Entwurf

Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbenérde (FMA) Uber Ausnahmen von der
Bekanntmachungspflicht bei der Bearbeitung von Kundenauftragen und im Rahmen der
Handelstransparenz (Handelstransparenzausnahmen-Verordnung 2018 — HTAusV 2018)

Auf Grund des §65 Abs.2 und des §90 Abs.11 des Wertpapieraufsichtsgesetzes 2018 —
WAG 2018, BGBI. | Nr. 107/2017, und des § 92 Abs. 4 des Borsegesetzes 2018 — BorseG 2018, BGBI. |
Nr. 107/2017, wird verordnet:

1. Abschnitt
Bearbeitung von Kundenauftragen

Ausnahme von der Pflicht zur Bekanntmachung von Kundenlimitauftragen

81. Die Verpflichtung zur Bekanntmachung eines Kundenlimitauftrages, der zu den
vorherrschenden Marktbedingungen nicht unverziglich ausgefihrt wird, besteht fir einen Rechtstrager in
Bezug auf Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind oder an einem sonstigen
Handelsplatz gehandelt werden, im Sinne von § 65 Abs.2 WAG 2018, dann nicht, wenn dieser
Limitauftrag gem&R Art. 4 der Verordnung (EU) Nr.600/2014 im Vergleich zum marktiblichen
Geschaftsumfang bei der betreffenden Aktie oder Aktiengattung ein groles Volumen aufweist. § 2 Abs. 4
ist anzuwenden.

2. Abschnitt
Ausnahmen von der Vor- und Nachhandelstransparenz

1. Unterabschnitt
Ausnahmen von der Vor- und Nachhandelstransparenz fiir Handelsplatzbetreiber

Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz im Hinblick auf Eigenkapitalinstrumente

8 2. (1) Betreiber eines Handelsplatzes gemdl §1 Z26 WAG 2018 sind von der Pflicht zur
Verdffentlichung von Vorhandelsinformationen gema Art. 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 im
Hinblick auf Aktien gemaR 81 Z5 lit.a erster Fall WAG 2018, Aktienzertifikate gemal §1 Z9
WAG 2018, bdrsengehandelte Fonds gemal § 1 Z 10 WAG 2018, Zertifikate gemalR § 1 Z 11 WAG 2018
und andere vergleichbare Finanzinstrumente (Eigenkapitalinstrumente) ausgenommen, wenn die
Voraussetzungen flr

1. ein Referenzwertgeschaft gemak Abs. 2,

2. ein ausgehandeltes Geschaft geméaR Abs. 3,

3. einen Auftrag mit groem VVolumen gemald Abs. 4 oder

4. einen Auftrag zur Ausfilhrung Gber ein Auftragsverwaltungssystem gemaR Abs. 5
erfillt werden. Bei Geschaften gemal Z 1 und 2, im Falle der Z 1 jedoch nur bei kontinuierlicher
Inanspruchnahme der Ausnahme, sind die Bedingungen geméafR Art. 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
einzuhalten. Bei Auftrdgen gemal Z 4 gilt die Ausnahme, solange die Veroffentlichung des Auftrages
noch nicht erfolgt ist.
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(2) Ein Referenzwertgeschéft liegt unter folgenden Voraussetzungen vor:

1. Das Geschaft wird Uber ein System des jeweiligen Handelsplatzbetreibers abgewickelt, das auf
einer Handelsmethode griindet, bei der der Kurs des Finanzinstruments aus dem Handelspatz, auf
dem das Finanzinstrument erstmals zugelassen wurde, oder aus dem unter Liquiditatsaspekten
wichtigsten Markt gemaR Art. 4 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 unter den
Bedingungen gemaR Art. 4 Abs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 abgeleitet wird;

2. der Referenzkurs gemaR Z 1 erfahrt eine breite Verdffentlichung; und

3. der Referenzkurs gemal Z 1 wird von den Marktteilnehmern als verl&sslicher Referenzkurs
angesehen.

(3) Ein ausgehandeltes Geschéft liegt bei Erfiilllung der Voraussetzungen gemdfR Art. 5 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 in einem der folgenden Falle vor:

1. Das privat ausgehandelte, aber tber die Systeme des Handelsplatzes formalisierte Geschaft wird
entweder innerhalb der aktuellen gewichteten Geld-Brief-Kursspanne (Spread) des Systems
abgeschlossen, so wie sie im Orderbuch des jeweiligen Handelsplatzes wiedergegeben wird, oder
zu den Kursofferten der Market-Maker gemdR 81 Z16 WAG 2018 des jeweiligen
Handelsplatzes; in diesem Fall muss das Geschdft gemaR den Regeln des Handelsplatzes
ausgefihrt werden, muss der Handelsplatz Uber Vorkehrungen, Systeme und Verfahren zur
Verhinderung und Aufdeckung von Marktmissbrauch gemaR Art. 4 Abs. 3 Buchstabe b der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verfligen und sorgt der Handelsplatz fur die Einrichtung, Pflege
und Umsetzung von Systemen sowohl zur Aufdeckung von Versuchen, die
Handelstransparenzausnahme zur Umgehung anderer Erfordernisse gemaR der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 oder einer Bestimmung zur Umsetzung der Richtlinie 2014/65/EU zu nutzen, als
auch zur Meldung entsprechender Verstolie an die FMA;

2. das privat ausgehandelte, aber Uber die Systeme des Handelsplatzes formalisierte Geschéaft
betrifft Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate oder andere vergleichbare
Finanzinstrumente, fur die kein liquider Markt gemdal Art. 2 Abs.1 Nr. 17 Buchstabe b der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 besteht und wird innerhalb eines Prozentsatzes -eines
angemessenen Referenzpreises, die beide vorher vom Handelsplatzbetreiber festgelegt wurden,
abgeschlossen;

3. das privat ausgehandelte, aber (ber die Systeme des Handelsplatzes formalisierte Geschaft ist
eines der Geschafte gemal Art. 6 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 und unterliegt
deswegen anderen Bedingungen als der jeweils geltende Marktkurs des betreffenden
Finanzinstruments.

(4) Ein Auftrag in Bezug auf Eigenkapitalinstrumente mit groem Volumen liegt vor, wenn

1. in Bezug auf Aktien oder Aktienzertifikate die in der Tabelle 1 des Anhanges Il zur Delegierten
Verordnung (EU) 2017/587 genannte MindestauftragsgroRe,

2.in Bezug auf Zertifikate oder mit diesen und den zuvor genannten Finanzinstrumenten
vergleichbare Finanzinstrumente die in der Tabelle 2 des Anhanges Il zur Delegierten
Verordnung (EU) 2017/587 genannte MindestauftragsgroRe oder

3. in Bezug auf borsengehandelte Fonds ein Auftragsvolumen von 1 000 000 EUR
erreicht oder uberstiegen wird.

(5) Ein Auftrag zur Ausfiihrung uber ein Auftragsverwaltungssystem liegt vor, wenn

1. der Auftrag in ein System eingestellt wird und dort im Orderbuch des Handelsplatzes
verdffentlicht werden soll, sobald die objektiven Bedingungen eingetreten sind, die durch das
Protokoll des Systems hierfur vorgegeben werden,

2. der Auftrag vor der Veroffentlichung gemdR Z 1 nicht mit anderen Handelsinteressen
interagieren kann und
3. der Auftrag nach der Veroffentlichung gemd Z 1 im Einklang mit den zum Zeitpunkt der
Verdffentlichung fir diese Art von Auftrdgen geltenden Vorschriften mit anderen Auftrdgen
interagiert,
sofern der die Ausnahme nutzende Auftrag zum Zeitpunkt seiner Eingabe und nach jeder Anderung im
Falle einer Reserve-Order gemaR Art. 8 Abs. 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 mindestens
einem Volumen von 10 000 EUR oder bei anderen Auftrdgen mindestens einem Volumen entspricht, dass
der Systembetreiber nach dessen Vorschriften und Protokollen im Voraus als Mindesthandelsmenge
festgelegt hat.



3von8

Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz im Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente

83. (1) Betreiber eines Handelsplatzes sind von der Pflicht zur Veroffentlichung von
Vorhandelsinformationen gem&R Art. 8 der Verordnung (EU) Nr.600/2014 im Hinblick auf
Schuldverschreibungen gemaR § 1 Z 5 lit. b WAG 2018, strukturierte Finanzprodukte gemall 8 1 Z 12
WAG 2018, Emissionszertifikate gemdR 81 Z7 lit. k WAG 2018 und Derivate gemil 81 Z 14
WAG 2018 (Nichteigenkapitalinstrumente) ausgenommen, wenn die VVoraussetzungen fir

1. einen Auftrag mit groRem Volumen gemaf Abs. 2,

2. einen Auftrag zur Ausflihrung Uber ein Auftragsverwaltungssystem gemal § 2 Abs. 5,

3. eine umfangreiche verbindliche Interessensbekundung gemaR Art.2 Abs.1 Nr.33 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in einem Preiseanfragesystem gemdl Art. 1 Nr. 2 der Delegierten
Verordnung (EU) 2017/583 oder einem sprachbasierten Handelssystem gemafR Art. 1 Nr. 3 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 nach MaRgabe der VVorgaben gemaR Abs. 3,

4. ein Geschéft in Bezug auf einen illiquiden Markt gemé&R Abs. 4,

5. einen Auftrag zur Ausfiihrung eines Exchange for Physical geméBR Art. 2 Abs. 1 Nr. 48 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 oder

6.ein gemal Abs.5 ausgenommenes Auftragspaket gemédB Art.2 Abs.1 Nr.49 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014

erfillt werden.

(2) Ein Auftrag in Bezug auf Nichteigenkapitalinstrumente mit grofem Volumen liegt vor, wenn er
die gemal Art. 13 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 bestimmte MindestauftragsgroRe erreicht
oder Ubersteigt.

(3) Eine umfangreiche verbindliche Interessenshekundung liegt vor, wenn sie den geméaR Art. 13 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 bestimmten Mindestumfang erreicht oder Gibersteigt.

(4) Ein Geschaft bezieht sich auf einen illiquiden Markt, wenn es

1. ein Derivat, das nicht einer Handelspflicht gemal Art. 28 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
unterliegt, oder

2. ein anderes als das in Z 1 genannte Finanzinstrument, fiir das in Ubereinstimmung mit der in
Art. 13 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 geregelten Methode kein liquider Markt
besteht,

zum Gegenstand hat.

(5) Ein Auftragspaket ist ausgenommen, wenn

1. mindestens einer der Teilauftrage ein Finanzinstrument betrifft, fur das in Ubereinstimmung mit
der in Art. 13 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 geregelten Methode kein liquider
Markt besteht, es sei denn, es besteht ein liquider Markt fur das Auftragspaket als Ganzes;

2. mindestens einer der Teilauftrage ein groRes Volumen gemal Abs. 2 hat, es sei denn, es besteht
ein liquider Markt fur das Auftragspaket als Ganzes; oder

3. alle Teilauftrage werden Uber ein Preiseanfragesystem oder ein sprachbasiertes Handelssystem
ausgefuhrt und Ubersteigen den gemaR Art. 13 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/583
bestimmten Mindestumfang.

Ausnahmen von der Nachhandelstransparenz im Hinblick auf Eigenkapitalinstrumente

84. (1) Betreiber eines Handelsplatzes konnen einzelne Nachhandelsinformationen tber
abgeschlossene Geschafte im Hinblick auf Eigenkapitalinstrumente zeitlich verzgert in Bezug auf den
geméalR Art. 6 der Verordnung (EU) Nr.600/2014 festgelegten Zeitpunkt verdffentlichen, wenn die
Voraussetzungen gemdaR Art. 15 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 erfillt werden und dem
jeweiligen Handelsplatzbetreiber eine Genehmigung gem&R Art.7 Abs.1 Unterabs.3 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erteilt worden ist.

(2) Der Anwendungsbereich einer Ausnahme flir an Handelsplatzen geschlossen Geschéfte geméR
Abs. 1 erstreckt sich gemaR Art. 20 Abs. 2 zweiter Satz der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 auch auf die
Pflicht zur Nachhandelstransparenz gemafl Art. 20 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 fir
Rechtstrager im Hinblick auf Geschéfte, die aullerhalb eines Handelsplatzes abgeschlossen werden.

(3) Betreiber von Handelsplatzen und Rechtstrager, die von der Mdoglichkeit zur verzdgerten
Nachhandelstransparenz gemall Abs. 1 und 2 Gebrauch machen, haben die Marktteilnehmer und das
anlagesuchende Publikum Uber die Regelungen fir eine spatere Veroffentlichung auf geeignete Art,
jedenfalls auf ihrer Internetseite zu informieren.
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Ausnahmen von der Nachhandelstransparenz im Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente

85. (1) Betreiber eines Handelsplatzes konnen einzelne Nachhandelsinformationen (ber
abgeschlossene Geschafte im Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente in keinem Fall zeitlich verzdgert
in Bezug auf den gemdR Art. 11 der Verordnung (EU) Nr.600/2014 festgelegten Zeitpunkt
verdffentlichen

(2) Der Anwendungsbereich gemaR Abs. 1 erstreckt sich gemaR Art. 21 Abs. 4 Unterabs. 2 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 auch auf die Pflicht zur Nachhandelstransparenz geméR Art. 21 Abs. 1
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 fiir Rechtstrager im Hinblick auf Geschéfte, die auBerhalb eines
Handelsplatzes abgeschlossen werden.

2. Unterabschnitt
Ausnahmen von der Vor- und Nachhandelstransparenz fiir Rechtstrager

Ausnahme von der Pflicht fur systematische Internalisierer zur Verdffentlichung verbindlicher
Kursofferten in Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente

8 6. Systematische Internalisierer sind nicht verpflichtet, ihren Kunden auf Anfrage Kursofferten fur
solche Nichteigenkapitalinstrumente anzubieten, die an einem Handelsplatz gehandelt werden und fir die
kein liquider Markt gemaR Art. 2 Abs. 1 Nr. 17 Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 besteht,
wenn eine Pflicht zur Vorhandelstransparenz gemdl 83 Z1 bis 6 fir die jeweiligen
Nichteigenkapitalinstrumente nicht besteht.

Ausnahme von der Nachhandelstransparenz im Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente

8 7. (1) Kreditinstitute, Zweigstellen von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen aus Mitgliedstaaten
oder aus Drittlandern kénnen einzelne Nachhandelsinformationen tber abgeschlossene Geschéfte geméaR
Art. 21 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zu einem spéteren Zeitpunkt als gemaR Art. 21 Abs. 3
in  Verbindung mit Art. 10 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verdffentlichen, wenn die
Voraussetzungen gemafl Art. 11 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung mit Art. 11 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 erfullt werden.

(2) Die spéatere Veroffentlichung gemal Abs. 1 hat nach Wahl der dort genannten Rechtstrager auf
folgende Art zu erfolgen:

1. durch eine spéatere Veroffentlichung des Geschafts gemaR Art. 8 Abs. 1 der Delegierten
Verordnung (EU) 2017/583 oder

2. gemdl Art. 11 Abs. 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 wéhrend des gesamten Zeitraumes
eines verlangerten Aufschubes einer Verdffentlichung entsprechend den Vorgaben nach Art. 11 Abs. 3
Unterabs. 1 Buchstabe b) bis d) und Unterabs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Verbindung mit
Art. 11 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/583.

3. Abschnitt
Schlussbestimmungen

Verweise

8§ 8. Soweit in dieser Verordnung auf Bundesgesetze oder Unionsrecht verwiesen wird, sind diese in
der nachfolgend genannten Fassung anzuwenden:

1. Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 — WAG 2018, BGBI. | Nr. 107/2017, in seiner Stammfassung;

2. Richtlinie 2014/65/EU uiber Mérkte fir Finanzinstrumente (Neufassung) sowie zur Anderung der
Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU, ABI. Nr.L 173 vom 12.06.2014 S. 349, zuletzt
gedndert durch die Richtlinie (EU) 2016/1034, ABL. Nr.L 175 vom 23.06.2016 S. 8, in der
Fassung der Berichtigung ABI. Nr. L 64 vom 10.03.2017 S. 116;

3. Verordnung (EU) Nr. 600/2014 ber Markte fur Finanzinstrumente und zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012, ABI. Nr. L 173 vom 15.05.2014 S. 84, zuletzt gedndert durch
die Verordnung (EU) 2016/1033, ABI. Nr. L 175 vom 23.06.2016 S. 1;

4. Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 iber
Markte  fur  Finanzinstrumente  durch  technische Regulierungsstandards ~ mit
Transparenzanforderungen fiir Handelspldtze und Wertpapierfirmen in Bezug auf Aktien,
Aktienzertifikate, borsengehandelte  Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare
Finanzinstrumente und mit Ausfuhrungspflichten in Bezug auf bestimmte Aktiengeschafte an
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einem Handelsplatz oder uber einen systematischen Internalisierer, ABI. Nr.L 87 vom
31.03.2017 S. 387;

5. Delegierten Verordnung (EU) 2017/583 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 uber
Markte  fr  Finanzinstrumente durch  technische  Regulierungsstandards zu den
Transparenzanforderungen fiir Handelsplatze und Wertpapierfirmen in Bezug auf Anleihen,
strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate, ABI. Nr. L 87 vom 31.03.2017
S. 229.

Inkrafttreten
8 9. Diese Verordnung tritt mit 3. Janner 2018 in Kraft.
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Begriindung

Allgemeiner Teil

Mit der Umsetzung der Richtlinie 2014/65/EU uber Markte fir Finanzinstrumente (Neufassung)
sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU, ABI. Nr.L 173 vom 12.06.2014
S. 349, zuletzt geéndert durch die Richtlinie (EU) 2016/1034, ABL. Nr. L 175 vom 23.06.2016 S. 8, in
der Fassung der Berichtigung ABI.Nr.L64 vom 10.03.2017 S.116, durch das
Wertpapieraufsichtsgesetzes 2018 — WAG 2018, BGBI. | Nr. 107/2017, sollen auch die Regelungen Uber
Ausnahmen von der Bekanntmachungspflicht bei der Bearbeitung von Kundenauftrdgen und im Rahmen
der  Handelstransparenz  neu  gefasst werden, die bisher  Regelungsgegenstand  der
Handelstransparenzausnahmen-Verordnung — HTAusV, BGBI. Il Nr. 214/2007, in der Fassung der
Verordnung BGBI. 1l Nr. 203/2017, gewesen sind. Damit nutzt die FMA ihre Befugnisse als zusténdige
Behorde im Rahmen der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 uber Mérkte fir Finanzinstrumente und zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012, ABI. Nr. L 173 vom 15.05.2014 S. 84, zuletzt geandert
durch die Verordnung (EU) 2016/1033, ABI. Nr. L 175 vom 23.06.2016 S. 1. Soweit sich das unmittelbar
anwendbare Unionsrecht an die FMA bei Austibung ihrer Befugnisse zur Gewéhrung von Aushahmen
richtet, wird es im Rahmen dieser Verordnung umfénglich als notwendiger Bestandteil einer
rechtméRigen Befugnisausiibung (ibernommen oder ist verwiesen.

Besonderer Teil
Zu 8§ 1:

Die Bestimmung nutzt die Verordnungsermachtigung geméaR 8§ 65 Abs. 2 letzter Satz WAG 2018. Danach
kann die FMA durch Verordnung Aushahmen von der Bekanntmachungspflicht flr nicht ausgefiihrte
Kundenlimitauftrage beziiglich Aktien festlegen, wenn der jeweilige Kundenlimitauftrag ein im Vergelich
zum marktlblichen Geschaftsumfang groRes Volumen aufweist. Das grofRe Volumen bestimmt sich dabei
nach den MaRstaben fur Ausnahmen von der VVorhandelstransparenz geméaf Art. 4 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 und damit letztlich nach Tabelle 1 des Anhanges Il zur Delegierten Verordnung (EU)
2017/587 zur Erganzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (ber Mérkte fur Finanzinstrumente durch
technische  Regulierungsstandards mit  Transparenzanforderungen  fur  Handelsplatze  und
Wertpapierfirmen in Bezug auf Aktien, Aktienzertifikate, bdrsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere
vergleichbare Finanzinstrumente und mit Ausfihrungspflichten in Bezug auf bestimmte Aktiengeschéfte
an einem Handelsplatz oder (ber einen systematischen Internalisierer, ABI. Nr. L 87 vom 31.03.2017
S. 387.

Zu 8§ 2:

Die Bestimmung legt Ausnahmen von der VVorhandelstransparenz fir Handelsplatzbetreiber im Hinblick
auf  Eigenkapitalinstrumente im  Sinne des Handelstransparenzrechts fest, indem sie
Referenzwertgeschafte (sog. reference price waiver), ausgehandelte Geschéfte (sog. negotiated
transaction waiver), Auftrage mit groBem Volumen (sog. large in scale waiver) und Auftrage zur
Ausflihrung Uber ein Auftragsverwaltungssystem (sog. order management system waiver) unter néher
bestimmten Voraussetzungen ausnimmt. Mit der Bestimmung Ubt die FMA ihre diesbeziglichen
Befugnisse gemaBR Art.4 Abs.1 bis 3 der Verordnung (EU) Nr.600/2014 aus. Dabei werden die
Vorgaben gemal der Delegierten Verordnung (EU) 2017/587 beachtet. Die Bestimmung folgt den
Ausnahmen gemaR 88 2 und 3 der HTAusV nach.

Zu 8§ 3:

Die Bestimmung legt Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz fir Handelsplatzbetreiber im Hinblick
auf Nichteigenkapitalinstrumente fest, indem sie Auftrdge mit groRen Volumen (sog. large in scale
waiver), Auftrdge zur Ausfiihrung Uber ein Auftragsverwaltungssystem (sog. order management system
waiver), verbindliche Interessensbekundungen in Preisanfragesystemen oder sprachbasierten
Handelssystemen (sog. voice trading waiver), Geschéfte in Bezug auf illiquide Markte (sog. illiquid
market waiver), Auftrdge zur Ausfiihrung eines Exchange for Physical und Auftragspakete (sog. order
package waiver) unter ndher bestimmten Voraussetzungen ausnimmt. Mit der Bestimmung ubt die FMA
ihre diesbeziiglichen Befugnisse gemal Art. 9 Abs. 1 und 2a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 aus. Da
Vorhandelstransparenzpflichten fir Nichteigenkapitalinstrumente bisher nicht bestanden haben, folgt die
Ausnahme auch keiner bereits bestehenden Ausnahme der HTAusV nach.
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Zu § 4:

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

In Abs. 2 wird Klargestellt, dass Ausnahmen, die fir an Handelsplatzen geschlossene Geschéfte gelten,
gemal Art. 20 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 auch gelten, wenn diese Geschéfte aulerhalb
von Handelsplatzen geschlossen werden. Rechtstrager erlangen von der erforderlichen Genehmigung an
den Handelsplatzbetreiber gemaR Art. 7 Abs.1 Unterabs. 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
regelmaRig im Wege der Allgemeinen Geschéaftsbedingungen Kenntnis.

Zu §5:

Die Bestimmung stellt klar, dass die FMA bis auf Weiteres keinen Gebrauch von ihrer Befugnis macht,
Ausnahmen von der Nachhandelstransparenz im Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente festzulegen.
Dies deswegen, weil erst mit Anwendung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zum 3.1.2018 erstmalig
eine entsprechende Pflicht zur Nachhandelstransparenz fiir Nichteigenkapitalinstrumente bestehen wird,
ein akuter Bedarf von Ausnahmen zum Jahreswechsel im Vorfeld nicht festgestellt werden konnte und
der Konsultationsprozess gemal Art. 11 Abs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 fir solche
Ausnahmen geméal Art. 11 Abs. 1 und Abs. 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 folglich erst fur das
Jahr 2018 vorgesehen ist. Nach Abschluss des Konsultationsprozesses ist eine Uberpriifung des § 5 in
Aussicht genommen.

Zu § 6:

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

Zus87:

Die Bestimmung legt eine Ausnahme von der Pflicht zur Nachhandelstransparenz fur Rechtstrédger im
Hinblick auf Nichteigenkapitalinstrumente fest. Die FMA macht damit von ihrer Befugnis gemafR Art. 21
Abs. 4 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 Gebrauch. Die Bestimmung folgt den Ausnahme gemé&R § 6
HTAusV nach.

Zu § 8:

Bestimmung zur jeweils verwiesenen Fassung samt Fundstellen in Bezug auf Bundesgesetze und
Unionsrecht.
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Zu 89:
Bestimmung zum Inkrafttreten.
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