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Strategie der ESMA 2023 \ 2028

Die Strategie fir die Jahre 2023-2028 wird der
Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde
(ESMA) im zweiten Jahrzehnt ihres Bestehens als
Richtschnur dienen. Sie knupft an die erfolgreiche
Entwicklung der ESMA seit ihrer Griindung an und
spiegelt das sich wandelnde Umfeld ihrer Tatigkeit
wider. Die ESMA beabsichtigt, diese Strategie in

den nachsten Jahren schrittweise umzusetzen und
sich dabei an den strategischen Prioritaten und
thematischen Schwerpunkten zu orientieren. Zugleich
wird sie Marktentwicklungen und aufkommende
Risiken, neue rechtliche Mandate und die der ESMA und
den zustandigen nationalen Behorden zur Verfligung
stehenden Ressourcen im Auge behalten.

Die Strategie tragt den wichtigsten Prioritaten

der Europaischen Union (EU) im Bereich
Finanzdienstleistungen Rechnung und soll den
bedeutsamsten Risiken im Zusammenhang mit den
Finanzmarkten der EU entgegenwirken. Sie ist in folgende
Schltsselbereiche untergliedert:

= wirksame Finanzmadrkte und Finanzstabilitat;
= Aufsicht und aufsichtliche Konvergenz;

= Schutz von Kleinanlegern;

® nachhaltiges Finanzwesen;

= technologische Innovationen und verstarkte Nutzung
von Daten.

Integritat und Vertrauenswdrdigkeit der Finanzmarkte

in der gesamten EU bilden die Voraussetzung daftir,

die Finanzierung der Wirtschaft tber diese Markte
auszubauen, Unternehmen den Zugang zu Finanzmitteln
zu erleichtern und Anlegern eine sichere Teilnahme an
den Finanzmarkten zu ermdglichen. Der Wandel des
Marktokosystems und die Unsicherheit hinsichtlich der
zukUnftigen Wirtschaftslage verleihen der Wahrung der
Finanzstabilitat besondere Bedeutung. Aus diesem Grund

besteht eine der strategischen Prioritaten der ESMA darin,

wirksame Markte und Finanzstabilitét zu fordemn
und den Finanzmarkten der EU — unter Wahrung des

Grundsatzes der VerhaltnismaBigkeit — mehr Effizienz und
Resilienz zu verleihen. Dazu gehort die Weiterentwicklung,
Aufrechterhaltung und Straffung des einheitlichen
Regelwerks, um neuen Entwicklungen Rechnung zu
tragen und seine wirksame und gemeinsame Anwendung
sicherzustellen. So wird der EU-Binnenmarkt sowohl
starker als auch attraktiver.

Die zunehmende Bedeutung grenztberschreitender
Aktivitaten und die Weiterentwicklung des EU-
Kapitalbinnenmarkts erfordern eine starke und

effiziente Aufsicht, die Uber nationale Grenzen

hinweg die gesamte Lieferkette abdeckt. Dies gilt
unabhangig davon, ob die Aufsicht in erster Linie auf
nationaler oder auf europaischer Ebene erfolgt. Da die
wechselseitige Abhangigkeit zwischen den verschiedenen
Finanzmarktteilnehmern zunimmt, muss die Aufsicht einen
ganzheitlicheren Ansatz verfolgen. Aus diesem Grund wird
die ESMA gemeinsam mit den zustandigen nationalen
Behorden danach streben, Aufsichtskapazitaten und
-konzepte zusammenzufihren, um eine wirksame und
effiziente Aufsicht zu gewdhrleisten. Die ESMA wird
ihre Rolle als direkte Aufsichtsbehtrde weiter ausbauen
und sich auf eine wirksame koordinierte Beaufsichtigung
der Finanzmarkte in der gesamten EU konzentrieren.

Die Notwendigkeit einer langfristigen Finanzplanung
schafft in Verbindung mit finanziellen und technologischen
Innovationen neue Bedurfnisse und Maglichkeiten fur
Kleinanleger, sich an den Finanzmarkten zu beteiligen.
Allerdings erzeugen diese Trends fir solche Anleger auch
neue Risiken, deren Minderung eine wichtige Aufgabe der
Finanzaufsichtsbehorden darstellt. Neue Produkte und
Vertriebskanale stellen Anleger vor Herausforderungen
unterschiedlicher Art. Daher ist die Verbesserung

des Schutzes von Anlegern, insbesondere von
Kleinanlegern, eine zentrale strategische Prioritat der
ESMA. Dazu gehdren vor allem klare, zuverlassige und
verstandliche Informationen fir Kleinanleger und die
Verfligbarkeit einer unparteiischen Anlageberatung.
Gleichzeitig wird die ESMA dazu beitragen, Kleinanleger
verstarkt anzusprechen und ihr Finanzwissen zu erweitern.



Und schlieBlich berticksichtigt die ESMA auch die
grundlegenden Veranderungen auf den Finanzmarkten, die
durch die wachsende Bedeutung der Nachhaltigkeit und
die Beschleunigung technologischer Innovationen
bedingt sind. Diese Entwicklungen bilden die Grundlage
fur alle Tatigkeiten der ESMA in den kommenden Jahren.
Durch die Einbeziehung der Themenbereiche Umwelt,
Soziales und Governance (ESG) in die Regulierung und

die Aufsichtspraktiken versetzt die ESMA Anleger in die
Lage, fundierte Anlageentscheidungen zu treffen und

an der Wende zu mehr Klimaschutz und Nachhaltigkeit
insgesamt mitzuwirken. Insbesondere gilt es, eine ehrliche
Offenlegung der ESG-Kriterien sicherzustellen und

griinem Etikettenschwindel einen Riegel vorzuschieben.
Technologie und Daten sind die Mittel, die es der

Zusammenfassung

ESMA ermadglichen, ihren Auftrag in Bezug auf alle
strategischen Prioritaten zu erfullen. Technologische
Innovationen kénnen Markten, Anlegern und auch den
Aufsichtsbehorden neue Chancen eroffnen. Zugleich ist
sich die ESMA der Notwendigkeit bewusst, potenzielle
Risiken im Zusammenhang mit diesen technologischen
Neuerungen zu ermitteln und zu mindern. AuBerdem strebt
die ESMA einen weiteren Schritt nach vorn im Bereich der
Daten an, indem sie die verflugbaren Datensatze starker
nutzt, den datengesteuerten Ansatz fiir Requlierung

und Aufsicht systematischer verfolgt und ihre Funktion
als europaweites Datendrehkreuz ausbaut, das den
BedUrfnissen aller Interessentrager (Marktteilnehmer,
Anleger, Wissenschaftler und Aufsichtsbehorden auf
nationaler und europaischer Ebene) gerecht wird..
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Die ESMA - Regulierungs- und Aufsichtsbehérde fiir die Finanzmarkte der EU

2.1 Der Auftrag der ESMA

Die ESMA ist die Regulierungs- und Aufsichtsbehorde fur
die Finanzmarkte der EU.

Der Auftrag der ESMA besteht darin, den Anlegerschutz
zu verbessern, das ordnungsgemale Funktionieren der
Finanzmarkte zu gewahrleisten und die Stabilitat des
Finanzsystems zu wahren.

= Anlegerschutz. Bessere Erfillung der Bedurfnisse
der Verbraucher im Finanzbereich und Starkung ihrer
Fahigkeit, fundierte Entscheidungen zu treffen.

= OrdnungsgemaB funktionierende Markte.
Forderung von Integritat, Transparenz, Effizienz und
Funktionieren der Finanzmarkte und Marktinfrastruktu-
ren.

= Finanzstabilitat. Starkung des Finanzsystems, damit
es Schocks und den Auswirkungen finanzieller Ungleich-
gewichte standhalten kann.

2.2 Die ESMA als Teil des europaischen
Finanzaufsichtssystems

Die ESMA erfUllt ihren Auftrag im Rahmen des
Europdischen Finanzaufsichtssystems (ESFS) durch aktive
Zusammenarbeit mit nationalen Behdrden und anderen
Behorden der EU. Die ESMA nimmt innerhalb des ESFS
eine besondere Stellung ein, da ihr die Reqgulierung und
Beaufsichtigung von Wertpapier- und Finanzmarkten

auf EU-Ebene obliegt. Dennoch arbeitet sie eng mit den
zustandigen nationalen Behérden zusammen, um eine
maoglichst wirksame Regulierung und Beaufsichtigung

der EU-Finanzmarkte insgesamt zu gewahrleisten.
Angesichts der zunehmenden Integration verschiedener
Finanzsektoren wird die ESMA ihre Zusammenarbeit mit
anderen EU-Behdrden und -Institutionen (insbesondere im

Versicherungs- und Bankensektor), mit der Europaischen
Bankenaufsichtsbehdrde (EBA) und der Europaischen
Aufsichtsbehorde fur das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung (EIOPA) verstdrken. Hierzu
dient u. a. der Gemeinsame Ausschuss der Europdischen
Aufsichtsbehorden.

Durch ihre aktive Mitwirkung an verschiedenen
internationalen Foren, z. B. der Internationalen
Organisation der Wertpapieraufsichtsbehorden (I10SCQO)
und dem Rat fir Finanzstabilitat (FSB), betatigt sich die
ESMA auch als Sprachrohr aller an der europaischen
Finanzmarktaufsicht Beteiligten.
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2.5 Die ESMA als europaisches
Kompetenzzentrum fur Finanzmarkte

Die ESMA strebt danach, eine starke, wirksame, offene
und transparente Regulierungs- und Aufsichtsbehorde

fur die europaischen Finanzmarkte zu sein. Sie ist

den Organen der EU unterstellt und erstattet dem
Europaischen Parlament und dem Rat regelmafig Bericht.
Die ESMA und die zustandigen nationalen Behdrden
tragen zur Entwicklung eines effizienten EU-Binnenmarkts
bei, indem sie zu einer gemeinsamen Auslegung der
EU-Rechtsvorschriften gelangen und die Konzepte

fur die Aufsicht vereinheitlichen. Die ESMA wird sich
weiterentwickeln als Regulierungs- und Aufsichtsbehorde,
die kinftigen Herausforderungen und Entwicklungen
gewachsen ist. Sie begri3t die Zusammenarbeit mit
Interessentragern und strebt an, den Dialog mit ihnen
allen zu vertiefen: mit politischen Entscheidungstragern,
Anlegern, Marktteilnehmermn und der Wissenschaft.

In Zukunft wird die ESMA ihre Stellung als zuverlassige
Quelle fur Fachwissen zum Thema Finanzmarktregulierung
weiter ausbauen. Auf Grundlage ihres umfangreichen
Fachwissens Uber Finanzmarkte wird die ESMA

ihre Requlierungs- und Aufsichtstatigkeiten auf
evidenzbasierte, transparente und verhaltnismaBige
Weise ausiben. Sie wird aktiv zur weiteren Starkung

des Rechtsrahmens fir die europdischen Finanzmarkte
beitragen und den beiden gesetzgebenden

Organen und der Europdischen Kommission im EU-
Gesetzgebungsverfahren beratend und mit hochwertigen
fachlichen Informationen zur Seite stehen. Dartiber hinaus
wird die ESMA durch ihre Konvergenztatigkeiten die
einheitliche Umsetzung der Verordnungen fordern.

Als Organisation mit mehr als 300 einsatzbereiten und
fahigen Experten hat sich die ESMA zum Ziel gesetzt, ihre
Personalstrategie zu verbessern, um durch kontinuierliches
Lernen und berufliche Aufstiegsmoglichkeiten qualifizierte
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu halten und
anzuziehen. Die ESMA wird sich auch darum bemuhen, in
Bezug auf die Personalressourcen die Zusammenarbeit
mit den zustandigen nationalen Behdrden zu verstarken
und Uber Abordnungen Experten aus diesen Behorden

zu gewinnen. Die ESMA mochte Inklusivitat und Vielfalt
fordern und eine aufgeschlossene Organisationskultur
pflegen. Sie wird ihre organisatorische Flexibilitat erhohen,
indem sie verstarkt funktionstbergreifende Projektteams
einsetzt, um ihre wichtigsten Prioritaten zu erfullen.

Die ESMA beabsichtigt, zu mehr Nachhaltigkeit
beizutragen und zu diesem Zweck ESG-Faktoren noch
starker in ihre eigenen Tatigkeiten einzubeziehen.

Sie hat die Zertifizierung nach dem System fur
Umweltmanagement und Umweltbetriebsprifung
beantragt und plant, ihren 6kologischen FuBabdruck weiter
zu verringern. AuBerdem wird die ESMA den digitalen
Wandel in allen ihren Arbeitsverfahren vorantreiben und
die Nutzung von Daten und Technologien — auch im
Rahmen ihrer Aufsichtstatigkeiten — fordern. Zudem wird
die ESMA weiterhin ihre zentralen Verwaltungsprozesse
straffen, u. a. durch eine verstarkte Automatisierung und
Digitalisierung.
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Die Strategie 2023-2028 baut auf den Erfolgen auf,
die die ESMA in den ersten zehn Jahren ihres Bestehens
erzielt hat. AuBerdem berticksichtigt sie die Umsetzung
wichtiger Gesetzesanderungen, wesentliche Fortschritte
bei der aufsichtlichen Konvergenz und die Ubernahme
neuer Aufsichtsmandate. Erganzend zu dieser Strategie
wird das Erscheinungsbild der ESMA Anfang 2023
modernisiert.

In der Strategie werden die langerfristigen Schwerpunkte
und Ziele der ESMA dargelegt. Sie wird vor dem
Hintergrund einer schwierigen wirtschaftlichen und
politischen Lage eingefthrt.

= Das derzeitige Umfeld, das von einer unsicheren
Wirtschaftslage und erheblichen geopolitischen
Umbrtichen gepragt ist, birgt die Gefahr einer
Marktfragmentierung auf internationaler Ebene.
Die europaische Einheit und gemeinsame Ansdtze
sind von entscheidender Bedeutung, um die damit
verbundenen Herausforderungen auf den Finanzmark-
ten zu bewaltigen, und tragen dazu bei, der Wirtschaft
und dem Finanzsektor Europas ein hoheres Maf3 an
strategischer Autonomie zu verleihen. Der globale
Charakter dieser Herausforderungen unterstreicht
zudem die Bedeutung einer soliden aufsichtlichen und
regulatorischen Zusammenarbeit zwischen der ESMA
und ihren internationalen Partnern und erfordert eine
rechtzeitige und flexible Reaktion der ESMA.

= Die Entwicklungen an den Finanzmarkten haben
deutlich gemacht, dass die Finanzstabilitat an den
Wertpapiermarkten eine wichtige Rolle spielt, z. B. fir
zentrale Gegenparteien (CCPs) und die Vermdgens-
verwaltung. Um die Resilienz des Finanzsektors
weiter zu starken, kénnten durchaus Anderungen
der EU-Rechtsvorschriften erforderlich sein, doch das
EFSF muss im Bereich der Aufsicht auch eine starkere
Koordinierung erreichen, um eine wirksame Vorberei-
tung auf das Krisenmanagement zu gewdhrleisten.

= Die Notwendigkeit, auf andere Energiequellen
umzusteigen, rlickt den Zusammenhang zwischen den

globalen Rohstoff- und Finanzmarkten ins Rampenlicht.

Hinzu kommt die laufende Umstellung Europas auf
eine CO,-arme Wirtschaft, die erhebliche Veranderun-
gen der europaischen Wirtschaft und Finanzmarkte
nach sich ziehen konnte.

= Das emeute Auftreten einer beschleunigten Inflation
nach einer langen Phase mit niedriger Inflationsrate

zeigt, wie wichtig eine langfristige Finanzplanung und ein
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wirksamer Anlegerschutz sind. Es unterstreicht auch die
Notwendigkeit, das Finanzwissen von Kleinanlegern zu
erweitern, damit sie in die Lage versetzt werden, sich an
den Finanzmarkten zu beteiligen und relevante Risiken,
z. B. neue Arten komplexer Produkte und Vertriebskanale
sowie aggressives Marketing, zu Uberblicken.

Die Schaffung effizienterer, robusterer und widerstands-
fahigerer Finanzmarkte, die in der Lage sind,
ausreichend private Finanzmittel bereitzustellen,

wird wichtig sein, um die nachhaltige Entwicklung

der EU-Wirtschaft zu unterstiitzen. Angesichts der
relativ hohen offentlichen und privaten Verschuldung
und der geanderten Geldpolitik ist die marktbasierte
Finanzierung durch Beteiligungskapital von entschei-
dender Bedeutung, um das Wirtschaftswachstum zu
stitzen und gleichzeitig die damit verbundenen Risiken
insbesondere fiir Kleinanleger zu mindern.

Die Erreichung der Ziele fUr nachhaltige Entwicklung

der Vereinten Nationen bis 2030 wird fiir die EU

ein wichtiger Meilenstein bei der Bekampfung des
Klimawandels sein. Die zunehmende Bedeutung der
Nachhaltigkeit treibt bei nachhaltigen Agrarprodukten
Angebot und Nachfrage in die Hohe. Infolgedessen
werden die ESG-Eigenschaften der Unternehmen und
Anlageprodukte kritischer betrachtet und ziehen verstarkt
das Interesse von Kleinanlegern auf sich, sodass dem
Risiko eines griinen Etikettenschwindels durch Aufsichts-
maBnahmen entgegengewirkt werden muss.

Parallel dazu wird durch technische Innovationen

die Art und Weise, wie Finanzprodukte konzipiert,
vertrieben und konsumiert werden, verandert und die
Beteiligung von Kleinanlegern an den Finanzmarkten
erleichtert. Dadurch entstehen in Verbindung mit der
zunehmenden Bedeutung von Daten neue Herausfor-
derungen und Chancen fur die Finanzregulierungs-
und Aufsichtsbehorden, um sicherzustellen, dass die
Vorschriften weiterhin ihren Zweck erftillen und sowohl
neue als auch traditionelle Akteure erfassen. Finanz-
und Technologie-Innovationen, z. B. Kryptowerte,
dezentrale Finanzierungen und ein offenes Finanzwe-
sen, bieten sowohl Unternehmen als auch Investoren
neue Moglichkeiten, schaffen aber auch neue Risiken
und Bedrohungen fir das ordnungsgemale Funktionie-
ren der Markte und den Anlegerschutz. Gleichzeitig
versetzen hochwertige und maschinenlesbare Daten
die Aufsichtsbehdrden in die Lage, Marktentwicklun-
gen wirksam zu Uberwachen, und neue Technologien
konnen neue Aufsichtsmoglichkeiten eroffnen.



14 Ein schwieriges Umfeld im raschen Wandel

Unter Berticksichtigung des sich wandelnden Umfelds (siehe Abschnitt 4, ,Strategische Prioritéiten) und auf
und der oben genannten zukiinftigen Herausforderungen zwei zentrale Themen konzentriert (siehe Abschnitt 5,
wird die ESMA ihren Auftrag im Zeitraum 2023-2028 ,Thematische Schwerpunkte®), wie unten dargestellt.

erfullen, indem sie sich auf drei strategische Prioritaten

STRATEGISCHE PRIORITATEN

FORDERUNG WIRKSAMER STARKUNG DER VERBESSERUNG
FINANZMARKTE AUFSICHT DES SCHUTZES

UND DER STABILITAT UBER DIE FINANZMARKTE VON KLEINANLEGERN
DES FINANZSYSTEMS DER EU

ERMOGLICHUNG EINES

NACHHALTIGEN FINANZWESENS

THEMATISCHE SCHWERPUNKTE
FORDERUNG TECHNOLOGISCHER INNOVATIONEN

UND DER WIRKSAMEN NUTZUNG VON DATEN
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Strategische Prioritdten

4.1 Forderung wirksamer Finanzmarkte
und der Stabilitat des Finanzsystems

Die ESMA setzt sich aktiv fur die Vertiefung einer
integrierten europaischen Kapitalmarktunion ein.

Der Aktionsplan der Europdischen Kommission zur
Kapitalmarktunion bildet einen der Grundpfeiler dieser
strategischen Prioritat.

4.1.1
FAIRE, ORDNUNGSGEMASS FUNKTIONIERENDE
UND WIRKSAME MARKTE

Die ESMA fordert das faire und ordnungsgemafe
Funktionieren der Finanzmarkte und schiitzt die Integritat
des EU-Binnenmarkts. Die ESMA wird weiterhin das mit
dem Marktverhalten verbundene Risiko gezielt angehen,
indem sie strenge Verhaltensregeln festlegt und fiir
Transparenz sorgt, um ein effizientes Funktionieren des
Marktes und das Vertrauen der Anleger zu fordern.

Die ESMA wird zur weiteren Verbesserung der Transparenz
beitragen, indem sie zum einen an der Entwicklung

und dem Betrieb des kiinftigen zentralen europaischen
Zugangsportals (ESAP) mitwirkt, das alle requlatorischen
Informationen zentral zuganglich macht und so
Investitionen in der EU erleichtert, und zum anderen
konsolidierte Datenticker einfiihrt, die eine effizientere
Kapitalallokation und Preisbildung ermaglichen.

Um die Kapitalbeschaffung Uber die Finanzmarkte

zu vereinfachen, wird die ESMA Hindernisse fur
grenzUberschreitende Transaktionen abbauen, u. a.

durch die Umsetzung des anstehenden EU-Rechtsakts

zur Borsennotierung. Ein groBer Teil des Beitrags der

ESMA zu fairen und wirksamen Markten besteht in

der Gewahrleistung einer koharenten Anwendung des
einheitlichen Regelwerks und der zugehorigen wirksamen
Beaufsichtigung (siehe auch Abschnitt 4.2 ,Stdrkung der
Aufsicht (iber die Finanzmdérkte der EU”). Im Interesse
ordnungsgeman funktionierender Markte wird der
Schwerpunkt vor allem auf einer verstarkten Uberwachung
und Zusammenarbeit in Bezug auf Marktmissbrauch liegen.

4.1.2
BEITRAG ZUR STARKUNG DER STABILITAT
DES FINANZSYSTEMS

Die jungsten
Marktturbulenzen und
Veranderungen im
Aufsichtsbereich der ESMA,

Die ESMA ebesondere i B ;
» . insbesondere in Bezug au
f Ord?rtf aire, CCPs, machen deutlich,
effiziente und welche Bedeutung dem
ordnungsgemdi Mandat der ESMA zur
funktionierende Finanzstabilitat zukommt.

Daher wird die ESMA ihre

Risikobewertung bezlglich
zur Wahrung der der Wertpapiermarkte

Finanzstabilitdt weiter ausbauen, zu den

bei. Uberpriifungen beitragen,
die auf die Starkung der
stabilitatsbezogenen
Regulierungs- und
Aufsichtsinstrumente
abzielen, und die Vorbereitung und Planung des
Krisenmanagements intensivieren.

Mcirkte und tréigt

Die ESMA wird Marktentwicklungen, die die Stabilitat
der EU-Finanzmarkte gefahrden, ermitteln und
beurteilen. In Kombination mit den Risikobewertungen
der anderen europdischen Finanzaufsichtsbehdrden

und der zustandigen nationalen Behdrden werden wir
uns an der Arbeit zu Systemrisiken auf europdischer

und internationaler Ebene beteiligen. Im Zentrum dieser
Arbeit stehen zunehmend Risiken fir die Finanzstabilitat
(sowie der mogliche Einsatz makroprudenzieller
Instrumente) an den Wertpapiermarkten. Die ESMA wird
auch berticksichtigen, wie sich dezentrale Finanzierungen
und Kryptowerte auf die Finanzstabilitat auswirken,
insbesondere im Zusammenhang mit Handel und
Abwicklung.
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In der Praxis wird dies Folgendes umfassen:

= Stdrkung der Resilienz der Finanzmarktinfrastruktur
und Berticksichtigung von wechselseitigen Abhdngig-
keiten zwischen den Marktteilnehmern, u. a. durch eine

wirksame Umsetzung der Vorschriften fur die Sanierung

und Abwicklung zentraler Gegenparteien;

= Beitrag zur Verbesserung der Finanzstabilitat durch
Starkung des Rahmens fiir die Finanzintermediation
auBerhalb des Bankensektors (moglicherweise durch
Anderungen des Rechtsrahmens fur Geldmarkt-
fonds, falls diese von der Europaischen Kommission
vorgeschlagen werden);

= genauere Uberwachung und Analyse aktueller und sich
abzeichnender Stabilitatsrisiken im Zustandigkeitsbe-
reich der ESMA;

= beiderseitige Intensivierung der Zusammenarbeit mit
den zustandigen nationalen Behorden im Bereich
des Krisenmanagements, um in Zukunft besser auf
potenzielle externe Schocks auf den Finanzmarkten
vorbereitet zu sein.

413
ENTWICKLUNG DES EU-BINNENMARKTS

Um zur Entwicklung eines vertieften, effizienten,
liquiden und zuganglichen EU-Binnenmarkts fiir

Finanzdienstleistungen beizutragen und seine Attraktivitat

zu steigern, unternimmt die ESMA folgende Schritte:

= Vervollstandigung, Pflege und Straffung des einheitli-
chen Regelwerks;

= Gewahrleistung einer kohdrenten Anwendung
und wirksamen Beaufsichtigung des einheitlichen
Regelwerks;

= Forderung grenzlberschreitender Tatigkeiten durch
die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen fir
Marktteilnehmer in der gesamten EU.

Um den Binnenmarkt zu untersttitzen, wird die ESMA
insbesondere durch die Regulierung und verstarkte
Beaufsichtigung grenziberschreitender Tatigkeiten die
Wahlmaoglichkeiten der Verbraucher, die Kosteneffizienz,
die Wettbewerbsfahigkeit und die Transparenz auf den
EU-Finanzmarkten erhohen.

Die ESMA tragt zur Vervollstandigung des einheitlichen
Regelwerks bei, indem sie den beiden gesetzgebenden
Organen Ratschlage und technisches Fachwissen zur
Verfligung stellt und, sofern erforderlich und geboten,
detailliertere Regulierungsbestimmungen ausarbeitet.

Durch die Unterstiitzung der weiteren
Integration des EU-Binnenmarkts tréigt
die ESMA zu dessen internationaler
Attraktivitct bei.

Im Anschluss an die Umsetzung der Vorschlage aus dem
Aktionsplan zur Kapitalmarktunion sowie der Strategie
fur ein nachhaltiges Finanzwesen und der Strategie fir
ein digitales Finanzwesen wird die ESMA entsprechend
ihrem gesetzlichen Auftrag technische Standards und
Leitlinien ausarbeiten. Dartber hinaus wird die ESMA das
einheitliche Regelwerk durch regelméaBige Uberpriifungen
ihrer technischen Standards und Leitlinien nach der
Umsetzung verbessern, indem sie deren Wirksamkeit
einschatzt und beurteilt, ob weitere Anderungen
erforderlich sind. Dabei nutzt sie nach Maglichkeit

alle verfiigbaren Daten. Ziel der ESMA ist es, ihre
regulatorischen Vorgaben zu straffen, zu vereinfachen
und so zu gestalten, dass sie der Art, dem Umfang

und der Komplexitat der beaufsichtigten Unternehmen
oder der Beschaffenheit und Art der Anlageprodukte
angemessen sind.

Die ESMA versteht sich als pragmatische
Aufsichtsbehtrde und mochte neue Regulierungsfragen
agil, zeitnah und praxisbezogen angehen.
Marktregulierung ist komplex, doch die ESMA tragt dazu
bei, sie zuganglicher und verstandlicher zu machen. Ein
aktueller und verhaltnismaBiger Rechtsrahmen tragt
dazu bei, die Voraussetzungen fur die Entwicklung
eines effizienten EU-Kapitalbinnenmarkts zu schaffen,
der fur Anleger aus aller Welt attraktiv ist und —
insbesondere kleinen und mittleren — Unternehmen zur
Kapitalbeschaffung offensteht.
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4.1.4
DIE STIMME DER EU AUF DEM GLOBALEN
MARKT

Die ESMA wird weiterhin globale Standards fordern

und die Zusammenarbeit und den Dialog mit
internationalen Aufsichtsbehorden intensivieren, um
globalen Risiken zu begegnen. Die ESMA unterstutzt
eine engere Integration der internationalen Markte und
die fortdauernde Offenheit des EU-Binnenmarkts. Durch
ihre Position innerhalb der Internationalen Organisation
der Wertpapieraufsichtsbehorden (I0SCQ), des Rats

fUr Finanzstabilitat (FSB) und anderer internationaler
Aufsichtsorgane und in enger Zusammenarbeit mit

den zustandigen nationalen Behorden und anderen
europdischen Finanzaufsichtsbehdrden mochte die ESMA
mit ihrem Fachwissen und der ihr eigenen spezifischen
Sichtweise der Wertpapieraufsichtsbehorden der

EU Einfluss auf die internationale Debatte nehmen

und die Festlegung globaler Standards unterstttzen,
waobei ein besonderer Schwerpunkt auf der SchlieBung
von Regelungsliicken und der Bekampfung der
Marktfragmentierung liegt.

11l

} 4 o4

Strategische Prioritdten

Angesichts der zunehmenden Digitalisierung

von Finanzdienstleistungen, ihrer zunehmend
grenzUberschreitenden Erbringung und des

derzeitigen Fehlens eines gemeinsamen globalen
Regulierungskonzepts mussen Regulierungs- und
Aufsichtsbehorden ihre Bemihungen um eine wirksame
Beaufsichtigung grenziiberschreitend tatiger Unternehmen
auf internationaler Ebene intensivieren. Eine verstarkte
Zusammenarbeit ist auch erforderlich, um Risiken zu
mindern und Krisen einzudammen, die sich rasch auf allen
globalen Markten ausbreiten kénnen. Die ESMA wird die
aufsichtliche Zusammenarbeit mit Aufsichtsbehorden
auBerhalb der EU weiter ausbauen und vertiefen. In den
Fallen, in denen die ESMA in Bezug auf Unternehmen

aus Drittlandern besondere Aufgaben hat, wird dem
Informationsaustausch und der Zusammenarbeit bei
Aufsichtspraktiken mehr Aufmerksamkeit gewidmet.

20006008

33131111,
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4.2 Starkung der Aufsicht Uber die
Finanzmarkte der EU

Die ESMA und die zustandigen nationalen Behorden Das Mandat und die Rolle der ESMA unterscheiden

teilen sich die Zustandigkeit fur die Aufsicht entlang sich je nach Aufsichtsstruktur und Risikobewertung. Die
der Investitionskette. Die EU-Finanzmarkte werden in Tatigkeiten der ESMA und der zustandigen nationalen
erster Linie auf nationaler Ebene beaufsichtigt. Die ESMA Behorden erganzen einander, und wir legen Wert darauf,
wiederum beaufsichtigt eine begrenzte Zahl ausgewahlter die Synergien dieses Systems bestmaglich zu nutzen.
Finanzmarktunternehmen, die in der gesamten EU Die ESMA und die zustandigen nationalen Behorden

tatig und von EU-weiter Bedeutung sind. AuBerdem werden darauf hinarbeiten, die Aufsicht im gesamten EU-
ist die ESMA dafur verantwortlich, ein einheitliches Binnenmarkt auf verhaltnismaBige und kosteneffiziente
Aufsichtskonzept in der gesamten EU zu gewahrleisten. Weise zu verstarken.

AUFSICHT UBER DIE FINANZMARKTE DER EU

MANDATE DER ZUSTANDIGEN GEMEINSAME MANDATE

NATIONALEN BEHORDEN MANDATE DER ESMA

Grad der Beteiligung der ESMA am Aufsichtsprozess

KEINE AUFSICHTLICHE BEAUFSICHTIGUNG

EU-KOORDINIERUNG KONVERGENZ DURCH DIE ESMA

BEAUFSICHTIGTE UNTERNEHMEN AUF DEN EU-FINANZMARKTEN
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4.2.1
STARKERE GEMEINSAME AUFSICHTSKULTUR
IN DER EU

Die ESMA und die zusténdigen nationalen
Behérden gewdhrleisten eine wirksame
Beaufsichtigung der EU-Finanzmcdrkte
durch gemeinsame Grundsctze einer
risikobasierten, datengesteuerten und
ergebnisorientierten Aufsicht.

Die europaische Aufsichtsarchitektur stitzt sich
wahrend des gesamten Aufsichtszyklus auf
gemeinsame Grundsdatze der ESMA und der
zustandigen nationalen Behdrden. Die ESMA wird
weiterhin dazu beitragen, auf der Grundlage einer
verbesserten Risikoermittlung und Risikobewertung eine
wirksame Priorisierung zu gewadhrleisten, geeignete
Instrumente fur AufsichtsmaBnahmen auszuwahlen
und die Zusammenarbeit zwischen den zustandigen
nationalen Behorden sowie zwischen der ESMA und
diesen Behdrden zu intensivieren. Die Schaffung einer
gemeinsamen Aufsichtskultur bedeutet nicht, dass alle
Aufsichtstatigkeiten vollstandig harmonisiert werden.
Vielmehr geht es um einen Ansatz, der am besten
geeignet ist, das gemeinsame Aufsichtsziel zu erreichen.

\on besonderer Bedeutung ist eine gemeinsame
EU-Aufsichtskultur fir Mandate, bei denen sich die

ESMA und die zustandigen nationalen Behorden die
Aufsichtsverantwortung fur dieselbe Art von Unternehmen
teilen. Beispiele hierfiir sind Mandate von Drittlandern, die
Beaufsichtigung von Datenbereitstellungsdienstleistern
(DRSP) oder Mandate, bei denen die Zustandigkeiten

der ESMA und der zustandigen nationalen Behérden
einander erganzen (z. B. meldende Stellen und
Transaktionsregister).

Um die gemeinsamen Ansatze fiir Risikobewertung und
Aufsicht zu starken, wird die ESMA die Zusammenarbeit
bei der Datenerhebung und beim Datenaustausch
zwischen den zustandigen nationalen Behorden und der
ESMA vertiefen, den Informationsaustausch auf EU-Ebene
erleichtern und gemeinsame Analyseverfahren entwickeln.

Strategische Prioritdten

Die ESMA wird gemeinsame Aufsichtsprioritaten
erarbeiten und zum Aufbau einer gemeinsamen,
wirksamen Aufsichtskultur beitragen, u. a. durch
gemeinsame AufsichtsmaBnahmen und die Forderung der
Bildung gemeinsamer Aufsichtsteams in den zustandigen
nationalen Behorden.

Die Verflechtungen zwischen den Finanzmarktsektoren
und die Entstehung neuer Finanzmarktakteure machen es
notwendig, dass die Behtrden enger zusammenarbeiten.
Dies gilt auch fir die Zusammenarbeit mit
Aufsichtsbehorden und Zentralbanken.

4.2.2
VERSTARKTE PRIORISIERUNG DER RISIKEN UND
ERGEBNISORIENTIERTE AUFSICHT

Die risikobasierte Priorisierung ist der Eckpfeiler des
aufsichtlichen Ansatzes der EU. Mit einer EU-weiten
Risiko-Heatmap, Stresstests und dem Kontakt zu
Interessentragern verschaffen sich die ESMA und die
zustandigen nationalen Behorden ein gemeinsames
Bild der wichtigsten Risiken fur die EU-Finanzmarkte.
Auf dieser Grundlage wird im Zuge der strategischen
Aufsichtsprioritaten der Union eine begrenzte Zahl von
Bereichen mit hoher Prioritat ermittelt, in denen mehr
EU-Aufsichtsressourcen oder Aufsichtsinstrumente

mit gréBerer Intensitat eingesetzt werden missen,

um eine wirksame Aufsicht zu erreichen. Innerhalb der
strategischen Aufsichtsprioritaten der Union wird sich
die ESMA vorrangig mit Aufsichtsthemen von EU-weiter
Bedeutung sowie mit Problemen befassen, die in kleineren
Gruppen von Mitgliedstaaten auftreten und fir den EU-
Binnenmarkt systemrelevant sein kénnten.

Die ESMA wird fur alle sektorspezifischen
Rechtsvorschriften in ihnrem Zustandigkeitsbereich
ganzheitliche aufsichtliche Bewertungen und MaBnahmen
fordern, z. B. wird sie die Wechselwirkung zwischen
Marktmissbrauch und Offenlegungen des Emittenten
beriicksichtigen. Um dem Risiko der Regulierungs- und
Aufsichtsarbitrage entgegenzuwirken, wird sich die

ESMA um die Erzielung einheitlicher Aufsichtsergebnisse
bemuhen. Die ESMA wird die Entwicklung von
Instrumenten zur grenziberschreitenden Beaufsichtigung
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gezielt vorantreiben. Hierzu gehort die Verbesserung
der Zusammenarbeit und des Informationsaustauschs
zwischen Herkunfts- und Aufnahmemitgliedstaat und
gegebenenfalls die Entwicklung neuer Instrumente fir
gemeinsame AufsichtsmafBnahmen.

Im Rahmen des risikobasierten Aufsichtsansatzes
konzentriert sich die ESMA auf Bereiche, in denen

ein koordinierter EU-Aufsichtsansatz einen echten
Mehrwert bietet. Die ESMA wird die geeigneten
Konvergenzmethoden und -instrumente von Fall zu

Fall wahlen. Sie wird diejenigen einsetzen, die dem
ermittelten Risiko und den Merkmalen der jeweiligen
Markte am besten entsprechen, und diejenigen, mit
denen sich im gebotenen Maf3e ein gemeinsames
Aufsichtsergebnis erzielen lasst. Die ESMA wird bestrebt
sein, maBgeschneiderte Instrumente zu entwickeln,

um der jeweiligen Lage optimal gerecht zu werden

und der Notwendigkeit einer verstarkten aufsichtlichen
Zusammenarbeit, wie bei freiwilligen Aufsichtskollegien,
Rechnung zu tragen.

4.2.3
DAS KONVERGENZKONZEPT DER ESMA

Die Starkung der aufsichtlichen Konvergenz im gesamten
EU-Binnenmarkt ist ein zentrales Ziel der ESMA. Mit ihren
Tatigkeiten im Rahmen der aufsichtlichen Konvergenz
sorgt sie fUr eine einheitliche Auslegung und Anwendung
sowie eine wirksame Aufsicht Uber die Einhaltung des
Regelwerks in der gesamten EU. Die ESMA verlagert den
Schwerpunkt ihrer Konvergenztatigkeiten zunehmend auf
eine wirksame koordinierte Aufsicht, wird jedoch auch
ihre Bemiihungen um eine einheitliche Auslegung und
konsequente Anwendung des Regelwerks fortsetzen.

Die konvergenzbezogene Arbeit der ESMA wird sich

von technischen Aspekten hin zu einer wirksamen
Aufsicht vor Ort verlagern. Durch diese Arbeit werden die
Aufsichtsbehdrden in die Lage versetzt, beaufsichtigte
Unternehmen in Bezug auf Schlisselaspekte ihrer
Tatigkeiten, wie Geschaftsmodelle oder wirksame
Governance-Regelungen, zu Uberpriifen.

Die Rolle der ESMA beziiglich der Konvergenz hangt

von den spezifischen Umstdnden sowie von der Art und
Auspragung der Aufsichtsmandate der zustandigen
nationalen Behdorden ab. In einigen Féllen nimmt die
ESMA eine Vermittlerrolle ein, bei der sie als Drehscheibe
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fur den Austausch von Fachwissen fungiert und die
gemeinsame Planung und Priorisierung der Aufsichtsarbeit
unterstiitzt. In anderen Fallen betatigt sich die ESMA als
Koordinator und hilft bei der Organisation koordinierter
oder einheitlicher Aufsichtstatigkeiten. Erforderlichenfalls
kann die ESMA in bestimmten Fallen, in denen ihre
Koordinierung nicht zu befriedigenden Ergebnissen
geftihrt hat, mit starkeren Instrumenten eingreifen, z. B.
einer vergleichenden Analyse der zustandigen nationalen
Behorden oder einer Untersuchung wegen Verletzung des
Unionsrechts.

Die ESMA wird weiterhin praktische Leitlinien fur eine
wirksame Aufsicht in der gesamten EU ausarbeiten und
sich dabei auf die Erfahrungen stiitzen, die beispielsweise
durch die Erorterung realer Aufsichtsfalle gewonnen
werden. Im Interesse einer gemeinsamen und wirksamen
Vorgehensweise bei der Aufsicht in der gesamten

Union wird die ESMA nach und nach grundsatzliche
Aufsichtsleitlinien (einschlieBlich des Aufsichtshandbuchs
der Union) erarbeiten und dabei den Bereichen, in denen
eine verstarkte Koordinierung erforderlich ist, Vorrang
einraumen.

Eine starke Aufsicht muss erforderlichenfalls von

allen Durchsetzungsbefugnissen Gebrauch machen,

um die Aufsichtsziele zu erreichen. Die ESMA wird

sich als treibende Kraft fir eine gemeinsame
Durchsetzungskultur der EU fur die Wertpapiermarkte
einsetzen. Dies bedeutet, dass in diesem letzten

Schritt im Ausbau des Aufsichtsprozesses eine bessere
Zusammenarbeit und Koordinierung der zustandigen
nationalen Behorden geférdert wird und die zustandigen
nationalen Behorden gegebenenfalls dazu angehalten
werden, Durchsetzungsmafinahmen zu ergreifen, wenn
dies im Interesse einer wirksamen Risikominderung
geboten ist. Dartber hinaus wird die ESMA in
angemessener Weise auf Durchsetzungsinstrumente wie
ProduktinterventionsmafBnahmen zurtickgreifen.

Die ESMA wird die Fortschritte auf dem Weg zur
aufsichtlichen Konvergenz regelmafig tberpriifen,
gegebenenfalls auch durch vergleichende Analysen.

Die ESMA wird daran arbeiten, die mit der Messung der
Aufsichtsergebnisse verbundenen Probleme zu lésen und
die Wirksamkeit der Konvergenztatigkeiten zu messen,
indem sie die Auswirkungen der Tatigkeiten der ESMA auf
die tatsachliche Konvergenz Uberwacht (z. B. durch die
Ermittlung von Abweichungen bei der Aufsicht).
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4.2.4
BEAUFSICHTIGUNG DURCH DIE ESMA

Die ESMA verfugt Uber direkte Aufsichtsbefugnisse in
Bezug auf bestimmte Marktakteure wie Drittstaaten-
CCPs, Ratingagenturen, kritische Referenzwerte der EU und
ihre Administratoren, Datenbereitstellungsdienstleister,
Transaktionsregister und Verbriefungsregister. Die
Heterogenitat der Aufsichtsmandate der ESMA

und ihre unterschiedliche Auspragung bedingen ein
unterschiedliches Maf3 an Intensitat und Aufsichtsstrategie
je Mandat. Die ESMA wird ihre Aufsicht entsprechend dem
Risiko und der GroBe der beaufsichtigten Unternehmen
gestalten. Als Grundlage wird die ESMA Uber alle

ihre Mandate hinweg eine gefestigte gemeinsame
Aufsichtskultur, einen gemeinsamen Ansatz und eine
starke gemeinsame Aufsichtsmethodik sicherstellen. Die
ESMA wird ihre bestehenden Aufsichtsaufgaben nach
bestem Wissen und Gewissen wahmehmen, sich jedoch
auch weiterhin fur kinftige Mandate bereithalten.

Strategische Prioritdten

Ausgangspunkt der Aufsichtsstrategie fur die nachsten
Jahre ist daher die Konsolidierung der bestehenden
Mandate. Unser Ziel besteht darin, eine hochmoderne
Aufsichtsbehorde zu sein, unseren Aufsichtsansatz

zu verbessern und Kapazitaten fur die Mandate
aufzubauen, deren Aufgaben die ESMA erst vor relativ
kurzer Zeit Ubernommen hat. Die ESMA wird auch die
Marktbewertung und den Aufbau von Fachwissen fiir
Bereiche vorbereiten, in denen sie sich fur mogliche
kinftige Mandate bereithalt.

Die Aufsichtskultur und -verfahren der ESMA werden
sich auf die Erfahrungen und Fachkenntnisse stiitzen,
die Uber die Mandate hinweg gesammelt wurden. Die
ESMA wird bei ihrer Aufsicht weiter Daten heranziehen,
um insbesondere die Priorisierung zu unterstttzen, sich
auf die wichtigsten Risiken zu konzentrieren und ihren
ergebnisorientierten Ansatz voranzutreiben. Dartiber
hinaus wird die ESMA die thematische Aufsicht Uber die
beaufsichtigten Unternehmen hinweg férdern, z. B. in
Bezug auf den Risikobewertungsrahmen, die Methodik
fur Besuche vor Ort, die Informationstechnologie und die
Uberwachung der Cybersicherheit.

Letztlich geht es darum, dass die ESMA mit ihren
Aufsichtstatigkeiten ein positives Aufsichtsergebnis
erzielt, hohe Compliance-Standards sicherstellt und

bei Bedarf angemessene Verhaltensanderungen der
beaufsichtigten Unternehmen herbeifiihrt. Die ESMA ist
bestrebt, in den Bereichen, in denen sie Aufsichtsmandate
besitzt, eine konzeptionelle Fihrungsrolle zu tbernehmen.
Um sich kontinuierlich zu verbessern, mochte sie von

den Erfahrungen anderer profitieren und sich in die
Bemiihungen um Konvergenz einfligen, indem sie sich

z. B. als zustandige Behorde einer vergleichenden Analyse
unterzieht.

Um effiziente Aufsichtsergebnisse zu erzielen,

wird die ESMA ihre eigenen aufsichtlichen
Durchsetzungsbefugnisse starker nutzen, wenn der
Einsatz von Durchsetzungsinstrumenten erforderlich und
verhaltnismagig ist. Der Schwerpunkt der ESMA wird

auf der Verbesserung von Effizienz und Wirksamkeit

der Durchsetzung sowie auf deren Koharenz Uber die
Aufsichtsmandate hinweg liegen. Die ESMA wird die
Durchsetzungsverfahren verbessern und eine rechtzeitige
und angemessene Reaktion auf VerstéBe sicherstellen.
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4.3 \Verbesserung des Schutzes

von Kleinanlegem

4.3.1
ANLEGERSCHUTZ

Die ESMA und die zustandigen nationalen Behtrden
werden sicherstellen, dass Anleger wirksam geschiitzt
werden. Ein besonderer Schwerpunkt liegt auf dem Schutz
von Kleinanlegern. Die ESMA wird die Beobachtung

und Analyse von Trends in Bezug auf Kleinanleger
weiterentwickeln. Besonderes Augenmerk wird sie den
Risiken widmen, die u. a. von neuen und innovativen
Produkten oder Dienstleistungen (z. B. Kryptowerten oder
nicht fungiblen Token) und von Produkten ausgehen,

die von Kleinanlegemn stark nachgefragt werden (z. B.
ESG-Produkten). Die ESMA wird auch die Risiken fur
Kleinanleger bewerten, die sich aus dem Vertrieb
komplexer Produkte oder alternativen Vermarktungs- und
Vertriebskandlen, wie z. B. Werbung in sozialen Medien,
ergeben kdénnen.

Gemeinsam mit den zusténdigen
nationalen Behdérden sorgt die ESMA flir
einen wirksamen Schutz von Kleinanlegern.

Um erhebliche Nachteile fr die Verbraucher zu
verhindern, wird die ESMA ihre konvergenzbezogene
Arbeit insbesondere im Hinblick auf die Beaufsichtigung
grenziberschreitender Tatigkeiten verstarken, indem

sie eine gemeinsame Aufsichtskultur und einheitliche
Aufsichtsergebnisse fUr Anleger férdert. Die ESMA

wird die Instrumente, die ihr bezliglich der Konvergenz
zur Verfligung stehen, in vollem Umfang nutzen

und gegebenenfalls auch von Produktinterventionen
Gebrauch machen. Sie wird neue Initiativen im Sinne

einer wirksamen Beaufsichtigung grenziberschreitender
Dienstleistungen ergreifen, um Folgendes zu
gewahrleisten:

= wirksamer Informationsaustausch zwischen den
Behorden des Herkunfts- und des Aufnahmemitglied-
staats;

= gemeinsame AufsichtsmalBnahmen zur Unterstitzung
einer wirksamen Aufsicht und Durchsetzung, z. B.
gemeinsame AufsichtsmaBnahmen, Aufsichtskollegien
oder Befugnisiibertragung.

AuBerdem wird die ESMA die Aufsicht und Konvergenz
durch gemeinsame AufsichtsmaBnahmen (wie
gemeinsame Aufsichtsaktionen und Testkaufe) aller oder
einer erheblichen Anzahl zustandiger nationaler Behtrden
verbessern (siehe auch Abschnitte 4.2.2 ,Verstcirkte
Priorisierung der Risiken und ergebnisorientierte Aufsicht"
und 4.2.3 ,Das Konvergenzkonzept der ESMA®).

4.3.2
AUSTAUSCH MIT KLEINANLEGERN

Die ESMA wird in Abstimmung mit den zustandigen
nationalen Behorden mit Kleinanlegern kommunizieren,
um die MaBnahmen und Botschaften der zustandigen
nationalen Behdrden zu erganzen und zu verstarken. In
der Praxis wird die ESMA ihren Ansatz verbessern, indem
sie ihre Koordinierungstatigkeiten verstarkt und neue
Kommunikationsinstrumente und -plattformen nutzt.
Vorgesehen ist z. B. die Maglichkeit einer Anpassung

der Warnungen und Erklarungen der ESMA durch die
zustandigen nationalen Behérden und die Herausgabe
gemeinsamer Publikationen durch die ESMA und besagte
Behérden.



Die ESMA machte ihre Tatigkeiten im Zusammenhang
mit Kleinanlegern sichtbarer machen, z. B. tber einen
eigenen Bereich (die ,Retail Investor Corner”) auf

ihrer Website. Dort wird die ESMA unter Verwendung
bestehender Datenbanken und Register Informationen in
einem benutzerfreundlichen Format bereitstellen, zuvor
festgelegte Informationen leicht zuganglich machen
und auf der Grundlage einer engen Zusammenarbeit
mit den zustandigen nationalen Behorden konsolidierte
Informationen auf EU-Ebene verdffentlichen. Beispiele
waren eine EU-Liste von Produkten, die Interventionen
unterliegen (z. B. verbotene Produkte), und Warnungen.
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INFORMATIONEN/OFFENLEGUNG

Ziel der ESMA ist es, dass Kleinanleger klare, zuverlassige
und verstandliche Produktinformationen erhalten.

Die ESMA ist sich durchaus bewusst, dass die Offenlegung
ihre Grenzen hat, wird Kleinanlegern jedoch durch einen
einfachen Zugang zu hochwertigen Informationen die
Moaglichkeit verschaffen, fundierte Anlageentscheidungen
zu treffen. Sie wird einen Zugang zu zuverlassigen

und vergleichbaren Informationen Uber alle Produkte

bereitstellen, indem sie die verfligbaren vorgeschriebenen
Informationen und Instrumente zum Vergleich von
Produkten, Kosten, Risiken und Ertrag nutzt. Die ESMA
wird an der Einfiihrung des zentralen europaischen
Zugangsportals (ESAP) arbeiten, das eine zentrale
Anlaufstelle fur vorgeschriebene Informationen bietet,
die leicht zuganglich und einfach zu verwenden ist.

Sie wird auch Maglichkeiten schaffen, Produkte und
Sektoren zu vergleichen (z. B. durch die Entwicklung von
Vergleichsinstrumenten fur Investmentfonds).

Im Rahmen ihres Mandats wird die ESMA ein genaueres
Verstandnis der angebotenen Produkte fordern, indem sie
zur Schaffung von Bedingungen beitragt, die Folgendes
ermaglichen:

= Verringerung des Umfangs und der Komplexitat der
Informationen fir Anleger;

= Vereinfachung der Produktoffenlegung und Forderung
der Verwendung einer klaren Sprache sowohl bei den
Offenlegungspflichten als auch in der Praxis.

In diesem Zusammenhang wird die ESMA weiter prufen,
auf welche Weise diesen Zielen durch eine in verschiedene
Ebenen unterteilte Offenlegung von Informationen
naherzukommen wadre.
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BETEILIGUNG VON KLEINANLEGERN

Ziel der ESMA ist es, ein sicheres Umfeld fir diejenigen
zu gewahrleisten, die auf den Kapitalmarkten investieren
mochten, und so die Voraussetzungen dafiir zu schaffen,
dass Kleinanleger von der Teilnahme an den Markten
profitieren konnen. Gleichzeitig ist es wichtig, dass die
Anleger in der Lage sind, ihre Anlageentscheidungen
eigenstandig zu verantworten. Die MaBnahmen der ESMA
werden zur Entwicklung eines Rahmens beitragen, der es
Kleinanlegern ermaglicht, ihren langfristigen Finanzbedarf
zu decken. Sie werden einen kosteneffizienten, sicheren
und einfachen Zugang zu den Finanzmarkten und
-produkten begunstigen.

Ziel der ESMA ist es, die direkte und indirekte Beteiligung
von Kleinanlegern durch folgende MaBnahmen zu starken:

= Uberwachung und Analyse der Marktentwicklungen,
um das Risikoniveau neuer Arten von Produkten
(einschlieBlich noch nicht regulierter Produkte) zu
bewerten;

= Erhaltung der Zweckdienlichkeit und zugleich Straffung
des Rechtsrahmens unter Wahrung eines ausgewoge-
nen Verhaltnisses zwischen Aktualitat und Stabilitat der
regulatorischen Vorschriften;

= Beitrag zur Schaffung eines Regulierungs- und
Aufsichtsumfelds, das die Vereinfachung und Klarheit
von Produkten erleichtert, u. a. durch die Priifung von
Initiativen zur Kennzeichnung bestimmter Produktarten;

= verstarkter Einsatz von Verbrauchertests im Kleinanle-
gerbereich bei der Entwicklung politischer Ma3nahmen;

= QOptimierung von Kosten und Qualitat der Anlagebe-
ratung mit dem Schwerpunkt einer angemessenen
Qualifikation und Kompetenz der Anlageberater,
damit sie unvoreingenommene Beratung anbieten
konnen, die frei von Interessenkonflikten ist (d. h. nicht
durch Anreize beeinflusst wird) und Kleinanlegern zu
erschwinglichen Kosten zur Verfligung steht.
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Die ESMA bemtiht sich intensiv darum,
Kleinanlegern ein sicheres Umfeld fiir
die Beteiligung an den Kapitalmdrkten
zu bieten und den Zugang zu
Anlageméaglichkeiten in der gesamten EU
zu vereinheitlichen.

Die ESMA wird sich verstarkt der Koordinierung der
einschlagigen Tatigkeiten im Bereich der Vermittlung von
Finanzwissen widmen und dabei die unterschiedlichen
nationalen Strukturen und Zustandigkeitsbereiche der
zustandigen nationalen Behdrden berticksichtigen.
Dazu gehdren die Verbesserung und Erleichterung der
Zusammenarbeit der zustandigen nationalen Behorden,
die Anregung nationaler Initiativen, damit sie alle
voneinander lernen, und die gegenseitige Nutzung ihrer
jeweiligen Arbeit, beispielsweise durch Thementage fur
Anleger oder Podcasts.

Die ESMA wird sich auch spezifischer Aspekte

der Vermittlung von Finanzwissen annehmen,

z. B. grenziberschreitende Geschafte, freier
Dienstleistungsverkehr, Auswirkungen der Inflation

auf die realen Renditen, innovative Produkte und
nachhaltiges Finanzwesen. Langfristige Fortschritte
erfordern eine verstarkte Zusammenarbeit mit nationalen
und internationalen Organisationen, die umfassendere
Aufgaben im Bereich der Vermittlung von Finanzwissen
Ubernehmen (z. B. die Organisation flr europaische
Zusammenarbeit und Entwicklung und die 10SCO), die
Nutzung der Arbeitsergebnisse dieser Organisationen und
eine sektortbergreifende Zusammenarbeit im Rahmen
des Gemeinsamen Ausschusses der Europaischen
Aufsichtsbehorden.



O,

Thematische Schwerpunkte
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5.1 Ermdglichung eines nachhaltigen Finanzwesens

5.1.1
EFFEKTIVITAT UND INTEGRITAT
DER ESG-MARKTE

Die ESMA wird den

Durch die Ubergarlg Zu ESG—Markten
) ] unterstitzen, indem
Einbeziehung der sie eine ganzheitliche
Nachhaltigkeit in Perspektive auf die gesamte
ihre Tdtigkeiten Wertschopfungskette fur
wird die ESMA nachhaltige Investitionen
den Ubergang einnimmt. Durch
. Regulierungs- oder
Zu einerm AufsichtsmalBnahmen in
nachhaltigeren diesem Bereich wird die
Wirtschafts- und ESMA zur Verbesserung
Finanzsystem des komplexen Rahmens
unterstiitzen. beitragen. Wir werden
durch unser Handeln das

Vertrauen der Anleger
in ESG-Investitionen erhalten, indem wir hochwertige
Nachhaltigkeitsinformationen fordern und damit das
Risiko von grinem Etikettenschwindel verringern.

Angesichts des hohen und steigenden Niveaus von
Angebot und Nachfrage bei ESG-Produkten wird die ESMA
ihre Bewertungen der ESG-bezogenen Trends, Risiken

und Schwachstellen, die sich stark auf die Finanzmarkte
auswirken konnen, weiter verbessern. An erster Stelle
stehen dabei Risiken des griinen Etikettenschwindels und
Ubergangsrisiken.

Anfangs betraf die Berticksichtigung von ESG-Faktoren
vorwiegend Umwelt- und Klimaaspekte, kiinftig wird die
ESMA der Einbeziehung sozialer und Governance-Faktoren in
ihre Tatigkeiten schrittweise mehr Aufmerksamkeit widmen,
sei es bei der Entwicklung des einheitlichen Regelwerks oder
bei der Koordinierung einer wirksamen Aufsicht.

Nicht zuletzt wird die ESMA die internationale
Zusammenarbeit fordern, um sicherzustellen, dass fur
Finanzmarktteilnehmer ein einheitliches Regelwerk gilt.

Zu diesem Zweck wird sie z. B. fur die Interoperabilitat
europaischer und globaler Meldestandards sorgen und
die Beaufsichtigung grenzuberschreitender Tatigkeiten
unterstutzen.

5.1.2
EIN PRAKTIKABLER RECHTSRAHMEN

Um die Qualitat der Nachhaltigkeitsinformationen

zu verbessern und Bedenken im Zusammenhang mit
griinem Etikettenschwindel Rechnung zu tragen, wird die
ESMA dazu beitragen, den Rechtsrahmen zu verbessern
und seine Komplexitat zu verringern, die Verfligbarkeit
von Daten zu erhéhen und die Kohdrenz zwischen den
Anforderungen zu verbessern. Mit unseren Tatigkeiten
mochten wir die Finanzmarkte bei der Finanzierung des
Ubergangs zu einer nachhaltigen Wirtschaft unterstiitzen.

Der geltende EU-Rechtsrahmen hat sich rasch
weiterentwickelt. Ankntpfend an die bereits bestehenden
Elemente werden die ESMA und die zustandigen
nationalen Behorden im Rahmen ihrer jeweiligen Mandate
auf eine kontinuierliche Verbesserung hinarbeiten,

damit das Regelwerk fur ein nachhaltiges Finanzwesen

in der Praxis besser handhabbar wird. Ein besonderer
Schwerpunkt wird auf mehr Klarheit, Vollstandigkeit und
Koharenz liegen. Da die Anwendung der Vorschriften

eine steile Lernkurve mit sich bringt, wird die ESMA die
praktischen Herausforderungen bewerten, mit denen
Finanzmarktteilnehmer und Anleger konfrontiert sind.
Folglich werden die Tatigkeiten mit Bezug auf das
einheitliche Regelwerk flr einen langeren Zeitraum,

in dem der Rechtsrahmen fUr verschiedene Arten von
Tatigkeiten und Produkten schrittweise ausgestaltet wird,
weiterhin ganz oben auf der Agenda der ESMA stehen. Um
Einfluss auf die Entwicklung dieser Bereiche zu nehmen,
wird die ESMA in ihrer Interaktion mit den EU-Organen, der
|0SCO, dem International Sustainability Standards Board
und der Europaischen Beratergruppe fir Rechnungslegung
ein kontinuierliches Engagement und eine konzeptionelle
Fihrungsrolle aufrechterhalten.
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5.1.3
WIRKSAME UND KOHARENTE AUFSICHT

Die Umsetzung und Beaufsichtigung des komplexen
Regelwerks stellt nicht nur die Finanzmarktteilnehmer,
sondern auch die Regulierungsgemeinschaft vor
Herausforderungen. Am Anfang einer wirksamen und
koharenten Beaufsichtigung steht daher der Aufbau von
Kapazitaten fir Nachhaltigkeitsaspekte bei der ESMA
und den zustandigen nationalen Behorden. Parallel zu
ihrer Arbeit an der Vollendung des Rechtsrahmens wird
die ESMA daher besonderes Augenmerk auf dessen
einheitliche Umsetzung und Beaufsichtigung legen.

Da ein nachhaltiges Finanzwesen noch im Entstehen
begriffen ist, besteht fiir die ESMA eine echte Chance,
wirksame und gemeinsame Aufsichtsstandards
einzufthren. Um die Herausforderung der

Nachhaltigkeit zu bewaltigen, bedarf es in erster

Linie gemeinsamer Ldsungen, die von der EU-
Aufsichtsgemeinschaft entwickelt werden. Die ESMA wird
ihre Datenanalysekapazitaten nutzen, um ihre eigene
Aufsichtstatigkeit und die der zustandigen nationalen
Behorden zu unterstiitzen und einen konvergenten

Ansatz zwischen den zustandigen nationalen Behorden

in diesem Bereich zu férdern. In diesem Zusammenhang
wird die ESMA glaubwrdige Aufsichtskonzepte einfuhren,
insbesondere mit Bezug auf die Offenlegung von
Nachhaltigkeitsdaten. In diesem Bereich werden die ESMA
und die zustandigen nationalen Behdrden im Zuge der
Aufsicht Uber die neuen Anforderungen starker eingreifen,
um ihre ordnungsgemane Anwendung zu gewahrleisten.

Besonders wichtig ist die Bekampfung von griinem
Etikettenschwindel, da er fir Anleger, die Mittel fir
nachhaltige Investitionen bereitstellen wollen, potenzielle
Nachteile mit sich bringt. Griner Etikettenschwindel ist der

Thematische Schwerpunkte

Bereich, in dem die Konzepte, Definitionen und Praktiken
in der gesamten EU vereinheitlicht werden mdssen, indem
Umsetzungsleitlinien fir verschiedene Marktsegmente
erarbeitet und klare aufsichtliche Erwartungen festgelegt
werden.

Das nachhaltige Finanzwesen ist ebenfalls ein

Bereich, fur den die ESMA neue Aufsichtsmandate
ubernehmen konnte, sollten die beiden gesetzgebenden
Organe deren Erteilung an die ESMA beschlie3en

(z. B. Prifer fur europaische griine Anleihen, ESG-
Ratinganbieter). Die ESMA kann sich dabei auf ihre
Erfahrung als Aufsichtsbehorde fir Ratingagenturen und
Administratoren kritischer Referenzwerte stutzen, bei
denen die Einbeziehung von ESG-Faktoren bereits fester
Bestandteil der Aufsicht ist.

5.14
DIE ROLLE DER KLEINANLEGER

Die ESMA ist sich dartber im Klaren, dass Kleinanleger
bei der Finanzierung des Ubergangs eine wichtige Rolle
spielen. Die Offenlegqung der Nachhaltigkeitsmerkmale
von Produkten ist jedoch komplex. Die ESMA wird

dazu beitragen, die Beteiligung von Kleinanlegem

zu verbessern, indem sie die Entwicklung leicht
verstandlicher Kennzeichnungen und Gutesiegel, eine
hochwertige Anlageberatung und einen einfachen
Zugang zu hochwertigen ESG-Daten fordert, um fundierte
Anlageentscheidungen zu ermdglichen. Gleichzeitig darf
nicht Ubersehen werden, dass Kleinanleger weiterhin
anfallig fur griinen Etikettenschwindel sein werden.
Daher wird die ESMA diesem Phanomen genauer auf den
Grund gehen und anschlieBend geeignete gemeinsame
aufsichtliche GegenmafBnahmen festlegen.
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5.2 Forderung technologischer Innovationen
und der wirksamen Nutzung von Daten

5.2.1
TECHNOLOGISCHE INNOVATIONEN

Die ESMA und die zustandigen nationalen Behdrden
arbeiten daran, sicherzustellen, dass technologische
Innovationen, die sich auf die Finanzmarkte auswirken
konnten, angemessen von soliden EU-Vorschriften
abgedeckt werden. Es geht darum, die Auswirkungen
technologischer Innovationen (wie Automatisierung,
Dezentralisierung, Digitalisierung und Plattformbildung)
auf die Finanzmarkte zu bewerten, gegebenenfalls
zukunftstrachtige Marktentwicklungen zu unterstiitzen und
gleichzeitig mogliche Risiken zu mindern.

Technologische Innovationen und
die wirksame Nutzung von Daten
sind die Mittel, mit denen die ESMA
ihren Auftrag in Bezug auf alle ihre
strategischen Prioritéiten erfuillt.

Die ESMA wird weiterhin neue Trends, Risiken und
Schwachstellen ermitteln, die starke Auswirkungen auf
den Anlegerschutz und/oder die Finanzstabilitat haben
konnen. Da technologische Innovationen bestehende
Marktpraktiken infrage stellen und Marktstrukturen
womaglich aufbrechen, kénnen sie neue Risiken oder
Bedrohungen fUr die Ziele der ESMA bedingen, die
durch eine wirksame Regulierung und Beaufsichtigung
abgemildert werden miissten.

5.2.1.1
Die Regulierungsfunktion der ESMA

Die ESMA stellt fest, dass angesichts der beschleunigten
Veranderungen auf dem Finanzmarkt, die durch
technologische Innovationen hervorgerufen werden, die
Flexibilitat und Anpassungsfahigkeit des Rechtsrahmens
immer mehr an Bedeutung gewinnt. Die ESMA wird sich
darum bemthen, dass die Regulierung Innovationen nicht
behindert, und zugleich daftir sorgen, dass zwischen
neuen und herkdmmlichen Akteuren und Produkten
gleiche Wettbewerbsbedingungen herrschen. Die ESMA
wird vor allem bewerten, wie sich auf den Finanzmarkten
eingesetzte Technologien — z. B. Algorithmen, kiinstliche
Intelligenz, maschinelles Lernen und Distributed-Ledger-
Technologien — auf den Rechtsrahmen auswirken, um
sicherzustellen, dass dieser Rahmen weiterhin seinen
Zweck erfUllt. Des Weiteren wird die ESMA zusammen
mit den anderen europadischen Aufsichtsbehdrden im
Zuge der Umsetzung des Rechtsakts Uber die digitale
Betriebsstabilitat detaillierte Regulierungsstandards
ausarbeiten, die sich insbesondere auf die
Betriebsstabilitat beziehen. Im Rahmen der einschlagigen
Rechtsvorschriften wird die ESMA zudem an der
Entwicklung spezifischer regulatorischer Anforderungen fur
Anbieter von Krypto-Dienstleistungen mitwirken und dabei
auch die Sicht der Kleinanleger beriicksichtigen.

Da technologische Innovationen die Beteiligung

von Kleinanlegern erleichtern und Kosteneffizienz
gewahrleisten kénnen (siehe auch Abschnitt 4.3,
,Verbesserung des Schutzes von Kleinanlegern®), wird die
ESMA weiterhin sicherstellen, dass die EU-Vorschriften

fur den Anlegerschutz und den Vertrieb von Produkten

fur Kleinanleger diesen technologischen Entwicklungen
Rechnung tragen und im zunehmend digitalen Umfeld
relevant bleiben. Dabei wird die ESMA allerdings auch
spezifische Risiken fur Kleinanleger tberwachen und
berticksichtigen, die sich aus technologischen Innovationen
ergeben, wie das Risiko der finanziellen Ausgrenzung

und das Risiko des Datenmissbrauchs. Ebenso wird die
ESMA bestrebt sein, Anlegern Zugang zu Informationen zu
verschaffen und Technologien einzusetzen, mit denen die
Nutzung solcher Informationen erleichtert wird.



5.2.1.2
Die ESMA in ihrer Rolle als Aufseher und Forderer

Die ESMA wird sich dafir einsetzen, dass die Risiken, die
sich aus technologischen Innovationen fur Markte und
deren Integritat ergeben, richtig verstanden, ermittelt
und gemindert werden. Als Aufsichtsbehorde wird die
ESMA die spezifischen Auswirkungen neuer Technologien
auf ihre verschiedenen Mandate bewerten. Besonderes
Augenmerk wird die ESMA bei der Beaufsichtigung

der Marktteilnehmer auf die Betriebsstabilitat und

auf Bedrohungen durch Cyberrisiken legen. Der
Schwerpunkt liegt auf der Umsetzung des gemeinsamen
Aufsichtsmandats der europaischen Aufsichtsbehérden,
der wirksamen Umsetzung der Anforderungen

an die Betriebsstabilitat in den bestehenden
Aufsichtsmandaten der ESMA und der Intensivierung der
konvergenzbezogenen Tatigkeiten fir Marktteilnehmer, die
der Aufsicht auf nationaler Ebene unterliegen.

Neben der Bewertung, ob technologische Innovationen
Auswirkungen auf die Tatigkeiten und die Arbeitsweise
bestehender beaufsichtigter Unternehmen haben
konnen, wird es um die Beaufsichtigung neuer Arten
von Unternehmen oder neuer Geschaftsmodelle gehen,
die in den Zustandigkeitsbereich der ESMA und/oder
der zustandigen nationalen Behorden fallen. Dies
umfasst die Uberwachung, Analyse und Uberpriifung
der Tatigkeiten an den Randern des Regulierungs-

und Aufsichtsbereichs. Dartiber hinaus wird die ESMA
angesichts der digitalisierungsbedingt zunehmenden
grenziberschreitenden Aktivitaten noch mehr Gewicht
darauf legen, die Konvergenz der Aufsichtspraktiken
zu unterstitzen und die grenziberschreitende
Zusammenarbeit bei der Aufsicht zu fordern.
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Die ESMA wird die Aufsichtstatigkeiten der zustandigen
nationalen Behorden weiterhin unterstutzen, und zwar
durch die Starkung der Konvergenz bei der Nutzung von
digitalen Technologien und SupTech-Tools, durch den
Austausch bewahrter Verfahren und durch gemeinsame
Projekte. In enger Zusammenarbeit mit den zustandigen
nationalen Behorden und anderen EU-Behérden wird
die ESMA prifen, ob einige Aufsichtstechnologien
zentralisiert werden kdnnen, um Ressourcen zu bundeln
und Effizienzeffekte zu erzielen. Ziel ist es, Fachwissen
auszutauschen, die verfiigbaren Moglichkeiten zu
nutzen und den zustandigen nationalen Behorden nach
Maglichkeit Tools zur Verfugung zu stellen.

Dardber hinaus wird die ESMA Innovationen in Bezug auf
die Regulierung, Zulassung und Beaufsichtigung neuer
Finanzdienstleister férdem. Insbesondere wird die ESMA
gemeinsam mit anderen Europaischen Aufsichtsbehdrden
weiterhin einen Beitrag zum Europaischen Forum der
Innovationsforderer leisten. Dieses Forum bietet den
Aufsichtsbehdrden eine Plattform, auf der sie regelmaBig
zusammenkommen und mithilfe von nationalen
Innovationsférderern oder Sandboxes Erfahrungen aus inrer
Zusammenarbeit mit Unternehmen austauschen kénnen.

5.2.2
VERSTARKUNG DER WIRKSAMEN NUTZUNG VON
DATEN BEI ALLEN TATIGKEITEN DER ESMA

Daten sind der Schlussel zum Verstandnis der Markte,
ihrer Merkmale und Risiken. Auch fUr eine wirksame
Aufsicht sowohl auf nationaler als auch auf europaischer
Ebene sind Daten von entscheidender Bedeutung. Die
Tatigkeiten und das Fachwissen der ESMA in Bezug auf
Daten umfassen den gesamten Datenlebenszyklus:
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Governance, Regulierung, Standardisierung, Qualitat

und Analyse, Austausch und Verdffentlichung sowohl
granularer als auch aggregierter statistischer Daten

sowie Beaufsichtigung der meldenden Stellen. Die ESMA
wird ihre Rolle als Daten- und Informationsdrehscheibe

in der EU weiter ausbauen und dazu beitragen, die
wirksame Nutzung von Daten bei der Finanzmarktaufsicht
auszuweiten.

Um ihre Datenstrategie auf eine neue Ebene zu heben,
hat die ESMA die folgenden Hauptziele ermittelt:

= Stdrkung der Rolle der ESMA als Datendrehscheibe
mit den Schwerpunkten Verbesserung der Daten, des
Informationszugangs, der Interoperabilitat und der
Nutzbarkeit sowie Harmonisierung und Standardisie-
rung von Daten;

= Schaffung der Voraussetzungen fiir eine hochmoderme,
intelligente und wirksame datengesteuerte Aufsicht;

= konzeptionelle Fihrungsrolle in Bezug auf Datenstan-
dards, Technologien und Innovationen bei der Meldung;

= Forderung von Effizienz, Transparenz und Zusammen-
arbeit in der Datenpolitik sowie Verringerung des
Meldeaufwands;

= systematische Nutzung von Daten fiir evidenzbasierte
Politikentwicklung, Aufsicht und Risikobewertung;
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= Beitrag zur Bereitstellung relevanter, niitzlicher
und verstandlicher Informationen fir den Markt in
maschinenlesbarer Form sowie Erleichterung von
deren Nutzung, auch durch Kleinanleger (siehe
auch Abschnitt 4.3 ,Verbesserung des Schutzes von
Kleinanlegern®).

Die ESMA wird von der zentralen Stellung, die sie in Bezug
auf Daten auf den EU-Finanzmarkten einnimmt, weiterhin
guten Gebrauch machen. Wir werden die Maglichkeiten
fur die Verwaltung und Nutzung von Daten ausschopfen,
die sich aus deren Eigenschaft als offentliches Gut sowie
aus ihren externen Netzwerkeffekten und GréBenvorteilen
ergeben.

Zusammen mit den zustandigen nationalen Behorden
wird die ESMA weiterhin gemeinsame Datenprojekte
entwickeln, zur Strategie der Kommission fir
Aufsichtsdaten im Bereich der EU-Finanzdienstleistungen
beitragen und weitere MalBnahmen zur Senkung

der Befolgungskosten ergreifen. Ziel ist es, den
Aufsichtsbehorden, Regulierungsbehérden, Kleinanlegem
und allen anderen Interessentragern bessere
Informationen zur Verfligung zu stellen, damit sie
faktengestitzte Entscheidungen treffen und in voller
Kenntnis der auf dem Markt verfigbaren Informationen
handeln kénnen.



= Amt fir Veroffentlichungen
der Europdischen Union
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