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Unter MIFID Il soll den zustandigen Aufsichtsbehdrden eine wirkungsvolle Datenanalyse
bestimmter Handlungen oder Ereignisse ermdglicht werden. Hintergrund ist das Anliegen, die
Marktiberwachung (insbesondere in Bezug auf Marktmanipulationen) zu starken.

Hierzu wird die bisher in 8 9 WpHG geregelte Verpflichtung von Wertpapierfirmen, Geschafte
in Finanzinstrumenten an die BaFin zu melden, ab dem 03.01.2018 ausgeweitet und in § 15
WpHG-RefE und Art. 26 MIFIR detaillierter geregelt. Konkretisiert wird Art. 26 MiFIR durch die
technischen Regulierungsstandards der RTS 22, die wiederum durch Leitlinien der ESMA
prazisiert werden.

Auch Vermdgensverwalter unterliegen kinftig dieser Meldepflicht — mit der Méglichkeit, diese
auf eine andere Wertpapierfirma zu Ubertragen.

Zu meldende Geschéafte mit Finanzinstrumenten

Die Meldepflicht bezieht sich auf Geschafte mit den nachfolgend genannten
Finanzinstrumenten, wobei es unerheblich ist, ob die Geschafte mit diesen
Finanzinstrumenten an einem Handelsplatz abgeschlossen werden oder nicht:

¢ Finanzinstrumente, die zum Handel zugelassen sind oder die an einem Handelsplatz
gehandelt werden (es genigt, dass ein Antrag auf Zulassung zum Handel gestellt
wurde);

¢ Finanzinstrumente, deren Basiswert ein Finanzinstrument ist, das an einem
Handelsplatz gehandelt wird;

¢ Finanzinstrumente, deren Basiswert ein Index oder ein Korb von Finanzinstrumenten
ist, der aus an einem Handelsplatz gehandelten Finanzinstrumenten
zusammengesetzt ist.

Als meldepflichtiges Geschaft mit diesen Finanzinstrumenten gelten der Abschluss eines
Erwerbs und der Abschluss einer Veraul3erung mit diesen Finanzinstrumenten, genauer:

o der Kauf und der Verkauf eines Finanzinstruments,
e der Abschluss und die Auflésung eines Derivatkontrakts und
e eine Erhdhung und eine Herabsetzung des Nominalbetrags eines Derivats.

Vorgesehen ist auch ein Negativkatalog, der diejenigen Geschéfte nennt, die nicht als
meldepflichtig gelten sollen (z.B. Kontrakte, die nur zu Clearing- oder Abwicklungszwecken
zustande gekommen sind; ein Erwerb oder eine Veraulierung, der/die lediglich das Ergebnis
einer Depottatigkeit ist). Danach gilt auch die Ausgabe oder Riicknahme von OGAW-Anteilen
durch den OGAW-Verwalter als nicht meldepflichtiges Geschéaft. Nicht im Negativkatalog
genannt werden hingegen AlF-Anteile. Aus diesem Grund ist davon auszugehen, dass
Geschéfte mit AlF-Anteilen von der kinftigen Meldepflicht erfasst werden.

Meldepflicht von Wertpapierfirmen, insbesondere von Vermégensverwaltern
Meldepflichtig sind solche Wertpapierfirmen, die Geschéfte mit Finanzinstrumenten tatigen.
Entscheidend ist dabei, ob die Wertpapierfirma ein Geschaft ausfihrt.

Die Ausflihrung eines Geschafts soll bei Wertpapierfirmen angenommen werden, die



o Auftrage annehmen und Ubermitteln, die ein oder mehrere Finanzinstrument(e) zum
Gegenstand haben,

o Auftrage im Namen von Kunden ausfuhren oder

¢ Handel auf eigene Rechnung betreiben.

Die Vermoégensverwaltung und die Anlageberatung werden nicht genannt. Ein Geschaft soll
aber auch dann als ausgefihrt gelten, wenn

e eine Wertpapierfirma eine Anlageentscheidung im Einklang mit einem von einem
Kunden erteilten Vermdgensverwaltungsmandat trifft
und

o diese Anlageentscheidung zu einem Geschéft fuhrt.

Demzufolge ware die Vermdgensverwaltung als Ausfiihrung eines Geschéfts anzusehen.

Es ist jedoch eine Rickausnahme fir Wertpapierfirmen vorgesehen, die Auftrdge nur
ubermitteln (tibermitteinde Firma). Danach soll die Ubermittlung eines Auftrags nicht als
Ausfuhrung eines Geschafts gelten, wenn

a) der Auftrag von einem Kunden erteilt wurde oder auf eine Entscheidung der
Wertpapierfirma zuriickzufiihren ist, ein bestimmtes Finanzinstrument gemaf einem
von einem oder mehreren Kunden erteilten Vermdgensverwaltungsmandats zu
erwerben oder zu verauliern;

b) die Ubermittelnde Firma einer anderen Wertpapierfirma (Empfangerfirma) die
notwendigen Einzelheiten des Auftrags tUbermittelt;

c) die Empfangerfirma ihrerseits eine meldepflichtige Wertpapierfirma ist und sich damit
einverstanden erklart hat, das Geschaft zu melden oder die Einzelheiten des Auftrags
an eine andere Wertpapierfirma zu Gbermitteln.

Ein Vermdgensverwalter ist also grundsatzlich meldepflichtig, tatigt aber kein meldepflichtiges
Geschaft, wenn die soeben genannten Voraussetzungen erfullt sind. In diesem Fall kann der
Vermogensverwalter seine Meldepflicht vertraglich auf eine Empfangerfirma tibertragen, zum
Beispiel auf eine Depotbank. Hierzu hat der Vermdgensverwalter mit der Empfangerfirma
(Depotbank) eine Vereinbarung zu treffen, in der diese ihr Einverstandnis zur ,Ubernahme*
der Meldepflicht erklart. In der Einverstandniserklarung ist auBerdem die Frist flr die
Bereitstellung der Einzelheiten des Auftrags anzugeben und es ist vorzusehen, dass die
Empfangerfirma (Depotbank) vor der Ubermittlung einer Geschéaftsmeldung oder des Auftrags
prift, ob die erhaltenen Einzelheiten des Auftrags offensichtliche Fehler oder Auslassungen
enthalten.

Sodann kann der Vermdgensverwalter wahlen, ob er

e den Auftrag mit den notwendigen Einzelheiten an die Empfangerfirma (z. B.
Depotbank) tbermittelt (hierzu sogleich) oder

o das Geschéft selbst meldet, das entsprechend dem lbermittelten Auftrag ausgefihrt
wurde.

Entscheidet sich der Vermogensverwalter dafiir, den Auftrag lediglich an die Empfangerfirma
(z. B. Depotbank) zu ubermitteln, sind dem Auftrag an die Empféangerfirma — diese hat
schliel3lich die Ausfuihrung des Geschafts zu melden — unter anderem die folgenden
Einzelheiten beizufligen (sofern zutreffend):

¢ Kennung des Finanzinstruments;

e Angabe, ob sich der Auftrag auf den Erwerb oder die VerduBBerung des
Finanzinstruments bezieht;

e Preis und Menge gemaR Angabe im Auftrag;



¢ Bezeichnung und Einzelheiten des Kunden der Ubertragenden Firma fir die Zwecke
des Auftrags (bei einer natiirlichen Person sind die zu ihrer Identifizierung notwendigen
Angaben zu machen, wie z.B. Landercode der Staatsangehdrigkeit, nationale
Kundenkennung);

e im Falle einer Vertretung bei der Anlageentscheidung die Bezeichnung und
Einzelheiten des Entscheidungstragers;

e Angaben zur Identifizierung eines Leerverkaufs;

e Angaben zur Identifizierung einer Person oder eines Algorithmus, die/der fur die
Anlageentscheidung in der Gbermittelnden Firma verantwortlich ist;

e Code zur Identifizierung der Gbermittelnden Firma.

Entscheidet sich der Vermégensverwalter dazu, die Ausfiilhrung des tUbermittelten Auftrags
selbst zu melden, missen zwar die gleichen Angaben gemacht werden. Der
Vermogensverwalter, der die Ausfuhrung des Geschéfts selbst melden mdchte, muss aber die
Meldung vorgabegemalf an die BaFin melden. Hierzu sind etwa die richtigen Meldefelder
richtig zu beflillen, und es ist zu beachten, dass die Meldung an die BaFin ,so schnell wie
maoglich* und ,spatestens am Ende des folgenden Arbeitstags” erfolgen muss. Diese Frist
einzuhalten durfte der ausfihrenden Empféangerfirma (Depotbank) deutlich leichter fallen als
dem Vermdgensverwalter, der lediglich den Auftrag Ubermittelt.

Verantwortlichkeit und Organisationspflichten

Die Verantwortlichkeit dafir, dass die Meldungen an die BaFin vollstandig, richtig und
rechtzeitig Ubermittelt werden, liegt grundsatzlich beim Vermogensverwalter als
Meldepflichtigen. Lediglich Mangel, die einem in seinem Namen handelnden ARM
(genehmigter Meldemechanismus) oder einem Handelsplatz zuzuschreiben sind, sind nicht
von dem Meldepflichtigen zu verantworten.

Unabhéngig davon hat der Vermoégensverwalter als Meldepflichtiger in organisatorischer
Hinsicht angemessene Schritte zu unternehmen, um die vollstandige, richtige und rechtzeitige
Ubermittlung der Geschaftsmeldungen zu uberpriifen, die in seinem Namen Ubermittelt
wurden. Ausdricklich gefordert wird, bestimmte Verfahren und Vorkehrungen fiir die Meldung
von Finanzgeschaften vorzusehen bzw. zu treffen, wie z.B. Systeme zur Gewahrleistung der
Sicherheit und Vertraulichkeit der gemeldeten Daten, Mechanismen fir die Erkennung von
Fehlern und Auslassungen bei der Meldung eines Geschéfts und Vorkehrungen, die die
Vollstandigkeit und Richtigkeit der Geschaftsmeldungen gewahrleisten.

Ausblick

Auch wenn Vermdogensverwalter beziglich der Ausfihrung von Geschaften mit
Finanzinstrumenten kinftig als Meldepflichtig gelten, haben sie die Mdglichkeit, die Meldung
an die BaFin wie bisher beispielsweise von der Depotbank vornehmen zu lassen — sie missen
nur rechtzeitig eine entsprechende Vereinbarung mit dieser getroffen haben. Die
Verantwortlichkeit fur die richtige und rechtzeitige Erfullung der Meldepflicht kann nicht
Ubertragen werden.
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