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Begriindung

Allgemeiner Teil

Die Verordnungsnovelle verfolgt zwei Ziele. Erstens soll fir Limitauftrdge im Rahmen von
Vorhandelstransparenzausnahmen fiir Auftragsverwaltungssysteme von Betreibern von geregelten
Markten und MTF in Gestalt von sog. Iceberg-Orders zukiinftig die Beschrankung auf Limitauftrage mit
einer Gultigkeit von hdchstens 360 Tagen entfallen. Dadurch soll der regulatorische Rahmen im
volkswirtschaftlichen Interesse an einem funktionierenden Wertpapierwesen an Marktentwicklungen
angepasst werden. Zweitens soll das AuBerkrafttreten der gesamten Verordnung mit Ablauf des 2. Janner
2018 geregelt werden. Damit soll die Verordnung mit ihrem unionsrechtlichen Rahmen, der
Richtlinie 2004/39/EG, ABI. L 145 vom 30.04.2004 S.1 (vgl. Art.94 der Richtlinie 2014/65/EU,
ABI Nr.L173 vom 12.06.2014 S.349), und seiner nationalen Umsetzung in Gestalt der
Verordnungsermdachtigungen im WAG 2007 und im BorseG (vgl. Art. 3 und 5 des Ministerialentwurfes
ME 304 BIgNR 25. GP) auBer Kraft treten. Die beabsichtigte Fortfuhrung der materiellen Rechtslage
bleibt einer zukinftigen Regelung im Rahmen der Art.7, 11, 20 Abs.2 und 21 Abs. 4 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014, ABI. Nr. L 173 vom 12.06.2014 S. 84, vorbehalten.

Besonderer Teil
ZuZ1(§82Z4und§3Z4):

Die FMA wird gemalR §68 Abs.3 des Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007 — WAG 2007, BGBI. |
Nr. 60/2007, in der Fassung des Bundesgesetzes BGBI. |1 Nr.118/2016, und 865 Abs.6 des
Borsegesetzes 1989 — BorseG, BGBI. Nr.555/1989, in der Fassung des Bundesgesetzes BGBI. |
Nr. 118/2016, erméchtigt, durch Verordnung nach Malgabe von Art. 17 bis 20 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006, ABI. Nr.L 241 vom 2.9.2006 S.1, Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz zu
gewahren. Davon sind gemaR Art. 18 Abs. 2 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 auch sogenannte
Iceberg-Order erfasst, also Limitauftrage, bei denen ein unsichtbarer Teil erst verdffentlicht wird, sobald
der sichtbare Teil komplett ausgefiihrt worden ist. Weitere Voraussetzung gemall Art. 18 Abs. 2 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 ist, dass der Auftrag Uber das Auftragsverwaltungssystem eines
Betreibers eines geregelten Marktes oder eines MTF ausgefihrt wird. Weitere, fiir die
Verordnungsregelung leitende Voraussetzung geméR 88 68 Abs. 3 WAG 2007 und § 65 Abs. 6 BorseG
ist, dass die FMA bei einer Ausnahme im Verordnungswege auf das volkswirtschaftliche Interesse an
einem funktionsfahigen Wertpapierwesen Bedacht zu nehmen hat.

Im Rahmen einer solchen Ausnahme erfassen 8 2 Z4 und § 3 Z 4 der Handelstransparenzausnahmen-
Verordnung — HTAusV, BGBI. Il Nr. 214/2007, in der Fassung der Verordnung BGBI. Il Nr. 306/2013,
Limitauftrdge mit einer Giltigkeit von hdéchstens 360 Tagen. Diese Einschrankung sog. Iceberg-Order
entsprach zum Zeitpunkt ihres Inkrafttretens im Jahr 2013 der Marktpraxis. Im Rahmen der Evaluierung
dieser Einschrankung hat die FMA allerdings das volkswirtschaftliche Interesse an einem
funktionsfahigen Wertpapierwesen und insbesondere die Verhinderung von Fehlanreizen fir die
Marktliquiditdt im Sinne des Erwdgungsgrundes5 zur Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 zu
beriicksichtigen. Inzwischen haben viele Betreiber von geregelten Markten und MTF ihre
Auftragsverwaltungssysteme auf sog. Iceberg-Order in Gestalt von Limitauftrdgen mit unbeschrénkter
Gultigkeit umgestellt oder beabsichtigen eine solche Umstellung in naher Zukunft. Insbesondere die
Deutsche Borse AG wird mit der Einflihrung des XETRA®-T7-Systems fiir den Kassamarkt eine solche
Umstellung vornehmen, was fiir den Osterreichischen Markt von zweierlei Bedeutung ist. Zum einen ist
die Wiener Borse AG an das XETRA®-System der Deutsche Borse AG angeschlossen. Zum anderen und
regulatorisch wichtiger weisen jedoch viele an der Wiener Borse gehandelte Aktien ein Zweitlisting in
einem Markt der Deutsche Borse AG auf. Bliebe eine liquiditatsrelevante Einschrankung fiir den Handel
an der Wiener Borse erhalten, die fur den Handel in den Markten der Deutsche Borse AG entféllt, kdnnte
dies unter Umstanden Auswirkungen auf die Liquiditat im Handel an der Wiener Bérse haben. Um
magliche Fehlanreize zu vermeiden, soll die Einschrankung auf eine Gultigkeit von htéchstens 360 Tagen
in zeitlicher Nadhe zum Halbjahreswechsel entfallen. Dieser Deregulierung stehen andere im
Erwégungsgrund 5 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 genannte Aspekte des Interesses an einem
funktionsfahigen Wertpapierwesen nicht entgegen, da sog. Iceberg-Order weiterhin nur unter den in § 2
Z 4 und 8§ 3Z 4 HTAusV genannten Bedingungen und Einschrankungen zuléssig sind.

ZuZ2(87Abs. 2):
Regelung des AuRerkrafttretens der gesamten Verordnung im Einklang mit der Richtlinie 2014/65/EU.



