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Erliuterungen

Allgemeiner Teil
Grundlagen des Gesetzesentwurfs:

Mit dem vorliegenden Gesetzesentwurf wird die Richtlinie 2014/65/EU  iiber Markte fiir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (MiFID II),
ABL Nr.L 173 vom 12.06.2014 S. 349, zuletzt gedndert durch die Richtlinie (EU) 2016/1034,
ABIL Nr. L 175 vom 23.06.2016 S. 8, in der Fassung der Berichtigung, ABI. Nr. L 64 vom 10.03.2017
S. 116, aufgrund des verbindlichen Unionsrechts umgesetzt und werden flankierende Regelungen zur
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (MiFIR), ABI. Nr. L 173 vom 15.05.2014 S. 84, zuletzt gedndert durch
die Verordnung (EU) 2016/1033, ABL. Nr. L 175 vom 23.06.2016 S. 1 geschaffen.

Soweit im Folgenden die ,,MiFID I zitiert wird, ist damit die Richtlinie 2004/39/EG {iiber Mérkte fiir
Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG und der
Richtlinie 2000/12/EG und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG, ABL Nr. L 145 vom 30.04.2004
S. 1, aufgehoben durch die Richtlinie 2014/65/EU, ABL Nr.L 173 vom 12.06.2014 S. 349 gemeint.
Soweit im Folgenden die ,MAD* zitiert wird, ist damit die Richtlinie 2014/57/EU iiber strafrechtliche
Sanktionen bei Marktmanipulation, ABL Nr. L 173 vom 12.06.2014 S. 179 (Marktmissbrauchsrichtlinie)
gemeint. Soweit im Folgenden die ,,MAR*" zitiert wird, ist damit die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 iiber
Marktmissbrauch und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG und der Richtlinien 2003/124/EG,
2003/125/EG und 2004/72/EG, ABL Nr.L 173 vom 12.06.2014 S. 1, zuletzt gedndert durch die
Verordnung (EU) 2016/1033, ABIL. Nr. L 175 vom 30.06.2016 S. 1, in der Fassung der Berichtigung,
ABIL Nr. L 348 vom 21.12.2016 S. 83 (Marktmissbrauchsverordnung) gemeint. Soweit im Folgenden
,,BOrseG alt* zitiert wird, ist damit das BorseG 1989 gemeint.

Hauptgesichtspunkte des Entwurfs:

In Reaktion auf die Finanzkrise beginnend Ende 2007 ergriff der europédische Gesetzgeber mit MiFID II
und MIFIR Initiativen zur Stirkung des Anlegerschutzes und Verbesserung der Integritit und
Transparenz der Finanzmairkte, wobei MiFID II und MiFIR die Regelungen der Richtlinie 2004/39/EG
(,,MiFID I*) und ihrer Ausfiihrungsrechtsakte ablosen. Die MiFID II ist bis zum 3. Juli 2017 in nationales
Recht umzusetzen, die MiFIR ist ab dem 3. Januar 2018 unmittelbar anzuwenden.

Um eine konsistente und iibersichtliche Regelung von Wertpapierdienstleistern (Wertpapierfirmen und
Wertpapierdienstleistungsunternehmen) einerseits und Handelsplédtzen andererseits sicherzustellen, wurde
die Struktur des WAG 2018 und des BorseG 2018 im Vergleich mit ihren ,,Vorgéngergesetzen geéndert.
So sind Handelsplitze (einschlieBlich der neuen ,,Organised Trading Facility - OTF) kiinftig im
BorseG 2018  geregelt. Auch die durch MiFIDII nun etabliete Regulierung von
Datenbereitstellungsdiensten und die Einfilhrung von Positionslimits und -kontrollen zur stirkeren
Uberwachung von Warenderivaten finden sich im BorseG 2018.

Im WAG 2018 kam es in Umsetzung der MiFID II zu folgenden signifikanten Anderungen gegeniiber
dem WAG 2007:

- Verbesserung des Anlegerschutzes durch Anpassung der organisatorischen Anforderungen fiir
Wertpapierfirmen und Wertpapierdienstleistungsunternehmen;

- Verbesserung des Anlegerschutzes durch Anpassung der Wohlverhaltensregeln fiir Kreditinstitute,
Wertpapierfirmen und Wertpapierdienstleistungsunternehmen, insbesondere durch hdohere
Transparenz- und Informationspflichten und bessere Uberwachungs- und Eingriffsbefugnisse der
Aufsichtsbehorden, unter anderem durch Produktiiberwachung einschlieB3lich Produktverbote;

- Regulierung des algorithmischen Handels, vor allem des Hochfrequenzhandels;

- Schaffung von mehr Transparenz durch Ausdehnung der von Veroftentlichungspflichten betroffenen
Finanzinstrumenten sowie

- Vereinheitlichung und Verschirfung der Sanktionsmdglichkeiten im EU-rechtlich gebotenen
AusmaB.

Zur Konkretisierung der MiFID II und der MiFIR hat die Europdische Kommission die delegierte
Richtlinie (EU) 2017/593 erlassen, die die technischen Spezifika zu deren Vorgaben detaillierter regelt.
Die Vorschriften der delegierten Richtlinie (EU)2017/593 betreffen unter anderem den Schutz von
Kundengeldern, die Produktiiberwachungspflichten sowie die Gewéhrung und Annahme von Vorteilen
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und wurden entsprechend im WAG2018 umgesetzt. Dariiber hinaus sei die delegierte
Verordnung (EU) 2017/565 der Europdischen Kommission zur MiFID II erwihnt, die im Wesentlichen
die Richtlinie 2006/73/EG der Kommission (,,Ausfiihrungsrichtlinie®) ersetzt.

Das System der Anlegerentschidigung wurde durch den Obersten Gerichtshof in unerwarteter Weise
ausgelegt. Entgegen den Annahmen in Umsetzung der Anlegerentschidigungs-Richtlinie (97/9/EG)
wurden auch Schadensfille als gedeckt erachtet, die von der urspriinglichen Intention des Gesetzgebers
beziiglich des Entschidigungssystems nicht erfasst waren (sieche 7 Ob 116/15g, 6 Ob 119/15s, 4 Ob
141/15m, 8 Ob 45/15y).

Die Anlegerentschddigung sollte nie einen umfassenden oder vollstindigen Versicherungsschutz fiir
jegliches  Veranlagungsrisiko darstellen, sondern im definierten Anwendungsrahmen der
Vertrauensbildung auf dem Finanzmarkt dienen. Nicht im Bereich der Anlegerentschiddigung gelegen ist
jedenfalls der Schutz des Kundenvertrauens in die dauerhafte Werthaltigkeit einer getdtigten Investition,
nicht zuletzt da dies einer besonderen Kapitalgarantie gleichkdme, die gleichheits- und
wettbewerbsrechtlich schwer begriindbar wére.

Der Richtlinie 97/9/EG liegt folgende Situation zu Grunde: eine Wertpapierfirma hilt Wertpapiere fiir
ihre Kunden. Durch rechtswidrige Handlungen (zB. Unterschlagung) im Bereich der Wertpapierfirma
kommen diese Wertpapiere abhanden und kénnen daher den Kunden nicht zuriickgegeben werden. Der
Kunde hétte nun gegen die Wertpapierfirma einen Anspruch auf Schadenersatz zur Abgeltung des
(Zeit-)Wertes der unterschlagenen Instrumente. Wird jedoch die Wertpapierfirma, insbesondere durch die
Gesamthdhe solcher gleichzeitig geltend gemachten Schadenersatzforderungen, insolvent, so ist der
Schadenersatzanspruch des Kunden in dem Ausmal wertlos, in dem er die Insolvenzquote iibersteigt. Der
EU-Gesetzgeber hat sich daher entschlossen, zur Forderung des Vertrauens von Privatkunden bei
Wertpapierveranlagungen den Anlegern das oben dargestellte Risiko untreuer Verwahrung in Verbindung
mit einer Folgeinsolvenz im Ausmal} bis 20 000 Euro abzunehmen; dies mit dem erklérten Ziel, auch
grenziiberschreitende Wertpapiergeschifte von Privatkunden und somit den Binnenmarkt zu fordern. Der
Schutz soll auch fiir Gelder gelten, die (noch) nicht zur Veranlagung gelangt sind und dem Kunden aus
den vorgenannten Griinden von der Wertpapierfirma nicht zuriickgegeben werden konnen. Zur
Umsetzung dieser Richtlinie ins dsterreichische Recht ist als nationale Besonderheit zu vermerken, dass
es Osterreichischen Wertpapierfirmen mit einer Konzession nach dem Wertpapieraufsichtsgesetz nicht
erlaubt ist, Kundengelder oder Instrumente fiir Kunden zu halten. Ein Anlegerentschadigungsfall gemal3
den §§ 73ff WAG 2018 setzt daher zusitzlich zu den in der Richtlinie 97/9/EG festgelegten Umstdnden
voraus, dass die Wertpapierfirma unter Verletzung ihres Konzessionsumfangs und somit rechtswidrig
Gelder oder Instrumente von Kunden hilt.

Im Bereich der Anlegerentschadigung sollen legistische Klarstellungen im Vergleich zum WAG 2007
sicherstellen, dass der urspriinglichen Intention und dem urspriinglich vorgesehenen Anwendungsbereich
der Anlegerentschiadigung gemil der EU-Anlegerentschdadigungsrichtlinie 97/9/EG und dem darauf
basierenden WAG 2018 kiinftig wieder Rechnung getragen werden kann.

Im BorseG 2018 wurden in Umsetzung der MiFID II folgende Neuerungen vorgenommen:

- SchlieBung von Aufsichtslicken bei der Regulierung von Handelspldtzen durch erweiterte
Anforderungen an bestehende Handelsplattformen (,,Multilateral Trading Facility” - MTF) sowie die
Schaffung einer neuen Erlaubnispflicht flir bisher nicht iiberwachte organisierte Handelssysteme
(OTF), wodurch auch die Wettbewerbssituation fiir geregelte Méarkte (Borse) verbessert wird,

- erleichterter Zugang zu Kapital fiir KMU durch die Einrichtung von KMU-Wachstumsmaérkten;
- erhohte Transparenz durch die Regulierung von Datenbereitstellungsdiensten sowie

- stabilere Finanzmirkte durch stirkere Uberwachung von Warenderivaten durch Einfiihrung von
Positionslimits und Positionskontrollen.

Die Struktur des neuen BorseG 2018 orientiert sich stiarker an den einzelnen EU-Rechtsakten und das
BorseG 2018 besteht kiinftig aus fiinf Hauptstiicken.

In Folge dessen gleichen sich diese Hauptstiicke weitgehend hinsichtlich deren Aufbau, sodass zu Beginn
jeweils Begriffsbestimmungen definiert sind und sie mit Ubergangsbestimmungen enden. So befasst sich
das erste Hauptstiick hauptsdchlich mit der MiFID II, thematisch passend dazu werden die nationalen
Bestimmungen zur  Warenborse  eingegliedert. Das  zweite  Hauptstiick  besteht  aus
Transparenzvorschriften und sonstigen Pflichten der Emittenten (Umsetzung der Richtlinie 2013/50/EU
zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber Emittenten, deren
Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind), das dritte Hauptstiick beinhaltet
die bereits umgesetzte MAR und MAD (die §§ 151 bis 175 betreffend Marktmissbrauch wurden aus
BGBI. I Nr. 73/2016 unverandert iibernommen), im vierten Hauptstiick wurden die Leerverkdufe und
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Credit Default Swaps eingegliedert (Umsetzung der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 {iber Leerverkiufe
und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps) und das fiinfte Hauptstiick besteht aus technischen
Schlussbestimmungen, die nicht spezifisch einem EU-Rechtsakt zuzuordnen sind.

Durch den vorliegenden Gesetzesentwurf wird weiters der Borsehandel neu strukturiert. Derzeit gibt es
zwei geregelte Mirkte an der Wiener Borse, ndmlich den amtlichen Handel und den geregelten
Freiverkehr. Im Hinblick auf die Grofe des Osterreichischen Finanzmarktes einerseits und eine
transparentere Vergleichbarkeit mit anderen Borseplédtzen andererseits erscheint die Zusammenfiithrung in
einen geregelten Markt sinnvoll.

Nach bisheriger Rechtslage war ein Widerruf der Zulassung zum Handel von Wertpapieren im amtlichen
Handel auf Antrag des Emittenten nicht moglich (freiwilliges Delisting). Lediglich im geregelten
Freiverkehr war die Moglichkeit eines freiwilligen Riickzugs aus dem Borsehandel gegeben. Aufgrund
der zwischenzeitigen Entwicklungen an anderen Marktplitzen wurde die fehlende freiwillige
Riickzugsmoglichkeit gegeniiber jenen ausldndischen Borsepldtzen, die eine solche vorsehen, als
Benachteiligung gesehen. Durch die Moglichkeit eines solchen geordneten Widerrufs soll nun die
Flexibilitdt fiir Emittenten gewéhrleistet und dadurch die Attraktivitit des osterreichischen Marktes erhdht
werden. Die Wahrung der Interessen der Anleger wird durch ein geregeltes Widerrufsverfahren
gewihrleistet.

§ 38 BorseG 2018 sowie Artikel 6 (AktG), Artikel 18 (EU-VerschG), Artikel 38 (SE-Gesetz), Artikel 40
(SpaltG) und Artikel 42 (UbG) sind Anderungen, die im Zusammenhang mit dem Delisting stehen und
gesellschaftsrechtlicher Art sind. Diese fallen ausschlieBlich in die Zusténdigkeit des Bundesministeriums
fiir Justiz.

In-Kraft-Treten:
Der Gesetzesentwurf soll mit 3. Janner 2018 in Kraft treten.
Kompetenzgrundlage:

Der vorliegende Entwurf stiitzt sich auf Art. 10 Abs. 1 Z 5 B-VG (Borse- und Bankwesen), Art. 10 Abs. 1
Z6 B-VG (Strafrechtswesen), Art. 10 Abs.1 Z6 B-VG (Zivilrechtswesen -einschlieflich des
wirtschaftlichen Assoziationswesens) und Art. 10 Abs. 1 Z 11 B-VG.

Besonderer Teil

Zu Artikel 2 (Bundesgesetz iiber die Wertpapier- und allgemeinen Warenborsen 2018
(Borsegesetz 2018 — BorseG 2018))

Zu§1:

Die Begriffsbestimmungen des § 1 werden zum Grofiteil aus den Definitionskatalogen der §§ 1 und 81a
Abs. 1 BorseG alt ibernommen und um die neuen Definitionen aus der MiFID II erweitert.

Gemil Z 1 sind Wertpapierbdrsen inldndische Mérkte, an denen Finanzinstrumente gemdf § 1 Z 7
WAG 2018 gehandelt werden. GeméB § 1 Z 7 lit. k WAG 2018 zdhlen zu den Finanzinstrumenten auch
Emissionszertifikate, die aus Anteilen bestehen, deren Ubereinstimmung mit den Anforderungen der
Richtlinie 2003/87/EG  anerkannt ist. Solche Emissionszertifikate werden gemal §44 des
Emisisonszertifikategesetzes - EZG 2011 allerdings iiber Warenborsen gehandelt, weshalb eine
Abgrenzung hinsichtlich der Zuweisung des Sekundéirhandels mit Emissionszertifikaten zu Wertpapier-
oder Warenborsen in der Z 1 vorgenommen wurde.

Zu Z 19 und 20: Gemal Erwdgungsgrund 16 MiFID II werden Personen, die Zugang zu geregelten
Mairkten oder MTF haben, als Mitglieder oder Teilnehmer bezeichnet, wobei fiir beide Begriffe nationale
Synonyme verwendet werden konnen. Das BorseG 2018 unterscheidet zwischen Borsemitgliedern und
Borsebesuchern, wobei beide dennoch unter den Begriff ,Mitglieder oder Teilnehmer® nach MiFID II
fallen, da die Richtlinie geradezu alle Personen am geregelten Markt oder MTF umfassen will. In Z 19
wird durch den Verweis auf § 29 und der dortigen Auflistung ersichtlich, dass Borsemitglieder nur
juristische Personen sein kdnnen. Borsebesucher wiederum konnen per defintionem (Z 20) nur natiirliche
Personen sein, was auch in der Bestimmung des § 35 Abs. 2 widergespiegelt wird. Erwagungsgrund 16
MiFID II erkldrt zudem explizit, dass Nutzer, die lediglich einen direkten elektronischen Zugang zu
Handelsplétzen erhalten, nicht unter die Begriffe ,,Mitglieder” oder ,,Teilnechmer* fallen. Diese Nutzer
werden daher auch im BorseG 2018 nicht von den Begriffen ,,Borsemitglieder” oder ,,Bérsebesucher
erfasst, sondern konnen nur von diesen einen Zugang erhalten (siehe dazu § 13).

Zu 7 23: Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 38 der MiFID II umgesetzt.
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Zu Z 24: Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 13 der MiFID II umgesetzt.
Zu Z 25: Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 12 der MiFID II umgesetzt.
Zu§2:

Entspricht § 81a Abs. 2 BorseG alt und gilt, anders als § 1, nicht nur fiir das 1. Hauptstiick, sondern fiir
das gesamte BorseG 2018.

Zu § 3:

Setzt Art. 44 Abs 1 bis 4 der MiFID II um. Die Bestimmung entspricht § 2 BorseG alt. Bei der Definition
des Borseunternehmens wird die Moglichkeit berticksichtigt, dass an einem Markt nur Devisen gehandelt
werden. Unter sonstigen Wertpapierborsen sind somit solche Mérkte zu verstehen, bei denen es sich nicht
um einen geregelten Markt handelt und an denen z.B. Devisenhandel betrieben wird. Auf diese Mérkte
sind die MiFID-Vorschriften fiir geregelte Mérkte nicht anwendbar.

Abs. 3 stellt klar, dass Borseunternehmen, die zur Leitung und Verwaltung eines geregelten Markts
konzessioniert sind, auch ein multilaterales Handelssystem betreiben kdnnen, ohne {iber eine zusétzliche
WAG-Konzession zum Betrieb dieses Handelssystems verfligen zu miissen.

Abs. 5 Z 3 setzt § 44 Abs. 1 UAbs. 4 MiFID IT um.

Zu § 4:

Die Bestimmung entspricht § 3 BorseG alt. Da das Erfordernis einer Kapitalgesellschaft im
Finanzmarktaufischtsrecht vermehrt nicht mehr auf Aktiengesellschaften beschrankt wird, sondern
zumindest auf Europdische Gesellschaften (SE) im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 {iber das
Statut der Europdischen Gesellschaft ausgeweitet wird, wurden Europdische Gesellschaften in Abs. 1 Z 1
erginzt. Abs.1 Z9 setzt Art.45 Abs.7 UAbs.2 der MiFIDII um und bestimmt die fachlichen
Eignungsvoraussetzungen zur Leitung eines Borseunternehmens. So wie bereits schon unter MiFID I
wird dann angenommen, dass diese vorliegen, wenn ein Geschéftsleiter eine zumindest dreijéhrige

einschldgige Berufserfahrung vorweisen kann oder er bereits ein solches Unternehmen, das gemaf der
MiFID II zugelassen wurde, tatséchlich und nachweislich leitet.

Zu § 5:

Setzt Art. 44 Abs. 5 der MiFID II um. Die Bestimmung entspricht § 4 BorseG alt.
Zu §6:

Entspricht dem § 5 BorseG alt.

Zu§7:

Setzt Art. 54 der MiFID II um. Entspricht im Wesentlichen § 25 BorseG alt.

Zu Abs. 3:

Handelsplatzbetreiber, derzeit also die Wiener Borse, und systematische Internalisierer haben der FMA
gemdl Art. 27 MiFIR und Art. 4 MAR Wertpapierstammdaten zu iibermitteln. Gema3 Art. 3 Abs. 2 der
delegierten Verordnung (EU) 2017/585 im Hinblick auf technische Regulierungsstandards fiir die
Datenstandards und — Formate fiir die Referenzdaten fiir Finanzinstrumente und die technischen
MaBnahmen in Bezug auf die von der ESMA und den zusténdigen Behorden zu treffenden Vorkehrungen
haben die Handelsplatzbetreiber und systematischen Internalisierer sicherzustellen, dass die fiir die
Emittenten gemeldete Rechtstragernummer der ISO-Norm 17442:2012 entspricht, mithin als Legal Entity
Identifier (LEI) gemeldet wird. Ebenso ist gemédf Art.2 iVm Tabelle 3 Feld 6 des Anhangs I zur
Durchfithrungsverordnung (EU) 2016/378 zur Festlegung technischer Durchfiihrungsstandards in Bezug
auf den Zeitplan, das Format und Muster fiir die Ubermittlung der Meldungen an die zustindigen
Behorden geméf Verordnung (EU) Nr. 569/2014 der LEI im Sinne von Tabelle 1 leg. cit. mitzuteilen.
Damit Handelsplatzbetreiber die Ubermittlung des LEI sicherstellen kénnen, sind sie auf Informationen
der Emittenten und letztendlich darauf angewiesen, dass alle Emittenten einen LEI haben. Zu diesem
Zweck wird in Deutschland gemal § 72 Abs. 5 dtWpHG und § 48 Abs. 5 dtBorseG in der Fassung der
Regierungsvorlage BT-Drs. 18/10936 eine besondere Verpflichtung -eingefiihrt. Deshalb wurden
entsprechende gesetzliche Pflichten fiir den geregelten Markt im Abs. 3, und fiir MTF und OTF sowie
systematische Internalisierer in § 80 Abs. 3 vorgenommen.

Zu § 8:

Entspricht dem § 25a BorseG alt.
Zu §9:

Setzt Art. 53 der MiFID II um.
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Zu § 10:

Setzt Art. 48 Abs. 1 bis 5, 8 und 11 der MiFID Il um. Es werden damit erstmals Regelungen zur
Belastbarkeit der Systeme insbesondere Notfallsicherungen (,,circuit breakers) eingefiihrt.

In Abs. 9 wird der FMA ein Einsichts- und Auskunftsrecht in Bezug auf die Daten des Auftragsbuchs
gewihrt. Damit wird fehlerhaft durchgefiihrten Geschiften entgegengewirkt und gleichzeitig auch die
Uberwachungsméglichkeiten im Hinblick auf Missbrauch und unberechtigtem Zugriff zu den Systemen
des Borseunternehmens gestarkt.

Zu §§ 11 und 12:

Setzen Art. 48 Abs. 6 und 10 der MiFID II um. Es werden damit Regelungen zum algorithmischen
Handel und zum Hochfrequenzhandel eingefiihrt, womit den besonderen Risiken des algorithmischen
Handels, insbesondere des Hochfrequenzhandels entgegengewirkt werden. Sie dienen der Vermeidung
von Gefahren und Missbrauchen in diesem Bereich. Dabei handelt es sich um Regelungen, welche
mogliche Maflnahmen seitens des Borseunternehmens betreffen, die die Stabilitit und Integritit des
Marktes gewihrleisten und Risiken eingrenzen sollen, ohne dabei den Handel mittels algorithmischer
Programme zu behindern.

Durch § 12 wird sichergestellt, dass ein angemessenes Verhéltnis zwischen den an der Borse eingestellten
Orders und tatsdchlich durchgefiihrten Transaktionen gegeben ist. Daraus ldsst sich erkennen, ob bei den
betroffenen Handelsteilnehmern auch eine echte Handelsabsicht vorhanden ist oder bloB das
Ordervolumen anderer Teilnehmer mittels Einstellung von Orders und kurzeitig darauf erfolgter
Stornierung ausgelotet werden soll. Letzteres Verhalten birgt Risiken fiir den ordnungsgeméfen
Borsehandel und soll daher unterbunden werden. Der Betrachtungszeitraum von einem Monat sollte
ausreichend sein, um ungiinstige Entwicklungen rasch genug erkennen zu konnen, ohne anderen
Handelsteilnehmern dabei zu schaden. Die Angemessenheit des Order-Transaktions-Verhéltnisses misst
sich daran, ob dieses aufgrund der Liquiditdt des betroffenen Finanzinstrumentes, der konkreten
Marktlage oder der Funktion des handelnden Unternehmens wirtschaftlich nachvollziehbar ist.

Zu § 13:

Setzt Art. 48 Abs. 7 der MiFID II um. Damit werden die Voraussetzungen geregelt, unter denen ein
Borseunternehmen einen direkten elektronischen Zugang zu seinem Markt gewéhren kann. Die
Voraussetzungen fiir eine solche Konzession sind in § 3 WAG 2018 geregelt. Der direkte elektronische
Zugang selbst wird durch ein Borsemitglied oder einen Borsebesucher flir den betreffenden Nutzer
bereitgestellt.

Zu §§ 14 und 15:

Setzt Art.49 der MiIFIDII um wund legt die Bedingungen fiir die Tick-GroBlen
(Mindestpreisdnderungsgrofien) fest. Es soll damit verhindert werden, dass zu kleine
Mindestpreisdnderungsgroffen den ordnungsgeméfBen Preismechanismus gefdhrden. Damit soll auch einer
zunehmenden Aufspaltung von Orders in Kleinstorders und daraus resultierend einer unangemessenen
Erhéhung des Order-Transaktions-Verhiltnisses entgegengewirkt werden. Hierzu bestehen im Ubrigen
auch Selbstregulierungsinitiativen des europdischen Borsenverbandes FESE. Das Boérseunternehmen
konnte diese in den AGB berticksichtigen.

Zu § 16:

Setzt Art. 50 der MiFID II um und verpflichtet das Bérseunternehmen sowie alle Handelsteilnehmer zur
Synchronisierung ihrer im Geschéftsverkehr verwendeten Uhren. Der Grad der Genauigkeit hinsichtlich
der im Geschiftsverkehr verwendeten Uhren wird durch die delegierte Verordnung (EU) 2017/574
festgelegt. Im Anhang dieser Verordnung wird der Genauigkeitsgrad je nach Art des Handelssystems und
der Handelstdtigkeit festgelegt, sodass bspw. sprachbasierte Handelssysteme oder Preisanfragesysteme,
deren Antworten menschliches Eingreifen voraussetzen oder die keinen algorithmischen Handel zulassen
sowie Systeme, die lediglich ausgehandelte Geschéfte formalisieren, geringeren Genauigkeitsstandards (1
Sekunde) unterliegen als der algorithmischen Handel, fiir den eine Sekundenbruchteilsgenauigkeit der
Uhren vorgeschrieben ist. Mit weiteren technischen Details rund um die Granularitit der Geschiftsuhren
beschéftigen sich auch ESMA-Guidelines (ESMA/2016/1452).

Zu§ 17:

Setzt Art. 52 der MiFID II um und regelt die Aussetzung und den Ausschluss von Finanzinstrumenten
vom Handel am geregelten Markt. Entspricht auBerdem im Wesentlichen dem § 25b BorseG alt.

Zu § 18:
Setzt Art. 57 der MiFID II um.

www.parlament.gv.at



6 von 64 1661 der Beilagen XXV. GP - Regierungsvorlage - Erlduterungen

Art. 57 Abs.1 MIFIDII beschéftigt sich mit Positionslimits fiir Warenderivate. Von solchen
Positionslimits ausgenommen sind Positionen, die von oder fiir ,,nichtfinanzielle Stellen” (,,non-financial
entities”) gehalten werden und objektiv messbar die direkt mit der realwirtschaftlichen Téatigkeit
verbundenen Risiken verringern sollen. Die Ausnahme entspricht damit derjenigen fiir die Berechnung
der Clearing-Schwelle von nicht-finanziellen Gegenparteien gemaf3 Art. 10 Abs. 3 EMIR, wo von ,,nicht-
finanziellen Einrichtungen® (,,non-financial entities) im Sinne von anderen nicht-finanziellen
Gegenparteien gesprochen wird. Nicht-finanzielle Gegenparteien sind selbst gemaf3 Art. 2 Nr. 9 EMIR als
Auffangkategorie definiert, die sich in Abgrenzung zu CCPs und finanziellen Gegenparteien bestimmt.
Sie darf mithin kein Kreditinstitut, kein Versicherungsunternehmen oder Riickversicherungsunternehmen,
keine Verwaltungsgesellschaft, keine Betriebliche Vorsorgekasse und kein AIFM sein. Nur auf den ersten
Blick konkreter fasst es Art. 58 MiFID II, der als verbleibende Positionsinhaberkategorien in Abs. 4
einerseits Handelsunternehmen und andererseits Betreiber mit der Verpflichtung zur Einhaltung der
Anforderungen der Richtlinie 2003/87/EG bei Emissionszertifikaten und Derivaten davon nennt. Letztere
sind namentlich energieerzeugende Unternehmen. Unter erstere fallen wiederum alle anderen. Hierzu
zdhlten zum Bespiel diverse Unternehmen im Energie-, Agrar-, Industrie- und Handelssektor, die
Absicherungsgeschifte mittels Warenderivaten betreiben.

Zu § 19:

Abs. 1 setzt Art. 57 Abs. 5 der MiFID II um und stellt den Ablauf der Zusammenarbeit zwischen FMA
und ESMA dar. Darin soll die FMA bei der Festsetzung der Positionslimits die ESMA konsultieren, die
ihrerseits innerhalb von zwei Monaten sich in einer Stellungnahme dazu &uflert, welche auf der
Internetseite der ESMA verdffentlicht wird. Die FMA hat die Positionslimits anhand der Stellungnahme
anzupassen oder allenfalls die Abweichung davon zu begriinden. Die Begriindung ist auf der Internetseite
der FMA bekannt zu machen. Bei der Festsetzung der Positionslimits hat sich die FMA an die
Berechnungsmethodologie der ESMA gemaf3 Art. 57 Abs. 3 der MiFID II zu halten. Die ESMA ergreift
MaBnahmen in Ausiibung ihrer Befugnisse gemdfl Art. 17 der VO (EU) Nr. 1095/2010, wenn sie
feststellt, dass ein Positionslimit nicht der Berechnungsmethodologie gemaf Art. 57 Abs. 3 der MiFID II
entspricht. Die ESMA bestimmt die Berechnungsmethodologie anhand bestimmten Faktoren wie der
Laufzeit der Warenderivatkontrakten, der lieferbaren Menge der zugrundeliegenden Ware, der
Gesamtheit der offenen Positionen bei diesem Kontrakt und der Gesamtheit der offenen Positionen bei
anderen Finanzinstrumenten, deren dieselbe Ware zugrunde liegt, weiters anhand der Volalitdt an den
jeweiligen Markten einschlieBlich Ersatzderivaten und der zugrundeliegenden Warenmérkte, der Anzahl
und GroBe der Marktteilnehmer, der Merkmale des zugrundeliegenden Warenmarkts, einschlieBlich
Produktions- und Verbrauchsmodellen sowie Modellen fiir den Transport zum Markt und anhand der
Entwicklung neuer Kontrakte.

Abs. 2 setzt Art. 57 Abs. 6 der MiFID II um und bestimmt die zentral zustindige Behorde fiir den Fall,
dass dasselbe Warenderivat an mehreren Handelspldtzen gehandelt wird. In einem solchen Fall hat die
zustandige Behorde des jeweiligen Mitgliedstaates das Positionslimit festzulegen, in dem das grofite
Volumen gehandelt wird. Dieses Limit gilt dann fiir den gesamten Handel mit dem Kontrakt.

Abs. 3 normiert eine Pflicht der FMA zur Zusammenarbeit mit den jeweils zustindigen Behdrden der
Handelsplidtze gemdBl Abs. 2. Dabei sollen auch einschldgige Daten betreffend Positionslimits zwischen
den zustdndigen Behorden ausgetauscht werden. Das konnen bspw. Daten sein iiber die vertraglichen
Bestimmungen und die allgemeinen Vertragsbedingungen der beiden Warenderivate, die Zahl der offenen
Kontraktpositionen, die gehandelten Stiickzahlen etc. (vgl dazu Art. 5 der delegierten Verordnung
(EU) 2017/591zur Ergénzung der Richtlinie 2014/65/EU durch technische Regulierungsstandards fiir die
Anwendung von Positionslimits fiir Warenderivate).

Abs. 7 ermidchtigt die FMA zur Weiterleitung der erhaltenen Informationen iiber die Positionslimits und
die Positionsmanagementkontrollen an die ESMA. Diese werden von der ESMA auf ihrer Internetseite in
einer Datenbank veroffentlicht und regelméBig aktualisiert. Damit wird der Art. 57 Abs. 10 der MiFID II
umgesetzt.

Abs. 8 setzt den Art. 57 Abs. 11 der MiFID II um und ermichtigt die FMA dazu, Positionslimits
vorzuschreiben, die in Falle der Nichteinhaltung sanktioniert werden.

Abs. 9 regelt die Vorgehensweise fiir die Verhdngung von restriktiveren Positionslimits als jenen in
Abs. 1 und setzt Art.57 Abs. 13 der MIiFIDII um. Nach der Mitteilung iiber die restriktiveren
Positionslimits an ESMA durch die FMA hat ESMA innerhalb eines Tages ihre Stellungnahme dariiber
abzugeben, ob aus ihrer Sich die restriktiveren Positionslimits zur Bewilligung des Ausnahmefalls
erforderlich sind. Die Stellungnahme wird auf der Internetseite der ESMA verdffentlicht. Halt sich die
FMA nicht an die Stellungnahme, so hat sie dies zu begriinden und zu verdffentlichen.
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Mit Abs. 10 wird der Art. 57 Abs. 14 der MiFID II umgesetzt. Die FMA kann Strafen verhdngen, falls die
Positionslimits nicht eingehalten werden. Die in Z 1 normierten Personen, welche Positionslimits halten,
beziehen sich auf jene, die sich in Inland oder Ausland aufhalten oder dort tétig sind. Bei jenen, die
Positionslimits gemél Z 2 halten, wird nur auf den Aufenthalt oder die Tétigkeit in Inland abgestellt.

Zu § 20:
Setzt Art. 58 der MiFID II um.

In Abs. 1 wird Art. 58 Abs. 1 der MiFID II umgesetzt und regelt Pflichten, gerichtet an Wertpapierfirmen
oder Marktbetreiber, die Handelsplitze betreiben, an denen Warenderivate oder Emissionszertifikate bzw.
Derivate davon gehandelt werden. Der wochentliche Bericht ist an die FMA und ESMA zu iibermitteln,
wobei ESMA anschlieBend eine zentrale Verdffentlichung der in diesen Berichten enthaltenen
Informationen vornimmt. Art. 58 Abs. 1 lit. a MiFID II verpflichtet Marktbetreiber zur Verdffentlichung
aggregierter wochentlicher Positionsmeldungen hinsichtlich der gehaltenen Derivatpositionen. Das Ziel
dieser Bestimmung ist es, eine erhdhte Markttransparenz iiber Handelsaktivitdten von Warenderivaten auf
aggregierter Basis zu schaffen.

Fiir die in Abs. 4 Z 4 genannten Handelsunternehmen ist in der MiFID II keine Definition enthalten. Nach
allgemeinem Sprachgebrauch ist ein Handelsunternehmen ein Unternehmen, das ausschlieBlich oder
iberwiegend auf eigene Rechnung und im eigenen Namen Waren von verschiedenen Lieferanten einkauft
und diese, zu einem Sortiment zusammengefiigt, ohne wesentliche Be- oder Verarbeitung an gewerbliche
und/oder nicht-gewerbliche Abnehmer weiterverkauft.

Das Format der in Abs.5 genannten Berichte geméd Abs.1 Z1 und der in Abs.2 genannten
Aufschliisselungen wird durch ESMA durch technische Durchfiihrungsstandards bestimmt.

Zu Abs. 6: Art. 58 MIiFID II schreibt ein umfangreiches Positionsmeldewesen in Bezug auf
Warenderivate vor. Dabei sind diese Positionsmeldungen gemif3 Art. 58 Abs. 3 MiFID II Voraussetzung
fiir die Uberwachung behdrdlicher Positionslimits. Zu den von beidem betroffenen Warenderivaten
miissen zur Vermeidung von Regulierungsarbitrage auch verbriefte Derivate mit Referenzpreisen auf
Warenderivate wie zum Beispiel Zertifikate gezihlt werden. In Osterreich werden derartige Zertifikate an
der Wiener Borse AG gehandelt. Fiir solche Warenderivate gemaB3 Art. 4 Abs. 1 Nr. 44 Buchstabe c
MiFID II sieht Art. 15 Abs. 1 Buchstabe ¢ der delegierten Verordnung (EU) 2017/591 fiir die Anwendung
von Positionslimits fiir Warenderivate feste Positionslimits in Hohe von 2,5 Mio. Wertpapieren vor,
sofern iiber einen Zeitraum von drei aufeinanderfolgenden Monaten insgesamt nicht mehr als 10 Mio.
Wertpapiere begeben werden (,,illiquide Warenderivate®). Fiir die Uberwachung eines Positionslimits
werden Positionsmeldungen sohin nicht benétigt, da die Positionslimits aufgrund der entsprechenden
Emissionsvolumina in diesem Fall nicht iberschritten werden konnen. Durch die
Verordnungserméchtigung kann die FMA die Pflicht zu Positionsmeldungen in Abstimmung mit ESMA
teleologisch reduzieren, andernsfalls konnte das umfangreiche Positionsmeldewesen den weitgehend
illiquiden Handel mit den genannten Zertifikaten wirtschaftlich unattraktiv machen.

Zu § 21:

Mit der Umsetzung des Art. 47 der MiFID II werden die organisatorischen Anforderungen fiir die Leitung
und Verwaltung geregelter Mérkte festgelegt.

Z 7 setzt Art. 51 Abs. 4 der MiFID II um und sieht die von der Richtlinie vorgeschriebene Uberpriifung
der Einhaltung der Zulassungsvoraussetzungen fiir Finanzinstrumente durch das Borseunternehmen vor.

Mit Z 8 wird klargestellt, dass die fiir Wertpapierfirmen geltenden organisatorischen Bestimmungen
insbesondere in puncto interner Revision auch auf Bérseunternehmen anzuwenden sind.

Abs. 3 entspricht § 7a Abs. 1 BorseG alt. Der vormalige § 7a Abs. 2 BorseG alt wird nunmehr durch § 18
Abs. 5 WAG 2018 erfasst.

Zu § 22:

In Abs. 1 werden die Voraussetzungen geregelt, unter denen es dem Borseunternehmen erméglicht wird,
die Wahrnehmung von Aufgaben an Dritte auszulagern. Der Regelungsumfang beschrénkt sich dabei auf
die Aufgaben, die dem Borseunternehmen nach dem BorseG zukommen.

In Z 1 wird die Anzeigepflicht entsprechend den bestehenden Anzeigepflichten fiir Bérseunternehmen an
§ 7a BorseG alt entsprechend der geteilten Aufsicht von FMA iiber Wertpapierborsen und dem
Bundesminister fiir Wissenschaft, Forschung und Wirtschaft (BMWFW) iiber Warenborsen geregelt.

Z 2 legt fest, dass die Einhaltung der Konzessionsvoraussetzungen durch die Auslagerung nicht behindert,
erschwert oder unmdglich gemacht werden darf.

Z 3 beschrénkt die Auslagerungsmdglichkeit im Hinblick auf Aufgaben der Geschéftsleitung.
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Z 4 sichert ab, dass eine Vereinbarung zwischen Borseunternehmen und Drittem nur deren
Innenverhéltnis beriihrt, nicht jedoch das AuBenverhiltnis des Borseunternehmens zu den von ihm
zugelassenen Borsemitgliedern und Borsebesuchern sowie den Emittenten, deren Finanzinstrumente zum
Handel zugelassen sind.

Z 5 legt fest, dass jegliche Auslagerung von Aufgaben die Beaufsichtigung des Borseunternehmens als
Betreiber von wesentlichen Marktinfrastrukturen in keiner Weise beeintrachtigen darf.

Z 6 stellt klar, dass der Dritte, der die Aufgaben des Borseunternehmens wahrnehmen soll, sowohl
aufgrund seiner Qualifikation befdhigt als auch tatséchlich zur Aufgabenwahrnehmung in der Lage sein
muss.

Z 7 normiert fiir das Borseunternehmen, dass es den Dritten, an den es die Wahrnehmung von Aufgaben
auslagert, wirksam liberwachen muss, wozu auch gehort, dass das Borseunternehmen jederzeit weitere
Anweisungen erteilen und die Auslagerung auch beenden kann.

Z 8 verpflichtet das Borseunternehmen, angemessene Vorkehrungen zu treffen, um unndtige zusétzliche
Geschiftsrisiken, die mit einer Auslagerung verbunden sind, zu vermeiden und damit so seiner Rolle als
Betreiber von wesentlichen Marktinfrastrukturen gerecht zu werden.

Im Schlussteil des Abs. 1 wird klargestellt, dass an Auslagerungen innerhalb der Struktur eines Konzerns
graduell geringere Anforderungen gestellt werden kdnnen.

In Abs.3 werden jene Bereiche aufgezdhlt, die von Betreibern geregelter Mérkte nicht an Dritte
ausgelagert werden diirfen. Dabei handelt es sich um jene Bereiche, die zur Durchfiihrung des
Borsebetriebes wesentlich sind. Da es sich bei einem Borseunternehmen um ein zumindest teilweise
beliechenes — weil behordlich titig werdendes — Unternehmen handelt, sind nicht alle Aufgabenbereiche
als auslagerungsfahig zu betrachten. Aber auch andere Aufgabengebiete, in denen das Borseunternehmen
nicht unmittelbar behordlich titig wird (z.B. Z 1), erfordern (etwa aus Vertraulichkeitsgriinden) eine
derartig enge Bindung an das Borseunternehmen, sodass eine Ubertragung an Dritte nicht in Frage
kommt. Fiir Warenbdrsen soll die bisherige Rechtslage weitergelten.

Die Regelungen in Abs. 4 hinsichtlich der Vereinbarung iiber die Auslagerung fiir Bérseunternehmen
entsprechen jenen, die in § 34 WAG 2018 fiir Wertpapierfirmen normiert sind.

In Abs. 5 wird klargestellt, dass behordliche Informationsrechte durch vertragliche Auslagerungen nicht
beriihrt werden.

Zu § 23:

Entspricht dem vormaligen § 13 BorseG alt und regelt die Verpflichtung des Borseunternehmens zur
Aufstellung von Allgemeinen Geschiftsbedingungen. Damit wird u.A. auch den Anforderungen des
Art. 53 Abs. 2 der MiFID II nachgekommen.

Abs. 3 setzt Art. 53 Abs. 5 der MiFID II um. Die Umsetzung ist insofern gewdhrleistet, als es keine
Einschrénkung hinsichtlich direkter oder Fernteilnahme gibt.

Zu § 24:

Abs. 1, 5 bis 7 entsprechen § 81 BorseG alt. In Abs. 1 wurde der Zusatz ,,im Einvernechmen mit der
FMA* entfert. Zwar deutet das Wort ,,Gebiihren auf etwas Hoheitliches hin, in Wirklichkeit sind hier
aber damit, ungeachtet deren Bezeichnung als Gebiihr, privatrechtliche Entgelte gemeint.

Abs. 2 bis 4 setzen Art. 48 Abs. 9 der MiFID II um und stellen Regelungen zur Gebiihrenstruktur des
Borseunternehmens auf.

Zu § 25:
Abs. 1:

Durch die Umsetzung des Art. 45 der MiFID II werden die Anforderungen an das Leitungsorgan eines
Marktbetreibers geregelt und beziehen sich vorwiegend auf die personlichen Voraussetzungen bei der
Zusammensetzung des Leitungsorgans.

Z 1 setzt Art. 45 Abs. 1 zweiter Satz der MiFID II um.
In Z 2 wird Art. 45 Abs. 2 lit. b der MiFID II umgesetzt.

Z 3 und 4 setzen den Art. 45 Abs. 6 der MiFID IT um, wobei Z 4 an den Wortlaut des § 28a Abs. 2a BWG
angeglichen wurde.

Abs. 2:

Durch Z 1 wird Art. 45 Abs. 1 iVm Abs. 2 lit. ¢ der MiFID II betreffend das Erfordernis eines guten
Leumunds der Mitglieder des Leitungsorgans umgesetzt und entspricht der geltenden Regelung des
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§ 28a Abs. 5 Z 3 BWG. Die Mitglieder miissen zuverléssig, aufrichtig und unvoreingenommen agieren
sollen wobei deren Aufgabe auch aus Kontrolle und Uberwachung (der Entscheidungen) der
Geschiftsleitung bestehen. Durch diese Bestimmung soll sichergestellt werden, dass die Mitglieder des
Leitungsorgans kollektiv iiber die notwendige Qualifikation verfiigen, um ihre Uberwachungs- und
Kontrollaufgaben effektiv wahrnehmen zu konnen. Ausschlaggebend zur Erfiillung dieser Vorgaben ist
daher nicht, dass alle Mitglieder des Leitungsorgans iiber die gleiche ,,fachliche Eignung® verfiigen, da
die Aufgabenstellung der Mitglieder in der Aufsichtsfunktion Uberwachung und Kontrolle, und nicht
Geschiftsfithrung ist. Vielmehr wird finanztechnisches Fachwissen in jenem Ausmal verlangt, das die
Person zur Mitwirkung an einer Kollektiventscheidung des gesamten Leitungsorgans in dem ihm
iibertragenen Wirkungsbereich, nimlich der Uberwachung und Kontrolle der Geschiftsleitung, befdhigt.
Das bedeutet, dass nicht alle Mitglieder tiber alle notwendigen Spezialkenntnisse verfiigen miissen,
sondern es kommt im Leitungsorgan viel mehr auf eine Zusammenschau der Kenntnisse aller Mitglieder
des Organs an.

In Z 2 und 3 wird Art. 45 Abs. 2 lit. a und Abs. 6 dritter UA der MiFID II umgesetzt.

Z 4 setzt den Art. 45 Abs. 2 lit. a zweiten bis vierten UA der MiFID II um, wobei hier der Wortlaut jenem
des § 28a Abs. 5 Z 5 BWG angeglichen wurde.

Abs. 3:

Setzt Art. 45 Abs. 7 der MiFID II um und erméchtigt die FMA dazu, die Zulassung eines Marktbetreibers
zu verweigern, sobald die Voraussetzungen des Abs. 2 Z 1 und 2 nicht vorliegen. Eine Vermutung zur
Gefahrdung des Marktes durch die Geschéftsleitung reicht schon aus, um ebenfalls die Zulassung zu
verweigern. Diese darf allerdings nicht rein subjektiv sein und muss ausreichend begriindet sein.

Abs. 4:

Setzt Art. 45 Abs. 3 der MiFID II um und entspricht der geltenden Regelung des § 28a Abs. 6 BWG.
Abs. 5:

Setzt Art. 45 Abs. 8 der MiFID II um.

Zu § 26:

Hiermit wird in Umsetzung des Art.45 Abs.4 und 5 der MiFIDII die FEinrichtung eines
Nominierungsausschusses vorgesehen, dessen Aufgabengebiet sich auf Personalfragen im Bereich der
Geschiftsleitung und des Aufsichtsorgans erstreckt. Der Begriff ,,alle Ressourcen* umfasst ndtigenfalls
auch den Einsatz externer Berater. Dariiber hinaus entspricht er der geltenden Regelung in § 29 BWG.

Zu § 27:

Entspricht im Wesentlichen § 8 BorseG alt. In Abs. 3 wurde der Zusatz hinzugefiigt, dass fiir den
Abschlusspriifer des Borseunternehmens die in § 82 WAG 2018 angefiihrten Berichtspflichten gelten.

Zu § 28:

§ 28 entspricht § 14 BorseG alt und legt die gesetzlichen Voraussetzungen fiir die Zulassung als
Borsemitglied fest. Es wird klargestellt, dass diese Voraussetzungen kumulativ vorliegen miissen.

§ 28 Abs. 1 setzt Art. 53 Abs. 3 der MiFID Il um. Abs. 4 setzt Art. 53 Abs. 7 der MiFID II um.

Zu § 29:

Entspricht § 15 BorseG alt.

Abs. 1 setzt Art. 53 Abs. 3 der MiFID II um.

Abs. 1 Z 2 lit. a setzt Art. 36 der MiFID II um. Die Regelung entspricht weitgehend dem Art. 33 der
MiFID I. Neben Bestimmungen, die sich auf die Verordnung (EU) Nr.575/2013 (CRR) und die
Richtlinie 2013/36/EU (CRD IV) griinden, werden des Weiteren in Abs. 1 Z 1 bis 5 einige redaktionelle
Anderungen vorgenommen, die dem besseren Verstiindnis der Bestimmungen dienen.

Abs. 7 setzt im ersten Satz Art. 53 Abs. 2 lit. € der MiFID II um und iiberlédsst es dem Borseunternehmen,
Regelungen hinsichtlich des Clearings und der Abrechnung von an seinem geregelten Markt getétigten
Geschiften in den Allgemeinen Geschéftsbedingungen im Sinne von § 23 BorseG 2018 zu treffen. Im
zweiten Satz wird Art.37 Abs.1 der MiFID II umgesetzt. Der Zugang zu Clearing- und
Abrechnungssystemen hat insbesondere fiir Borsemitglieder aus anderen Mitgliedstaaten der EU zu den
gleichen nichtdiskriminierenden, transparenten und objektiven Kriterien zu erfolgen wie fiir inldndische
Mitglieder. Diese Regelung entspricht der bisherigen Rechtslage. Dabei sind auch die Bestimmungen der
Titel I1I, IV und V der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (EMIR) zu beachten.
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Abs. 8 setzt den zweiten und dritten Unterabsatz von Art. 53 Abs. 6 der MiFID II um und sieht eine
Anzeigepflicht fir Borseunternehmen vor, die beabsichtigen, in einem anderen Mitgliedstaat einen
Zugang zum Handelssystem einzurichten. Bei der geforderten Ubermittlung der Namen der Mitglieder
der betreffenden Wertpapierborse durch die FMA kann sich diese des vom Borseunternehmen gemif
§ 28 Abs. 6 einzurichtenden Mitgliederverzeichnisses bedienen.

Abs. 9 ermichtigt die FMA zur Einholung eines Mitgliederverzeichnisses fiir den Fall, dass die FMA die
zustidndige Behorde des Aufnahmemitgliedstaates im Sinne von Abs. 8 ist.

Die iiberwigende Mehrzahl der Mitglieder der Wiener Borse und insbesondere der in ihrem Borsehandel
tiatigen Market Maker und Specialists verfliigen weder iiber eine inldndische Abgabestelle, noch iiber
einen inldndischen Zustellbevorméchtigten. Soll ihnen gegeniiber das einschligige Aufsichtsrecht
vollzogen werden, muss derzeit im Wege der Amtshilfe im Ausland zugestellt werden, was regelméafig
Ubersetzungen in die Amtssprache der betreffenden Mitgliedstaaten erfordert. Um fiir effektiveres und
effizienteres Verwaltungsverfahren zu sorgen, wurde Abs. 10 in Anlehnung an § 10 ZustellG angefiigt.
Der Vorschlag ist an § 10 ZustellG angelehnt. Der OGH judizierte zur Rechtslage vor der Novelle 2004,
dass § 10 ZustellG nicht gegen Unionsrecht verstofle; diese Bestimmung sei nicht diskriminierend,
vielmehr bestehe eine sachliche Rechtfertigung darin, dass sie gleichermaflen im Ausland aufhiltige
Ausliander und Inldnder betrifft. Zielsetzung sei es, mit auslédndischen Verfahrensbeteiligten tunlichst {iber
einen inlidndischen Zustellungsbevollméchtigten zwecks Verfahrensbeschleunigung zu verkehren
(OGH SZ 2004/114).

Zu § 30:

Entspricht § 15a BorseG alt und setzt Art. 37 sowie Art. 55 der MiFID I um.
Zu § 31:

Entspricht § 16 BorseG alt und setzt Art. 53 Abs. 4 der MiFID II um.
Zu § 32:

Entspricht § 17 BorseG alt.

Zu § 33:

Entspricht § 18 BorseG alt.

Zu § 34:

Entspricht § 19 BorseG alt.

Zu § 35:

Entspricht weitgehend § 20 Abs. 1 und 2 BorseG alt. Die Definition des Borsebesuchers in § 20 Abs. 1
BorseG alt wurde aus systematischen Griinden in § 1 Z 19 tibergefiihrt. Eine Erweiterung des zuldssigen
Kreises der Borsebesucher gegeniiber § 20 BorseG alt wird mit § 35 Abs. 2 Z 4 vorgenommen. Da bei
zahlreichen Banken und Wertpapierfirmen das traditionelle Angestelltenverhéltnis nicht mehr der
Regelfall ist, sollen auch andere Vertragsverhiltnisse zu tragen kommen konnen, um
Wettbewerbsnachteile fiir die WBAG zu vermeiden. Das Borsemitglied muss eine ausreichende
Einflussmoglichkeit auf seine Borsebesucher haben, ein bestimmtes arbeitsrechtliches Vertragsverhiltnis
wird kiinftig jedoch nicht mehr vorgeschrieben.

Zu § 36:

Entspricht weitgehend § 20 Abs. 3 bis 5 BorseG alt, ergéinzt wurde die Beriicksichtigung der neuen Z 4
des § 35 Abs. 2. Wenngleich derzeit ohne Anwendungsbereich, wurde die historische Sonderregelung
zum Besuchsrecht der Geschéftsleiter eines Borsemitglieds beibehalten, da die Wiedereinfiihrung eines
Priasenzhandels rechtlich moglich wére. Fiir diesen Fall sollen Geschéftsleiter der Borsemitglieder zum
Betreten des Handelssaales berechtigt bleiben.

Zu § 37:

Entspricht § 49 BorseG alt.
Zu § 38:

Zu Abs. 1 bis 5:

Die Abs. 1 bis 4 entsprechen dem § 64 BorseG alt, wobei in Abs. 2 Z 3 zusitzlich die Mdglichkeit eines
Rechtsmittels dem Emittenten fiir den Fall eingerdumt wurde, dass seinem Antrag auf Widerruf der
Zulassung nicht entsprochen wurde. Da eine Zulassung gemiBl § 39 Abs. 5 auch ohne Mitwirkung des
Emittenten mdglich ist, konnen ihm auch keine Auflagen erteilt werden, sodass § 64 Abs. 6 BorseG alt
entfallt.

www.parlament.gv.at



1661 der Beilagen XXV. GP - Regierungsvorlage - Erlduterungen 11 von 64

Zu Abs. 3:

Die Richtlinie 2001/34/EG iiber die Zulassung von Wertpapieren zur amtlichen Bérsennotierung und iiber
die hinsichtlich dieser Wertpapiere zu veréffentlichenden Informationen (EU-Borsezulassungsrichtlinie)
ABL Nr.L 184 vom 28.5.2001 S.1 gibt einen Rechtsanspruch bei Erfilllung der
Zulassungsvoraussetzungen, daher besteht kein Raum fiir dariiber hinausgehendes Ermessen. Die
wirtschaftliche Lage des Emittenten ist nicht zu priifen, da sie durch den Borsezulassungsprospekt und die
Bestimmungen zur Emittentenpublizitét zu beurteilen ist.

Abs. 5 entspricht § 70 BorseG alt.
Zu Abs. 6 bis 10:

Ein Delisting als freiwilliger Riickzug eines Unternehmens von der Borse ist in Osterreich bislang nur fiir
den geregelten Freiverkehr der Wiener Borse gesetzlich vorgesehen (vgl. §§ 83 Abs. 4, 84 Abs. 5 BorseG
alt). Um Unternehmen in Hinkunft auch ein freiwilliges Ausscheiden aus dem amtlichen Handel zu
ermoglichen, soll das Delisting nunmehr umfassend geregelt werden, wie dies kiirzlich auch in
Deutschland der Fall war (vgl. § 39 dBorsG).

Grundsétzlich soll ein Delisting dann moglich sein, wenn dadurch die Interessen der Anleger nicht
gefdhrdet werden (Abs. 6). Zusétzlich soll durch die Bestimmung einer Mindesthaltedauer von drei
Jahren in Abs. 6 missbriauchlichem Verhalten vorgebeugt werden. Es kann nédmlich zu Unsicherheiten
und einer Beeintrachtigung des Borsehandels fithren, wenn Finanzinstrumente zugelassen und kurz darauf
wieder vom Markt genommen werden.

Fiir die praktisch besonders bedeutsamen Beteiligungspapiere iSd. UbG — also insbesondere Aktien, aber
etwa auch Wandelschuldverschreibungen und Optionen — darf ein Delisting vom Vorstand allerdings nur
dann beantragt werden, wenn dies dem Willen einer qualifizierten Mehrheit der Aktionére entspricht.
Dieser Aktiondrswille kann sich entweder in einem notariell bestétigten ,,Verlangen* der Mehrheit von
drei Viertel des stimmberechtigten Kapitals oder in einem Beschluss der Hauptversammlung mit der
entsprechenden drei Viertel-Mehrheit manifestieren (Abs. 7).

Da die Aktiondre durch ein Delisting neben dem kapitalmarktrechtlichen Schutz (vor allem durch
besondere Informationspflichten) auch die formalisierte Handelsmoglichkeit verlieren, sollen sie
anlédsslich des Delistings die Chance erhalten, ihre Anteile zu einem ,fairen“ — d.h. durch das
Bekanntwerden des bevorstehenden Riickzugs von der Borse moglichst unbeeinflussten — Preis zu
verkaufen (Abs. 8). Diese Verkaufsmoglichkeit wird iiber eine Sonderform eines libernahmerechtlichen
Pflichtangebots sichergestellt; die nédheren Regelungen dazu finden sich im UbG (vgl. §§ 27e bis 27g
UbG).

Nicht erforderlich soll ein solches ,,Delisting-Angebot™ allerdings dann sein, wenn die Gesellschaft ein
Zweitlisting an einem anderen geregelten Markt im EWR hat, das weiterhin aufrecht bleibt und fiir dessen
allféllige spétere Beendigung ,,gleichwertige Voraussetzungen® gelten. Damit ist vor allem gemeint, dass
die Aktiondre dort im Fall eines Delistings ebenfalls eine Abfindung ihrer Anteile verlangen konnen.

Fiir den Schutz von Anlegern in Nicht-Beteiligungspapieren erscheint die Mindestnotierungsdauer gemaf
Abs. 6 ausreichend, da im Fall von schuldrechtlichen Instrumenten ein bestimmter Riickzahlungsanspruch
gegen den Emittenten besteht und vor der Félligkeit ein Laufzeit- und Zinsabhidngiger Wert auch ohne
Borsenotierung ermittelt werden kann.

Die Entscheidung iiber den Antrag auf Widerruf der Zulassung trifft das Borseunternehmen.
Zu § 39:

Setzt Art. 51 der MiFID II um.

Zu §§ 40 und 41:

Entspricht § 66a BorseG alt.

§ 40 Abs. 1 Z 2 letzter Satz wurde um bedingte Pflichtwandelschuldverschreibungen gemifl § 26 BWG
und Instrumente ohne Stimmrecht geméf § 26a BWG ergéinzt und zusétzlich an die Vorgaben des Art. 43
der EU-Borsezulassungsrichtlinie 2001/34/EG angepasst. Abs. 1 Z 3 beriicksichtigt den Art. 44 der EU-
Borsezulassungsrichtlinie 2001/34/EG, der vorsicht, dass eine Gesellschaft grundsitzlich fiir die drei dem
Antrag der Zulassung vorausgegangenen Geschiftsjahre ihre Jahresabschliisse vorweisen muss, wobei
ausnahmsweise von dieser Bedingung abgewichen werden darf. Die Mindestbetrdge wurden an die EU-
Borsezulassungsrichtlinie 2001/34/EG  angepasst, welche auch in der deutschen Borsenzulassungs-
Verordnung (BorsZulV) in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2832),
die zuletzt durch Artikel 2 Absatz 43 des Gesetzes vom 22. Dezember 2011 (BGBI. I S. 3044) gedndert
worden ist, beriicksichtigt wurden. In Deutschland ist der Mindestbetrag zwar geringfiigig hoher,
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allerdings gibt es dort mehrere geregelte Mirkte. In Osterreich ist der Mindestbetrag von einer Million
Euro gerechtfertigt, da es kiinftig nur einen geregelten Markt, den Amtlichen Handel, geben wird.

§40 Abs.1 Z4: In der Praxis erfolgt die Zulassung von Aktien, die noch nicht im Firmenbuch
eingetragen sind, mittels der Bedingung des Nachweises der erfolgten Eintragung.

§ 40 Abs. 1 Z7: Als Voraussetzung der Zulassung zum amtlichen Handel miissen Aktien und andere
Beteiligungspapiere entsprechend im Publikum gestreut sein. Die Streuungserfordernisse sollen verstarkt
der EU-Borsenzulassungsrichtlinie 2001/34/EG angenédhert werden und aus Wettbewerbsgriinden auch
die deutsche Borsenzulassungsverordnung beriicksichtigen. Nach erfolgter Zulassung macht es aber im
Falle des Unterschreitens des Schwellenwertes von 10% jedoch wenig Sinn, einen sofortigen
Zulassungswiderruf vorzunehmen, da dies die librig gebliebenen Minderheitsaktiondre noch weiter
belasten konnte. Allerdings ist ein auf einen spiteren Zeitraum, nach erfolgter Zulassung, bezogener
Mindeststreubesitz in der Hohe von 2% vorzusehen, da fiir eine aussagekriftige Kursbildung ansonsten
zu wenig Liquiditit vorhanden wire. Der Terminus ,verschiedene Aktiondre” stellt auf eine
wirtschaftliche Betrachtung ab. So sollen etwa nahestehende Personen iSd Art.3 Abs. 1 Z26 MAR
wirtschaftlich betrachtet als ein einziger Aktionédr gelten.

Zu § 42:
Entspricht § 72 BorseG alt.
Zu § 43:

Damit werden die verfahrensrechtlichen Regelungen fiir den Antrag durch den Emittenten auf einen
Widerruf der Zulassung vom Amtlichen Handel (,,freiwilliges Delisting*) geschaffen.

Abs. 4 entspricht dem in § 42 Abs. 4 fiir die Zulassung geregelten Verfahren.
Zu § 44:

Entspricht § 95 BorseG alt.

Zu § 45:

Entspricht § 73 BorseG alt.

Zu § 46:

Entspricht § 74 BorseG alt.

Zu § 47:

Entspricht § 75 BorseG alt.

Zu Abs. 1 Z 1 und 2: Zum Zeitpunkt der Regierungvorlage wurde die neue Prospektverordnung, welche
die Prospektrichtlinie 2003/71/EG aufheben soll noch nicht kundgemacht. Ab Inkrafttreten der neuen
Prospektverordnung gelten aufgrund des Anwendungsvorrangs der Verordnung statt der Bestimmungen
des § 47 Abs. 1 Z 1 und 2 dieses Bundesgesetzes, die Regelungen des Art. 1 Abs. 5 lit. a und b der neuen
Prospektverordnung.

Zu § 48:

Entspricht § 6 BorseG alt. Abs. 6 setzt Art. 46 der MiFID II um.
Zu § 49:

Entspricht § 22 BorseG alt.
Zu § 50:

Entspricht § 27 BorseG alt.
Zu § 51:

Entspricht § 28 BorseG alt.
Zu § 52:

Entspricht § 56 BorseG alt.
Zu §§ 53 bis 56:
Entspricht § 59 BorseG alt.
Zu § 57:

Entspricht § 71 BorseG alt.
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Zu § 58:

Entspricht § 7 BorseG alt. In Abs.1 Z 1 und 2 ist nun auch die Umwandlung und Spaltung bei
Borseunternehmen bewilligungspflichtig.

Zu § 59:

Entspricht § 29 BorseG alt.

Zu § 60:

Entspricht § 31 BorseG alt.

Zu §§ 61 bis 72:

Entspricht im Wesentlichen § 32 bis § 38 und § 40 bis § 44 BorseG alt.
Zu §§ 73 und 74:

Entspricht § 63 BorseG alt.

Zu §75:

Setzt Art. 18 der MiFID II um und entspricht zum Teil dem vormaligen § 67 WAG 2007.
Abs. 1 setzt Art. 18 Abs. 1 der MiFID II um.

Abs. 2 setzt Art. 18 Abs. 2 bis 6 der MiFID II um, wobei sich Z 3, 4 und 5 nicht auf MiFID II, sondern
auf die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 beziehen. Die Regelung der Zugangsbedingungen zum MTF soll
im Wesentlichen denen fiir geregelte Mérkte entsprechen, was durch den Verweis auf das BorseG
nachvollzogen wird. In Z 8 werden — in Spiegelung jener Regelungen, die es bereits fiir den geregelten
Markt gibt — nun auch Vorkehrungen zur Vermeidung von Interessenkonflikten beim Betrieb eines MTF
oder OTF getroffen.

Abs. 3 setzt Art. 18 Abs. 7 der MiFID II um.
Abs. 4 setzt Art. 18 Abs. 8 der MiFID II um.
Abs. 5 setzt Art. 18 Abs. 9 der MiFID II um.
Abs. 6 und 7 setzen Art. 18 Abs. 10 der MiFID II um.

Die Bestimmung in Abs. 8 entspricht dem § 28 BorseG alt. Da die Tatigkeiten an einem geregelten Markt
und einem MTF im Wesentlichen gleich sind, ist es tunlich, diese Klarstellung des § 28 BorseG alt auch
auf den Handel iiber ein MTF zu beziehen.

Zu § 76:

Setzt Art. 50 der MiFID II um und verpflichtet den Betreiber eines MTF und eines OTF sowie deren
Handelsteilnehmer zur Synchronisierung ihrer im Geschéftsverkehr verwendeten Uhren. Diese Regelung
entspricht jener fiir den geregelten Markt in § 16. Der Grad der Genauigkeit der verwendeten Uhren wird
durch die delegierte Verordnung (EU) 2017/574 und durch ESMA-Guidelines (ESMA/2016/1452)
konkretisiert. Es wird diesbeziiglich auf die Ausfithrungen zu § 16 verwiesen.

Zu § 77:

Setzt Art. 19 der MiFID II um. Hierbei handelt es sich um besondere Bestimmungen fiir den Betrieb eines
MTE.

Abs. 1 setzt Art. 19 Abs. 1 der MiFID II um.
Abs. 2 setzt Art. 19 Abs. 3 der MiFID II um.
Abs. 3 setzt Art. 19 Abs. 4 der MiFID II um.
Abs. 4 setzt Art. 19 Abs. 5 der MiFID II um.
Zu § 78:

Setzt Art. 20 der MiFID II um. Hierbei handelt es sich um besondere Bestimmungen fiir den Betrieb eines
OTF.

Abs. 1 setzt Art. 20 Abs. 4 der MiFID II um.
Abs. 2 setzt Art. 20 Abs. 1 der MiFID II um.
Abs. 3 setzt Art. 20 Abs. 3 der MiFID II um.
Abs. 4 setzt Art. 20 Abs. 5 der MiFID II um.
Abs. 5 bis 7 setzen Art. 20 Abs. 6 der MiFID II um.
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Abs. 8 setzt Art. 20 Abs. 7 der MiFID II um.
Abs. 9 setzt Art. 20 Abs. 8 der MiFID II um.
Zu§79:

Setzt Art. 20 der MiFID II um. Hierbei handelt es sich um besondere Bestimmungen bei der
Zusammenfithrung von Kundenauftragen in einem OTF.

Abs. 1 setzt Art. 20 Abs. 2 der MiFID II um.

Abs. 2 setzt Art. 20 Abs. 2 UA 2 der MiFID II um.
Abs. 3 setzt Art. 20 Abs. 2 UA 3 der MiFID II um.
Zu § 80:

Setzt Art. 31 der MiFID II um. Es werden Transparenzverpflichtungen fiir Betreiber von MTF und OTF
festgelegt, damit ein ordnungsgeméBer Handel gewihrleistet werden kann.

Zu Abs. 3:
Es wird auf die erlduternde Bemerkungen zu § 7 Abs. 3 verwiesen.

Abs. 5 stellt klar, dass die FMA iiber objektive Beweise verfiigen muss, dass ein verbotenes Verhalten
vorliegt.

Abs. 7 setzt Art. 38 der MiFID II um.
Zu § 81:

Setzt Art. 32 der MiFID II um. Es werden jene Voraussetzungen geregelt, die eine Aussetzung des
Handels und den Ausschluss von Finanzinstrumenten vom Handel an einem MTF oder OTF ermdglichen.

Zu § 82:

Setzt Art. 33 der MiFID II um. Es soll hiermit ein Markt geschaffen werden, der auf die Bediirfnisse von
kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) zugeschnitten ist und diesen den Zugang zum Kapitalmarkt
erleichtert. Dieser sog. KMU-Wachstumsmarkt wird bei einem MTF etabliert und muss von dessen
Betreiber bei der FMA registriert werden. Damit sichergestellt wird, dass KMU von dieser neuen
Marktkategorie profitieren, miissen mindestens 50% der Emittenten, deren Finanzinstrumente an dem
jeweiligen KMU-Wachstumsmarkt gehandelt werden, auch tatsdchlich KMU sein. Eine entsprechende
Evaluierung ist jedes Jahr vom Betreiber durchzufiihren. Das Kriterium zur Beurteilung, ob ein Emittent
ein KMU ist, bemisst sich an der Marktkapitalisierung der letzten drei Kalenderjahre.

Zu § 83:

Gemal Art. 15 Abs. 2 UAbs. 2 MiFIR haben die Mitgliedstaaten vorzuschreiben, dass Firmen, die die
Definition eines systematischen Internalisierers erfiillen, ihre zustdndige Behorde dariiber unterrichten.
Diese Unterrichtung erleichtert es den zustidndigen Behdrden ihre Aufsichtspflichten wahrzunehmen, wie
sie bisher in § 72 WAG alt in Umsetzung von Art. 27 Abs. 4 MiFID I geregelt sind und kiinftig in Art. 16
MiFIR und Art. 1 Abs. 7 UAbs. 2 MiFID II geregelt werden.

Zu § 84:

Zur Veroffentlichung der Daten des auflerborslichen Handels werden neue Unternehmen entstehen. Die
ESMA hat durch technische Standards die Organisationsregeln fiir Approved Publication Arrangements
(APA), Consolidated Tape Providers (CTP) und Approved Reporting Mechanism (ARM) zu bestimmen.
Ferner muss sie noch festlegen, was APA und CTP genau veréffentlichen sollen. Durch § 84 wird nun
Art. 59 der MiFID II umgesetzt. Art 59 Abs. 3 zweiter Unterabsatz der MiFID II wird nicht umgesetzt, da
er sich an die ESMA richtet. Abs.2 erlaubt Wertpapierfirmen und Marktbetreibern, die einen
Handelsplatz betreiben, selbst Datenbereitstellungsdienstleistungen zu erbringen, sofern sie den
Vorschriften von § 84 ff geniigen. Sie bendtigen dafiir keine spezielle Zulassung. Durch das durch Abs. 3
institutionalisierte  6ffentlich zugéngliche Register bei der FMA fir von ihr zugelassene
Datenbereitstellungdienste soll eine entsprechende Transparenz gewéhrleistet werden. Das Register hat
regelmiBig gewartet zu werden. Uber die ESMA, die ihrerseits ein entsprechendes EU-weites Register
fithrt, sind die entsprechenden Informationen iiber die EU-auslidndischen Datenbereitstellungdienste
abzurufen.

In Abs. 5 wird klargestellt, dass fiir den Abschlusspriifer des Datenbereitstellungsdienstes die in § 93
WAG 2018 angefiihrten Berichtspflichten gelten.
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Zu § 85:

Hiedurch wird Art. 60 der MiFID Il umgesetzt. Damit wird verfligt, dass die Zulassung eines
Datenbereitstellungdienstes mit einem anderen Herkunftsmitgliedstaat als Osterreich auch in Osterreich
giiltig ist, er also keine Zulassung der FMA mehr bendtigt.

Zu § 86:

Hiedurch wird Art. 61 der MiFID II umgesetzt. Art 61 Abs.4 und 5 der MiFID II werden nicht
umgesetzt, da sie sich an die ESMA bzw. die Kommission richten. § 86 enthélt diverse (allgemeine)
Voraussetzungen fiir die Zulassungserteilung von Datenbereitstellungsdiensten.

Abs. 2 stellt im Interesse der Kostenpflichten klar, dass die FMA nicht laufend eine kostenaufwendige
teschnische Expertise fiir allfallig einlangende Zulassungsantrage vorhalten muss.

Zu § 87:

Hiedurch wird Art. 62 der MiFID II umgesetzt. Damit wird festgelegt, wann die FMA die Zulassung
entziehen kann und wann in jedem Fall die Zulassung zu entziehen ist.

Zu § 88:

Hiedurch wird Art. 63 der MiFID II umgesetzt. Art. 63 Abs. 2 der MiFID II richtet sich an die ESMA und
war daher nicht umzusetzen. §88 enthdlt besondere Zulassungsvoraussetzungen  fiir
Datenbereitstellungsdienste, die in den Féhigkeiten der Person/en des/der Leitungsorgane des
Datenbereitstellungsdienstes liegen.

Zu § 89:

Hiedurch wird Art. 64 der MiFID II umgesetzt. Art 64 Abs. 6 bis 8 der MiFID II werden nicht umgesetzt,
da sie sich an die ESMA bzw. die Kommission richten. § 89 enthélt besondere Bedingungen fiir den
Betrieb eines APA.

Zu § 90:

Hiedurch wird Art. 65 der MiFID II umgesetzt. Art. 65 Abs. 6 bis 8 der MiFID II werden nicht umgesetzt,
da sie sich an die ESMA bzw. die Kommission richten. § 90 enthilt besondere Bedingungen fiir den
Betrieb eines CTP.

Zu § 91:

Hierdurch wird Art. 66 der MiFID II umgesetzt. Art 66 Abs. 5 der MiFID II wird nicht umgesetzt, da er
sich an die ESMA bzw. die Kommission richtet. § 91 enthélt besondere Bedingungen fiir den Betrieb
eines ARM.

Zu § 92:

Setzt Art. 67 der MiFID II um. Die FMA wird als zustdndige Behorde zu Zwecken der Vollziehung der
Bestimmungen der MiFID II festgelegt.

Abs. 1 und 2 enthalten auch Elemente der vormaligen Abs. 1 und 2 des § 45 BorseG alt.

Abs. 3 Setzt Art. 56 der MiFID II um und entspricht der vormaligen Bestimmung des § 76 BorseG alt. Ab
Inkrafttreten dieses Bundesgesetzes besteht der geregelte Markt in Osterreich aus dem Amtlichen Handel,
der mit den geregelten Freiverkehr zusammengelegt wird (vgl. dazu § 117 Z 9).

Durch die in Abs. 4 geregelte Verordnungsermichtigung fiir die FMA werden in Einklang mit den
entsprechenden Vorschriften der MiFIR Ausnahmen von der Vorhandelstransparenzpflicht sowie eine
verzogerte Nachhandelstransparenz ermoglicht.

Abs. 5 entspricht § 55 BorseG alt.
Zu §93:

Setzt Art. 69 Abs.2 der MIiFIDII um. Die Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse der FMA zu
Wahrnehmung ihrer Aufgaben zu Zwecken der MiFID II werden gestérkt und erweitert. Z 7 entspricht
den vormaligen § 91 Abs. 3 Z 9 WAG 2007.

Zu 7 16 bis 18: in Analogie zu § 153 Abs.3 bis 8 wird, im Sinne einer moglichst einheitlichen
Verfahrensgestaltung, ein direktes Antragsrecht der FMA an das speziell zustindige Landesgericht fiir
Strafsachen Wien vorgesehen.

Die in Abs. 2 Z 1 geregelte Aufsichtsbefugnis der FMA umfasst auch zukiinftige Technologien, sodass
damit auch eine Einsichtnahme in andere als die hier explizit angefiihrten Biicher, Schriftstiicke und
Datentriger ermdglicht wird.
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Abs. 3 entspricht inhaltlich im Wesentlichen dem vormaligen § 45 Abs. 4 BorseG alt und stellt sicher,
dass dem Borsekommissér die Befugnisse zur Einsichtnahme und Auskunftseinholung nach Abs.2 Z 1
und 2 gegeniiber den Geschéftsleitern, allen sonstigen Funktiondren und Mitarbeitern des
Borseunternehmens, den Abwicklungsstellen und den Borsesensalen zustehen.

Abs. 4 entspricht der Regelung des § 45 Abs. 5 BorseG alt.
Abs. 7 entspricht dem vormaligen § 45 Abs. 3 BorseG alt.
Abs. 8 entspricht § 45 Abs. 6 BorseG alt.

Abs. 9 regelt in Analogie zu § 153 Abs.4, dass die FMA ErmittlungsmaBnahmen zwecks
Verfahrensbeschleunigung direkt bei Landesgericht fiir Strafsachen Wien (ohne Einbindung der
Wirtschafts- und Korruptionsstaatsanwaltschaft) beantragen kann.

Abs. 10 regelt, dass die Bestimmungen dieses Bundesgesetztes durch die Bestimmungen des 12.
Abschitts des TKG 2003 unberiihrt bleiben und damit jedenfalls zuldssig das Kommunikationsgeheimnis
gemil § 93 TKG 2003 eingeschrinkt wird.

Zu § 94:

Wertpapierborsen waren zwar bereits bisher von der FMA zu beaufsichtigen, die dabei anfallenden
Aufsichtskosten waren jedoch auf alle Kostenpflichtigen des Rechnungskreises Wertpapieraufsicht
aufzuteilen. Es erscheint sachgerecht, auch Wertpapierborsen direkt einen Ersatz der Aufsichtskosten
vorzuschreiben.  Die  beaufsichtigten =~ Wertpapierborsen sollen in  den  Rechnungskreis
Marktinfrastrukturbetreiber, der aus Wertpapierborsen, zentralen Gegenparteien und Zentralverwahrern
besteht, eingegliedert werden.

Da die Marktinfrastruktur fiir alle Teilnehmer am Finanzplatz Osterreich bedeutsam ist, sollen die
Aufsichtskosten nicht von den Marktinfrastrukturbetreibern alleine getragen werden, sondern auch die
anderen Teilnehmer am Finanzplatz Osterreich sollen einen Anteil an den Aufsichtskosten tragen. Da
eine Zuordnung der Kosten auf die einzelnen Kostenpflichtigen nur mit unverhiltnismiBig hohem
Aufwand moglich wire, konnten die Kosten fiir Wertpapierborsen pauschaliert werden, wobei sich die
Hohe des Pauschbetrages einerseits an den in der Vergangenheit angefallenen Kosten und andererseits an
vergleichbaren Kostenvorschreibungen in anderen Mitgliedstaaten orientiert. Da es sich bei dem
Pauschalbetrag um einen Fixbetrag handelt, ist die gesonderte Vorschreibung einer Vorauszahlung nicht
erforderlich und die Kostenpflichtigen haben den Pauschalbetrag zu vier gleichen Teilen zu den auch fiir
Vorauszahlungen geltenden Zeitpunkten zu leisten.

Ergibt sich nach Abrechnung sémtlicher Aufsichtskosten fiir den Subrechnungskreis Marktinfrastruktur
nach Berlicksichtigung der eingenommenen Bewilligungsgebiihren gegeniiber den geleisteten
Pauschalbetrdgen ein Differenzbetrag so ist wie folgt zu verfahren: Ein Fehlbetrag ist auf alle
Kostenpflichtigen der Rechnungskreise 1 bis 4 aufzuteilen, wobei dabei die aus den direkt zurechenbaren
Kosten errechneten Verhidltniszahlen maf3geblich sind. Da mit einem Pauschalbetrag naturgemal3
samtliche Kosten abgegolten sind, kann der Pauschalbetrag durch die Aufteilung des Fehlbetrages nicht
erhoht werden. Ein verbleibendes Guthaben ist wie auch in anderen Aufsichtsgesetzen vorgesehen einer
Riickstellung zuzufiihren. Diese Riickstellung ist im nédchsten Geschéftsjahr aufzuldsen, darf aber nur fiir
den Subrechnungskreis Marktinfrastruktur verwendet werden.

Zu § 95:

Setzt Art. 73 der MIiFIDII um und dient der Sicherstellung vonwirksamen Mechanismen zur
Entgegennahme von Meldungen von Verstoflen sowie einem entsprechenden Schutz des Meldenden
(,, Whistleblowing*). In Abgrenzung zur Whistleblowing-Regelung des Marktmissbrauchsregimes (§§ 159
und 160) beschrinkt sich § 95 auf den in Art. 73 MiFID II genannten Adressatenkreis.

Abs. 3 Z 3 im Hinblick auf den Schutz der Identitdt sowohl des Meldenden wie auch des fiir den Verstof3
Verantwortlichen orientiert sich am Wortlaut des Art. 73 Unterabs. 1 lit. ¢ MiFID II.

Abs. 4 setzt Art. 73 Abs. 1 lit. b MiFID II um.

Durch Abs. 5 erfolgt die Abgrenzung zur Whistleblowing-Regelung in § 98 WAG 2018 und zu jener in
§ 159 und § 160 dieses Bundesgesetzes, die aufgrund der Marktmissbrauchs-Verordnung eingefiihrt
wurde.

Zu § 96:

Setzt Art. 71 Abs. 4 der MiFID II um.

Zu § 97:

Setzt Art. 78 der MiFID II um (Datenschutzbestimmung).
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Zu § 98:

Entspricht § 46 BorseG alt. Abs. 7 entspricht § 61 Abs. 1 BorseG alt.
Zu § 99:

Entspricht § 47 BorseG alt.

Zu § 100:

Entspricht § 48x BorseG alt.

Zu § 101:

Entspricht § 47a Abs. 1 BorseG alt.

Zu §102:

Entspricht § 47a Abs. 2 und 3 BorseG alt.
Zu § 103:

Entspricht § 95d BorseG alt. Soweit es nicht EU-rechtliche oder zwischenstaatliche Vereinbarungen gibt,
deckt diese Regelung ausschlieBlich den Verkehr mit Drittléindern ab.

Zu § 104:
Setzt Art. 72 der MiFID II um. Entspricht im Wesentlichen den §§ 48g und 95¢ BorseG alt.
Zu §§ 105 und 106:

Setzen Art. 70 der MiFID II um. Es werden hiermit die neuen Strafbestimmungen der MiFID II
umgesetzt.

Zu § 107:

Entspricht im Wesentlichen § 48 BorseG alt und enthélt hauptsidchlich Strafbestimmungen, die nicht
durch EU-Rechtsakte (MiFID II, MAR, TD) vorgegeben sind. Zu Abs. 1 Z 10 wird auf die erlduternden
Bestimmungen zu § 83 verwiesen.

Zu §§ 108 und 109:

Setzt Art. 70 Abs. 6 lit. f der MiFID II um. Es werden hiermit Sanktionen fiir juristische Personen fiir
VerstoBe gegen die Bestimmungen der MIFID II geregelt.

Zu § 110:

Setzt Art. 71 der MiFID II um. Entspricht im Wesentlichen den Regelungen der §§ 48j und 95¢ BorseG
alt.

Zu § 111:
Setzt Art. 71 Abs. 2 der MiFID II um.
Zu § 112:

Entspricht § 96a BorseG alt, wobei § 96a Abs. 1 BorseG alt aufgrund der Verfassungsbestimmung gemaf
§ 1 Abs. | FMABG und § 96a Abs. 3 BorseG alt aufgrund der Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG
entfallen.

Zu § 113:

Entspricht dem vormaligen § 96 Abs. 1| WAG 2007.

Zu § 114:

Entspricht § 101 BorseG alt.

Zu § 115:

Entspricht § 101b Abs. 2 BorseG alt.

Zu § 116:

Entspricht im Wesentlichen § 101 ¢ BorseG alt.

Zu § 117:

Enthilt wie der vormalige § 96 BorseG alt eine Auflistung von Ubergangsbestimmungen.

Zu Z 9: Aufgrund des Entfalls des Geregelten Freiverkehrs haben jene Unternehmen, die im Geregelten
Freiverkehr notieren, innerhalb von 6 Monaten nach Inkrafttreten des Bundesgesetzes BGBI.
I Nr. XX/2017, die Moglichkeit ihre Finanzinstrumente und Emissionsprogramme aus dem Geregelten
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Freiverkehr zuriickzuziehen. Andernfalls wiirde die Zulassung fiir jene Finanzinstrumente und
Emissionsprogramme, die nicht die Zulassungskriterien zum Amtlichen Handel erfiillen, nach Ablauf von
6 Monaten ex lege erloschen. Jene Finanzinstrumente sowie Emissionsprogramme, die die
Zulassungskriterien zum Amtlichen Handel erfiillen, werden nach dem Ablauf der 6 Monate ab dem
Inkrafttreten des Bundesgesetzes BGBI. I Nr. XX/2017 in den Amtlichen Handel iiberstellt. Die
Veroffentlichungen dienen der Rechtssicherheit und der Information der Marktteilnehmer.

Zu 7 10: ab 25.5.2018 kommt die Verordnung (EU) 2016/679 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten, zum freien Dienstverkehr und zur Aufhebung der
Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grundverordnung - DSGVO), ABL. Nr. L 119 vom 04.05.2016 S. 1 zur
Anwendung. Die derzeit geltende Form der Meldepflicht an das Datenverarbeitungsregister (§§ 17 ff
DSG 2000) wird aufgrund der Anwendung der DSGVO ab dem 25.5.2018 entfallen. Anstelle des
Meldeverfahrens siecht die DSGVO in Art. 35 die Einfiihrung einer Datenschutz-Folgenabschitzung vor.
Eine Datenschutz-Folgenabschitzung geméf Art. 35 Abs. 1 DSGVO ist insbesondere in den Féllen des
Abs. 3 erforderlich. Art. 35 Abs. 10 DSGVO sieht unter den angefiihrten Voraussetzungen jedoch eine
Ausnahme von Datenschutz-Folgenabschitzung durch Verantwortliche fiir Verarbeitungen vor, die auf
einer Rechtsgrundlage im Recht des Mitgliedstaates, dem der Verantwortliche unterliegt, beruhen und
falls diese Rechtsvorschriften den konkreten Verarbeitungsvorgang oder die konkreten
Verarbeitungsvorgidnge regeln und bereits im Rahmen der allgemeinen Folgenabschitzung im
Zusammenhang mit dem Erlass dieser Rechtsgrundlage eine Datenschutz-Folgenabschétzung erfolgte.
Um zu vermeiden, dass flir einen Zeitraum von weniger als sechs Monaten von den Unternehmen ein
eigenes Datenschutzregime mit hohem Aufwand eingefiihrt werden muss, soll den Anwendern ermoglicht
werden, in diesem Zeitraum an Stelle des MiFID-Regimes die Anforderungen der DSGVO bereits ab dem
3.1.2018 einzuhalten.

Zu Z 11: Die Erbringung von Datenbereitstellungsdiensten gemél § 84 bis 90 BorseG 2018 wird mit
Inkrafttreten des BorseG 2018 mit 3.1.2018 zulassungspflichtig. Die FMA ist ab dem Inkrafttreten auch
erst befugt, Zulassungswerber zur Vervollstindigung eines etwaigen Zulassungsantrages aufzufordern
und iber den Zulassungsantrag zu entscheiden, wofiir sic gemdl § 86 Abs.3 BorseG 2018 ab
Vollstiandigkeit der Antragsunterlagen 6 Monate Zeit hat.

Erginzend wird klargestellt, dass Konzessionsantrige gemdl3 § 84 Abs. 1 schon vor Inkrafttreten dieses
Bundesgesetzes gestellt werden konnen. Damit wird es den Zulassungswerbern ermdglicht,
Konzessionsantrdge bereits im Zeitraum zwischen 3. 7.2017 und 3. 1. 2018 an die FMA stellen zu
kdnnen.

Zu Z 12: Entspricht im Wesentlichen § 101f BorseG alt. Nach der Regelung des Art. 3 Abs. 1 der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen- und —abrechnungen und
iiber Zentralverwahrer (CSDR), welcher die Basis fiir § 38 Abs. 5 darstellt, muss jedes iibertragbare
Wertpapier, das zum Handel an einem Handelsplatz zugelassen ist, in Form einer bei einem
Zentralverwahrer hinterlegten Sammelurkunde de- oder zumindest immaterialisiert sein. Art. 3 Abs. 1
CSDR gilt allerdings gemaB Art. 76 Abs. 2 CSDR fiir bereits begebene Wertpapiere erst ab dem 1.1.2025,
weswegen hier die Ubergangbestimmung an diese Vorgabe angepasst wird.

Zu § 118:

Hiermit werden die Begriffsbestimmungen des § 81a BorseG alt zu den Transparenzvorschriften fiir
Emittenten {ibernommen. Um Textwiederholungen zu vermeiden, wird bei jenen Begriffen, die bereits
schon im Definitionenkatalog des § 1 im 1. Hauptstiick enthalten sind, an dieser Stelle lediglich auf diese
verwiesen.

Zu § 119:

Entspricht § 82 BérseG alt. Im Ubrigen iibernehmen die Abs. 12 bis 14 die Regelungen von § 81a Abs. 3
bis 5 BorseG alt.

Zu § 120:

Entspricht § 83 BorseG alt.

Zu § 121:

Entspricht § 84 BorseG alt. Abs. 4 wurde lediglich verstéandlicher formuliert.
Zu § 122:

Entspricht § 85 BorseG alt.

Zu § 123

Entspricht § 86 Abs. 1 bis 5 BorseG alt.
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Zu § 124:

Entspricht § 82 Abs. 4 BorseG alt.

Zu § 125:

Entspricht § 87 Abs. 1 bis 5 BorseG alt.
Zu § 126:

Entspricht § 87 Abs. 6 BorseG alt.

Zu §§ 127 bis 129:

Entspricht § 88 bis 90 BorseG alt.

Zu §§ 130 bis 134:

Entspricht den §§ 91 bis 92a BorseG alt.

In § 130 Abs. 5 gilt an Stelle der Verordnung (EG) 2273/2003 der Art. 5 MAR und die darauf basierende
delegierte  Verordnung (EU) 2016/1052 zur Ergdnzung der Verordnung (EU) 596/2014  fiir
Riickkaufsprogramme und Stabilisierungsmafnahmen anwendbaren Bedingungen ABI. Nr. L 173 S. 34.

Durch die Verordnungserméchtigung fiir die FMA in § 134 Abs. 5 wird eine verbindliche Einfiihrung des
ESMA-Standardformulars fiir Beteiligungsmeldungen (ESMA/2015/1597) erméglicht. In Deutschland
wird in gleicher Weise die Mdglichkeit einer verbindlichen Nutzung dieses Formulars fiir die deutsche
Aufsichtsbehorde BaFin vom deutschen Gesetzgeber geregelt (§ 21 Abs. 3 dtWpHG).

Zu § 135:

Entspricht § 93 Abs. 1 bis 3 BorseG alt.
Zu §§ 136 und 137:

Entspricht § 94 und § 94 a BorseG alt.
Zu §§ 138 und 139:

Entspricht § 93 Abs. 4 und 5 BorseG alt.
Zu § 140:

Entspricht § 86 Abs. 6 bis 9 BorseG alt. Beziiglich der Geheimhaltungspflicht der ausgetauschten
Informationen wurde,...fiir Personen gilt, die bei den zustdndigen Behorden....arbeiten™ auf ,...flr
Personen gilt, die fiir die zustindigen Behorden...arbeiten* geéndert, da die Geheimhaltungspflicht auch
externe Auftragnehmer umfassen soll und der Wortlaut ,,Personen, die bei den zustdndigen Behorden
arbeiten™ sich nur auf eigene Arbeitnehmer beziehen konnte. Zusdtzlich werden nun auch delegierte
Rechtsakte zu der Transparenzrichtlinie beriicksichtigt.

Zu § 141:

Entspricht § 95a BorseG alt. Zusétzlich werden nun auch Verstofle von Verpflichtungen aus delegierten
Rechtsakten zu der Transparenzrichtlinie berticksichtigt.

Zu § 142:

Entspricht § 95b Abs. 1 bis 3 BorseG alt.
Zu § 143:

Entspricht § 95b Abs. 4 und 5 BorseG alt.
Zu § 144:

Entspricht § 95¢ BorseG alt.

Zu § 145:

Entspricht § 95¢ BorseG alt.

Zu § 146:

Entspricht § 95d BorseG alt.

Zu §§ 147 und 148:

Entspricht § 96a BorseG alt, wobei § 96a Abs. 1 BorseG alt aufgrund der Verfassungsbestimmung gemaf
§ 1 Abs. 1 FMABG und § 96a Abs. 3 BorseG alt aufgrund der Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG
entfallen.
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Zu § 149:

Entspricht dem vormaligen § 96 WAG 2007.
Zu § 150:

Z 1 entspricht § 96 Abs. 2 BorseG alt.

Zu Z2: ab 25.5.2018 kommt die Verordnung (EU) 2016/679 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten, zum freien Dienstverkehr und zur Aufhebung der
Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grundverordnung - DSGVO), ABL. Nr. L 119 vom 04.05.2016 S. 1 zur
Anwendung. Die derzeit geltende Form der Meldepflicht an das Datenverarbeitungsregister (§§ 17 ff
DSG 2000) wird aufgrund der Anwendung der DSGVO ab dem 25.5.2018 entfallen. Anstelle des
Meldeverfahrens sieht die DSGVO in Art. 35 die Einfiihrung einer Datenschutz-Folgenabschétzung vor.
Eine Datenschutz-Folgenabschidtzung gemall Art. 35 Abs. 1 DSGVO ist insbesondere in den Fillen des
Abs. 3 erforderlich. Art. 35 Abs. 10 DSGVO sieht unter den angefiihrten Voraussetzungen jedoch eine
Ausnahme von Datenschutz-Folgenabschitzung durch Verantwortliche fiir Verarbeitungen vor, die auf
einer Rechtsgrundlage im Recht des Mitgliedstaates, dem der Verantwortliche unterliegt, beruhen und
falls diese Rechtsvorschriften den konkreten Verarbeitungsvorgang oder die konkreten
Verarbeitungsvorgdnge regeln und bereits im Rahmen der allgemeinen Folgenabschitzung im
Zusammenhang mit dem Erlass dieser Rechtsgrundlage eine Datenschutz-Folgenabschétzung erfolgte.
Um zu vermeiden, dass flir einen Zeitraum von weniger als sechs Monaten von den Unternehmen ein
eigenes Datenschutzregime mit hohem Aufwand eingefiihrt werden muss, soll den Anwendern ermoglicht
werden, in diesem Zeitraum an Stelle des MiFID-Regimes die Anforderungen der DSGVO bereits ab dem
3.1.2018 einzuhalten.

Zu § 151:
Entspricht § 481 BorseG alt.
Zu § 152:
Entspricht § 48a BorseG alt.
Zu § 153:
Entspricht § 48b BorseG alt.
Zu § 154:
Entspricht § 48c BorseG alt.
Zu § 155:
Entspricht § 48d BorseG alt.
Zu § 156:

Entspricht § 48e BorseG alt, wobei die Abs. 5 und 6 aufgrund der Folgednderung zu § 22 Abs. 6 FMABG
entfallen.

Zu § 157:
Entspricht § 48f BorseG alt.
Zu § 158:
Entspricht § 48g BorseG alt.
Zu § 159:
Entspricht § 48h BorseG alt.

Abs. 1 entspricht der deutschen Regelung des § 4d Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes, wonach nur
konzessionierte ~ Finanzmarktteilnehmer  dieser ~ Verpflichtung  unterliegen  (Kreditinstitute,
Wertpapierfirmen, Wertpapierdienstleistungsunternehmen, Versicherungsunternehmen, Marktbetreiber,
Datenbereitstellungsdienste und Verwaltungsgesellschaften).

Die Schutzbestimmungen fiir Arbeitnehmer gemél Abs. 4 gelten unabhingig davon, ob der betreffende
Arbeitgeber selbst ein Whistleblowing-System vorsehen muss.

Zu § 160:
Entspricht § 48i BorseG alt.
Zu § 161:
Entspricht § 48j BorseG alt.
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Zu § 162:

Entspricht § 48k BorseG alt.
Zu § 163:

Entspricht § 48m BorseG alt.
Zu § 164:

Entspricht § 48n BorseG alt.
Zu § 165:

Entspricht § 480 BorseG alt.
Zu § 166:

Entspricht § 48p BorseG alt.
Zu § 167:

Entspricht § 48q BorseG alt.
Zu § 168:

Entspricht § 48r BorseG alt.
Zu § 169:

Entspricht § 48s BorseG alt.
Zu § 170:

Entspricht § 48t BorseG alt.
Zu §171:

Entspricht § 48u BorseG alt.
Zu §172:

Entspricht § 48v BorseG alt.
Zu § 173:

Entspricht § 48w BorseG alt.
Zu § 174:

Abs. 1 bis 4 entsprechen §96a BorseG alt, wobei §96a Abs.1 BorseG alt aufgrund der
Verfassungsbestimmung gemil § 1 Abs. ]| FMABG und §96a Abs.3 BorseG alt aufgrund der
Folgeénderung zu § 22 Abs. 7 FMABG entfallen. Abs. 4 entspricht § 101 Z 1 und 2 BorseG alt.

Zu § 175:

Z 1 entspricht § 101d BorseG alt. Mit dem Hinzufiigen des Datums wird klargestellt, dass sich das
Inkrafttreten auf das Bundesgesetzes, BGBI. I Nr. 76/2016 bezieht.

Zu Z2: ab 25.5.2018 kommt die Verordnung (EU) 2016/679 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten, zum freien Dienstverkehr und zur Aufhebung der
Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grundverordnung - DSGVO), ABI. Nr. L 119 vom 04.05.2016 S. 1 zur
Anwendung. Die derzeit geltende Form der Meldepflicht an das Datenverarbeitungsregister (§§ 17 ff
DSG 2000) wird aufgrund der Anwendung der DSGVO ab dem 25.5.2018 entfallen. Anstelle des
Meldeverfahrens sieht die DSGVO in Art. 35 die Einfiihrung einer Datenschutz-Folgenabschitzung vor.
Eine Datenschutz-Folgenabschétzung geméf Art. 35 Abs. 1 DSGVO ist insbesondere in den Fillen des
Abs. 3 erforderlich. Art. 35 Abs. 10 DSGVO sieht unter den angefiihrten Voraussetzungen jedoch eine
Ausnahme von Datenschutz-Folgenabschitzung durch Verantwortliche fiir Verarbeitungen vor, die auf
einer Rechtsgrundlage im Recht des Mitgliedstaates, dem der Verantwortliche unterliegt, beruhen und
falls diese Rechtsvorschriften den konkreten Verarbeitungsvorgang oder die konkreten
Verarbeitungsvorgidnge regeln und bereits im Rahmen der allgemeinen Folgenabschitzung im
Zusammenhang mit dem Erlass dieser Rechtsgrundlage eine Datenschutz-Folgenabschitzung erfolgte.
Um zu vermeiden, dass fiir einen Zeitraum von weniger als sechs Monaten von den Unternehmen ein
eigenes Datenschutzregime mit hohem Aufwand eingefiihrt werden muss, soll den Anwendern ermoglicht
werden, in diesem Zeitraum an Stelle des MiFID-Regimes die Anforderungen der DSGVO bereits ab dem
3.1.2018 einzuhalten.

Zu § 176:
Entspricht § 48y BorseG alt.
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Zu § 177:

Abs. 1,4 und 5 entsprechen § 101a BorseG alt.

Zu Abs. 2:

Diese Bestimmung dient zur groBBeren Rechtsklarheit aufgrund der Neuerlassung des BorseG 2018.
Zu Abs. 3:

Entspricht dem bereits bei der MiFID-I-Umsetzung gewéhlten Ansatz in § 96 Z 19 BorseG alt.
Zu § 178:

Entspricht § 101b Abs. 2 BorseG alt.

Zu § 179:

Entspricht § 101c BorseG alt.

Zu § 180:

Entspricht § 101d BorseG alt.

Zu § 181:

Inkafttretensbestimmung.

Zu § 182:

Aufgrund des Inkrafttretens des BorseG 2018 mit 3. Janner 2018 kann das BorseG 1989 zeitgleich
aufgehoben werden, weil das BorseG 2018 alle Regelungsinhalte der Richtlinie 2014/65/EU und des
BorseG 1989 abdeckt.

Zu Artikel 3 (Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 —- WAG 2018)
Zu§1:
ZuZ 1 bis 4:
Z 1 entspricht § 1 Z 1 des bisherigen WAG 2007 und Z 2 entspricht § 1 Z 1a des bisherigen WAG 2007.
Z 3 setzt Art. 4 Abs. 1 Nr. 2 MiFID IT um und ist § 1 Z 2 des bisherigen WAG 2007 nachgebildet.
Z 4 setzt Art. 4 Abs. 1 Nr. 3 MiFID ITum und ist § 1 Z 3 des bisherigen WAG 2007 nachgebildet.
ZuZ 5 und 6:

Diese Bestimmungen setzen Art. 4 Abs. 1 Nr. 44 und 17 der MiFID II um und entsprechen § 1 Z 4 und 5
des bisherigen WAG 2007.

Unter ,,Zertifikaten* gemif3 Z 5 lit. b sind - wie bisher - Hinterlegungsscheine zu verstehen, die anstelle
des ,hinterlegten* Wertpapiers am Kapitalmarkt handelbar sind.

VAWK

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 15 in Verbindung mit Anhang I Abschnitt C der MiFID II umgesetzt und
ist § 1 Z 6 des bisherigen WAG 2007 nachgebildet.

ZuZ8:

Lit. a bis f setzen Art.25 Abs. 4 lit.a der MiFID II um und ist § | Z 7 des bisherigen WAG 2007
nachgebildet.

ZuZ9:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 45 der MiFID II umgesetzt.
Zu Z 10:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 46 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ11:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 47 der MiFID II umgesetzt.

Unter dem Begriff ,,Zertifikate* sind geméaf Art. 2 Abs. 1 Nr. 27 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 all
jene Wertpapiere zu verstehen, die am Kapitalmarkt handelbar sind und im Falle der Tilgung einer
Anlage seitens des Emittenten Vorrang vor Aktien haben, aber nicht besicherten Anleiheinstrumenten und
anderen vergleichbaren Instrumenten nachgeordnet sind.

uZ12:
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Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 48 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ13:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 43 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ 14:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 49 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ15:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 50 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ 16:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 58 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ17:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 16 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ18:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 59 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ19:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 61 der MiFID II umgesetzt.
Zu 7 20:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 60 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ?21:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 8 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ22:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 18 der MiFID II umgesetzt.
Zu 7 23:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 19 der MiFID II umgesetzt.
Zu Z 24:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 9 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ?25:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 23 der MiFID II umgesetzt.
Zu Z 26:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 24 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ?27:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 25 der MiFID II umgesetzt.
Zu Z 28:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 20 der MiFID II umgesetzt.
Zu Z 29:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 51 der MiFID II umgesetzt.
Zu Z 30:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 11 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ31:
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Diese Bestimmung dient der Klarstellung, um auf den Unterschied zwischen Kreditinstituten geméaf3 § 1

Abs. 1 BWG und CRR-Kreditinstituten geméfl § 1 Abs. 1a Z 1 BWG hinzuweisen.
ZuZ32:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 27 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ33:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 28 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ 34:
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Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 12 des bisherigen WAG 2007.
Zu Z 35:
Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 13 des bisherigen WAG 2007.
Zu 7 36:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 14 des bisherigen WAG 2007. Der von der Richtlinie verwendete
Begriff des Kleinanlegers ist keine zutreffende Bezeichnung, da darunter auch Kunden fallen, die grofere
Volumina veranlagen. Die Verwendung des Begriffs ,Privatkunde” ist daher wie im WAG 2007
passender. Dies entspricht zudem auch der Regelung in Deutschland.

ZuZ37:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 15 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ38:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 16 des bisherigen WAG 2007.
Zu 7 39:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 17 des bisherigen WAG 2007.
Zu 7 40:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 55 lit. ¢ der MiFID II umgesetzt.
ZuZ41:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 18 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ42:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 57 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ43:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 26 der MiFID II umgesetzt.

Zu Z 44 und 45:

Der Wertpapiervermittler ist ebenso wie der vertraglich gebundene Vermittler (VGV) eine gewerblich
titige Hilfsperson fiir Wertpapierfirmen, der ihr Dienstleistungsgeschéft gemal Art. 29 Abs. 1 MiFID I
fordert. Fir die Tatigkeit beider gewerblich tétigen Hilfspersonen gilt das WAG 2007 dergestalt, dass ihr
Handeln einschlieBlich aller Gesetzesverstofle dem Rechtstriger zuzurechnen ist, fiir den sie titig werden.
Daher ist wie fiir vertraglich gebundene Vermittler zu regeln, dass sie einen in § 1 WAG 2007 zu
definierenden Regelungsgegenstand bilden, und die Regelungen beider gewerblich titigen Hilfspersonen,
der vertraglich gebundenen Vermittler und der Wertpapiervermittler, einander anzugleichen. Daher
werden auch die Wertpapiervermittler in den Begriffsbestimmungen definiert und inhaltlich im
systematischen Anschluss an den VGV in § 37 geregelt.

ZuZ 44:
Diese Bestimmung entspricht im Wesentlichen § 1 Z 20 des bisherigen WAG 2007.

Die Rechtsfigur des vertraglich gebundenen Vermittlers soll nicht bewirken, dass dieser arbeitsrechtlich
wie ein Angestellter behandelt wird. Fiir Versicherungsunternehmen besteht kein Bedarf, vertraglich
gebundene Vermittler heranzuziehen, da diese Funktion von den Versicherungsvermittlern geméfl den
§§ 137 bis 138 GewO wahrgenommen wird. Vertraglich gebundene Vermittler diirfen kiinftig auch fiir
ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen tétig werden. (vgl. Erlduternde Bemerkung zu § 26)

Zu 7 45:

Diese Bestimmung definiert den Wertpapiervermittler-Begriff und entspricht § 2 Abs. 1 Z 15 erster bis
dritter Satz des bisherigen WAG 2007. § 2 Abs. 1 Z 15 vierter und fiinfter Satz des bisherigen WAG 2007
finden sich nun in § 37 Abs. 2 und 3.

Zu Z 46:
Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 21 des bisherigen WAG 2007.
Zu Z 47:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 31 der MiFID II umgesetzt und ist § 1 Z 22 des bisherigen WAG 2007
nachgebildet.

Zu Z48:
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Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr.32 der MiFID II umgesetzt und entspricht § 1 Z 23 des bisherigen
WAG 2007.

Zu 7 49:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 33 der MiFID II entspricht § 1 Z 24 des bisherigen WAG 2007.
Zu Z 50:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 35 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ51:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 26 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ52:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 32 des bisherigen WAG 2007.
Zu Z 54:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 36 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ55:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 37 der MiFID II umgesetzt.

Zu Z 56:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 39 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ 57:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 40 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ 58:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 41 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ59:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 42 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ 60:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 52 der MiFID II umgesetzt.
ZuZ61:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 53 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ 62:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 54 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ 63:

Hiermit wird Art. 4 Abs. 1 Nr. 63 der MiFID II umgesetzt.

ZuZ 64:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 28 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ 65:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 29 des bisherigen WAG 2007.
Zu Z 66:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 30 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ67:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 31 des bisherigen WAG 2007.
ZuZ 68:

Diese Bestimmung entspricht § 1 Z 34 des bisherigen WAG 2007.
Zu §2:

Hiermit wird Art. 2 der MiFID II umgesetzt. Art. 2 Abs. 3 und 4 der MiFID II richtet sich an die ESMA
bzw. die EU-Kommission und wurden daher nicht umgesetzt. Wie bei der Umsetzung von MiFID I sind
Art.2 Abs.1 lit.1 und m der MIFID II nicht umzusetzen, da diese auf andere Mitgliedstaaten
zugeschnittene Ausnahmetatbestéinde darstellen. § 2 Abs. 1 Z 15 des bisherigen WAG 2007 findet sich
nicht mehr in der Ausnahmebestimmung, sondern in § 1 Z 42 und § 35 Abs. 1 bis 3.
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Zu Abs. 1:

Z 1 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. a der MiFID II um und entspricht § 2 Abs. 1 Z 1 des bisherigen WAG 2007.
Z 2 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. b der MiFID II um und entspricht § 2 Abs. 1 Z 2 des bisherigen WAG 2007.
Z 3 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. f der MiFID II um und entspricht § 2 Abs. 1 Z 3 des bisherigen WAG 2007.
Z 4 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. g der MiFID II um und entspricht § 2 Abs. 1 Z 4 des bisherigen WAG 2007.
Z 5 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. ¢ der MiFID II um und entspricht § 2 Abs. 1 Z 5 des bisherigen WAG 2007.
Z 6 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. d der MiFID II um.

Z 7 und 8 setzen Art. 2 Abs. 1 lit. h erster Halbsatz der MiFID II um und entsprechen § 2 Abs. 1 Z 7 und
8 des bisherigen WAG 2007.

Z 9 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. h zweiter Halbsatz der MiFID II um.

Z 10 und 11 setzen Art.2 Abs. 1 lit. i der MiFID II um und entsprechen § 2 Abs. 1 Z9 und 10 des
bisherigen WAG 2007.

Z 12 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. e der MiFID II um.

Z 13 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. j der MiFID II um. Die einschldgige Rechtsgrundlage fiir die Anforderung der
FMA bietet § 22b Abs. 1 FMABG (unerlaubter Geschiftsbetrieb). Die Aufsichtsbefugnisse gemafl § 90
Abs. 3 Z 1 und 2 kdnnen hingegen nicht angewandt werden.

Z 14 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. k der MiFID II um und entspricht § 2 Abs. 1 Z 12 des bisherigen WAG 2007.
Z 15 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. n der MiFID II um.

Z 16 setzt Art. 2 Abs. 1 lit. o der MiFID II um.

Zu Abs. 2:

Abs. 2 entspricht § 2 Abs. 2 des bisherigen WAG 2007.
Zu Abs. 3:

Abs. 3 entspricht § 2 Abs. 3 des bisherigen WAG 2007.
Zu Abs. 4:

Abs. 4 setzt Art. 1 Abs. 5 der MiFID II um.

Zu Abs. 5:

Abs. 5 setzt Art. 2 Abs. 2 der MiFID II um.

Zu § 3:

Abs. 1 setzt Art. 4 Abs. 1 Nr. 1 MiFID II um.

Abs. 2 setzt Art. 5 Abs. 1 sowie Art. 7 Abs. 1 MiFID II hinsichtlich des Konzessionserfordernisses um.
Abs.2 Z 1 bis 3 enthalten die bisherigen Konzessionstatbestinde geméf des fritheren § 3 Abs. 2
WAG 2007. Dabei entspricht die Annahme und Ubermittlung von Auftrigen der Abschlussvermittlung.
Abs. 2 Z 4 enthilt den Konzessionstatbestand ,,Betrieb eines multilateralen Handelssystems*, Z 5 enthilt
den neuen Konzessionstatbestand ,,Betrieb eines organisierten Handelssystems™ und setzt Art. 5 Abs. 2
MiFID II um. Die genaue Umschreibung der Konzessionstatbestinde ist den Begriffsbestimmungen zu
entnehmen.

Abs.3 setzt Art.6 Abs.1 MIFIDII hinsichtlich der in Anhangl Abschnitt B genannten
Nebendienstleistungen um, fiir diese ist eine gesonderte Konzession nicht erforderlich.

Abs. 4 behiélt die bisherige Abgrenzung zwischen BWG- und WAG-Berechtigungen bei.

Abs. 5 stellt entsprechend der bisherigen Systematik eine Auflistung der Konzessionsvoraussetzungen dar
und enthélt die Umsetzung folgender Bestimmungen der MiFID II:

Z 1: Art. 4 Z 1 Unterabsatz 1 hinsichtlich der Rechtsform (juristische Person).
Z 2: Art. 15 hinsichtlich des Anfangskapitals.
Z 3: Art. 9 Abs. 3 und 4 hinsichtlich der Geschiftsleiterqualifikation.

Z 4: Durch die Anderung im Vergleich zu § 3 Abs. 5 Z 4 WAG 2007 soll legistisch noch deutlicher als
bisher klargestellt werden, dass nach der Absicht des Gesetzgebers nicht jegliche Hingabe von Geldern
durch Kunden an eine Wertpapierfirma ein konzessionwidriges Aneignen und Halten von Geldern
auslosen kann, sondern es sich dafiir jedenfalls um fremde Gelder, dh Gelder, fiir die ein
Riickzahlungsanspruch besteht, handeln muss. Bereits auf Basis des bisherigen Gesetzeswortlauts im
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WAG 2007 schien diese Voraussetzung durch die Formulierung ,,/...] die das Halten von Geld,
Wertpapieren oder sonstigen Instrumenten von Kunden umfassen, so dass das Unternehmen
diesbeziiglich zu keiner Zeit Schuldner seiner Kunden werden kann* an sich eindeutig festgelegt. Geld,
Wertpapiere oder sonstige Instrumente von Kunden miissen also von einer Wertpapierfirma einem
Kunden — eben im Zusammenhang mit deren ,,Halten” durch die Wertpapierfirma — geschuldet werden'.
Im Hinblick darauf, dass im Rahmen kiirzlich erfolgter Judikatur des Obersten Gerichtshofs (siche etwa 8
Ob 45/13w, 4 Ob 89/13m, 6 Ob 98/13z, 6 Ob 119/15s, 4 Ob 141/15m) eine rechtliche Wiirdigung und
Einbeziehung insbesondere der Riickzahlbarkeitsthematik kaum erfolgt ist, soll es zu einer noch stérkeren
Verdeutlichung der Kriterien des Grundtatbestandes eines Anlegerentschidigungsfalles kommen, wie er
auch unionsrechtlich vorgesehen ist.

Dass nicht jegliches Hingeben von Geldern an eine Wertpapierfirma ein unzuldssiges Halten dieser
Gelder auslosen kann, ergibt sich bereits unzweifelhaft aus der Tatsache, dass eine Wertpapierfirma
ansonsten nicht in der Lage wére, Eigenkapital zu generieren, bzw. dieses absurderweise nur unter
Verstol gegen ihre Konzession tun konnte; zum Vorhalten von Eigenkapital ist sie aber gesetzlich
verpflichtet (siche § 3 Abs. 6 und § 9 WAG 2007 beziehungsweise kiinftig § 3 Abs. 6 und § 10 sowie
Teil 3 Titel I Kapitel 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013). Die Wertpapierfirma wiirde sich also dieser
Auslegung folgend in einem Teufelskreis befinden: Entweder sie hélt konzessionswidrig kein
Eigenkapital vor, oder sie nimmt Eigenkapital auf und hélt dadurch konzessionswidrig ,,Kundengelder.
Generiert die Wertpapierfirma demgemdf3 also Eigenkapital (oder emittiert sie eigenkapitaldhnliche
Instrumente), und folgt man gleichzeitig der Rechtsauslegung des OGH, so hétte dies dariiber hinaus die
folgenden rechtspolitisch génzlich unerwiinschten Folgen: Eine solche Investition in eine
Wertpapierfirma wire fiir den Gesellschafter oder sonstigen Investor laut Judikatur des OGH via die
Bestimmungen der Anlegerentschadigung gemafl den §§ 75ff WAG 2007 (beziehungsweise kiinftig
aufgrund der Nachfolgebestimmungen des WAG 2018) grundsétzlich jedenfalls bis 20 000 Euro
»Kkapitalgarantiert”, da ja durch die Entgegennahme von (Kunden-)Geldern sofort konzessionswidriges
(und somit rechtswidriges) Halten von Geldern beziehungsweise ,rechtswidriges Zueignen von
Kundengeldern® vorliegen wiirde, was wiederum im Entschadigungsfall gemi3 § 73 Abs.2 einen
Entschddigungsanspruch gemiB3 den §§ 73ff WAG auslosen wiirde (Ausnahmen von dieser
Kapitalgarantie sieht der OGH in diesem Zusammenhang — unter Bezugnahme auf den Anhang I Nr. 4
der Richtlinie 97/9/EG — nur in jenen Fillen als zuldssig, in denen es sich um Gesellschafter handelt, die
mindestens 5% des Kapitals der Wertpapierfirma halten (siche dazu im Detail die Erlduterungen zu § 73
Abs. 3 unten); das unternehmerische Risiko eines Gesellschafters im Rahmen der eben beschriebenen
Grenzen sowie das Emittentenrisiko fiir Kéufer eigenkapitaldhnliche Instrumente in seiner Gesamtheit
wiirde sohin auf Basis der Judikatur des OGH durch das System der Anlegerentschidigung bis zur Héhe
der gesetzlich gewihrleisteten Anlegerentschiadigung automatisch versichert sein.

In diesem Zusammenhang ist zur Unterstiitzung der oben ausgefiihrten Argumentation auch ein Blick auf
die Entstehungsgeschichte des §3 Abs.5 Z4 WAG 2007 sinnvoll: Diese Bestimmung fand sich
vollkommen wortgleich bereits im Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG), BGBI. Nr. 753/1996, dort als § 20
Abs. 1 Z4 WAG. In den erlduternden Bemerkungen wurde damals dazu Folgendes ausgefiihrt (Erl RV
369 BIgNR XX. GP, 65): ,,Die Abgrenzung zwischen Kreditinstituten, die zur Gdnze dem BWG
unterliegen, und sonstigen Anbietern von Wertpapierdienstleistungen wurde nun in der Weise
vorgenommen, dafs alle jene Wertpapierdienstleistungen einer Bankkonzession bediirfen, bei denen die
Anbieter durch das Halten von Geld oder Wertpapieren von Kunden deren Schuldner werden kénnen
(Abs. 1 Z4).“ Dies bedeutet wiederum, dass durch diese Bestimmung Wertpapierfirmen die
Durchfiihrung von (Wertpapier-)Dienstleistungen bzw. sonstiger Tétigkeiten, wie etwa Eigenemissionen,
nur in jenem Ausmal} untersagt werden sollte, als dass diese konzessionierten Kreditinstituten geméf
BWG vorbehalten sind. Ein konzessionswidriges Verhalten im Sinne eines Verstofes gegen § 20 Abs. 1
Z 4 WAG (alt) beziechungsweise im Sinne der deckungsgleichen Nachfolgebestimmung des § 3 Abs. 5
Z 4 WAG 2007 konnte daher nach dem eindeutigen Willen des Gesetzgebers nur dann vorliegen, wenn
ein ,,Halten von Geldern, Wertpapieren oder sonstigen Instrumenten von Kunden® durch eine
Wertpapierfirma unter den Tatbestand eines konzessionspflichtigen Bankgeschiftes gemall § 1 Abs. 1
BWG subsumiert werden konnte, wobei im gegebenen Zusammenhang natiirlich insbesondere § 1 Abs. 1
Z 1 und 5 BWG von Relevanz sind. Erfordern bestimmte Handlungen keine Konzession nach § 1 Abs. 1

1 Zur Eigenschaft einer Wertpapierfirma als ,Schuldner eines Anlegers siche auch OBA 214, 838:
Anlegerentschadigung geméB § 75 WAG fiir geschidigte AvW-Genussscheininhaber (Rabl/Foglar-Deinhardstein);
B. Raschauer/N. Raschauer, Unmittelbare Anwendbarkeit der Anlegerentschidigungsrichtlinie? OZW 2014, 2;
Lindner, Von Amis zu AvW — die Anlegerentschddigung gem §§ 75 WAG, VbR 2015/52.
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BWG, so konnten sie sohin auch nicht wider die Vorgaben des § 3 Abs. 5 Z4 WAG 2007 sein. Eine
Auseinandersetzung mit dieser Thematik sucht man in den oben zitierten, einschldgigen Entscheidungen
des OGH im Zusammenhang mit der Frage, ob Kundengelder konzessionswidrig, also rechtswidrig
zugeeignet wurden — und daran kniipft der OGH ja in weiterer Folge auch einen von ihm angenommenen
Riickzahlungsanspruch gegen die Wertpapierfirma — leider vergebens.

Ziel der gegenstindlichen gesetzlichen Klarstellung soll daher sein, dass sich die Rechtsprechung kiinftig
jedenfalls mit dem rechtlichen Hintergrund bzw. Zweck einer Zahlung an eine Wertpapierfirma und deren
vermdgensrechtlichen Folgen detailliert auseinandersetzen muss, bevor schlicht jegliche Hingabe von
Geldern an eine Wertpapierfirma undifferenziert als Aneignung und ,verbotenes Halten von
Kundengeldern® mitsamt Riickzahlungsanspruch qualifiziert wird und es folglich auf dieser Basis unter
Umsténden sogar zur Konstruktion eines Entschiddigungsanspruchs gemifl den Regelungen der §§ 73ff
kommen kann. Fiir die Einschédtzung, wann es sich um riickzahlbare (das heifit ,,geschuldete®) und somit
»~iremde Gelder handelt, insbesondere die diesbeziigliche Differenzierung bei der Emission von
Finanzinstrumenten, kann an dieser Stelle insbesondere auf die Judikatur des VwGH (2005/17/0195,
2006/17/0006, 2008/17/0226, insbesondere 2008/17/0034) und Literatur
(Waldherr/Ressnik/Schneckenleitner in Dellinger, BWG (8. Lfg) § 1 Rz 14 bis 28) verwiesen werden;
dabei ist insbesondere die Frage von Relevanz, ob es sich bei dem Erwerb von Finanzinstrumenten im
Kern lediglich um einen Vermogensverwaltungsauftrag handelt oder Gelder hingegeben wurden, um sich
am Risiko des Unternehmens zu beteiligen und folglich die Gelder in das Gesellschaftsvermdgen und
Eigentum der Gesellschaft iibergegangen sind.

Soweit der Verkauf von bestimmten Finanzinstrumenten von einer Wertpapierfirma selbst sohin nicht zu
einem unzuldssigen unmittelbaren Halten von Kundengeldern durch die Wertpapierfirma fiihrt, kann
selbstverstiandlich schon gar nicht darauf geschlossen werden, dass ein (mittelbares) Halten solcher
fremden Gelder vorliegt, wenn ein Unternehmen gleichartige Finanzinstrumente ausgibt, das mit einer
Wertpapierfirma gesellschaftsrechtlich oder sonst rechtlich oder wirtschaftlich verbunden ist. Es ist
vielmehr logisch, dass eine Handlung (also etwa die VerduBerung von bestimmten eigenen
Finanzinstrumenten), die durch eine Wertpapierfirma unmittelbar und konzessionskonform gesetzt
werden darf, erst recht durch ein Unternehmen gesetzt werden darf, das mit dieser Wertpapierfirma eine
,wirtschaftliche Einheit* bildet. Wenn der direkte Verkauf von eigenen Finanzinstrumenten durch eine
Wertpapierfirma kein unmittelbares Halten von Kundengeldern auslost, so kann der Verkauf von
artgleichen eigenen Finanzinstrumenten durch eine Tochter oder Mutter einer Wertpapierfirma auch nicht
zu einem konzessionswidrigen, ndmlich einem ,,mittelbaren” Halten von Geldern durch die involvierte
Wertpapierfirma fiihren. Dies bestétigt auch ein Blick auf § 75 Abs. 6 WAG 2007 bezichungsweise
kiinftig § 73 Abs. 7: So hat diesen Bestimmungen folgend eine Wertpapierfirma ihre Privatkunden
spétestens bei Vertragsabschluss auf einem dauerhaften Datentrdger darauf hinzuweisen, wenn sie in ihre
Geschiftstatigkeit mit dem Kunden ,Eigenprodukte” einbezieht; als Eigenprodukte gelten alle
Finanzinstrumente, deren Vertrieb fiir die Wertpapierfirma, fiir ein mit dieser verbundenes Unternehmen
oder flir ecine relevante Person dieser Wertpapierfirma einen {iber das Entgelt fiir die
Wertpapierdienstleistung hinausgehenden direkten oder indirekten wirtschaftlichen Vorteil zur Folge hat.
Klar ersichtlich ist aus dieser Bestimmung also, dass der Gesetzgeber sehr wohl den Vertrieb von
Eigenprodukten einer Wertpapierfirma durch die Wertpapierfirma fiir zuldssig erachtet und dabei nicht
automatisch von einem konzessionswidrigen Verhalten der Wertpapierfirma ausgeht, die Einbeziehung
von Eigenprodukten aber sehr wohl erh6hte Informationspflichten gegeniiber dem Kunden auslésen soll.

Dass die durch diese Bestimmung verponte Schuldnereigenschaft der Wertpapierfirma nur dann
tatbestandsmaBig vorliegen kann, wenn gerade im Zusammenhang mit den durch eine Wertpapierfirma
gehaltenen Geldern, Wertpapieren oder sonstigen Instrumenten ein Riickzahlungsanspruch beziiglich der
Gelder (und somit eine Kategorisierung als ,.fremd®) oder ein Herausgabeanspruch beziiglich der
Wertpapiere oder Instrumente entstanden ist, soll im Vergleich zu § 3 Abs. 5 Z 4 WAG 2007 zusétzlich
auch noch durch eine Adaption des letzten Halbsatzes dieser Bestimmung verdeutlicht werden
(Einfiigung der Formulierung ,,wegen der Erbringung solcher Titigkeiten* anstatt der bereits bisher
verwendeten Formulierung ,, diesbeziiglich ™).

Z 5: Art. 18 hinsichtlich des Handels und Abschlusses von Geschéften iiber MTF und OTF.

Z 6: Durch Verweis auf § 5 Abs. 1 BWG werden folgende Richtlinienbestimmungen umgesetzt:
Art. 7 Abs. 2 und Art. 16 Abs. 4 durch § 5 Abs. 1 Z2 BWG;

Art. 10 Abs. 1 durch § 5 Abs. 1 Z 3 BWG;

Art. 10 Abs. 2 durch § 5 Abs. 1 Z 4 und 4a BWG;

Art. 9 Abs. 3 und 4 durch § 5 Abs. 1 Z 6, 7 und 9 BWG;
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Art. 9 Abs. 6 durch § 5 Abs. 1 Z 12 BWG;
Art. 5 Abs. 4 durch § 5 Abs. 1 Z 14 BWG.
Im Ubrigen setzt der letzte Satz den Art. 7 Abs. 3 MiFID II um.

Abs. 6 setzt das Anfangskapitalerfordernis gemal Art. 15 MiIFID II um. Die Herabsetzung des
erforderlichen Anfangskapitals von 125000 Euro auf 50000 Euro fiir Wertpapierfirmen, die
Portfolioverwaltung geméall § 3 Abs. 2 Z 2 erbringen, erfolgt aufgrund der Ausiibung des Mitgliedstaaten-
Wahlrechts gemd3 Art.31 Abs.1 lit.a der Richtlinie 2013/36/EU. Mit der Mboglichkeit fiir
Wertpapierfirmen, statt des Anfangskapitals in Hohe von 50 000 Euro gemidl Abs.6 Z 1 eine
Berufshaftpflichtversicherung abzuschlieBen, wird Art.31 Abs. 1 lit. b der Richtlinie 2013/36/EU
umgesetzt. Mit der Mdglichkeit fiir Wertpapierfirmen, die zugleich Versicherungsvermittler sind, statt des
im Vergleich zu Abs. 6 Z | herabgesetzten erforderlichen Anfangskapitals in Hohe von 25 000 Euro eine
Berufshaftpflichtversicherung abzuschlielen, wird Art. 31 Abs. 2 der Richtlinie 2013/36/EU umgesetzt.

Abs. 7 stellt klar, dass Wertpapiervermittler gesondert die Ausiibung ihrer Tétigkeiten bei der Erteilung
oder Erweiterung der Konzession ausdriicklich zu beatragen haben und setzt Art. 6 Abs. 2 MiFID II um.

Abs. 8 und 9 stellen die Art, den Umfang und die Vorgehensweise der Konzessionserteilung klar.

Abs. 10 regelt die Voraussetzungen fiir den Vertrieb von Anteilen an AIF.

Mit dem Abs. 11 wird der Art. 5 Abs. 3 MiFID II umgesetzt.

Mit dem Abs. 12 wir der Art. 6 Abs. 3 MiFID II umgesetzt.

Im Ubrigen entspricht der § 3 im Wesentlichen dem fritheren § 3 WAG 2007.

Zu § 4:

Von der in Art. 3 der MiFID II eingerdumten fakultativen Ausnahme wird im Wesentlichen im bisherigen
Umfang Gebrauch gemacht (vgl. § 4 des bisherigen WAG 2007). Die Ausnahme ist deshalb erforderlich,
da das volle Ausmal3 an Organisationserfordernissen der MiFID II von Unternehmen, die nur einen
eingeschriankten Tatigkeitsumfang ausiiben und entweder Einzelunternehmen sind oder nur {iber wenige
Mitarbeiter verfiigen, nicht erfiillt werden kann. Diesem Umstand trigt auch die MiFID II in Art. 3
Rechnung, wobei die Tatigkeit dieser Unternechmen nach nationalen Vorschriften konzessioniert und
geregelt sein muss und die Dienstleistungs- und Niederlassungsfreiheit nicht zusteht. Beide

Voraussetzungen werden erfiillt. Auch den Erfordernissen des Anlegerschutzes wird entsprochen, da die
kundenbezogenen Wohlverhaltensregeln auch fiir WPDLU weiterhin gelten sollen.

Abs. 1 setzt Art. 3 Abs. 1 und 3 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 4 Abs. 1 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 2 legt die organisatorischen Anforderungen fest, die von WPDLU nicht erfiillt werden miissen, und
setzt Art. 3 Abs. 2 der MiFID Il um. In Abs. 2 Z 2 in Verbindung mit Abs. 3 wird von dem in Art. 3
Abs. 2 zweiter UAbs. zweiter Satz der MiFID II eingerdumten Wahlrecht Gebrauch gemacht. Abs. 2 und
3 entsprechen im Wesentlichen § 4 Abs. 2 und 3 WAG 2007. Allerdings hat das WPDLU nicht wie bisher
die Moglichkeit, zwischen der Mitgliedschaft in einer Anlegerentschidigungseinrichtung oder dem
Abschluss einer addquaten Berufshaftpflichtversicherung zu wiéhlen, sondern hat jedenfalls eine
Berufshaftpflichtversicherung abzuschlieBen. Damit hat das WPDLU dem Kunden im Hinblick auf den
Umfang, das Risikoprofil und die Rechtsform des Unternehmens einen mit der Anlegerentschadigung
(§§ 73 bis 76) vergleichbaren Schutz zu bieten.

Abs. 4 entspricht § 4 Abs. 4 des bisherigen WAG 2007.

Art. 3 Abs. 4 und 5 der MiFID II verpflichten den Mitgliedstaat direkt und wurden daher nicht in den
Text aufgenommen.

Zu§s:
Diese Bestimmung entspricht § 4a des bisherigen WAG 2007.
Zu §6:

Setzt Art. 8 MiFID II um und nennt Fille, in denen die FMA einerseits die Konzession zuriicknehmen
kann (Abs. 1) und andererseits die Verpflichtung zur Zuriicknahme hat (Abs. 2). Abs. 3 regelt die
Moglichkeit die Konzession zuriickzulegen unter der Voraussetzung, dass zuvor sidmtliche
Wertpapierdienstleistungen abgewickelt wurden (vgl. auch § 7 Abs.2 InvFG 2011 und §9 Abs. 2
AIFMG). Zudem entspricht er dem fritheren § 5 WAG 2007.
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Zu§7:

Diese Bestimmung entspricht im Wesentlichen § 6 des bisherigen WAG 2007. Der Verweis in Abs. 1 auf
§ 39 BWG ist auf §39 Abs.1 BWG einzuschrinken, da die iibrigen Bestimmungen Bezug auf
kreditinstitutsimmanente Risiken bzw. Eigenschaften nehmen und daher auf Wertpapierfirmen und
Wertpapierdienstleistungsunternehmen nicht anwendbar sind.

Zu§8s:

Diese Bestimmung entspricht im Wesentlichen §7 des bisherigen WAG 2007. Die
Verschwiegenheitspflicht umfasst mit dem neu eingefiigten Verweis auf § 3 Abs.2 Z 1 bis 3 nunmehr
auch die Anlageberatung. Die bisherige FEinschrinkung der Verschwiegenheitspflicht auf die
Portfolioverwaltung sowie die Annahme und Ubermittlung von Kundenauftriigen entstammt dem § 21a
des Wertpapieraufsichtsgesetzes — WAG, BGBI. Nr. 753/1996, der die Anlageberatung noch nicht als
Wertpapierdienstleistung kannte. Eine Weiterfilhrung dieser Einschrinkung ist deshalb nicht mehr
notwendig.

Zu §9:

Diese Bestimmung entspricht § 8 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 10:

Diese Bestimmung entspricht § 9 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 11:

Diese Bestimmung entspricht § 9a des bisherigen WAG 2007.
Zu § 12:

Hiermit wird Art. 9 der MiFID II umgesetzt.

Zu Abs. 1:

Hiermit wird Art. 9 Abs. 1 der MiFID II umgesetzt.

Es ist darauf hinzuweisen, dass die ESMA und die EBA gemil Art. 9 Abs. 1 UAbs. 2 der MiFID II
gemeinsam Leitlinien zu den in Artikel 91 Abs. 12 der Richtlinie 2013/36/EU aufgefiihrten Elementen
erlassen.

In Abs. 1 wird nicht auf inldndische Rechtsvorschriften, sondern auf die Richtlinie 2013/36/EU (CRD 1V)
verwiesen, da aufgrund der Komplexitdt der innerstaatlichen CRD IV-Umsetzung eine fiir den
Rechtsanwender uniibersichtliche Verweisanhéufung entstehen wiirde. So wére hier ndmlich ein Verweis
auf folgende Bestimmungen vorzunehmen gewesen: §§ 5 Abs. 1 Z 9a (Art. 91 Abs. 2 CRD IV), §§ 28a
Abs. 1 und 2 BWG und § 17 Abs. 10 SpG (Art. 88 Abs. 1 lit. e CRD IV), §§ 28a Abs. 2a (Art. 88 Abs. 1
erster und letzter UA CRD IV), 29 (Art. 88 Abs. 2 Art. 91 Abs. 1 2. Satz und Abs. 10 CRD IV), 28a
Abs. 2b (Art. 88 Abs. 1 lit. d CRD 1V), 28a Abs. 3 Z 2 (Art. 91 Abs. 8 CRD 1V), 28a Abs. 5 Z 2 (Art. 91
Abs. 8 CRD1V), 28a Abs. 5 Z 3 (Art. 91 Abs. | erster UA iVm Art. 91 Abs. 1 Nummer 7 CRD IV), 28a
Abs. 5 Z5 (Art. 91 Abs.2 CRD1V), 28a Abs. 6 (Art. 91 Abs. 9 CRD IV), 39, 43, 44 und § 98 Abs. 2
BWG (Art. 88 Abs. 1 lit. b und ¢ CRD IV).

Die ESMA und die EBA erlassen gemeinsam Leitlinien zu den in Art. 91 Abs. 12 der
Richtlinie 2013/36/EU aufgefiihrten Elementen.

Zu Abs. 2:
Hiermit wird Art. 9 Abs. 2 der MiFID II umgesetzt.

Die EBA und die ESMA haben gemdB Art.9 Abs.2 UAbs.2 der MIiFIDII die Einholung der
Informationen {iber Genehmigungen gemdB3 UAbs.1 des Abs.2 und Art.91 Abs.6 der
Richtlinie 2013/36/EU mit Bezug auf Wertpapierfirmen abzustimmen.

Die EBA und die ESMA stimmen die Einholung der Informationen gemif diesem Absatz und Art. 91
Abs. 6 der Richtlinie 2013/36/EU mit Bezug auf Wertpapierfirmen ab.

Zu Abs. 3 bis 6:

Hiermit wird Art. 9 Abs. 3 der MiFID II umgesetzt.
Zu Abs. 7:

Hiermit wird Art. 9 Abs. 4 der MiFID II umgesetzt.
Zu Abs. 8:

Hiermit wird Art. 9 Abs. 5 der MiFID II umgesetzt.
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Art. 9 Abs. 6 Unterabsatz 1 der MiFID II ist bereits im Konzessionstatbestand durch den Verweis auf die
betreffenden BWG-Bestimmungen erfasst.

Das in Art.9 Abs. 6 Unterabsatz2 der MIFIDII eingerdumte Wahlrecht wird im vorliegenden
Gesetzentwurf nicht ausgeiibt, da das aus derzeitiger Sicht nicht erforderlich ist. Ein derartiges Wahlrecht
sah auch schon MiFID I vor, wovon auch damals nicht Gebrauch gemacht wurde.

Zu §13:

Abs. 1 setzt Art. 10 Abs. 1 Unterabsatz 1 der MiFID II um und entspricht § 11 Abs. 1 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 2 setzt Art. 10 Abs. 3 der MiFID II um und entspricht § 11 Abs. 5 des bisherigen WAG 2007.

Art. 10 Abs. 1 Unterabsatz 2 und 3 sowie Abs. 2 der MiFID II werden nicht direkt umgesetzt, da sie
bereits durch den Konzessionstatbestand erfasst sind. Wenn die Anforderungen in diesen Bestimmungen
nicht erfiillt werden, kann die FMA die Konzession entziehen.

Zu § 14:

Abs. 1 setzt Art. 11 Abs. 1 Unterabsatz 1 der MiFID II um und entspricht § 11 Abs. 2 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 2 setzt Art. 11 Abs. 1 Unterabsatz 2 der MiFID II um und entspricht § 11 Abs. 3 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 3 setzt Art. 11 Abs. 1 Unterabsatz 4 der MiFID II um.
Abs. 4 setzt Art. 11 Abs. 3 der MiFID II um und entspricht § 11 Abs. 4 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 5 setzt Art. 11 Abs. 4 der MiFID II um. Als Rechtsfolge bei Erwerb einer qualifizierten Beteiligung
entgegen einer Untersagung durch die FMA ist in Anlehnung an § 20 Abs. 4 BWG das automatische
Ruhen der Stimmrechte vorgesehen. Das Ruhen der Stimmrechte dient als Ersatz fiir die in Art. 11 Abs. 4
MiIFID II vorgesehenen Sanktionen (das Aussetzen der Stimmrechte, das ungiiltig Erkldren der
Stimmrechtsausiibung sowie die Nichtigerklirung der Stimmrechtsausiibung), die nicht dem
osterreichischen Aktienrecht entsprechen.

Abs. 6 sicht in Anlehnung an § 20 Abs. 6 BWG die Bestellung eines Treuhdnders durch das zustindige
Gericht vor, um der Entscheidungsunféhigkeit der Haupt- bzw. Generalversammlung durch das Ruhen
der Stimmrechte vorzubeugen. Betreffend den Anforderungen an den Treuhénder ist gemédfl dem Verweis
in § 3 Abs. 5 Z 6 die Bestimmung des § 5 Abs. 1 Z 3 BWG anzuwenden.

Art. 11 Abs. 2 der MiFID II wird nicht direkt umgesetzt, da es in Osterreich keine unterschiedliche
Behordenzustindigkeit gibt. Die FMA ist als Universalaufsicht im Bereich der Finanzmarktaufsicht
sowohl fiir Kreditinstitute als auch fiir Wertpapierfirmen und Wertpapierdienstleistungsunternehmen
sowie OGAW zustindig.

Zu § 15:
Diese Bestimmung setzt Art. 12 der MiFID II um und entspricht § 11a des bisherigen WAG 2007.

Abs. 5 und 6 setzen Art. 11 Abs. 2 der MiFID II um und entsprechen § 11a Abs. 5 und 6 des bisherigen
WAG 2007.

Zu § 16:
Diese Bestimmung setzt Art. 13 der MiFID II um und entspricht § 11b des bisherigen WAG 2007.
Zu § 17:

Hiedurch wird Art. 34 MiFID II umgesetzt und zwar fiir die Tétigkeiten, soferne sie vom EU-Ausland aus
im Wege der Dienstleistungsfreiheit in Osterreich betricben werden. Damit richtet sich diese Bestimmung
an Wertpapierfirmen und Kreditinstitute, die iiber keine Zulassung der FMA verfiigen, sondern von der
zustandigen Behorde eines anderen EU-Mitgliedstaates zugelassen und beaufsichtigt werden. § 17 enthalt
die Verfahrensvorschriften, die ein derartiges Unternehmen dennoch einhalten muss, um in Osterreich
erlaubtermafien tdtig zu werden. Art34 Abs.8 und 9 MIFID II richten sich an die ESMA, ecine
Umsetzung unterblieb daher.

Zu § 18:

Hiedurch wird Art. 34 MiFID II umgesetzt und zwar fiir die Titigkeiten die von Osterreich aus im EU-
Ausland betrieben werden. Sofern Wertpapierfirmen oder Kreditinstitute, die iiber eine Konzession der
FMA verfiigen im EU-Ausland im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs titig werden wollen, haben
sie die Verfahrensregeln gemif dieser Bestimmung einzuhalten. Die Anzeigepflicht des Abs. 5, der
Art. 34 Abs. 7 MIiFID II umsetzt, bezieht sich auf den Betrieb eines MTF oder OTF und richtet sich
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sowohl an Wertpapierfirmen, als auch an Marktbetreiber. Art. 34 Abs. 8 und 9 MiFID II richten sich an
die ESMA, eine Umsetzung unterblieb daher.

Zu § 19:

Hiedurch wird Art. 35 MiFID II umgesetzt und zwar fiir den Fall, dass ein Unternchmen, das eine
Zulassung in einem anderen EU-Mitgliedstaat aufweist und in Osterreich eine Zweigniederlassung
errichten will. Damit richtet sich diese Bestimmung an Wertpapierfirmen und Kreditinstitute, die iiber
keine Zulassung der FMA verfiigen, sondern von der zustindigen Behorde eines anderen EU-
Mitgliedstaates zugelassen und beaufsichtigt werden. § 20 enthélt die Verfahrensvorschriften, die ein
derartiges Unternehmen dennoch einhalten muss, um in Osterreich erlaubtermafen titig zu werden.
Art. 35 Abs. 1 erster Unterabsatz MiFID II enthilt eine Anordnung an den Gesetzgeber und wurde daher
im Text selbst nicht umgesetzt. Art. 35 Abs. 11 und 12 MiFID II richten sich an die ESMA, eine
Umsetzung unterblieb daher.

Zu § 20:

Hiedurch wird Art. 35 MiFID II umgesetzt und zwar fiir den Fall, dass ein Unternehmen, das iiber eine
inldndische Zulassung verfiigt, in einem anderen EU-Mitgliedstaat eine Zweigniederlassung errichten
will. Soferne Wertpapierfirmen oder Kreditinstitute, die iiber eine Konzession der FMA verfiigen im EU-
Ausland im Wege der Niederlassungsfreiheit tatig werden wollen, haben sie die Verfahrensregeln gemél
dieser Bestimmung einzuhalten. Art. 35 Abs. 1 erster Unterabsatz MiFID II enthélt eine Anordnung an
den Gesetzgeber und wurde daher im Text selbst nicht umgesetzt. Art. 35 Abs. 11 und 12 MiFID II
richten sich an die ESMA, eine Umsetzung unterblieb daher.

Gemil Abs. 6 sind Kreditinstute verpflichtet, bei Heranziehung von vertraglich gebundenen Vermittlern,
die in einem anderen Mitgliedstaat ansdssig sind, die in Abs. 1 genannten Informationen an die FMA zu
iibermitteln. Diese Verpflichtung gilt als erfiillt, wenn in demselben Mitgliedstaat bereits eine Zweigstelle
des Kreditinstituts errichtet wurde und die in Abs. 1 genannten Informationen deshalb bereits an die FMA
iibermittelt wurden.

Zu §21:

Drittlandfirmen, also Unternehmen, die tber keine entsprechende Zulassung der zusténdigen Behorde
eines EU-Mitgliedstaates verfiigen, kdnnen in Osterreich eine Zweigniederlassung errichten und diese
sind dann dieses Zweigniederlassung entsprechend den Vorschriften fiir Drittlandsfirmen zuzulassen.
Damit wird Art. 39 MiFID II umgesetzt. Art. 39 MiFID II gewahrt den Mitgliedstaaten eine Option, die
im Interesse des Glaubigerschutzes in Anspruch genommen wurde.

Zu § 22:

Hiedurch wird Art.40 MiFIDII umgesetzt. Darin sind Verfahrensvorschriften fiir die
Zulassungserteilung fiir Drittlandfirmen enthalten.

Zu § 23:

Hiedurch wird Art.41 MIFIDII umgesetzt. Darin sind Verfahrensvorschriften fiir die
Zulassungserteilung fiir Drittlandfirmen enthalten. Art. 41 Abs. 2 zweiter Unterabsatz MiFID II enthélt
eine Anordnung an den Gesetzgeber und wurde daher im Text selbst nicht umgesetzt. Die Aufsicht durch
die FMA iiber Zweigstellen von Drittlandfirmen wird durch § 90 Abs. 1 Z 6 sichergestellt.

Abs. 3 und 4 schreiben in Anlehnung an § 14 WAG 2007 die Priifung durch einen Abschlusspriifer vor.
Der Abschlusspriifer hat seinen Priifbericht in der Folge der FMA zu iibermitteln.

Zu § 24:

Hiedurch wird Art. 42 MiFID II umgesetzt. Damit wird eine Abgrenzung geschaffen, ab wann eine
Geschiftsbeziehung von Osterreichischen Kunden mit Auslandsbezug fiir den Geschiftspartner
zulassungspflichtig wird.

Zu § 25:

Hiedurch wird Art. 43 MiFID II umgesetzt. Im Rahmen der Z 1 besteht fiir die FMA ein Ermessen die
Zulassung zu entziehen, in den anderen Féllen hat die FMA die Zulassung zu entziehen.

Zu § 26:

Diese Bestimmung entspricht im Wesentlichen § 15 des bisherigen WAG 2007.

Die Einschrankung geméal § 15 Abs. 2 Z 4 WAG 2007, dass Wertpapierdienstleistungsunternehmen keine
vertraglich gebundenen Vermittler heranziehen diirfen, entfdllt. Im Fall der Heranziehung von vertraglich

gebundenen Vermittlern gilt § 36 nunmehr auch fiir Wertpapierdienstleistungsunternehmen. Damit wird
Art. 3 Abs. 2 lit. b MiFID II umgesetzt.
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Zu § 27:

Setzt Art. 17 MiFID II um. Hiermit wird der algorithmische Handel geregelt. Davon erfasst ist auch der
Hochfrequenzhandel, der eine besondere Form des algorithmischen Handels darstellt.

Gemil Art. 17 MiFID II kann die FMA als nationale Aufsichtsbehorde verlangen, dass ihr regelmiBig
oder auf Anforderung bestimmte in Abs. 2 aufgezihlte Informationen vorzulegen sind. Aus Griinden der
Rechtssicherheit, Transparenz und Verwaltungsdkonomie ist eine Verordnungserméchtigung der FMA
erforderlich.

Der Rechtstrager hat im Rahmen seiner kontinuierlichen Pflicht zum Market-Making gemél Abs. 6
existierende Markt- und Risikolimite zu beriicksichtigen.

Zu § 28:

Setzt Art. 17 MiFID II hinsichtlich des direkten elektronischen Zugangs eines Rechtstrigers zum
Borseunternehmen um.

Zu § 29:

Art. 16 Abs. 1 der MiFID II wird durch die §§ 29 bis 32 und 35 umgesetzt.

Abs. 1 setzt Art. 16 Abs. 2 der MiFID II um und entspricht § 18 Abs. 1 des bisherigen WAG 2007.
Abs. 2 setzt Art. 16 Abs. 3 Unterabsatz 1 der MiFID II um.

Abs. 3 setzt Art. 16 Abs. 3 Unterabsatz 7 der MiFID II um.

Abs. 4 setzt Art. 16 Abs. 4 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 17 Abs. 3 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 5 entspricht § 17 Abs. 3a des bisherigen WAG 2007.
Abs. 6 setzt Art. 16 Abs. 5 dritter Unterabsatz der MiFID II um.
Zu § 30:

Abs. 1 setzt Art.9 Abs.1 der delegierten Richtlinie (EU)2017/593 zur Erginzung der
Richtlinie 2014/65/EU im Hinblick auf den Schutz der Finanzinstrumente und Gelder von Kunden,
Produktiiberwachungspflichten und Vorschriften fiir die Entrichtung beziehungsweise Gewahrung oder

Entgegennahme von Gebiihren, Provisionen oder anderen monetdren oder nicht-monetiren Vorteilen,
ABI. Nr. L 87 S. 500 um.

Abs. 2 setzt Art. 16 Abs. 3 Unterabsatz 2 der MiFID II. Die hier normierte Genehmigung ist nicht als
behordliche, sondern vielmehr als ,,interne” Genehmigung zu verstehen.

Abs. 3 setzt Art. 9 Abs. 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 4 setzt Art. 9 Abs. 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 5 setzt Art. 9 Abs. 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 6 setzt Art. 9 Abs. 5 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 7 setzt Art. 9 Abs. 6 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 8 setzt Art. 9 Abs. 7 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 9 setzt Art. 9 Abs. 8 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 10 setzt Art. 16 Abs. 3 Unterabsatz 3 der MiFID II um.

Abs. 11 setzt Art. 9 Abs. 9 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 12 setzt Art. 9 Abs. 9 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 13 setzt Art. 9 Abs. 10 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 14 setzt Art. 9 Abs. 11 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 15 setzt Art. 9 Abs. 12 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 16 setzt Art. 16 Abs.3 Unterabsatz 5 der MIFID II sowie Art.9 Abs. 13 der delegierten
Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 17 setzt Art. 16 Abs.3 Unterabsatz4 der MiFID II sowie Art.9 Abs. 14 der delegierten
Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 18 setzt Art. 9 Abs. 15 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 19 setzt Art. 9 Abs. 15 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
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Zu § 31:

Abs. 1 setzt Art. 10 Abs. 1 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um. Unter die Begriffe
»Anbieten und Empfehlen” fallen blof ,aktive Vertriecbsmalnahmen des Rechtstragers®. Eine solche
aktive Vertriebsmalnahme liegt beispielsweise vor, wenn ein Berater den Kunden kontaktiert, um mit
ihm einen Termin fiir ein Beratungsgesprich zu vereinbaren und im Zuge dieses Termins
Finanzistrumente gekauft werden. Keine aktive Vertriebsmalnahme liegt hingegen vor, wenn der Kunde
selbst - ohne Initiative des Rechtstrigers - beispielsweise via Onlinebanking, telefonisch oder personlich
beratungsfrei bestimmte Finanzinstrumente aktiv verlangt.

Abs. 2 setzt Art. 16 Abs. 3 Unterabsatz 6 der MiFID II sowie Art. 10 Abs. 1 Unterabsatz 2 und 3 der
delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um. Bei bestimmten Finanzinstrumenten, wie beispielsweise Aktien
oder Unternehmensanleihen, kann ein standardisierter Zielmarkt herangezogen werden, wenn bei diesen
Finanzinstrumenten die gleichen Zielmarktkriterien bestehen. Falls die Emittenten solcher
Finanzinstrumente nicht den Produktiiberwachungspflichten der MiFID II unterliegen, ist jedenfalls der
Vertreiber dieser Finanzinstrumente verpflichtet, deren Zielmarkt zu bestimmen.

Abs. 3 setzt Art. 10 Abs. 2 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 4 setzt Art. 10 Abs. 2 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 5 setzt Art. 10 Abs. 2 Unterabsatz 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 6 setzt Art. 10 Abs. 2 Unterabsatz 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 7 setzt Art. 10 Abs. 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 8 setzt Art. 10 Abs. 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 9 setzt Art. 10 Abs. 5 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 10 setzt Art. 10 Abs. 6 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 11 setzt Art. 10 Abs. 7 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 12 setzt Art. 10 Abs. 8 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 13 setzt Art. 10 Abs. 9 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 14 setzt Art. 10 Abs. 10 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Zu § 32:

Diese Bestimmung setzt Art. 16 Abs. 5 zweiter Unterabsatz der MiFID II um.

Zu § 33:

Abs. 1 setzt Art. 16 Abs. 6 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 22 Abs. 1 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 2 bis 9 setzen Art. 16 Abs. 7 der MiFID II um. Die FMA soll in Abs. 9 die Mdglichkeit erhalten, die
Aufbewahrungsfristen mittels einer Verordnung auf bis zu sieben Jahre zu verldngern. Eine solche
Verldngerung kann insbesondere erfolgen, wenn besondere Umstinde bei bestimmten Rechtstragern
vorliegen, die eine langere Aufbewahrung der Daten erforderlich machen.

Abs. 10 setzt Art. 16 Abs. 11 der MiFID II um und entspricht § 22 Abs. 5 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 34:

Diese Bestimmung setzt Art. 16 Abs. 5 erster Unterabsatz der MiFID II um und entspricht § 25 Abs. 1
erster und zweiter Satz des bisherigen WAG 2007.

Zu § 35:

Diese Bestimmung setzt Art. 26 der MiFID II um und entspricht § 27 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 36:

Abs. 1 setzt Art. 29 Abs. 1 der MiFID II um und entspricht § 28 Abs. 1 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 2 setzt Art. 29 Abs. 2 erster Unterabsatz der MiFID II um und entspricht § 28 Abs. 2 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 3 setzt Art. 29 Abs. 2 erster und dritter Unterabsatz der MiFID II um und entspricht § 28 Abs. 3 des
bisherigen WAG 2007.

Das in Art. 29 Abs. 2 zweiter Unterabsatz der MiFID II eingerdumte Wahlrecht hinsichtlich des Haltens
von Kundengeldern wird im vorliegenden Gesetzentwurf nicht ausgetibt.
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Abs. 4 setzt Art. 29 Abs. 3 erster Unterabsatz und Abs. 5 der MiFID II um und dhnelt § 28 Abs. 4 des
bisherigen WAG 2007. Zur Ubersicht verdffentlicht die ESMA auf ihrer Internetseite Verweise oder
Hyperlinks zu den offentlichen Registern, die von den Mitgliedstaaten eingerichtet worden sind, die es
Rechtstriagern gestatten, vertraglich gebundene Vermittler heranzuziehen.

Abs. 5 setzt Art. 29 Abs. 3 zweiter bis vierter Unterabsatz der MiFID II um und entspricht § 28 Abs. 5 des
bisherigen WAG 2007. Das in Art. 29 Abs. 3 dritter Unterabsatz der MiFID II eingerdumte Wahlrecht
wird im vorliegenden Gesetzentwurf wie im bisherigen WAG 2007 ausgeiibt.

Abs. 6 setzt Art. 29 Abs. 3 erster und vierter Unterabsatz sowie Art. 29 Abs. 4 zweiter Unterabsatz der
MiFID II um und entspricht § 28 Abs. 6 des bisherigen WAG 2007. Das in Art. 29 Abs. 4 zweiter
Unterabsatz der MiFID II eingerdumte Wahlrecht wird im vorliegenden Gesetzentwurf wie im bisherigen
WAG 2007 ausgeiibt. Die FMA stellt das Register zur Verfiigung, die Rechtstridger sind fiir die
ordnungsgemiBe Uberpriifung und Eintragung der freien Mitarbeiter bzw. vertraglichen gebundenen
Vermittler verantwortlich. Das Fiihren des Registers liegt bei der FMA. Die Aufgabenteilung hat sich
bewihrt und sollte beibehalten werden.

Abs. 7 setzt Art. 29 Abs. 4 erster Unterabsatz der MiFID II um und entspricht § 28 Abs. 7 des bisherigen
WAG 2007. Das in Art.29 Abs.6 der MiFIDII eingerdumte Wahlrecht wird im vorliegenden
Gesetzentwurf nicht ausgeiibt, da aus derzeitiger Sicht keine strengeren Anforderungen als jene der
Richtlinie erforderlich sind.

Abs. 8 entspricht § 28 Abs. 8 des bisherigen WAG 2007. Sowohl natiirliche als auch juristische Personen
diirfen als vertraglich gebundene Vermittler titig sein. Daher sind funktionell die natiirlichen mit den
juristischen Personen gleichzustellen. Da geméf3 der MiFID II die vertraglich gebundenen Vermittler nur
fiir eine Wertpapierfirma oder ein Kreditinstitut titig sein konnen, stellt diese Bestimmung klar, dass
allein auf Grund dieses Vertragsverhéltnisses kein Arbeitsverhiltnis begriindet wird. Dies deckt sich auch
mit Aufsichtskompetenzen gemél der Richtlinie, da ein vertraglich gebundener Vermittler mit Sitz im
Inland, der fiir eine Wertpapierfirma mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat tétig ist, aufsichtsrechtlich
wie eine Zweigstelle zu behandeln ist (Vgl. Art. 35 Abs. 2 letzter Unterabsatz der MiFID II). Ein
gesetzlicher Zwang zur Begriindung von Arbeitsverhdltnissen wire daher nicht richtlinienkonform.

Abs. 9 entspricht § 28 Abs. 9 des bisherigen WAG 2007.

Zu § 37:

Abs. 2 entspricht § 2 Abs. 1 Z 15 vierter Satz des bisherigen WAG 2007.
Abs. 3 entspricht § 2 Abs. 1 Z 15 fiinfter Satz des bisherigen WAG 2007.
Abs. 4 entspricht § 4 Abs. 5 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 5 entspricht § 4 Abs. 6 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 6 entspricht § 4 Abs. 7 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 7 entspricht § 4 Abs. 8 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 8 ist § 33 Abs. 7 fiir VGV nachgebildet und entspricht somit sinngeméfl § 28 Abs. 7 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 9 ist § 33 Abs. 8 fiir VGV nachgebildet und entspricht somit sinngeméf § 28 Abs. 8 des bisherigen
WAG 2007.

Abs. 10 ist § 33 Abs. 9 fiir VGV nachgebildet und entspricht somit sinngemif3 § 28 Abs. 9 des bisherigen
WAG 2007.

Zu § 38:
Abs. 1 setzt Art. 16 Abs. 8 der MiFID II um und entspricht § 29 Abs. 1 des bisherigen WAG 2007.
Abs. 2 setzt Art. 16 Abs. 9 der MiFID II um und entspricht § 29 Abs. 2 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 3 setzt Art. 2 Abs. | der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 29 Abs. 3 des
bisherigen WAG 2007.

Abs. 4 entspricht § 29 Abs. 4 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 5 setzt Art. 2 Abs. 4 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 6 setzt Art. 2 Abs. 4 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 7 setzt Art. 2 Abs. 4 Unterabsatz 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 8 setzt Art. 2 Abs. 5 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
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Zu § 39:

Abs. 1 setzt Art. 3 Abs. | der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 30 Abs. 1 des
bisherigen WAG 2007.

Abs. 2 setzt Art. 3 Abs. 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht weitestgehend § 30
Abs. 2 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 3 setzt Art. 3 Abs. 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 30 Abs. 3 des
bisherigen WAG 2007.

Abs. 4 setzt Art. 3 Abs. 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Zu § 40:

Abs. 1 setzt Art. 4 Abs. 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 31 Abs. I des
bisherigen WAG 2007.

Abs. 2 setzt Art. 4 Abs. 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 31 Abs. 2 des
bisherigen WAG 2007.

Abs. 3 setzt Art. 1 Abs. 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 31 Abs. 3 des
bisherigen WAG 2007.

Abs. 4 setzt Art. 1 Abs. 4 letzter Unterabsatz der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 5 setzt Art. 4 Abs. 2 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht im
Wesentlichen § 31 Abs. 5 des bisherigen WAG 2007. Der Rechtstrdger hat nunmehr im Rahmen seiner
Sorgfaltspflicht auch zu priifen, ob eine Streuung oder Minderung der Risiken notwendig ist, um die

Kundenrechte zu wahren oder das Verlust- und Missbrauchsrisiko zu minimieren (Erwigungsgrund 12
der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593).

Abs. 6 setzt Art. 4 Abs. 2 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 31
Abs. 6 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 7 setzt Art. 4 Abs. 2 Unterabsatz 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 8 setzt Art. 4 Abs. 3 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 9 setzt Art. 4 Abs. 3 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Zu § 41:

Abs. 1 setzt Art. 5 Abs. 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht im Wesentlichen
§ 32 Abs. 1 des bisherigen WAG 2007. Klargestellt wurde, dass es fiir die ausdriickliche Zustimmung des
Kunden entweder einer Unterschrift des Kunden oder einer anderen gleichwertigen schriftlichen
Bestitigung bedarf.

Abs. 2 setzt Art. 5 Abs. 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht § 32 Abs. 2 des
bisherigen WAG 2007.

Abs. 3 setzt Art. 5 Abs. 2 letzter Unterabsatz der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um und entspricht
§ 32 Abs. 3 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 4 setzt Art. 5 Abs. 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 5 setzt Art. 5 Abs. 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Zu § 42:

Abs. 1 setzt Art. 16 Abs. 10 der MiFID II um.

Abs. 2 bis 4 setzen Art. 6 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Zu § 43:

Setzt Art. 7 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Zu § 44:

Setzt Art. 8 der delegierten Richtlinie (EU)2017/593 um und entspricht im Wesentlichen § 33 des
bisherigen WAG 2007. Gemél dem Wortlaut der Richtlinienbestimmung hat kiinftig nicht mehr der
Rechtstriger selbst, sondern der Abschlusspriifer den Bericht an die FMA zu tibermitteln.

Zu § 45:

Diese Bestimmung setzt Art. 23 Abs. 1 der MiFID II um, entspricht weitestgehend § 34 Abs. 1 des
bisherigen WAG 2007 und soll festlegen, dass ein Rechtstriger angemessene Vorkehrungen zu treffen
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hat, um Interessenkonflikte zu erkennen. Die in der MiFID II genannte Geschéftsleitung und die
Beschiftigten des Rechtstrigers sind durch den Begriff der relevanten Person mit umfasst.

Zu § 46:

Diese Bestimmung setzt Art. 23 Abs. 2 und 3 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 35 Abs. 5
des bisherigen WAG 2007.

Die Offenlegung hat auf allgemeine Weise zu erfolgen, da das Bankgeheimnis und die
Verschwiegenheitspflicht gemal} § 8 zu wahren sind.

Zu § 47

Abs. 1 setzt Art. 24 Abs. 1 der MiFID II um und entspricht § 38 Abs. 1 des bisherigen WAG 2007. Im
Sinne des bisherigen § 11 Abs. 1 Z 3 lit. ¢ WAG 2007 soll der Anlegerschutz im Bereich der sonstigen
Veranlagungen gewihrleistet bleiben. Aufgrund der erheblichen Spezifizierung der Wohlverhaltensregeln
muss in der Anwendung differenziert werden.

Abs. 2 und 3 setzen Art. 24 Abs. 2 der MiFID II um.
Abs. 4 setzt Art. 24 Abs. 10 der MiFID II um.

Abs. 5 setzt Art.24 Abs. 11 der MIiFID II um und betrifft ,,Querverkdufe” (,,cross sellings®).Unter
»Querverkdufe“ wird das Angebot einer Wertpapierdienstleistung zusammen mit einer anderen
Dienstleistung oder einem Produkt als Teil eines Pakets oder als Bedingung fiir dieselbe Vereinbarung
oder dasselbe Paket verstanden. Die europdische Wertpapieraufsichtsbehorde ESMA hat gemeinsam mit
ihren européischen Schwesterbehdorden EBA und EIOPA gemif3 Art. 24 Abs. 1 MiFID II Leitlinien zur
aufsichtsrechtlichen Bewertung von Querverkdufen herausgegeben, in denen die europdischen
Gepflogenheiten niedergelegt sind. Gravierende VerstoBe gegen diese europdischen Gepflogenheiten
konnten je nach ihrem AusmaBl bis zu einem Produktverbot gemidB Art. 41 oder Art. 42 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 fiihren. Wesen einer modernen Aufsicht ist es jedoch, den
Beaufsichtigten priaventiv eine Anleitung fiir ein regelkonformes Verhalten an die Hand zu geben, anstatt
sie zundchst im Ungewissen zu lassen und repressiv Verbote auszusprechen, nachdem unter Umstéinden
schon hohe Kosten in die Entwicklung eines neuen Produktes geflossen sind. Dieses Wesen entspricht
auch dem Proportionalitdtsprinzip. Deswegen sollen die genannten Leitlinien durch eine Verordnung der
FMA in das Aufsichtsrecht integriert werden und so die Rechtsklarheit und Rechtssicherheit gefordert
werden. In diesem Rahmen wird insbesondere Klarheit geschaffen werden kdnnen, was unter einer
angemessenen Beschreibung der verschiedenen Bestandteile eines Querverkaufs zu verstehen ist und
wann ein Querverkauf per se mit der Pflicht des Rechtstriagers, ehrlich, redlich und professionell im
bestmoglichen Interesse des Kunden zu handeln, nicht vereinbar sein kann.

Zu § 48:
Abs. 1 setzt Art. 24 Abs. 4 und 5 der MiFID II um.
Abs. 2 entspricht § 40 Abs. 5 des bisherigen WAG 2007.

Im Abs.3 wird das in Art. 24 Abs. 5 letzter Satz der MiFID II eingerdumte Wahlrecht betreffend
Kundeninformationen in standardisierter Form im Sinne der Verwaltungsvereinfachung im vorliegenden
Gesetzentwurf ausgeiibt. Zudem wird fiir den Fall von telefonischen Auftrigen eine mit § 60 Abs. 3
vergleichbare Bestimmung aufgenommen, die zur Beriicksichtigung praktischer Gegebenheiten die
Moglichkeit eroffnet, bei Telefonauftrigen unter den Bedingungen dieses Abs. erst nach
Geschiiftsabschluss die Ubermittlung der Kosteninformation vorzunehmen.

Abs. 4 setzt Art. 24 Abs. 6 der MiFID II um und entspricht § 40 Abs. 6 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 49:

Diese Bestimmung setzt Art. 24 Abs. 3 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 41 Abs. 1 des
bisherigen WAG 2007. Betreffend die Firma und den Namen des Rechtstragers sind auch der Grundsatz
der Firmenwahrheit und der Bezeichnungsschutz nach § 94 BWG zu beachten.

Zu § 50:

Diese Bestimmung setzt Art. 24 Abs. 7 lit. a der MiFID II um.

Zu § 51:

Abs. 1 entspricht § 39 Abs. 2 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 2 und 3 setzen Art. 24 Abs. 9 der MiFID II um.

Abs. 4 setzt Art. 24 Abs. 9 zweiter Unterabsatz letzter Satz der MiFID II um.
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Abs. 5 setzt Art. 11 Abs. 5 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um. Die Verpflichtung
zur Offenlegung der Vergiitungshohe gemill Abs. 5 Z 3 gilt erst fiir Betrdge, die nach dem Inkrafttreten
dieses Bundesgesetzes angenommen oder gewéhrt wurden.

Abs. 6 setzt Art. 11 Abs. 5 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 7 setzt Art. 11 Abs. 5 Unterabsatz 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Die in der MIFID II verwendeten Termini ,,Gebiihren, Provisionen oder andere monetdre und
nichtmonetdre Vorteile™ werden in diesem Bundesgesetz durch ,,Vorteil“ oder durch die Pluralform
»Vorteile® ersetzt, da dieser Begriff in der dsterreichischen Rechtsordnung gebrauchlich ist. (Vgl. § 39
des bisherigen WAG 2007, § 10 Abs. 1 und 2 UWG, § 27 Z 1 AngG, § 26 Z 1 GAngG, § 34 Abs. 2 lit. b
VBG, § 65 Abs. 1 und 2 StGB, § 59 Abs. 1 BDG und § 18 Abs. 1 Bundesforste-Dienstordnung). In
Abs. 1 erfolgt dazu eine einfachgesetzliche Klarstellung.

Die von der Richtlinie verwendeten Begriffe ,,gewédhren” sowie ,,zahlen werden im Gesetzentwurf zu
»gewidhren™ und die Begriffe ,,annehmen® sowie ,,erhalten” zu ,,annehmen* zusammengefiihrt. Es wird
klargestellt, dass neben Geldleistungen auch sonstige geldwerte Vorteile wie zum Beispiel die Erbringung
von Dienstleistungen, die Ubermittlung von Finanzanalysen, das Uberlassen von IT-Hardware oder
Software oder die Durchfiihrung von Schulungen als Vorteil anzusehen sind.

Der in den §§ 51 und 53 verwendete Begriff ,,generisch® meint allgemeingiiltig.
Zu § 52:

Abs. 1 setzt Art.11 Abs.2 der delegierten Richtlinie (EU)2017/593 um. Der Wert der
Qualitatsverbesserungen, die der Rechtstriger dem Kunden verschafft, muss in einem angemessenen
Verhéltnis zu dem vom Rechtstridger angenommenen Vorteil stehen (Erwidgungsgrund 22 der delegierten
Richtlinie (EU) 2017/593). Fortlaufende Qualitdtsverbesserung bedeutet, dass der Rechtstrdger das von
ihm bereitgestellte, verbesserte Qualitdtsniveau aufrechterhalten sollte. Der Rechtstrager ist jedoch nicht
verpflichtet, die Qualitdit der Dienstleistung im Zeitverlauf unauthorlich zu verbessern
(Erwégungsgrund 23 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593). Die Vor-Ort-Verfiigbarkeit von
qualifizierter Beratung als Qualitétsverbesserung ermoglicht es, dass Privatkunden flichendeckend mit
Wertpapierdienstleistungen und personlicher Anlageberatung auf hohem Niveau versorgt werden konnen.
Dadurch wird insbesondere die finanzielle Nahversorgung technologiefernerer Bevolkerungsschichten
sichergestellt. Der bloBe Zugang zum Online-Banking féllt nicht unter den Begriff Vor-Ort-
Verfiigbarkeit.

Abs. 2 setzt Art. 11 Abs. 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 3 setzt Art. 11 Abs. 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Zu § 53:

Abs. 1 setzt Art. 24 Abs. 7 lit. b und Art. 24 Abs. 8 erster Satz der MiFID II sowie Art. 12 Abs. 1
Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 2 setzt Art. 12 Abs. 1 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 3 setzt Art. 12 Abs. 1 Unterabsatz 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 4 setzt Art. 24 Abs. 8 zweiter Satz der MiFID II um.

Abs. 5 setzt Art. 12 Abs. 3 Unterabsatz 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um. Die Aufzadhlung
der geringfiigigen nicht-monetiren Vorteile in diesem Absatz ist nicht abschlieBend geregelt. Das
Schriftmaterial geméal Abs.5 Z 2 umfasst auch Werbematerial von geringfiigigem Wert (zB Stifte,
Kalender, Blocke etc.) fiir das Unternehmen direkt oder zur diskretiondren Verteilung an die Kunden. Des
Weiteren wird klargestellt, dass auch die Teilnahme an Konferenzen, Seminaren und anderen
Bildungsveranstaltungen zu den Vorteilen oder Merkmalen einer Gattung von Finanzinstrumenten oder
Wertpapierdienstleistungen einen geringfiigigen nicht-monetiren Vorteil gemdfl Abs. 5 Z 3 darstellen
kann, sofern die Anforderungen dieses Paragraphen erfiillt sind. So féllt neben einer Veranstaltung zu
Aktien eines bestimmten Unternehmens beispielsweise auch eine Veranstaltung zu Aktien mehrerer
Unternechmen bzw. im Allgemeinen unter den Begriff des geringfiigigen nicht-monetidren Vorteils.

Abs. 6 setzt Art. 12 Abs. 3 Unterabsatz 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 7 setzt Art. 12 Abs. 3 Unterabsatz 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Zu § 54:

Abs. 1 setzt Art. 13 Abs. 1 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.

Abs. 2 setzt Art. 13 Abs. 2 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
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Abs. 3 setzt Art. 13 Abs. 3 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 4 setzt Art. 13 Abs. 4 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 5 setzt Art. 13 Abs. 5 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 6 setzt Art. 13 Abs. 6 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 7 setzt Art. 13 Abs. 7 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 8 setzt Art. 13 Abs. 8 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Abs. 9 setzt Art. 13 Abs. 9 der delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 um.
Zu § 55:

Diese Bestimmung setzt Art. 25 Abs. 1 der MiFID II um enthélt eine Verordnungserméchtigung der FMA
zur Festlegung der Kriterien fiir die Beurteilung der Kenntnisse und Kompetenzen der Anlageberater.
Diese ist aus Griinden der Rechtssicherheit, Transparenz und Verwaltungsékonomie geboten.

Zu § 56:

Abs. 1 setzt Art. 25 Abs. 2 erster Unterabsatz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 44 Abs. 1
des bisherigen WAG 2007. Es kommt lediglich zu einer Ergéinzung um die Risikotoleranz und die
Verlusttragfahigkeit des Kunden.

Abs. 2 setzt Art. 25 Abs. 2 zweiter Unterabsatz der MiFID II um. Hier wird Bezug auf Querverkaufe
genommen und klargestellt, dass das entsprechende gesamte gebiindelte Paket auch geeignet sein muss.
Zu § 57:

Abs. 1 setzt Art. 25 Abs. 3 erster Unterabsatz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 45 Abs. 1
des bisherigen WAG 2007. Die Systematik dndert sich dahingehend, dass fortan der Rechtstriger den
Kunden um Angaben zu Kenntnissen und Erfahrungen bitten muss und nicht wie bisher diese
Informationen einholen muss.

Abs. 2 setzt Art. 25 Abs. 3 zweiter Unterabsatz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 45
Abs. 2 des bisherigen WAG 2007. Hier kam es zu einer sprachlichen Anpassung, die sich aus der
MiFID II ergibt. Statt ,,Warnung* wird im letzten Satz ,,Hinweis* verwendet.

Abs. 3 setzt Art. 25 Abs. 3 dritter Unterabsatz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 45 Abs. 3
des bisherigen WAG 2007. Hier kam es zu einer sprachlichen Anpassung, die sich aus der MiFID II
ergibt. Statt ,,Warnung* wird im letzten Satz ,,Hinweis“ verwendet.

Zu § 58:

Diese Bestimmung setzt Art. 25 Abs. 4 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 46 Abs. 1 des
bisherigen WAG 2007. Im Vergleich mit der bisherigen Rechtslage ist neu, dass normiert wird, dass die
Gewidhrung von Krediten oder Darlehen gemidl §2 Z4 lit. b (in Anhang Abschnitt B Nummer 2
genannten), die keine bestehenden Kreditobergrenzen von Darlehen, Girokonten und
Uberziechungsmoglichkeiten von Kunden beinhalten, nicht von der Priifung der Angemessenheit
ausgenommen ist.

Zu § 59:

Diese Bestimmung setzt Art. 25 Abs. 5 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 47 Abs. 1 des
bisherigen WAG 2007. In der Regel wird diese Aufzeichnung in Form der Vertragsurkunde erstellt
werden. Wenn kein schriftlicher Vertrag erstellt wurde, muss jedenfalls eine Aufzeichnung des Inhaltes
erstellt werden.

Zu § 60:

Abs. 1 setzt Art.25 Abs. 6 erster Unterabsatz der MiFID II um und ist mit § 48 des bisherigen
WAG 2007 vergleichbar.

Abs. 2 setzt Art. 25 Abs. 6 zweiter Unterabsatz der MiFID II um.
Abs. 3 setzt Art. 25 Abs. 6 dritter Unterabsatz der MiFID II um.
Abs. 4 setzt Art. 25 Abs. 6 vierter Unterabsatz der MiFID II um.
Zu §61:

Die Bestimmung setzt Art. 25 Abs. 7 der MiFID II um.

Zu § 62:

Abs. 1 setzt Art. 27 Abs. 1 erster Unterabsatz der MiFID II um.
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Abs. 2 entspricht § 52 Abs. 1 letzter Satz des Schlussteils des bisherigen WAG 2007 und stellt klar, dass
der Primdrmarkt kein Ausfithrungsplatz ist. Diese Regelung entspricht auch dem deutschen WpHG.

Abs. 3 setzt Art. 27 Abs. 1 zweiter Unterabsatz der MiFID II um.
Abs. 4 setzt Art. 27 Abs. 2 der MiFID II um.

Abs. 5 setzt Art. 27 Abs. 3 der MiFID II um.

Zu § 63:

Abs. 1 setzt Art. 27 Abs. 4 der MiFID II um.

Abs. 2 setzt Art. 27 Abs. 5 erster Unterabsatz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 52 Abs. 3
Z 1 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 3 setzt Art. 27 Abs. 1 dritter Unterabsatz der MiFID II um.

Abs. 4 entspricht § 52 Abs.2 Schlussteil des bisherigen WAG 2007 und stellt klar, was unter
,Ausfilhrungsplatz® zu verstehen ist.

Abs. 5 setzt Art. 27 Abs. 5 dritter Unterabsatz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 52 Abs. 5
Z 1 des bisherigen WAG 2007.

Abs. 6 setzt Art. 27 Abs. 8 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 52 Abs. 6 des bisherigen
WAG 2007.

Der Terminus ,,Ausfithrungspolitik® entspricht dem Begriff ,,Durchfiihrungspolitik der §§ 52 ff des
bisherigen WAG 2007.

Zu § 64:

Abs. 1 setzt Art. 27 Abs. 5 zweiter Unterabsatz der MiFID II um. Der vierte Satz setzt Art. 27 Abs. 7
vierter Satz der MiFID II um.

Abs. 2 setzt Art. 27 Abs. 6 der MiFID II um.

Abs. 3 setzt Art. 27 Abs. 7 erster bis dritter Satz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 53
Abs. 2 des bisherigen WAG 2007.

Zu § 65:

Abs. 1 setzt Art.28 Abs. 1 der MiFIDII um und wurde § 55 Abs.1 des bisherigen WAG 2007
nachgebildet.

Abs. 2 setzt Art. 28 Abs. 2 der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 55 Abs. 2 des bisherigen
WAG 2007.

Das in Art. 28 Abs. 2 der MiFID II eingerdumte Wahlrecht wird im vorliegenden Gesetzentwurf wie bei
der Umsetzung der MiFID I im § 55 Abs. 2 des bisherigen WAG 2007 ausgeiibt.

Zu §§ 66 bis 68:

Im Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses Bundesgesetzes bestehende Kundeneinstufungen — sowohl als
professionelle Kunden als auch als geeignete Gegenparteien — miissen vom Rechtstrager nicht neu
durchgefiihrt werden, solange nicht eine verdnderte Sachlage beim betreffenden Kunden eine
Neueinstufung gemif §§ 66 bis 68 verlangt.

Zu § 66:

Hiermit wird Abschnitt I von Anhang II der MiFID II umgesetzt und entspricht weitestgehend § 58 des
bisherigen WAG 2007. Die Bestimmung definiert den professionellen Kunden. Grundsétzlich gelten die
in Abs.2 genannten Rechtstriger ex lege als professionelle Kunden. Hinsichtlich der
Rechtspersonlichkeiten in Abs. 2 Z 1 ist es wesentlich, dass diese fiir die Tatigkeit an Finanzmaérkten
zugelassen sind oder beaufsichtigt werden. Dabei spielt es keine Rolle, ob Rechtspersonlichkeiten von
einem Mitgliedstaat auf Grund von harmonisierten oder anderen Bestimmungen zugelassen sind bzw.
beaufsichtigt werden oder ob sie in einem Drittland zugelassen oder beaufsichtigt werden.

Zu Abs. 3: Einheiten, die keine Unternehmen sind, wie Zentralstaaten, Zentralbanken und
Gebietskorperschaften, miissen nicht entsprechend hingewiesen werden.

Zu § 67:
Hiermit wird Abschnitt IT von Anhang II der MiFID II umgesetzt und entspricht weitestgehend § 59 des
bisherigen WAG 2007. Diese Bestimmung legt die Einstufungskriterien bzw. das Einstufungsverfahren

fiir Kunden fest, die auf Antrag als professionelle Kunden eingestuft und behandelt werden wollen. Die
Einstufung als professioneller Kunde hat eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltensregeln
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gebotenen Schutzniveaus zur Folge. Jene Kunden, die als professionelle Kunden eingestuft werden
wollen, miissen iiber ausreichende Erfahrungen und Kenntnisse bzw. {iber Sachverstand verfiigen, um
insbesondere Anlageentscheidungen selbst treffen und die Risiken verstehen zu konnen. Als ein Beispiel
fiir die Beurteilung des Sachverstands und der Kenntnisse konnte der Eignungstest angesehen werden, der
auf Manager und Fiihrungskrifte von Rechtspersonlichkeiten angewandt wird, die aufgrund von
Finanzrichtlinien zugelassen sind. Es sollte die Person der oben genannten Beurteilung unterzogen
werden, die berechtigt ist, Geschifte im Namen von Kunden zu tétigen.

Von dem in der MiFID II eingerdumten Wahlrecht, wonach spezifische Kriterien fiir die Beurteilung des
Sachverstands und der Kenntnisse von Gebietskorperschaften und kommunalen Behérden durch die
Mitgliedstatten festgelegt werden kdnnen, die eine Einstufung als professionelle Kunden beantragen, wird
mangels praktischer Notwendigkeit nicht Gebrauch gemacht und somit das bewéhrte System beibehalten.
Zu § 68:

Abs. 1 setzt Art. 30 Abs. 1 erster Unterabsatz der MiFID II um und entspricht weitestgehend § 60 Abs. 1
des bisherigen WAG 2007.

Abs. 2 setzt Art. 30 Abs. 1 zweiter Unterabsatz der MiFID II um.

Abs. 3 setzt Art. 30 Abs. 2 erster Unterabsatz und Art. 30 Abs. 3 der MiFID II um. Es wird - wie bisher in
§ 60 Abs. 2 WAG 2007 - von dem nun in Art. 30 Abs. 3 erster Unterabsatz der MiFID I und Art. 71 Abs.
1 der delegVO (Kom)2017/565/EU enthaltenen Wahlrecht zur Anerkennung von bestimmten
Unternehmen als geeignete Gegenparteien Gebrauch gemacht. Betreffend konkretisierenden
Bestimmungen sei auf die Art. 71 Abs. 2 ff der delegVO (Kom) 2017/565/EU verwiesen.

Abs. 4 setzt Art.30 Abs.2 zweiter Unterabsatz der MiFID II um. Betreffend konkretisierenden
Bestimmungen sei auf die Art. 71 Abs. 2 ff der delegVO (Kom) 2017/565/EU verwiesen. In Abs. 5 wird
das in Art. 30 Abs. 4 der MiFID II enthaltene Wahlrecht wie bisher ausgeiibt.

Zu § 69:

Diese Bestimmung entspricht § 62 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 70:

Diese Bestimmung entspricht § 63 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 71:

Diese Bestimmung entspricht § 73 des bisherigen WAG 2007.
Zu § 72:

Diese Bestimmung entspricht § 74 des bisherigen WAG 2007.
Zu §§ 73 bis 76:

Diese Bestimmungen entsprechen im Wesentlichen den §§ 75 bis 78 des bisherigen WAG 2007 und
regeln wie bisher die Anlegerentschadigung in Umsetzung der Richtlinie 97/9/EG.

Zu § 73:

Abs. 1 setzt Teile des Art. 2 der Richtlinie 97/9/EG und Art. 14 der MiFID I um und ist § 75 Abs. 1
WAG 2007 nachgebildet. Die Pflicht zur Zugehdrigkeit zu einer Sicherungseinrichtung bei sonstigem
Konzessionsentzug im dritten Satz ergibt sich aufgrund des Verweises auf die ,,Bestimmungen des
ESAEG“.

Abs. 2 ist § 75 Abs. 2 WAG 2007 nachgebildet, wobei durch eine geringfiigige textliche Anderung noch
deutlicher betont wird, dass es sich bei ,sicherungspflichtigen Wertpapierdienstleistungen um
Wertpapierdienstleistungen geméalB § 45 Abs. 4 ESAEG handelt.

Abs. 3 ist im Wesentlichen § 75 Abs. 3 WAG 2007 nachgebildet. Durch die Erginzung in Abs.3 Z 1 im
Vergleich zu § 75 Abs. 3 Z 1 WAG 2007 erfolgt eine Klarstellung des ,,Grundtatbestands® fiir Anspriiche
aus der Anlegerentschiadigung, indem die Z 1 an den genauen Wortlaut des Art. 2 Abs. 2 erster Teilstrich
der Richtlinie 97/9/EG angepasst wird. Weiters wird im Hinblick auf eine durchgéngig konsistente
Verwendung der Begriffsbestimmungen anstatt auf »Wertpapiergeschéfte* oder
»Wertpapierdienstleistungen  nunmehr im  gesamten  Absatz  auf ,sicherungspflichtige
Wertpapierdienstleistungen* Bezug genommen.

Hiermit soll klargestellt werden, dass folgende Tatbestandsmerkmale kumulativ vorliegen miissen, damit
eine Entschiadigungspflicht gemél Z 1 ausgeldst werden kann:

- Gelder miissen dem Anleger geschuldet werden oder diesem gehdren (es muss also ein
Riickzahlungsanspruch bestehen) und
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- Gelder miissen fiir Rechnung eines Anlegers im Zusammenhang mit sicherungspflichtigen
Wertpapierdienstleistungen gehalten worden sein.

Aufgrund dieses Grundtatbestands ergibt sich auch klar, dass nicht jegliche Hingabe von Geldern an eine
Wertpapierfirma rechtliche Basis fiir einen Entschiadigungsanspruch sein kann. So scheiden zum Beispiel
Einlagen, die auf Gesellschafts- oder Genossenschaftsanteile geleistet werden, aus dem Vermogen des
Einlagengebers aus und werden zu Eigenkapital der Gesellschaft oder der Genossenschaft; die
Anspriiche, die Gesellschafter oder Genossenschafter dann aus ihrer Investition haben, sind keine der
Riickzahlungspflicht unterliegenden Forderungen, sondern hingen von der wirtschaftlichen Gestion des
Unternehmens ab, an dem sie sich beteiligt haben (Substanzbeteiligung); es handelt sich daher dabei um
gesellschaftsrechtliche Anspriiche aus einer Beteiligung an einem Unternehmen (siche etwa
Waldherr/Ressnik/Schneckenleitner in Dellinger, BWG (8. Lfg) § 1 Rz 14 bis 28).

Demgegeniiber sah der OGH in seinen Entscheidungen zur Anlegerentschiadigung zuletzt keine
»allgemeine Ausnahme fiir Bestandteile des FEigenkapitals nach Unionsrecht* (4 Ob 89/13m,
8 Ob 45/13w, 8 Ob45/15y, ua) von der Anlegerentschidigung, und bewertete folglich auch die
einschldgigen nationalen Ausnahmebestimmungen — ohne diese Rechtsfrage gemdf Art. 267 AEUV
vorab dem Européischen Gerichtshof zur Entscheidung vorzulegen — als ,,unionsrechtlich nicht gedeckt
und somit nicht anwendbar. Der OGH fiihrte in diesem Zusammenhang als Begriindung nur die
ausdriicklich in Anhang I Nr. 4 der Richtline 97/9/EG angefiihrte ,, personenbezogene“ Ausnahme an,
vermutlich deshalb, da in dieser die Formulierungen ,,Gesellschafter bzw. ,Kapital der
Wertpapierfirma® erwahnt werden; der OGH verabsdumte zuletzt jedoch im Rahmen seiner Erwégungen
zugleich, sich neben den expliziten, auf bestimmten Eigenschaften der Anleger basierenden
(personenbezogenen) Ausnahmemoglichkeiten im Anhang I zur Richtlinie 97/9/EG auch und vor allem
mit dem Vorliegen der generellen Voraussetzungen (ndmlich dem ,,Grundtatbestand*, siehe dazu § 75
Abs. 3 WAG 2007 beziehungsweise kiinftig § 73 Abs. 3 sowie Art. 2 Abs. 2 der Richtlinie 97/9/EG) fiir
das Bestehen eines Anspruchs aus der Anlegerentschiadigung auseinanderzusetzen, ndmlich, dass Gelder,
und zwar im Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen, geschuldet werden oder dem Anleger
gehoren miissen (siche dazu auch die entsprechenden Ausfiihrungen in der Literatur: OBA 214, 838:
Anlegerentschidigung gemil § 75 WAG fiir geschiddigte AvW-Genussscheininhaber (Rabl/Foglar-
Deinhardstein); B. Raschauer/N. Raschauer, Unmittelbare Anwendbarkeit der
Anlegerentschidigungsrichtlinie? OZW 2014, 2). Wire dies geschehen, so hitte sich unvermeidlich auch
die eigentliche Natur der oben bereits erwdhnten Ausnahme des Anhangs 1 der Richtlinie 97/9/EG
offenbart. Betrachtet man namlich den offensichtlichen Telos dieser Ausnahmebestimmung, so kann man
nur zu folgendem Schluss kommen: Der Unionsgesetzgeber hatte erst gar nie in Betracht gezogen, dass
ein Investor bezogen auf die von ihm erworbenen Eigenkapitalinstrumente oder ein Kéufer von sonstigen
Instrumenten bestimmter (eigenkapitaldhnlicher) Art bei Insolvenz einer Wertpapierfirma vom System
der Anlegerentschiadigung umfasst sein konnte, soweit diese Instrumente — wenn auch in Folge einer
Insolvenz wertlos — dem Eigenkapitalgeber bzw. Kéufer des Instruments noch zur freien Verfiigung
stehen, da eben in einer solchen Konstellation von der Wertpapierfirma keine (als Kaufpreis hingegebene)
,,QGelder geschuldet werden und diese Gelder auch nicht mehr dem Investor ,,gehdren®. Eine Garantie fiir
die Verwirklichung des Emittentenrisikos einer Wertpapierfirma fiir die genannten Finanzinstrumente bis
zur Hohe der gesetzlichen Entschiddigungssumme war durch die Richtlinie 97/9/EG nie intendiert,
insbesondere deshalb, weil eine solche Versicherung zu einen vollkommen ungerechtfertigten
wettbewerbsrechtlichen Vorteil fiir Wertpapierfirmen im Vergleich zu jeglichen anderen Unternehmen
fiihren wiirde (,,kapitalgarantierte Beteiligungen®).

Vielmehr sollte die vom OGH zitierte Ausnahme im Anhang I Nr. 4 der Richtlinie 97/9/EG hingegen
ganz andere Sachverhaltskonstellationen erfassen: Personen, die aufgrund ihrer beruflichen Tatigkeit (zB
Verwaltungsratsmitglieder, Geschéftsleiter, Personen, die mit der gesetzlichen Kontrolle der
Rechnungslegungsunterlagen der Wertpapierfirma betraut sind und Anleger, die vergleichbare
Funktionen in anderen Unternechmen derselben Unternechmensgruppe innehaben) oder aufgrund ihrer
umfanglich erheblichen Gesellschafterstellung (personlich haftende Gesellschafter der Wertpapierfirma,
Personen, die mindestens 5% des Kapitals der Wertpapierfirma halten) zumindest potenzielle
Ingerenzmoglichkeiten auf die Geschéftstitigkeit bzw. Geschéftsfithrung der Wertpapierfirma haben
konnten, sollten — aufgrund der gegeniiber diesen Ingerenzmoglichkeiten in den Hintergrund tretenden
Schutzwiirdigkeit dieser Personen — bei Eintritt eines tatbestandsméaBigen Entschadigungsfalles von einer
Entschadigungsleistung jedenfalls ausgeschlossen sein. Besteht jedoch fiir diese Personengruppen bereits
auf Basis des ,,Grundtatbestands gar kein Anspruch auf Anlegerentschidigung, weil sich die
geschiftliche Verbindung mit der Wertpapierfirma einzig im Erwerb von Eigenkapitalinstrumenten
erschopft, (und sohin kein Riickzahlungsanspruch fiir die Investoren begriindet wurde sowie, von ebenso
groBBer Relevanz fiir die Beurteilung eines Entschiddigungsanspruches, Eigenemissionen durch eine
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Wertpapierfirma dariiber hinaus fiir sich allein auch nicht die Erbringung einer Wertpapierdienstleistung
darstellen), so muss das Vorliegen der Voraussetzungen fiir die Anwendung der Ausnahmebestimmung
gemil AnhangI Nr.4 der Richtlinie 97/9/EG gar nicht mehr gepriift werden. Wéren jedoch die
Voraussetzungen fiir einen Entschidigungsanspruch gegeben, so hédtten die in Anhangl der
Richtlinie 97/9/EG genannten Personengruppen dennoch keinen Anspruch auf Entschidigung auf Basis
der Richtlinie 97/9/EG bezichungsweise der §§ 73ff (vormals §§ 75ff WAG 2007).

Im Ergebnis zeigt sich daher, dass die bisher in § 75 Abs. 3 letzter Satz WAG 2007 beziehungsweise
kiinftig in § 73 Abs. 3 letzter Satz angefiihrten Ausnahmen unter Beriicksichtigung des Grundtatbestands
der Anlegerentschidigung in Bezug auf die Ausgabe von bestimmten Finanzinstrumenten durch
Wertpapierfirmen, wie etwa Bestandteile des Eigenkapitals oder sonstige Finanzinstrumente mit
Eigenkapitalcharakter, nur klarstellenden Charakter haben, da ein Ausschluss von der Entschidigung bei
derartigen Fallkonstellationen bereits ohne deren explizite Aufzédhlung an dieser Gesetzesstelle — mangels
Erfiillung des ,,Grundtatbestands® fiir einen Anspruch aus der Anlegerentschidigung — vorliegen wiirde;
die in § 75 Abs. 3 WAG 2007 vorgelegene bezichungsweise fortan in § 73 Abs. 3 vorliegende Regelung
ist insoweit im Einklang mit der Richtlinie 97/9/EG und durch Unionsrecht gedeckt.

Diese Ausfithrungen galten und gelten selbstverstandlich auch fiir jene Fille, in denen eine Verflechtung
einer Wertpapierfirma mit einem anderen Rechtstriger aufgrund eines gesellschaftsrechtlichen
Beherrschungsverhéltnisses oder sonstiger rechtlicher oder wirtschaftlicher Verbundenheit angenommen
wird: Soweit die unmittelbare Ausgabe von bestimmten eigenen Instrumenten durch eine
Wertpapierfirma nicht zu einem nach den §§ 73ff entschadigungsfahigen Riickzahlungsanspruch fiihrt, da
dem Investor keine Gelder geschuldet werden (,,unmittelbares* Schulden der Wertpapierfirma gegeniiber
dem Investor), so kann erst recht nicht die Ausgabe gleichartiger Instrumente durch -einen
(gesellschaftsrechtlich oder sonst rechtlich oder wirtschaftlich) mit der Wertpapierfirma verbundenen
Rechtstriger ein ,,mittelbares” Schulden von Geldern durch die verbundene Wertpapierfirma auslosen.
Ein Anspruch auf Entschidigung gemif den §§ 73ff kann daher auch in derartigen Féllen bereits mangels
Erfiillung des Grundtatbestands des § 73 Abs. 3 im Hinblick auf das Erfordernis des Schuldens von
Geldern durch die Wertpapierfirma nicht vorliegen.

Zu Abs. 4:

Durch die Definition des ,,Anlegers® wird Art. 1 Nr. 4 der Richtlinie 97/9/EG umgesetzt und somit der
»QGrundtatbestand“ fiir das Vorliegen eines Anlegerentschidigungsanspruchs gemi3 § 73 Abs.3 im
Vergleich zu § 75 Abs. 3 WAG 2007 erginzt.

Da der Begriff des ,,Anvertrauens* in der Richtlinie 97/9/EG nicht ndher beschrieben wird, liegt es am
nationalen Umsetzungs-Gesetzgeber und der Judikatur, eine inhaltliche Definition vorzunehmen. Im
gegebenen teleologischen Zusammenhang (siche etwa Art. 2 Abs. 2 der Richtlinie 97/9/EG: Gelder bzw.
Instrumente zurilickzuzahlen bzw. zuriickzugeben, die Anlegern geschuldet werden oder gehdren und fiir
deren Rechnung im Zusammenhang mit sicherungspflichtigen Wertpapierdienstleistungen gehalten,
verwahrt oder verwaltet werden) erschienen wohl insbesondere Auslegungen wie ,,in jemandes
Obhut/Verantwortung geben oder ,,unter jemandes Schutz stellen” einschligig; dies legt wiederum den
Schluss nahe, dass ein ,,Anvertrauen” insbesondere keine endgiiltige (also auf Dauer der Existenz des
Unternehmens ausgerichteten) Ubergabe von Geldern oder Wertpapieren an eine Wertpapierfirma
umfassen soll. Folglich wird insbesondere auch davon auszugehen sein, dass zumindest Personen, die
einer Wertpapierfirma Kapital vertragsgemal3 derart zur Verfiigung zufiihren (tatsdchlich einzahlen), dass
es als Eigenkapital in das Eigentum des Instituts {ibergeht und fiir dieses frei verfiigbar ist, sodass es als
"nicht zuriickzahlbar" zu qualifizieren ist, insofern auch keine Anleger im Sinn dieser Bestimmung sein
konnen, da bei einem solchen Vorgang nicht von einem ,,Anvertrauen” im oben angefiihrten Sinn
gesprochen werden kann (und dariiber hinaus bei einem solchen Vorgang auch ein Zusammenhang mit
einer von der Wertpapierfirma erbrachten Wertpapierdienstleistung gemdf3 § 1 Z 3 nicht ersichtlich ist).
Umso weniger kann folgerichtig ein solches ,Nicht-Anvertrauen* von Geldern oder Instrumenten an
Unternehmen, die mit einer Wertpapierfirma (gesellschaftsrechtlich oder sonst rechtlich oder
wirtschaftlich) verbunden sind, zum Vorliegen der Eigenschaft als ,,Anleger” einer Wertpapierfirma
fiihren.

Zu § 74:
Diese Bestimmung ist dem bisherigen § 76 WAG 2007 nachgebildet.

Durch die Bezugnahme auf die fristgerechte Anmeldung wird in Abs. 8 im Vergleich zu § 76 Abs. 4
WAG 2007 klargestellt, dass Gegenstand der Priifung und Entschédigung nur Forderungen sein konnen,
die innerhalb der Frist explizit geltend gemacht wurden.
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Dies bedeutet, dass nur Personen Anspruch auf Entschiddigung haben kdnnen, fiir die namentlich eine
Forderungsanmeldung durchgefiihrt wurde. Somit besteht ein potenzieller Entschiadigungsanspruch nur
fiir Anleger, die als solche explizit gegeniiber der Entschddigungseinrichtung aufgetreten sind. Die
Anmeldung eines Anlegers ersetzt nicht das FErfordernis einer Anmeldung weiterer potenziell
Forderungsberechtigter, also etwa von weiteren Zeichnern desselben Finanzinstruments oder
Depotberechtigten.

Ebenso miissen bei sonstiger Verfristung sémtliche konzessionswidrig gehaltenen Finanzinstrumente oder
Kundengelder im Rahmen der Forderungsanmeldung innerhalb der Anmeldefrist angegeben werden.

Weiters wird im Hinblick auf eine durchgéngig konsistente Verwendung der Begriffsbestimmungen in
den Absédtzen 6 und 8 anstatt blof auf ,,Wertpapierdienstleistungen® nunmehr auf ,,sicherungspflichtige
Wertpapierdienstleistungen* Bezug genommen.

Zu §§ 77 bis 88:

Diese Bestimmungen entsprechen den §§ 78a bis 89 des bisherigen WAG 2007 und regeln wie bisher die
Geschéftsaufsicht und insolvenzrechtliche Aspekte.

Zu § 89:

Entspricht im Wesentlichen dem vormaligen § 90 WAG 2007. In Abs. 1 wurde neu die Kostenpflicht fiir
Zweigstellen europdischer (EWR) Wertpapierfirmen normiert.

Zu § 90:

Setzt Art. 67 und Art. 69 MiFID II um. Die Aufsichtsbefugnisse der FMA werden durch MiFID II
wesentlich gestarkt und erweitert.

Abs. 1 Z 6 stellt die Aufsicht der FMA iiber Zweigstellen von Drittlandfirmen sicher und setzt insofern
Art. 41 Abs. 2 MiFID II um.

Abs.3 Z1 wurde bewusst offen formuliert, damit auch der Einsatz zukiinftiger Technologien in
Zusammenhang mit dieser Aufsichtsbefugnis Beriicksichtigung finden kénnen.

Zu Abs. 3 Z 6, 7 und 12: in Analogie zu § 153 Abs. 3 bis 8 BorseG 2018 wird, im Sinne einer moglichst
einheitlichen Verfahrensgestaltung, ein direktes Antragsrecht der FMA an das speziell zustindige
Landesgericht fiir Strafsachen Wien vorgesehen.

Die Befugnisse in Abs. 3 Z 12 werden durch Art. 69 Abs. 2 lit. r MiFID II vorgegeben und entsprechen
jenen, die bereits aufgrund von Art.23 Abs.2 lit.th der Verordnung (EU) Nr.596/2014
(Marktmissbrauchsverordnung — MAR) in § 48b BorseG idF BGBI. I Nr. 76/2016 implementiert wurden.

Abs.3 Z13 setzt Art.69 Abs.2 lit.s um und stellt ProduktiiberwachungsmaBinahmen bei
Finanzinstrumenten = sowie  strukturierten  Einlagen  sicher. = Daneben  bestehen  auch
Produktiiberwachungsmafinahmen gemaf3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR).

Abs. 3 Z 15 entspricht § 22¢ FMABG und der gleichlautenden Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 iiber
Basisinformationsblatter fiir verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und
Versicherungsanlageprodukte (PRIIP). Die Determinierung der (nationalen) Verordnung der FMA ergibt
sich unmittelbar aus der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) und ist daher nicht mehr weiter zu
konkretisieren.

Im Schlussteil des Abs. 3 wird klargestellt, dass die FMA bestimmte Aufsichtshandlungen (Einholung
von Auskiinften, Vor-Ort-Priifungen) direkt bei vertraglich gebundenen Vermittlern sowie
Wertpapiervermittlern vornehmen kann. Diese Umsetzung ist mit keinem erhéhten Aufwand verbunden.
Vielmehr wird dadurch eine Straffung der bis dato {iber den Umweg des konzessionierten Rechtstriagers
zu fithrenden Ermittlungsverfahren erwartet. Es ist daher von keinem zusétzlichen Kostenaufwand fiir die
kostenpflichtigen Erbringer von Wertpapierdienstleistungen auszugehen. Weiters sollen Aufsichtsliicken
vermieden werden, da die Auslagerungstendenz steigend ist (iiber 2.000 vertraglich gebundene
Vermittler, hiervon tiber 200 in Form juristischer Personen).

Abs. 8 erweitert - im Sinne einer integrierten Vertriebsaufsicht und zu Zwecken der Verhinderung von
Regulierungsarbitrage - die Befugnis der FMA zur Produktintervention auch auf die Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen durch WPDLU, Verwaltungsgesellschaften und AIFMs. Dadurch soll
insbesondere der Gefahr begegnet werden, dass innerhalb von Unternehmensgruppen Aktivititen zur
Umgehung von Verboten und Beschrinkungen von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen auf
Verwaltungsgesellschaften und AIFM verlagert werden konnen.
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Abs. 9 regelt in Analogic zu §§93 Abs.9 und 153 Abs.4 BorseG 2018, dass die FMA
Ermittlungsmafnahmen zwecks Verfahrensbeschleunigung direkt bei Landesgericht fiir Strafsachen Wien
(ohne Einbindung der Wirtschafts- und Korruptionsstaatsanwaltschaft) beantragen kann.

Abs. 10 regelt, dass die Bestimmungen dieses Bundesgesetztes durch die Bestimmungen des 12.
Abschitts des TKG 2003 unberiihrt bleiben und damit jedenfalls zuldssig das Kommunikationsgeheimnis
gemil § 93 TKG 2003 eingeschriankt wird.

Abs. 11 regelt eine Verordnungserméchtigung fiir die FMA, damit in Einklang mit den entsprechenden
Vorschriften der MiFIR Ausnahmen von der Vorhandelstransparenzpflicht sowie eine verzogerte
Nachhandelstransparenz ermdglicht werden konnen.

Im Ubrigen entspricht § 90 im Wesentlichen dem friiheren § 91 WAG 2007.
Zu § 91:

Entspricht dem vormaligen § 91a WAG 2007.

Zu § 92:

Entspricht im Wesentlichen dem vormaligen § 92 WAG 2007.

Um Unklarheiten zu vermeiden, wurde der Bezug auf §3 Abs.5 in Abs. 8 weggestrichen. Die
Voraussetzungen zur Riicknahme der Konzession durch die FMA sind nun alleinig in § 6 geregelt.
Abs. 11 setzt den Art. 5 Abs. 3 MiFID II um.

Abs. 4 setzt die Redepflicht fiir Abschlusspriifer, die eine Priifung gemdfl § 23 Abs.3 und 4 bei
Drittlandfirmen in Osterreich durchfiihren.

Zu § 93:

Setzt Art. 77 MiFID II um und entspricht weitgehend dem vormaligen § 93 WAG 2007.
Zu §§ 94 bis 96:

Setzt Art. 70 MiFID II um.

Die Melde- und Veroffentlichungspflichten gemdB3 den §§ 64 bis 66 WAG 2007 gehen nunmehr in
Titel II (Art. 3 ff.) der MiFIR auf und sind durch das neue Sanktionsregime erfasst, welches einen hohen
Rahmen fiir Verwaltungsstrafen vorsieht.

Zu § 97:

Setzt Art. 72 MiFID II um.

Zu § 98:

Setzt Art. 73 MiFID II um. (,,Whistleblowing*).

Die Regelung in Abs. 3 Z 3 zum Schutz der Identitét sowohl des Meldenden wie auch des fiir den Versto3
Verantwortlichen orientiert sich am Wortlaut des Art. 73 Unterabs. 1 lit. ¢ MiFID II.

Abs. 4 setzt Art. 73 Abs. 1 lit. b MiFID II um.

Durch Abs. 5 erfolgt die Abgrenzung zu den Whistleblowing-Regelungen in §§ 95, 159 und § 160
BorseG 2018.

Zu § 99:

Setzt Art. 71 Abs. 4 MiFID IT um.
Zu § 100:

Setzt Art. 71 MiFID II um.

Zu § 101:

Setzt Art. 71 Abs. 2 MiFID II um. Die Bestimmung entspricht weitestgehend dem bisherigen § 94 Abs. 4
WAG 2007.

Zu §102:

Abs. 1 und 2 entsprechen dem vormaligen § 96 WAG 2007. Abs. 3 entspricht dem vormaligen § 45
Abs. 7 BorseG 1989.

Zu § 103:

Setzt Art. 78 MiFID II um (Datenschutzbestimmung).
Zu § 104:

Abs. 1:
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Setzt Art. 79 Abs. 1 MiFID II um und ordnet an, dass jeder Mitgliedstaat eine einzige Behorde als
Kontaktstelle zu benennen hat. In diesem Absatz wird die FMA als diese Kontaktstelle benannt.

Abs. 2:

Setzt Art. 79 Abs.1 und 3 MiIFIDII um und ermichtigt die FMA mit Behorden in anderen
Mitgliedstaaten durch Amtshilfe zusammenzuarbeiten.

Abs. 3:
Setzt Art. 79 Abs. 2 MiFID II um.
Abs. 4:

Umsetzung von Art. 79 Abs. 4 MiFID II betreffend Verdachtsfélle der Rechtsverletzung im EU-Ausland,
in der der FMA die entsprechenden Kompetenzen iibertragen werden.

Abs. 5bis 9:

Setzen Art. 79 Abs. 5 MiFID II um.

Abs. 10:

Setzt Art. 79 Abs. 6 MiFID IT um.

Abs. 11:

Setzt Art. 79 Abs. 7 MiFID II um.

Im Ubrigen entspricht der § 104 im Wesentlichen dem friiheren § 97 WAG 2007.
Zu § 105:

Setzt Art. 87 MiFID II um und entspricht dem fritheren § 97a WAG 2007.

Zu § 106:

Umsetzung der Art. 80 und 81 MIFID II hinsichtlich behordlicher Zusammenarbeit und behoérdlichem
Informationsaustausch. Zudem entspricht er dem fritheren § 98 WAG 2007.

Zu § 107:
Setzt Art. 82 MiFID II um und entspricht dem fritheren § 98a WAG 2007.
Zu § 108:

Art. 83 und 84 MIFID II normieren einerseits Griinde fiir die mogliche Ablehnung einer behdrdlichen
Zusammenarbeit, andererseits Konsultationspflichten, bevor eine Wertpapierfirma mit Bezug zu einem

anderen Mitgliedstaat zugelassen wird. Dieser Paragraf setzt diese beiden Artikel um und entspricht dem
fritheren § 99 WAG 2007.

Zu § 109:

Bestimmung iiber die Befugnisse der FMA als zustindiger Behorde fiir den Fall, dass Osterreich
Aufnahmemitgliedstaat einer Wertpapierfirma ist, entsprechend Art. 85 MiFID II und dem friiheren § 100
WAG 2007.

Zu § 110:

Der Abs. 1 beruht auf den Art. 86 Abs. 1 MiFID II und beinhaltet die MaB3nahmen, die die FMA als
zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaates zu treffen hat, falls eine im Rahmen des freien
Dienstleistungsverkehrs in Osterreich titige Wertpapierfirma gegen innerstaatliche Rechtsvorschriften
verstoft und der FMA zunéchst keine Sanktionskompetenz zukommt. In diesem Fall hat die FMA mit der
zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats Kontakt aufzunehmen. Bei weiteren Pflichtverstof3en
nach erfolglosen MaBnahmen letztgenannter Behorde hat jedoch die FMA selbst Maflnahmen zu
ergreifen, die bis zur Untersagung der weiteren geschéftlichen Téatigkeit reichen kénnen. Die FMA hat
allféllige von ihr gesetzte Malnahmen unverziiglich selbst der Kommission zu melden.

Es wird in Abs. 2 der Art. 86 Abs. 2 MiFID II umgesetzt. Hier geht es um Félle, in denen der FMA
grundsétzlich eine Sanktionskompetenz zukommt. Es hat zunéchst eine Aufforderung der FMA zur
Einstellung des rechtswidrigen Verhaltens zu erfolgen. Falls das nicht erfolgreich ist, ist die Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats zu informieren. Sollte auch das nicht zur Herstellung des rechtmiBigen
Zustandes fithren, kann wiederum die FMA &hnlich wie in Abs. 1 geeignete Malinahmen ergreifen. Die
FMA hat allfdllige von ihr gesetzte Maflnahmen unverziiglich selbst der Kommission zu melden.

Abs. 3 setzt Art. 86 Abs.3 MIFID II um. In diesem Absatz werden Pflichtverstole eines geregelten
Marktes, eines MTF oder eines OTF behandelt. Hier ist im Gegensatz zu Abs. 1 und 2 jedenfalls zunichst
die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats zu verstindigen. Subsididr kann allerdings auch hier
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die FMA geeignete MalBnahmen ergreifen. Die FMA hat allfillige von ihr gesetzte Mallnahmen
unverziiglich selbst der Kommission zu melden.

Die in Abs. 4 geregelte Begriindungs- und Mitteilungspflicht fiir geeignete Malnahmen geméal Abs. 1 bis
3 wird sich im allgemeinen schon aus den sterreichischen Verwaltungsverfahrensgesetzen (vgl. z.B. § 58
Abs. 2 AVG) oder aus prozessverfassungsrechtlichen Grundsitzen (z.B. Art. 6 EMRK) ergeben, soll zur
Klarstellung hier jedoch explizit angefiihrt werden (vgl. Art. 86 Abs. 4 MiFID II).

Die Regelung in Abs. 5 entspricht § 24a Abs. 3 WAG idF BGBIL I Nr. 141/2006, der die nicht in der
MIFID II vorgesehene Vorgangsweise der FMA bei Rechtsverletzungen von inlédndischen Rechtstragern
im EU-Ausland normiert.

Die Regelung des Abs. 6 entspricht § 24a Abs.4 WAG idF BGBI. I Nr. 141/2006 betreffend eine
Informationspflicht gegeniiber zustindigen Behorden der EU-Mitgliedstaaten hinsichtlich eines
Konzessionsentzugs eines inldndischen Rechtstréigers.

Im Ubrigen entspricht dieser Paragraph im Wesentlichen dem friiheren § 101 WAG 2007.
Zu § 111:

Die Bestimmung entspricht im Wesentlichen § 97 Abs. 6 und 7 WAG 2007 und setzt Art. 88 MiFID II
hinsichtlich behordlicher Zusammenarbeit und behdrdlichem Informationsaustausch mit Drittlindern um.
Bereits vor dem Inkrafttreten dieses Bundesgesetzes bestehende Kooperationsvereinbarungen bleiben
weiterhin aufrecht.

Zu § 112:

Uberleitungs- und Ubergangsbestimmung fiir Unternehmen, die eine Konzession oder Notifikation gemiB
dem bisherigen WAG 2007 haben und gemid dem WAG 2018 konzessionspflichtig sind. Die
Uberleitung bestehender Konzessionen und Notifikationen ist gerechtfertigt, soweit die Titigkeiten
unverdndert bleiben. Dies entspricht auch der bei der Erlassung des WAG 2007, BGBI. I Nr. 60/2007, im
Jahr 2007 gewéhlten Vorgangsweise. Der aufgrund des WAG 2018 erweiterte Konzessionsumfang, wie
insbesondere der Betrieb eines organisierten Handelssystems (§ 1 Z 3 lit. i) oder der Handel mit
Emissionszertifikaten (§ 1 Z 7 lit. k), ist von der bestehenden Konzession bzw. Notifikation nicht
automatisch mitumfasst.

Zu § 113:
Z 1 und 2 setzen die Ubergangsbestimmung in Art. 95 MiFID II um.

Zu Z 3: ab 25.5.2018 kommt die Verordnung (EU) 2016/679 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten, zum freien Dienstverkehr und zur Aufhebung der
Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grundverordnung - DSGVO), ABI. Nr. L 119 vom 04.05.2016 S. 1 zur
Anwendung. Die derzeit geltende Form der Meldepflicht an das Datenverarbeitungsregister (§§ 17 ff
DSG 2000) wird aufgrund der Anwendung der DSGVO ab dem 25.5.2018 entfallen. Anstelle des
Meldeverfahrens sieht die DSGVO in Art. 35 die Einfiihrung einer Datenschutz-Folgenabschitzung vor.
Eine Datenschutz-Folgenabschitzung geméf Art. 35 Abs. 1 DSGVO ist insbesondere in den Féllen des
Abs. 3 erforderlich. Art. 35 Abs. 10 DSGVO sieht unter den angefiihrten Voraussetzungen jedoch eine
Ausnahme von Datenschutz-Folgenabschitzung durch Verantwortliche fiir Verarbeitungen vor, die auf
einer Rechtsgrundlage im Recht des Mitgliedstaates, dem der Verantwortliche unterliegt, beruhen und
falls diese Rechtsvorschriften den konkreten Verarbeitungsvorgang oder die konkreten
Verarbeitungsvorgidnge regeln und bereits im Rahmen der allgemeinen Folgenabschéitzung im
Zusammenhang mit dem Erlass dieser Rechtsgrundlage eine Datenschutz-Folgenabschitzung erfolgte.
Um zu vermeiden, dass fiir einen Zeitraum von weniger als sechs Monaten von den Unternehmen ein
eigenes Datenschutzregime mit hohem Aufwand eingefiihrt werden muss, soll den Anwendern ermdglicht
werden, in diesem Zeitraum an Stelle des MiFID-Regimes die Anforderungen der DSGVO bereits ab dem
3.1.2018 einzuhalten.

Zu § 114:

Abs. 2 dient zur grofleren Rechtsklarheit aufgrund der Neuerlassung des WAG 2018.
Zu § 115:

Die Bestimmung entspricht dem bisherigen § 105 WAG 2007.

Zu § 116:

Die Bestimmung entspricht im Wesentlichen dem bisherigen § 107 WAG 2007.

Zu § 117:

Inkrafttretensbestimmung.
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Zu § 118:

Aufgrund des Inkrafttretens des WAG 2018 mit 3. Jédnner 2018 kann das WAG 2007 zeitgleich
aufgehoben werden, weil das WAG 2018 alle Regelungsinhalte der Richtlinie 2014/65/EU und des
WAG 2007 abdeckt.

Zu Artikel 4 (Anderung des ABBAG-Gesetzes)
Zu §2 Abs.2 Z 4:

Die Formulierung ,Dienstleistungen und das Ergreifen von Malnahmen® stellt eine redaktionelle
Anpassung an die Z 5 und 6 dar.

Zu § 2 Abs. 6:

Die Erbringung von Dienstleistungen und das Ergreifen von MaBBnahmen im Rahmen des Abs. 6 kénnen
ausschlieBlich zu Zwecken der Abwicklung bzw. bestmoglichen Verwertung vorgenommen werden, das
BWG, WAG 2018 und die GewO 1994 sind nicht anzuwenden. Die Regelung zu § 38 soll einerseits
entsprechend der seinerzeitigen Regelung fiir Verbriefungsgesellschaften gem. dem vormaligen § 2 Z 60
BWG die Rechtssphére des Kunden unverdndert bewahren, andererseits auch sicherstellen, dass die dem
Bund geméalB FinStaG zustehenden Informationsrechte erhalten bleiben.

Zu § 5a:

Ubergangsbestimmung.

Zu Artikel 5 (Anderung des Abschlusspriifer-Aufsichtsgesetzes)
Zu § 73 Abs. 4,8 75 Abs. 1 und 2, § 76 Abs. 1 und 2 und § 79 Abs.1Z5:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 6 (Anderung des Aktiengesetzes)
Zu § 3:

Der Umstand, dass eine Gesellschaft borsenotiert iSd. § 3 AktG ist oder eine solche Notierung anstrebt,
soll fakultativer Satzungsinhalt sein.

Freilich besteht flir bereits borsenotierte Gesellschaften weiterhin keine Verpflichtung, eine solche
Regelung in ihre Satzung aufzunehmen; auch ein neues Listing ist moglich, ohne die Satzung zu dndern.
Wenn allerdings eine entsprechende Satzungsbestimmung vorhanden ist, muss sie vor einem allfélligen
Delisting wieder aufgehoben werden.

Zu § 95:

In Anbetracht der groen Bedeutung, die eine Handelszulassung auf einem geregelten Markt sowie deren
Beendigung fiir eine Aktiengesellschaft haben, sollen diese — vom Vorstand zu setzenden — Schritte in
Hinkunft der Zustimmung des Aufsichtsrats bediirfen.

In Bezug auf das Delisting, das ohnehin von einer drei Viertel-Mehrheit der Aktionédre verlangt bzw.
beschlossen werden muss, kommt dem Aufsichtsrat (wie auch dem Vorstand) naturgemdB nur ein
geringer inhaltlicher Entscheidungsspielraum zu. Denkbar wire aber etwa, dass der Aufsichtsrat seine
Zustimmung zu einem Delisting vorldufig verweigert, weil er den vom Vorstand dafiir gewéhlten
Zeitpunkt fir ungiinstig erachtet. Auflerdem wird durch die Zustimmungspflicht die vollstdndige und
rechtzeitige Information des Aufsichtsrats gewéhrleistet.

Zu § 107 Abs. 3:
Redaktionelle Verweisanpassung.
Zu § 148:

Ein sogenanntes ,kaltes Delisting* — also die Beendigung der Borsenotierung einer Aktiengesellschaft als
Nebenwirkung einer gesellschaftsrechtlichen MaBinahme — kann insbesondere durch eine Verschmelzung
auf eine nicht notierte Gesellschaft, durch eine Umwandlung in eine GmbH oder durch manche Formen
der Spaltung erfolgen (siche dazu die vorgeschlagenen Anderungen der §§ 225 und 240 AktG sowie des
§ 12 SpaltG). Moglich wire ein kaltes Delisting aber etwa auch dadurch, dass die Gesellschaft eine
Umstellung von Inhaber- auf Namensaktien beschlieB3t, die an der Wiener Borse nicht handelbar sind. Um
auch diesen Fall sowie sonstige Konstellationen zu erfassen, in denen eine Anderung der Satzung ein
kaltes Delisting bewirkt, soll in einem neuen Abs.2a fiir alle derartigen Satzungsidnderungen
grundsitzlich eine Angebotspflicht (vgl. dazu § 27f UbG) vorgesehen werden.
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Da die Wiener Borse in die erwédhnten gesellschaftsrechtlichen Mainahmen nicht involviert ist, muss die
Kontrolle, ob ein entsprechendes Angebot gestellt wurde bzw. ob ein solches wegen eines aufrecht
bleibenden Zweitlistings entbehrlich ist, letztlich durch das Firmenbuchgericht erfolgen. Zunichst obliegt
diese Beurteilung jedoch dem Vorstand: Dieser darf die Satzungsidnderung nur bzw. erst zur Eintragung
im Firmenbuch anmelden, wenn die gesetzlichen Voraussetzungen erfiillt sind. Nach einem Beschluss der
Hauptversammlung, der ein kaltes Delisting bewirken wiirde, muss der Vorstand — sofern es kein
Zweitlisting mit gleichwertigem Anlegerschutz gibt — mit der Anmeldung der Satzungsénderung daher
zunichst zuwarten, bis ein entsprechendes Angebot verdffentlicht wurde. Umgekehrt kann das Angebot
aber auch schon gestellt werden, bevor die Hauptversammlung tatséchlich beschlossen hat, die Satzung
entsprechend zu @ndern (arg. ,,unter Hinweis auf die geplante Satzungsénderung®). In diesem Fall darf
das Angebot jedoch nicht frither als sechs Monate vor der Anmeldung der Satzungsédnderung zum
Firmenbuch veréffentlicht worden sein (vgl. dazu auch § 38 Abs. 1 Z 1 BorseG 2018).

Zu § 221a Abs. 4:
Redaktionelle Verweisanpassung.
Zu § 225:

Auch bei einem kalten Delisting durch eine Verschmelzung darf die Anmeldung zum Firmenbuch durch
den Vorstand erst erfolgen, nachdem ein entsprechendes Angebot veréffentlicht wurde. Ein solches ist
nur dann nicht erforderlich, wenn es sich um eine Verschmelzung auf eine ebenfalls an einem geregelten
Markt im EWR notierte Gesellschaft handelt und die Aktiondre der iibertragenden Gesellschaft auch
tatséchlich in den Handel einbezogene Aktien erhalten.

Durch diese Regelung werden auch alle anderen Umgriindungsmalinahmen erfasst, fiir die das Gesetz
eine sinngemdfe Anwendung der §§ 220 ff AktG anordnet (z.B. die rechtsformiibergreifende
Verschmelzung einer borsenotierten AG auf eine GmbH, vgl. § 234a Abs. 3 AktG).

Zu § 240:

Wird eine borsenotierte Aktiengesellschaft in eine GmbH umgewandelt, fiihrt das immer zu einem kalten
Delisting, weil Geschéftsanteile einer GmbH nicht an der Borse handelbar sind. Da dies auch fiir ein
allfilliges Zweitlisting im Ausland gilt, muss bei einer Umwandlung stets ein Angebot nach § 27f UbG
gestellt werden. Der Barabfindungsanspruch nach § 244 AktG ist hierfiir kein geeignetes Surrogat, weil er
die Erhebung eines Widerspruchs in — und daher jedenfalls die Teilnahme an — der Hauptversammlung
voraussetzt.

Zu § 262:

Auch die Regelungen im AktG sollen gleichzeitig mit der Ermoglichung eines Delistings im
BorseG 2018 in Kraft treten.

Artikel 7 (Anderung des Alternative Investmentfonds Manager-Gesetzes)

Zu §2 Abs.1736,§2 Abs.1Z 42 lit. aund e, § 4 Abs. 6 und 8, § 7 Abs. 5, § 10 Abs. 2, § 48 Abs. 8a
Z. 8 und Abs. 8¢ Z 12:

Redaktionelle Verweisanpassung.
Zum Entfall des § 60:
Folgeénderung zu § 22 Abs. 7 FMABG.

Zu Artikel 8 (Anderung des Alternativfinanzierungsgesetzes)
Zu§ 1 Abs.2,§5Abs.1und Abs.2Z 1:

Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 9 (Anderung des Bankwesengesetzes)

Zu §1 Abs.1Z7a und Abs.3,8§2 729,§3 Abs.1Z5, Abs.3 Z 6, Abs. 4 Z 2 und Abs. 7 lit. d, § 9
Abs. 7,820 Abs.3 und 7,§ 29,§ 38 Abs 2 Z 9:

Redaktionelle Verweisanpassung. In § 1 Abs.1 Z7a BWG wird, um Konisistenz mit Z 7 leg.cit.
herbeizufithren, der Handel fiir das Privatvermdgen kiinftig ausgenommen. Die bisherige
Verwaltungspraxis hatte diese Regelung bereits vorgenommen (vgl. Waldherr/Ressnik/Schneckenleitner
in Dellinger, BWG (8.Lfg), §1 Rz84; VwGH, ZI.2007/17/0208), wodurch sich in der
Rechtsanwendung nichts dndert.
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Kreditinstitute, die aufgrund der Berechtigung in §1 Abs.3 bereits einen genchmigten
Meldemechanismus betreiben, miissen mit Inkrafttreten des Bundesgesetzes BGBI. I. Nr. XX/2017 die
hierauf anwendbaren Vorschriften einhalten.

In §9 Abs.7 wird dariiber hinaus Art. 35 Abs. 8 der Richtlinie 2014/65/EU umgesetzt und eine
Verweisanpassung betreffend die von Zweigstellen von CRR-Kreditinstituten anzuwendenden nationalen
Gesetzesbestimmungen vorgenommen, um die in der Richtlinie 2013/36/EU vorgesehene home/host-
Systematik préziser abzubilden.

Zu §4 Abs.572:

Anpassung an den Wortlaut des durch diese Bestimmung umgesetzten Art. 16 Abs.2 lit. b der
Richtlinie 2013/36/EU.

Zu §9 Abs.8, §11 Abs.5 Z 1 und Abs. 6 Z 1 und 2, § 13 Abs.4 Z 1 und Abs.5 Z 1 und 2, § 15
Abs. 1 und § 17 Abs. 1:

Durch Verweisanpassungen betreffend die von CRR-Kreditinstituten und CRR-Finanzinstituten
einzuhaltenden nationalen Gesetzesbestimmungen wird eine prézisere Umsetzung der in der
Richtlinie 2013/36/EU vorgesehene home/host-Systematik in Bezug auf Vergiitungsbelange und die
Errichtung von Ausschiissen sichergestellt. In § 9 Abs. 8, § 11 Abs. 6 Z 1 und 2 und § 13 Abs. 5 Z 1 und
2 wird dariiber hinaus im Sinne der Rechtsbereinigung der Verweis auf § 41 gestrichen, da auf die
Erbringung von Dienstleistungen im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs das Finanzmarkt-
Geldwischegesetz — FM-GwG, BGBI. I Nr. 118/2016, nicht anzuwenden ist.

Zu § 28a Abs. 7:
Setzt Art. 91 Abs. 11 der Richtlinie 2013/36/EU um.
Zu § 30a Abs. 8:

Durch die Streichung der im Zusammenhang mit der Behandlung von Anteilsrechten unionsrechtlich
nicht gebotenen Voraussetzung der mehrheitlichen Beteiligung der zugeordneten Kreditinstitute an der
Zentralorganisation fdllt ein Hindernis fiir die externe Kapitalaufbringung fiir die Zentralorganisation
weg. Eine mehrheitliche Beteiligung der zugeordneten Kreditinstitute an der Zentralorganisation ist
unionsrechtlich auch keine Anwendungsvoraussetzung des Art. 10 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;
dieser sieht vor, dass die Kreditinstitute der Zentralorganisation "stindig zugeordnet" sein miissen. Durch
die gegenstindliche Anderung soll weiters die Governance eines Kreditinstitute-Verbundes gestirkt und
das Potential von Interessenkonflikten, die dadurch entstehen konnten, dass die Mehrheitseigentiimer der
Zentralorganisation dieser gleichzeitig standig zugeordnet sind und deren Weisungen zu befolgen haben,
minimiert werden.

Zu § 38 Abs. 6:

Der Zweck des Schriftlichkeitsgebots ist eine Warn- und Beweisfunktion, die dem Bankkunden einen
Ubereilungsschutz bietet. Es ist in einem digitalisierten Zeitalter (Onlinebanking) nicht mehr zeitgemas,
sich bei der Entbindung des Bankgeheimnisses modernen technischen Losungen zu verschlieen, die ein
gleich hohes Schutzniveau wie die Schriftlichkeit gewéhrleisten kdnnen. Das hohe Schutzniveau wird
dadurch sichergestellt, dass eine Entbindung erfolgen kann, wenn eine starke Kundenauthentifizierung
vorgenommen wird (§ 3 Z 28 ZaDiG).

Das Schriftlichkeitserfordernis im engen Sinn fiir die Entbindung vom Bankgeheimnis steht weiters
unionsrechtlichen Vorgaben entgegen, die sich aus der Richtlinie (EU) 2015/2366 iiber Zahlungsdienste
im Binnenmarkt (PSD II) ergeben. Die PSD II reguliert sogenannte Kontoinformationsdienstleister, die
den Zahlungsdienstnutzern aggregierte Online-Informationen zu ihren Zahlungskonten anbieten. Mit
Umsetzung der PSD II wird eine Pflicht zur Ubermittlung von Zahlungskontoinformationen durch den
kontofiihrenden Zahlungsdienstleister an Kontoinformationsdienstleister etabliert (Art. 67 PSD II), wenn
der Zahlungsdienstnutzer der Informationsiibermittlung an den Kontoinformationsdienstleister
ausdriicklich zustimmt. Um eine unionsrechtlich konforme Abwicklung der Informationsiibermittlung zu
gewidhrleisten, ist es notwendig, dass die starke Kundenauthentifizierung das Schriftlichkeitserfordernis
abweichend von § 886 ABGB erfiillt. Im Interesse der Kunden, die elektronische Bankdienstleistungen in
Anspruch nehmen, und im Interesse der Unternechmen der Osterreichischen Finanzwirtschaft soll aber
iiber die PSD II hinaus bzw unabhidngig von dieser eine allgemein anwendbare Regelung getroffen
werden.

Es muss fiir den Kunden eindeutig und klar erkennbar sein, dass er seine Zustimmung zur Ubermittlung
von Informationen erteilt, die vom Bankgeheimnis erfasst sind. Das in Abs.2 Z5 neben der
Schriftlichkeit angefiihrte Erfordernis der Ausdriicklichkeit soll auch fiir eine gemiB Abs. 6 erteilte
Zustimmung zur Offenbarung des Bankgeheimnisses uneingeschrénkt maBgeblich bleiben. Geht man von
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der Rechtsprechung des OGH zu diesem Erfordernis aus (4 Ob 179/02f und 4 Ob 28/01y), muss daher die
Entbindungserkldrung vom Kunden grundsétzlich immer gesondert authentifiziert werden. Wenn die
Entbindungserkldrung lediglich ein Bestandteil eines Vertragsantrags des Kunden ist, wére bei einer
Zustimmung in der Form des Abs. 6 nicht gewéhrleistet, dass dem Kunden zuverlassig bewusst wird, dass
er das Kreditinstitut vom Bankgeheimnis entbindet.

Zu § 39 Abs. S, § 39c Abs. 1, § 39d Abs. 1, § 63 Abs. 4 Z 9, Abs. 5Z 3, Abs. 6 Z 2 und § 63a Abs. 4:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu § 69b Abs. 2:

In Abs.2 werden Verweisanpassungen vorgenommen, damit Art. 144 Abs.2 und 3 der
Richtlinie 2013/36/EU vollstandig umgesetzt werden.

Zu § 98 Abs. 1,1a,2,3,4,5,5b und Sc, § 99 Abs. 1 und § 99d Abs. 1 und 2:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.

Zu § 96:

Folgednderung zu § 22 Abs. 11 FMABG.

Zu § 99b:

Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG.

Zu § 99d Abs. 5:

Aufgrund des Wegfalls der Freien Makler im BorseG 2018 entfillt der Abs. 5.

Zu § 103u:

Es besteht das Problem, dass Energielieferanten derzeit nicht beurteilen konnen, ob sie mit ihren
Geschéftsmodellen kiinftig unter die Nebentétigkeitsausnahme des § 1 Abs. 1 Z 7a BWG fallen. Die
Berechnungsformeln fiir die Nebentitigkeitsausnahmen von ESMA auf Level-3 Ebene miissen erst
erstellt werden. Ein allfillig erforderlicher Konzessionsantrag kann erst behandelt werden, wenn die neue
Rechtslage in Kraft ist. Gleichzeit soll die Energiewirtschaft ohne Unterbrechung ihren bisherigen
Aufgaben nachkommen konnen. Durch diese Ubergangsbestimmung wird nun sichergestellt, dass mit
3.1.2018 fiir einen vertretbaren Zeitraum keine Konzession erforderlich ist, wenn die betroffenen
Personen bis zum 2.7.2018 entsprechende Konzessionsantrage gestellt haben, die dann auch genehmigt
werden.

Erginzend wird auch klargestellt, dass Konzessionsantrige gemafl § 4 schon vor Inkrafttreten des
Bundesgesetzes BGBI. I Nr. XX/xxxx gestellt werden konnen. Damit wird es den Zulassungswerbern
ermoglicht, Konzessionsantrage bereits im Zeitraum zwischen 3.7.2017 und 3.1.2018 an die FMA stellen
zu konnen.

Zu§ 108 Z 4:
Hiermit erfolgt die Berichtung eines Fehlverweises.

Zu Artikel 10 (Anderung des Bausparkassengesetzes)
Zu § 15:
Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.

Zu Artikel 11 (Anderung des Betrieblichen Mitarbeiter- und
Selbstindigenvorsorgegesetzes)

Zu §25Abs.272:

Das System der monatlichen Beitragsgrundlagenmeldung, die der Arbeitgeber dem zustdndigen Trager
der Sozialversicherung zu iibermitteln hat, wird mit 1. Janner 2018 in Kraft treten. Nach den Gesprichen
zwischen dem Hauptverband der Sozialversicherungstriger und den BV-Kassen ist folgende technische
Umsetzung vorgesehen:

Der Arbeitgeber hat bis zum 15. des Folgemonats dem zusténdigen SV-Tréger fiir jeden Arbeitnehmer
eine monatliche Beitragsgrundlagenmeldung zur Verfiigung zu stellen, diese wird mit wenigen Tagen
Verzogerung der BV-Kasse elektronisch iibermittelt. Die SV-Triager iiberweisen jeweils am 10. eines
Monats fiir jeden Arbeitgeber unabhingig davon, ob der Arbeitgeber die Beitrige ordnungsgemél
geleistet hat, einen ,Pauschalbetrag® an die BV-Kasse (Vorleistung). Ein Nachweis flir die
Aufschliisselung dieses Betrages auf die Arbeitnehmer des Arbeitgebers bzw. fiir welchen Monat dieser
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Betrag geleistet wird, ist jedoch nicht vorgesehen. Die BV-Kasse kann daher nur davon ausgehen, dass
der am 10. des zweitfolgenden Monats eingelangte Pauschalbetrag alle fiir diesen
(zweitvorangegangenen) Monat rechtzeitig bei der BV-Kasse eingelangten monatlichen
Beitragsgrundlagenmeldungen umfasst.

In der Regel ist daher davon auszugehen, dass fir den Entgeltzeitraum Janner die
Beitragsgrundlagenmeldung im Februar und der BV-Beitrag am 10. Mirz bei der BV-Kasse einlangen
wird. Somit wird bis zum Bilanzstichtag 31.12. noch der BV-Beitrag fiir den Entgeltzeitraum Oktober
verbucht werden konnen, die BV-Beitrdge fiir den Entgeltzeitraum November hingegen konnen erst im
Janner des Folgejahres verbucht werden.

Mit der vorgeschlagenen Klarstellung soll die praktische Vorgangsweise in der Kontoinformation
entsprechend abgebildet werden. Es handelt sich dabei um keine materielle Anderung, da letztendlich nur
jene Beitrdge veranlagt werden konnen, die auch tatsdchlich der BV-Kasse zugeflossen sind.

Zu § 25 Abs. 5:

Der Arbeitgeber ist nach den Bestimmungen des ASVG berechtigt, die monatliche
Beitragsgrundlagenmeldung auch nachtriglich noch zu korrigieren und dementsprechend bei der
monatlichen Beitragsabfuhr an den SV-Tréger einen korrigierten Beitrag zu liberweisen. Seitens der BV-
Kasse muss dann in weiterer Folge eine Korrektur auf dem Arbeitnehmerkonto durchgefiihrt werden, die
auch Auswirkungen auf eine Kontonachricht aus einem Vorjahr, die dem Anwartschaftsberechtigten
bereits zugegangen ist, haben kann. Es soll daher klargestellt werden, dass ein Anspruch erst durch die
monatlichen Beitragsgrundlagenmeldungen einerseits und die durch die Sozialversicherung auch
tatséchlich iiberwiesenen Beitrige andererseits begriindet werden kann.

Zu § 44 Abs. 1 und § 45 Abs. 1:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.
Zu § 44 Abs. 2 und § 45 Abs. 3:

Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 FMABG.

Zu § 73 Abs. 26:

Mit dem Bundesgesetz, mit dem das Auslidnderbeschéftigungsgesetz und das Allgemeine
Sozialversicherungsgesetz geéindert werden, wird mit einer Anderung des § 689 ASVG die
Systemumstellung hinsichtlich der monatlichen Beitragsgrundlagenmeldung auf 1. Janner 2019 zur
Absicherung eines erfolgreichen Einsatzes verschoben. Es sind daher die mit dem Meldepflicht-
Anderungsgesetz, BGBI. I Nr. 79/2015 vorgenommenen Anderungen im BMSVG ebenfalls um ein Jahr
auf den 1. Janner 2019 zu verschieben.

Zu Artikel 12 (Anderung des Bilanzbuchhaltungsgesetzes 2014)
Zu§4572:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 13 (Anderung des Bundesfinanzierungsgesetzes)
Zu § 1 Abs. 3:

Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 14 (Anderung des Bundesgesetzes zur Schaffung einer Abbaueinheit)
Zu § 3 Abs. 5 und 6:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 15 (Anderung des E-Geldgesetzes 2010)
Zu § 29 Abs. 13:
Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.
Zu § 30 Abs. 2:
Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG.
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Zu Artikel 16 (Anderung des Einlagensicherungs- und Anlegerentschiidigungsgesetzes)

Zu§7 Abs.2Z1,§44 Z2,3 und 5, § 45 Abs. 4 Z.5, § 47 Abs. 2 Z 5 lit. a, ¢, d, e, Z 7 bis 10, § 48
Abs. 3,§ 55,§ 59 Z 15:

Redaktionelle Verweisanpassungen. Ergidnzend wird in § 44 Z 3 im Sinne einer konsistenten Verwendung
der Begrifflichkeiten die Bezeichnung des ,,Wertpapiergeschéfts“ durch die Bezeichnung der
,sicherungspflichtigen Wertpapierdienstleistung™ ersetzt. In § 45 Abs. 4 Z 5 erfolgt dartiber hinaus im
Einklang mit Art. 1 Nr.2 der Richtlinie 97/9/EG eine Erweiterung der ,sicherungspflichtigen
Wertpapierdienstleistungen um die ,,Annahme und Ubermittlung von Auftrigen, sofern diese
Tatigkeiten ein oder mehrere Finanzinstrumente zum Gegenstand haben (§ 3 Abs. 2 Z 3 WAG 2018).

Zu § 46 Abs.1 Z 3, Abs. 2 und 3, § 47 Abs. 1 sowie Abs. 2 Einleitungsteil und Z 1 sowie § 51 Abs. 1:

Durch die Anderungen soll eine konsistente Verwendung der Begriffsbestimmung ,,sicherungspflichtige
Wertpapierdienstleistungen® im Rahmen des 3. Teil dieses Bundesgesetzes (Anlegerentschiadigung)
sichergestellt werden.

Zum Entfall des § 42:
Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 und 11 FMABG.

Zu Artikel 17 (Anderung des Energie-Control-Gesetzes)
Zu § 25a Abs. 4:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Artikel 18 (Anderung des EU-Verschmelzungsgesetzes)
Zu § 14:

Ein kaltes Delisting kann auch durch eine grenziiberschreitende Verschmelzung nach dem EU-VerschG
bewirkt werden, bei der eine borsenotierte Osterreichische Aktiengesellschaft ihr Vermogen auf eine
Gesellschaft mit Sitz im Awusland {ibertragt (Export-Verschmelzung). Da die FEintragung der
Verschmelzung in diesem Fall durch das betreffende ausldandische Register erfolgt, muss die Priifung der
Einhaltung der gesetzlichen Voraussetzungen (zuvor erfolgtes Delisting-Angebot oder aufrecht
bleibendes Zweitlisting im EWR mit gleichwertigem Schutzniveau) durch das &sterreichische
Firmenbuchgericht bereits anldsslich der Eintragung der beabsichtigten Verschmelzung nach § 14 EU-
VerschG erfolgen.

Zu Artikel 19 (Anderung des Finanzkonglomerategesetzes)
Zu § 16 Abs. 2:
Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel.
Zu § 16 Abs. 3 und 5:
Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 und 11 FMABG.

Zu Artikel 20 (Anderung des Finanzmarktaufsichtsbehordengesetzes)
Zu § 2 Abs. 3, § 19 Abs. 4 und 10 sowie § 21 Abs. 2:
Redaktionelle Verweisanpassung.
Zu § 22 Abs. 1, 5a, 6 bis 11:
Zu Abs. 1:
Verweisanpassung aufgrund Einfiigung des Abs. 11.
Zu Abs. 5a:

Gemdl § 22 Abs. 5 muss die Bestellung eines Beauftragten geméll § 9 Abs. 2 VStG der FMA zuerst
mitgeteilt werden, bevor sie rechtswirksam wird. GemaB § 269 VAG 2016 darf die FMA schon bisher
durch Verordnung die verpflichtende elektronische Einbringung dieser Mitteilung durch
Versicherungsunternehmen im Wege der FMA-Incoming-Plattform vorsehen, was bereits erfolgt ist und
sich bewéhrt hat. Es entspricht deswegen der Wirtschaftlichkeit und ZweckmaBigkeit, diese
Verordnungserméchtigung fiir eine Mitteilung nach dem FMABG Sektoren iibergreifend zu erstrecken.

Zu Abs. 6:
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In §99d Abs.5 BWG wurde der FMA die Moglichkeit eingerdumt, von einer Verfolgung des
Verantwortlichen gemill § 9 VStG abzusehen, wenn fiir denselben Versto3 bereits gegen die juristische
Person eine Strafe verhéngt worden ist und keine besonderen Umsténde gegen ein Absehen sprechen (vgl.
ErlRV 2438 BlgNR 24. GP). Entsprechende Regelungen wurden in das BorseG, das InvFG 2011, das
BaSAG, das SFT-Vollzugsgesetz und das ZvVG iibernommen. Die Bestimmung des Abs. 6 Z 2
vereinheitlicht diese Bestimmungen und erweitert den Anwendungsbereich auf alle in § 2 FMABG
genannten Materiengesetze.

Die unionsrechtlich vorgegebenen, im Vergleich zum sonstigen Verwaltungsstrafrecht besonders hohen
Strafrahmen im Finanzmarktaufsichtsrecht rechtfertigen die Einrdumung eines — im Vergleich zu § 45
Abs.1 Z4 VStG — erweiterten Ermessensspielraumes, bei nicht bedeutenden Verstofen von der
Bestrafung abzusehen. Abs. 6 Z 1 schafft die Voraussetzungen fiir die Konzentration der Ressourcen auf
die Verfolgung bedeutender VerstoBe, um die unionsrechtlich geforderte Verhdngung von wirksamen,
verhiltnisméaBigen und abschreckenden Sanktionen rasch und konsequent umzusetzen. Die Regelung
dient somit auch der Verwaltungsokonomie und dem Offentlichen Interesse an einer mdglichst
zweckmaBigen, raschen, einfachen und kostensparenden Vollziehung durch die FMA; ein individueller
Rechtsanspruch auf ein Absechen von der Bestrafung besteht daher nicht. Der sachliche
Anwendungsbereich des Abs. 6 Z 1 wurde so gewéhlt, dass neben den Verantwortlichen gemal3 § 9 VStG
alle natiirlichen und juristischen Personen, die Adressaten des Aufsichtsrechts sind, erfasst werden.

Zu Abs. 8 und 9:

Das Kumulationsprinzip fithrt bei Zusammentreffen mehrerer strafbarer Handlungen in Summe zu
hoheren Geldstrafen, als das bei Anwendung des Absorptionsprinzips der Fall ist. Dieser Effekt soll durch
die Verpflichtung zur Verhingung einer einzigen Verwaltungsstrafe bei Zusammentreffen mehrerer
strafbarer Handlungen ausgeglichen und damit der Verwaltungspraxis der anderen Aufsichtsbehérden in
der Europédischen Union angeglichen werden. Im Wesentlichen dienen hierbei die Bestimmung des § 21
FinStrG und des § 28 StGB als Orientierung.

Ist nach der Verhdngung einer Verwaltungsstrafe ein weiterer Verstofl zu bestrafen, der nach der Zeit der
Begehung schon in dem fritheren Verfahren beriicksichtigt hitte werden konnen, so soll die betroffene
natiirliche oder juristische Person nicht schlechter gestellt werden als bei gemeinsamer Bestrafung
samtlicher VerstoBe. Es kann daher nur mehr eine Zusatzstrafe verhdngt werden, die den Kriterien des
Abs. 9 zu geniigen hat. Wire bei gemeinsamer Bestrafung sdmtlicher VerstoBe keine héhere Strafe
verhdngt worden, so ist von der Verhdngung einer Zusatzstrafe abzusehen. Orientierung geben fiir die
Bestimmung im Wesentlichen die Bestimmungen gemil3 § 21 Abs. 3 FinStrG und den §§ 31, 40 StGB.

Zu Abs. 10:

Durch die Bestimmung wird klargestellt, dass der besondere Erschwerungsgrund fiir Fille der Begehung
mehrerer strafbarer Handlungen derselben oder verschiedener Art im Verwaltungsstrafverfahren nach
dem Finanzmarktaufsichtsrecht gilt, auch wenn er mit der Eigenart sonstiger Verwaltungsstrafverfahren,
namlich dem Kumulationsprinzip nicht vereinbar ist und dort deswegen gemdlBl § 19 Abs. 2 VStG nicht
anwendbar ist.

Zu Abs. 7und 11:

Die Frist der Verfolgungsverjahrung betrdgt grundsétzlich 1 Jahr gemél § 31 Abs. 1 VStG. Von der Frist
kann gemidB Art. 11 Abs. 2 B-VG im Rahmen des Erforderlichen abgewichen werden. Die Komplexitét
des Finanzmarktrechtes macht es erforderlich, diese Frist auf 18 Monate zu verldngern, da regelmiBig
umfangreiche Vorermittlungen vor der Einleitung des Ermittlungsverfahrens durchgefiihrt werden
miissen. Nicht zu ilibersehen ist dabei, dass das Finanzmarktrecht im Gegenzug dazu die bereits genannten
weiten Absehensgriinde kennt und es auch ermoglicht, eine Verfolgung z. B. wegen MeldeverstoBen
durch eine rechtzeitige Nachholung gemill § 98 Abs. 6 BWG zu verhindern. Deswegen ist in nahezu
allen Materiengesetzen gemifl § 2 FMABG bereits eine Verfolgungsverjahrungsfrist von 18 Monaten
vorgesehen, die nunmehr generell fiir die FMA als Verwaltungsstrafbehdrde im FMABG verankert
werden soll. Soweit jedoch abweichende Fristen wie in § 36 FM-GwG vorgesehen sind, sollen diese auch
weiterhin vorgehen.

SchlieBlich soll die ebenfalls in nahezu allen Materiengesetzen gemdll § 2 FMABG vorgeschene
Anhebung des maximal zuldssigen Zwangsgeldes geméll § 5 Abs.3 VVG auf 30 000 Euro nunmehr
generell fiir die FMA im FMABG verankert werden.

Zu§22aZ1lit.bundc, § 22a Z 2 lit. b, § 22b Abs. 1, § 22¢ Abs. 1, § 22d Abs. 1:

Redaktionelle Verweisanpassung.
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Zu § 26a:
Folgednderung zu § 22 Abs. 11 FMABG.

Zu Artikel 21 (Anderung des Finanzmarkt-Geldwischegesetzes)
Zu§27Z2lit.c, § 28 Abs. 4 und § 31 Abs. 3 Z 2:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu § 33:

Folgednderung zu § 22 Abs. 11 FMABG.
Zu § 34 Abs. 4:

Folgeénderung zu § 22 Abs. 6 FMABG.
Zu § 35 Abs. 3:

Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu § 35 Abs. 4:

Folgeénderung zu § 22 Abs. 6 FMABG.
Zu § 44 Abs. 1 Z 16 und § 44 Abs. 2:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu § 46:

In Umsetzung des Art. 11 Abs. 5 lit. d der Richtlinie (EU) 2005/60/EG zur Verhinderung der Nutzung des
Finanzsystems zum Zwecke der Geldwédsche und der Terrorismusfinanzierung, ABl. Nr. L 309 vom
25.11.2005, S. 15 sah § 40a Abs. 2 Z 1 Bankwesengesetz (BWG) bis zum Ablauf des 31. Dezember 2016
in Zusammenhang mit E-Geld in den dort normierten Anwendungsfillen die Anwendung vereinfachter
Sorgfaltspflichten auf Kunden von Kredit- oder Finanzinstituten vor.

Im Rahmen der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2015/849 zur Verhinderung der Nutzung des
Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung, zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europiischen Parlaments und des Rates und zur Authebung der
Richtlinie 2005/60/EG des Européischen Parlaments und des Rates und der Richtlinie 2006/70/EG der
Kommission, ABI. Nr. L 141 vom 05.06.2015, S. 73 durch das Finanzmarkt-Geldwischegesetz (FM-
GwG) wurde die frithere Rechtslage des § 40a Abs.2 Z 1 BWG bis zum Ablauf des 25. Juni 2017
(Umsetzungsfrist der 4. Geldwische-Richtlinie) in § 46 Abs. 6 FM-GwG fortgefiihrt.

Art. 12 der Richtlinie (EU) 2015/849, der bei Erfiillung bestimmter risikomindernder Voraussetzungen
den Mitgliedstaaten auch weiterhin ein Wahlrecht fiir die Ausnahme von E-Geldprodukten von den
Sorgfaltspflichten einrdumt, soll auch mit dem Vorschlag der Europdischen Kommission fiir eine
Richtlinie zur Anderung der Richtlinie (EU) 2015/849 zur Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems
zum  Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung und zur Anderung der
Richtlinie 2015/101/EG, COM(2016) 450 final ebenfalls iiberarbeitet werden. Da derzeit noch nicht
abschlieBend beurteilt werden kann, welche risikomindernden Voraussetzungen fiir eine Ausnahme von
E-Geldprodukten von den Sorgfaltspflichten im iiberarbeiteten Art. 12 der Richtlinie (EU) 2015/849 auf
europiischer Ebene beschlossen werden, soll die derzeitige Ubergangsfrist des § 46 Abs. 6 FM-GwG um
ein Jahr bis zum 25 Juni 2018 verldngert werden. Damit soll sichergestellt werden, dass Verpflichtete ihr
bestehendes Geschéftsmodell mit E-Geldprodukten nicht an eine Rechtslage anpassen miissen, die
aufgrund der noch nicht abgeschlossenen europdischen Arbeiten in diesem Bereich zu einem spéteren
Zeitpunkt noch einmal iiberarbeitet werden muss. Durch die Verlingerung der Ubergangsfrist sollen
Verpflichtete allfdllige Anpassungen bei E-Geldprodukten erst vornehmen miissen, wenn
Rechtssicherheit dariiber besteht, welche risikomindernden Voraussetzungen fiir eine Ausnahme von den
Sorgfaltspflichten zu erfiillen sind.

Um eine durchgehende Geltung dieser Ausnahme zu gewihrleisten, sollen diese Anderungen
riickwirkend in Kraft gesetzt werden. Dieses Vorgehen erscheint insbesondere vor dem Hintergrund
angebracht, dass jene Artikel der Richtlinie (EU) 2015/849, die von einer Anderung dieser Richtlinie
erfasst sind, erst zu einem spiteren Zeitpunkt umzusetzen sein werden.
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Zu Artikel 22 (Anderung der Gewerbeordnung 1994)
Zu § 2 Abs.17Z 14, § 136a Abs. 1 Z 1 und Z 2 lit. a, Abs. 3, 7, 8 und 11, § 136b Abs. 1 und § 136d:

Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 23 (Anderung des Gliicksspielgesetzes)
Zu § 18 Abs. 5 und 6 sowie § 30 Abs. 5 und 6:

Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 24 (Anderung des Hypothekenbankgesetzes)
Zu § 5a Abs. 3:
Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel.
Zu § 40:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel (Abs. 1) und
Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG (Abs. 2).

Zu Artikel 25 (Anderung des Immobilien-Investmentfondsgesetzes)
Zu § 1 Abs. 12:
Redaktionelle Verweisanpassung.
Zu § 7 Abs. 4a:

Abweichend von Abs. 1 soll fiir Immobilienfonds, die gemiB § 48 Abs. 1 AIFMG zum Vertrieb an
Privatkunden zugelassen sind und deren Beginn des Vertriebs auch der FMA gemill § 48 Abs. 10
AIFMG angezeigt wurde, anstelle des vereinfachten Prospekts die Erstellung eines
Kundeninformationsdokuments gemédll den §§ 134 und 135 verpflichtend sein. Fiir dieses
Kundeninformationsdokument sollen die gleichen Offenlegungspflichten gelten wie fiir den vereinfachten
Prospekt und es ist der FMA im Wege der Meldestelle zu iibermitteln.

Zu § 38 Abs. 1 und 2:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel (Abs. 1) und
Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG (Abs. 2).

Zu § 38 Abs. 3:

Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG.

Zu Artikel 26 (Anderung der Insolvenzordnung)
Zu § 20 Abs. 4 Z 2a:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 27 (Anderung des Investmentfondsgesetzes 2011)

Zu §3 Abs.2Z 18 und 34, § 5 Abs.2Z 3,§ 6 Abs.2 Z 12 lit. a, b und ¢, § 8 Abs. 2, § 10 Abs. 5, § 18
Abs.17Z1,7Z1]1it. ¢, Z 3 lit. a, Abs. 2 Z 1 bis 3 und Abs. 3, § 19 Abs. 3, § 42 Abs. 1 Z 2 und 3, Abs. 2
lit. b, § 46 Abs. 1, § 67 Abs.2Z 1, § 134 Abs. 4, § 145 Abs. 1 Z 9 und 10, Abs. 2 Z 3 lit. d und Abs. 4,
§ 147 Abs. 2,§ 190 Abs.2 Z 1, Abs. 3Z 6 und Abs. 4 Z 6, § 195 Abs. 3:

Redaktionelle Verweisanpassungen.
Zu § 164 Abs. 7a:

Abweichend von Abs.7 soll fiir Spezialfonds, die gemidB § 48 Abs.1 AIFMG zum Vertrieb an
Privatkunden zugelassen sind und deren Beginn des Vertriebs auch der FMA gemidB3 § 48 Abs. 10
AIFMG angezeigt wurde, die Erstellung eines Kundeninformationsdokuments geméf3 den §§ 134 und 135
verpflichtend sein. Dieses Kundeninformationsdokument ist der FMA gemédll § 137 Abs. 1 im Wege der
Meldestelle zu tibermitteln.

Zu § 190a Abs. 5:
Folgednderung zu § 22 Abs. 6 Z 2 FMABG.
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Zu § 193 Abs. 2:
Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG.

Zu Artikel 28 (Anderung des Kapitalmarktgesetzes)
Zu§1Abs.1Z Saund9, § 1 Abs. 1 Z 12 lit. ¢ sublit. bb, § 3 Abs. 2, § 8a Abs.2Z 4,7 und 8, § 16:
Redaktionelle Verweisanpassungen.

Zu Artikel 29 Anderung des Kontenregister- und Konteneinschaugesetzes)
Zu §1Abs.27Z3:

Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 30 (Anderung des Korperschaftsteuergesetzes)
Zu§57Z4und § 21 Abs.27Z3:
Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu Artikel 31 (Anderung des Maklergesetzes)
Zu § 19 Abs. 2:
Redaktionelle Anpassung aufgrund des Wegfalls des § 57 BorseG alt (Freie Makler).

Zu Artikel 32 (Anderung des Pensionskassengesetzes)
Zu § 6a Abs. 8, § 19 Abs. 7 und § 19b Abs. 1:
Redaktionelle Verweisanpassungen.
Zu § 45:
Folgeédnderung zu § 22 Abs. 11 FMABG.
Zu § 46 Abs. 1:
Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel.
Zu § 47a:
Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG.

Zu Artikel 33 (Anderung des Pfandbriefgesetzes)
Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel.

Zu Artikel 34 (Anderung des Ratingagenturenvollzugsgesetzes)
Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 und 11 FMABG.

Zu Artikel 35 (Anderung des Rechnungslegungs-Kontrollgesetzes)
Zu §1Abs.1,§2 Abs. 1, § 8 Abs. 1:

Redaktionelle Verweisanpassungen.

Zu Artikel 36 (Anderung der Regelung der Ausiibungsvoraussetzungen, Aufgaben und
Befugnisse der Verrechnungsstellen)

Zu § 8 Abs.1Z1:
Redaktionelle Verweisanpassung.
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Zu Artikel 37 (Anderung des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes)

Zu §2 73 und 107, §51 Abs. 1 Z 1, § 58 Abs. 1 Z 13 und Abs.3 Z 3, § 75 Abs. 7, § 80 Abs. 1, § 81
Abs. 1, § 84 Abs. 3 und 4, § 88 Abs. 2, § 89 Abs. 4, § 96 Abs. 2, § 97 Abs. 1, § 116 Abs. 6 Z 4, § 120
Abs.179:

Redaktionelle Verweisanpassungen.
Zu § 84 Abs. 1, 9 und 10 bis 12:

Das BaSAG sieht vor, dass es die Aufgabe der Abbaueinheit ist, die auf sie {bertragenen
Vermogenswerte mit dem Ziel zu verwalten, eine geordnete, aktive und bestmdgliche Verwertung
sicherzustellen (Portfolioabbau). In Abs. 9 ist bisher vorgesehen, dass ein Auflosungsbeschluss zu fassen
ist, wenn die Abbaueinheit den Portfolioabbau bewerkstelligt hat. Mit vorliegendem Gesetzesentwurf
sollen die Tatbestandsvoraussetzungen des Portfolioabbaus sowie die daran ankniipfenden Rechtsfolgen
néher ausgefiihrt und erweitert werden.

In Abs. 9 werden die Voraussetzungen angefiihrt, deren Erfiillung den Betrieb der Abbaueinheit beendigt.
Neben der Eroffnung des Konkursverfahrens und der Abweisung eines Insolvenzantrags mangels
kostendeckenden Vermdgens — in beiden Fillen muss der Insolvenzantrag gemifl Abs. 8a von der
Abwicklungsbehorde gestellt worden sein — ist von einer Beendigung des Betriebs auszugehen, wenn
gemiB Abs. 9 Z 3 nach Beendigung des Portfolioabbaus ein Auflosungsbeschluss gefasst worden ist.
Gesellschaftsrechtlich wird mit Fassung des Auflosungsbeschlusses die Liquidation eingeleitet. Gemal
Abs. 11 Z2 werden die gesellschaftsrechtlich zustindigen Personen mit Bewerkstelligung des
Portfolioabbaus auch zur Fassung eines Auflosungsbeschlusses verpflichtet. Denn Zweck des Betriebs
der Abbaueinheit ist letztlich die Herbeifiihrung einer geordneten Liquidation.

Ein Portfolioabbau liegt geméf Abs. 10 Z 1 nur vor, wenn die Abbaueinheit zuvor all jene Bankgeschifte
abgewickelt hat, zu denen sie gemil3 § 84 Abs. 2 BaSAG berechtigt gewesen ist und somit das aus dem
Betreiben dieser Geschifte resultierende Risiko weggefallen ist. Diese Formulierung wurde in Anlehnung
an das Bankwesengesetz gewahlt. Genauso miissen alle Wertpapiergeschéfte, zu deren Abwicklung die
Abbaueinheit gemall § 84 Abs. 3 grundsdtzlich befugt ist, abgewickelt worden sein. Die Gesellschaft
muss zum Ende des Abwicklungsverfahrens weiters geméfl Abs. 10 Z 2 ausreichende liquide Mittel
(Art. 416 Abs. 1 Buchstabe a bis ¢ der Verordnung (EU) Nr. 575/2013) vorweisen konnen, um samtliche
bestehenden und erwarteten zukiinftigen Verbindlichkeiten abdecken zu kdnnen. . Damit soll unabhéngig
von der weiteren Ergebnisentwicklung die Befriedigung sdmtlicher Glaubiger gewéhrleistet werden.

Die Beendigung des Betriebs der Abbaueinheit gemd3 Abs. 10 ist gemdB Abs. 12 von der
Abwicklungsbehdrde mit Bescheid festzustellen. Um der Behorde die praktische Erfiillung dieser Pflicht
zu ermdglichen, soll geméfl Abs. 11 Z 1 die Bewerkstelligung des Portfolioabbaus von der Abbaueinheit
unter Beilage einer Bestitigung eines Wirtschaftspriifers angezeigt werden. Gesetzliche Rechtsfolge des
Feststellungsbescheids gemal Abs. 12 ist, dass die betroffene Gesellschaft nicht langer eine Abbaueinheit
ist und somit insbesondere auch nicht mehr gemafl § 84 Abs. 2 zur Durchfithrung von Bankgeschéften
berechtigt ist. Umgekehrt ist mit Feststellung der Beendigung des Betriebs der Abbaueinheit auch eine
weitere Beaufsichtigung der Abbaueinheit durch die Abwicklungsbehdrde nicht mehr erforderlich. Dies
ist sachlich gerechtfertigt. Denn Vorbedingung fiir die Feststellung der Betriebseinstellung ist (aufler in
den insolvenzbezogenen Beendigungsgriinden gemil Abs. 9 Z 1 und 2), dass die Abbaueinheit auch
tatsdchlich keine Bank- und Wertpapiergeschifte mehr abwickelt und fiir die vollstdndige Befriedigung
aller Glaubiger ausreichende liquide Mittel verfiigbar sind.

Zu § 153 Abs. 1:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel.
Zu § 153 Abs. S:

Folgednderung zu § 22 Abs. 6 Z 2 FMABG.

Zu § 154:

Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 und 11 FMABG.

Zu § 158b:

Folgednderung zu § 22 Abs. 11 FMABG.
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Zu Artikel 38 (Anderung des Gesetzes iiber das Statut der Europiischen Gesellschaft)
Zu §§ 37 und 40:

Der Katalog der Geschifte, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bzw. eines Beschlusses des
Verwaltungsrats bediirfen, ist auf die neue Z 15 des § 95 Abs. 5 AktG zu erstrecken.

Zu § 67:

Die Zustimmungspflicht des Aufsichtsrats bzw. die Notwendigkeit eines Beschlusses des
Verwaltungsrats muss in der Satzung der SE vorgesehen werden. Da es somit in allen SE einer Anderung
der Satzung bedarf, soll den Gesellschaften dafiir ein ausreichend langer Zeitraum von bis zu drei Jahren
zur Verfligung gestellt werden. Allerdings muss die entsprechende Regelung in der Satzung jedenfalls im
Rahmen der ersten Satzungsédnderung nach Inkrafttreten der gednderten §§ 37 und 40 angepasst werden.

Zu Artikel 39 (Anderung des SFT-Vollzugsgesetzes)
Zu § 4 Abs. 4:
Folgednderung zu § 22 Abs. 6 Z 2 FMABG.
Zu § 9 Abs. 1 und 2:
Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 und 11 FMABG.

Zu Artikel 40 (Anderung des Spaltungsgesetzes)
Zu § 7 Abs. 3a:
Redaktionelle Verweisanpassung.
Zu § 12:

Eine Spaltung kann zu vollig verschiedenen Zwecken eingesetzt werden und sich daher auch in
unterschiedlichem Ausmaf} auf eine Borsenotierung der iibertragenden Gesellschaft auswirken: So hat
etwa die Abspaltung eines eher unbedeutenden Unternehmensteils (z.B. zur Vorbereitung eines spéteren
Verkaufs) fiir die Gesellschaft insgesamt zumeist keine besondere Relevanz. Falls es sich um eine nicht
verhéltniswahrende Spaltung handelt, haben alle nicht zustimmenden Aktiondre iiberdies gemil § 9
Abs. 1 SpaltG Anspruch auf Barabfindung fiir ihre Anteile.

Auf der anderen Seite sind auch Ausgestaltungen der Spaltung méglich, die ein kaltes Delisting bewirken
oder damit vergleichbare Auswirkungen zeitigen: Bei einer Aufspaltung (zur Neugriindung oder
Aufnahme) kommt es zu einer Beendigung der iibertragenden Gesellschaft und damit zum génzlichen
Verlust der Borsenotierung. Bei einer Abspaltung besteht die iibertragende bdrsenotierte Gesellschaft
formal zwar weiterhin; wenn aber alle wesentlichen Unternehmensteile iibertragen werden, ist sie danach
nur mehr eine leere Hiille. Wird eine solche Auf- oder Abspaltung verhaltniswahrend durchgefiihrt, steht
den Minderheitsaktiondren auch kein Barabfindungsanspruch nach § 9 SpaltG zu. Zur Vermeidung von
Wertungswiderspriichen ist es daher geboten, auch fiir solche Félle grundsitzlich die Stellung eines
Angebots nach § 27f UbG zu verlangen.

Wihrend die génzliche Beendigung der Borsenotierung bei einer Aufspaltung auf der Hand liegt, kann
die Frage, ob eine Abspaltung mit einer Beendigung der Borsenotierung ,,vergleichbare Auswirkungen*
hat, nur im Einzelfall beurteilt werden. Diese Beurteilung obliegt zunidchst dem Vorstand, der die
Anmeldung der Spaltung zum Firmenbuch gegebenenfalls erst nach der Veroffentlichung des Angebots
vornehmen darf, und sodann dem Firmenbuchgericht, das die Eintragung ablehnen muss, wenn die
gesetzlichen Voraussetzungen nicht erfiillt sind.

Nicht erforderlich ist die Stellung eines Angebots nur bei einer Spaltung zur Aufnahme durch eine (oder
mehrere) ihrerseits borsenotierte Gesellschaft(en), weil die Aktiondre der iibertragenden Gesellschaft
dann ebenfalls an der Borse gehandelte Aktien erhalten. Wird eine solche Spaltung nicht
verhéltniswahrend durchgefiihrt, besteht fiir alle nicht einverstandenen Aktiondre wiederum das
Austrittsrecht nach § 9 SpaltG.

Zu§19:

Auch die Anderung des SpaltG soll zum selben Datum in Kraft treten wie die Bestimmung zum Delisting
im BorseG 2018.

Zu Artikel 41 (Anderung des Sparkassengesetzes)
Folgeédnderung zu § 22 Abs. 11 FMABG.
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Zu Artikel 42 (Anderung des Ubernahmegesetzes)
Zu§178,§772und 10, § 16 Abs. 4 Z 1lit. b und § 27c Abs. 1 Z 3:
Redaktionelle Verweisanpassungen.

Zu § 19:

Es erscheint sachgerecht, die Mindestannahmefrist fiir Angebote nach dem UbG generell von zwei auf
vier Wochen zu verlingern, wie dies auch der deutschen Rechtslage (vgl. § 16 Abs. 1 dWpUG)
entspricht.

Zu §§ 27b und 27¢c:

Durch das Einfligen eines neuen 5. Teils (§§ 27¢ bis 27g) ist die Nummerierung der danach kommenden
Teile (bisheriger 5. Teil und 6. Teil) nach hinten zu verschieben, was auch zwei Verweisanpassungen
notwendig macht.

Zu § 27e:

In dieser neuen Bestimmung finden sich die besonderen Regelungen fiir ,,Angebote zur Beendigung der
Handelszulassung* an der Wiener Borse, die man auch als ,,Delisting-Angebote bezeichnen kann.

Gemil Abs. 1 gelten fiir diese Angebote grundsétzlich die Bestimmungen fiir Pflichtangebote; allerdings
finden sich in den Absitzen 2 bis 8 einige Besonderheiten: So gilt die Gesellschaft, deren Zulassung zum
Borsenhandel beendet werden soll, als Zielgesellschaft (Abs. 2). Nicht gesetzlich vorgegeben ist
hingegen, wer Bieter ist: Dieser wird haufig ein (GroB3-)Aktionér der sich von der Borse zuriickziehenden
Gesellschaft sein, es kann sich aber auch um einen au3enstehenden Dritten handeln. Dass der Bieter das
Angebot auch finanzieren kann wird dadurch sichergestellt, dass in der Praxis der Ubernahmekommission
durchwegs eine Bankgarantie in Hohe der Gegenleistung (vgl. §§ 4 Z 1,9 Abs. 1 UbG) verlangt wird.

Auch wenn der Bieter ein formal auBenstehender Dritter sein kann, wird er das Angebot nicht zufillig,
sondern nur in Absprache mit jenen Personen — insbesondere Aktiondren — stellen, die das Delisting
betreiben. Der Kreis dieser Personen, zu dem insbesondere jene Aktiondre zdhlen, die gemeinsam ein
Delisting-Verlangen iSd. § 38 Abs. 7 BorseG 2018 stellen, wird durch Abs. 3 zu gemeinsam vorgehenden
Rechtstriagern erklért.

Nach Abs. 4 muss die Angebotsunterlage auch die Angabe enthalten, dass die Absicht eines Delistings
der Zielgesellschaft besteht. Dies mag nach einem entsprechenden Beschluss der Hauptversammlung
ohnehin auf der Hand liegen; denkbar ist aber auch der Fall, dass das Delisting-Angebot von einem
Aktiondr oder einem Dritten gestellt wird, der erst dadurch eine Beteiligung erwerben will, mit der er das
Delisting verlangen bzw. in der Hauptversammlung beschlieen kann. Es kann sich also zugleich auch
um ein freiwilliges Angebot zur Kontrollerlangung oder um ein Pflichtangebot handeln, das den
zusiétzlichen Anforderungen fiir Delisting-Angebote entspricht.

Abs. 5 legt fest, wer Adressat des Delisting-Angebots sein muss: Es sind dies alle Inhaber von Aktien und
sonstigen Beteiligungspapieren, die nicht vom Bieter oder von mit ihm gemeinsam vorgehenden
Rechtstriagern gehalten werden. Die blofle Zustimmung von Aktiondren zu einem Delisting-Beschluss in
der Hauptversammlung soll hingegen — abweichend vom Ministerialentwurf — nicht zur Folge haben, dass
diese Aktiondre nicht in das Angebot einbezogen werden miissen.Wahrend Pflichtangebote
normalerweise von keinerlei Bedingungen abhéngig sein diirfen, die nicht gesetzlich geboten sind (vgl.
§ 25b Abs. 3 UbG), spricht bei einem Delisting-Angebot in der Sache nichts dagegen, wenn dieses z.B.
unter der Bedingung gestellt wird, dass das Angebot maximal von einem bestimmten Prozentsatz des
Kapitals angenommen wird. Wird dieser Prozentsatz allerdings tiberschritten und das Angebot dadurch —
in diesem Fall ohne das Erfordernis einer Verlingerung der Annahmefrist gemiB § 19 Abs. 3 UbG —
hinféllig, kann freilich auch kein Delisting erfolgen. Keinesfalls diirfen allfdllige Bedingungen geméaf
Abs. 6 in dem Zeitpunkt noch relevant sein, zu dem der Antrag auf Widerruf der Handelszulassung
gestellt wird.

Fiir den Preis des Delisting-Angebots gilt gemdB Abs. 7 zundchst § 26 Abs. 1 UbG; kumulative
Preisuntergrenzen sind daher die Gegenleistungen fiir Vorerwerbe innerhalb der letzten zwdlf Monate
sowie der durchschnittliche gewichtete Borsenkurs der letzten sechs Monate. Wegen der besonders
gelagerten Situation, in der ein Delisting zumeist durchgefiihrt wird, bedarf es jedoch zweier weiterer
Preisuntergrenzen: Zum einen darf auch der aktuelle Borsenkurs nicht unterschritten werden, weil der
Zeitpunkt eines Riickzugs von der Borse willkiirlich steuerbar ist. Ohne diese Untergrenze wire es in
Zeiten steigender Kurse aus Sicht der riickzugswilligen Aktiondrsmehrheit bzw. des Bieters besonders
attraktiv, das Delisting gerade jetzt zu verlangen oder zu beschlieBen, weil nur wenige Aktionére ein unter
dem aktuellen Kurs liegendes Angebot annehmen werden. Konkret soll insofern der gewichtete
durchschnittliche Kurs der letzten fiinf Borsetage vor jenem Tag mafgeblich sein, an dem die —
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zweifellos als verdffentlichungspflichtige Insiderinformation iSd. Art. 17 MAR zu qualifizierende —
Absicht bekannt gemacht wurde, die Beendigung der Handelszulassung zu bewirken, sei es unmittelbar
(durch ein geplantes reguléres Delisting) oder mittelbar (durch ein geplantes kaltes Delisting).

Zum anderen ist zu beriicksichtigen, dass ein Delisting hdufig deshalb durchgefiihrt wird, weil die Aktien
oder sonstigen Beteiligungspapiere dieser Gesellschaft tatsdchlich nur wenig gehandelt werden. Bei
einem bloB sporadischen Handel kdnnen die Borsenkurse auch relativ stark schwanken. In solchen Fillen
geringer Liquiditit und hoher Volatilitit besteht des Ofteren keine Korrelation zwischen den einzelnen
festgestellten Borsenkursen und dem tatséchlichen Wert der Aktien, wodurch auch die durchschnittlichen
Borsenkurse unter Umstanden nicht aussagekraftig sind.

Der deutsche Gesetzgeber hat sich dazu entschlossen, fiir solche Fille geringer Liquiditdt und hoher
Volatilitit exakte Grenzwerte zu normieren (vgl. § 39 Abs. 3 vierter Satz dBorsG). Das hat den Vorteil
groBerer Vorhersehbarkeit, geht aber zulasten der Einzelfallgerechtigkeit. Auerdem bedarf es nach dem
deutschen Modell stets einer vollstandigen, zeit- und kostenintensiven Unternehmensbewertung, wenn die
Grenzwerte auch nur geringfiigig liber- bzw. unterschritten werden. Statt einer strikten Unterscheidung
zwischen Fillen, in denen jedenfalls der durchschnittliche Borsekurs als Angebotspreis herangezogen
werden kann, und Konstellationen, in denen eine volle Unternehmensbewertung vorgenommen werden
muss, wird daher vorgeschlagen, dass der nach den drei bereits erwdhnten Regeln ermittelte Preis stets in
eine Relation zum aktuellen tatsdchlichen Wert des Unternehmens gesetzt werden muss. Dieser
Unternehmenswert muss jedoch grundsitzlich nicht genau — d.h. durch eine vollstindige
Unternehmensbewertung entsprechend dem Fachgutachten der Kammer der Wirtschaftstreuhdnder
(KFS/BW 1) — ermittelt werden, weil nur ,,offensichtliche” Diskrepanzen zu den durchschnittlichen
Borsekursen bzw. Vorerwerbspreisen relevant sind. In der Regel wird es daher ausreichen, den Wert des
Unternehmens anhand approximativer Bewertungsverfahren (z.B. Heranziehung von Multiples
vergleichbarer Unternehmen) festzustellen, wie dies schon jetzt teilweise der Praxis bei Pflichtangeboten
entspricht, um den Angebotspreis zu plausibilisieren.

Der (ungefdhre) Unternechmenswert als weitere Preisuntergrenze bietet zugleich auch eine
zufriedenstellende Losung fiir jene Sonderfille, in denen die durchschnittlichen Borsekurse aus anderen
Griinden — etwa wegen Verstofen gegen kapitalmarktrechtliche Pflichten (z.B. unterlassene bzw.
unrichtige Ad-hoc-Mitteilungen oder Marktmanipulation, vgl. dazu § 39 Abs. 3 dritter Satz dBorsG) —
nicht aussagekriftig sind. In Normalfall — d.h. bei zumindest durchschnittlicher Handelsfrequenz der
Aktie und wenn keine kursrelevanten Gesetzesverstofe im Raum stehen — kann freilich davon
ausgegangen werden, dass der Borsenkurs ohnehin den Unternehmenswert widerspiegelt.

Insgesamt sollen fiir das Delisting-Angebot also vier Preisuntergrenzen gelten, von denen sich drei
(historischer sowie aktueller Durchschnittskurs und hochster Vorerwerbspreis) einfach und mathematisch
exakt feststellen lassen. Der hochste dieser drei Preise ist die Richtschnur fiir den Vergleich mit dem
Unternehmenswert; nur wenn dieser offensichtlich hoher ist, kommt es zu einer Korrektur im Sinn einer
»angemessenen Festlegung® des Preises (vgl. zu diesem Begriff auch § 26 Abs. 3 Satz 2 UbG). Der
Sachverstindige, der gemiB § 9 Abs. 1 UbG die GesetzmiBigkeit der Angebotsunterlage insbesondere
hinsichtlich der angebotenen Gegenleistung zu priifen hat, wird sich bei einem Delisting-Angebot zu allen
vier Preisuntergrenzen zu duflern haben, wobei er den Unternechmenswert wie bereits dargelegt zumeist
nur approximativ ermitteln muss. Dem Bieter ist es freilich unbenommen, von Vornherein einen héheren
als den gesetzlichen Mindestpreis anzubieten, wofiir auch der Umstand sprechen koénnte, dass bei einer
hohen Annahmequote des Angebots die Griinde, aus denen ein Nachpriifungsverfahren eingeleitet werden
kann, erheblich einschrinkt sind (vgl. Abs. 8). Die fiir den Bieter und den Sachverstéindigen geltenden
Grundsitze fiir die Ermittlung bzw. Uberpriifung der GesetzmiBigkeit des Angebotspreises gelten auch
fiir die Ubernahmekommission, die sich in Bezug auf den Unternehmenswert daher in der Regel ebenfalls
auf approximative Verfahren (bzw. deren Nachpriifung) beschranken kann.

Auch in einem allfilligen Nachpriifungsverfahren nach § 26 Abs. 5 UbG bedarf es gemiB Abs. 8 keiner
vollstandigen Unternehmensbewertung, wenn die Annahmequote mehr als 50% betrdgt und die
Angemessenheit des Preises — d.h. die Relation zum Unternehmenswert — daher nicht releviert werden
kann. Fiir die Beurteilung, ob das Angebot mehrheitlich angenommen wurde, ist nur auf die
Pflichtadressaten des Angebots gemill Abs. 5 abzustellen. Soweit das Angebot auch an gemeinsam
vorgehende Rechtstrager gerichtet war, sind deren Annahmeerklirungen fiir die Ermittlung der
Annahmequote daher herauszurechnen.

Zu § 27f:

Zu einer Beendigung der Handelszulassung an der Wiener Borse kann es auch dadurch kommen, dass die
bislang borsenotierte Gesellschaft bestimmte gesellschaftsrechtliche MaBnahmen setzt. Typische
Beispiele fiir ein solches ,,kaltes Delisting® wiren etwa eine Verschmelzung der borsenotierten auf eine
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nicht notierte Gesellschaft, die Umwandlung in eine GmbH oder eine Umstellung von Inhaber- auf — an
der Wiener Borse nicht handelbare — Namensaktien durch eine entsprechende Anderung der Satzung.
Auch in einer solchen Konstellation soll zum Schutz der Interessen der Minderheitsaktiondre in Hinkunft
grundsitzlich eine Angebotspflicht bestehen.

Fir die Angebotspflicht bei einem kalten Delisting gelten gemiall Abs. 1 grundsétzlich dieselben
Regelungen wie fiir Delisting-Angebote nach § 27e UbG, d.h. die Bestimmungen fiir Pflichtangebote mit
den dort angefiihrten Abweichungen. In den Absitzen 2 bis 6 des § 27f UbG finden sich die — vorwiegend
terminologischen — Anpassungen an die gesellschaftsrechtlichen MaBnahmen, durch die ein kaltes
Delisting bewirkt werden kann (Satzungsdnderung, Verschmelzung, Umwandlung oder Spaltung).
Parallel dazu kommt es zu entsprechenden Anderungen des AktG, des EU-VerschG und des SpaltG. In
der Sache besteht der wesentliche Unterschied zum normalen Delisting darin, dass die Gesellschaft bei
einem kalten Delisting gerade keinen formalen Antrag auf Widerruf der Zulassung an die Wiener Borse
stellt. Die Kontrollfunktion kommt in diesem Féllen daher ausschlieSlich dem Firmenbuchgericht zu, das
durch seine Entscheidung iiber die (Nicht-)Eintragung der betreffenden gesellschaftsrechtlichen
MaBnahme zugleich iiber das Schicksal der Borsenotierung der Gesellschaft abspricht.

Nach Abs. 4 ist auch bei einem Angebot aus Anlass einer gesellschaftsrechtlichen MaBnahme der Grund
fiir die Stellung des Angebots in der Angebotsunterlage anzufiihren. Die ebenfalls darzulegenden
Auswirkungen auf die Handelszulassung werden meist in deren génzlicher Beendigung bestehen; bei
einer Spaltung kann es aber auch vorkommen, dass die Borsenotierung teilweise weiterbesteht (vgl. dazu
die Erlduterungen zu § 12 Abs. 3 SpaltG). In einem solchen Fall ist daher anzugeben, was sich durch die
Spaltung in der Sache andert.

Zu § 27g:

Auch fiir ausldndische Emittenten von Beteiligungspapieren, die an der Wiener Borse notieren, soll im
Fall eines Delistings grundsitzlich die Verpflichtung bestehen, den Minderheitsaktionédren ein Angebot zu
stellen. Addquat erfasst werden kann allerdings nur das regulédre Delisting, weil die Wiener Borse hier wie
bei einem inldndischen Emittenten durch ihre Entscheidung iiber den Widerrufsantrag sicherstellen kann,
dass die gesetzlichen Voraussetzungen eingehalten werden. Handelt es sich hingegen um ein kaltes
Delisting — bei dem die Veroffentlichung des Delisting-Angebots fiir 6sterreichische Aktiengesellschaften
liber das nationale Gesellschaftsrecht abgesichert wird, indem das Firmenbuchgericht die begehrte
Eintragung (z. B. der Verschmelzung) gegebenenfalls zu verweigern hat — muss es bei einem
auslidndischen Emittenten dem anwendbaren Gesellschaftsrecht vorbehalten bleiben, ob und in welcher
Form den Minderheitsgesellschaftern Schutz gewihrt wird. § 27g UbG ordnet daher nur die Anwendung
des § 27¢ UbG auch auf diese Gesellschaften an.

Zu Umnummerierung des bisherigen S. und 6. Teils:
Siehe dazu die Erlduterungen zu den §§ 27b und 27c.
Zu § 33:

Die Kompetenzen der Ubernahmekommission zur Erlassung von Feststellungsbescheiden sind auf den
neuen 5. Teil des UbG betreffend Delisting-Angebote zu erstrecken; auflerdem soll ein Schreibfehler im
Wort ,,insbesondere® berichtigt werden.

Zu § 37:

Die neuen Bestimmungen des UbG sollen zum selben Zeitpunkt in Kraft treten wie die Regelungen iiber
das Delisting im BorseG 2018.

Zu Artikel 43 (Anderung des Unternehmensgesetzbuches)
Zu § 243a Abs. 1, § 243c Abs. 1, § 267 Abs. 3a und § 267b:

Redaktionelle Verweisanpassungen.

Zu Artikel 44 (Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes 2016)

Zu § 8 Abs. 3, § 24 Abs. 3, § 94 Abs. 8, § 98 Abs. 1, § 123 Abs. 7, § 342 Abs. 1 Z 18 und 42 sowie
§ 342 Abs.3Z 11:

Redaktionelle Verweisanpassungen.
Zu § 269:
Redaktionelle Anpassung an § 22 Abs. S5a FMABG.
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Zu Artikel 45 (Anderung des Zahlungsdienstegesetzes)
Zu §3Z28:

Das Verfahren der starken Kundenauthentifizierung erfiillt hohe Standards und wire mit der Umsetzung
der PSDII ohnehin eingefithrt worden. Ein Verfahren erfiillt die Anforderungen der starken
Authentifizierung, wenn mindestens zwei der drei genannten Elemente (Wissen, Besitz, Inhdrenz) erfiillt
sind. Viele Verfahren, die bereits fiir Onlinebanking Anwendungen verwendet werden, erfiillen diese
Anforderungen bereits.

Zum Schlusssatz des § 3:

Redaktionelle Verweisanpassung.

Zu § 66 Abs. 1:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.
Zu § 67 Abs. 7, Abs. 8, Abs. 9, Abs. 10 und 11:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.
Zum Entfall des § 67 Abs. 5:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.
Zu § 68 Abs. 1,2, 3 und 4:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.
Zu § 68a Abs. 1:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiarititsklausel.
Zu § 69 Abs. 2:

Folgednderung zu § 22 Abs. 7 FMABG.

Zu Artikel 46 (Anderung des Zentrale Gegenparteien-Vollzugsgesetzes)
Zu§s:

Fiir zentrale Gegenparteien soll hinsichtlich der Kosten, die der FMA aus der Beaufsichtigung erwachsen,
nicht mehr ein eigener Subrechnungskreis gebildet werden, sondern diese beaufsichtigten Unternehmen
sollen in den Rechnungskreis Marktinfrastrukturbetreiber, der aus Wertpapierbdrsen, zentralen
Gegenparteien und Zentralverwahrern besteht, eingegliedert werden.

Da die Marktinfrastruktur fiir alle Teilnehmer am Finanzplatz Osterreich bedeutsam ist, sollen die
Aufsichtskosten nicht von den Marktinfrastrukturbetreibern alleine getragen werden, sondern auch die
anderen Teilnehmer am Finanzplatz Osterreich sollen einen Anteil an den Aufsichtskosten tragen. Da
eine Zuordnung der Kosten auf die einzelnen Kostenpflichtigen nur mit unverhdltnismaBig hohem
Aufwand moglich wire, konnten die Kosten fiir zentrale Gegenparteien pauschaliert werden, wobei sich
die Hohe des Pauschbetrages einerseits an den in der Vergangenheit angefallenen Kosten und andererseits
an vergleichbaren Kostenvorschreibungen in anderen Mitgliedstaaten orientiert. Da es sich bei dem
Pauschalbetrag um einen Fixbetrag handelt, ist die gesonderte Vorschreibung einer Vorauszahlung nicht
erforderlich und die Kostenpflichtigen haben den Pauschalbetrag zu vier gleichen Teilen zu den auch fiir
Vorauszahlungen geltenden Zeitpunkten zu leisten.

Ergibt sich nach Abrechnung samtlicher Aufsichtskosten fiir den Subrechnungskreis Marktinfrastruktur
nach Berlicksichtigung der eingenommenen Bewilligungsgebiihren gegeniiber den geleisteten
Pauschalbetrdgen ein Differenzbetrag so ist wie folgt zu verfahren: Ein Fehlbetrag ist auf alle
Kostenpflichtigen der Rechnungskreise 1 bis 4 aufzuteilen, wobei dabei die aus den direkt zurechenbaren
Kosten errechneten Verhaltniszahlen maligeblich sind. Da mit einem Pauschalbetrag naturgemaf
samtliche Kosten abgegolten sind, kann der Pauschalbetrag durch die Aufteilung des Fehlbetrages nicht
erhoht werden. Ein verbleibendes Guthaben ist wie auch in anderen Aufsichtsgesetzen vorgesehen einer
Riickstellung zuzufiihren. Diese Riickstellung ist im néchsten Geschéftsjahr aufzulosen, darf aber nur fiir
den Subrechnungskreis Marktinfrastruktur verwendet werden.

Zum Entfall des § 7 Abs. 2 und 3:
Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 und 11 FMABG.
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Zu Artikel 47 (Anderung des Zentralverwahrer-Vollzugsgesetzes)
Zu § 5 Abs. 1:
Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel.
Zu § 5 Abs. 5:
Folgeénderung zu § 22 Abs. 6 Z 2 FMABG.
Zu § 9 Abs. 1 und 2:
Folgednderungen zu § 22 Abs. 7 und 11 FMABG.
Zu § 11:

Fiir Zentralverwahrer soll hinsichtlich der Kosten, die der FMA aus der Beaufsichtigung erwachsen, nicht
mehr ein eigener Subrechnungskreis gebildet werden, sondern diese beaufsichtigten Unternehmen sollen
in den Rechnungskreis Marktinfrastrukturbetreiber, der aus Wertpapierborsen, zentralen Gegenparteien
und Zentralverwahrern besteht, eingegliedert werden.

Da die Marktinfrastruktur fiir alle Teilnehmer am Finanzplatz Osterreich bedeutsam ist, sollen die
Aufsichtskosten nicht von den Marktinfrastrukturbetreibern alleine getragen werden, sondern auch die
anderen Teilnehmer am Finanzplatz Osterreich sollen einen Anteil an den Aufsichtskosten tragen. Da
eine Zuordnung der Kosten auf die einzelnen Kostenpflichtigen nur mit unverhiltnismiBig hohem
Aufwand moglich wire, konnten die Kosten fiir Zentralverwahrer pauschaliert werden, wobei sich die
Hohe des Pauschbetrages einerseits an den in der Vergangenheit angefallenen Kosten und andererseits an
vergleichbaren Kostenvorschreibungen in anderen Mitgliedstaaten orientiert. Da es sich bei dem
Pauschalbetrag um einen Fixbetrag handelt, ist die gesonderte Vorschreibung einer Vorauszahlung nicht
erforderlich und die Kostenpflichtigen haben den Pauschalbetrag zu vier gleichen Teilen zu den auch fiir
Vorauszahlungen geltenden Zeitpunkten zu leisten.

Ergibt sich nach Abrechnung sémtlicher Aufsichtskosten fiir den Subrechnungskreis Marktinfrastruktur
nach Berlicksichtigung der eingenommenen Bewilligungsgebiihren gegeniiber den geleisteten
Pauschalbetrdgen ein Differenzbetrag so ist wie folgt zu verfahren: Ein Fehlbetrag ist auf alle
Kostenpflichtigen der Rechnungskreise 1 bis 4 aufzuteilen, wobei dabei die aus den direkt zurechenbaren
Kosten errechneten Verhidltniszahlen mal3geblich sind. Da mit einem Pauschalbetrag naturgemaf3
samtliche Kosten abgegolten sind, kann der Pauschalbetrag durch die Aufteilung des Fehlbetrages nicht
erhoht werden. Ein verbleibendes Guthaben ist, wie auch in anderen Aufsichtsgesetzen vorgesehen, einer
Riickstellung zuzufiihren. Diese Riickstellung ist im néchsten Geschéftsjahr aufzuldsen, darf aber nur fiir
den Subrechnungskreis Marktinfrastruktur verwendet werden.

Zu § 14 Abs. 1:

Redaktionelle Bereinigung der nach § 22 Abs. 1 VStG entbehrlichen Subsidiaritdtsklausel.
Zu § 14 Abs. 5:

Folgednderung zu § 22 Abs. 6 Z 2 FMABG.
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