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» Die EU-Marktmissbrauchsverordnung «
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Drei Monate nach Inkrafttreten: Einschiatzungen & Erfahrungen
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» Uberblick «

1. Die MAR -Ein Uberblick

2. Auswertung unserer Online-Umfrage
a) Allgemeine Einschdtzungen zur MAR
b) Meinungen zu den Meldepflichten

¢) Erfahrungen mitdem Insiderverzeichnis

3. Haufig gestellte MAR-Fragen (FAQ)




» Die MAR - ein Uberblick «

Drei Monate nach InRrafttreten: Auswirkungen, Medienecho, Phanomene
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» (Gefiihlte) Auswirkungerder MAR «
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Kundenanrufe bei der EQS Group in 2016
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» MAR-Medienecho: Uberschaubar und kritisch «

Meine Watchlist v

'men ¥ Borsen-Abc v Multimedia ¥ ARD B

Denn: Die neue Verordnung gilt fiir Wertpapiere im Freiverkehr nur dann, wenn der Emittent die
Einbeziehung dieser Papiere in den Freiverkehr selbst beantragt oder der Handelsaufnahme in den
deutschen Zweitmarkt zustimmt. Das heiBt im Umkehrschluss: Hat der Emittent die

boerse.ARD.de®

Startseite

Kurse v Aktien v Marktberichte

Anlegerschutz

Listingaufnahme nicht selbst beantragt und ihr nicht zugestimmt, muss er auch die
Transparenzregeln nicht einhalten.

Das bedeutet: Abzocker kommen mit ihrer alten Betrugsmasche immer noch durch. Wenn sie
beispielsweise im Ausland ein Luft-Unternehmen aufziehen und dort an die Bdrse bringen, und ein
Dritter die Aktien hier in Deutschland in den Freiverkehr bringt, dann bleibt es bei den laschen
Anforderungen wie bisher. Transparenz? Fehlanzeige. Fiir den Freiverkehr gilt also weiterhin: Er ist
nichts fur Privatanleger!

Die neue EU-Marktmissbrauchsverordnung

Wie gut ist der neue Anlegerschutz?
von Bettina Seidl

Stand: 04.07.2016, 17:06 Uhr

Quelle:
http://boerse.ard.de/boersenwissen/anleger
schutz/anlegerschutz-wird-
europaeisch100.html

HAMBURG 24.08.16
Haspa verzichtet kiinftig auf eigene Aktien-

Analysen

Von Steffen Preifiler

£

"Es sind vor allem regulatorische Griinde, die zu der neuen
Kooperation mit externen Analysten gefithrt haben", sagt Bernd
Schimmer, Chef-Investmentstratege der Haspa. Mit
Inkrafttreten der Markimissbrauchsverordnung im Juli 2016

hitten sich die Beratungs- und Dokumentationsauflagen
signifikant erh6ht. Das ist offenbar fiir eine Sparkasse nicht
mehr zu leisten. AuBerdem drohen 2018 weitere

Bernd Schimmer leitet den Bereich Anlagestrategie bei der Haspa Foto: Reto Klar

N B2 |

Beurteilung der Dividendentitel wird jetzt von externem Dienstleister eingekauft.
Regulierungsaufgaben wurden Bank zu viel.

Quelle:
http://www.abendblatt.de/hamburg/article2
08117155/Haspa-verzichtet-kuenftig-auf-
eigene-Aktien-Analysen.html




E0NS.co-

» Delisting-Welle durch MAR? «

ABO Wind AG: Abschied vom Freiverkehr
DGAP-Mews: ABO Wind AG / Schlagwaort{e): Delisting

: indi eines
GBS Asset Management AG: Ankiindigung
Delistings —
DGAP-News: GBS Asset Management AGH arhlagwort(e): Delisting

Esterer Aktiengesellschaft: Delisting

DGAP-Mews: Esterer Aktiengesellschaft/ Schlagwnrt(e(}i: anzlzﬁ'é’r)elisting
il s AG: Delisting der
ktienmarkt Betemgu_n_g piia
ﬁ:rA fBiG Aktienmarkt Beteiligungs ﬂ:ls;‘- :2:! :BeAG
Inhaberschuldverschreibung 2012/20
Aktienmarkt Beteiligungs AG S
DEAP-Mews: ABAG axtienmarkt Beteiligunds AG | Schlagwort(e)

BTBS Born to
be
Born to be Styled

DGAF—NEWS B B3 Bo ta

be styleg AG/ Schlagwon(e}: Delisting

HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG: Mitteilung geman
Geschéftsbedingungen Borse Dusseldorf

DGAP-Mews: HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG / Schlagwort(e). Anleine/Delisting
BlOener

€ der Bjo,
Bioen hul €nergy
DCAP.. er = SChre'
GAP-News- Bl0eNe(gy Capiy e Capit 1A lbung

A : Weng
e Einbeziehung der
. AG: Kiindigung der wfurter
?enQAﬂr:GA:ktien in den Entry Standard der Fran
ine -

Werlpapierbérse senaguort(e): Delisving
- . L . . - - R ine Art RG /
Zum Sommer 2016 wachst der mit einer Motierung im Freiverkehr verbundene Aufwand DEAp-Newa: Weng Fine A%
deuflich. Die "Marktmissbrauchsverordnung” der Europaischen Union erweitert ab Juli 2016
insbesondere die Verdffentlichungspflichten.

Yor dem Hintergrund der Einfihrung der Marktmissbrauchsverordnung (MAR) im Juli 2016 hat
sich die Gesellschaft zu diesem Schritt entzchlossen, da sich mit dieser Einfihrung die

Folgepflichten fur den Freiverkehr deutlich erhéhen werden. So wird insbesondere die Pflicht

In 2016 bisher mindestens 10 Delistings, die explizit mit erhéhtem Aufwand durch MAR begriindet wurden




E0S.c-o -

» Naming

and shaming: der ,BaFin-Pranger” «

BaFin

Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht

Aufsicht
Banken & Finanzdienstleister
Versicherer & Pensionsfonds
Bérsen & Markte s

Insideriiberwachung
Marktmanipulation
OTC-Derivate - EMIR
Leerverkiufe
Hochfrequenzhandel
Transparenzpflichten
Unternehmensiibernahmen
Bilanzkontrolle
Finanzanalysen
MaBnahmen & Sanktionen
KVGen & Investmentfonds
Unternehmensgriinder & Fintechs
Unerlaubte Geschafte

Geldwaschebekdmpfung

Verbraucher Internationales Die BaFin Daten & Dokumente  Publikationen Suchbegriff
(i Aufsicht Borsen & Markte MaBnahmen & Sanktionen
:
Mafinahmen und Sanktionen der

Wertpapieraufsicht der BaFin

Die BaFin macht bestimmte MaBnahmen und Sanktionen, die sle wegen Verstdfien gegen
Verbote und Gebote im Berelch der Wertpapleraufsicht erlassen hat oder die der
Bundesanstalt gemi4B § 335 Absatz 1c des Handelsgesetzbuches mitgeteilt wurden, auf

Ihrer Webselte bekannt.

Anonymisierte Bekanntmachungen

MaBnahmen der BaFi
gemacht. Dies gilt zum Beispiel, wenn aus der Bekanntmachung ein unverhiltnism3Big groBer
Schaden fiir die natirliche oder juristische Person entstehen wiirde. Die nachfolgende Tabelle
enthalt eine Ubersicht aller anonymisierten Bekanntmachungen

werden unter bestimmten Voraussetzungen, anonymisiert bekannt

Rechtsgrundlage
Datum MaBnahme Grund/VerstoB Status Anmerkung der

Bekanntmachung

Nicht-anonymisierte Bekanntmachungen

Die folgende Tabelle enthalt eine Liste aller nicht-anonymisierten Bekanntmachungen.

Datum Titel: ~

22.09.2018 D

Cannabis AG: BaFin setz

19.07.2016 KREMLIN AG: BaFin ordnet die Erfilllung der Finanzberichterstattungs-

droht Zwangsgelder an

> Bisher sieben nicht-anonymisierte

Bekanntmachungen 6ffentlich
(Stand 28.10.2016)

> Beziehen sich alle auf Verst6lRe

gegen §§ 37v ff.des WpHG

Quelle: https://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BoersenMaerkte/Massnahmen/massnahmen_sanktionen_node.html




> Bekanntmachungwurde kurze
Zeit spater von Medien

aufgegriffen (Borse ARD)

140.000 Euro Zwangsgeld
BaFin langt bei der Deutschen Cannabis zu
Stand: 22.09.2016, 15:19 Uhr

vEBXS

Solche Nachrichten gibt es nicht alle Tage: Die Finanzaufsicht BaFin hat der Deutschen Cannabis ein
Zwangsgeld aufgebrummt. Wie kommt's?

Die BaFin hat die 140.000 Euro festgesetzt wegen eines VerstoRes gegen Vorschriften
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG). Konkret geht es um die Verdffentlichung der Jahresbilanz, die
innerhalb von vier Monaten nach Abschluss des Geschéftsjahres erstellt und veréffentlicht werden
muss. Die Gesellschaft kann das Zwangsgeld noch anfechten.

Quelle: http://boerse.ard.de/aktien/bafin-langt-bei-der-deutschen-cannabis-zu100.html
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» MAR - Meldungsentwicklung «

Entwicklung der Zahl der Entwicklung der Zahl der
Ad-hoc-Mitteilungen durch MAR Directors’ Dealings durch MAR
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B Regulierter Markt  ® Freiverkehr B Regulierter Markt Freiverkehr

Quelle: EQS Group AG (bereinigt um TUI-Sondereffekt)
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» MAR - Meldungsentwicklung «

Grafik 13 Ad-hoc-Mitteilungen und Befreiungen
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Quelle: BaFin-Jahresbericht 2015




» Die langste Directors’ Dealings der Welt (suszug

EUR 40,7200 142520 R w0es0 j— EUR 40,2250 EUR 406250 288438
EUR 40,7250 2280,60 EUR 40,6900 3540,03 EUR 40,6350 EUR 40,6850 11.595,23
EUR 40,7250 142538 EUR 40,8800 EUR 40,6900 3.051,75
DGAP-DD: Deutsche EuroShop AG deutsch R P coms0 T L Gz ' ~
7o & EUR 40,6000 231833 EUR 40,6700 EUR 40,6950 300282
EUR 40,7450 480791 . EUR 406750 EUR 40,7000 1.628,00
Deutsche EuroShop AG: Meldung und offentiiche Bekanntgabe der Geschafte von Personen, - - BT D DR - R 207000 26080
die Fihrungsaufgaben wahrmehmen, sowie in enger Beziehung zu ihnen stehenden o EUR 40,6600 142310 EI CEED i y
Personen EUR 40,7450 EUR 206750 203375 EUR 40,6450 EUR 40,7000 8.140,00
EUR 40,7500 < 5
1008201811854 X — 40,8800 148448 EUR 40,8450 EUR 40,7000 §1282,00
EUR 40,7500 . N 5 EUR TM375
Fiir den Inhalt der Witteilung ist der Emittent verantwortich o 09500 Jarers EUR 40,6850 4.068,50 EUR 40,8450 an o 10060
- b EUR 40,6900 8.097,31 EUR 40,6200 2
EUR 40,7500 8.150,00 wn w0050 P EUR 40,6250 EUR 40,6500 065
1. Angaben zu den Personen, die Fiihrungsaufgaben wahrnehmen, sowie zu den in enger EUR 40,7500 1.956,00 R m‘mﬂn | EUR 40,6300 EUR 40,6500 886170
Beziehung zu ihnen stehenden Personen fUR 40,7500 77.262,00 o o R = e 405000 204500
EUR 40,7500 68.450,00 ! EUR 40,6000 454720
a) Name EUR 40,8950 EI COEID
[Mame und Rechts form: DESAG g G.m.b.H. EUR 40,7500 2282.00 . P EUR 40,6450 EUR 40,6250 6.256,25
EUR 40,7500 142625 e s EUR 40,6250 365,63
g : EUR 40,6500 ! L
EUR 40,7300 £
2. Grund der Meidung EUR 40,7080 227948 wn 107250 zm 40,6500 EUR 40,6250 544375
a) Position / Status EUR 40,7050 142468 — 07500 EUR 40,6500 EUR 40,6250 73125
Person steht in enger Bezishung zu EUR 40,7100 10.503,18 o R 05730 EUR 4.065,00
Tl EUR 40,7100 590295 EuR i EUR 40,6750 EUR 207315
[Vorname: Alexander EUR 40,7500 =tk
= EUR 40,7100 142485 an w100 EUR 406800 EUR 40,6700 12.201,00
Fosition Aufsichtsrat EUR 40,7200 4072,00 i EUR 05800 EUR 40,6700 1220100
EUR 40,7250 187335 EUR e =R 406800 EUR 40,6700 1220100
0) Berichtigung EUR 40,7300 281037 EUR THELD) EUR 406700 187082
Grund: In der urspringlichen Meldung fehiten die Teilausfiihrungen. fuR 407500 EUR COEEED g i
EUR 40,7300 175139 e - D EUR 40,6700 10.330,18
3. Angaben zum Emittenten, zum Teilnehmer am Markt far Emissionszertifikate, zur EUR 40,7500 683,00 EUR 40,7500 . N EUR 406700 813400
um EUR 407300 305475 EIE el — N EUR 406700 137
2)Name EUR 40,7300 146628 R THELD EUR 40,6400 EUR 40,6700 361963
Deutsche EuroShon AC EUR 40,7300 187358 ET3 TBED EUR 40,6700 12201,00
o EUR 40,6400
EUR 40,7500 399350 T T =R R EUR 40,6700 185216
EUR 40,6900 .
EUR 40,7500 6.194,00 ! EUR 40,6700 618184
: d ] EUR 40,6750 g :
SESOSTEPRS TS I EUR 40,7500 326,00 TR 05200 GIZHD EUR 40,6500 4715
IE 3 EUR 40,6700 /65 15
4. Angaben zum Geschiftizu den Geschiften EUR 40,7500 326,00 e I SEEZ EUR 40,6750 EUR 40,8500 3.008,10
. EUR 40,7500 203750 T Dl SR EUR 40,6800 EUR 40,6500 2032,50
a) des . Art des . Kennung . M 2T ! i
(A S ] =R 40,7500 403425 725 5 — PR EUR 40,6500 487,80
@ DEO007280204 | EUR 40,6850 130182 EUR 40,7250 175118 EUR 40,6950 EUR 40,6500 5.365,30
EUR 40,7350 EUR 40,7250 293220 EUR 40,6500 450345
d EUR 40,7000 ! :
DAt des Geschafts ] R 40735 EuR 407250 1.7¢1.90 R 07000 &R 304875
Kaur . .
EUR 407400 EUR 40,7300 6.109,50 - e EUR 44715
) Preis(e) und Volumen EUR 40,7350 EUR 40,7300 1.425,55 EUR 40,6800 EUR 2.032,50
Wahrung Preis Volumen £UR 407350 EUR 40,7350 171087 R o — EUR 40,6500 154470
EUR 40,7500 301550 EUR 40,7350 EUR 40,7350 570290 . <0500 EUR 40,6500 81,30
EUR 40,7500 138.509,25 EUR 40,7350 EUR 40,7350 142573 EUR 4n‘5ann EUR 40,6500 174795
EUR 40,7500 489,00 EUR 407100 EUR 40,7400 937,02 — e EUR 40,6150 467073
EUR 40,7500 61736,25 EUR 40,7100 EUR 40,7400 570360 EUR 40,6800 EUR 40,6150 207137
EUR 40,7500 1528125 EUR 40,7100 EUR 40,7400 1.425,90 — e — EUR 40,6150 121845
EUR 407150 228004 EUR 40,7100 EUR 40,7100 6.16792 — e EUR 406150 519872

Deutsche EuroShop AG am 19. August, 605 Einzeltransaktionen

Quelle: http://www.dgap.de/dgap/News/directors_dealings/dgapdd-deutsche-euroshop-deutsch/?newsID=956535




» Ergebnisse unserer MAR-Onlineumfrage «

Wie schatzen Emittenten die MAR-Regelungen ein? Wie werden sie umgesetzt?
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» Unsere Datenbasis «

Gesamt: 163 Teilnehmer aus reguliertem Markt und Freiverkehr, Vertreter aller Indizes (DAX, MDAX, SDAX, TecDAX)

Emittierte Wertpapiere Segmente der Teilnehmer

Freiverke
11%

Standard

24% Prime
Standard
55%




» Allgemeine Einschatzungen zur MAR «

Ergebnisse unserer MAR-Onlineumfrage
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» MAR - Allgemeine Einschatzungen «

Wie wiirden Sie allgemein den Stand der MAR-Umsetzung in Ihrem Unternehmen beschreiben?

Wir haben alle Anforderungen der MAR voll und ganz umgesetzt. _ 43%

Wir haben haben schon vieles unternommen, aber einige Fragen _ 519
sind noch offen. 3

Wir sind noch mitten in der Umsetzung. - 6%

Wir haben uns noch kaum mit dem Thema beschaftigt. 0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
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» MAR - Allgemeine Einschatzungen «

Wie bewerten Sie das Potenzial der MAR-Regelungen im Bestreben,
die Transparenz des Kapitalmarkts zu erhohen?

Die MAR schieRt mit ihren Regelungen deutlich Gber das Ziel ‘_ 489%

hinaus.

Der Umfang der MAR ist angemessen, um die Transparenz zu 5
erhdhen. I o

Es misste noch mehr getan werden, um die Transparenz zu R
erhdhen. 3

Die MAR geht an den Themen vorbei, die fir mehr Transparenz 3
wichtig waren. I o0

Ob alle MaRRnahmen wirklich sinnvoll sind, kannich derzeit noch ‘_ 339

nicht beurteilen.

0% 10%

20%

30%

40%

50%

60%
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» MAR - Allgemeine Einschatzungen «

Fiihren die neuen MAR-Regelungen organisatorisch zu einem
Mehraufwand in lhrem Unternehmen?

Die MAR-Regelungen fiihren zu einem erheblichen Mehraufwand. _ 52%

Die MAR-Regelungen fihren zu einem gewissen Mehraufwand. — 46%

Die MAR hat auf uns keine Auswirkungen, was den Aufwand . 20
betrifft. S

Die MAR fihrt bei uns zu weniger Aufwand als vorher. 0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
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» MAR - Allgemeine Einschatzungen «

Mein Unternehmen hat aufgrund der MAR-Meldepflichten ein Delisting erwogen.*

* Frage wurde ausschlief3lich den
Emittentenim Freiverkehrgestellt.
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» MAR - Allgemeine Einschatzungen «

Der MAR-Gesetzestext bietet zu viel Interpretationsspielraum.

stimme voll zu |, : 2

stimme eher zu - | <39

weder noch [ IENENEEEEE 14%

Stimme eher nicht zu - 4%

Stimme tGberhaupt nichtzu 0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
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» MAR - Allgemeine Einschatzungen «

Ich wiirde mir mehr Unterstiitzung seitens der Aufsichtsbeharden wiinschen, beispielsweise
in Form von Leitfaden, FAQs und Ahnlichem.

stimme voll zu - | 637
stimme eherzu |G 2o
weder noch | 7%
stimme eher nicht zu [} 2%

Stimme tGberhaupt nichtzu 0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
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» MAR - Allgemeine Einschatzungen «

Es ist absurd iberzogener Die MAR Fiihrt zu einer
birokratischer Schwachsinn und

wird viele v.a. kleinere Firmen von
einem Borsenlisting abhalten.

abnehmenden Zahl von
borsennotierten Unternehmen, da
gerade kleinere Unternehmen sich
nicht den Risiken von Fehlern bei
der Anwendung der MAR
aussetzen wollen.

Warum derart kompliziert
und birokratisch?

Die Einreichung jedes einzelnen
Geschéfts eines Insiders ist extrem

aufwandig und teuer, die BaFin Der Leitfaden der BaFin sollte

muss hier dringend nachbessern. mdglichst schnell Gberarbeitet

Insgesamt ist die MAR ein werden. Ein Hinweis (iber die

birokratisches Monster, das an Ver'oFF.entllchungen der ESMA

der eigentlichen Zielsetzung Guidelines Standards zur MAR
vorbei geht. ware vorteilhaft.

Freitext-Anmerkungenaus unserer Online-Umfrage




» Erfahrungen und Einschatzungen zu den MAR-Meldepflichten «

Ergebnisse unserer MAR-Onlineumfrage




ENSs..-ou-
» MAR - Einschatzungen zu Meldepflichten «

Ich habe Schwierigkeiten einzuschatzen, ob eine bestimmte Information in meinem
Unternehmen eine Insiderinformationist oder nicht.

stimme voll zu | %
stimme eher zu | <%
weder noch [ 5%

stimme eher nicht zu | EEEEEEEEE 2%

stimme tiberhaupt nichtzu || 3%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%
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» MAR - Einschatzungen zu Meldepflichten «

Haben sich durch die MAR Anderungen dahingehend ergeben, welche Informationen Sie als Ad-hoc-
Tatsache/Insiderinformation einschatzen?*

Weild nicht

26%

* Frage wurde ausschlieflich den
Emittentenim regulierten Markt gestellt.
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» Was ist eine Insiderinformation (und hat sich etwas geandert)? «

Neues Insiderrecht: statt § 12-14 WpHG-Art. 7-11, 14

« § 13 WpHG: ,konkrete Information Uber nicht offentlich bekannte Umstande”, [...] die
geeignet sind, im Falle ihres 6ffentlichen Bekanntwerdens den Borsen- oder Marktpreis der
Insiderpapiere erheblich zu beeinflussen. [...] gegeben, wenn ein verstdndiger Anleger die
Information bei seiner Anlageentscheidung bericksichtigen wiirde.”

« Art. 7 (1) MAR: Nicht offentlich bekannte prazise Information, die direkt oder indirekt
Emittent oder Finanzinstrument betreffen, und die, wenn 6ffentlich bekannt, geeignet, den
Kurs dieser Finanzinstrumente oder damit verbundener Derivate erheblich/spiirbar zu
beeinflussen”. Das sind Informationen, ,die ein verstandiger Anleger wahrscheinlich als Teil
der Grundlage seiner Anlageentscheidungen nutzen wiirde.”

« Art.7 (1) b)-d) Warenderivate/Emissionszertifikate und Ausfiihrungsinformationen
 EuGH/MAR:

« Zwischenschritte reichen (Art. 7 (2)S. 2, (3); EG 16) ,,Geltl/Daimler”;

« Keine Probability - Magnitude Regel EG 16

« Kenntnisldasst Verwenden vermuten,Spectre” (Ausnahme: legitime Handlungen, Art. 9)
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» MAR - Einschatzungen zu Meldepflichten «

Wie gehen Sie mit vorlaufigen Zahlen um, die deutlich iiber oder unter der Prognose liegen?

Meldung/Insiderinformation 3

Wir schieben die Offenlegung auf und veréffentlichen, wenn die _ 0%
Zahlen verifiziert sind >

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%
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» MAR - Einschatzungen zu Meldepflichten «

Aus wie vielen Personen besteht Ihr Ad-hoc-Komitee, das beim Auftauchenvon
Insiderinformationen zusammentritt?

Kein Komitee definiert
34% DreiPersonen

20%

Vier Personen
15%

Mehr als fiinf Personen Fiinf Personen
8% 12%
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» Welche Vorteile bietet ein Ad-hoc-Komitee? «

« Einbeziehung von Sachverstand aus anderen Ebenen
« Ggf. bessere Vorbereitung

« Einfacheres Benchmarking,Objektivitat"

« Aber: Vorstandseinbindung bleibt notwendig

« Entscheidung (eines) Vorstandes bei Selbstbefreiung
zwingend (FAQ BaFin Art. 17 111 2.)

> Problem: AR-Entscheidungen
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» MAR - Einschatzungen zu Meldepflichten «

Die auf drei Werktage verRiirzte Frist bei Eigengeschaften von Fihrungspersonen
erschwert das Melden dieser Geschafte deutlich.

stimme voll zu - |, 509
Stimme eher zu _ 23%
weder noch |G o
stimme eher nicht zu |G 7%

stimme tiberhaupt nichtzu | 5%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
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» MAR - Einschatzungen zu Meldepflichten «

Wer archiviert die unterschriebenen Belehrungsschreiben der
nahestehenden Personen Ihrer FiihrungsRrafte?

Die Fiihrungspersonén
selbst

Das Unternehmen
47%
° 53%
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» Wer muss Belehrungsschreiben aufbewahren? Wer haftet? «

> "Kopie" der Belehrungen der nahestehenden Personen sind
durch Fihrungspersonen aufzubewahren (Art. 19 (5) 2. UA)

> Belehrungsschreiben der Fiihrungspersonen sind vom Emittent
aufzubewahren

> Fehlerhafte Auskiinfte der Fihrungspersonen gehen zu deren
Lasten




» Erfahrungen und Einschatzungen zum Fihren der Insiderlisten «

Ergebnisse unserer MAR-Onlineumfrage
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Welche Abteilung kiimmert sichin Ihrem Unternehmen um das Pflegen der Insiderlisten?

Investor Relations grstands-)Assistenz
41% 15%

Compliance
9%

Legal/Rechtsabteilung
23%
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Auf welche Weise fihren Sie lhre Insiderlisten?

Mit einer speziellen Software (z.8. INSIDERMANAGER) |G, oo

Mit einer generellen Software (z.B. Microsoft Excel) _ 16%

Mit einer internen/eigens erstellten Software I 1%

Auf eine andere Weise I 2%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Fihren Sie in lhrer Insiderliste permanente Insider?
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Wenn ja, wie viele permanente Insider fihren Sie in lhrer Liste?

Weniger als 3 - | NEEENEEN ©

3 bis 5 | 22

10 bis 20 | 9

Mehr als 20 | 9%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Die Unterscheidung zwischen permanenten und projektbezogenen Insidern fallt mir schwer.

stimme voll zu | o2
stimme eher zu ||, -
weder noch [ 5
stimme eher nicht zu | 2%

stimme aberhaupt nicht zu | 32

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%
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» Was ist ein permanenter Insider? «

> Personen, die "jederzeit zu allen Insiderinformationen Zugang
haben" - Art. 2 (2) VO (EU) 2016/347

> Nur “aufgrund Charakterihrer Funktion oder Position”

» Damitkleinerer Personenkreis als bisheriger
Tatigkeits/Funktionsinsider BaFin FAQ Art. 18 V. Nr. 14,

> Ab Aufnahme in die Insiderliste (nicht ab Zugang zu
Insiderinformation) —EG 4 VO (EU) 2016/347 BaFin FAQ Art. 18 VI.
Nr. 16
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Beim Abfragen der nach MAR erforderlichen personlichen Daten
stoBeich regelmaRBig auf Widerstand bzw. Unverstandnis.

stimme voll zu - [ N 202
stimme eher zu | RN, 5 7%
weder noch [ 7o
stimme eher nicht zv || G 21

stimme tiberhaupt nicht zu || GGG %

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Wie viele Projekte fiihren Sie derzeit in Ihrem Insiderverzeichnis?

Gar keins

48%
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Ich habe Schwierigkeiten damit, den Startzeitpunkt eines Insiderprojekts genau festzulegen.

stimme voll zu | 347

stimme eher zu | 33

weder noch [N 7%

stimme eher nicht zu | EEEENEN 149

Stimme Gberhaupt nicht zu - 2%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%




E0S.c-o -

» Wann beginnt ein Insider-Projekt ? «

> Permanentelnsider: Aufnahme in die Insiderliste
BaFin FAQ Art. 18 (VI. Nr. 16),

> Sonst:Sobald Insiderinformation entsteht bzw. Zugang zu
Insiderinformation gegeben ist

> Der Zeitpunkt des Zuganges kann auch kann auch im Vorhinein (bei
Gruppenfestlegung) festgelegt werden - BaFin FAQ Art. 18 VI. Nr. 15

> Insiderliste kann im Vorfeld angelegt werden ,, Abschliisse”
(ohne Konkretisierungsindikation fir Insiderinformation — BaFin FAQ Art.
18 IV. Nr. 9)
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» MAR - Fiihren der Insiderlisten «

Informieren Sie Insider, wenn diese (nach der erstmaligen Belehrung) in ein neues Projekt
aufgenommen wurden oder ein Projekt beendet wurde?

Ja,bei Aufnahme und Ende des Projekts | N <>

Ja, bei Aufnahme in das Projek: | 29

Ja, bei Ende des Projekts . 2%

Nein | 26

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

50%



» Haufig gestellte MAR-Fragen «

Ein FAQ und der Versuch, offene Fragen zu beantworten




mSIGRDUF’
» Haufig gestellte MAR-Fragen «

Was ist zu tun, wenn ein Vorstand fir die
Insiderliste seine Mobilnummer nicht

rausriucken will?

1/5

i



mSIGRDUF’
» Haufig gestellte MAR-Fragen «

Giltdie Closed Period auch fir vorlaufige
Zahlen, vor Veroffentlichung des

Finanzberichts?

2/5

e



mSIGRDUF’
» Haufig gestellte MAR-Fragen «

Muss der zweijahrige Sohn des Vorstands
seine Belehrung fur die Liste der

Fihrungskrafte selbst unterschreiben?

3/5

8¢



mSIGRDUF’
» Haufig gestellte MAR-Fragen «

In welchen Fallen nehmeich Insider von
einem Projekt runter, sie vergessen die

Information doch nicht?

4/5

e



mSIGRDUF’
» Haufig gestellte MAR-Fragen «

Wann muss ich Geschaftszahlen als
Insiderinformation veroffentlichen, wenn
ich gar keine Guidance/Prognose

kommuniziere?

5/5

e
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» Zusammenfassung: Erste Einschatzungen zur MAR «

> Viele Emittenten halten die Regelungen der MAR fiir iberzogen und klagen tiber deutlichen

Mehraufwand. Einige Emittentenim Freiverkehr haben deshalb sogar ein Delisting erwogen.

> Im Bereich Meldepflichten bestehen bei Emittenten vielerorts noch Unsicherheiten.
Manche Neuerungen werden als deutliche Erschwernis fir die Praxis empfunden.

Unklarheiten bestehen auch beim Fihren derInsiderlisten.

80 % 67 % 51 %

nutzen fiir die Pflege der Insiderlisten fuhreninihrer Insiderliste genlgt die elektronische Bestatigung
eine spezielle Software. permanente Insider. derInsider-Belehrungen.

72 % 48 % 66 %

informieren Insider, wennsie in ein fiihren aktuell kein Projekt habenintern ein Ad-hoc-
neues Projekt aufgenommen werden. in ihrer Insiderliste. Komitee definiert.
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» Nachste Schritte beim INSIDER MANAGER «

> Mailing-Funktion: Integration eines erweiterten Editors mit Word-Upload und

moglichen Schrift-Anpassungen

> Individuelle Formulare: Data-Editor- und Belehrungs-Formular (die als Link per
Mail verschickt werden) erscheinen nichtim Cockpit-Blau, sondern kénnen

individuell an das Unternehmens-Design angepasst werden

> Link-Giiltigkeit: Die Giltigkeitsdauer der Belehrungs- und Data-Editor-Links soll

kiinftigvom Nutzer selbst bestimmt werden konnen
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» Ressourcen rund um die MAR «

Offizielle Gesetzestexte und Behdrden-Dokumente:
> DieMARin allen Sprachfassungen: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32014R0596

» Erlduterungender ESMA: https://www.esma.europa.eu/requlation/trading/market-abuse
» Technische Standards der ESMA: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/2015-esma-1455 -_final_report_mar_ts.pdf

FAQs von BaFin und ESMA:

BaFin zu Insiderinformationen (Artikel 17 MAR): https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/FAQ/dl fag mar_art_17_Ad-hoc.html

BaFin zu Eigengeschdfte von Flihrungspersonen (Artikel 19 MAR): https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/FAQ/dl fag_mar_art 19 DD.html
BaFinzu Insiderlisten (Artikel 18 MAR): https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/FAQ/dl fag mar_art_18 insiderlisten.html

ESMA Q&A 2016/1129: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1129_mar_qga.pdf

ESMA Q&A 2015/1635: https://www.esma.europa.eu/system/files_force/library/2015/11/esma-20151635_mad_ga_november_2015.pdf?download=1

Y V V V V

Weitere Ressourcen nach Themengebieten:

\4

Insiderrecht Art. 7- 11 MAR (statt §§ 12-14 WpHG) ESMA 2015/1455

Ad- hoc Publizitdt Art.17 MAR (statt § 15 WpHG) ESMA 2015/1455 Ziff. 7, DVO 2016/1055 (Aufschub), ESMA 2016/1130
Directors’ Dealings Art. 19 MAR (statt § 15a WpHG) DVO 2016/523, ESMA 1455/2015

Handelsverbote fir Flihrungskréfte in bestimmten Zeitfenstern Art. 19 MAR (Neu) DelVO 2016/522 Art. 7-9

Fiihrung von Insiderlisten Art. 18 MAR (statt § 15b WpHG) DVO 2016/347, ESMA 2015/1455 Ziff. 8

Regelung Riickkaufprogramme, Stabilisierung Art. 5 MAR (statt VO (EG) 2003/2273) DelVO 2016/1052, ESMA 2015/1455 Ziff. 8
Verbot der Marktmanipulation Art. 12, 15 MAR (statt § 20a WpHG) DVO 2016/2392, DelVOs 2016/908, 2016/957; DVOs 2016/909, 2016/378
Regelung Marktsondierungen Art. 11 MAR (Neu) DVO 2016/959, DelVO 2016/960

Spez. Fragen Del.VO 2016/522, ESMA 224/2015 FR-technical advice on delegated acts

Del/DVOs: ESMA 1455/2015 FR-draft technical standards MAR

ESMA 2016/1130 Guidelines MAR draft: ESMA 2016/162,

ESMA 2015/1415 Guidelines Alternative Performance Measures

YVVY VY VY VYV YVYVYY
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https://www.esma.europa.eu/regulation/trading/market-abuse
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/2015-esma-1455_-_final_report_mar_ts.pdf
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» VVielen Dank fiir die AufmerksamReit «

Marion Ziegler

Nemetschek SE
Tel.:+49 89927 931 218
E-Mail: mziegler@nemetschek.com

Web: www.nemetschek.com

Manuel Rekittke

EQS Group AG
Tel.:+49 89210298 25
E-Mail: manuel.rekittke@egs.com

Web: www.eags.com
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