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Entwurf

Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehdérde (FMA) Uber aufsichtliche Regelungen fiir
kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen (Wertpapierfirmenverordnung — WPFV)

Auf Grund der 88 32 und 37 des Wertpapierfirmengesetzes — WPFG, BGBI. | Nr. XXX/2023, wird
verordnet:

1. Abschnitt
Allgemeine Vorschriften

Zweck

8§ 1. Diese Verordnung dient

1. der Festlegung von Ausnahmen im Verordnungswege, in denen die Liquiditatsanforderung
gemaR Art.43 Abs.1 der Verordnung (EU) 2019/2033 mittels Bereichsausnahme nicht
anwendbar ist;

2. der Festlegung von Ausnahmen im Verordnungswege, in denen die prudentiellen Anforderungen
gemal den Teilen2 (Eigenmittel), 3 (Kapitalanforderungen), 4 (Konzentrationsrisiko), 6
(Offenlegung) und 7 (Meldewesen) der Verordnung (EU) 2019/2033 oder ein Teil dieser
Anforderungen mittels Bereichsausnahme nach Mallgabe von Art. 6 Abs.1 oder 2 der
Verordnung (EU) 2019/2033 nicht auf Einzelbasis anwendbar sind.

Anwendungsbereich

8§ 2. Diese Verordnung ist auf Wertpapierfirmen gemal § 3 Abs. 1 WAG 2018 anwendbar, die die
Voraussetzungen gemal Art. 12 Abs.1 der Verordnung (EU) 2019/2033 erfillen (kleine und nicht
verflochtene Wertpapierfirmen).

2. Abschnitt
Aufsichtliche Behandlung von kleinen und nicht verflochtenen Wertpapierfirmen

Antragsfreie Ausnahme von der allgemeinen Liquiditéatsanforderung

8 3. Kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen haben die Liquiditatsanforderung geméR
Art. 43 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht zu erfullen, wenn alle folgenden Anforderungen
erfullt sind:

1. Zu den von der Berechtigung umfassten Wertpapierdienstleistungen z&hlen ausschlieRlich die
Anlageberatung geméR § 3 Abs. 2 Z 1 WAG 2018, die Portfolioverwaltung gemal? § 3 Abs. 2 Z 2
WAG 2018, die Annahme und Ubermittlung von Auftragen gemaR § 3 Abs. 2 Z 3 WAG 2018
oder mehrere davon;

2. es wird keine Wertpapiernebendienstleistung erbracht, die das Halten von fremden Geldern,
Wertpapieren oder sonstigen Instrumenten von Kunden umfasst oder die kleine und nicht
verflochtene Wertpapierfirma in sonstiger Weise zum Schuldner ihrer Kunden macht.
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Antragsgebundene Ausnahme von der allgemeinen Liquiditatsanforderung

8 4. Kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen kénnen von der FMA Uber Antrag von der
Liquiditatsanforderung gemaR Art. 43 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 ausgenommen werden,
wenn alle folgenden Anforderungen erflillt sind:

1. Zu den von der Berechtigung umfassten Wertpapierdienstleistungen zahlen ungeachtet einer
Berechtigung fir die in § 3 Z 1 genannten Wertpapierdienstleistungen jedenfalls die Ausfiihrung
von Auftrdgen im Namen von Kunden gemé&R § 3 Abs. 2 Z 6 WAG 2018 oder die Platzierung
von Finanzinstrumenten ohne feste Ubernahmeverpflichtung gemaR § 3 Abs. 2 Z 9 WAG 2018
oder beide;

2. die kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma ist keinen erhéhten Liquiditétsrisiken oder
Liquiditatsrisikokomponenten aufgrund ihrer Tdtigkeiten im Berechtigungsumfang gemaR dem
WAG 2018 ausgesetzt;

3.die  kleine und nicht verflochtene  Wertpapierfirma hat keine  besonderen
Liquiditatsanforderungen gemal § 31 WPFG zu erfillen.

Antragsunterlagen
8 5. Der Antrag geméaR § 4 hat jedenfalls zu enthalten:
1. eine Darstellung der Geschaftstétigkeit der Wertpapierfirma,
2. eine Darlegung der Grinde, warum die Wertpapierfirma die Anforderungen fur die Ausnahme
von der Liquiditatsanforderung erfullt;
3. Nachweise fiir das Fehlen von relevanten Risiken, insbesondere Liquiditétsrisiken.

Ausnahme von prudentiellen Anforderungen auf Einzelbasis

8 6. (1) Kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen haben die prudentiellen Anforderungen
gemall den Teilen 2 (Eigenmittel), 3 (Kapitalanforderungen), 4 (Konzentrationsrisiko), 6 (Offenlegung)
und 7 (Meldewesen) der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht auf Einzelbasis zu erfillen, wenn die
Voraussetzungen des Art. 6 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 mit der Mal3gabe erfillt sind, dass
Buchstaben ¢ und d der genannten Bestimmung durch eine einheitliche Behdrdenzustandigkeit der FMA
erfullt werden.

(2) Kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen haben die prudentiellen Anforderungen gemaf
Teil 6 (Offenlegung) der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht auf Einzelbasis zu erfiillen, wenn die
Voraussetzungen des Art. 6 Abs. 2 der Verordnung (EU) 2019/2033 mit der Mal3gabe erfillt sind, dass
Buchstaben b, ¢ und d der genannten Bestimmung durch eine Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis
gemal den Bestimmungen des 9. Hauptstiicks des VAG 2016 erfillt werden.

3. Abschnitt
Schlussbestimmungen

Verweise

8 7. Fur Verweise auf Rechtsakte in dieser Verordnung gilt Folgendes:

1. Soweit auf Bestimmungen des Wertpapierfirmengesetzes — WPFG, BGBI. | Nr. XXX/2023,
verwiesen wird, ist dieses in der Stammfassung anzuwenden;

2. soweit auf Bestimmungen des Wertpapieraufsichtsgesetzes 2018 — WAG 2018, BGBI. |
Nr. 107/2017, verwiesen wird, ist dieses in der Fassung des Bundesgesetzes BGBI. |
Nr. XXX/2022 anzuwenden;

3. soweit auf Bestimmungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes 2016 — VAG 2016, BGBI. |
Nr. 34/2015, verwiesen wird, ist dieses in der Fassung des Bundesgesetzes BGBI. | Nr. 74/2022
anzuwenden;

4. soweit auf die Verordnung (EU) 2019/2033 (iber Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen
und zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr.1093/2010, (EU) Nr. 575/2013,
(EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr. 806/2014, ABI. Nr. L 314 vom 05.12.2019 S. 1, verwiesen
wird, ist diese in der Fassung der Berichtigung ABI. Nr.L 261 vom 22.07.2021 S. 60
anzuwenden.

Sprachliche Gleichbehandlung

8 8. Die Bezeichnungen natirlicher Personen in dieser Verordnung beziehen sich auf Personen
jeglichen Geschlechts.
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Inkrafttreten
8 9. Diese Verordnung tritt mit 1. Februar 2023 in Kraft
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Begriindung

Allgemeiner Teil

Diesem Begutachtungsentwurf liegt die Regierungsvorlage RV 1757 BIgNR 27. GP zugrunde. Mit der zu
begutachtenden Verordnung soll von zwei Verordnungsermachtigungen des im parlamentarischen
Verfahren befindlichen Wertpapierfirmengesetzes (WPFG), BGBI. | Nr. XXX/202X, Gebrauch gemacht
werden:

1. Zum einen sollen Ausnahmen von der allgemeinen Liquiditatsanforderung gemaR Art. 43 Abs. 1
Unterabs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 tiber Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen und
zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und
(EU) Nr. 806/2014, ABI. Nr. L 314 vom 05.12.2019 S. 1, in der Fassung der Berichtigung ABI.
Nr. L 261 vom 22.07.2021 S. 60, fir bestimmte kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen
festgelegt werden, so dass von diesen nicht mindestens ein Drittel der Anforderungen fir die fixen
Gemeinkosten in liquiden Aktiva zu halten sind. Aufgrund von 8 32 WPFG k&nnen solche
Ausnahmen von den allgemeinen Liquiditatsanforderungen im Verordnungswege mit Blick auf die
Art, den Umfang, den Risikogehalt und die Komplexitit der Geschéfte sowie den Anlegerschutz
festgelegt werden. Dabei ist auf die européischen Gepflogenheiten in diesem Bereich Bedacht zu
nehmen. Diese europdischen Gepflogenheiten sind in den geméR Art. 43 Abs. 4 der Verordnung
(EU) 2019/2033 von der Europdischen Bankaufsichtsbehérde (EBA) erlassenen Leitlinien
niedergelegt (vgl. ErIRV 1757 BIgNR 27. GP 10). Hierbei handelt es sich um die Leitlinien uber die
Kriterien fur die Ausnahme von Wertpapierfirmen von den Liquiditdtsanforderungen gemaR Art. 43
(4) der Verordnung (EU) 2019/2033, EBA/GL/2022/10 vom 29.07.2022. Damit tritt die vorliegende
Verordnung als generell-abstrakte Ausnahmeregelung neben allféallige konkret-individuelle
Ausnahmeregelungen gemal Art. 43 Abs. 1 Unterabs. 2 der Verordnung (EU) 2019/2033. Im Falle
der antragsgebundenen Ausnahme geméR 8§ 4 dieser Verordnung tritt die Verordnungsregelung
zudem nur ergdnzend zur konkret-individuellen Ausnahmeentscheidung hinzu und konkretisiert den
Anspruch im Hinblick auf Féalle mangelnder Risikogeneigtheit. In beiden Féllen {ibt die FMA ihre
auf die Verordnung (EU) 2019/2033 gestiitzten Befugnisse aus.

2. Zum anderen sollen Ausnahmen von Bestimmungen Uber Eigenmittel, Kapitalanforderungen,
Konzentrationsrisiko, Offenlegung und Meldewesen auf Einzelbasis gemaR den Teilen 2 bis 4, 6 und
7 der Verordnung (EU) 2019/2033 fur kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen in
bestimmten Féllen der aufsichtlichen Konsolidierung festgelegt werden. Gemal § 37 WPFG kdnnen
solche Ausnahmen von wesentlichen Teilen des prudentiellen Aufsichtsrahmens fur kleine und nicht
verflochtene Wertpapierfirmen auf Einzelebene zu Gunsten einer reinen Gruppenbetrachtung
festgelegt werden, wenn die Bedingungen gemaR Art. 6 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 im
Falle einer bank- oder wertpapieraufsichtsrechtlichen Konsolidierung oder gemaf Art. 6 Abs. 2 der
Verordnung (EU) 2019/2033 im Falle einer versicherungsaufsichtsrechtlichen Konsolidierung
vorliegen. Aus diesen Bedingungen ergibt sich, dass jedenfalls kein grenziberschreitender
Sachverhalt oder eine Aufsichtsbeteiligung der Européischen Zentralbank (EZB) vorliegen darf (vgl.
ErIRV 1757 BIgNR 27. GP 11). Materiell Ubt die FMA ihre auf Art. 6 der Verordnung
(EVU) 2019/2033 gestltzten Befugnisse aus.

Besonderer Teil
Zu § 1 (Zweck):

Die Bestimmung legt fest, dass mit der Verordnung die Befugnisse gemal Art. 6 Abs. 1 und 2 sowie
Art. 43 Abs.1 Unterabs. 2 der Verordnung (EU) 2019/2033 zum Zwecke der Festlegung von
Bereichsausnahmen ausgetiibt werden. Die Voraussetzungen dieser Bereichsausnahmen sind wesentlicher
Inhalt der weiteren Verordnungsbestimungen.

Zu § 2 (Anwendungsbereich):

Die Bestimmung grenzt den persénlichen Anwendungsbereich auf Wertpapierfirmen gemal Art. 12 der
Verordnung (EU) 2019/2033 ein und fuhrt fir diese den auch im WPFG iblichen Begriff der kleinen und
nicht verflochtenen Wertpapierfirmen ein. Damit wird der zugrundeliegenden unionsrechtlichen und
bundesgesetzlichen Rechtslage zum persénlichen Anwendungsbereich entsprochen.
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Zu § 3 (Antragsungebundene Ausnahme von Liquiditatsanforderung):

Der antragsungebundenen Ausnahme von der allgemeinen Liquiditatsanforderung liegen drei Annahmen
zugrunde: Erstens gehdren die drei Wertpapierdienstleistungen der Anlageberatung gemaR § 3 Abs. 2 Z 1
WAG 2018, der Portfolioverwaltung gemdl 83 Abs.2 Z2 WAG 2018 und der Annahme und
Ubermittlung von Auftragen gemiaR § 3 Abs.2 Z 3 WAG 2018 nach ihrer Art zu den grundsatzlich
ausnahmefahigen Tétigkeiten gemal Z 13 der Leitlinien EBA/GL/2022/10. Zweitens handelt es sich
dabei um ein Geschéaftsmodell, das das Halten von fremden Geldern, Wertpapieren oder sonstigen
Instrumenten von Kunden nicht per se umfasst, so dass die Unternehmen zu keiner Zeit Schuldner ihrer
Kunden werden missen. Diese bisher in 83 Abs.5 Z4 des Wertpapieraufsichtsgesetzes 2018
(WAG 2018), BGBI. I Nr.107/2017, in der Fassung des Bundesgesetzes BGBI. | Nr. 139/2022,
kodifizierte Erkenntnis fihrt zu dem Schluss, dass diesen Tatigkeiten ein besonders geringer Risikogehalt
innewohnt, der auBerdem Aspekte des Anlegerschutzes in den Blick nimmt. Drittens droht auch von
Seiten der Wertpapiernebendienstleistungen kein  besonderes, gemd Z 14 der Leitlinien
EBA/GL/2022/10 zu bedenkendes Risiko, wenn auch hiervon das Halten von fremden Geldern,
Wertpapieren oder sonstigen Instrumenten von Kunden explizit nicht umfasst sein darf. Insgesamt erweist
sich das Geschéftsmodell damit als wenig komplexitatsgeneigt. Dabei sollte sich dieses Geschéaftsmodell
in der Regel auch derart rechtlich verfestigt haben, dass das Halten von Kundengeldern explizit geméaR
8 3 Abs. 2 zweiter Satz WAG 2018 nicht vom Konzessionsumfang umfasst ist. In diesem Fall kann ohne
Weiteres davon ausgegangen werden, dass eine solche Wertpapierfirma nicht die allgemeinen
Liquiditatsanforderungen einhalten muss, damit ihr Geschaftsmodell ordnungsgeméal abgewickelt oder
restrukturiert werden kann (vgl. Z 18 der Leitlinien EBA/GL/2022/10). Damit sind alle VVoraussetzungen
des § 32 WPFG erfiillt, um die betreffende Wertpapierfirma ohne Weiteres und ex ante von den
allgemeinen Liquiditatsanforderungen ausnehmen zu kénnen.

Zu 8 4 (Antragsgebundene Ausnahme von Liquiditatsanforderung):

Der antragsgebundenen Ausnahme von der allgemeinen Liquiditatsanforderung liegt der Gedanke
zugrunde, dass die Ausfilhrung von Auftrdgen im Namen von Kunden gemal 8 3 Abs. 2 Z 6 WAG 2018
oder die Platzierung von Finanzinstrumenten ohne feste Ubernahmeverpflichtung geméaR § 3 Abs. 2 Z 9
WAG 2018 (vgl. Z1 der Voraussetzungen) zwar  grundsétzlich  ausnahmefahigen
Wertpapierdienstleistungen gemall Z 13 der Leitlinien EBA/GL/2022/10 sind, gleichwohl aber bisher
wegen ihres erhdhten Risikogehalts als Bankgeschéfte vertypt waren. Dies schldgt sich u. a. darin nieder,
dass auch nach der anstehenden Ubernahme dieser Bankgeschifte in das Konzessionsregime des
WAG 2018 nicht mehr ein Verbot des Haltens von Kundengeldern und Kundeninstrumenten gefordert
werden kann. Dementsprechend handelt es sich auch nicht mehr um unterdurchschnittlich risikogeneigte
Tétigkeiten. Vielmehr liegt der Regelfall vor, dass das konkrete Geschaftsmodell behérdlich zunéchst
daraufhin  gepruft werden muss, ob es keinen erhéhten  Liquiditatsrisiken  oder
Liquiditatsrisikokomponenten aufgrund der ausgeiibten Tatigkeiten im Berechtigungsumfang gemai dem
WAG 2018 unterliegt (vgl. Z 2 der Voraussetzungen). Nur wenn diese Priifung positiv ausféallt, mithin
das Geschaftsmodell nicht solchen Risiken unterliegt, kann davon ausgegangen werden, dass das
Geschéftsmodell der jeweiligen Wertpapierfirma ordnungsgeméal abgewickelt oder restrukturiert werden
kann (vgl. Z 18 der Leitlinien EBA/GL/2022/10). ,,Erhéhte” Liquiditétsrisiken konnen vorliegen, wenn
die Geschaftstatigkeiten der Wertpapierfirma Tatigkeiten umfassen, die in Z 14 bis 17 der
EBA/GL/2022/10 genannt werden.

Selbst wenn die vorgenannten Voraussetzungen erflllt werden, kann allerdings eine Kontraindikation
vorliegen. Denn wenn einer der Falle des § 31 Abs. 1 WPFG fiur die Anordnung einer zusatzlichen
Liquiditatsanforderung vorliegt, ist weitere Voraussetzung fiir die Anordnung im Sinne eines
GroRenschlusses, dass die betroffene Wertpapierfirma zumindest auch den allgemeinen
Liquiditatsanforderungen unterfallt (vgl. Z 3 der Voraussetzungen). Der Fall des § 31 Abs. 1 Z 1 WPFG —
betreffend die wesentlichen, von den Liquiditatsanforderungen in Teil 5 der Verordnung (EU) 2019/2033
nicht abgedeckten Liquiditatsrisiken oder Liquiditatsrisikokompetenten — stellt mit Blick auf die in Frage
kommenden Wertpapierfirmen zugleich einen Ricknahmegrund fur die antragsgebundene Ausnahme dar,
weil es das Gegenteil der VVoraussetzung gemdl Z 2 impliziert. Der Fall des § 31 Abs. 1 Z 2 WPFG, nicht
anderweitig abstellbare Méngel in Bezug auf das interne Kapital, die liquiden Aktiva oder die interne
Unternehmensfiihrung, kann  sowohl einen  Ausnahmeversagungsgrund als auch einen
Ansnahmeriicknahmegrund darstellen.

Zum Verhéltnis zwischen 8§ 3 und § 4 sei Uberdies darauf hingewiesen, dass ein Geschéftsmodell, das die
Wertpapierdienstleistungen gemdl 8 4, also die Ausfliihrung von Kundenauftragen und die Platzierung
ohne feste Ubernahmeverpflichtung umfasst und damit das Halten von Kundengeldern nicht per se
ausschlieBen kann, das entsprechende, auf den Rechtstréger bezogene Ausschlusskriterium gemal 8 3 Z 2
auch dann nicht erflllen kann, wenn daneben die Wertpapierdienstleistungen der Anlageberatung, der



6 von 6

Portfolioverwaltung und der Annahme und Ubermittlung von Auftragen erbracht werden. Deswegen
greift eine antragsgebundene Liquiditatsausnahme vollumfanglich fir alle ausnahmeféhigen
Wertpapierdienstleistungen auch dann, wenn die Ausfiihrung von Kundenauftrdgen und die Platzierung
ohne feste Ubernahmeverpflichtung neben der Anlageberatung, der Portfolioverwaltung oder der
Annahme und Ubermittlung von Auftragen oder mehreren davon erbracht werden, mithin ,,ungeachtet
dieser Wertpapierdienstleistungen.

Zu § 5 (Antragsunterlagen):

Die Bestimmung konkretisiert die Antragsunterlagen, die mit einem auf § 4 gestiitzten Antrag vorzulegen
sind.

Zu § 6 (Ausnahme von prudentiellen Anforderungen auf Einzelbasis):

Mit der Bestimmung werden die auf Art. 6 Abs. 1 und 2 der Verordnung (EU) 2019/2033 gestiitzten
Befugnisse im Verordnungswege nach Sinn und Zweck der Verordnungserméachtigung geméal § 37 zur
Berucksichtigung der gebotenen Verwaltungsékonomie ausgeubt. Es wird kein hinreichender Grund
erkannt, bei Vorliegen der Voraussetzungen gemaf Art. 6 Abs. 1 oder 2 der Verordnung (EU) 2019/2033
die Ausnahmeentscheidung von einer weiteren, am Einzelfall orientierten Ermessensentscheidung
abhangig zu machen. Dabei kommt der gelibten Verwaltungsékonomie zugute, dass in den Fallen der
gewéhrten Ausnahmen die Banken-, Versicherungs- und Wertpapieraufsicht in den Handen der FMA als
integriertem  konsolidierenden  Aufseher grundsétzlich zusammenlaufen. Ist die FMA auch
konsolidierende Aufsichtsbehdrde, werden dergestalt sowohl die Voraussetzung der Zustandigkeit
desselben Mitgliedstaates als auch die VVoraussetzung der — in diesem Fall hinfalligen — Zustimmung der
konsolidierenden Aufsichtsbehorde fir die Ausnahme erfillt. Besonderes Augenmerk ist bei Banken als
Mutterinstitut wegen der Zustandigkeitsverteilung im Rahmen des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus
(Single Supervisory Mechanism — SSM), geboten. Hier muss der FMA auch im Rahmen des SSM die
Zustandigkeit zugewiesen sein. Mit dieser MafRgabe ist Art. 6 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033
anzuwenden. Fir die Anwendung von Art. 6 Abs. 2 der Verordnung (EU) 2019/2033 ist wiederum
entscheidend, dass sich die konsolidierende Beaufsichtigung innerhalb eines rein nationalen Rahmens
nicht nach der zugrundeliegenden Richtlinienvorgabe, sondern nach der Umsetzung im 9. Hauptstlck des
VAG 2016 richtet. In diesem Fall werden ebenfalls die Voraussetzungen der Zustandigkeit desselben
Mitgliedstaates als auch der Zustimmung der konsolidierenden Aufsichtsbehdrde erfillt.

Zu 8§ 7 (Verweise)

Verweisbestimmungen.

Zu § 8 (Sprachliche Gleichbehandlung):
Bestimmung zur sprachlichen Gleichbehandlung.
Zu Z 9 (Inkrafttretensbestimmung):

Die Verordnung soll zeitgleich mit dem WPFG mit 1. Februar 2023 in Kraft treten. Dafir nutzt die FMA
die gemal 8 53 Abs. 3 WPFG eingerdumte Mdglichkeit aus, die Verordnung schon vor Inkrafttreten des
WPFG erlassen zu dirfen.



