundlage
dienen, zu Gberpriifen. Eine solche Uberpriifung erfolgt mindestens alle zwei Jahre ab dem

... [18 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung].

(3) Der Administrator benachrichtigt umgehend seine zustandige Behdrde, wenn sein
signifikanter Referenzwert unter den in Absatz 1 Buchstabe a genannten Schwellenwert
fallt.
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Artikel 25
Ausnahmen von den spezifischen Anforderungen fur signifikante Referenzwerte

(1) Der Administrator kann entscheiden, Artikel 4 Absatz 2, Artikel 4 Absatz 7
Buchstaben c, d und e, Artikel 11 Absatz 3 Buchstabe b oder Artikel 15 Absatz 2 auf seinen
signifikanten Referenzwert nicht anzuwenden, wenn dieser Administrator der Ansicht ist,
dass die Anwendung einer oder mehrerer dieser Bestimmungen unter Berlcksichtigung
der Art oder der Auswirkungen des Referenzwerts oder der Grof3e des Administrators

unverhaltnisméalig ware.

(2) Entscheidet der Administrator, eine oder mehrere der in Absatz 1 genannten
Bestimmungen nicht anzuwenden, so teilt er dies unverziglich der zustdndigen Behorde
mit und unterbreitet ihr alle einschlégigen Informationen, mit denen die Einschatzung des
Administrators belegt wird, dass die Anwendung einer oder mehrerer dieser Bestimmungen
unter Berucksichtigung der Art oder der Auswirkungen der Referenzwerte oder der GrofRe

des Administrators unverhaltnismafgig ware.

-133 -



3) Die zustandige Behorde kann entscheiden, dass der Administrator eines

signifikanten Referenzwerts dennoch eine oder mehrere der in Artikel 4 Absatz 2, Artikel 4
Absatz 7 Buchstaben c, d und e, Artikel 11 Absatz 3 Buchstabe b und Artikel 15 Absatz 2

festgelegten Anforderungen anwendet, wenn sie der Ansicht ist, dass dies unter

Beriicksichtigung der Art oder der Auswirkungen der Referenzwerte oder der Grol3e des

Administrators angemessen ware. In ihrer Einschatzung bertcksichtigt die zustandige

Behorde auf der Grundlage der vom Administrator bereitgestellten Informationen folgende

Kriterien:
a)
b)
c)
d)
e)
f)

9)

h)

die Manipulationsanfalligkeit des Referenzwerts;

die Art der Eingabedaten;

den Umfang der Interessenkonflikte;

den Ermessensspielraum des Administrators;

die Auswirkungen des Referenzwerts auf die Mérkte;

die Art, den Umfang und die Komplexitat der Bereitstellung des

Referenzwerts-;
die Bedeutung des Referenzwerts fur die Finanzstabilitat;

den Wert der Finanzinstrumente, Finanzkontrakte oder Investmentfonds bei

denen dieser Referenzwert als Bezugsgrundlage dient;

die GroRe, Organisationsform oder Struktur des Administrators.
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4) Die zustandige Behorde teilt dem Administrator innerhalb von 30 Tagen nach
Eingang der Benachrichtigung des Administrators nach Absatz 2 ihre Entscheidung, eine
zusatzliche Anforderung geman Absatz 3 anzuwenden, mit. Erfolgt die Benachrichtigung
an die zustandige Behorde wahrend des Zulassungs- oder Registrierungsverfahrens, gelten

die in Artikel 34 genannten Fristen.

(5) Bei der Austbung ihrer Aufsichtsbefugnisse gemal Artikel 41 Uberpruft die
zustandige Behorde regelmalig, ob ihre Einschatzung geman Absatz 3 des vorliegenden

Artikels noch zutrifft.

(6) Gelangt die zustandige Behdrde zu der hinreichend begriindeten Auffassung, dass
die ihr geman Absatz 2 des vorliegenden Artikels Gbermittelten Informationen
unvollstandig sind oder es erganzender Informationen bedarf, gilt die in Absatz 4 des
vorliegenden Artikels genannte Frist von 30 Tagen erst ab dem Zeitpunkt, an dem der
Administrator diese erganzenden Informationen vorlegt, es sei denn, die Fristen nach

Artikel 34 gelten gemaR Absatz 4 des vorliegenden Artikels.
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(7) Erfallt der Administrator eines signifikanten Referenzwerts eine oder mehrere der
in Artikel 4 Absatz 2, Artikel 4 Absatz 7 Buchstaben c, d und e, Artikel 11 Absatz 3
Buchstabe b und Artikel 15 Absatz 2 festgelegten Anforderungen nicht, verdéffentlicht und
pflegt er eine Konformitatserklarung, in der klar angegeben ist, warum nichts dagegen

einzuwenden ist, dass er diese Bestimmungen nicht einhalt.

(8) Die ESMA arbeitet Entwtirfe technischer Durchflihrungsstandards aus, um ein

Muster flr die in Absatz 7 genannte Konformitatserklarung zu entwickeln.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser
Verordnung] die in Unterabsatz 1 genannten Entwirfe technischer

Durchfuhrungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemaR Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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9) Die ESMA erarbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards, in denen die

in Absatz 3 genannten Kriterien naher ausgefihrt werden.

Die ESMA legt der Kommission die Entwtirfe technischer Regulierungsstandards bis zum

... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards nach dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Kapitel 6

Nicht signifikante Referenzwerte

Artikel 26

Nicht signifikante Referenzwerte

¢D)] Der Administrator kann entscheiden, Artikel 4 Absatz 2, Artikel 4 Absatz 7
Buchstaben c, d und e, Artikel 4 Absatz 8, Artikel 5 Absétze 2, 3 und 4, Artikel 6 Absatze 1,
3und 5, Artikel 7 Absatz 2, Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe b, Artikel 11 Absatz 2
Buchstaben b und ¢ und Artikel 11 Absatz 3, Artikel 13 Absatz 2, Artikel 14 Absatz 2,
Artikel 15 Absatz 2 und Artikel 16 Abséatze 2 und 3 auf seine nicht signifikanten

Referenzwerte nicht anzuwenden.

(2) Der Administrator benachrichtigt umgehend die zustéandige Behdrde, wenn der
nicht signifikante Referenzwert des Administrators den in Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe a
genannten Schwellenwert tbersteigt. In diesem Fall erfullt er die fur signifikante

Referenzwerte geltenden Anforderungen innerhalb von drei Monaten.
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3) Entscheidet der Administrator eines nicht signifikanten Referenzwerts, eine oder
mehrere der in Absatz 1 genannten Bestimmungen nicht anzuwenden, veréffentlicht und
pflegt er eine Konformitatserklarung, in der klar angegeben ist, warum nichts dagegen

einzuwenden ist, dass er diese Bestimmungen nicht einhalt. Der Administrator legt seiner

zustandigen Behorde die Konformitatserklarung vor.

4) Die jeweils zustandige Behdrde tberprift die Konformitatserklarung nach Absatz
3 des vorliegenden Artikels. Die zustandige Behdrde kann vom Administrator zuséatzliche
Informationen in Bezug auf seine nicht signifikanten Referenzwerte gemaf Artikel 41
anfordern und kann Anderungen verlangen, um die Einhaltung dieser Verordnung

sicherzustellen.

(5) Die ESMA arbeitet Entwtirfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, um ein

Muster fur die Konformitatserklarung nach Absatz 3 zu entwickeln.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser
Verordnung] die in Unterabsatz 1 genannten Entwirfe technischer

Durchfuhrungsstandards vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemaR Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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TITEL IV
TRANSPARENZ UND VERBRAUCHERSCHUTZ

Artikel 27

Referenzwert-Erklarung

1) Innerhalb von zwei Wochen nach der Aufnahme des Administrators in das in
Artikel 36 genannte Register vertffentlicht der Administrator flr jeden Referenzwert bzw.
far jede Referenzwert-Familie, die gemaR Artikel 29 in der Union verwendet werden darf,
eine Referenzwert-Erklarung mit Mitteln, die den fairen und miihelosen Zugang

sicherstellen.

Wenn der Administrator beginnt, einen neuen Referenzwert oder eine neue Referenzwert-
Familie, der bzw. die gemal Artikel 29 in der Union verwendet werden darf, bereitzustellen,
veroffentlicht er innerhalb von zwei Wochen mit Mitteln, die einen fairen und miihelosen
Zugang sicherstellen, eine Referenzwert-Erklarung fir jeden neuen Referenzwert bzw. jede

neue Referenzwert-Familie.

Der Administrator Uberpruft und aktualisiert, falls notwendig, die Referenzwert-Erklarung
fur jeden Referenzwert bzw. jede Referenzwert-Familie im Fall von Anderungen an den

gemald diesem Artikel bereitzustellenden Informationen und mindestens alle zwei Jahre.

In der Referenzwert-Erklarung:
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b)

d)

werden der Markt oder die wirtschaftliche Realitat, der bzw. die durch den
Referenzwert gemessen wird, sowie die Umsténde, unter denen eine solche
Messung maoglicherweise an Zuverléssigkeit verliert, klar und

unmissverstandlich festgelegt;

werden die technischen Spezifikationen festgelegt, aus denen klar und
unmissverstandlich hervorgeht, bei welchen Elementen der Berechnung des
Referenzwerts Ermessensspielraum besteht, nach welchen Kriterien dieser
Ermessensspielraum ausgetibt wird, welche Stellung die Personen innehaben,
die Uber den Ermessensspielraum verfugen kénnen, und wie die

Ermessensausubung nachfolgend bewertet werden kann;

wird auf die Moglichkeit hingewiesenl , dass Faktoren — auch externe
Faktoren, die sich der Kontrolle des Administrators entziehen — eine Anderung

des Referenzwerts oder dessen Einstellung erforderlich machen kénnten, und

werden die Benutzer darauf hingewiesen, dass Anderungen des
Referenzwerts oder dessen Einstellung die Finanzkontrakte und die

| Finanzinstrumente, bei denen der Referenzwert oder die Messung der
Wertentwicklung von Investmentfonds als Bezugsgrundlage dient,

beeintrachtigen kénnen.
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(2)

Eine Referenzwert-Erklarung umfasst mindestens folgende Elemente:

a)

b)

d)

die Definitionen aller fir den Referenzwert relevanten Schlisselbegriffe,

die Grunde flr die Festlegung der Referenzwert-Methodik und von

Verfahren fiir die Uberpriifung und Genehmigung der Methodik,

die Kriterien und Prozesse der Bestimmung des Referenzwerts, einschliel3lich
einer Beschreibung der Eingabedaten, der Prioritaten der verschiedenen
Arten von Eingabedaten, des fur eine Referenzwert-Bestimmung bendtigten
Mindestumfangs an Daten, der Nutzung von Extrapolationsmodellen oder
-verfahren sowie jeglicher Verfahren fir eine Neugewichtung der

Bestandteile eines Referenzwert-Index,

Kontrollen und Regeln fir die Wahrnehmung von Beurteilungs- oder
Ermessensspielraum durch den Administrator oder Kontributoren zur
Wahrung von Kohéarenz bei der Austibung von Beurteilungs- oder

Ermessensspielraumen,
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e) die Verfahren fur die Bestimmung des Referenzwerts in Stressphasen oder
Zeiten, in denen die Quellen fur Transaktionsdaten moglicherweise nicht
ausreichen, ungenau oder unzuverlassig sind, und die Angabe moglicher

Referenzwert-Einschrankungen in solchen Phasen oder Zeiten,

f)  Verfahren fur den Umgang mit Fehlern bei Eingabedaten oder bei der
Bestimmung des Referenzwerts und Angabe, wann eine Neubestimmung des

Referenzwerts erforderlich ist, und

g) die Ermittlung potenzieller Einschrankungen des Referenzwerts
einschlieBlich seiner Anwendung im Fall illiquider oder fragmentierter

Markte und der méglichen Konzentration von Eingaben.

(3) Die ESMA arbeitet Entwtirfe technischer Regulierungsstandards aus, um den
Inhalt einer Referenzwert-Erklarung und die Falle, in denen eine Aktualisierung solcher

Erklarungen notwendig ist, ndher auszufuhren.
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Die ESMA unterscheidet zwischen den einzelnen Referenzwert-Arten und Sektoren gemal

dieser Verordnung und bertcksichtigt den Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards bis

zum ... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tGibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards nach dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 28

Anderung oder Einstellung eines Referenzwerts

(1) Ein Administrator gibt zusammen mit der in Artikel 27 genannten Referenzwert-
Erklarung bekannt, welche MaRnahmen er bei Anderung oder Einstellung eines
Referenzwerts, der geman Artikel 29 Absatz 1 in der Union verwendet werden darf, zu
ergreifen hat. Derartige Manahmen kénnen entsprechend auch fur Referenzwert-
Familien ausgearbeitet werden und werden bei jedem Eintritt einer wesentlichen Anderung

aktualisiert und veroffentlicht.

(2) Beaufsichtigte Unternehmen, mit Ausnahme von Administratoren gemafn Absatz 1,
die einen Referenzwert verwenden, stellen robuste schriftliche Plane auf, in denen sie die
MaRnahmen darlegen, die sie ergreifen wirden, wenn ein Referenzwert sich wesentlich andert
oder nicht mehr bereitgestellt wird, und pflegen diese Plane. Soweit dies méglich und
angemessen ist, wird bzw. werden in solchen Planen ein oder mehrere alternative
Referenzwerte benannt, die anstelle des nicht mehr bereitgestellten Referenzwerts als
Bezugsgrundlage verwendet werden kénnten, und es wird angegeben, warum es sich bei
solchen Referenzwerten um geeignete Alternativen handeln wiirde. Die beaufsichtigten
Unternehmen legen der jeweils zustandigen Behorde diese Plane und eventuelle
Aktualisierungen auf Anfrage vor und orientieren sich in der Vertragsbeziehung mit

Kunden an diesen Planen.
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TITEL V
VERWENDUNG DERI REFERENZWERTE IN DER UNION

Artikel 29

Verwendung eines Referenzwerts

1) Ein beaufsichtigtes Unternehmen darf einen Referenzwert oder eine Kombination
von Referenzwerten in der Union verwenden, wenn der Referenzwert von einem
Administrator bereitgestellt werden, der in der Union angesiedelt und in das Register nach
Artikel 36 eingetragen ist, oder wenn es ein Referenzwert ist, der in das Register nach

Artikel 36 eingetragen ist.

(2) Handelt es sich bei dem Gegenstand eines Prospekts, der auf der Grundlage der
Richtlinie 2003/71/EG oder der Richtlinie 2009/65/EG zu veroffentlichen ist, um
Ubertragbare Wertpapiere oder sonstige Investmentprodukte, bei denen ein Referenzwert
als Bezugsgrundlage dient, stellt der Emittent, Anbieter oder die Person, die die Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt beantragt, sicher, dass im Prospekt klare und gut
sichtbare Informationen enthalten sind, aus denen hervorgeht, ob der Referenzwert von
einem Administrator bereitgestellt wird, der in das Register nach Artikel 36 dieser

Verordnung eingetragen ist.
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Artikel 30
Gleichwertigkeit

(1) Damit ein Referenzwert oder eine Kombination von Referenzwerten, der bzw. die
von einem in einem Drittstaat angesiedelten Administrator bereitgestellt wird, in der Union
im Einklang mit Artikel 29 Absatz 1 verwendet werden kann, missen der Referenzwert und
der Administrator in das Register nach Artikel 36 eingetragen sein. Fir eine Aufnahme in

das Register mussen die folgenden Voraussetzungen erftllt sein:

a)  ein Beschluss tber die Gleichwertigkeit wird von der Kommission gemaf
Absatz 2 oder 3 des vorliegenden Artikels gefasstl ;

b)  der Administrator ist in dem betreffenden Drittstaat zugelassen oder registriert

und unterliegt der dortigen Aufsicht;

c) Die ESMA wird vom Administrator dariiber unterrichtet, dass er sich damit
einverstanden erklart, dass beaufsichtigte Unternehmen seiner bestehenden
oder kunftigen Referenzwerte in der Union verwenden, der ESMA die Liste
der Referenzwerte, fur deren Verwendung in der Union er seine Zustimmung
erteilt hat, Gbermittelt und ihr die fiir seine Beaufsichtigung in dem Drittstaat

zustandige Behorde mitteilt, und
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d) diein Absatz 3 genannten Kooperationsvereinbarungen sind wirksam.

(2) Die Kommission kann einen Durchfuhrungsbeschluss fassen, in dem festgestellt

wird, dass der Rechtsrahmen und die Aufsichtspraxis eines Drittstaates gewahrleisten, dass

a)  diein diesem Drittstaat zugelassenen oder registrierten Administratoren
verbindliche Anforderungen erfiillen, die den Anforderungen dieser
Verordnung gleichwertig sind, wobei insbesondere berticksichtigt wird, ob
Rechtsrahmen und Aufsichtspraxis des jeweiligen Drittstaates die Einhaltung
der IOSCO-Grundsétze fir finanzielle Referenzwerte bzw. der IOSCO-
Grundsatze fur Olpreismeldestellen gewdhrleisten, und

b)  die verbindlichen Anforderungen in diesem Drittstaat laufend und wirksam

beaufsichtigt und durchgesetzt werden.

Solche Durchfiihrungsbeschlisse werden nach dem in Artikel 50 Absatz 2 genannten
Prifverfahren erlassen.
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3) Alternativ kann die Kommission einen Durchftihrungsbeschluss fassen, in dem

erklart wird, dass

a) verbindliche Anforderungen in einem Drittstaat in Bezug auf bestimmte
Administratoren oder bestimmte Referenzwerte oder Referenzwert-Familien
den Anforderungen dieser Verordnung gleichwertig sind, wobei
insbesondere bertcksichtigt wird, ob Rechtsrahmen und Aufsichtspraxis des
jeweiligen Drittstaates die Einhaltung der IOSCO-Grundsatze fir finanzielle
Referenzwerte bzw. der I0SCO-Grundsatze fiir Olpreismeldestellen

gewahrleisten, und

b)  diese bestimmten Administratoren oder bestimmten Referenzwertem oder
Referenzwert-Familien in diesem Drittstaat laufend und wirksam

beaufsichtigt und durchgesetzt werden.

Solche Durchfiihrungsbeschliisse werden nach dem in Artikel 50 Absatz 2

genannten Prufverfahren erlassen.
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4) Die ESMA schliel3t Kooperationsvereinbarungen mit den zustdndigen Behdrden von
Drittlandern, deren Rechtsrahmen und Aufsichtspraxis geméall Absatz 2 oder 3 als
gleichwertig anerkannt wurden. In diesen Vereinbarungen wird zumindest Folgendes

geregelt:

a)  der Mechanismus fir den Informationsaustausch zwischen der ESMA und den
zustandigen Behorden der betreffenden Drittlander, einschliellich des Zugangs
zu allen einschlagigen Angaben, die die ESMA zu dem in diesem Drittstaat

zugelassenen Administrator verlangt;

b)  der Mechanismus fir eine umgehende Benachrichtigung der ESMA flir den
Fall, dass die zustandige Behorde eines Drittstaates der Auffassung ist, dass der
in diesem Drittstaat zugelassene, von ihr beaufsichtigte Administrator in dem
Drittstaat gegen die VVoraussetzungen fir seine Zulassung oder andere
nationale Rechtsvorschriften verstoft;

c) die Verfahren fir die Koordinierung der Aufsichtstatigkeiten, einschlieBlich

Prufungen vor Ort.
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5) Damit die zustandigen Behdrden und die ESMA alle in dieser Verordnung fir sie
vorgesehenen Aufsichtsbefugnisse wahrnehmen koénnen, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards aus, in denen der Mindestinhalt der in Absatz 4 genannten

Kooperationsvereinbarungen festgelegt wird.

Die ESMA legt der Kommission die Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum ...

[neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards nach dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der VVerordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 31

Entzug der Registrierung eines in einem Drittstaat angesiedelten Administrators

1) Die ESMA entzieht die Registrierung eines in einem Drittstaat angesiedelten

Administrators durch Streichung dieses Administrators aus dem in Artikel 36 genannten

Register, wenn sie aufgrund dokumentierter Nachweise zu dem begriindeten Schluss gelangt

ist, dass der Administrator

a)

b)

in einer Weise handelt, die den Interessen der Nutzer seiner Referenzwerte
oder dem ordnungsgemafen Funktionieren von Markten eindeutig abtraglich

ist, oder

I in gravierender Weise gegen nationale Rechtsvorschriften oder andere fiir ihn
in dem Drittstaat geltende Bestimmungen, auf deren Grundlage die
Kommission den Durchfiihrungsbeschluss nach Artikel 30 Absatz 2 oder 3

gefasst hat, verstof3en hat.

(2) Die in Absatz 1 genannte Entscheidung wird von der ESMA nur getroffen, wenn

folgende Voraussetzungen erfullt sind:

a)

Die ESMA hat die Angelegenheit an die zustdndige Behorde des Drittstaates
verwiesen, und diese hat es versaumt, die zum Schutz der Anleger und des
ordnungsgemaélen Funktionierens der Markte in der Union erforderlichen
MaRnahmen zu treffen oder nachzuweisen, dass der betroffene Administrator
die fir ihn in dem Drittstaat geltenden Anforderungen erfillt.
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b)  Die ESMA hat der zustdndigen Behdrde des Drittstaates mindestens 30 Tage
vor Entzug der Registrierung mitgeteilt, dass sie dem Administrator die

Registrierung entziehen will.

(3) Die ESMA teilt den anderen zustandigen Behorden unverziiglich jede nach Absatz 1
getroffene MalRnahme mit und gibt ihre Entscheidung auf ihrer Website bekannt.

Artikel 32

Anerkennung eines in einem Drittstaat angesiedelten Administrators

(1) Bis zu dem Zeitpunkt, zu dem ein Beschluss tber ihre Gleichwertigkeit gemaf
Artikel 30 Absatz 2 oder 3 gefasst wurde, darf ein Referenzwert, der von einem in einem
Drittstaat angesiedelten Administrator bereitgestellt wird, von beaufsichtigten
Unternehmen in der Union unter der Voraussetzung verwendet werden, dass der
Administrator eine vorherige Anerkennung durch die zustandige Behorde seines

Referenzmitgliedstaats gemal diesem Artikels erlangt.
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(2) Ein in einem Drittstaat angesiedelter Administrator, der die in Absatz 1 genannte
vorherige Anerkennung erlangen will, muss die in dieser Verordnung festgelegten
Anforderungen, mit Ausnahme derjenigen des Artikels 11 Absatz 4 und der Artikel 16, 20,
21 und 23, erflllen. Der Administrator kann diese Bedingung erfillen, indem er die
I0SCO-Grundsatze fur finanzielle Referenzwerte bzw. die IOSCO-Grundsétze fir
Olpreismeldestellen anwendet, vorausgesetzt, diese Anwendung ist der Erfillung der in
dieser Verordnung festgelegten Anforderungen, mit Ausnahme derjenigen des Artikels 11
Absatz 4 und der Artikel 16, 20, 21 und 23, gleichwertig.

Um festzustellen, ob die Bedingung nach Unterabsatz 1 erftllt ist, und um die Einhaltung
der IOSCO-Grundséatze fur finanzielle Referenzwerte bzw. der IOSCO-Grundsatze fur
Olpreismeldestellen zu bewerten, kann die zustandige Behorde des Referenzmitgliedstaats
eine Bewertung durch einen unabhangigen externen Prfer oder, wenn der in einem
Drittstaat angesiedelte Administrator einer Aufsicht unterliegt, die Zertifizierung durch die

zustandige Behorde des Drittstaates, in dem der Administrator angesiedelt ist, heranziehen.

Soweit ein Administrator nachweisen kann, dass ein von ihm bereitgestellter Referenzwert
auf regulierten Daten beruht oder dass es sich dabei um einen Rohstoff-Referenzwert
handelt, der nicht auf Eingaben von Kontributoren beruht, bei denen es sich mehrheitlich
um beaufsichtigte Unternehmen handelt, ist der Administrator nicht verpflichtet,
Anforderungen zu erfillen, die nicht auf die Bereitstellung von Referenzwerten aus
regulierten Daten bzw. von Rohstoff-Referenzwerten Anwendung finden, wie in Artikel 17
bzw. Artikel 19 Absatz 1 vorgesehen.
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(3) Ein in einem Drittstaat angesiedelter Administrator, der die in Absatz 1 genannte
vorherige Anerkennung erlangen will, muss tber einen in seinem Referenzmitgliedstaat
niedergelassenen rechtlichen Vertreter verfligen. Der rechtliche Vertreter muss eine
naturliche oder juristische Person sein, die in der Union angesiedelt ist und von dem in
einem Drittstaat angesiedelten Administrator ausdrucklich dazu bestellt worden ist,
gegeniber den Behorden und allen sonstigen Personen in der Union in Bezug auf die in
dieser Verordnung vorgesehenen Pflichten des Administrators in seinem Namen zu
handeln. Der rechtliche Vertreter tibt die Aufsichtsfunktion in Bezug auf die in dieser
Verordnung vorgesehene Bereitstellung von Referenzwerten durch den Administrator
gemeinsam mit dem Administrator aus und ist in dieser Hinsicht gegentber der

zustandigen Behorde des Referenzmitgliedstaats rechenschaftspflichtig.

4) Der Referenzmitgliedstaat eines in einem Drittstaat angesiedelten Administrators

ist wie folgt zu bestimmen:
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b)

Gehort der Administrator einer Gruppe an, die ein in der Union
angesiedeltes beaufsichtigtes Unternehmen umfasst, ist der
Referenzmitgliedstaat der Mitgliedstaat, in dem das beaufsichtigte
Unternehmen angesiedelt ist. Das genannte beaufsichtigte Unternehmen ist
fur die Zwecke des Absatzes 3 als rechtlicher Vertreter zu bestellen.

Findet die Bestimmung unter Buchstabe a nicht Anwendung und gehort der
Administrator einer Gruppe an, die mehr als ein in der Union angesiedeltes
beaufsichtigtes Unternehmen umfasst, ist der Referenzmitgliedstaat der
Mitgliedstaat, in dem die meisten dieser beaufsichtigten Unternehmen
angesiedelt sind oder wenn es eine gleiche Anzahl von beaufsichtigten
Unternehmen gibt, ist derjenige der Referenzmitgliedstaat, in dem der Wert
der Finanzinstrumente, Finanzkontrakte oder Investmentfonds, bei denen
der Referenzwert als Bezugsgrundlage dient, am hdchsten ist. Eines der
gemald diesem Buchstaben bestimmten, in dem Referenzmitgliedstaat
angesiedelten beaufsichtigten Unternehmen ist fuir die Zwecke des Absatzes 3

als rechtlicher Vertreter zu bestellen.
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Findet weder Buchstabe a noch Buchstabe b dieses Absatzes Anwendung
und werden ein oder mehrere von dem Administrator bereitgestellte
Referenzwerte in einem oder mehreren Mitgliedstaaten an einem
Handelsplatz im Sinn der Definition in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 24 als
Bezugsgrundlage fur Finanzinstrumente zum Handel verwendet, ist der
Referenzmitgliedstaat der Mitgliedstaat, in dem das Finanzinstrument, bei
dem einer dieser Referenzwerte als Bezugsgrundlage dient, erstmals an
einem Handelsplatz zum Handel zugelassen oder gehandelt wurde und noch
immer gehandelt wird. Wurden die einschlagigen Finanzinstrumente
gleichzeitig an Handelsplatzen in mehreren Mitgliedstaaten erstmals zum
Handel zugelassen oder gehandelt und werden sie dort noch immer
gehandelt, ist derjenige der Referenzmitgliedstaat, in dem der Wert der
Finanzinstrumente, Finanzkontrakte oder Investmentfonds, bei denen der

Referenzwert als Bezugsgrundlage dient, am hochsten ist.
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d)

Finden die Bestimmungen unter den Buchstaben a, b und c keine
Anwendung und werden ein oder mehrere von dem Administrator
bereitgestellte Referenzwerte von beaufsichtigten Unternehmen in mehreren
Mitgliedstaaten verwendet, ist der Referenzmitgliedstaat der Mitgliedstaat, in
dem die meisten dieser beaufsichtigten Unternehmen angesiedelt sind oder
wenn es eine gleiche Anzahl von beaufsichtigten Unternehmen gibt, ist
derjenige der Referenzmitgliedstaat, in dem der Wert der Finanzinstrumente,
Finanzkontrakte oder Investmentfonds, bei denen der Referenzwert als
Bezugsgrundlage dient, am hochsten ist.

Finden die Bestimmungen unter den Buchstaben a, b, ¢ und d keine
Anwendung und schliel3t der Administrator mit einem beaufsichtigten
Unternehmen eine Vereinbarung, in der er der Verwendung eines von ihm
bereitgestellten Referenzwerts zustimmt, ist der Referenzmitgliedstaat der
Mitgliedstaat, in dem ein solches beaufsichtigtes Unternehmen angesiedelt

ist.
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(5) Ein in einem Drittstaat angesiedelter Administrator, der die in Absatz 1 genannte
vorherige Anerkennung erlangen will, muss bei der zustandigen Behdrde seines
Referenzmitgliedstaats die Anerkennung beantragen. Der antragstellende Administrator
stellt samtliche Informationen zur Verfugung, die erforderlich sind, um der zustandigen
Behdrde nachzuweisen, dass er zum Zeitpunkt der Anerkennung sdmtliche erforderlichen
Vorkehrungen zur Einhaltung der Anforderungen nach Absatz 2 getroffen hat, legt eine
Liste seiner bestehenden oder kiinftigen Referenzwerte, die in der Union verwendet werden
koénnen, vor und gibt gegebenenfalls die zustandige Behdérde an, die in dem Drittstaat fur
seine Beaufsichtigung zustandig ist.

Binnen 90 Tagen nach Eingang des Antrags nach Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes

Uberprift die zustandige Behorde, dass die Bedingungen der Absatze 2, 3 und 4 erfullt sind.

Ist die zustandige Behdrde der Auffassung, dass die in den Absétzen 2, 3 und 4 festgelegten
Bedingungen nicht erfullt sind, lehnt sie den Antrag auf Anerkennung ab und legt die

Grinde fur diese Ablehnung dar.

Darlber hinaus ist die Anerkennung erst dann zu erteilen, wenn folgende zusatzliche

Bedingungen erfullt sind:
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b)

Wenn der in einem Drittstaat angesiedelte Administrator einer Aufsicht
unterliegt, besteht zwischen der zustandigen Behorde des
Referenzmitgliedstaats und der zustandigen Behorde des Drittstaates, in dem
der Administrators angesiedelt ist, eine angemessene
Kooperationsvereinbarung, die den gemaR Artikel 30 Absatz 5
angenommenen technischen Regulierungsstandards entspricht und durch
die ein wirksamer Informationsaustausch sichergestellt ist, der der
zustandigen Behorde die Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Rahmen dieser

Verordnung ermdglicht.

Die Gesetze, Verordnungen oder Verwaltungsvorschriften des Drittstaats, in
dem der Administrator angesiedelt ist, und gegebenenfalls die
Beschrankungen der Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse der
Aufsichtsbehdrde dieses Drittstaats hindern die zusténdige Behdrde nicht an
der wirksamen Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen aufgrund dieser

Verordnung.
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(6) Ist die zustandige Behorde des Referenzmitgliedstaats der Auffassung, dass ein in
einem Drittstaat angesiedelter Administrator einen Referenzwert bereitstellt, der die
Voraussetzungen eines signifikanten oder nicht signifikanten Referenzwerts geman
Artikel 24 bzw. Artikel 26 erfallt, unterrichtet sie unverziglich die ESMA davon. Sie
begriindet diese Einschatzung mit den Informationen, die der Administrator in dem

betreffenden Antrag auf Anerkennung vorgelegt hat.

Binnen einem Monat nach Eingang der in Unterabsatz 1 genannten Mitteilung gibt die
ESMA gegenuber der zustdndigen Behorde eine Empfehlung ab bezlglich der Art des
Referenzwerts und der aufgrund von Artikel 24, Artikel 25 und Artikel 26 fur seine
Bereitstellung geltenden Anforderungen. In der Empfehlung kann insbesondere darauf
eingegangen werden, ob die ESMA der Auffassung ist, dass die Voraussetzungen fur eine
solche Art aufgrund der Informationen, die der Administrator in dem Antrag auf
Anerkennung vorgelegt hat, erfullt sind.
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Die Frist nach Absatz 5 wird ab dem Eingang der Mitteilung bei der ESMA bis zu dem
Zeitpunkt, an dem die ESMA die im vorliegenden Absatz genannte Empfehlung abgibt,
ausgesetzt.

Wenn die zustandige Behorde des Referenzmitgliedstaats entgegen der Empfehlung der
ESMA gemaR Unterabsatz 2 beabsichtigt, die Anerkennung zu erteilen, setzt sie die ESMA
unter Angabe ihrer Griinde davon in Kenntnis. Die ESMA gibt 6ffentlich bekannt, dass
eine zustandige Behorde ihre Empfehlung nicht befolgt oder beabsichtigt, sie nicht zu
befolgen. Die ESMA kann zudem von Fall zu Fall beschlie3en, die von der zustandigen
Behorde angegebenen Griinde fiir das Nichtbefolgen der Empfehlung 6ffentlich bekannt
zu geben. Die betroffene zustandige Behdrde wird im Voraus Uber die Bekanntgabe
informiert.
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(7) Die zustandige Behorde des Referenzmitgliedstaats unterrichtet binnen funf
Arbeitstagen die ESMA von einer Entscheidung Uber die Anerkennung eines in einem
Drittstaat angesiedelten Administrators und Gbermittelt dabei die Liste der von dem
Administrator bereitgestellten Referenzwerte, die in der Union verwendet werden kénnen,
und gegebenenfalls die Angabe der zustandigen Behorde, die die Aufsicht in dem Drittstaat

wahrzunehmen hat.

(8) Die zustandige Behdorde des Referenzmitgliedstaats setzt die gemaR Absatz 5
erteilte Anerkennung aus oder zieht sie, falls angemessen, zurtick, wenn sie aufgrund
dokumentierter Nachweise zu dem begriindeten Schluss gelangt ist, dass die
Handlungsweise des Administrators den Interessen der Nutzer seiner Referenzwerte oder
dem ordnungsgemafRen Funktionieren von Markten eindeutig abtraglich ist oder dass der
Administrator in gravierender Weise gegen die in dieser Verordnung festgelegten
einschlagigen Anforderungen verstof3en hat oder dass er falsche Angaben gemacht oder

sonstige rechtswidrige Mittel eingesetzt hat, um die Anerkennung zu erhalten.
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9 Die ESMA kann Entwtirfe technischer Regulierungsstandards ausarbeiten, um die
Form und den Inhalt des Antrags nach Absatz 5 und insbesondere die Darstellung der

gemald Absatz 6 erforderlichen Informationen festzulegen.

Werden solche Entwurfe technischer Regulierungsstandards ausgearbeitet, legt die ESMA

sie der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die technischen Regulierungsstandards
nach Unterabsatz 1 gemaR dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 33

Ubernahme von in einem Drittstaat bereitgestellten Referenzwerten

(1) Ein in der Union angesiedelter Administrator, der gemaR Artikel 34 zugelassen
oder registriert ist, oder jedes sonstige in der Union angesiedelte beaufsichtigte
Unternehmen mit einem eindeutigen und genau abgegrenzten Aufgabe in dem Kontroll-
oder Rahmen fur die Rechenschaftslegung des in einem Drittstaat angesiedelten
Administrators, durch den die genannte Person die Bereitstellung eines Referenzwerts
wirkungsvoll tiberwachen kann, kann bei der jeweils zustandigen Behérde die Ubernahme
eines Referenzwerts oder einer Referenzwert-Familie, der bzw. die in einem Drittstaat zur
Verwendung in der Union bereitgestellt wird, beantragen, sofern alle der folgenden

Bedingungen erfullt sind:

a)  Der ubernehmende Administrator oder das beaufsichtigte Unternehmen hat
sich vergewissert und kann seiner zustandigen Behorde laufend nachweisen,
dass die Bereitstellung des zu tbernehmenden Referenzwerts oder der zu
Ubernehmenden Referenzwert-Familie auf der Grundlage von
Verpflichtungen oder der Freiwilligkeit Anforderungen entspricht, die
mindestens so streng wie oder strenger als die Anforderungen dieser

Verordnung sind;
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b)  Der Ubernehmende Administrator oder das tbernehmende beaufsichtigte
Unternehmen verftgt Gber die notwendigen Fachkenntnisse, um die in
einem Drittstaat durchgefiihrte Tatigkeit der Bereitstellung eines
Referenzwerts wirkungsvoll zu Giberwachen und die damit verbundenen

Risiken zu bewaltigen;

c)  Es bestehen objektive Grinde daftir, den Referenzwert oder die
Referenzwert-Familie in einem Drittstaat bereitzustellen und zwecks
Verwendung des genannten Referenzwerts oder der genannten

Referenzwert-Familie in der Union zu Gibernehmen.

Wenn die zustandige Behorde fur die Zwecke des Buchstaben a pruft, ob die
Bereitstellung des zu Gibernehmenden Referenzwerts oder der zu Gibernehmenden
Referenzwert-Familie Anforderungen entspricht, die mindestens so streng wie
oder strenger als die Anforderungen nach dieser Verordnung sind, kann sie
bertcksichtigen, ob bei der Bereitstellung des Referenzwerts oder der
Referenzwert-Familie die Einhaltung der IOSCO-Grundsétze fur finanzielle
Referenzwerte bzw. der IOSCO-Grundsatze fiir Olpreismeldestellen der

Einhaltung der Anforderungen nach dieser Verordnung gleichwertig wére.
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(2) Der Administrator oder das beaufsichtigte Unternehmen, der bzw. das einen
Antrag auf Ubernahme nach Absatz 1 stellt, stellt alle notwendigen Informationen zur
Verfugung, um der zustandigen Behdrde nachzuweisen, dass zum Zeitpunkt der

Antragstellung alle Bedingungen dieses Absatzes erfillt sind.

3 Binnen 90 Arbeitstagen nach Eingang des in Absatz 1 genannten Antrags auf
Ubernahme priift die jeweils zustandige Behorde den Antrag und fasst einen Beschluss
entweder der Ubernahme statt zu geben oder sie abzulehnen. Ein tibernommener
Referenzwert oder eine ibernommene Referenzwert-Familie wird der ESMA von der

zustandigen Behorde gemeldet.

4) Ein Gbernommener Referenzwert oder eine ibernommene Referenzwert-Familie
gilt als Referenzwert oder Referenzwert-Familie, die von dem Ubernehmenden
Administrator oder dem tbernehmenden beaufsichtigten Unternehmen bereitgestellt wird.
Der Ubernehmende Administrator oder das tibernehmende beaufsichtigte Unternehmen
darf die Ubernahme nicht in der Absicht heranziehen, die Anforderungen dieser

Verordnung zu umgehen.
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5) Der Administrator, der, oder das beaufsichtigte Unternehmen, das einen in einem
Drittstaat bereitgestellten Referenzwert oder eine in einem Drittstaat bereitgestellte
Referenzwert-Familie Gbernommen hat, bleibt in vollem Umfang fuir den Referenzwert
oder die Referenzwert-Familie und die Einhaltung der Verpflichtungen aufgrund dieser
Verordnung verantwortlich.

(6) Wenn die zustandige Behdrde des Gbernehmenden Administrators oder des
Ubernehmenden beaufsichtigten Unternehmens Grund zu der Annahme hat, dass die
Bedingungen des Absatzes 1 des vorliegenden Artikels nicht mehr erfillt sind, ist sie
befugt, von dem Gbernehmenden Administrator oder dem tibernehmenden beaufsichtigten
Unternehmen die Einstellung der Ubernahme zu verlangen, und informiert die ESMA

dariiber. Bei einer Einstellung der Ubernahme findet Artikel 28 Anwendung.
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(7) Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, gemal Artikel 49 delegierte
Rechtsakte tber MaRnahmen zur Festlegung der Bedingungen zu erlassen, unter denen die
jeweils zustandigen Behorden prifen kénnen, ob ein objektiver Grund fur die
Bereitstellung eines Referenzwerts oder einer Referenzwert-Familie in einem Drittstaat und
fur deren Ubernahme zur Verwendung in der Union gegeben sind. Die Kommission
berucksichtigt dabei Elemente wie die Besonderheiten des zugrunde liegenden Marktes
oder der zugrunde liegenden wirtschaftlichen Realitat, den bzw. die der Referenzwert
messen soll, die Notwendigkeit der raumlichen N&he zu dem Markt oder der
wirtschaftlichen Realitat bei der Bereitstellung des Referenzwerts, die Notwendigkeit der
raumlichen Nahe zu den Kontributoren bei der Bereitstellung des Referenzwerts, die
konkrete Verflgbarkeit von Eingabedaten in Abhangigkeit von verschiedenen Zeitzonen

und besondere Kompetenzen, die zur Bereitstellung des Referenzwerts erforderlich sind.
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TITEL VI
ZULASSUNG, REGISTRIERUNG UND BEAUFSICHTIGUNG VON
ADMINISTRATOREN

Kapitel 1
Zulassung und Registrierung

Artikel 34

Zulassung und Registrierung eines Administrators

(1) Eine in der Union angesiedelte nattrliche oder juristische Person, die beabsichtigt,
als Administrator tatig zu sein, beantragt bei der gemaR Artikel 40 benannten zustéandigen

Behorde des Mitgliedstaats, in dem diese Person angesiedelt ist,

a) eine Zulassung, wenn sie Indizes bereitstellt oder bereitzustellen beabsichtigt,
die als Referenzwerte im Sinne dieser Verordnung genutzt werden oder

genutzt werden sollen;

b)  eine Registrierung, wenn es sich um ein beaufsichtigtes Unternehmen
abgesehen von einem Administrator handelt, das Indizes bereitstellt oder
bereitzustellen beabsichtigt, die im Sinne dieser Verordnung als
Referenzwerte genutzt werden oder genutzt werden sollen, sofern die
Tatigkeit der Bereitstellung eines Referenzwerts nicht durch die flr das
beaufsichtigte Unternehmen geltenden sektorspezifischen Vorschriften
verhindert wird und keiner der bereitgestellten Indizes als kritischer

Referenzwert im Sinne dieser Verordnung gelten wirde; oder

c) eine Registrierung, wenn sie nur Indizes bereitstellt oder bereitzustellen

beabsichtigt, die als nicht signifikante Referenzwerte gelten wiirden.
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(2) Ein zugelassener oder registrierter Administrator erfullt jederzeit die in dieser
Verordnung festgelegten Voraussetzungen und teilt der zustandigen Behorde jede

diesbeziigliche wesentliche Anderung mit.

3 Der Antrag nach Absatz 1 Wirdl innerhalb von 30 Arbeitstagen nach einer
Vereinbarung mit einem beaufsichtigten Unternehmen gestellt, einen vom Antragssteller
bereitgestellten Index als Bezugsgrundlage fir ein Finanzinstrument oder einen

Finanzkontrakt oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds zu verwenden

4) Der Antragsteller liefert alle notwendigen Informationen, um der zusténdigen
Behorde gegenliber nachzuweisen, dass er zum Zeitpunkt seiner Zulassung oder
Registrierung alle erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um die Anforderungen dieser

Verordnung zu erftllen.
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(5) Innerhalb von 15 Arbeitstagen nach Eingang des Antrags bewertet die zustandige
Behorde dessen Vollstandigkeit und unterrichtet den Antragsteller entsprechend. Ist der
Antrag unvollstandig, legt der Antragsteller die von der jeweils zustdndigen Behorde
verlangten zusétzlichen Angaben vor. Die in diesem Absatz genannte Frist gilt ab dem

Zeitpunkt, an dem der Antragsteller diese zusatzlichen Informationen vorlegt.
(6) Die jeweils zustandige Behdrde

a) pruftden Zulassungsantrag und entscheidet innerhalb von vier Monaten
nach Eingang eines vollstandigen Antrags, ob sie die Zulassung des

Antragsstellers gewahrt oder verweigert;

b)  pruft den Registrierungsantrag und entscheidet innerhalb von 45 Arbeitstagen
nach Eingang eines vollstandigen Antrags, ob sie die Registrierung des

Antragstellers gewahrt oder verweigert.

Die zustandige Behorde teilt dem betreffenden Antragsteller innerhalb von flnf Arbeitstagen
nach der Annahme der in Unterabsatz 1 genannten Entscheidung diese mit. Verweigert die
zustandige Behorde dem Antragsteller die Zulassung oder Registrierung, so begrindet sie

dies.
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(7) Die zustandige Behorde unterrichtet die ESMA (ber jede Entscheidung, einen
antragstellenden Administrator zuzulassen oder zu registrieren | , innerhalb von

5 Arbeitstagenl ab dem Zeitpunkt des Erlasses der genannten Entscheidung.

(8) Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus, um die
Angaben ndher zu bestimmen, die beim Antrag auf Zulassung und beim Antrag auf
Registrierung vorzulegen sind, wobei zu berticksichtigen ist, dass die Zulassung und
Registrierung unterschiedliche Verfahren sind und die Zulassung eine grindlichere
Bewertung des Antrags des Administrators erfordert, sowie unter Berlicksichtigung des
Grundsatzes der VerhaltnismaRigkeit, der Art der beaufsichtigten Unternehmen, die die
Registrierung gemal Absatz 1 Buchstabe b beantragen, und der Kosten fiir Antragsteller

und zustandige Behdrden.

Die ESMA legt diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards der Kommission bis

zum [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal dem in Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.
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Artikel 35

Entzug oder Aussetzung der Zulassung oder Registrierung

(1) Die zustandige Behorde kann einem Administrator die Zulassung oder

Registrierung entziehen oder || diese aussetzen, wenn der Administrator

a)  ausdricklich auf die Zulassung oder Registrierung verzichtet oder seit zwolf

Monaten keinen Referenzwert bereitgestellt hat;

b) I aufgrund falscher Angaben oder auf sonstige rechtswidrige Weise die
Zulassung oder Registrierung erhalten oder einen Referenzwert Gbernommen
hat;

c) die Voraussetzungen, unter denen er zugelassen oder registriert wurde, nicht

mehr erfillt oder

d) ingravierender Weise oder wiederholt gegen die Bestimmungen dieser
Verordnung verstof3en hat.
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(2) Die zustandige Behorde teilt der ESMA ihre Entscheidung innerhalb von 5

Arbeitstagen ab dem Zeitpunkt des Erlasses der genannten Entscheidung mit.

Die ESMA aktualisiert umgehend das in Artikel 36 genannte Register.

(3) Nach dem Erlass einer Entscheidung, die Zulassung oder Registrierung eines
Administrators auszusetzen, sowie in den Fallen, in denen die Einstellung des
Referenzwerts zu einem Ereignis hoherer Gewalt, zur Umgehung oder einem
anderweitigen Verstol3 gegen die Bestimmungen eines Finanzkontrakts oder eines
Finanzinstruments oder die Regeln eines Investmentfonds fihren wirde, bei dem der
betreffende Referenzwert, wie in dem gemanR Artikel 51 Absatz 6 erlassenen delegierten
Rechtsakt angegeben, als Bezugsgrundlage dient, kann die Bereitstellung des
Referenzwerts von der jeweils zustandigen Behdrde des Mitgliedstaats, in dem der
Administrator angesiedelt ist, solange gestattet werden, bis die Entscheidung tber die
Aussetzung zurtickgezogen wird. Wahrend dieses Zeitraums ist die Verwendung dieses
Referenzwerts durch beaufsichtigte Unternehmen nur flr Finanzkontrakte,
Finanzinstrumente und Investmentfonds zul&ssig, bei denen der Referenzwert bereits als

Bezugsgrundlage dient.

4) Nach dem Erlass einer Entscheidung, die Zulassung oder Registrierung eines

Administrators zurtckzuziehen, findet Artikel 28 Absatz 2 Anwendung.
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1)

Artikel 36
Register der Administratoren und Referenzwerte
Die ESMA erstellt und fuhrt ein 6ffentliches Register mit den folgenden Angaben:

a) die Identitat der gemald Artikel 34 zugelassenen oder registrierten
Administratoren sowie die fur deren Aufsicht jeweils zustdndigen Behorden;

b)  die Identitat des Administrators, die die in Artikel 30 Absatz 1 genannten
Voraussetzungen erftllen, die in Artikel 30 Absatz 1 Buchstabe ¢ genannte
Liste der Referenzwerte sowie die fur deren Aufsicht jeweils zustdndigen

Behorden eines Drittstaats;

c) die Identitat der Administratoren, die geman Artikel 32 die Anerkennung
erlangt haben, die in Artikel 32 Absatz 7 genannte Liste der Referenzwerte
sowie gegebenenfalls die fur deren Aufsicht jeweils zustdndigen Behdrden

eines Drittstaats;
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(d) die Referenzwerte, die gemaR dem in Artikel 33 festgelegten Verfahren
Ubernommen werden, und die Identitat inrer Administratoren sowie die
Identitat der Ubernehmenden Administratoren oder der Gbernehmenden

beaufsichtigten Unternehmen.

(2) Das in Absatz 1 genannte Register ist auf der Website der ESMA frei zuganglich

und wird gegebenenfalls umgehend aktualisiert.
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Kapitel 2

Zusammenarbeit bei der Aufsicht

Artikel 37

Ubertragung von Aufgaben zwischen zustiandigen Behorden

1) GemaR Artikel 28 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 kann eine zustandige
Behorde ihre Aufgaben im Rahmen dieser Verordnung auf die zustdndige Behdérde eines

anderen Mitgliedstaats mit deren vorheriger Zustimmung ubertragen.

Die zustiandigen Behorden teilen der ESMA jede beabsichtigte Ubertragung 60 Tage vor

deren Wirksamwerden mit.

(2) Eine zustandige Behdrde kann einige ihrer Aufgaben im Rahmen dieser Verordnung

auf die ESMA ubertragen, wenn diese ihre Zustimmung gegeben hatl .

(3) Die ESMA unterrichtet die Mitgliedstaaten innerhalb von sieben Tagen Uber jede
geplante Ubertragung. Innerhalb von fiinf Arbeitstagen nach einer solchen Unterrichtung

veroffentlicht die ESMA die Einzelheiten jeder vereinbarten Ubertragung.
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Artikel 38

Offenlegung von Angaben aus einem anderen Mitgliedstaat

Die zustandige Behdrde darf Angaben, die sie von einer anderen zustdndigen Behdrde

erhalten hat, nur offenlegen, wenn

a)  sie hierflr das schriftliche Einverstandnis dieser zustandigen Behorde erhalten hat und
die Angaben nur flr die durch diese Einverstandniserklarung abgedeckten Zwecke

offengelegt werden, oder
b) eine solche Offenlegung fir Gerichtsverfahren erforderlich ist.

] Artikel 39

Zusammenarbeit bei Priifungen und Untersuchungen vor Ort

(1) Eine zustandige Behdrde kann eine andere zustandige Behdrde in Bezug auf
Prifungen oder Untersuchungen vor Ort um Amtshilfe ersuchen. Die zustdndige Behorde,

bei der ein solches Ersuchen eingeht, kooperiert, soweit dies mdglich und sachgerecht ist.
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(2) Eine zustandige Behdrde, die ein Amtshilfeersuchen nach Absatz 1 stellt, teilt dies
der ESMA mit. Bei einer Untersuchung oder Priifung mit grenztiibergreifender Wirkung
kdnnen die zustandigen Behdrden die ESMA um Koordinierung der Prifung oder

Untersuchung vor Ort ersuchen.

3 Wird eine zustéandige Behorde von einer anderen zustandigen Behdrde um eine

Prifung oder Untersuchung vor Ort ersucht, so kann sie
a)  die Prufung oder Untersuchung vor Ort selbst durchfuhren;

b)  der ersuchenden zustandigen Behorde gestatten, sich an der Uberpriifung oder
Untersuchung vor Ort zu beteiligen;

c)  Profer oder Sachverstandige mit der Unterstiitzung oder Durchftihrung der

Prifung oder Untersuchung vor Ort beauftragen.
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Kapitel 3

Aufgaben der zustandigen Behorden

Artikel 40
Zustandige Behoérden

1) Jeder Mitgliedstaat benennt die fir Administratoren und beaufsichtigte
Unternehmen jeweils zustandige Behdrde, die fir die Erfullung der Pflichten nach dieser

Verordnung verantwortlich ist, und teilt diese der Kommission und der ESMA mit.

(2) Benennt ein Mitgliedstaat mehr als eine zustdndige Behorde, so legt er die jeweiligen
Aufgaben klar fest und benennt eine einzige Behorde, die fur die Koordinierung der
Zusammenarbeit und den Informationsaustausch mit der Kommission, der ESMA und den

zustandigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten verantwortlich ist.

(3) Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der gemal? Absatz 1 und

2 benannten zustdndigen Behorden.
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Artikel 41

Befugnisse der zustéandigen Behorden

(1) Um die Pflichten, die ihnen aus dieser Verordnung erwachsen, erfiillen zu kénnen,

verfiigen die zustandigen Behdrden gemal3 nationalem Recht zumindest tber die folgenden

Aufsichts- und Untersuchungsbefugnisse:

a)

b)

Sie kdnnen Unterlagen und Daten gleich welcher Form einsehen und hiervon

Kopien erhalten oder anfertigen.

Sie kénnen von jeder Person, die an der Bereitstellung eines Referenzwerts
beteiligt ist und dazu beitragt, einschlielich der Dienstleister, an die
Aufgaben, Dienstleistungen oder Tatigkeiten gemal Artikel 10 ausgelagert
wurden, sowie von deren Auftraggebern Auskiinfte verlangen oder anfordern
und erforderlichenfalls zum Erhalt von Informationen eine solche Person

vorladen und befragen.

Sie kénnen in Bezug auf Rohstoff-Referenzwerte || von Kontributoren
gegebenenfalls in standardisierten Formaten Informationen tber verbundene
Spotmaérkte und Transaktionsmeldungen anfordeml und direkt auf die
Systeme der Handler zugreifen;
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d)

9)

Sie kdnnen an anderen Orten als den privaten Wohnrdumen nattrlicher

Personen Prifungen oder Untersuchungen vor Ort vornehmen.

Sie kdnnen sich unbeschadet der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 Zugang zu
den Rédumlichkeiten I juristischer Personen verschaffen, um Unterlagen und
sonstige Daten gleich welcher Form zu beschlagnahmen, wenn der begriindete
Verdacht besteht, dass Unterlagen und andere Daten vorhanden sind, die mit
dem Prifungs- oder Ermittlungsgegenstand in Zusammenhang stehen und
Beweismittel fur einen Verstol3 gegen diese Verordnung sein kénnen. Ist nach
einzelstaatlichem Recht eine vorherige Genehmigung der Justizbehorde des
betreffenden Mitgliedstaats notwendig, wird von dieser Befugnis erst bei

Vorliegen dieser vorherigen Genehmigung Gebrauch gemacht;

Sie konnen bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprachen,
elektronischer Kommunikation oder andere Datenverkehrsaufzeichnungen, die

sich im Besitz beaufsichtigter Unternehmen befinden, anfordern.

Sie kdnnen das Einfrieren oder die Beschlagnahme von Vermdgenswerten oder

beides verlangen.
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h)  Sie kénnen die vorubergehende Einstellung von Praktiken verlangen, die ihres

Erachtens gegen diese Verordnung verstof3en.
i) Sie kdnnen ein voriibergehendes Berufsverbot verhéngen.

j)  Sie konnen alle notwendigen MaRnahmen treffen, damit die Offentlichkeit
korrekt tber die Bereitstellung eines Referenzwerts unterrichtet wird, und zu
diesem Zweck unter anderem von dem jeweiligen Administrator oder einer
Person, die den Referenzwert veroffentlicht oder verbreitet hat, oder von
beiden die Veroffentlichung einer korrigierten Erklarung zu vergangenen

Beitrdgen zu dem Referenzwert oder den Referenzwert-Werten verlangen.

(2) Die zustandigen Behdrden nehmen ihre in Absatz 1 des vorliegenden Artikels
genannten Aufgaben und Befugnisse sowie die Befugnisse, geman ihren nationalen
Rechtsrahmen die in Artikel 42 genannten Sanktionen zu verhéangen, auf eine der
folgenden Arten wahr:

a)  direkt;
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b)  in Zusammenarbeit mit anderen Behdrden oder mit Marktteilnehmern;

c) indem sie als verantwortliche Behdrde Aufgaben an solche Behdrden oder

Marktteilnehmer delegieren;
d) indem sie bei den zustandigen Justizbeh6rden einen Antrag stellen.

Fur die Austibung dieser Befugnisse verfiigen die zustdndigen Behorden tiber
angemessene und wirksame Schutzvorkehrungen in Bezug auf das

Verteidigungsrecht und die Grundrechte.

(3) Die Mitgliedstaaten stellen durch geeignete Malinahmen sicher, dass die zustandigen
Behorden uber alle zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben notwendigen Aufsichts- und

Untersuchungsbefugnisse verfiigen.
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4) Wenn ein Administrator oder ein anderes beaufsichtigtes Unternehmen der
zustandigen Behorde gemal Absatz 1 Informationen meldet, gilt das nicht als VerstoR gegen
jedwede durch vertragliche Bestimmungen oder durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften

geregelte Einschrankung der Offenlegung von Informationenl .

Artikel 42

Verwaltungssanktionen und andere Verwaltungsmalinahmen

(1) Unbeschadet der Aufsichtsbefugnisse der zustdndigen Behdrden gemald Artikel 41
und der Befugnis der Mitgliedstaaten strafrechtliche Sanktionen vorzusehen und zu verhéangen
statten die Mitgliedstaaten die zustdndigen Behdrden nach ihrem nationalen Recht mit der
Befugnis aus, angemessene Verwaltungssanktionen und andere Verwaltungsmalinahmen

zumindest fur die folgenden VerstoR3e zu verhangen:

a)  wenn gegen die Artikel 4] , 5, 6,7, 8,9, 10, 11, 12, 13, 14, 15, ] 16, 21, 23,
24, 25, 26, 27, I 28,' 29' und 34 verstoBBen wird, soweit jeweils anwendbar

und

b)  wenn bei einer Untersuchung oder Priifung nicht zusammengearbeitet oder

einem unter Artikel 41 fallenden Ersuchen nicht nachgekommen wird.

Solche Verwaltungssanktionen und VerwaltungsmalRnahmen missen wirksam,

verhéltnismalig und abschreckend sein.
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(2) Bei einem der in Absatz 1 genannten Versto(3e Uibertragen die Mitgliedstaaten den

zustandigen Behorden im Einklang mit ihrem nationalen Recht die Befugnis, zumindest die

folgenden Verwaltungssanktionen und andere VerwaltungsmalRnahmen zu verhéngen:

a)

b)

d)

eine Anordnung, wonach der flr den Verstol? verantwortliche Administrator
oder das fur den Verstol? verantwortliche beaufsichtigte Unternehmen die

Verhaltensweise einzustellen und von einer Wiederholung abzusehen hat;

den Einzug der infolge des Verstoles erzielten Gewinne oder der vermiedenen

Verluste, soweit sich diese beziffern lassen;

ein 6ffentliche Warnung betreffend den fur den VerstoR verantwortlichen
Administrator oder das verantwortliche beaufsichtige Unternehmen und die
Art des VerstoRes;

den Entzug oder die Aussetzung der Zulassung oder der Registrierung eines

Administrators;

ein vorubergehendes Verbot der Wahrnehmung von Fuhrungsaufgaben bei
einem Administrator oder beaufsichtigten Kontributor flr jede natlrliche

Person, die fur solch einen Verstol’ verantwortlich gemacht wird;

Verhdngung maximaler verwaltungsrechtlicher finanzieller Sanktionen, die
mindestens bis zur dreifachen Hohe der durch den VerstoR erzielten Gewinne

oder vermiedenen Verluste gehen kdnnen, sofern sich diese beziffern lassen;
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g)  bei einer natirlichen Person maximale verwaltungsrechtliche finanzielle

Sanktionen von mindestens:

bei VerstoRen gegen Artikel 4| , Artikel 5, Artikel 6, Artikel 7,

Artikel 8, Artikel 9, Artikel 10, Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a, b, ¢
und e, Artikel 11 Absatz 2 und 3 und Artikel 12, Artikel 13, Artikel 14,
Absatz 15, | Artikel 16, Artikel 21, Artikel 23, Artikel 24, Artikel 25,
Artikel 26, Artikel 27, || Artikel 28, || Artikel 29 || und Artikel 34 500
000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren amtliche Wé&hrung nicht der
Euro ist, Sanktionen in entsprechender Hohe in der Landeswahrung am

... [Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung], , oder

bei VerstoRen gegen Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe dl oder Artikel 11
Absatz 4 100 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, deren amtliche
Waéhrung nicht der Euro ist, Sanktionen in entsprechender Hohe in der

Landeswahrung am ... [Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung];
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h)  bei einer juristischen Person maximale verwaltungsrechtliche finanzielle

Sanktionen von mindestens:

bei VerstoRen gegen Artikel 4| , Artikel 5, Artikel 6, Artikel 7,

Artikel 8, Artikel 9, Artikel 10, Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a, b, ¢
und e, Artikel 11 Absatz 2 und 3, Artikel 12, Artikel 13, Artikel 14,
Artikel 15, ]| Artikel 16, Artikel 21, Artikel 23, Artikel 24, Artikel 25,
Artikel 26, Artikel 27, || Artikel 28, || Artikel 29 | und Artikel 34

1 000 000 EUR bzw. in Mitgliedstaaten, deren amtliche Wé&hrung nicht
der Euro ist, Sanktionen in entsprechender Hohe in der Landeswahrung
am ... [Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung] oder 10 % des im
letzten verfiigbaren, vom Leitungsorgangenehmigten Abschluss
ausgewiesenen jahrlichen Gesamtumsatzes, je nachdem, welcher Wert

hoher ist, ; oder
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i)  bei Verstollen gegen Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe dl oder Artikel 11
Absatz 4 250 000 EUR bzw. in Mitgliedstaaten, deren amtliche Wahrung
nicht der Euro ist, Sanktionen in entsprechender Hohe in der
Landeswahrung am ... [Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung ]
oder — falls hoher — 2 % des im letzten verfugbaren, vom Leitungsorgan
genehmigten Abschluss ausgewiesenen jahrlichen Gesamtumsatzes, je

nachdem, welcher Wert hoher ist;

Fur die Zwecke des Buchstaben h Ziffern i und ii ist - wenn die juristische Person ein
Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen eines Mutterunternehmens ist, das
gemaR der Richtlinie 2013/34/EU des Europaischen Parlaments und des Rates! einen
konsolidierten Abschluss erstellen muss - der maligebliche jahrliche Gesamtumsatz
der im letzten verfligbaren, vom Leitungsorgan des Mutterunternehmens an der
Spitze genehmigten konsolidierten Abschluss ausgewiesene jahrliche Gesamtumsatz
oder die in der Richtlinie 86/635/EG des Rates? fiir Banken oder in der Richtlinie
91/674/EG des Rates® firr Versicherungsunternehmen genannte Art von Einkiinften
oder — wenn es sich bei der juristischen Person um eine Personengesellschaft handelt

— 10 % des aggregierten Umsatzes der Anteilseigner.

Richtlinie 2013/34/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013
uber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte
von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie
2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der
Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates (ABI. L 182 vom 29.6.2013,

S. 19).

Richtlinie 86/635/EWG des Rates vom 8. Dezember 1986 tiber den Jahresabschluss und
den Konsolidierten Abschluss von Banken und anderen Finanzinstituten (ABI. L 182,
vom 29.6.2013)-

Richtlinie 91/674/EWG des Rates vom 19. Dezember 1991 tber den Jahresabschluss
und den konsolidierten Abschluss von Versicherungsunternehmen (ABI. L 374 vom
31.12.1991, S.7).
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3) Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der ESMA ihre die Absétze 1 und 2

betreffenden Vorschriften bis zum ... [18 Monate nach Inkrafttreten dieser Verordnung] mit.

Die Mitgliedstaaten kdnnen entscheiden, in Bezug auf die in Absatz 1 genannten Versto(e,
die nach ihrem nationalen Recht strafrechtlich verfolgt werden, keine wie in Absatz 1
vorgesehenen Vorschriften Gber Verwaltungssanktionen festzulegen. In diesem Fall teilen
die Mitgliedstaaten der Kommission und der ESMA zusammen mit der in Unterabsatz 1 des
vorliegenden Absatzes genannten Benachrichtigung die einschlagigen strafrechtlichen

Bestimmungen mit.

Sie setzen die Kommission und die ESMA unverziglich tiber jede nachfolgende Anderung

dieser Bestimmungen in Kenntnis.

4) Die Mitgliedstaaten kénnen nach nationalem Recht die zustandigen Behorden mit
zusatzlichen, tber die Aufstellung in Absatz 1 hinausgehenden Sanktionsbefugnissen
ausstatten und konnen schwerere Sanktionen als in Absatz 2 festlegen.
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Artikel 43

Wahrnehmung der Aufsichtsbefugnisse und Verhangung von Sanktionen

(1) Die Mitgliedstaaten sorgen dafir, dass die zustandigen Behérden bei der

Bestimmung von Art und Schwere der Verwaltungssanktionen und anderen

Verwaltungsmalinahmen allen mal3geblichen Umstanden Rechnung tragen, wozu — soweit

relevant — Folgende zahlen:

a)

b)

d)

die Schwere und Dauer des Verstoles;

die Gefahrlichkeit des Referenzwerts fur die finanzielle Stabilitdt und die
Realwirtschaft;

der Grad an Verantwortung der verantwortlichen Person;

die Finanzkraft der verantwortlichen Person, wie sie insbesondere aus dem
Gesamtjahresumsatz der verantwortlichen juristischen Person oder den

Jahreseinkiinften der verantwortlichen nattrlichen Person hervorgeht;

die Hohe der von der verantwortlichen Person erzielten Gewinne oder

verhinderten Verluste, sofern diese sich beziffern lassen;

der Umfang der Zusammenarbeit der verantwortlichen Person mit der
zustandigen Behorde, unbeschadet des Erfordernisses, die von dieser Person

erzielten Gewinne oder verhinderten Verluste einzuziehen:;
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g)  fruhere VerstoRe der betreffenden Person;

h)  die MaRnahmen, die nach dem Verstol} von einer verantwortlichen Person

getroffen wurden, um eine Wiederholung des VerstoRes zu vermeiden.

(2) Um sicherzustellen, dass die Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse und die
Verwaltungssanktionen und andere Verwaltungsmafnahmen zu den mit dieser VVerordnung
beabsichtigten Ergebnissen flihren, arbeiten die zustandigen Behdrden bei der Wahrnehmung
ihrer Befugnisse zur Verhédngung von Verwaltungssanktionen und zum Erlass anderer
Verwaltungsmalinahmen nach Artikel 42 eng zusammen. Auch koordinieren sie ihre
MaRnahmen, um doppelte Sanktionierung und Uberschneidungen in Fallen zu vermeiden, in
denen sie ihre Aufsichts- und Untersuchungsbefugnisse grenziberschreitend wahrnehmen und
in diesem Rahmen Verwaltungssanktionen, einschlie3lich Geldbuf3en, verhangen und andere

VerwaltungsmaBnahmen erlassen.
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Artikel 44

Pflicht zur Zusammenarbeit

(1) Mitgliedstaaten, die im Einklang mit Artikel 42 strafrechtliche Sanktionen flr
Verstol3e im Sinne dieses Artikels festgelegt haben, stellen durch angemessene
Vorkehrungen sicher, dass die zustandigen Behorden alle notwendigen Befugnisse haben,
um mit den Justizbehdrden in ihrem Hoheitsgebiet in Kontakt zu treten und spezifische
Informationen in Bezug auf strafrechtliche Ermittlungen oder Verfahren zu erhalten, die
aufgrund mutmalilicher Verstolie gegen diese Verordnung eingeleitet wurden. Diese
zustandigen Behorden stellen anderen zustandigen Behorden und der ESMA diese
Informationen zur Erfullung ihrer Verpflichtung fur die Zwecke dieser Verordnung

untereinander sowie mit der ESMA zusammenzuarbeiten, zur Verfigung.

(2) Die zustandigen Behdrden leisten den zustandigen Behorden anderer
Mitgliedstaaten Amtshilfe. Sie tauschen insbesondere Informationen aus und arbeiten bei
Ermittlungen oder der Uberwachung zusammen. Die zustandigen Behdrden kdnnen auch
mit den zustandigen Behdrden anderer Mitgliedstaaten zusammenarbeiten, um die

Einziehung von Geldbufen zu erleichtern.
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Artikel 45

Veroffentlichungen von Entscheidungen

(1) Vorbehaltlich des Absatzes 2 veroffentlicht die zustandige Behorde jede
Entscheidung uber die Verhdngung einer verwaltungsrechtlichen Sanktion oder anderen
verwaltungsrechtlichen MalRnahme in Bezug auf VerstoRe gegen diese Verordnung auf ihrer
offiziellen Website unverziglich nachdem die von der Entscheidung betroffene Person
daruber informiert wurde Dabei werden mindestens Art und Charakter des Verstol3es und die
Identitat der Personen, an die die Entscheidung gerichtet wurde, bekanntgemacht. Unterabsatz
1 gilt nicht fir Entscheidungen, mit denen MalRnahmen mit Ermittlungscharakter verhéngt

werden.

(2) Ist jedoch eine zustandige Behdrde der Ansicht, dass die Bekanntmachung der
Identitat einer juristischen Personen oder der personenbezogenen Daten einer nattrlichen
Personen einer einzelfallbezogenen Bewertung der VerhaltnismaRigkeit dieser Daten zufolge
unverhaltnisméRig ware, oder wiirde die Bekanntmachung die Stabilitat der Finanzmérkte

oder laufende Ermittlungen gefahrden, so handelt die zustandige Behdrde wie folgt::

-195 -



b)

Sie schiebt die Veroffentlichung so lange auf, bis die Griinde fir das

Aufschieben wegfallen;

sie veroffentlicht die Entscheidung im Einklang mit nationalem Recht in
anonymisierter Fassung, wenn diese anonyme Fassung einen wirksamen

Schutz der betreffenden personenbezogenen Daten gewahrleistet;

sie veroffentlicht die Entscheidung nicht, wenn die zustdndige Behdrde der
Auffassung ist, dass eine Veroffentlichung gemaR den Buchstaben a oder b

nicht ausreichend ist, um sicherzustellen, dass
i) die Stabilitat der Finanzmarkte nicht gefahrdet wirde oder

i) die VerhaltnisméaBigkeit der Veroffentlichung derartiger Entscheidungen

Bezug auf unerhebliche MalRinahmen gewahrt bliebe.

Trifft die zustandige Behorde die Entscheidung, die Entscheidung in anonymer
Fassung gemald Unterabsatz 1 Buchstabe b zu veroffentlichen, so kann sie die
Veroffentlichung der relevanten Daten um einen angemessenen Zeitraum
aufschieben, wenn vorhersehbar ist, dass die Griinde fiir die anonyme

Veroffentlichung innerhalb dieses Zeitraums entfallen werden.
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3) Werden gegen die Entscheidung bei der nationalen Justiz-, Verwaltungs- oder
sonstigen Behorde Rechtsbehelfe eingelegt, so macht die zustandige Behérde auch diesen
Sachverhalt und alle weiteren Informationen Uber das Ergebnis des Rechtsbehelfsverfahrens
unverzuglich auf ihrer offiziellen Websitebekannt. Jede Entscheidung zur Aufhebung einer
friheren Entscheidung zur Verhangung einer Sanktion oder MaRnahme wird ebenfalls

bekannt gemacht.

4) Die zustandige Behorde stellt sicher, dass jede vertffentlichten Entscheidung im
Einklang mit diesem Artikel vom Zeitpunkt ihrer Veréffentlichung an wahrend eines
Zeitraums von mindestens funf Jahren auf ihrer Website zugénglich bleibt. Enthélt die
Veroffentlichung personenbezogene Daten, so bleiben diese nur so lange auf der Website der
zustandigen Behorde einsehbar, wie dies nach den geltenden Datenschutzbestimmungen

erforderlich ist.

(5) Die Mitgliedstaaten tbermitteln der ESMA jahrlich eine Zusammenfassung von
Informationen Uber alle gemaR Absatz 42 verhangten Verwaltungssanktionen und andere
VerwaltungsmalRnahmen. Diese Verpflichtung gilt nicht fir Mallnahmen mit
Ermittlungscharakter. Die ESMA verdoffentlicht diese Informationen in einem

Jahresbericht.

Haben sich die Mitgliedstaaten daftir entschieden, im Einklang mit Artikel 42
strafrechtliche Sanktionen fur VerstéRe gegen Bestimmungen des genannten Artikels
festzulegen, Ubermitteln ihre zustandigen Behorden der ESMA jedes Jahr anonymisierte
und aggregierte Daten Gber alle durchgefiihrten strafrechtlichen Ermittlungen und
verhangten strafrechtlichen Sanktionen. Die ESMA veroffentlicht die Daten zu den

verhangten strafrechtlichen Sanktionen in einem Jahresbericht.
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Artikel 46

Kollegien

(1) Innerhalb von 30 Arbeitstagen nach Aufnahme eines Referenzwerts gemal
Artikel 20 Absatz 1 Buchstaben a und c in die Liste kritischer Referenzwerte — mit
Ausnahme von Referenzwerten , bei denen die Mehrheit der Kontributoren

nichtbeaufsichtigte Unternehmen sind, — richtet die zustdndige Behorde ein Kollegium ein.

(2) Das Kollegium umfasst die fiir den Administrator zustandige Behdrde, die ESMA

und die fiir die beaufsichtigten Kontributoren zustdndigen Behdrden.
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3) Auch zustéandige Behorden anderer Mitgliedstaaten haben ein Anrecht auf
Mitgliedschaft in dem Kollegium, wenn fir den Fall, dass der betreffende kritische
Referenzwert nicht mehr bereitgestellt wiirde, dies die Marktintegritat, Finanzstabilitat, oder
die Finanzierung der Haushalte und Unternehmen in diesen Mitgliedstaaten erheblich

beeintréchtigen wiirde.

Will eine zustandige Behdrde Mitglied eines Kollegiums werden, legt sie der fiir den
Administrator zustandigen Behorde einen entsprechenden Antrag vor und weist darin nach,
dass die Anforderungen des Unterabsatzes 1 dieses Absatzes erflllt sind. Die fir den
Administrator zustandige Behorde prift den Antrag und teilt der antragstellenden Behorde
innerhalb von 20 Arbeitstagen nach Eingang des Antrags mit, ob sie diese Anforderungen als
erflllt betrachtet. Halt sie diese Anforderungen fir nicht erfullt, kann die antragstellende

Behorde gemal Absatz 9 die ESMA mit der Angelegenheit befassen.
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4) Die ESMA tragt gemal’ Artikel 21 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zur
Forderung und Uberwachung eines effizienten, wirksamen und koharenten Funktionierens der
in diesem Artikel genannten Kollegien bei. Hierzu beteiligt sie sich in angemessenem

Umfang an den Arbeiten und wird zu diesem Zweck als zustandige Behorde betrachtet.

Wenn die ESMA in Bezug auf einen kritischen Referenzwert gemal Artikel 17 Absatz 6 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 tatig wird, sorgt sie flir einen angemessenen
Informationsaustausch und eine angemessene Zusammenarbeit mit den Gbrigen

Mitgliedern des Kollegiums.

(5) Die fur einen Administrator zustdndige Behorde fiihrt bei den Sitzungen des
Kollegiums den Vorsitz, koordiniert dessen Arbeiten und stellt einen effizienten

Informationsaustausch zwischen den Mitgliedern des Kollegiums sicher.

Stellt ein Administrator mehr als einen kritischen Referenzwert bereit, kann die fur ihn
zustandige Behorde fur alle von ihm bereitgestellten Referenzwerte ein einziges Kollegium

einrichten.
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(6) Die fur einen Administrator zustandige Behorde legt im Rahmen des Kollegiums

schriftliche Vereinbarungen zu folgenden Punkten fest:
a)  den zwischen den zustédndigen Behdrden auszutauschenden Informationen;

b)  dem Entscheidungsprozess zwischen den zustdndigen Behdrden und dem
Zeitrahmen, in dem jede einzelne Entscheidung zu treffen ist;

c) den Féllen, in denen die zustandigen Behorden einander konsultieren missen;

d)  der Zusammenarbeit, die gemaR Artikel 23 Absatze 7 und 8 zu erfolgen hat.

(7) I Die fiir einen Administrator zustdndige Behorde tragt jeder Empfehlung, die die
ESMA zu den schriftlichen Vereinbarungen gemal Absatz 6 abgibt, vor Vereinbarung des
endgultigen Textes gebuhrend Rechnung. Die schriftlichen Vereinbarungen werden in einem
Dokument zusammengefasst, in dem jede wesentliche Abweichung von der Empfehlung der
ESMA umfassend begriindet wird. Die fiir den Administrator zustandige Behdrde leitet die

schriftlichen Vereinbarungen an die Mitglieder des Kollegiums und die ESMA weiter.
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(8) Bevor die fur den Administrator zustdndige Behorde eine der in Artikel 23
Absétze 6, 7 und 9 sowie in den Artikeln 34, 35 und 42 genannten MaRnahmen ergreift,
konsultiert sie die Mitglieder des Kollegiums. Die Mitglieder des Kollegiums unternehmen
alles ihnen nach vernunftigem Ermessen Maégliche, um innerhalb des in den schriftlichen
Vereinbarungen gemald Absatz 6 des vorliegenden Artikels festgelegten Zeitrahmens zu

einer Einigung zu gelangen.

Jede Entscheidung der fur den Administrator zustdndigen Behorde zur Ergreifung derartiger
MaRnahmen tragt den Auswirkungen auf die anderen betroffenen Mitgliedstaaten,
insbesondere den moglichen Auswirkungen auf die Stabilitat ihrer Finanzsysteme

I Rechnung.

In Bezug auf die Entscheidung, geman Artikel 35 einem Administrator die Zulassung oder
Registrierung zu entziehen, wenn die Einstellung der Bereitstellung eines Referenzwerts zu
einem Ereignis hoherer Gewalt, zur Umgehung oder einem anderweitigen VerstoRR gegen
die Bestimmungen eines Finanzkontrakts oder eines Finanzinstruments oder der Regeln
eines Investmentfonds fihren wirde, bei dem dieser Referenzwert in der Union als
Bezugsgrundlage in der von der Kommission durch einen delegierten Rechtsakt gemaf3
Artikel 51 Absatz 6 festgelegten Bedeutung dient, prifen die zustandigen Behorden
innerhalb des Kollegiums, ob MaRnahmen zu ergreifen sind, um die in diesem Absatz

genannten Auswirkungen zu mildern, u. a.:

a)  Anderung des in Artikel 15 genannten Verhaltenskodex, der Methodik oder
anderer Regeln des Referenzwerts;

b)  ein Ubergangszeitraum, wiahrend dem die Verfahren gemag Artikel 28

Absatz 2 gelten.
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9) Konnen sich die Mitglieder eines Kollegiums nichtl einigen, I kdnnen die

zustindigen Behérden || die ESMA anrufen, wenn

a)

b)

d)

eine zustandige Behérde wesentliche Informationen nicht Gbermittelt hat;

die fur den Administrator zustandige Behorde der antragstellenden Behorde
nach einem gemaRl Absatz 3 gestellten Antrag mitgeteilt hat, dass die dort
festgelegten Anforderungen nicht erfullt sind, oder nicht in einer vertretbaren

Zeitspanne auf einen solchen Antrag reagiert hat;

die zustandigen Behorden keine Einigung auf die in Absatz 6 genannten

Punkte erzielen kdnnen;

es eine Meinungsverschiedenheit in Bezug auf die gemal3 den Artikelnl 34, 35

und 42 zu treffenden Malinahme gibt;

es eine Meinungsverschiedenheit in Bezug auf die gemaR Artikel 23 Absatz 6

zu treffenden Malinahme gibt;

es eine Meinungsverschiedenheit in Bezug auf die Absatz 8 Unterabsatz 3

dieses Artikels zu treffenden MalRnahme gibt.
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(10) Kann die Angelegenheit in den in Absatz 9 Buchstaben a, b, ¢, d und f genannten
Fallen nicht innerhalb von 30 Tagen nach Befassung der ESMA beigelegt werden, trifft die
zustandige Behorde des Administrators die endgiltige Entscheidung und begriindet sie
gegeniber den zustandigen Behorden nach jenes Absatzes und der ESMA ausfuhrlich
schriftlich.

Die in Artikel 34 Absatz 6 Buchstabe a genannte Frist wird ab der Befassung der ESMA so
lange ausgesetzt, bis eine Entscheidung gemal Unterabsatz 1 dieses Absatzes getroffen

wird.

Ist die ESMA der Auffassung, dass die zustandige Behorde des Administrators eine
Malnahme gemal Absatz 8 des vorliegenden Artikels ergriffen hat, die moglicherweise
nicht dem Unionsrecht entspricht, wird sie im Einklang mit Artikel 17 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 tatig.

(11) In den in Absatz 9 Buchstabe e des vorliegenden Artikels genannten Fallen und
unbeschadet des Artikels 258 AEUV | kann die ESMA im Rahmen der ihr durch Artikel 19
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 {ibertragenen Befugnisse tatig werden. I

Die Befugnis der zustandigen Behorde des Administrators geman Artikel 23 Absatz 6 kann
bis zu dem Zeitpunkt ausgelbt werden, an dem die ESMA ihre Entscheidung verdffentlicht.
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Artikel 47

Zusammenarbeit mit der ESMA

(1) Die zustandigen Behorden arbeiten gemald der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 fur
die Zwecke dieser Verordnung mit der ESMA zusammen.

(2) Die zustandigen Behorden stellen der ESMA gemal? Artikel 35 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 unverziglich alle fur die Erfillung ihrer Aufgaben erforderlichen

Informationen zur Verfiigung.

(3) Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Durchfiihrungsstandards aus, in denen
Verfahren und Form des in Absatz 2 genannten Informationsaustauschs festgelegt werden.

Die ESMA legt der Kommission bis zum ... [neun Monate nach dem Inkrafttreten dieser
Verordnung] die in Unterabsatz 1 genannten Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards

Vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Durchfiihrungsstandards gemaR Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 48

Berufsgeheimnis

(1) Vertrauliche Informationen, die gemaR dieser Verordnung empfangen, ausgetauscht
oder Ubermittelt werden, unterliegen den in Absatz 2 festgelegten Bestimmungen zum

Berufsgeheimnis.

(2) Zur Wahrung des Berufsgeheimnisses verpflichtet sind alle Personen, die bei der
zustandigen Behorde oder bei einer Behérde, einem Marktteilnehmer oder einer natiirlichen
oder juristischen Person beschaftigt sind oder waren, an die bzw. den die zustandige Behorde
ihre Befugnisse delegiert hat, einschlie3lich der von der zustdndigen Behorde unter Vertrag

genommenen Prifer und Sachverstandigen.

(3) Die unter das Berufsgeheimnis fallenden Informationen dirfen nicht an andere
Personen oder Behdrden weitergegeben werden, es sei denn, dies geschieht aufgrund

Unionsrecht oder nationalem Recht.

4) Alle im Rahmen dieser Verordnung zwischen den zustandigen Behérden
ausgetauschten Informationen, die Geschafts- oder Betriebsbedingungen und andere
wirtschaftliche oder personliche Angelegenheiten betreffen, sind als vertraulich zu betrachten
und unterliegen dem Berufsgeheimnis, es sein denn, ihre Weitergabe wird von den
zustandigen Behorden zum Zeitpunkt der Ubermittlung fiir zulassig erklart oder ist fir

Gerichtsverfahren erforderlich.
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TITEL VII
DELEGIERTE RECHTSAKTE UND DURCHFUHRUNGSRECHTSAKTE

Artikel 49

Ausiibung der Befugnisiibertragung

1) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in

diesem Artikel festgelegten Bedingungen bertragen.

(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemal Artikel 3 Absatz 2, Artikel 20
Absatz 6, Artikel 24 Absatz 2, Artikel 33 Absatz 7, Artikel 51 Absatz 6 und Artikel 54 Absatz
3 wird der Kommission auf unbestimmte Zeit ab dem ... [Datum des Inkrafttretens dieser

Verordnung] bertragen.

(3) Die Befugnisiibertragung gemaf Artikel 3 Absatz 2, Artikel 20 Absatz 6, Artikel 24
Absatz 2, Artikel 33 Absatz 7, Artikel 51 Absatz 6 und Artikel 54 Absatz 3 kann vom
Europaischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss Uber den
Widerruf beendet die Ubertragung der in diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird
am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europaischen Union oder zu einem im
Beschluss uber den Widerruf angegebenen spéteren Zeitpunkt wirksam. Die Giltigkeit
delegierter Rechtsakte, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss Gber den Widerruf
nicht berdhrt.

4) Vor dem Erlass eines delegierten Rechtsakts konsultiert die Kommission in Einklang
mit den Grundsétzen, die in der Interinstitutionellen Vereinbarung lber bessere Rechtsetzung
vom 13. April 2016 niedergelegt wurden, die von den einzelnen Mitgliedstaaten benannten

Sachversténdigen.

. ABIl. XXX vom XXX, S. XXX.
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5) Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, tbermittelt sie ihn

gleichzeitig dem Europdischen Parlament und dem Rat.

(6) Ein delegierter Rechtsakt, der gemald Artikel 3 Absatz 2, Artikel 20 Absatz 6, Artikel
24 Absatz 2, Artikel 33 Absatz 7, Artikel 51 Absatz 6 und Artikel 54 Absatz 3erlassen wurde,
tritt nur in Kraft, wenn weder das Européische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist
von drei Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europaische Parlament und
den Rat Einwénde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Européische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwéande
erheben werden. Auf Initiative des Européischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist

um drei Monate verlangert.

Artikel 50

Ausschussverfahren

(1) Die Kommission wird vom Europaischen Wertpapierausschuss unterstitzt. Dieser
Ausschuss ist ein Ausschuss im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

(2) Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, gilt Artikel 5 der Verordnung (EU)
Nr. 182/2011 unter Beachtung von deren Artikel 8.

- 208 -



TITEL VI
UBERGANGS- UND SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 51

Ubergangsbestimmungen

(1) Ein Index-Anbieter, der am ... [Datum des Inkrafttretens dieser Verordnung] einen
Referenzwert bereitstellt, beantragt bis zum ... [42 Monate nach dem Inkrafttreten dieser

Verordnung] eine Zulassung oder Registrierung gemal Artikel 34.

(2) Ab dem... [42 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] ist die zustéandige
Behorde des Mitgliedstaats, in dem der Index-Anbieter angesiedelt ist, der gemal Artikel 34
eine Zulassung beantragt, befugt, zu entscheiden, den Index-Anbieter unter den folgenden
Bedingungen als Administrator zu registrieren, selbst wenn es sich nicht um ein

beaufsichtigtes Unternehmen handelt:
a) Der Index-Anbieter stellt keinen kritischen Referenzwert bereit.

b)  Der zustandigen Behdrde ist in ausreichendem Umfang bewusst, dass der
von dem Index-Anbieter bereitgestellte Index bzw. die dem Index-Anbieter
bereitgestellten Indizes im Sinne dieser Verordnung weder in dem
Mitgliedstaat in dem der Index-Anbieter angesiedelt ist noch in anderen

Mitgliedstaaten weithin verwendet wird bzw. werden.
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Die zustandige Behorde teilt der ESMA ihre gemal Unterabsatz 1 getroffene Entscheidung

mit.

Die zustandige Behdrde bewahrt Nachweise fur die Griinde fur ihre gemark Unterabsatz 1
getroffene Entscheidung in einer Form auf, die es ermdglicht, die von der zustandigen
Behorde vorgenommene Bewertung, dass der Index oder die Indizes, die von dem Index-
Anbieter bereitgestellt werden nicht weithin verwendet wird bzw. werden, einschlieRlich
etwaiger Marktdaten, Beurteilungen oder sonstiger Informationen, einschlief3lich jener
Informationen, die der registrierte Index-Anbieter erhalten hat, vollstandig

nachzuvollziehen.
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3) Ein Index-Anbieter kann einen bestehenden Referenzwert, der von beaufsichtigten
Unternehmen verwendet werden kann, bis zum ... [42 Monate nach dem Inkrafttreten
dieser Verordnung] bereitstellen oder wenn der Index-Anbieter einen Antrag auf
Zulassung oder Registrierung geman Absatz 1 stellt, es sei denn, der Antrag wird abgelehnt,
in diesem Fall darf er ihn nur bis zur Entscheidung Gber die Ablehnung seines Antrags

bereitstellen.

4) Wenn ein bestehender Referenzwert nicht den Anforderungen dieser Verordnung
entspricht, eine Einstellung der Bereitstellung oder eine Anderung des Referenzwerts mit
dem Ziel der Anpassung an die Anforderungen dieser Verordnung jedoch zu einem Ereignis
héherer Gewalt, zur Umgehung oder einem anderweitigen Verstol3 gegen die Bestimmungen
eines Finanzkontrakts oder eines Finanzinstruments oder die Regeln eines Investmentfonds
mit Bezug auf diesen Referenzwert fiihren wirde, wird die Verwendung des Referenzwerts
von der zustandigen Behorde desjenigen Mitgliedstaats gestattet, in dem die der Index-
Anbieter angesiedelt ist. Nach dem ... [42 Monate nach dem Inkrafttreten dieser
Verordnung] kénnen Finanzinstrumente; Finanzkontrakte oder Messungen der
Wertentwicklung von Investmentfonds nicht auf einen solchen bestehenden Referenzwert

Bezug nehmen.
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(5) Hat die Kommission keinen Beschluss tber die Gleichwertigkeit gemaR Artikel 30
Absatz 2 oder 3 gefasst, oder ist Administrator nicht geman Artikel 32 anerkannt worden,
oder ist ein Referenzwert nicht geman Artikel 33 bernommen worden, ist die Verwendung
eines Referenzwerts, der von einem Administrator bereitgestellt wurde, der in einem
Drittstaat angesiedelt und bereits in der Union als Bezugsgrundlage fur Finanzinstrumente
und Finanzkontrakte oder zur Messung der Wertentwicklung von Investmentfonds verwendet
wird, durch beaufsichtigte Unternehmen in der Union nur im Fall derjenigen
Finanzinstrumente, Finanzkontrakte und Messung der Wertentwicklung von Investmentfonds
gestattet, die am ... [42 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] bereits auf diesen
Referenzwert in der Union Bezug nehmen oder die vor dem...[42 Monate nach dem

Inkrafttreten dieser Verordnung] Bezug auf einen solchen Referenzwert nehmen.

(6) Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, gemald Artikel 49 delegierte
Rechtsakte zu erlassen tber MalRnahmen zur Festlegung der Bedingungen, anhand deren
die jeweilige zustandige Behorde bewerten kann, ob die Einstellung oder Anderung eines
bestehenden Referenzwerts mit dem Ziel der Anpassung an die Anforderungen dieser
Verordnung nach vernunftigem Ermessen zu einem Ereignis hoherer Gewalt, zur
Umgehung oder einem anderweitigen Verstol3 gegen die Bestimmungen eines
Finanzkontrakts oder eines Finanzinstruments oder die Regeln eines Investmentfonds, bei

dem dieser Referenzwert als Bezugsgrundlage dient, fihren kénnte.
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Artikel 52

Frist fur die Aktualisierung der Prospekte und der wichtigsten Informationsunterlagen

Artikel 29 Absatz 2 berihrt nicht ausstehende Prospekte, die gemal der Richtlinie
2003/71/EG vor dem ... [18 Monate nach dem Inkrafttreten dieser
Verordnung]Inkrafttreten dieser Verordnung genehmigt wurden. Im Fall der vor dem ...
[18 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung] geman der Richtlinie 2009/65/EG
genehmigten Prospekte werden die zugrunde liegenden Dokumente bei erster Gelegenheit

oder spatestens zwolf Monate nach jenem Zeitpunkt.

Artikel 53
Uberpriifung durch die ESMA

(1) Die ESMA ist bemuht, eine gemeinsame europaische Aufsichtskultur und eine

koharente Aufsichtspraxis zu schaffen und bei den zustandigen Behdrden fur kohéarente
Ansatze hinsichtlich der Anwendung der Artikel 32 und 33 zu sorgen. Zu diesem Zweck
werden die gemal Artikel 32 erteilten Anerkennungen und die gemaR Artikel 33

genehmigten Ubernahmen alle zwei Jahre durch die ESMA uberpruft.

Die ESMA Ubermittelt jeder zustandigen Behdrde, die einen Administrator aus einem
Drittstaat anerkannt oder einen Referenzwert aus einem Drittstaat ibernommen hat eine
Stellungnahme, in der sie bewertet, wie die zustandige Behdrde die anwendbaren
Anforderungen der Artikel 32 bzw. 33 sowie der Anforderungen der einschlagigen
delegierten Rechtsakte und der technischen Regulierungs- oder technischen

Durchfuhrungsstandards, die sich auf diese Verordnung stitzen, anwendet.
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(2) Die ESMA ist befugt, in Bezug auf jede Entscheidung, die gemal Artikel 51
Absatz 2 Unterabsatz 1, Artikel 24 Absatz 1 und Artikel 25 Absatz 2 getroffen wurde, die

dokumentierten Nachweise einer zustandigen Behorde zu verlangen.

Artikel 54
Uberpriifung

(1) Die Kommission Uberpriift diese Verordnung bis zum ... [42 Monate nach dem
Inkrafttreten dieser Verordnung] und legt dem Européischen Parlament und dem Rat einen

entsprechenden Bericht vor, insbesondere Uber:

a)  die Funktionsweise und Wirksamkeit der Regelung Uber kritische
Referenzwerte, Pflichtverwaltung und Pflichtbeitrdge gemaR den Artikeln 20,
21 und 23 sowie die Definition des kritischen Referenzwerts gemald Artikel 3
Absatz 1 Ziffer 25,

b)  die Wirksamkeit der Regelung Uber die Zulassung, Registrierung und
Beaufsichtigung von Administratoren nach Titel VI und der Kollegien geman
Artikel 46 sowie die ZweckmaRigkeit der Beaufsichtigung bestimmter

Referenzwerte durch eine Einrichtung der Union,

c) die Anwendung und Wirksamkeit von Artikel 19 Absatz 2, insbesondere

dessen Geltungsbereich.
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(2) Die Kommission uberprift die Entwicklung der auf Referenzwerte anwendbaren
internationalen Grundsatze sowie der Rechtsrahmen und der Aufsichtspraxis in
Drittlandern in Bezug auf die Bereitstellung von Referenzwerten und erstattet dem
Europaischen Parlament und dem Rat ab dem ... [18 Monate nach dem Inkrafttreten dieser
Verordnung] alle finf Jahre Bericht. In dem Bericht wird insbesondere bewertet, ob es
erforderlich ist, diese Verordnung zu andern und es wird ihm gegebenenfalls ein

Legislativvorschlag beiftigt es.

3 Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, gemald Artikel 49 delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um den Zeitraum von 42 Monaten gemal3 Artikel 51 Absatz 2 um
24 Monate zu verlangern, wenn in dem Bericht gemal Absatz 1 Buchstabe b dieses Artikels
nachgewiesen wird, dass sich die Ubergangsregelung fiir die Registrierung gemang

Artikel 51 Absatz 2 nicht nachteilig auf eine gemeinsame europaische Aufsichtskultur und
auf koharente Aufsichtspraxis und Ansétze bei den zustéandigen Behorden auswirkt.
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Artikel 55

Meldung der als Bezugsgrundlage dienenden Referenzwerte und ihrer Administratoren

Wenn ein Referenzwert in einem unter Artikel 4 Absatz 1 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014 fallenden Finanzinstrument als Bezugsgrundlage dient, umfassen die
Meldungen gemaR Artikel 4 Absatz 1 der genannten Verordnung auch den Namen des als

Bezugsgrundlage dienenden Referenzwerts und seines Administrators.

Artikel 56
Anderungen der Verordnung (EU) Nr. 596/2014

Verordnung (EU) Nr. 596/2014 wird wie folgt gedndert:

1. In Artikel 19 wird wie folgt geandert:
a)  Nach Absatz 1 wird folgender Absatz eingeflgt:

wla. Die in Absatz 1 genannte Meldepflicht gilt nicht fir Geschafte
mit Finanzinstrumenten in Verbindung mit in jenem Absatz genannten
Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten, wenn zum Zeitpunkt des

Geschafts eine der folgenden Voraussetzung vorliegt:

a) Das Finanzinstrument ist ein Anteil oder eine Aktie an einem
Organismus flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren, bei dem
die Risikoposition gegentiber den Anteilen oder Schuldtiteln des
Emittenten 20 % der von dem Organismus fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren gehaltenen Vermdgenswerte nicht
Ubersteigt.
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b)

Das Finanzinstrument stellt eine Risikoposition gegentiber einem
Portfolio von Vermoégenswerten dar, bei dem die Risikoposition
gegeniiber den Anteilen oder Schuldtiteln des Emittenten 20 %

der Vermdgenswerte des Portfolios nicht Ubersteigt;

Das Finanzinstrument ist ein Anteil oder eine Aktie an einem
Organismus for gemeinsame Anlagen oder stellt eine
Risikoposition gegentiber einem Portfolio von Vermodgenswerten
dar und die Person, die Fuhrungsaufgaben wahrnimmt, oder
eine zu ihr in enger Beziehung stehende Person kennt und
konnte die Anlagezusammensetzung oder die Risikoposition eines
solchen Organismus fuir gemeinsame Anlagen bzw. eines solchen
Portfolios von Vermdgenswerten gegentber den Anteilen oder
Schuldtiteln des Emittenten nicht kennen,
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und dariber hinaus fur diese Person kein Grund zu der
Annahme besteht, dass die Anteile oder Schuldtitel des
Emittenten die in Buchstabe a oder Buchstabe b genannten

Schwellenwerte tberschreiten.

Sind Informationen Uber die Anlagezusammensetzung des
Organismus fir gemeinsame Anlagen oder die Risikoposition
gegenuiber dem Portfolio von Vermdégenswerten verflgbar,
unternimmt die Person, die Fihrungsaufgaben wahrnimmt, oder
eine zu ihr in enger Beziehung stehende Person alle zumutbaren

Anstrengungen, um diese Informationen zu erhalten.
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b) In Absatz 7 wird folgender Unterabsatz nach Unterabsatz 2

eingeflgt:

» Fiir die Zwecke von Buchstabe b brauchen Geschidifte, die in Anteilen oder
Schuldtiteln eines Emittenten bzw. Derivaten oder anderen damit
verbundenen Finanzinstrumenten von Fuhrungskréften eines Organismus
fir gemeinsame Anlagen ausgefuihrt wurden, bei denen die Person, die
Fuhrungsaufgaben wahrnimmt, oder eine zu ihr in enger Beziehung
stehende Person investiert hat, nicht gemeldet zu werden, wenn die
Flhrungskraft des Organismus fir gemeinsame Anlagen bei ihren
Transaktionen Uber vollen Ermessensspielraum verfiigt, was ausschlief3t,
dass die Fuhrungskraft von Anlegern in diesem Organismus fir gemeinsame
Anlagen i irgendwelche direkten oder indirekten Anweisungen oder

Empfehlungen bezlglich der Zusammensetzung des Portfolios erhait. «
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2. Artikel 35 wird wie folgt geadndert:
a)  In den Absiitzen 2 und 3 werden die Worte ,,und Artikel 19 Absiitze 13
und 14“ durch die Worte ,,Artikel 19 Absiitze 13 und 14 und Artikel
38 ersetzt.

b) Absatz 5 wird durch Folgendes ersetzt:

"(5) Ein delegierter Rechtsakt, der gemalR Artikel 6 Absatze 5 oder 6,
Artikel 12 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 3, Artikel 17 Absatz 3,
Artikel 19 Absatze 13 oder 14 oder Artikel 38 erlassen wurde, tritt nur in
Kraft, wenn das Europaische Parlament und der Rat binnen drei Monaten
nach seiner Ubermittlung keine Einwénde gegen ihn erheben oder wenn
sowohl das Europaische Parlament als auch der Rat der Kommission vor
Ablauf dieser Frist mitgeteilt haben, dass sie keine Einwande erheben
werden. Dieser Zeitraum wird auf Initiative des Europédischen Parlaments

oder des Rates um drei Monate verlangert.™
3. In Artikel 38 werden die folgenden Absétze eingefligt:

»Bis zum 3. Juli 2019 legt die Kommission nach Anhdrung der ESMA dem
Européischen Parlament und dem Rat einen Bericht tGber das in Artikel 19 Absatz
la Buchstaben a und b festgelegte Niveau der Schwellenwerte betreffend die von
Flhrungskraften durchgefihrten Geschafte vor, bei denen die Anteile oder
Schuldtitel des Emittenten Teil eines Organismus fur gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren sind oder eine Risikoposition gegentber einem Portfolio von
Vermdgenswerten darstellen, um zu bewerten, ob dieses Niveau angemessen ist

oder angepasst werden sollte.

Die Kommission wird ermachtigt, die Anpassung der Schwellenwerte nach Artikel
19 Absatz la Buchstaben a und b mittels eines delegierten Rechtsakts gemaR
Artikel 35 vorzunehme, wenn die Kommission in diesem Bericht zu dem Schluss

kommt, dass diese Schwellenwerte angepasst werden sollten. “
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Artikel 57
Anderungen der Richtlinie 2008/48/EG

Die Richtlinie 2008/48/EG wird wie folgt geéndert:
1. In Artikel 5 Absatz 1 wird folgender Unterabsatz nach Unterabsatz 2 eingefiigt:

» Wird in dem Kreditvertrag auf einen Referenzwert im Sinne des Artikels 3

Absatz 1 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2016/... des Européischen Parlament
und des Rates ** Bezug genommen, teilt der Kreditgeber oder gegebenenfalls der
Kreditvermittler dem Verbraucher in einem eigenen Dokument, das dem Formular
»Europiische Standardinformationen fiir Verbraucherkredite“ beigefugt werden
kann, den Namen des Referenzwerts und seines Administrators sowie dessen

maogliche Auswirkungen auf den Verbraucher mit.

*  Verordnung (EU) 2016/... des Européaischen Parlaments und des Rates vom
... Uber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als
Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds
verwendet werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und

2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (ABI. L vom ..., S.
L)

+

Amtsblatt: Bitte Nummer dieser Verordnung hinzuftigen und die SternchenfuRnote
vervollstandigen.
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2.

In Artikel 27 Absatz 1 wird nach dem zweiten Unterabsatz folgender Unterabsatz
eingeflgt:

»Bis zum ... [24 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung| beschliefien
und veroffentlichen die Mitgliedstaaten die erforderlichen Vorschriften zur
Erfillung von Artikel 5 Absatz 1 Unterabsatz 3 und teilen sie der Kommission mit.
Sie wenden diese Vorschriften ab dem ... [24 Monate nach dem Inkrafttreten

dieser Verordnung]| an.“
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Artikel 58
Anderungen der Richtlinie 2014/17/EU

Die Richtlinie 2014/17/EU wird wie folgt gedandert:

1.  In Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2 wird folgender Buchstabe eingefiigt:

wea) falls Vertragen verfigbar sind, in denen auf einen Referenzwert im
Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2016/...
des Europaischen Parlament und des Rates ** Bezug genommen wird,
die Namen der Referenzwerte und ihrer Administratoren sowie die

mdoglichen Auswirkungen auf den Verbraucher;

* Verordnung (EU) 2016/... des Européischen Parlaments und des Rates
vom ... Uber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten
als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines
Investmentfonds verwendet werden, und zur Anderung der Richtlinien
2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014
(ABL L...vom ..., S. ...)."

+

Amtsblatt: Bitte Nummer dieser Verordnung hinzuftigen und die Sternchenful3note
vervollstandigen.
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2. In Artikel 42 Absatz 2 wird nach Unterabsatz 1 folgender Unterabsatz
eingeflgt:

»Bis zum ... [24 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung|
beschlielen und verdffentlichen die Mitgliedstaaten die erforderlichen
Vorschriften zur Erftllung von Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe
ea und teilen sie der Kommission mit. Sie wenden diese Vorschriften ab

dem... [24 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung| an.“
3. In Artikel 43 Absatz 1 wird folgender Unterabsatz eingefiigt:

wArtikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe ea findet keine Anwendung
auf vor dem ... [24 Monate nach dem Inkrafttreten dieser Verordnung]

bereits bestehende Kreditvertrige. “
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Artikel 59

Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europaischen

Union in Kraft.
Sie gilt ab dem ... [18 Monate nach Inkrafttreten].

Ungeachtet von Absatz 2 des vorliegenden Artikels gelten die Artikel 3 Absatz 2, Artikel 5
Absatz 5, Artikel 11 Absatz 5, Artikel 13 Absatz 3, Artikel 15 Absatz 6, Artikel 16 Absatz 5,
Artikel 20 (mit Ausnahme von Absatz 6 Buchstabe b, Artikel 21 und 23, Artikel 25 Absatz 8,
Artikel 25 Absatz 9, Artikel 26 Absatz 5, Artikel 27 Absatz 3, Artikel 30 Absatz 5, Artikel 32
Absatz 9, Artikel 33 Absatz 7, Artikel 34 Absatz 8, Artikel 46, Artikel 47 Absatz 3 und
Artikel 51 Absatz 6 ab dem Tag nach der Verdffentlichung dieser Verordnung im Amtsblatt

der Europaischen Union.
Ungeachtet des Absatzes 2 dieses Artikels gilt Artikel 56 ab dem 3. Juli 2016.

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

Geschehen zu ...

Im Namen des Europaischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Der Prasident
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Anhang |

Referenzzinssatze

Genaue und ausreichende Daten

1. Fur die Zwecke von Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a und c gilt hinsichtlich der

Rangfolge der Eingabedaten folgende Prioritat:

a)

I Transaktionen eines Kontributors auf dem zugrunde liegenden Markt, die
mit einem Referenzwert gemessen werden sollen, oder, falls diese nicht

ausreichen, seine Transaktionen auf verbundenen Markten, wie etwa:

- auf dem Markt flr ungesicherte Interbankeneinlagen,

— auf sonstigen Mérkten fiir ungesicherte Einlagen, einschliellich

Einlagenzertifikaten und Commercial Papers, und

— auf anderen | Mirkten wie fir Tagesgeldsatz-Swaps (Overnight Index

Swaps), Rickkaufvereinbarungen, Devisentermingeschafte,
Zinsterminkontrakte und -optionen, sofern diese Transaktionen mit den

Eingabedatenanforderungen des Verhaltenskodex vereinbar sind;
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b)  die Beobachtungen der Transaktionen Dritter auf den in Buchstabe a

beschriebenen Markten durch den Kontributor;
c¢)  verbindliche Quotierungen || ;
d) unverbindliche Quotierungen oder Experteneinschatzungen;

Fir die Zwecke von Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a und Artikel 11 Absatz 4
kénnen Eingabedaten angepasst werden.

Die Eingabedatenl konnen insbesondere anhand folgender Kriterien angepasst

werden:

a)  zeitliche Nahe der Transaktionen zum Zeitpunkt der Bereitstellung der
Eingabedaten und Auswirkungen von Marktereignissen im Zeitraum zwischen

den Transaktionen und der Bereitstellung der Eingabedaten,
b) Interpolation oder Extrapolation von Transaktionsdaten

c)  Anpassungen an Anderungen der Bonitat von Kontributoren und anderen

Marktteilnehmern.
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Aufsichtsfunktion

3. Die folgenden Voraussetzungen gelten anstelle der Anforderungen des Artikels 5
Absatz 4 und Absatz 5:

a)  Der Administrator eines Referenzzinssatzes richtet einen unabhangigen
Aufsichtsausschuss ein. I Einzelheiten der Mitgliedschaft dieses Ausschusses
werden zusammen mit etwaigen Erklarungen tber Interessenkonflikte und den

Verfahren fur die Wahl oder Benennung seiner Mitglieder veroffentlicht.

b)  Der Aufsichtsausschuss hadlt mindestens alle vier Monate eine Sitzung ab und

verfasst ein Protokoll Uber jede dieser Sitzungen.

c)  Der Aufsichtsausschuss wahrt bei seinen Handlungen Integritat und verfugt

Uber alle in Artikel 5 Absatz 3 geregelten Zustandigkeiten.
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Prifungen

Der Administrator eines Referenzzinssatzes benennt einen unabhangigen externen
Prufer, der die Einhaltung der Referenzwert-Methodik und der Bestimmungen
dieser Verordnung durch den Administrator Uberprift und dartber Bericht
erstattet. Die externe Prifung des Administrators erfolgt erstmals sechs Monate

nach Einfihrung des Verhaltenskodex und anschlieend alle zwei Jahre.

Der Aufsichtsausschuss kann eine externe Prifung des Kontributors eines
Referenzzinsatzes verlangen, wenn Aspekte seines Geschaftsgebarens Anlass zu

Unzufriedenheit geben.

Kontributorsysteme und -kontrollen

Die folgenden Anforderungen gelten fur Kontributoren von Referenzzinssétzen
erganzend zu den Anforderungen von Artikel 16. Artikel 16 Absatz 5 findet keine

Anwendung.

Jeder Submittent eines Kontributors und die direkten VVorgesetzten dieses
Submittenten bestatigen schriftlich, dass sie den Verhaltenskodex gelesen haben und

einhalten.
Die Systeme und Kontrollen von Kontributoren beinhalten:

a)  eine Ubersicht tiber die Zustindigkeiten innerhalb jedes Unternehmens,
einschlieBlich interner Hierarchieverhéltnisse und Rechenschaftspflichten, des
Standorts von Submittenten und Managern sowie der Namen der betreffenden

Personen und ihrer Stellvertreter;
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b)

d)

interne Verfahren flr die Abzeichnung von Eingabedatenbeitragen;

Disziplinarverfahren fir Manipulationsversuche oder das Unterlassen der
Meldung tatsachlicher oder versuchter externer Manipulationen;

wirksame Verfahren flir den Umgang mit Interessenkonflikten und Kontrollen
der Kommunikation sowohl innerhalb des Unternehmens der Kontributoren als
auch zwischen Kontributoren und anderen Dritten zur Vermeidung einer
unangemessenen externen Einflussnahme auf die fiir die Ubermittlung der
Zinssétze verantwortlichen Mitarbeiter. Submittenten arbeiten physisch

getrennt von Zinsderivatehandlern;

wirksame Verfahren zur Verhinderung oder Kontrolle des Austauschs von
Informationen zwischen Personen, deren Téatigkeiten einen Interessenkonflikt
nach sich ziehen kénnen, wenn dieser Informationsaustausch sich auf die

beigetragenen Referenzwertdaten auswirken koénnte;

Regeln zur Vermeidung von Absprachen zwischen Kontributoren und

zwischen Kontributoren und Referenzwert-Administratoren;
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9)

h)

Malnahmen zur Verhinderung oder Beschrankung jeder ungebdhrlichen
Einflussnahme auf die Arbeitsweise der an der Bereitstellung von
Eingabedaten beteiligten Personen;

Beseitigung jeder direkten Verknipfung zwischen der Vergitung der an der
Bereitstellung von Eingabedaten beteiligten Mitarbeiter und der Vergiitung von
in anderen Bereichen tatigen Personen oder den von diesen Personen erzielten
Einkilinften, wenn im Zusammenhang mit diesen Tatigkeiten ein

Interessenkonflikt entstehen konnte;

Kontrollen zur Ermittlung jeglicher Riickabwicklungsgeschafte nach

Bereitstellung von Eingabedaten.

Der Kontributor eines Referenzzinssatzes fihrt detaillierte Aufzeichnungen tber

a)
b)
c)

d)

alle relevanten Aspekte der Beitrdge von Eingabedaten,
den Prozess der Bestimmung und Abzeichnung von Eingabedaten,
die Namen und Zustandigkeiten der Submittenten,

jede Kommunikation zwischen den Submittenten und anderen Personen,
einschlieBlich interner und externer Handler und Makler, tiber

Eingabedatenbestimmung oder -beitréage,
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10.

11.

12.

e)  jede Interaktion zwischen Submittenten und Administrator oder an

Berechnungen beteiligtem Personal,
f)  jede Anfrage zu Eingabedaten und die Ergebnisse dieser Anfragen,

g)  Sensitivitatsberichte tber Zinsswap-Handelsbicher und sonstige Derivat-
Handelsbucher mit signifikanter Exposition gegeniiber Interbanken-

Referenzzinssatzen in Bezug auf die Eingabedaten.

Die Aufzeichnungen sind auf einem Datentréger zu bewahren, der eine Speicherung

der Informationen zur kiinftigen Einsicht mit dokumentiertem Prufpfad ermdglicht.

Die Compliance-Funktion des Kontributors eines Referenzzinssatzes meldet dem
Management in regelmaiiigen Abstédnden alle gewonnenen Erkenntnisse,

einschlieBlich der Feststellung von Riickabwicklungsgeschéften.

Eingabedaten und Verfahren werden regelméaRigen internen Uberpriifungen

unterzogen.

Die Eingabedaten des Kontributors eines Referenzzinssatzes und die Einhaltung der
Bestimmungen des Verhaltenskodex und dieser Verordnung werden erstmals sechs
Monate nach Einfuihrung des Verhaltenskodex und anschlieBend alle zwei Jahre

einer externen Prifung unterzogen.
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ANHANG Il

Rohstoff-Referenzwerte

Methodik

1. Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts stellt jede Methodik, die er fur

eine Referenzwert-Berechnung anwendet, schematisch dar und dokumentiert und

veroffentlicht diese. Eine solche Methodik enthalt und beschreibt mindestens

Folgendes:

a)

b)

alle Kriterien und Verfahren, die bei der Entwicklung des Referenzwerts
verwendet werden, einschlie3lich der Art und Weise, wie der Administrator die
Eingabedaten, einschliellich spezifischem Volumen, abgeschlossener und
gemeldeter Geschéfte, Kauf- und Verkaufsangebote und aller sonstigen
Marktinformationen, bei seiner Bewertung oder den Bewertungszeitraumen
oder -zeitfenstern verwendet, Grinde fir die Verwendung einer bestimmten
Referenzeinheit, Art und Weise, wie der Administrator diese Eingabedaten
sammelt, Leitlinien fur den Beurteilungsspielraum von Priifern und alle
sonstigen Informationen wie Annahmen, Modelle oder Extrapolationen

erhobener Daten, die bei Bewertungen bertcksichtigt werden;

Verfahren und Praktiken zur Gewaéhrleistung der kohérenten Auslibung des

Beurteilungsspielraums durch die Prifer;

Gewichtung jedes Kriteriums der Referenzwert-Berechnung, insbesondere Art
der verwendeten Eingabedaten und des Kriteriums flr die Austibung des
Beurteilungsspielraums mit dem Ziel der Gewéhrleistung von Qualitat und

Integritat der Referenzwert-Berechnung;
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d)

9)

h)

Kriterien zur Ermittlung der Mindestmenge der fur eine bestimmte
Referenzwert-Berechnung erforderlichen Transaktionsdaten. Ist eine solchen
Schwelle nicht vorgesehen, sind die Griinde dafuir zu nennen und anzugeben,

wie vorzugehen ist, wenn es keine Transaktionsdaten gibt;

Kriterien flr die Bewertungszeitrdume im Falle, dass die tibermittelten Daten
unterhalb der in der Methodik empfohlenen Transaktionsdatenschwelle liegen
oder die erforderlichen Qualitatsstandards des Administrators nicht erfullt sind,
einschlieBlich Angabe etwaiger alternativer Bewertungsmethoden und
theoretischer Schatzmodelle. Diese Kriterien geben an, wie vorzugehen ist,

wenn es keine Transaktionsdaten gibt;

Kriterien fir die Zeitndhe der Beitrdge von Eingabedaten und
Ubermittlungswege der Beitrage mit elektronischen Mitteln, per Telefon oder

auf sonstige Weise;

Kriterien und Verfahren flir jene Bewertungszeitraume, in denen die von einem
oder mehreren Kontributoren Gibermittelten Eingabedaten einen wesentlichen
Anteil der gesamten Eingabedaten fur diesen Referenzwert ausmachen. Der
Administrator legt in diesen Kriterien und Verfahren auch fest, was bei jeder

Referenzwert-Berechnung als wesentlicher Anteil zu betrachten ist;

Kriterien fiir einen moglichen Ausschluss von Transaktionsdaten aus einer

Referenzwert-Berechnung.
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Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts verdffentlicht oder stellt die
wichtigsten Elemente der Methodik zur Verfiigung, die der Administrator flr
jeden bereitgestellten oder veroffentlichten Rohstoff-Referenzwert oder
gegebenenfalls fur jede bereitgestellte oder verdffentlichte Referenzwert-Familie

verwendet.

Zusammen mit der in Absatz 2 genannten Methodik beschreibt und verdffentlicht

der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts auch alle der folgenden Elemente:

a)  die Grinde fur die Annahme einer bestimmten Methodik einschlieBlich
etwaiger Preisanpassungstechniken und einer Begriindung des als verlasslicher
Indikator fur physische Marktwerte akzeptierten Zeitraums oder Zeitfensters
fiir die Annahme von Eingabedaten,

b)  das Verfahren fiir die interne Uberpriifung und Genehmigung einer bestimmten

Methodik und die Haufigkeit einer solchen Uberpriifung ,

c) das Verfahren fiir die externe Uberpriifung einer bestimmten Methodik
einschlieBlich der Verfahren zur Gewahrleistung ihrer Marktakzeptanz durch
Konsultation von Nutzern zu wichtigen Anderungen der Prozesse der

Referenzwert-Berechnung.
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Anderungen der Methodik

4. Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts richtet eindeutige Verfahren fir
wesentliche Anderungen seiner Methodik ein und macht diese zusammen mit den
Griinden fir Vorschlage wesentlicher Anderungen den Nutzern offentlich
zuganglich. Diese Verfahren missen mit dem tbergeordneten Ziel im Einklang
stehen, dass ein Administrator die kontinuierliche Integritat seiner Referenzwert-

Berechnungen gewdahrleisten und Anderungen vornehmen muss,
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um ein ordnungsgeméiBes Funktionieren des Marktes, auf den diese Anderungen sich

beziehen, zu gewahrleisten. Solche Verfahren sehen Folgendes vor:

a)  eine Vorankindigung innerhalb eindeutiger Fristen, damit die Nutzer im
Hinblick auf die Gesamtberechnungen des Administrators tber ausreichend
Gelegenheit verfiigen, um die Auswirkungen der vorgeschlagenen Anderungen

analysieren und kommentieren zu kénnen,

b)  die Mdglichkeit, Bemerkungen der Nutzer und entsprechende Stellungnahmen
des Administrators nach jedem Konsultationszeitraum allen Marktteilnehmern
zugénglich zu machen, es sei denn, der Kommentierende hat um

Vertraulichkeit ersucht.

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts tberprift seine Methoden
regelmaRig, um sicherzustellen, dass sie ein zuverlassiges Bild des bewerteten
physischen Markts vermitteln, und sorgt dafur, dass den Ansichten der relevanten

Nutzer Rechnung getragen wird.
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Qualitat und Integritat der Referenzwert-Berechnung

6. Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts muss

a)

b)

die Kriterien fur die Definition des physischen Rohstoffs, der Gegenstand einer

bestimmten Methodik ist, angeben;

den Eingabedaten, vorbehaltlich der Vereinbarkeit mit seiner Methodik,

Prioritét in der folgenden Rangfolge

zuordnen:

1)  abgeschlossene und gemeldete Transaktionen,
i)  Kauf- und Verkaufsangebote,

iii)  sonstige Informationen.

Erhalten abgeschlossene und gemeldete Transaktionen nicht die erste Prioritét,
sind gemalR Nummer 7 Buchstabe b die Griinde hierfiir anzugeben;

in ausreichendem Mal3e dafiir sorgen, dass die Uibermittelten und bei der
Referenzwert-Berechnung berlicksichtigten Eingabedaten vertrauenswirdig
sind, d. h. dass die Parteien, die die Eingabedaten tbermitteln, Transaktionen
durchgefiihrt haben oder durchzufiihren bereit sind, die solche Eingabedaten
generieren, und dass die abgeschlossenen Transaktionen zu markiblichen
Konditionen erfolgt sind; besondere Aufmerksamkeit gilt dabei Transaktionen

zwischen verbundenen Unternehmen;
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d)

f)

Verfahren zur Bestimmung ungewdhnlicher oder verdachtiger
Transaktionsdaten einrichten und anwenden und Aufzeichnungen Utber
Entscheidungen fuhren, die zum Ausschluss von Transaktionsdaten aus der
Referenzwert-Berechnung des Administrators fuhren;

Kontributoren dazu ermutigen, alle Eingabedaten, die den Kriterien des
Administrators fiir die betreffende Berechnung entsprechen, zu Gbermitteln.
Die Administratoren versuchen, soweit dies moglich und angemessen ist,
sicherzustellen, dass die Gbermittelten Eingabedaten reprasentativ fir die

tatséchlich abgeschlossenen Geschéfte des Kontributors sind, und

ein System geeigneter Malinahmen anwenden, um zu gewahrleisten, dass die
Kontributoren die einschlagigen Qualitéts- und Integritatsstandards des
Administrators fur Eingabedaten erfillen.
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7. Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts beschreibt und verdffentlicht fur

jede Berechnung, soweit dies unbeschadet der ordnungsgemafen Verdffentlichung

des Referenzwerts angemessen ist:

a)

b)

eine kurze Erlauterung, die die Subskribenten eines Referenzwerts oder die
zustandige Behdrde in ausreichendem MaRe in die Lage versetzt, zu verstehen,
wie die Berechnung vorgenommen wurde, einschlie3lich der Angabe von
mindestens GrofRe und Liquiditét des beurteilten physischen Markts (z. B.
Anzahl und VVolumen der Gbermittelten Transaktionen), Bandbreite und
Durchschnitt der Volumen, Bandbreite und Durchschnitt der Preise sowie
indikative Prozentsétze jeder Art von Eingabedaten, die bei einer Berechnung
berticksichtigt wurden; die Preisbildungsmethodik ist durch Begriffe wie
,transaktionsbasiert®, ,,spread-basiert* oder ,,interpoliert/extrapoliert® zu

beschreiben und

eine kurze Erlauterung zu Umfang und Grundlage des bei der Berechnung
gegebenenfalls genutzten Beurteilungsspielraums, einschliel3lich des
Ausschlusses von ansonsten den Anforderungen der einschlagigen
Berechnungsmethodik entsprechenden Daten, der Ermittlung von Preisen
anhand von Spreads, Interpolation, Extrapolation oder stirkere Gewichtung

von Geboten oder Offerten als abgeschlossene Transaktionen.
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Integritat des Meldeprozesses

a)

b)

d)

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwert muss

die Kriterien angeben, anhand deren entschieden wird, wer dem Administrator

Eingabedaten tbermitteln darf;

uber Verfahren der Qualitatskontrolle verfligen, die es ermdglichen, die
Identitét eines Kontributors und jedes Submittenten, der Eingabedaten meldet,
sowie die Berechtigung dieser Submittenten zur Meldung von Eingabedaten im

Namen des Kontributors zu tiberpriifen;

die Kriterien fur Mitarbeiter des Kontributors angeben, die befugt sind, im

Namen eines Kontributors Eingabedaten an den Administrator zu Gbermitteln;
Kontributoren dazu ermutigen, Transaktionsdaten von Back-Office-Bereichen
zu Ubermitteln und im Falle, dass Transaktionsdaten direkt von einem Handler

stammen, Vergleichsdaten aus anderen Quellen zu sammeln, und

interne Kontrollen und schriftliche Verfahren einzurichten, die es ermdglichen,
Kommunikationen zwischen Kontributoren und Prifern zu ermitteln, die dem
Ziel dienen, Berechnungen zugunsten einer Handelsposition (des Kontributors,
seiner Mitarbeiter oder eines Dritten) zu beeinflussen, einen Priifer zu einem
Verstol3 gegen Vorschriften oder Leitlinien des Administrators zu verleiten
oder Kontributoren zu ermitteln, die wiederholt ungewdéhnliche oder
verdéchtige Transaktionsdaten Gbermitteln. Diese Verfahren sehen soweit
maoglich auch weiterfiihrende Untersuchungen des Administrators innerhalb
des Unternehmens des Kontributors vor. Die Kontrollen umfassen
Gegenkontrollen von Marktindikatoren zur Validierung der vorgelegten

Informationen.

- 241 -



Prifer

0. Im Hinblick auf die Rolle eines Prifers muss der Administrator eines Rohstoff-

Referenzwerts:

a)  Uber eindeutige interne VVorschriften und Leitlinien fur die Auswahl der Prifer
verfligen und solche einfiihren, einschlieBlich des Mindestmal3es an
Ausbildung, Erfahrung und Féahigkeiten sowie eines Verfahrens zur

regelmaRigen Uberpriifung ihrer Kompetenzen;

b)  Uber Vorkehrungen verflgen, die sicherstellen, dass die Berechnungen

konsistent und regelmagig erfolgen kdnnen;

c) in Bezug auf die Priifer fur Kontinuitat und Nachfolgeplanung sorgen, um
sicherzustellen, dass die Berechnungen konsistent sind und von Mitarbeitern

mit dem erforderlichen Fachwissen vorgenommen werden und

d) interne Kontrollverfahren schaffen, um Integritat und Zuverlassigkeit der
Berechnungen zu gewaéhrleisten. Diese internen Kontrollen und Verfahren
missen zumindest eine laufende Beaufsichtigung der Prifer zur
Gewahrleistung der korrekten Anwendung der Methodik sowie Verfahren zur
internen Abzeichnung durch einen Vorgesetzen vor der Freigabe der Preise

zur Verbreitung auf dem Markt erfordern.
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Prufpfade

10.

11.

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts muss tiber Regeln und Verfahren
verfiigen, die eine zeitgleiche Aufzeichnung sachdienlicher Angaben ermdoglichen,

darunter:
a)  aller Eingabedaten;

b)  des bei jeder Referenzwert-Berechnung wahrgenommenen

Beurteilungsspielraums der Prufer;

c)  Angaben zum Ausschluss einer bestimmten, ansonsten mit den Anforderungen
der einschlagigen Methodik konformen Transaktion aus einer Berechnung und

der Grinde fir den Ausschluss;

d) der Identitat der einzelnen Prifer und jeder anderen Person, die Informationen

geméR den Buchstaben a, b oder c ibermittelt oder anderweitig erzeugt hat.

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts muss tiber Vorschriften und
Verfahren verfugen, die gewéhrleisten, dass der Priifpfad relevanter Informationen
fiir mindestens flnf Jahre aufbewahrt wird, um zu belegen, wie die Berechnungen

zustande gekommen sind.
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Interessenkonflikte

12.

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts legt geeignete Strategien und
Verfahren fur die Ermittlung, Offenlegung, Steuerung oder Minderung und
Vermeidung von Interessenkonflikten und den Schutz der Integritat und
Unabhéangigkeit der Berechnungen fest. Diese MaRnahmen und Verfahren

werden regelmafig geprift und aktualisiert und missen

a)  sicherstellen, dass Referenzwert-Berechnungen nicht durch bestehende oder
potenzielle berufliche oder personliche Geschéftsbeziehungen oder Interessen
von Administrator oder verbundenen Unternehmen, Mitarbeitern, Kunden,

Marktteilnehmern oder mit diesen verbundenen Personen beeinflusst werden:;
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b)

d)

sicherstellen, dass personliche Interessen oder Geschaftsbeziehungen der
Mitarbeiter des Administrators die Wahrnehmung der Aufgaben des
Administrators nicht beeintrachtigen kénnen, z. B. durch
Nebenbeschaftigungen, Reisen und die Annahme von Unterhaltungsangeboten,
Geschenken oder der Gastfreundschaft von den Kunden des Administrators

oder anderen Teilnehmern der Rohstoffmaérkte;

sicherstellen, dass beim Administrator im Hinblick auf festgestellte Konflikte
aufgrund der Art der Beaufsichtigung, der Vergiitung, des Systemzugangs und
des Informationsflusses eine angemessene Trennung der Funktionen gegeben

ist;

unter Berucksichtigung der Offenlegungspflichten des Administrators die
Vertraulichkeit der vom Administrator Ubermittelten oder erzeugten

Informationen schiitzen;

verhindern, dass Manager, Prufer und andere Mitarbeiter des Administrators
durch Gebote, Offerten und Handel auf eigene Rechnung oder im Namen von

Marktteilnehmern zur Bestimmung des Referenzwerts beitragen und

maogliche festgestellte Interessenkonflikte zwischen der Bereitstellung eines
Referenzwerts durch den Administrator (einschlieBlich aller Mitarbeiter, die
Aufgaben der Referenzwert-Berechnung wahrnehmen oder anderweitig daran
beteiligt sind) und sonstigen Geschaftsbereichen des Administrators wirksam

angehen.
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13.

14.

15.

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts stellt sicher, dass seine anderen
Geschéftsbereiche Uber geeignete Verfahren und Mechanismen verfugen, die darauf
ausgelegt sind, die Wahrscheinlichkeit einer Beeintrachtigung der Integritéat der

Referenzwert-Berechnungen durch Interessenkonflikte zu minimieren.

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts sorgt dafiir, dass zwischen
Managern, Priifern und anderen Mitarbeitern sowie zwischen Managern und hdchster
Fuhrungsebene und Aufsichts- oder Leitungsorgan eine Trennung gegeben ist, die

gewahrleistet, dass

a)  der Administrator die Anforderungen dieser Verordnung zufriedenstellend

umsetzen kann und

b)  Zustandigkeiten klar festgelegt sind und zu keinen tatsachlichen oder gefuhlten
Konflikten flhren.

Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts unterrichtet seine Nutzer
unverziglich tber jeden ihm zur Kenntnis gekommenen Interessenkonflikt, der aus

den Eigentumsverhéltnissen beim Administrator resultiert.
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Beschwerden

16. Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts verfligt tiber und veréffentlicht eine
Strategie flr die Bearbeitung von Beschwerden, indem er Verfahren fiir die
Entgegennahme und Untersuchung von Beschwerden tber Berechnungsverfahren
des Administrators sowie fir die Fiihrung einschldgiger Aufzeichnungen einfihrt.

Diese Beschwerdeverfahren miissen Folgendes sicherstellen:

a)  Subskribenten des Referenzwerts kdnnen Beschwerde tber die
Représentativitat einer bestimmten Referenzwert-Berechnung fiir den
Marktwert, Giber vorgeschlagene Anderungen der Referenzwert-Berechnung,
die Anwendung der Methodik auf eine bestimmte Referenzwert-Berechnung
und sonstige redaktionelle Entscheidungen im Zusammenhang mit dem

Prozess der Referenzwert-Berechnung einlegen;
b)  eswird ein Zeitplan fur die Bearbeitung von Beschwerden festgelegt;

c) offizielle Beschwerden gegen den Administrator und sein Personal werden von

diesem Administrator zeitnah und fair untersucht;

d)  die Untersuchung wird unabhangig von jeder Person, die Gegenstand der

Beschwerde sein kann, durchgefihrt;

e)  der Administrator bemuht sich um einen umgehenden Abschluss der

Untersuchung;

f)  der Administrator unterrichtet den Beschwerdefiihrer und alle anderen
betroffenen Parteien schriftlich und innerhalb einer angemessenen Frist tber

das Ergebnis der Untersuchung;

g)  ist der Beschwerdefiihrende mit der Abwicklung der Beschwerde durch den
betreffenden Administrator oder der Entscheidung des Administrators in dieser
Angelegenheit nicht einverstanden, wird spatestens sechs Monate nach dem
Zeitpunkt der ursprunglichen Beschwerde eine unabhangige, vom

Administrator benannte dritte Stelle angerufen und
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h)  alle Unterlagen zu einer Beschwerde, einschlieRlich der vom
Beschwerdefiihrenden eingereichten Unterlagen und der eigenen
Aufzeichnungen des Administrators werden fir eine Dauer von mindestens

funf Jahren aufbewahrt.

17. Streitigkeiten Gber die tagliche Preisbildung, tber die keine offizielle Beschwerde
erhoben wird, werden vom Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts nach seinem
geeigneten Standardverfahren geregelt. Fiihrt eine Beschwerde zur Anderung eines
Preises, werden die Einzelheiten der Preisdénderung dem Markt so rasch wie moglich

mitgeteilt.
Externe Prifung

18. Der Administrator eines Rohstoff-Referenzwerts benennt einen unabhéngigen
externen Prifer, der tber die ausreichende Erfahrung und Beféhigung verfiigt, um
die Einhaltung der angegebenen Kriterien der Methodik und der Bestimmungen
dieser Verordnung durch den Administrator zu Uberprifen und dartiber Bericht zu
erstatten. Die Prifungen finden jahrlich statt und werden drei Monate nach
Abschluss jeder Priifung veroffentlicht, wobei gegebenenfalls weitere

Zwischenprifungen stattfinden.
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