Art 12 MAR — Marktmanipulation

MAR
Stand: 22.07.2026 (konsolidierte Textfassung, kein amtliches Inkrafttretensdatum)

(1) Fur die Zwecke dieser Verordnung umfasst der Begriff ,Marktmanipulation“ folgende Handlungen:
a) Abschluss eines Geschéfts, Erteilung eines Handelsauftrags sowie jede andere Handlung,

i) der bzw. die falsche oder irrefiihrende Signale hinsichtlich des Angebots, der Nachfrage oder des
Preises eines Finanzinstruments, eines damit verbundenen Waren-Spot- Kontrakts oder eines auf
Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts gibt oder bei der dies wahrscheinlich ist, oder

i) durch das bzw. die ein anormales oder kiinstliches Kursniveau eines oder mehrerer
Finanzinstrumente, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten
beruhenden Auktionsobjekts erzielt wird oder bei dem/der dies wahrscheinlich ist;

b) Abschluss eines Geschafts, Erteilung eines Handelsauftrags und jegliche sonstige Tatigkeit oder
Handlung, die unter Vorspiegelung falscher Tatsachen oder unter Verwendung sonstiger Kunstgriffe oder
Formen der Tauschung den Kurs eines oder mehrerer Finanzinstrumente, eines damit verbundenen
Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts beeinflusst oder
hierzu geeignet ist;

¢) Verbreitung von Informationen Uber die Medien einschlief3lich des Internets oder auf anderem Wege,
die falsche oder irrefiihrende Signale hinsichtlich des Angebots oder des Kurses eines
Finanzinstruments, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten
beruhenden Auktionsobjekts oder der Nachfrage danach geben oder bei denen dies wahrscheinlich ist
oder ein anormales oder kiinstliches Kursniveau eines oder mehrerer Finanzinstrumente, eines damit
verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts
herbeiftihren oder bei denen dies wahrscheinlich ist, einschlielich der Verbreitung von Geriichten, wenn
die Person, die diese Informationen verbreitet hat, wusste oder hatte wissen missen, dass sie falsch
oder irrefihrend waren;

d) Ubermittlung falscher oder irrefiihrender Angaben oder Bereitstellung falscher oder irrefiihrender
Ausgangsdaten beztiglich eines Referenzwerts, wenn die Person, die die Informationen tbermittelt oder
die Ausgangsdaten bereitgestellt hat, wusste oder héatte wissen mussen, dass sie falsch oder irrefihrend
waren, oder sonstige Handlungen, durch die die Berechnung eines Referenzwerts manipuliert wird.

(2) Als Marktmanipulation gelten unter anderem die folgenden Handlungen:

a) Sicherung einer marktbeherrschenden Stellung in Bezug auf das Angebot eines Finanzinstruments.
damit verbundener Waren-Spot-Kontrakte oder eines auf Emissionszertifikaten beruhenden
Auktionsobjekts oder die Nachfrage danach durch eine Person oder mehrere in Absprache handelnde
Personen mit der tatsachlichen oder wahrscheinlichen Folge einer unmittelbaren oder mittelbaren
Festsetzung des Kaufs- oder Verkaufspreises oder anderen unlauteren Handelsbedingungen fiihrt oder
hierzu geeignet ist;

b) Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten bei Handelsbeginn oder bei Handelsschluss an einem
Handelsplatz mit der tatsachlichen oder wahrscheinlichen Folge, dass Anleger, die aufgrund der
angezeigten Kurse, einschlieRlich der Eréffnungs- und Schlusskurse, tatig werden, irregefiihrt werden;

¢) die Erteilung von Kauf- oder Verkaufsauftrdgen an einen Handelsplatz, einschlie3lich deren
Stornierung oder Anderung, mittels aller zur Verfiigung stehenden Handelsmethoden, auch in
elektronischer Form, beispielsweise durch algorithmische und Hochfrequenzhandelsstrategien, die eine
der in Absatz 1 Buchstabe a oder b genannten Auswirkungen hat, indem sie



i) das Funktionieren des Handelssystems des Handelsplatzes tatsachlich oder wahrscheinlich stort oder
verzogert,

i) Dritten die Ermittlung echter Kauf- oder Verkaufsauftrage im Handelssystem des Handelsplatzes
tatsachlich oder wahrscheinlich erschwert, auch durch das Einstellen von Kauf- oder Verkaufsauftragen,
die zur Uberfrachtung oder Beeintrachtigung des Orderbuchs fiihren, oder

iii) tatsachlich oder wahrscheinlich ein falsches oder irrefiihrendes Signal hinsichtlich des Angebots eines
Finanzinstruments oder der Nachfrage danach oder seines Preises setzt, insbesondere durch das
Einstellen von Kauf- oder Verkaufsauftragen zur Auslésung oder Verstarkung eines Trends;

d) Ausnutzung eines gelegentlichen oder regelméafigen Zugangs zu den traditionellen oder
elektronischen Medien durch Abgabe einer Stellungnahme zu einem Finanzinstrument, einem damit
verbundenen Waren-Spot-Kontrakt oder einem auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekt
(oder indirekt zu dessen Emittenten), wobei zuvor Positionen bei diesem Finanzinstrument, einem damit
verbundenen Waren-Spot-Kontrakt oder einem auf Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekt
eingegangen wurden und anschlieend Nutzen aus den Auswirkungen der Stellungnahme auf den Kurs
dieses Finanzinstruments, eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder eines auf
Emissionszertifikaten beruhenden Auktionsobjekts gezogen wird, ohne dass der Offentlichkeit gleichzeitig
dieser Interessenkonflikt ordnungsgemaf’ und wirksam mitgeteilt wird;

e) Kauf oder Verkauf von Emissionszertifikaten oder deren Derivaten auf dem Sekundarmarkt vor der
Versteigerung geman der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 mit der Folge, dass der Auktionsclearingpreis
fur die Auktionsobjekte auf anormaler oder kiinstlicher Hohe festgesetzt wird oder dass Bieter, die auf
den Versteigerungen bieten, irregefihrt werden.
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