l1von3

Begriindung

Allgemeiner Teil

Mit der Umsetzung der Richtlinie 2014/65/EU tiber Méarkte fir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der
Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU, ABI. Nr. L 173 vom 12.06.2014 S. 349, zuletzt gedndert durch
die Richtlinie (EU) 2016/1034, ABL. Nr. L 175 vom 23.06.2016 S. 8, in der Fassung der Berichtigung
ABI. Nr. L 64 vom 10.03.2017 S. 116, durch das Wertpapieraufsichtsgesetzes 2018 - WAG 2018, BGBI. |
Nr. 107/2017, sollen auch die Regelungen uber Ausnahmen von der Bekanntmachungspflicht bei der
Bearbeitung von Kundenauftragen und im Rahmen der Handelstransparenz neu gefasst werden, die bisher
Regelungsgegenstand der Handelstransparenzausnahmen-Verordnung — HTAusV, BGBI. Il Nr. 214/2007,
in der Fassung der Verordnung BGBI. Il Nr. 203/2017, gewesen sind. Damit nutzt die FMA ihre Befugnisse
als zusténdige Behodrde im Rahmen der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 Giber Markte fir Finanzinstrumente
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012, ABI. Nr. L 173 vom 15.05.2014 S. 84, zuletzt
geéndert durch die Verordnung (EU) 2016/1033, ABI. Nr. L 175 vom 23.06.2016 S. 1. Soweit sich das
unmittelbar anwendbare Unionsrecht an die FMA bei Ausubung ihrer Befugnisse zur Gewahrung von
Ausnahmen richtet, wird es im Rahmen dieser Verordnung umfanglich als notwendiger Bestandteil einer
rechtméaRigen Befugnisaustibung bernommen oder darauf verwiesen.

Die Verordnung darf gemall § 177 Abs. 6 des Borsegesetzes 2018 (BorseG 2018) und § 114 Abs. 5 des
Wertpapieraufsichtsgesetzes 2018 (WAG 2018), BGBI. | Nr. 107/2017, bereits nach Kundmachung und
vor Inkrafttreten dieser Bundesgesetze erlassen werden.

Besonderer Teil
Zu §1:

Die Bestimmung nutzt die Verordnungsermachtigung geméaf § 65 Abs. 2 letzter Satz WAG 2018. Danach
kann die FMA durch Verordnung Ausnahmen von der Bekanntmachungspflicht fiir nicht ausgefihrte
Kundenlimitauftrage bezliglich Aktien festlegen, wenn der jeweilige Kundenlimitauftrag ein im Vergeblich
zum marktlblichen Geschéaftsumfang groRes Volumen aufweist. Das grofie Volumen bestimmt sich dabei
nach den Malstaben fur Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz gemaf Art. 4 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 und damit letztlich nach Tabelle 1 des Anhanges Il zur Delegierten Verordnung (EU)
2017/587 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 uber Mérkte flr Finanzinstrumente durch
technische Regulierungsstandards mit Transparenzanforderungen fir Handelsplatze und Wertpapierfirmen
in Bezug auf Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare
Finanzinstrumente und mit Ausfihrungspflichten in Bezug auf bestimmte Aktiengeschafte an einem
Handelsplatz oder Uber einen systematischen Internalisierer, ABI. Nr. L 87 vom 31.03.2017 S. 387.

Zu § 2:

Die Bestimmung legt Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz fir Handelsplatzbetreiber im Hinblick
auf Eigenkapitalinstrumente im Sinne des Handelstransparenzrechts fest, indem sie Referenzwertgeschéfte
(sog. reference price waiver), ausgehandelte Geschéfte (sog. negotiated transaction waiver), Auftrage mit
groem Volumen (sog. large in scale waiver) und Auftrdge zur Ausfihrung UGber ein
Auftragsverwaltungssystem (sog. order management system waiver) unter ndher bestimmten
Voraussetzungen ausnimmt. Mit der Bestimmung (bt die FMA ihre diesbezlglichen Befugnisse gemaR
Art. 4 Abs. 1 bis 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 aus. Dabei werden die VVorgaben gemafR der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 beachtet. Die Bestimmung folgt den Ausnahmen gemaR den §§ 2
und 3 der HTAusV nach.

Zu § 3:

Die Bestimmung legt Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz fiir Handelsplatzbetreiber im Hinblick
auf Nichteigenkapitalinstrumente fest, indem sie Auftrdge mit groBem Volumen (sog. large in scale
waiver), Auftrdge zur Ausfuhrung lber ein Auftragsverwaltungssystem (sog. order management system
waiver), umfangreiche verbindliche Interessensbekundungen in Preisanfragesystemen oder sprachbasierten
Handelssystemen (sog. size specific to instrument- (SSTI-) waiver), Geschéfte in Bezug auf illiquide
Markte (sog. illiquid market waiver), Auftrdge zur Ausfuhrung eines Exchange for Physical und
Auftragspakete (sog. order package waiver) unter néher bestimmten Voraussetzungen ausnimmt. Mit der
Bestimmung Ubt die FMA ihre diesbezuglichen Befugnisse gemdR Art.9 Abs.1 und 2a der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 aus. Da Vorhandelstransparenzpflichten fir Nichteigenkapitalinstrumente
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bisher nicht bestanden haben, folgt die Ausnahme auch keiner bereits bestehenden Ausnahme der HTAusV
nach.

Zu § 4:

Die Bestimmung legt Ausnahmen von der Nachhandelstransparenz fur Handelsplatzbetreiber im Hinblick
auf Eigenkapitalinstrumente im Sinne des Handelstransparenzrechts fest. Mit der Bestimmung bt die FMA
ihre diesbeziiglichen Befugnisse gemal Art. 7 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 aus. Soweit die
Ausnahmengewahrung im Ermessen der FMA besteht, ist sie geeignet, erforderlich und angemessen. Die
Pflicht zur Verdffentlichung von Geschéften mit Finanzinstrumenten dient dem Ziel der umfassenden und
zeitnahen Transparenz des Marktgeschehens. Die Festlegung von bestimmten Ausnahmen stellt ein
geeignetes Mittel dar, um dem Informationsinteresse und dem Ziel einer umfassenden Transparenz sowie
die berechtigten Interessen der an den Geschiften Beteiligten und der Offentlichkeit an einer
marktschonenden Abwicklung des Geschéfts in Einklang zu bringen. Es ist kein anderes Mittel ersichtlich,
das in gleicher oder besserer Weise geeignet wire, die Interessen der Offentlichkeit an maximaler
Transparenz einerseits und der marktschonenden Abwicklung des Geschéfts andererseits in Einklang zu
bringen. Wirde die FMA keinen Gebrauch von ihrer Verordnungserméchtigung in dieser Form machen,
wéren nachteilige Folgen fir die Effizienz des Finanzmarktes zu erwarten, da sonst auch solche
Marktinformationen vertffentlicht werden missten, bei denen eine erhebliche Gefahr falscher
Schlussfolgerungen und unverhéltnisméRiger Marktreaktionen besteht. Dies konnte die effiziente
Preisbildung beeintrachtigen. Die Verordnung ist damit auch erforderlich. Die Festlegung von Aushahmen
ist auch angemessen, da die in Art. 7 Abs. 1 Unterabs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung
mit den Voraussetzungen gemalR Art. 15 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 bestimmten
Bedingungen fiir die Gestattung einer spéteren Veroffentlichung von Geschéften ein ausgewogenes und
abgestuftes System zur Verfligung stellen, das sowohl den Interessen des Marktes an einer umgehenden
Kenntnis abgeschlossener Geschafte als auch die entgegenstehenden Interessen der Geschaftsteilnehmer
und der Offentlichkeit in Einklang und in ein abgestimmtes Verhaltnis bringt. Die Bestimmung folgt den
Ausnahmen geméaR den 88 4 und 5 der HTAusV nach.

In Abs. 3 wird klargestellt, dass Ausnahmen, die fiir an Handelsplatzen geschlossene Geschéfte gelten,
gemal Art. 20 Abs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 auch gelten, wenn diese Geschéfte aul3erhalb von
Handelsplatzen geschlossen werden. Rechtstréger erlangen von der erforderlichen Genehmigung an den
Handelsplatzbetreiber gemaR Art. 7 Abs. 1 Unterabs. 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 regelmdaRig im
Wege der Allgemeinen Geschéftsbedingungen Kenntnis.

Zu §5:

Die Bestimmung legt Ausnahmen von der Nachhandelstransparenz fur Handelsplatzbetreiber im Hinblick
auf Nichteigenkapitalinstrumente im Sinne des Handelstransparenzrechts fest. Mit der Bestimmung bt die
FMA ihre diesbeziiglichen Befugnisse geméal Art. 11 Abs. 1 und 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 aus.
Konkret werden nach MalRgabe von Art. 8 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 verzdgerte
Veroffentlichungen fir Geschafte mit groBem Volumen (sog. large in scale deferral), Geschéafte in Bezug
auf einen illiquiden Markt (sog. illiquid market deferral), umfangreiche Geschéfte (sog. size specific to
instrument- (SSTI-) deferral) und Transaktionspakete (sog. transaction package deferral) erméglicht.

Soweit die Ausnahmengewahrung im Ermessen der FMA besteht, ist sie geeignet, erforderlich und
angemessen. Die Pflicht zur Verdffentlichung von Geschéften mit Finanzinstrumenten dient auch in Bezug
auf Nichteigenkapitalinstrumente dem Ziel der umfassenden und zeitnahen Transparenz des
Marktgeschehens. Die Festlegung von bestimmten Ausnahmen stellt ein geeignetes Mittel dar, um dem
Informationsinteresse und dem Ziel einer umfassenden Transparenz sowie die berechtigten Interessen der
an den Geschaften Beteiligten und der Offentlichkeit an einer marktschonenden Abwicklung des Geschifts
in Einklang zu bringen. Es ist kein anderes Mittel ersichtlich, das in gleicher oder besserer Weise geeignet
ware, die Interessen der Offentlichkeit an maximaler Transparenz einerseits und der marktschonenden
Abwicklung des Geschafts andererseits in Einklang zu bringen. Wirde die FMA keinen Gebrauch von ihrer
Verordnungsermdchtigung in dieser Form machen, wéren nachteilige Folgen fur die Effizienz des
Finanzmarktes zu erwarten, da sonst auch solche Marktinformationen verdffentlicht werden missten, bei
denen eine erhebliche Gefahr falscher Schlussfolgerungen und unverhdltnisméRiger Marktreaktionen
besteht. Dies konnte die effiziente Preisbildung beeintréchtigen. Die Verordnung ist damit auch
erforderlich. Die Festlegung von Ausnahmen ist auch angemessen, da die in da die in Art. 11 Abs. 1
Unterabs. 2 Buchstaben a, b und ¢ und Abs. 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung mit den
Voraussetzungen gemaR Art. 8 und 11 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 bestimmten
Bedingungen fir die Gestattung einer spéteren Verdffentlichung von Geschéaften ein ausgewogenes und
abgestuftes System zur Verfugung stellen, das sowohl den Interessen des Marktes an einer umgehenden
Kenntnis abgeschlossener Geschéfte als auch die entgegenstehenden Interessen der Geschaftsteilnehmer
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und der Offentlichkeit in Einklang und in ein abgestimmtes Verhaltnis bringt. Den Handelsplatzbetreibern
wird daher freigestellt, fir welche der Varianten fiir die Verdffentlichung gemal Art. 11 Abs. 3 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung mit den Voraussetzungen gemals Art. 11 der Delegierten
Verordnung (EU) 2017/583 sie sich entscheiden. Um diese Wahlfreiheit zu erhalten, fordert die FMA in
Verbindung mit der Genehmigung der spéteren Verdffentlichung nicht die Verdffentlichung nur weniger
Einzelheiten zu einem Geschéft oder die Verdffentlichung der Einzelheiten zu mehreren Geschéften in
aggregierter Form oder eine Kombination von beidem wéhrend des Zeitraums des gewahrten Aufschubs
im Sinne von Art. 11 Abs. 3 Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014.

In Abs. 6 wird klargestellt, dass Ausnahmen, die fiir an Handelsplatzen geschlossene Geschafte gelten,
gemal Art. 21 Abs. 4 Unterabs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 auch gelten, wenn diese Geschéfte
auBerhalb von Handelsplatzen geschlossen werden. Rechtstrdger erlangen von der erforderlichen
Genehmigung an den Handelsplatzbetreiber gemal Art. 11 Abs. 1 Unterabs. 3 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 regelméaBig im Wege der Allgemeinen Geschéftsbedingungen Kenntnis.

Zu § 6:

Die Bestimmung legt eine Aushahme von der Pflicht zu verbindlichen Kursofferten im Hinblick auf
Nichteigenkapitalinstrumente fiir Falle fest, in denen auch keine Pflicht zur Vorhandelstransparenz an
Handelsplatzen gemdR §3 besteht. Damit wird von der Befugnis gemédBR Art. 18 Abs.2 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 im Sinne der Gleichbehandlung des Handels an Handelsplatzen und
auBerhalb  Gebrauch gemacht. Da die hier ausgenommene Pflicht ebenso wie die
Vorhandelstransparenzpflichten fir Nichteigenkapitalinstrumente bisher nicht bestanden haben, folgt die
Ausnahme auch keiner bereits bestehenden Ausnahme der HTAusV nach.

ZusgT:

Bestimmung zur jeweils verwiesenen Fassung samt Fundstellen in Bezug auf Bundesgesetze und
Unionsrecht.

Zu 8 8:
Bestimmung zum Inkrafttreten.



