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Bundesgesetz, mit dem das Borsegesetz 2018, das Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 und das
Kapitalmarktgesetz 2019 geéindert werden

Vereinfachte wirkungsorientierte Folgenabschiitzung

Einbringende Stelle: Bundesministerium fiir Finanzen
Vorhabensart: Bundesgesetz
Laufendes Finanzjahr: 2021

Inkrafttreten/ 2022
Wirksamwerden:

Vorblatt

Problemanalyse

Die Covid-19 Krise hat neben den schweren Auswirkungen auf die Gesundheitssysteme auch die
Kapitalmirkte der Mitgliedstaaten stark beeintrichtigt. Die Europdische Kommission verdffentlicht daher
am 16. Februar 2021 ein MaBnahmenpaket (Capital Markets Recovery Package — CMRP) zur
wirtschaftlichen Erholung der Kapitalmarkte.

Darin sind zielgerichtete Bestimmungen vorgesehen, welche zur Entlastung der Kapitalmérkte nach der
COVID-19-Krise beitragen sollen. Es werden vor allem Erleichterungen fiir professionelle Kunden und
geeignete Gegenparteien vorgenommen, da diese aufgrund ihrer Kenntnisse und Erfahrungen durch ihre
regelmifBige Tatigkeit auf den Finanzmérkten ein geringeres Schutzniveau bendtigen. Gleichzeitig
werden durch die gegenstidndlichen MaBnahmen aber weder der durch MIFID II etablierte hohe
Anlegerschutz fiir Privatkunden herabgesetzt, noch ein hoherer Verwaltungsaufwand fiir den
Finanzdienstleistungssektor herbeigefiihrt.

Ziel(e)

Ziel der Anderungen ist es, die nationalen Bestimmungen an die MaBnahmen des europiischen Capital
Market Recovery Package (CMRP) anzupassen, welche sich aus der Richtlinie (EU) 2021/338 zur
Anderung der Richtlinie 2014/65/EU im Hinblick auf die Informationspflichten, die Produktiiberwachung
und die Positionslimits ergeben. Die Flankierung der Verordnung (EU) 2021/337 zur Anderung der
Verordnung (EU) 2017/1129 im Hinblick auf den EU-Wiederaufbauprospekt und gezielte Anpassungen
fir Finanzintermedidre bezweckt eine Verweisanpassung im nationalen Recht im Hinblick auf
Prospektnachtrige.

Inhalt
Das Vorhaben umfasst hauptséchlich folgende MaBnahme(n):

- Informationspflichten fiir Geschéfte mit professionellen Kunden und geeigneten Gegenparteien werden
gelockert.

- Die standardméfige Kommunikation zwischen Wertpapierfirma und Kunde soll in elektronischer Form
erfolgen, wobei fiir Kleinanleger auf Wunsch die Papierform erhalten bleibt.

- Die Produktiiberwachungspflichten fiir die Emission von Anleihen wird gelockert, als Anleihen mit
einer sog. ,,Make-Whole-Klausel“ davon ausgenommen werden. Die Lockerung ist gerechtfertigt, weil
durch die ,,Make-Whole-Klausel“ das Risiko einer vorzeitigen Kiindigung ausgeglichen wird und diese
Anleihen somit zu sicheren und einfachen Produkten werden, die insbesondere auch fiir Kleinanleger
attraktiv sind.

- Die Anwendung des Positionslimits-Regime beim Handel mit Derivaten wird auf signifikante und
kritische =~ Warenderivate eingeschrinkt. Davon ausgenommen sind jedoch Derivate auf
landwirtschaftliche Erzeugnisse.
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- Die generelle Abgrenzung zwischen Haupt- und Nebentétigkeit und damit der Anwendungsbereich der
MiFID II-Regelungen wird klarer gefasst.

- Wertpapierfirmen diirfen fiir die Bereitstellung von Analysen und fiir die Erbringung von
Ausfiihrungsleistungen gemeinsam zahlen, womit die Sichtbarkeit von Emittenten auf den Finanzmérkten
verstarkt wird und damit insbesondere auch kleine und mittlere Unternehmen (KMU) gefordert werden.

Beitrag zu Wirkungsziel oder Malinahme im Bundesvoranschlag
Das Vorhaben hat keinen direkten Beitrag zu einem Wirkungsziel.

Aus der gegenstdndlichen MaBinahme ergeben sich keine finanziellen Auswirkungen auf den Bund, die
Lénder, die Gemeinden oder auf die Sozialversicherungstrager

Verhiltnis zu den Rechtsvorschriften der Européischen Union

Das Vorhaben enthélt die erforderlichen Umsetzungsbestimmungen zu einer Richtlinie der Européischen
Union sowie die erforderlichen flankierenden Regelungen zu einer Verordnung der Européischen Union.

Besonderheiten des Normerzeugungsverfahrens

keine

Diese Folgenabschitzung wurde mit der Version 5.10 des WFA — Tools erstellt (Hash-1D: 1748672634).
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