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Entwurf

Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA), mit der die
Warenderivateverordnung geandert wird

Auf Grund des 8 18 Abs. 1 und des § 20 Abs. 6 des Bdrsegesetzes 2018 — BorseG 2018, BGBI. |
Nr. 107/2017, zuletzt gedndert durch das Bundesgesetz BGBI. | Nr. XXX/2022, wird verordnet:

Die Warenderivateverordnung — WDV, BGBI. 11 Nr. 390/2017, wird wie folgt geandert:

8 4 erhélt die Absatzbezeichnung ,,(1)* und ihm wird folgender Abs. 2 angefligt:
,»(2) Diese Verordnung tritt mit Ablauf des [30. Juni 2022] auBer Kraft.«

1 Dem Begutachtungsentwurf liegt die Regierungsvorlage RV 1441 BIgNR 27. GP zugrunde, die sich maRgeblich
mit dem im Friihjahr begutachteten Ministerialentwurf 176/ME deckt.



https://www.parlament.gv.at/PAKT/VHG/XXVII/I/I_01441/index.shtml
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Begriindung

Mit der gegenstandlichen Novelle der Warenderivateverordnung (WDV), BGBI. 11 Nr. 390/2017, sollen
die mit ihr gesetzten Malinahmen, also sowohl das Positionslimit fur Warenzertifikate als auch die
Aussetzung der Positionsmeldepflicht fiir Warenzertifikate, deren Emissionsvolumen 2,5 Millionen Stiick
nicht berschreitet, auRer Kraft treten. Damit soll auf regulatorische Anderungen bei im Wesentlichen
gleichbleibender Marktlage reagiert werden.

Die FMA muss geméR § 18 Abs. 1 des Borsegesetzes 2018 — BorseG 2018, BGBI. | Nr. 107/2017, in der
Fassung des Bundesgesetzes BGBI. I Nr. XXX/2022?, grundsatzlich Positionslimits fir Warenderivate
festlegen, und zwar fir Derivate auf landwirtschaftliche Erzeugnisse sowie flr kritische und signifikante
Derivate, die an inlandischen Handelsplatzen gehandelt werden. Dies ist bisher fir die einzige Kategorie
von Warenderivaten, die aktuell an inlandischen Handelsplatzen gehandelt werden, durch die WDV
geschehen, ndmlich fur Warenzertifikate. Zugleich wurde von der Verordnungserméachtigung gemaR § 20
Abs. 6 BorseG 2018 durch die WDV Gebrauch gemacht Positionsmeldepflichten auszusetzen, wenn
aufgrund des Emissionsvolumens ausgeschlossen ist, dass das Positionslimit tberschritten wird. Die
Schwelle ist mit einem Emissionsvolumen von 2,5 Millionen Stiick bei bdrsengehandelten
Warenzertifikaten festgesetzt worden.

Gemadl § 18 Abs. 1a Z 4 BorseG 2018 gilt die Pflicht zur Setzung von Positionslimits per se nicht mehr
fur Warenzertifikate. Damit wird Art. 57 Abs. 1 Buchstabe d der Richtlinie 2014/65/EU Uber Mérkte fur
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU, ABI. L 173 vom
12.06.2014, S. 349, in der Fassung der Richtlinie (EU) 2021/338, ABI. L Nr. 68 vom 26.02.2021, S. 14,
umgesetzt. GemaR § 20 Abs. 1a BorseG 2018 gilt auch die Positionsmeldepflicht fur Warenzertifikate per
se nicht mehr, was auf Art. 58 Abs. 1 der Richtlinie 2014/65/EU in der genannten Fassung beruht. In
Erwdgungsgrund 16 zu Richtlinie (EU) 2021/338 heifit es erlduternd: ,,Durch das derzeit geltende
Positionslimit-Regime wird auch den spezifischen Eigenschaften von Warenzertifikaten nicht Rechnung
getragen. Warenzertifikate sind Ubertragbare Wertpapiere im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 44
Buchstabe ¢ der Richtlinie 2014/65/EU. Der Markt fiir Warenzertifikate zeichnet sich durch eine Vielzahl
verschiedener Emissionen aus, wobei jede beim Zentralverwahrer fiir eine bestimmte Grole registriert ist,
und jede mdogliche Erhdhung einem spezifischen Verfahren folgt, das von der relevanten zustdndigen
Behorde ordnungsgemé&R genehmigt wurde. Dies steht im Gegensatz zu Warenderivatkontrakten, bei
denen der Umfang der offenen Kontraktpositionen und damit der Umfang einer Position potenziell
unbegrenzt ist. Zum Zeitpunkt der Emission hélt der Emittent oder der mit dem Vertrieb der Emission
beauftragte Intermediar 100 % der Emission, was die Frage aufwirft, ob ein Positionslimit-Regime
Uberhaupt angewendet werden kann. Zudem werden die meisten verbrieften Derivate dann letztlich von
einer groRen Zahl von Kleinanlegern gehalten, wodurch nicht das gleiche Risiko des Missbrauchs einer
marktbeherrschenden Stellung oder fiir geordnete Preis- und Abrechnungsbedingungen wie bei
Warenderivatekontrakten besteht. Darliber hinaus ist der Begriff des Spot-Monats und der anderen
Monate, fiir die gemaR Artikel 57 Absatz 3 der Richtlinie 2014/65/EU Positionslimits festgelegt werden
mussen, auf Warenzertifikate nicht anwendbar. Warenzertifikate sollten deshalb von der Anwendung der
Positionslimits und Meldepflichten ausgenommen werden.*

Nach wie vor werden neben Warenzertifikaten keine anderen Warenderivate auf inldndischen
Handelsplatzen gehandelt, fur die die FMA als zustdndige Behdrde Positionslimits setzen misste oder
Positionsmeldepflichten aussetzen konnte. Dementsprechend sollen die rechtlich berholten
Verordnungsregelungen auer Kraft treten. Unabhéngig davon wird die FMA weiterhin beobachten, ob
an Osterreichischen Handelsplatzen zukiinftig Warenderivate gehandelt werden, fur die die FMA im
Rahmen ihrer Zustandigkeiten die Verordnungsermachtigungen gemal § 18 Abs. 1 oder § 20 Abs. 6
BorseG 2018 auszunutzen hat.

2 Dem Begutachtungsentwurf liegt die Regierungsvorlage RV 1441 BIgNR 27. GP zugrunde, die sich maRgeblich
mit dem im Friihjahr begutachteten Ministerialentwurf 176/ME deckt.



