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Kenntnisnahme mit dem Bemerken, dass dieser Entwuri den begutachtenden Stellen zur 
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Form sowie in 25facher Ausfertigung dem Herrn Präsidenten des Nationalrates zuzuleiten. 
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Lü'"{~ 

24. März 2004 
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Dr. Erlacher 
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23.3.04 

Bundesgesetz, mit dem das Börsegesetz und das Wertpapieraufsichtsgesetz geändert 
werden 

Der Nationalrat hat beschlossen: 

Artikel I 
Änderung des Börsegesetzes 

Das Börsegesetz, BGBI. Nr. XYJxxxx, zuletzt geändert durch BGBI. I Nr. xxJxxxx, 
wird wie folgt geändert: 

1. § 48 Abs. 1 Z 2 lautet: 
,,2. ge~en §§ 48d oder 48f verstöß~ oder einen Beschuldigten entgegen einem ge-

mäß § 48r Abs. 3 verhängten Berufsverbot beschäfti~" 

2. § 48b erhält die ParagraJenbezeichnung,,§ 481.". 

3. § 48c erhält die Paragrajenbezeichnung .,§ 48u.". 

4. Die Überschrift vor § 48a und § 48a lauten: 
"Marktmissbrauch 

§ 48 .. (I) Für Zwecke der §§ 48a bis 48h gelten folgende Begriffsbestimmungen: 
1. ,~!nsider-InfOlmation" ist eine öffentlich nicht bekannte, genaue InfoIDlation, die 

airekt oder indirekt einen oder mehrere Emittenten von Finanzinstrumenten oder 
ein oder mehrere Finanzinstrumente betrifft und die, wenn sie öffentlich bekannt 
würde, geeignet wäre, den Kurs dieser Finanzinstrumente oder den Kurs sich 
darauf bezienender derivativer Finanzinstrumente erheblich zu beeinflussen , 
weil sie ein verständiger Anleger wahrscheinlich als Teil der Grundlage seiner 
Anlageentscheidungen nutzen würde. ' 
a) Eine Infonnation gilt dann als genau, wenn sie eine Reihe von bereits 

vorhandenen oder solchen Tatsachen Wld Ereignissen erfasst, bei denen man 
mit hinreichender Wahrscheinlichkeit davon ausgehen karm, dass sie in 
Zukunft eintreten werden, und darüber hinaus bestimmt genug ist, dass sie 
einen Schluss auf die mögliche Auswirkung dieser Tatschen oder Ereignissen 
auf die Kurse von Finanzinstrumenten oder damit verbundenen derivativen 
Finanzinstnnnenten zulässt. 

b) In Bezug auf Warenderivate ist .,Insider-Infonnation" eine öffentlich nicht 
bekannte, genaue Infonnation, die direkt oder indirekt ein oder mehrere sol­
cher Denvate betrifft und von der Teilnehmer an Märkten, auf denen solche 
]derivate s:ehandelt werden, erwarten würden, dass sie diese Infonnation in 
Ubereinstunmung ntit der zulässigen Marktpraxis an den betreffenden Märk­
ten erhalten würden. Das sind Infonnationen, die direkt-oder indirekt ein oder 
mehrere solcher Derivate betreffen und den Teilnehmern auf solchen Märkten 
regehnäßig zur Verfögung gestellt werden oder in Anwendung von Rechts­
nnd Verwaltungsvorscluiften, Handelsregeln, Verträgen oder Regeln, die auf 
dem Markt, auf dem die Warenderivate gehandelt weiden, bzw. auf der jeweils 
zugrunde liegenden Warenbörse üblich sind, öffentlich bekannt gegeben wer­
den müssen. In Bezug auf Warenderivate werden die nach diesem Bundesge­
setz sonst der FMA zugewiesenen Zuständigkeiten vom Bundesministerium 
für Wirtschaft und ArbOlt wahrgenommen, die §§ 48i bis 48q sind jedoch nicht 
anzuwenden. 

c) Für Personen, die mit der AusführunS von Aufträsen betreffend Finanzinstru­
mente beauftragt sind, bedeutet "Inslder-InformatlOn" auch eine Infonnation 
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nach lit. a oder b, die von einem Kunden mitgeteilt wurde und sich auf die 
noch nicht erledigten Aufträge des Kunden bezieht. 

2. "MarktmanipuIation" sind 
a) Geschäfte oder Kauf- bzw. Verkaufsaufträge, die 

aal falsche oder irreflihrende Signale flir das Angebot von Finanzinstrumenten, 
die Nachfrage danach oder ihren Kurs gehen oder geben könnten, oder 

ab) den Kurs eines oder mehrerer Finanzinstrumente durch eine Person oder 
mehrere, in Absprache handelnde Personen in der Weise beeinflussen, dass 
ein anonnales oder künstliches Kursniveau erzielt wird, 

es sei denn, die Person, welche die Geschäfte·abgeschlossen oder die Aufträge 
erteilt hat, weist nach, dass sie legitime Gründe dafür hatte und dass diese Ge­
schäfte oder Aufträge nicht gegen die zulässige Marktpraxis auf dem betref­
fenden geregelten Markt verstoßen. 
Bei der Beurteilun~ der Geschäfte oder Kauf- bzw. Verkaufsaufträge gemäß 
lit. a als Marktmarupulation sind unbeschadet der Fälle von Marktmanipulati­
on gemäß Abs. 2 insbesondere folgende Umstände - die als solche nicht unbe­
dingt als Marktmanipulation anzusehen sind - ZU berücksichtigen: 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträge oder abgewickelte Geschäf­
te einen bedeutenden Teil des Tagesvolumens der Transaktionen mit dem 
entsprechenden Finanzil1Strument auf dem jeweiligen geregelten Markt 
ausmachen, vor allem dann, wenn diese Tätigkeiten zu einer erheblichen 
Veränderung des Kurses dieses Finanzinstruments führen; 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträge oder abgewickelte Geschäf­
te, die von Personen mit einer bedeutenden Kauf- oder Verkaufsposition in 
einem Finanzinstrument getätigt wurden, zu einer erheblichen Verände­
rung des Kurses dieses Finanzinsbuments bzw. eines sich darauf beziehen­
den derivativen Finanzinstruments oder aber des Basisvermö~enswertes 
fiihren, die zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen ,md; 

- ob a~gewickeJte Geschäfte zu keiner Veränderung in der Identität des wirt­
schaftlichen Eisentümers eines zum Handel auf einem geregelten Markt 
zugelassenen Fmanzinstruments führen; 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträ~e oder abgewickelte Geschäf­
te Umkehningen von Positionen innerhalb emes kurzen Zeitraums beinhal­
ten tuld einen beträchtlichen Teil des Tagesvolumens der Geschäfte mit 
dem entsprechenden Finanzinstrument auf dem betreffenden geregelten 
Markt ausmachen, sowie mit einer erheblichen Veränderung des Kurses 
eines zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassenen Finanzinstru­
ments in Verbindung gebracht werden könnten; 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträ~e oder abgewickelte Geschäf­
te innerhalb einer kurzen Zeitspanne des Bbrsentages konzentriert werden 
und zu einer Kursveränderung führen, die in der Folge wieder umgekehrt 
wird· , 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträge die besten bekannt gemach­
ten Kurse flir Angebot und Nachfra~e eines auf einem geregelten Markt 
zugelassenen Finanzinstnunents verändern oder genereller die Aufina­
chung des Orderbuchs verändern das den Marktteilnehmern zur Verfü­
gung steht, und vor ihrer eigentlichen Abwicklung annulliert werden könn­
ten; 

- der Umfang, in dem Geschäftsaufträge genau oder un&ef"aIn zu einem be­
stimmten Zeitpunkt erteilt oder Gescliäfte zu diesem Zeitpunkt abgewickelt 
werden, an dem die Referenzkurse, die AbreclmungskurSe und die Bewer­
tungen berechnet werden, und dies zu Kursveränderungen führt, die sich 
auf eben diese Kurse und Bewertungen auswirken. 

b) Geschäfte oder Kauf- bzw. Verkaufsaufträge unter Vorspiegelung falscher 
Tatsachen oder unter Verwendung sonstiger Kunstgriffe oder Formen der Täu­
schung. 
Bei der Beurteilun~ der Geschäfte oder Kauf- bzw. Verkaufsaufträge gemäß 
lit. b als Marktmarupulation sind unbeschadet der Fälle von Marktmanipulati-
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on gemäß Abs. 2 insbesondere folgende Umstände - die als solche nicht unbe­
dingt als Marktmanipulation anzusehen sind - zu berücksichtigen: 

- ob von bestimmten Personen erteilte Geschäftsaufträge oder abgewickelte 
Geschäfte vorab oder im Nachhinein von der Verbreitung falscher oder ir~ 
reführender Infonnationen durch dieselben oder in enger Beziehung zu ih~ 
nen stehenden Personen begleitet wurden; 

- ob Geschäftsaufuäge von Personen erteilt bzw. Geschäfte von diesen ab­
gewickelt werden, bevor oder nachdem diese Personen oder in enger Be­
ziehung zu ihnen stehenden Personen Analysen oder Anlageempfehlungen 
erstellt oder weitergegeben haben, die unrichtig oder verzerrt sind oaer 
ganz 'offensichtlich von materiellen Interessen beeinflusst wurden. 

c) Verbreitung von Infonnationen über die Medien einschließlich Internet oder 
anf anderem Wege, die falsche oder irreführende Signale in Bezug auf Finanz­
instrumente geben oder geben könnten, unter anderem durch Verbreitung von 
Gerüchten sowie falscher oder irreführender Nachrichten, wenn die Person, 
die diese Informationen verbreitet hat, wusste oder hätte wissen müssen, dass 
sie falsch oder irreführend waren. Bei Journalisten, die in Ausübung ihres Be­
rufs handem, ist eine solche Verbreitung von Infonnationen unbeschadet des 
§ 48g Abs. I nnd 2 nnter Berücksichtigung der für ihren Bernfsstand geltenden 
Regeln zu beurteilen, es sei denri, dass diese Personen aus der VerbreItung der 
betreffenden Infonnationen direkt oder indirekt einen Nutzen ziehen oder Ge­
winne schöpfen. 

3. "Finanzinstrurnente" sind 
a) Wertpapiere im Sinne der Richtlinie 931221EWG über Wertpapierdienstleis-

tungen, 
b) Anteile an Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren, 
c) Geldmarktinstrumente, 
d) Finanztenninkontrakte (Futures) einschließlich gleichwertiger bar abgerechne­

ter Instrumente, 
e) Zinsausgleichsvereinbarungen (Fonvard Rate Agreement), 
f) Zins- und Devisenswaps sowie Swaps auf Aktien oder Aktienindexbasis (E­

quity-swaps ), 
g) Kauf- und Verkaufsoptionen auf alle nnter lit. abis f fallenden Instrumente 

einschließlich gleichwertiger bar abgerechneter Instnnnente; dazu gehören 
insbesondere Devisen- und Zinsoptionen, 

h) Warenderivate, 
i) alle sonstigen Instrumente, die zum Handel auf einem geregelten Markt in 

einem Mitgliedstaat zugelassen sind oder für die ein Antrag auf Zulassung 
zum Hande! auf einem solchen Markt gestellt wurde. 

4. "Geregelter Markt" ist ein Markt im Sinne des Art. 1 Z 13 der Richtlinie 
93122IEWG und der ungeregelte dritte Markt gemäß § 69. Für am nngeregelten 
dritten Markt zugelassene Verkehrsgegenstände sind jedoch §§ 48d und 48f 
nicht anwendbar. 

5. ,,zulässili,e Marktpraxis" sind Gepflogenheiten, die auf einem oder mehreren 
Finanzmarkten nach vernünftigem Ennessen erwartet werden und von der FMA 
durch Verordnnng gemäß Abs. 3 anerkannt werden. 

6 ... Person" ist eine natürliche oder eine juristische Person. 
7. "Znständige Behörde" ist die gemäß Art. 11 der Richtlinie 200316IEG benannte 

zuständige Stelle. 
8. Eine i'person, die bei einem Emittenten Führungsaufgaben wahrnimmt" ist eine 

natür lche Person, 
a) die einem Verwaltungs-. Leitungs- oder Aufsichtsorgan des Emittenten ange­

hört, oder 
b) die als Führunllsktaft zwar keinem der unter lit. a genannten Organe angehört, 

aber res:elmäßIg Zugang zu lnsider-Infonnationen hat und befugt ist. unter­
nehmensehe Entscheidungen zu künftigen Entwicklungen nnd Geschäftsper­
spektiven des Emittenten zu treffen. 
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9. Eine .. Person, die in enger Beziehung zu einer Person steht. die bei einem Emit­
tenten von Finanzinstnnnenten Fiihnißgsaufgaben wahminnnt" ist 
a) der Ehegatte der Person, die diese Führungsaufgaben wahminnnt, oder ein 

sonstiger Lebensgefährte, der nach einzel staatlichem Recht einem Ehegatten 
gleichgestellt ist, 

b) ein unterhaltsberechtigtes Kind der Person, die diese Führungsaufgaben wahr­
nimmt, 

c) ein sonstiges Fantilienmitglied der Person, die diese Führungsaufgaben wahr­
nimmt, und das für die Dauer von mindestens einem Jahr mit diesem in einem 
Haushalt lebt, 

d) eine juristische Person, treuhänderisch tätige Einrichtung oder PersonengeselI­
schaft, deren Führungsanfgaben durch eine Person nach Z 8 oder nach den 
lit. abis c wahrgenommen werden, die direkt oder indirekt von einer solchen 
Person kontrolliert wird, die zugunsten einer solchen Person gegründet wurde 
oder deren wirtschaftliche Interessen weitgehend denen einer solchen Person 
entsprechen. 

(2) Von der Basisdefinition von Abs. I Z I bis 3 leiten sich insbesondere folgende 
Beispiele ab: 

1. Sicherung einer marktbeherrschenden Stellung in Bezug auf das Angebot eines 
Finanzinstruments oder die Nach~e danach durch eine Person oder melrrere in 
Absprache bandelnde Personen nut der Folge einer direkten oder indirekten 
Festsetzung des Ankaufs- oder Verkaufspreises oder anderer unlauterer Handels­
bedingungen; 

2. Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten bei Börsenschluss mit der Folge. 
dass Anleger, die anf Grund des Schlusskurses tätig werden, irregeführt werden; 

3. AusnutZWlg eines gelegentlichen oder regelmäßigen Zugangs zu den traditionel­
len oder elektronischen Medien durch Abgabe einer Stellungnahme zu einern Fi­
nanzinstrument (oder indirekt zu dem Emittenten dieses Finanzinstruments), wo­
bei zuvor Positionen bei diesem Finanzinstrument eingegangen wurden und an­
schließend Nutzen aus den Auswirkungen der Stellungmilurie auf den Kurs die­
ses Finanzinstruments gezogen wird, ohne dass der Offentlichkeit gleichzeitig 
dieser futeressenkonflikt auf ordnungsgemäße und effiziente Weise mitgeteilt 
wird. , 

(3) Ob eine ,,zulässige Marktpraxis" gemäß Abs. I Z 5 vorliegt, hat die FMA durch 
Verordnnng festzulegen. 

I. Sie hat hiebei insbesondere zu berücksichtigen: 
a) wie transparent die betreffende Mar1ctpraxis für den Markt insgesamt ist, 
b) ob sie das Funktionieren der Marktkräfte und das freie Zusammenspiel von 

Angebot nnd Nachfrage gewährleistet; nnter der Analyse insbesondere der 
Auswirkungen der betreffenden MarklJrraxis auf die wlchtigsten Marktpara­
meter, wie die vor der Einführung der oetreffenden Ma.r%tPraxis herrschenden 
besonderen Marktbedingungen, den gewichteten Durchschirittskurs eines Han­
delstages oder die tägliche Schlussnotierung, 

c) in welchem Maße sich die betreffende Marktpraxis auf die Marktliquidität und 
-effizienz auswirkt, 

d) inwieweit die betreffende Marktpraxis dem Handelsmechanismus des betref­
fenden Marktes RechnunIl trägt und den Marktleilnelnuern erlaubt, angemes­
sen und rechtzeitig auf dle durch sie entstehende neue Marktsituation zu rea­
gieren, 

e) welches Risiko die betreffende Marktpraxis für die Marktintegrität anderer, 
direkt oder indirekt verbundener, geregelter oder nichtgeregelter Märkte für 
dieses Finanzinstnnnent innerhalb der Gemeinschaft darstellt, 

f) zu welchem Ergebnis die zuständigen Behörden bzw. anderen in Art. 12 
Abs. I der Richtlinie 2003/6/EG genannten Behörden bei ihren Enninlungen 
zu der betreffenden Marktpraxis kamen, insbesondere ob sie eine Verletzung 
der Marktmissbrauchsbestimmungen oder der geltenden Verhaltensregeln auf 

.. 

145/ME XXII. GP - Entwurf (gescanntes Original) 5 von 66

www.parlament.gv.at



dem betreffenden Markt oder auf anderen direkt oder indirekt verbundenen 
Märkten in der Gemeinschaft festgestellt haben, 

g) welche Struktunnerkmale der betreffende Markt aufWeist, zB ob es sich um 
einen geregelten Markt handelt oder nicht, welche Finanzinstrumente gehan­
delt werden, welche Marktteilnehmer vertteten sind und welcher Anteil am 
Handel aufKleinanleger entfallt. 

Neue oder sich entwickelnde Marktpraktiken dürfen nicht deshalb als unzulässig 
festgelegt werden, weil diese zuvor noch nicht ausdrücklich als zulässig festge­
legt wurden. 
Die FMA hat die als zulässig festgelegten Marktnraktiken regelmäßig auf ihre 
weitere ZulässiJrlceit zu überprüfen un3 dabei insbesondere wesentliche Ande­
rungen im Han3elsumfeld des betreffenden Marktes, wie geänderte Handelsre-
gelri oder lnfrastruktur des Marktes, zu berücksichtigen. . 

2. Vor Erlassung einer Verordnung gemäß diesem Absatz und unbeschadet § 48g 
Abs. 2 hat die FMA die Börseunternehmen sowie die Interessenvertretungen der 
Emittenten, Finanzdienstleistungserbringer, Verbraucher und allfaIliger anderer 
Marktbetreiber zu konsultieren. Im Rahlnen dieses Konsultationsverfahrens hat 
die FMA auch zuständi~e Behörden anderer Mitgliedstaaten zu konsultieren, 
wenn vergleichbare Markte (mit ähnlichen StrUkturen, Geschäftsvolumen, 
Transaktionen) existieren. . 

3. In der Verordnung hat eine angemessene Besclrreibung der Marktpraxis zu erfol­
gen und sind die Faktoren anzuführen, die bei der Entscheidung über die Zuläs­
sigkeit der betreffenden Marktoraxis berücksichtigt wurden, insbesondere weM 
die Zulässicl<:eit ein und dersefben Marktpraxis auf verschiedenen Märkten un­
terschiedlich bewertet wurde. 

5. Nach § 48a werdenfolgende §§ 48b bis 48s eingefiigt: 
"Missbrauch einer Insiderinformation 

§ 48b. 0) Wer als Insider eine Insider-Infonnation mit dem Vorsatz ausnützt, sich 
oder einem tmtten einen Vermögensvorteil zu verschaffen, indem er 

1. davon betroffene Finanzinstrumente kauft, verkauft oder einem Dritten zum 
Kauf oder Verkauf empfiehlt oder 

2. diese Infonnation, ohne dazu verhalten zu sein, einem Dritten zugänglich macht, 
ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren zu bestrafen. 

. (2) Wer, ohne Insider zu sein, eine Insider-Infonnation, die er mitgeteilt erhalten 
oder in Erfahrung gebracht hat, dazu ausnützt, sich oder einem Dritten einen Vermö­
gensvorteil zu verschaffen, indem er 

1. davon betroffene Finanzinstrumente kauft, verkauft oder einem Dritten zum 
Kauf oder Verkauf empfiehlt oder 

2. diese Information, ohne dazu verhalten zu sein, einem Dritten zugänglich macht, 
ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe bis zu einem Jahr oder mit Geldstrafe bis zu 360 Ta­
gessätzen zu bestrafen. 

(3) Wer sich oder einem Dritten durch eine im Absatz 1 bezeichnete Tat einen 
40 00<) Euro übersteigenden Vermögensvorteil verschafft, ist vom Gericht mit Freiheits­
strafe von einem bis zu zehn Jahren zu bestrafen. 
Wer sich oder einem Dritten durch eine im Absatz 2 bezeichnete Tat einen 40 000 Euro 
übersteigenden Vennögensvorteil verschafft, ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe von 
sechs Monaten bis zu fünf Jahren zu bestrafen. 

( 4) Wer sonst ohne den Vorsatz, sich oder einern Dritten einen Vermögensvorteil zu 
verschaffen, eine Information in Kenntnis oder fahrlässiger Unkenntnis davon. dass es 
sich um eine Insider-Infonnation handelt, dazu verwendet, dass er 

1. davon betroffene Finanzinstrumente kauft, verkauft oder einem Dritten zum 
Kauf oder Verkauf empfiehlt oder 

2. diese Information, ohne dazu verhalten zu sein, einem Dritten zugänglich macht, 
ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe bis zu sechs Monaten oder mit Geldstrafe bis zu 360 
Tagessätzen zu bestrafen. 
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(5) Insider im Sinne des Abs. I ist, wer als Mitglied eines Verwaltungs-, Leitungs­
oder Aufsichtsorganes des Emittenten oder sonst auf Grund seines Berufes, seiner Be­
schäftignng, seiner Aufgaben oder seiner Beteilignng am Kapital des Emittenten zu der 
im Abs. 1 erwähnten Infonnation Zugang hat. Ebenso ist Insider, wer sich die Infonna­
tion durch die Begehung strafbarer Handlungen verschafft hat. Handelt es sich dabei um 
eine juristische Person, so sind jene natürlichen Personen Insider, die am Beschluss, das 
Geschäft für Rechnung der juristischen Person zu tätigen, beteiligt sind. 

~arktmuuüpulatlon 

§ 48 •. Wer ~arktmanipulation betreibt, begeht, sofern die Tat nicht den Tatbestand 
einer in die Zuständigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Handlung bildet, eine Ver­
waltungsübertretung und ist von der FMA mit einer Geldstrafe bis zu 20 000 Euro zu 
bestrafen. Das VStG ist anzuwenden. Der Versuch ist sf;ratbar. Ein erzielter Vennö­
gensvorteil ist von der FMA als verfallen zu erklären. 

§ 48d. (1) Die Emittenten von Finanzin~trumenten haben Insider-Informationen, die 
sie unmittelbar betreffen, unverzüglich der Offentlichkeit bekannt zu geben. Das Eintre­
ten einer Reihe von Umständen oder eines Erei~sses - obgleich noch nicht formell 
festgestellt - ist von den Emittenten unverzüglich bekannt zu geben. Alle erheblichen 
Verändernngen im Hinblick auf eine bereits offengelegte Insider-Infonnation sind 
nnverzüglich nach dem Eintreten dieser Verändernngen bekanntzugeben. Dies hat auf 
demselben Wege zu erfolgen wie die Bekanntgabe der ursprünglichen Infonnation. Die 
VeTÖffentlichWlg einer Insider~Infonnation an das Publikum hat so zeitgleich wie 
möglich fiir alle AnlegerkateB0rien in den Mit.gliedstaaten, in denen diese Bmittenten 
die Zulassung ihrer FinanzlDstrumente zum lIandel auf einem geregelten Markt 
beantra~ oder bereits erhallen haben, zu erfolgen. Die Emittenten haben alle Insider~ 
Informationen, die sie der Offentlichkeit mitteIlen müssen, während eines angemesse~ 
nen Zeitraums auf ihrer Internet-Site anzuzeigen. 

(2) Ein Emittent kann die Bekanntgabe von Insider-Infonnationen gemäß Abs. I 
erster Satz auf eigene Verantwortung aufschieben, wenn diese Bekanntgabe seinen be­
J:~htigten Interessen schaden könnte, sofern diese Unterlassung nicht geeignet ist, die 
Offentlichkeit irrezufiihren, und der Emittent in der Lage ist, die Vertraulichkeit der 
Infonnation zu gewährleisten. 

1. Berechtigte Interessen liegen insbesondere vor bei: 
a) laufenden Verhandlungen oder damit verbnndenen Umständen, werm das 

Ergebnis oder der nonnale Ablauf dieser Verhandlungen von der 
Veröffentlichunj! wal),rscheinlich beeinträchtigt werden würden. Insbesondere 
wenn die fimumelle UberlebensIahi~eit des Emittenten stark und unmittelbar 
gefährdet ist - auch werm er noch mcht unter das geltende Insolvenzrecht fällt 
- kann die Bekanntgabe von Informationen für einen befiisteten Zeitrawn 
verzügert werden, sollte eine derarti&e Bekanntgabe die Interessen der 
vorhandenen und potenziellen Aktionäre ernsthaft gefährden, indem der 
Abschluss spezifischer Verhandlungen untent1in1ert werden würde, die 
eigentlich zur Gewährleistung einer langfristigen finanziellen Erholung des 
Emittenten gedacht sind; 

b) einer vom GeschäftsfiihrungsoIllan eines Emittenten getroffenen Entscheidung 
oder bei abgeschlossenen Vertragen, wenn diese Maßnahmen der Zustimmung 
durch ein anderes Organ des Emittenten bedürfen, wn wirksam zu werden. 
sofern die Struktur eines solchen Emittenten die TrennWlg zwischen diesen 
Organen vorsieht und eine Bekanntgabe der Informationen vor der 
Zustimmnng zusammen mit der gleichzeitigen Ankändignng, dass diese 
Zustinnnung noch aussteht, die korrekte Bewertung der Infonnationen durch 
das Publikuin gefahrden würde. 

2. Die Emittenten haben, wn die Vertraulichkeit von Insider~Informationen zu 
gewährleisten, den Zugang zu diesen Informationen zu kontrollieren. 
Insbesondere haben sie 
a) wiIksarne Vorkehnmgen zu treffen, um zu verhindern, dass andere Personen 

als solche, deren Zugang zu Insider-Infonnationen :für die WahrnehmWlg ihrer 
Aufgaben innerhalb des emittierenden Instituts Wlerlässlich ist. Zugang zu 
diesen Informationen erlangen; 
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b) die erforderlichen Maßnahmen zu ergreifen, um zu gewährleisten, dass jede 
Person, die Zu~ang zu derlei Informationen hat, die sich daraus ergebenden 
rechtlichen SOWle regulatorischen Pflichten anerkennt und sich der Sanktionen 
bewußt ist, die bei einer missbräuchlichen Verwendung bzw. einer nicht 
ordnungsgemäßen Verbreitung derartiger Informationen verhängt werden; 

c) die erforderlichen Maßnahmen. zu ergreifen, die eine unmittelbare 
Bekanntgabe der Informationen flir den Fall gestatteo, dass der Emittent nicht 
in der Lage war~ die Vertraulichkeit der ent~echenden Insider-Infonnationen 
unbeschadet Abs, 3 zweiter Satz zu gewährlOlsten, 

Der Emittent hat die FMA unverzüglich von der Entscheidung, die Bekanntgabe der 
Insider-Infonnationen aufzuschieben, zu unterrichten. 

(3) Die Emittenten oder die in ihrem Auftrag oder für ihre Rechnung handelnden 
Personen, die Insider-Informationen im nonnalen Rahmen der Ausübun~ ihrer Arbeit 
oder ihres Berufes oder der Il.rfiillung ihrer Aufgaben an einen Dritten weItergeben, ha­
ben diese Informationen der Offentlichkeit vollständig und tatsächlich bekannt zu geben 
und zwar zeitgleich bei absichtlicher Weitergabe der Informationen und wlVerzüglich 
im Fall einer nicht absichtlichen Weitergabe, Diese Verpflichtung gilt nicht, wenn die 
Person, an die die Information weitergeseben wird, zur Vertraulichkeit verpflichtet ist, 
unabhängig davon, ob sich diese VerpflIchtung aus Rechts- oder Verwaltungsvorschrif­
t~ einer Satzung oder einem Vertrag ergibt. Die Emittenten oder die in ihrem Auftrag 
oder für ihre Rechnung handelnden Personen haben ein Verzeichnis der Personen zu 
fUhren, die fiir sie auf Grundlage eines Arbeitsvertrags oder anderweitig tätig sind und 
regelmäßig oder ge~e:tlich Zugang zu Insider-Infonnationen haben. Die Emittenten 
oder die in ihrem A 19 oder die für ihre Reclmung handelnden Personen müssen die­
ses Verzeichnis regelmäßig aktualisieren und der FMA auf Anfrage übermitteln. Die 
Insider-VerzeicIntisse sind nach ihrer Erstellung mindestens flinf Jahre lang aufzube­
wahren. Die Emittenten oder die in ihrem Auftrag oder für ihre Rechnung liandelnden 
Personen haben sicherzustellen, dass jede Person, die Zugang zu Insider-Informationen 
hat, die aus den Rechts- Wld Verwaltungsvorschriften erwachsenden Pflichten schrift­
lich anerkennt und schriftlich erklärt, sich der Sanktionen bewusst zu sein, die bei einer 
missbräuchlichen Vemendung oder einer nicht ordnungsgemäßen Verbreitung derarti-
ger Informationen verhängt werden. . 

1. Das Insider-Verzeiclmis hat mindestens folgende Angaben zu enthalten: 
a) die Personalien all deIjenigen, die Zugang zu Insider-Informationen haben, 
b) den Grund für die Erfassung dieser Personen im VerzeicIntis, 
c) das Erstell- und Aktualisierungsdatum des Insider-VerzeicIntisses. 

2. Die Insider-Verzeichnisse haben unverzüglich aktualisiert zu werden, wenn 
a) sich der Grund flir die Erfassung bereits erfasster Personen ändert, 
b) neue Personen zum VerzeicIntis hinzugefügt werden müsseo, 
c) im Verzeichnis erfasste Personen keinen Zugang zu Insider-Informationen 

mehr haben, 
(4) Personen, die bei einem Emittenten von Finanzinstrwnenten Führungsaufgaben 

wahrnehmen, sowie gegebenenfalls in enger Beziehung zu ihnen stehende Personen 
haben der FMA alle Eigengeschäfte mit Aktien des genannten Emittenten oder mit sich 
darauf beziehenden Derivaten oder anderen Finanzinstrumenten wwerzü,mch anzuzei­
gen. Ebenso haben die genannten Personen diese Informationen unverzüglich zu veröf­
fentlichen. 

1, Die Anzeige hat zu enthalten: 
a) Name der Person, die bei einem Emittenten von Finanzinstrumenten Füh­

rungsaufgaben wahrnimmt, oder Name der Person, die zu einer solchen Person 
in enger Beziehung steht, 

b) Grund für die Meldepflicht, 
c) Bezeichnung des betreffenden Emittenten, 
d) Beschreibung des Finanzinstruments, 
e) Art des Geschäfts (An- oder Verkauf), 
f) Abschlus,datum und Ort, an dem das Geschäft getätigt wurde, 
g) Kurs und Geschäftsvolumen. 
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2. Die Anzeige an die FMA hat innerhalb von fiinf Arbeitstagen nach dem Tag des 
Abschlusses zu erfolgen, karm jedoch aufgeschoben werden, bis die Gesamt­
AbschlusssU1DIlle der Geschäfte gemäß diesem Absatz den Betrag von fiinftau­
send Euro erreicht. Falls dieser Betrag am Ende des Kalenderjahres nicht erreicht 
wird, kano die Anzeige bis zum 31. Januar des Folg~ahres aufgeschoben wer­
den. 

(5) Die Personen. die Analysen von Finanzinstrumenten oder von Emittent~ von 
Finanzinstrumenten oder sonstige für InfOlmationsverbreitungskanäle oder die Offent­
lichkeit bestimmte Infonnationen mit Empfehlungen oder Anregungen zu Anlagestrate­
gien erstellen oder weitergeben, haben aafiir Sorge zu tragen, dass die Infonnation 
sachgerecht dargeboten wird, und etwaige Interessen oder Interessenk.ontlikte im Zu­
sammenhang nut den Finanzinstrumenten, auf die sich die Infonnation bezieht, offen 
gelegt werden. 

(6) Die Betreiber von Märkten haben strukturelle Vorkehrungen zur Vorbeugung 
gegen und zur Aufdeckung von Marktmanipulationspraktiken zu treffen. 

(7) Die FMA kano zwecks Einhaltung der.Abs. 1 bis 5 alle erforderlichen Maßnah­
men ergreifen, wn sicherzustellen, dass die Offentlichkeit ordnungsgemäß informiert 
wird. 

(8) Öffentliche Stellen, die Statistiken verbreiten, welche die Finanzmärkte erheb­
lich beeinflussen könnten, haben dies auf sachgerechte und transparente Weise zu tun. 

(9) Die Personen, die beruflich Geschäfte mit Finanzinstrumenten tätigen, haben 
unverzüglich der FMA zu melden, wenn sie auf Gmnd der ihnen zur Kenntnis gelang­
ten Fakten und Informationen den begründeten Verdacht haben, dass eine Transaktion 
ein Insider-Geschäft oder eine Marldmanipulation darstellen könnte. Die genannten 
Personen haben jeweils von Fall zu Fall zu entscheiden, ob bei einer TransäktioD ein 
begründeter Verdacht für das Vorliegen eines Insider-Geschäfts oder einer Marktrnani­
pulation gemäß § 48a besteht. Die genannten Personen haben der FMA folgende Anga­
ben zu Übermitteln: 

1. Beschreibung der Transaktionen einschließlich der Art des Auftrags (zB Lirnit­
auftrag, BestenS-Auftrag oder sonstige Auftragsmerkmale) und Art des Handels 
(zB Blocktrade), 

2. Gründe für den Verdacht aufMarktmissbrauch, 
3. Personalien der Personen, in deren Auftrag die Transaktionen ausgefiihrt wur­

den, sowie sonstiger an diesen Transaktionen beteiligter Personen, 
4. Funktion, in der die der Meldepflicht unterliegende Person handelt (zB in eige­

nem Namen oder im Auftrag Dritter), 
5. sonstige Angaben, die für die Prüfung der verdächtigen Transaktionen von Be-

lang sein können. 
Sollten diese Angaben zum Zeitpunkt der Meldung nicht verfügbar sein, so sind zumin­
dest die Gründe anzul;eben, die die Meldun)! erstattende Person zu der Vermutung ver­
anlassen, es könne stch bei den Transaktionen um Insider-Geschäfte oder wn eine 
Marktmanipulation handeln. Die übrigen Angaben sind der FMA mitzuteilen, sobald sie 
vorliegen. Die Meldung kann auf postalischem oder elektronischem Wege, fer Telefax 
oder telefonisch erfolllen, wobei im Falle einer telefonischen Mitteilung au Verlangen 
der FMA eine schriftlIche Bestätigung nachzureichen ist. 

(10) Die Personen, die nach Abs. 9 eine Meldung bei der FMA erstatten, dürfen die 
Personen, in deren Auftrag die Transaktionen ausgeführt wurden oder mit diesen Perso­
nen in Beziehung stehende Personen nicht über die erfolgte Meldung unterrichten. Ein 
Schadenersatzanspruch aus dem Umstand des Unterbleibens dieses Unterrichtens ksnn 
nicht entstehen. Die FMA darf den Personen, in deren Auftrag die Transaktionen ausge­
fiilut wurden, den Namen der Person, die diese Transaktionen gemeldet hat, nicht mit­
teilen. Eine nach Abs. 9 erfolgende Meldung bei der FMA kann nicht als Verletzung 
etwaiger vertraglich oder durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften geregelter Be­
kanntrnachungsl>eschränkungen angesehen werden und entbindet die Person, die die 
Meldung erstattet hat, von jeglicher Haftnng. 

§ 480. (I) §§ 48a bis 48d \leiten nicht für Geschäfte, die aus geld- oder wechsel­
kurspolitischen Gründen oder ID1 Rahmen der Verwaltung der öffentlichen Schulden 
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von einern Mitgliedstaat, einem Bundesland, dem Europäischen System der Zentralban­
ke~ einer nationalen Zentralbank oder einer anderen amtlich beauftragten Stelle oder 
einer fiir deren Rechnung handelnden Einrichtung getätigt werden. 

(2) §§ 48a bis 48d gelten fiir jedes Finanzinstrument, das zum Handel auf einem ge­
regelten Markt in mindestens einem Mitgliedstaat zugelassen ist oder für das ein ent­
sprechender Antrag auf Zulassung zum Handel auf einem solchen Markt gestellt wurde 
unabhängig davon, ob das Geschäft selbst tatsächlich auf diesem Markt getätigt wird 
oder nicht. 

(3) § 48b gilt auch fiir jedes Finanzinstrument, das nicht zum Handel auf einem ge­
regelten Marld in einem Mitgliedstaat zu~elassen ist, dessen Wert jedoch von einem 
Finanzinstrument im Sinne von Abs. 2 abhangt. 

(4) § 48d Abs. 1 bis 3 gilt.nicht fiir Emittenten, die fiir ihre Finanzinstrumente keine 
Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt in einem Mitgliedstaat beantragt 
oder erhalten haben. 

(5) Die in den §§ 48 abis 48d geregelten Verbote und Gebote sind auf Handlungen 
anzuwenden, die 

1. in Österreich oder im Ausland vorgenonunen werden und Finanzinstrumente 
betreffen, die zum Handel auf einem in Osterreich belegenen oder betriebenen 
geregelten Markt zugelassen sind oder für die ein entsprechender Antrag auf 
Zulassung zum Handel auf einem solchen Markt gestellt wurde; 

2. in Österreich begangen werden und Finanzinstrumente betreffen, die zum Handel 
auf einem geregelten Markt in einem Mitgliedstaat zugelassen sind oder für die 
ein entsprechender Antrag auf Zulassung zum Handel auf einem solchen Markt 
gestellt wurde. 

(6) §§ 48b und 48c gelten nicht fiir den Handel mit eigenen Aktien im Rahmen von 
Rückkaufprogranunen und die Kursstabilisierungsmaßnähmen für ein Finanzinstru­
ment, wenn derartige Transaktionen im Einklang mit der Verordnung (EG) 
Nr. 2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember 2003 erfolgen. 

§ 48f_ (1) Für die Zwecke dieser Bestinunung gelten folgende Begriffsbestinunun­
gen: 

1. "Wertpapierhaus" ist jede Person im Sinne von Art. 1 Z 2 der Richtlinie 
93/221EWG; . 

2. ,,Kreditinstitut" ist jede jnristische Person im Sinne von Art. 1 ZIder Richtlinie 
2000/l2/EG; 

3. "Empfehl.\lD.g" ist eine Analyse oder sonstige fiir Infonnationsverbreitungskanäle 
oder die Offentlichkeit bestimmte explizite oder implizite Infonnation mit Emp­
fehlun8en oder Anregungen zu Anlagestrategien in Bezug auf ein oder mehrere 
Finanzmstrumente oder Emittenten von Finanzinstrumenten, einschließlich einer 
aktuellen oder künftigen Beurteilung des Wertes oder des Kurses solcher Instru­
mente; 

4. ,,Analyse oder sonstige Infonnation mit Empfehlungen oder Anregungen zu An­
lagestrategien" ist 
a) eine von einem unabhängigen Analysten, einem W~apierhaus, einem Kre­

ditinstitut, einer sonstigen Perso~ deren Haupttätigkelt m der Erstellung von 
Empfehlungen besteht, oder ein", bei den l1enannten Einrichtungen im Rab­
men eines Arbeitsvertrags oder Almliches tätigen natürlichen Person erstellte 
Information, die direkt oder indirekt eine bestinunte Anlageempfehlung zu ei­
nem Finanzinstrument oder einem Emittenten von Finanzinstrumenten dar­
stellt, 

b) eine von anderen als den in lit. a genannten Personen erstellte Information, die 
direkt eine bestimmte Anlageentscheidung zu einem Finanzinstrument emp­
fiehlt; 

5. "relevante Person" ist eine natürliche oder juristische Perso~ die bei der Aus­
übung ihres Berufs oder im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit Empfehlungen er­
stellt oder weitergibt; 

6. "Emittent" ist der Emittent eines Finanzinstruments, auf das sich die Empfehlung 
direkt oder indirekt bezieht; 
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7 . .Jnfonnationsverbreitungskanal" ist ein Kanal, durch den die Infonnation der 
Offentlichkeit \lItsächlich oder wahrscheinlich zugänglich ~emacht wird; "wahr­
scheinlich der Offentlichkeit zugänglich gemachte Infonnation'" ist eine Infonna­
tion, die für eine große Anzahl von Personen zugänglich ist; 

8. "angemessene Regelung" ist jede Re&elung - einschließlich der Selbstkontrolle -
, die die Mitgliedstaaten gemäß der Richtlinie 2003/6/EG treffen. 

(2) Wer eine Empfehlung ausspricht, hat 
I. klar und unmissverständlich die Identität der Person anzugeben, die die Empfeh­

lung abgegeben hat, insbesondere Name und Berufsbezeichnung der Person, die 
die Empfehlung erstellt hat und Name der juristischen Person, die fiir die Erstel­
lung der Empfehlung verantwortlich ist; 

2. soferne es sich bei der relevanten Person um ein Wertpapierhaus oder ein Kredit­
institut handelt, die Identität der jeweils zuständigen Behörde anzugeben;. 

3. soferne es sich bei der relevanten Person weder um ein Wertpapierhaus noch um 
. ein Kreditinstitut handelt, jedoch Selbstkontrollnonnen oder Berufs- bzw. Stan­

desregeln auf die Person Anwendung finden, auf die genannten Nonnen oder 
Regeln hinzuweisen; 

4. soferne es um nichtscbriftliche Empfehlungeo haodelt, anzugeben, wo die Anga­
ben gemäß Z) bis 3 aufZufinden sind, wobei diese Angaben unmittelbar und 
leicht fiir die Offentlichkeit zugänglich sein müssen, zB im Wege der Intemetad­
resse der relevanten Person; 

Die Z 1 bis 3 finden keine Anwendun~ auf Journalisten, die einer gleichwertigen ange~ 
messenen Re~elung - einschließlich erner sIeichwertigen angemessenen Selbstkontrolle 
- in den jeweiligen Mitgliedstaaten unterlIegen, sofern die genannten Regelungen eine 
ähnliche Wirkung haben wie die in diesem Absatz. 

(3) In einer Empfehlung ist sicherzustellen, dass 
1. Tatsachen deutlich von Auslegungen, Schätzungen, Stelhmgnahmen und anderen 

Arten nicht sachbezogener Infannationen unterschieden werden~ 
2. alle Quellen zuverlässig sind bzw. bei Zweifeln an der Zuverlässigkeit der Quelle 

klar aaraufhingewiesen wird; 
3. alle Prognosen, Vorhersagen und ansestrebten Kursziele klar als solche gekenn­

zeichnet werden und dass auf die beI ihrer Erstellung oder Verwendung zugrun~ 
de gelegten wesentlichen Annahmen hingewiesen wird; 

4. , soferne es sich um eine nichtschriftliche EmpfehlUDJt handelt, für die Empfeh~ 
11I!'gsempfanger ebenfalls die in deo Z I bis 3 angeführten Umstände klar und 
IClcht erkennbar smd. 

Die relevanteo Personen haben über Verlaogen der FMAjede Empfehlung als vernÜllf­
tiB zu substantiieren. Dieser Absatz findet keine Anwendung auf Journalisten, die einer 
gleichwertigen angemessenen Regelunß - einschließlich einer gleichwertigen angemes~ 
senen Selbstkontrolle - in den jeweihgen Mitgliedstaaten unterliegen, sofern die ge­
nannte Regelung älmliche WirkUngen hat, wie dIe in diesem Absatz. 

(4) Handelt es sich bei der re1evaoten Person um einen unabhängigen Analysten, ein 
Wertpapierhaus, ein Kreditinstitut, eine verbundene j'uristische Person oder sonstige 
relevaote Personen, deren Hanpttätil!keit in der Erstel ung von Empfehlungen b~stelit, 
oder wn eine bei aen genannten SteIlen im Rahmen eines Arbeitsvertrags oder A1mli~ 
ches tätige natürliche Person, so hat die genannte Person weiters sicherzustellen, dass in 
der Empfehlung 

1. auf alle wesentlichen Quellen, einschließlich die relevanten Emittenten, verwie~ 
sen wird sowie darauf, ob die Empfehlung gegenüber dem fraglichen Emittenten 
offen gelegt und nach dieser Offeruegung vor ihrer Weitergabe geändert wurde; 

2. alle Bewertungsgrundlagen oder Methoden zur Bewertung eines Finanzinstru~ 
ments oder des Emittenten eines Finanzinstruments oder zur Festsetzung eines 
angestrebten Kursziels für ein Finanzinstrument ausreichend zusanunengefasst 
werden; 

3. die Bedeutung der erstellten Empfehlung (zB "Erwerb", "Veräußerung" oder 
,,Halten"), die möglicherweise auch den zeitlichen Rahmen der Anlage, auf die 
sich die Empfehlung bezieht, umfasst, ausreichend erläutert und vor etwaigen 
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Risiken angemessen gewarnt wird, einschließlich einer EmpfindJichkeitsana1yse 
der zu Grunde gelegten Annahmen; 

4. Bezug genommen wird auf die gegebenenfalls v9rgesehene Häufigkeit einer 
Aktuiilisiernng der Empfehlung und auf etwaige Anderungen der zuvor ange­
kündigten Zielsetzung; 

5. der Zeitpunkt, zu dem die Empfehlung zum ersten Mal veröffentlicht wurde, klar 
und unmissverständlich angegeben wird, sowie das jeweilige Datum und der 
Zeitpunkt der genannten Kurse von pjnanzinstrumenten; 

6. , wenn sich die Em"p'fehlung von detjenigen, die in den zwölf Monaten unmittel­
oar vor ihrer Veroffentlichung für dasselbe Finanzinstrwnent oder denselben 
Emittenten erstellt wurde, unterscheidet, auf den Zeitpunkt der früheren Empfeh­
lung klar und unmissverständlich hingewiesen wird. 

Wären die in Z I bis 3 genannten Vorschriften im Vergleich zur Länge der abgegebenen 
Empfehlung unverhältnismäßig, reicht es aus, dass in der Empfehlung selbst klar und 
unmissverständlich auf den Ort yerwiesen wird, an dem die geforderten Infonnationen 
unmittelbar und einfach für die Offentlichkeit zugänglich sind, zB eine direkte internet­
verbindung zu der genannten Infonnation bei der entsprechenden Adresse der relevan­
ten Perso~ voraussesetzt die verwendete Methode oder Bewertungsgrundlage wurde 
nicht geändert. Gletches gilt im Falle nichtschriftlicher Empfehlungen. 

(5) Die relevanten Personen haben in der Empfehlung alle Beziehungen und Um­
stände offen legen, bei denen damit gerechnet werden kanri, dass sie die Objektivität der 
Empfehlung beeinträchtigen, insbesondere, welUl relevante Personen ein nennenswertes 
finanzielles Interesse an einem oder mehreren Finanzinstrwnenten, die Gegenstand der 
Empfehlung sind, haben oder ein erheblicher Interessenkonflikt im Zusammenhang mit 
einem Emittenten, auf den sich die Empfehlung bezieht, besteht. Handelt es sich bei der 
relevanten Person um eine juristische Person, so gilt dies auch für alle juristischen oder 
natürlichen Pet.sonen, die für die genannte juristische Person im Rahmen eines Arbeits­
vertrags oder Ahnliches tätig sind und die an der Erstellung der Empfehlung beteiligt 
waren. Handelt es sich bei der relevanten Person um eine juristische Person, so umfas­
sen die gemäß diesem Absatz offen zu legenden Infonnationen insbesondere: 

1. alle Interessen oder Interessenkonflikte der relevanten Person oder ihrer verbun­
denen Unternehmen, die für die an der Erstellung der Empfehlung beteiligten 
Personen zu~ängIich sind oder bei denen damit gerechnet werden kann, dass sie 
zugänglich smd; , 

2. alle Interessen oder Interessenkonflikte der relevanten Person oder mit ihr ver­
bundener juristischer Personen, die den Personen, die an der Erstellung der Emp­
fehlung zwar nicht 11,eteiligt waren, jedoch vor der Weitergabe der Empfehlung 
an Kunden und die OffentTichkeit Zugang zu der Empfehlung hatten oder hätten 
haben können, bekannt sind. 

Wären die genannten Offenlegungen im Vergleich zur Länge der abgegebenen Empfeh­
lung unverhältnismäßig, reicht es aus, dass In der Empfehlung selbst klar und upmiss­
verständlich auf den Ort verwiesen wird, an dem diese Offenlegungen von der Offent­
lichkeit unmittelbar und leicht eingesehen werden können. zB eine direkte Internetver­
bindung zu der Offenlegung bei aer entsprechenden Adresse der relevanten Person. 
Gleiches gilt im Falle nichtschriftlicher Empfehlungen. Dieser Absatz findet keine An­
wen~un~ auf Journ~isten,. die einer gleichwertigen angemessc::nen R~gel~g - ei!1-
schließlich eDler gleIchwertigen angemessenen Selbstkontrolle - m den JeWeIlIgen Mtt­
s:liedstaaten unterliegen, sofern die genannte Regelung ähnliche Wirkungen hat, wie die 
m diesem Absatz. 

(6) Wird die Empfehlung von einetn unabhängigen Analysten, einem Wertp"1?ier­
haus, einem Kreditinstitut, emer verbundenen juristischen Person oder einer sonstigen 
relevanten Person, deren Haupttätigkeit in der Erstellung von Empfehlungen besteht, 
erstellt, so ist von den genannten Personen zusätzlich zu oen in Abs. 5 genarmten Ver­
pflichtungen sicherzustelle~ dass die nachfolgenden, ihre Interessen und Interessenkon­
flikte betreffenden Informationen klar und unmissverständlich in der Empfehlung offen 
gelegt werden: 
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1. wesentliche Beteiligungen, die zwischen der relevanten Person oder einer ver­
bundenen juristischen Person einerseits und dem Emittenten andererseits beste­
hen. Diese wesentlichen Beteiligungen umfassen mindestens folgende Fälle: 
a) wenn Anteile von über 5% des gesamten emittierten Aktienkapitals an dem 

Emittenten von der relevanten Person oder einer verbundenen juristischen Per­
son gehalten werden oder 

b) wenn Anteile von über 5% des gesamten emittierten Aktienkapitals an der 
relevanten Person oder einer verbWldenen juristischen Person von dem Emit­
tenten gehalten werden; 

2. sonstige nennenswerte finanzielle Interessen, die die relevante Person oder eine 
verbundene juristische Person in Bezug auf den Emittenten hat; 

3. gegebenenfalls_ eine StellunJ:m8hme dazu, ob die relevante Person oder eine mit 
ihr verbundene juristische Person ein Marktmacher oder Liquiditätsspender in 
den Finanzinstrumenten des Emittenten ist; 

4. gegebenenfalls eine Aussage -darüber, ob die relevante Person oder eine mit ihr 
verbundene juristische Person in den vorangegangenen zwölf Monaten bei der 
öffentlichen Emission von Finanzinstrumenten des Emittenten federführend oder 
mitführend war; 

5. gegebenenfalls eine Stellungnshrne zu der Frage, ob die relevante Person oder 
eine mit ihr verbundene juristische Person mIt dem Emittenten eine sonstige 
Vereinbarung über die Erbringung von Investment-Banking-Dienstleistungen ge­
troffen hst, vorausgesetzt, dies hst nicht die Offenlegung vertraulicher Ge­
schäftsinfonnationen zur Folge und die Vereinbarung war in den vorangegange­
nen zwölf Monaten in Kraft oder im gleichen Zeitraum erfolgte eine Entschäili­
gung auf ihrer Grundiage; 

6. gegebenenfalls eine Aussage dazu, ob die relevante Person oder eine mit ihr ver­
bundene juristische Person mit dem Emittenten eine Vereinbarung über die Er­
stellung von Anlageempfehlungen getroffen hat. 

Tatsächliche organisatorische oder verwaltunsstechnische Vereinbarungen innerhalb 
des Wertpapierliauses oder des Kreditinstituts smd zur Verhinderung oder Vermeidung 
von Interessenkonflikten im Zusanunenhang mit den Empfehlungen, einschließlich In­
fonnationsschranken, in der Empfehlung generell offen zu legen. Die Votscbriften ge-­
mäß Abs. 5 zweiter Satz für die im Rahmen eines Arbeitsvertrags oder Ahnliches für 
ein W~apierhaus oder ein Kreditinstitut tätigen natürlichen oder juristischen Personen 
umfasst msbesondere die Offenlegung der Frage, ob die Vergütung dieser Personen an 
Investment-Banking-Geschäfte des Wertpapierhauses oder des Krcilitinstituts oder ver­
bundener juristischer Personen-gebunden ist. Sofern die natürlichen Personen die Antei­
le an dem Emittenten vor ihrer öffentlichen Emission erhalten oder erwerben, sind in 
der Empfehlung außerdem der Erwerbspreis und das Datum des Erwerbs offen zu legen. 
Wertpapierhäuser und Kreditinstitute liaben vierteljährlich den Anteil aller Empfehlun­
gen offen zu legen, die auf '.l~rwerb" • .. Halten<<, .. Veräußern" oder älmlich lauten. sowie 
den Anteil der Emittenten, aie den genannten Kategorien entstm?'::hen, für die das Wert­
papierhaus oder das Kreditinstitut in den vorangegangenen zwölf Monaten wesentliche 
Investment-Banking-Dienstleistungen erbracht hat. Wären die in diesem Absatz ~e­
nannten Vorschriften im Vergleich zur Länge der abgegebenen Empfehlung unverhält­
nismäßig, reicht es aus, in der Empfehlung selbst klar und unmissverständligh auf den 
Ort zu verweisen, an dem diese Offenlegnng unmittelbar und leicht für die Off entlich­
keit zugäuglich ist, zB eine direkte Internetverbindurtg zu der Offenlegunl\ bei der ent­
sprechenden Adresse des Wertpapierhauses oder des Kreditinstituts. GleIches gilt im 
Falle nichtschriftlicher Empfehlungen. 

(7) Wird die von einem Dritten erstellte Empfehlung durch eine relevante Person 
Wlter deren Verantwortung weitergegeben, so hat die relevante Person ihre Identität klar 
und unmissverstäudiich in der Empfehlung anzugeben. 

(8) Wird in für die Öffentlichkeit bestimmten Infonnationen die von einem Dritten 
erstellte Empfehlung wesentlich verändert weitergeben. so hat detjenige, der die Emp­
fehlung aussl?richt, zu gewährleisten, dass diese Informationen einen eindeutigen Hin­
weisJl.uf die 1m Einzelnen vorgenommenen Anderungen enthalten. Sofern die wesentli­
che Anderung in einer gegensätzlichen Empfehlung besteht (zB eine Empfehlung zum 
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.,Erwerb" wird in ».Halten" oder "Veräußerung" bzw. umgekehrt geändert), gelten die 
Abs. 2 bis 5 auch nir die Person, die die Empfehlung weitergibt, sirmgemäß. Außerdero 
haben relevante juristische Personen, die selbst oder über natürliche Personen eine we­
sentlich veränderte Empfehlung weiterzugeben, formliehe, schriftliche Richtlinien auf­
stellen, so dass die Empfänger der wesentlich veränderten Empfehlung an die Stelle 
verwiesen werden können, an der sie Zugang zur Identität des Erstellers der Empfeh­
lung, zur Empfehlung selbst und zur Offenlegung der Interessen des Erstellers oder von 
Interessenkonflikten erhalten kÖIU1en, sofern diese Angaben öffentlich zugänglich sind. 
Die Sätze 1 und 2 finden keine Anwendung auf Presseberichte über von Dritten erstellte 
Empfehlungen, wenn diese Empfehlungen nicht wesentlich geändert wurden. Bei der 
Wettergabe der Zusammenfassung einer von einem Dritten erstellten Empfehlung haben 
die die Zusammenfassung weitergebenden relevanten Personen sicherzustellen, dass es 
sich um eine klare und nicht irreführende Zusammenfassung handelt, in der auf das 
Ausgangsdokument sowie auf den Ort verwiesen wird, an dero die mit dep:1 Aus,gangs­
dokument verbundenen Offenlegungen U1]1Ilittelbar und leicht fiir die Offentltchkeit 
zugänglich sind, sofern diese Angaben der Offentlichkeit zur Verfiigung stehen. 

(9) Für den Fall, dass die relevante Person ein Wertpapjerhaus. ein Kreditinstitut 
oder eine von diesen im Rahmen eines Arbeitsvertrags OGer Ahnliches beschäftigte na­
türliche Person ist, die Empfehlungen Dritter weitergibt, gilt: 

1. Die Bezeichnung der fiir das Werlpapierhaus oder das Kreditinstitut zustiindigen 
Behörde wird klar und urunissverständlich angegeben. 

2. Hat der Ersteller der Empfehlung diese nicht bereits durch einen Infonnations­
verbreitungskanal weitergegeben, so gelten die in Abs. 6 fiir die Ersteller vorge­
sehenen Vorschriften auch für diejenigen, die die Empfehlung weiterseben. 

3. Ninunt das Werlpapierhaus oder das Kreditinstitut eine wesentliche Anderung an 
der Empfehlung vor, so sind die fiir die Ersteller gemäß Abs. 2 bis 6 genannten 
Vorschiiften eiiizuhalten. 

Sonderbestimmungen rur das Strafverfahren wegen Missbrauchs einer Insider~ 
Information 

§ 48g. (l) Soweit im Folgenden nicht etwas anderes an/leordnet wird, gelten fiir das 
Strafverfahren wegen Missbrauchs einer Insider-Infonnatton die Bestimmungen der 
Strafprozessordnung 1975, BGBI. Nr. 631 (StPO). 

(2) Die besonderen Vorschriften dieses Absclmittes gelten auch fiir das Verfahren 
wegen einer Tat, die zuJdeich den Tatbestand des Missbrauchs einer Insider-Infonnation 
und den einer gerichtlich strafbaren Handlung anderer Art erfüllt. 

§ 48h. Das StrafVerfahren wegen Missbrauchs einer Insider-Information obliegt 
dem Landesgericht für Strafsachen Wien. 

§ 48L (1) Staatsanwaltschaft und Gericht haben grundsätzlich die FMA mit Ermitt­
lungen zur Aufklärung des Verdachts des Missbrauchs einer Insider-Infonnation zu 
beauftra~en. Sicherheitsbehörden und deren Organe dürfen sie nur dann beauftragen, 
wenn bOl Gefahr im Verzug unaufschiebbare Amtshandlungen durchzuführen sind una 
Organe der FMA nicht rechtzeitig zu erreichen sind, oder wenn der Sachverhalt auch 
den Tatbestand einer anderen llerichtlich stratbaren Handlung erfiillen könnte. In diesen 
Fällen ist die FMA ohne unnotigen Aufschub von den Ermittlungen zu verstiindigen 
und ihr Gelegenheit zu geben, sich von deren Ergebnissen Kenntnis zu verschaffen. 

(2) Sobald eine bestimmte Person des Missbrauchs einer Insider-Infonnation ver­
dächtig ist, hat die FMA Anzeige an die Staatsanwaltschaft Wien zu erstatten. Ermitt­
lungen zur unmittelbaren Feststellung des Sachverhalts und zur Aufklärung des Ver­
dachts hat sie - unbeschadet der Wahmehmung ihrer Befugnisse nach § 48r - nur so­
weit durchzuführen, als sie damit durch Staatsanwaltschaft oder Gericht beauftragt wird. 

(3) Im Übrigen gelten fiir das Verfahren bei den Amtshandlungen der FMA die Be­
stimmungen über das verwaltungsbehördliche Strafverfahren, sofern sich aus den Be­
stimmungen der StPO nicht anderes ergibt. 

§ 48j. (I) Au~e der Staatsanwaltschaft oder des Gerichts um Ermittlungen hat 
die F'MA mit größtmoglicher Beschleunigung zu erledi~en, über entgegenstehende Hin­
dernisse hat sie Staatsanwaltschaft oder Gericht unverzUglich zu verständigen. 
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(2) Die FMA hat Staatsanwaltschaft und Gericht jederzeit Akteneinsicht zu gewäh­
ren und die erforderlichen Auskünfte zu erteilen. 

§ 48k. (I) Der FMA kommt im Strafverfahren wegen Missbrauchs einer Insider­
Infonnation die Stellung eines Privatbeteiligten zu. 

(2) Als Ankläger an Stelle der Staatsanwaltschaft und als Privatbeteiligter hst die 
FMA außer den Rechten, die einem Verletzten sonst zukommen, noch folgende Rechte: 

I. Sie kann im gleichen Umfang wie die Staatsanwaltschaft gerichtliche Entschei­
dungen bekämpfen und die Wiederaufuahme des Strafverfahrens verlangen, 

2. ihre Nichtigkeitsbeschwerde bedarf nicht der Unterschrift eines Verteidigers, 
3. die Anberaumung von Haftverhandlungen (§§ 181 und 182 StPO) und von 

mündlichen Verhandlungen im Rechtsmittelvciifahren ist ihr mitzuteilen, 
4. ihre Vertreter können bei Haftverhandlungen und bei mündlichen Verhandlun­

gen im Rechtsmittelverfahren das Wort ergreifen und Anträge stellen. 
(3) Die Vermutung des Rücktrittes von der Verfolgung (§ 46 Abs. 3 StPO) ist ge­

genüber der FMA als Ankläger ausgeschlossen. 
§ 481. Der FMA sind gerichtliche Erledigungen und andere Schriftstücke, die ihr 

nach den Bestinunungen dieses Bundesgesetzes mitzuteilen sind, grundsätzlich olme 
Zustellnachweis zuzustellen. Die Ladung zur Hauptverhandlung, gerichtliche Erledi­
gungen und andere Schriftstücke, gegen die der FMA ein Rechtsmittel oder ein Rechts­
behelf zusteht, sind ihr mit Zustellnachweis (§§ 13 bis 20 des Zustellgesetzes) zuzustel­
len oder durch Telefax oder im elektronischen Rechtsverkehr (§ 89a GOG) zu übermit­
teln. 

§ 48m. Legt die Staatsanwaltschaft die Anzeige wegen des Verdachts des Miss­
brauchs einer msider-Infonnation zurück oder tritt sie von seiner weiteren Verfolgung 
des Missbrauchs einer Insider-Infonnation zwück, so hat die Staatsanwaltschaft die 
Gründe hiefiir nach Maßgabe des § 48a StPO der FMA sogleich mitzuteilen. 

§ 480. Vor einer Mitteilung nach den §§ 90c Abs.4, 90d Abs.4 oder 90f Abs. 3 
StPÖ hat die Staatsanwaltschaft oder das Clericht der FMA Gelegenheit zur Stellung­
nahme einzuräumen. 

§ 480. Jeder Strafantrag und jede Anklageschrift wegen des Missbrauchs einer In­
siderinfonnation ist auch der FMA zuzustellen; die Staatsanwaltschaft hat dem Gericht 
auch eine Ausfertigung des Strafantrages bzw. der Anklageschrift fiir die FMA zu ülJer­
reichen. 

§ 48p. (I) Zu den Kosten des Strafverfahrens gehören auch die Auslagen, die der 
FMA als Pnvatbetei1i~er oder Anklägerin an Stelle der Staatsanwaltschaft erwachsen; 
sie fallen nicht unter die Pauschalkosten. 

(2) Die Kosten, die der FMA im Dienste der Strafjustiz erwachsen, sind bei der Be­
stimmung des Pauschalkostenbeitrages zu berücksichtigen, soweit sie nicht nach § 381 
Abs. I, Z. 3, 4 oder 5 StPO. besonders zu ersetzen sind. 

(3) Der FMA werden nur Barauslageo und außerdem die Kosten erstattet, die der 
Finaozprokorator nach § 5 des Prokoratorgesetzes, StGBI. Nr. 172/1945, gebühren. 

Urteilsveröffentlichung 
§ 48q. (1) Auf Antrag der FMA ist im Strafurteil wegen einer gemäß § 48a mit 

Strafe bedrohten Handlung auf die Verüffentlichung des auf diesen Tatbestand bezoge­
nen Urteilsspruchs in einer oder mehreren periodischen Medien auf Kosten des Verur­
teilten zu erkennen, wenn der Täter schon zweimal wesen Taten verurteilt worden ist, 
die auf der gleichen schädlichen Neigung beroben wie d,e abgeurteilte Tat, und nach der 
Person des Täters und der Art der Tat zu befürchten is~ dass der Täter sonst weiterhin 
nach diesem Bundesgesetz strafbare Handlungen mit rucht bloß leichten Folgen bege­
hen werde. Von einer Veröffentlichung ist abzusehen, wenn sie die Finanzmärkte erheb­
lich geflihrden oder zu einero unverhältnismäßigen Schaden bei den Beteiligten führen 
wurde. 

(2) Die Entscheidung über die UrteilsveröffentIichung oder ihr Unterbleiben bildet 
einen Teil des Ausspruches über die Strafe und kann zugunsten und zum Nachteil des 
VerorteiIten mit Berufung angefochten werden. 
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Überwachungbefugnisse der FMA 
§ 48r. (1) Unbeschadet der Zuständigkeit der Gerichte und Strafverfolgungsbehör­

den liat die I'MA die Einhaltung der §§ 48a bis 48f zu überwachen. Für d,ese Zwecke 
ist sie berechtigt: . 

1. Unterlagen aller Art einzusehen und Kopien von Urnen zu erhalten, 
2. von jedermann Auskünfte anzufordern, auch von Personen, die an der Über­

ntittlung von Aufträgen oder an der Ausführung der betreffenden Handlungen 
nacheinander beteiligt sind, sowie von deren Auftraggebe~ und, falls notwen­
dig, eine Person vorzuladen und zu vernehmen, 

3. Erntittlungen vor Ort durchzuführen, 
4. bereits zum Akt genommene Ergebnisse der Überwachung einer Telekommuni­

kation (§§ 149. Abs. I Z 2 und 149m StPO) einzusehen und Kopien von ihnen 
zu erhalten (§ 149c Abs. 3 letzter Satz). 

(2) Die FMA hat bei Threr.Dienststelle ein Büro für Zwecke der Konsultation der 
Marktteilnehmer bei etwaigen Anderungen der nationalen Rechtsvorschriften einzurich­
ten. 

(3) Die FMA kann im Zusammenhang ntit der Bekämpfung von Marktrnanipulation 
und Insiderhandel das Börseuntemehmen beauftragen. den Handel mit den betreffenden 
Finanzinstrumenten auszusetzen. In einem Verfahren nach § 48c kann die FMA für die 
Dauer des Verfahrens ein Verbot der Ausübung einer BerufStätillkeit des Beschuldigten 
verhängen, soferne der Beschuldigte drinsend tatverdächtig ist, dIese Berufstätigkeit mit 
dem vom Verfahren betroffenen Delikt m Zusanunenhang steht und, wenn die Gefahr 
besteh~ der Beschuldigte könnte sonst die Tat wiederholen. Eine Berufung gegen den 
Bescheid der FMA hat keine aufschiebende Wirkung. 

(4) Die FMA kann Maßnahmen oder Sanktionen, die wegen Verstößen gegen die 
§§ 4Sa und § 48c bis 48f gesetzt wurden, nach Maßgabe der Z I bis 3 beaus1iunften o­
der öffentlich bekanntgeben. 

I. Im Falle einer Amtshandlung in einern laufenden Verfahren hat die FMA die 
Nennung der Namen der betroffenen Beteiligten zu unterlassen, es sei denn, die­
l:i~ sind bereits öffentlich bekannt oder es besteht ein überwiegendes Interesse der 
Offentlichkeit an der Kennntis der Namen. 

2. Im Falle der Verhängung einer Sanktion kann die FMA die Namen der Personen 
oder UnternebIDen, gegen die die Sanktion verhängt wurde, die Namen der Un­
ternehmen. für die Personen verantwortlich sind, gegen die eine Sanktion ver­
hängt wurde, sowie die verhängte Sanktion beauskunften oder veröffentlichen. 
Als Sanktionen im Sinne dieser ""Bestimmung gelten alle von der FMA nach Ab­
schluss eines Verfahrens mit Bescheid gesetzten Rechtsakte. 

3. Die FMA hat von der Erteilung einer Ausknnft über Amtshandlungen oder einer 
diesbezüglichen Veröffentlichung abzusehen, wenn 
a) die Erteilung der Auskunft oder die Veröffentlichung die Stabilität der Fi­

nanzmärkte erheblich gefahrden wörde oder 
b) die Erteilung der Auskunft oder die Veröffentlichung zu einern unverhältnis­

mäßigen Schaden bei einem von der Auskunft oder der Veröffentlichung be­
troffenen Beteiligten führen würde oder 

c) durch die Erteilung der Auskunft die Durchführung eines Verfahrens oder 
Maßnahmen, die im öffentlichen Interesse liegen, vereitelt, erschwert, verzö­
gert oder gefahrdet werden könnten. 

(5) Nach anderen Bundesgesetzen bestehende Vorschriften über das Berufsgeheim­
nis bleiben von den Bestimmungen dieses Bundesgesetzes unberührt. 

§ 480. (I) Die FMA hat mit den zuständigen Behörden der anderen Mitgliedstaaten 
zusanunenzuarheiten, wenn dies zur Erfüllung der Aufgaben der zuständigen Behörden 
gemäß den Richtlinien 2003/6IEG, 2003/1251EG, 2003/1241EG, 2004/ •....... .!EG, gemäß 
der Verordnung 2273/2003IEG oder gemäß § § 48a bis 48 g erforderlich ist. Die FMA 
leistet den zuständi&en Behörden der anderen Mitgliedstaaten Amtshilfe und niount 
ihrerseits Amtshilfe m Anspruch. Die FMA und die zuständigen Behörden der anderen 
Mitgliedstaaten tauschen Infonnationen aus lIDd arbeiten bei EnnittlWlgen zusammen. 
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(2) Die FMA übermittelt den zustämlil;en Behörden der anderen Mitgliedstaaten auf 
deren Ersuchen unverzüglich alle informatIOnen, die zu dem in Abs. I genannten Zweck 
notwendig sind. Sofern erforderlich, ergreift die FMA, an die sich das Auskunftsbegeh­
ren richtet, die erforderlichen Maßnahmen, um die angeforderten Informationen zu er­
langen. Ist die FMA nicht in der Lage, die angeforderte Information unverzüglich zu 
liefern, so teilt sie der ersuchenden zuständigen Behörde die Gründe hierfür mit. Auf die 
gleiche Weise über deren Ersuchen an die FMA von den zuständigen Behörden anderer 
Mitgliedstaaten übermittelte Informationen unterliegen dem Amtsgeheimnis. Die FMA 
kann die Ubermittlung der angeforderten Infonnationen ablehnen, 

I. wenn die Weitergabe der Informationen die Souveränität, die Sicherheit oder die 
öffentliche Ordnung beeinträchtigen könnte, 

2. wenn auf Grund derselben Tat und gegen dieselben Personen bereits ein Verfah­
ren vor einem österreichischen Gericht anhängig ist oder 

3. wenn gegen die genannten Personen auf Grund derselben Tat bereits ein rechts-
kräftiges Urteil etDes österreichischen Gerichts ergangen ist. 

In diesem Fall teilt sie dies der ersuchenden zuständigen Behörde mit und übermittelt 
ihr möglichst genaue Informationen über das betreffende Verfahren oder Urteil. 
Die FMA ist ihrerseits berechtigt, bei den zuständigen Behörden der anderen MilJdied­
staaten Auskünfte zur Erfiillungihrer Aufgaben gemäß Abs. I einzuholen. Unbescnadet 
des Art. 226 des Vertrags kann die FMA, deren Auskunftsersuchen nicht innerhalb an­
gemessener Frist Folge geleistet wird oder das abgelehnt wurde, dies dem Ausschuss 
der europäischen Wertpapierregulierungsbehörden melden, der daraufhin Beratungen 
im Hinblick auf eine raselte und effiziente LÖSWlg abhält. 
Unbeschadet ihrer Verpflichtungen im Rahmen von Strafverfahren darf die FMA die 
nach Abs. 1 erhaltenen Informationen ausschließlich in Erfüllung ihrer Aufgabe im 
Ralunen dieses BW1des~esetzes sowie in mit der ErfülJung dieser Aufgabe verbundenen 
Verwaltungs- und Genchtsverfahren im Rahmen dieser Aufgabe verwenden. Gibt je­
doch die zuständige Behörde, die eine Infonnation übennittelt hat, ihre Zustimmung, so 
darf die FMA sie zu anderen Zwecken verwenden oder den zuständigen Behörden ande­
rer Staaten übermitteln. 

(3) Ist die FMA überzeugt dass Verstöße gegen die Richtlinie 2003/6IEG im Ho­
heitsgebiet eines anderen Mitglledstaats erfolgen oder erfolgt sind oder dass Finanzin­
strumente, die auf einem geregelten Markt in einem anderen Mitgliedstaat gehandelt 
werden, durch Handlungen betroffen sind, so teilt sie dies der zuständigen Behörde des 
anderen Mitgliedstaats so konkret wie möglich mit. Sollte die FMA ihrerseits eine der­
artige MitteiTung erhalten, hat sie hierauf ale erforderlichen Maßnahmen zu setzen. Sie 
unterrichtet die mitteilende zuständige Behörde über die Ergebnisse und soweit möglich 
über wichtige Zwischenergebnisse. Die Befugnisse der zuständigen Behörde, von der 
die Information stammt, bleiben von diesem Absatz unberührt. Die gemäß Art. 10 der 
Richtlinie 2003/6IEG örtlich zuständigen Behörden konsultieren einander zu den beab­
sichtigten Folgemaßnahmen. 

. (4) Die FMA kann die zuständige Behörde eines anderen Mitgliedstaals ersuchen, 
in dessen Hoheitsgebiet Ennittlungen durchzufiihren. Ebenso hat SIe solchen Ersuchen 
der zuständigen Behörden anderer Mitgliedstaaten zu entsprechen. Ferner kann die 
FMA die zuständigen Behörden der anaeren Mitgliedstaaten darum ersuchen dass es 
ihrem eigenen Personal gestattet wird, das Personäl der zuständigen Behörde des ande­
ren Mitgliedstaats bei den Ermittlungen zu begleiten. Ebenso hat sie solchen Ersuchen 
der zuständigen Behörden anderer Mitgliedstaaten zu entsprechen. Die Ermittlungen 
unterliegen dabei voll und ganz der Kontrolle des Mitgliedstaals, in dessen Hoheitsge­
biet sie stattfinden. Die FMA kann es ablehnen, einem Ennittlungsersuchen gemäß die­
sem Absatz nachzukommen oder einem Ersuchen der zuständigen Behörde eines ande­
ren Mitgliedstaats gemäß diesem Absatz stattzugeben, das eigene Personal durch Perso­
nal jener Behörde begleiten ZU lassen, werm derartige Ennittlungen die Souveränität, die 
Sicherheit oder die öffentliche Orduung beeinträchtigen könnten oder wenn auf Grund 
derselben Tat und ge~en dieselben Personen bereits ein Verfahren vor einem österrei­
chischen Gericht aiihängig ist oder wenn gegen die betreffenden Personen auf Grund 
derselben Tat bereits ein rechtskräftiges Urteil eines österreichischen Gerichts ergangen 
ist. In diesem Fall teilt sie dies der ersuchenden zuständigen Behörde entsprechend mit 
und übennittelt ihr möglichst genaue Informationen über das betreffende Verfahren 
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oder Urteil. Unbeschadet des Art. 226 des Vertrags kann die FMA, deren Ersuchen um 
Einleitung von Ennittlungen oder Erteilung der Erlaubnis, dass inre Bediensteten die 
Bediensteten der zuständigeu Behörde des anderen Mitgliedstaats begleiten dürfen, 
nicht innethalb angemessener Frist Folge )leieistet wird ooer das abgelehnt wurde, dies 
dem Ausschuss der enropäischen WertpaplerreguJierungsbehörden melden." 

6. § Die Überschrift vor § 69 lautet: 
"Ungeregelter dritter Markt" 

7. § 82 Abs. 6 und 7 entfallen. 

8.1n § 82 Abs. 8 wird der Ausdruck "Abs. 6" durch den Ausdruck,,§ 48d" ersetzt. 

9. Nach § 82 wird folgender § 82a angefügt: 
"Haftung der Vorstandsmitglieder des Emittenten 

§ 820. Mitglieder des Vorstands eines Emittenten, die grob fahrlässig 
I. in Berichten, Darstellungen und Übersicht~n betreffend die Gesellschaft oder mit 

ihr verbundene Unternehmen, die an die Offentlichkeit oder an die Gesellschaf­
ter gerichtet sind, wie insbesondere Jahresabschluss (KonzemabschJuss) und La­
gebericht (Konzernlagebericht) sowie Zwischenberichte (§ 87) und bei Veröf­
fentlichungspflichten (§ 48d), 

2. in einer öffentlichen Aufforderung zur Beteilignng an der GeseIlschafI oder 
3. in Vorträgen oder Auskünften in der Hauptversanunlung 

die Verhältnisse des Emittenten in für eine Anlageentscheidung wesentlichen Punkten 
unrichtig wiedergeben, verschleiern oder verschweigen, haften Anlegern in Wertpapie­
ren dieser Gesellschaft, die daraufhin Verfügungen über diese Wertpapiere getroffen 
oder unterlassen haben, fiir den dadurch entstandenen Schaden." 

1 O. § 91 a entfällt. 

Il. Nach § 96a Abs. 2 wirdfolgender Abs. 3 angefügt: 
,,(3) Bei Verwaltungsübertretungen gemäß den §§ 48 und 48c gilt anstelle der Ver­

!ä!>rungsfrist gemäß § 31 Abs. 2 VStG von sechs Monaten eine Veljährungsfrist von 18 
Iy1onaten." . 

12. In § 101 Z 1 wird die Zahl ,,48a" durch die Zahl ,,48b" ersetzt. 

13. Nach § 102 Abs. 17wirdfolgender Abs. 18 angefügt: 
,,(18) § 48 Abs. I Z 2 und die §§ 48a bis 48u, die Überschrift vor § 69, § 82 Abs. 8, 

§ 960, § 101 Z I sowie der Entfall von § 82 Abs. 6 und 7 und § 91. in der Fassung des 
Bundesgesetzes BGBI. I Nr. xxlx:xxx treten am 12. Oktober 2004 in Kraft. 

Artikel n 
Änderung des Wertpapieraufsichtsgesetzes 

Das Wertpapieraufsichtsgesetz, BGBI. Nr.753/1996, zuletzt geändert durch 
BGBI. I NT. xx1xxxx, wird wie folgt geändert. 

1. § 2 Abs. 1 Z 4 entfällt. 

2. § 2 Abs. 2 entfällt. 

3. § 10 Abs. 1 Z 3 bis 5 lauten: 
,,3. im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs gemäß H 9 ff. BWG im Inland täti­

ge Kreditinstitute und Wertpapierfirmen uod Lokale Finnen mit Sitz in Mitglied­
staaten, soweit diese Untemelunen Mitglied einer Wertpapierbörse im Sinne des 
Börsegesetzes sind, aber je nur hinsichtlich jener Instrumente, die zum !:Iandel an 
einer österreicruschen Borse Markt zugelassen sind, und über die in Osterreich 
Geschäfte abgeschlossen wurden, 

4. die Oesterreichische Nationalbank und 
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5. anerkannte Wertpapierfinnen mit Sitz in einem Drittland (§ 15 Abs. I Z 3 Bör­
seG) und Unternehinen mit Sitz in einem Drittland (§ 15 Abs. 1 Z 4 BörseG), die 
Mitglied einer Wertpapierbörse im Sinne des Börsegesetzes sind, sowie an einer 
We:tPapierbörse im Smne des Börsegesetzes täti~e Mitglieder einer Kooperati­
onsborse (§ 15 Abs.5 BörseG), aber je nur hinsIChtlicli jener Instrumente, pie 
zum Handel an einer österreichischen Börse zugelassen sind und über die in Os­
terreich Geschäfte abgeschlossen wurden." 

4. In .. 14 Z 2 wird der Strichpunkt am Ende durch einen Punkt ersetzt und § 14 Z 3 
enttallt. Im letzten Satz des § 14 wird die Wart$,ruppe "Die Verbote gemäß Z 2 md 3 
geften" durch die Wortgruppe ,,Das Verbot gemäß Z2 gilt" ersetzt. 

5. In § 25 Abs. 1 wird der Beistrich nach dem Wort "Handel" durch das Wort "md" 
ersetzt und die War/gruppe" md der dritte Markt" entfällt. . 

6. In § 27 Abs. 3 wird nach der Wortgruppe "Verhaltensregeln des § 14 Z 2" die Wart­
gruppe "und 3" gestrichen. 

7. Nach § 32b wirdfalgender§ 32c angefügt: 
,,§ 320. Das bloße Aobieten von Verkehrsgegenständen arn dritten Markt gemäß 

§ 69 des Börsegesetzes löst bis zwn 11. Oktober 2004 fiir sich allein noch keine Pros­
peJctpflicht geroäß § 2 des Kapitalmarktgesetzes aus." 

8. Nach§ 34 Abs. 13 wirdfalgender Abs. 14 angefügt: 
(14) ~ 14,25 Abs. 1, § 27, § 32c und der Entfall von § 2 Abs. 1 Z 4, § 2 Abs. 2 und 

§ 14 Z '3 m der Fassung des Bnodesgesetzes BGB!. I Nr. xxxxlxx treten aro 12. Oktober 
2004 in Kraft. 
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Vorblatt 
Probleme: 
Umsetzungsbedarf bezüglich der Richtlinie 2003/6IEG des Europäischen Parlamentes 
und des Rates vom 28. Januar 2003 über Insider-Geschäfte und Marktmanipulation 
(Marktmissbrauch) sowie der im Wege des Komitologieverfahrens zustande gekomme­
nen Richtlinien der Kommission Nr. 2003/1251EG vom 22. 12. 2003 zur Durchführung 
der Richtlinie 2003/6IEG des Europäischen Parlamentes und des Rates in Bezug auf die 
sachgerechte Darbietung von Anlageempfehlungen und die Offen1egung von Interes­
senkonflikten, Nr.20031l241EG vom 22. 12. 2003 zur Durchfiihrung der Richtlinie 
2003/61EG des Europäischen Parlamentes und des Rates betreffend die Begriffsbestim­
mung und die Veröffentlichung von Insiderinfannationen und die Begriffsbestimmung 
der Marktmanipulation und Nr ........................ vom .......................... zur Durchführung 
der Richtlinie 2003/6IEG des Europäischen Parlaments und des Rates - Zulässige 
Marktpraktiken, Definition von Insider-Informationen in Bezug auf Warenderivate, Er­
stellung von Insider-Verzeicbnissen, Meldung von Eigengeschäften und Melduna; ver­
dächtiger Transaktionen. Für Maßnalunen im Rahmen der Verordnung der Komrmssion 
(EG) Nr. 2273/2003 vom 22. 12. 2003 zur Durchführung der Richtlinie 2003/6IEG des 
Europäischen Parlamentes und des Rates - Ausnahmeregelungen für Rückkaufpro­
gramm~ und Kursstabilisierungsmaßnahmen sind entsprechende gesetzliche Ausnah­
men von der Strafbarkeit der Marktmanipulation zu schaffen. 
Ziele: 
Wirksame Bekämpfung des Marktmissbrauches (Insider-Handel, Marktmanipu\lltion), 
um das reibungslose Funktionieren der Werjpapiermärkte und das Vertrauen der Offent­
lichkeit in diese Märkte zu gewährleisten. 
Problemiösung: 
Durchführung der erforderlichen Umsetzung des Geroeiuschaflsrechts; Schaffung der 
gesetzlicheo Rahmenbedingungeo (Emitteotenpflichten, Straftatbestände) für die wirk­
same Bekämpfung des Marktnllssbrauches. 
Kosten: 
Aufsichtsbehörde und Verwaltunj\sstrafbehörde für den Marktmissbrauch ist die Fi­
nanzmarktaufsichtsbehörde. Gemäß § 19 Abs. 4 FMABG leistet der Bund der Finanz­
marktaufsichtsbehörde für ihre Kosten einen Beitras von 3,5 Mio Euro pro Geschäfts­
jahr. Durch die Neuschaffung des Rechtsrahmens für die Bekämpfung des Marktmiss­
brauches tritt keine Erhöhung des Bundesbeitrages eiu. Für die Justiz entstehen durch 
die Neuformulierung des Straftatbestandes des Insider-Handels keine Mehrkosten. 10-
siderhandeI war schon bisher gerichtlich strafbar. Für deo Bund entstehen daher insge­
samt durch diese Novelle keine zusätzlichen Kosten. 
EU-Konformität: 
Entwurf setzt Gemeinschaftsrecht vollständig um. 
Alternativen: 
Keine. 
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Erläuterungen 

Allgemeiner Teil 
(Hinweis:) Die Umsetzung der Marktmissbrauchsrichtlinie hat auch die Umsetzung der 
darin im sogenannten LeVel 2-Verfahren (Komilologieverfahren) zustande zubringen­
deo und zustande gekommeoen Rechtsakte (Richtlioien, Verordnungeo) der KonuDlssi­
on zu umfassen. Einzelne dieser Rechtsakte der Kommission sind bereits zustandege­
kommen (1. Paket); ein Rechtsakt liegt erst im Entwurf vor und steht daher fiir die nati­
onalgesetzliche Umsetzung noch nicht zur Verfiigung. Im Hinblick auf das erforderliche 
In-Kraft-Treten des Umsetzungsgesetzes fiir die Marktmissbrauchsrichtlinie (12. Okto­
ber 2004) kann das Zustandekonunen des zuletzt genannten Rechtsaktes (in weiterer 
Folge: 3. Kommissions-RL) fiir die Durchführung oes Begntachtungsverfahrens nicht 
abgewartet werden. Der dIesem BegntachtungsvOrfahren zugrundeliegende Text be­
rücksichtigt daher die 3. Kommissions-RL in der Fassung ihres aktoelleo Entwurfes (24. 
11. 2003). 
Mit der Novelle zum Börsegesetz und zum Wertpapieraufsichtsgesetz wird die Richtli­
nie 2003/61EG des Europäischeo Parlamentes und des Rates vom 28. Januar 2003 über 
Insider-Geschäfte und Marktmanipulation (Marktmissbrauch) umgesetzt. Ebenso wer­
den damit die im Wege des Komitologieverfahrens zustandegekommenen Richtlinien 
der Kommission Nr. 200311251EG vom 22. 12. 2003 zur Durchführung der Richtlinie 
2003/61EG des Europäischen Parlamentes und des Rates in Bezug auf die sachgerechte 
Darbietung von Anlageempfehhmgen und die Offenlegung von Interessenkonflikten, 
Nr. 2003/124/EG vom 22. 12. 2003 zur Durchführung der Richtlinie 2003/6/EG des 
Europäischen Parlamentes und des Rates betreffend die Begriffsbestimmung und die 
VeroffentlichWlg von Insiderinformationen und die Begriffsbestimmung der Marktma-

~d'~iJ)E'b u:J! NIf~~piii;~h~"P~l:;';;~';;;;~rd~~'R;;= E'Zu~~n~~~rat~~~ 
Definition von Insider-Informationen in Bezug auf Warenderivate, ~rstellung von in­
sider-Verzeichnissen, MeldWlg von Eigengeschäften und Meldung verdächtiger Trans­
aktionen umgesetzt. Für Maßnalunen im Ralunen der Verordnung der Konunission 
(EO) Nr. 2273/2003 vom 22. 12. 2003 zur Durchführung der Richthnie 2003/6/EG des 
Europäischen Parlament~s und des Rates - Ausnahmerege1ungen für Rückkaufpro­
gramme und Kursstabilisierungsmaßnahmen wurden entsP!echende gesetzliche Äus­
nalunen von der Strafbarkeit der Marktmanipulation geschaffen. 
Inhaltlich wird durch diese Novelle der gesetzliche Rahmen zur wirksarneo Bekämp­
fung des Marktmissbrauches (Insider-Handel, Marktmanipulation) neu ger~gelt, um das 
reibungslose Funktionieren der Wertpapiennärkte und das Vertrauen der Offentlichkeit 
in diese Märkte zu gewährleisten. 
Die Kompetenz zu Regelungen des Bundes auf diesem Gebiet ergibt sich aus Art. 10 
Abs. 1 Z 5 B-VO. 
Die EU-Konfonnität ergibt sich aus der Umsetzung der vorgenannten Richtlinien. 
Im Besondereren Teil der Erläuterungeo wird die Richtlinie 2003/6/EG mit ,,RL" abge­
kürzt, die Richtlinie 2003/1241EG wird mit ,,1. Konunissions-RL" abgekürzt, die Richt­
linie 20031J25IEG wird mit ,,2. KommlSsions-RL" abgekürzt und die Richtlinie 
2004/ .. IEG wird mit ,,3. Kommissions-RL" abgekürzt. 

Besonderer Teil: 
Börsegesetz: 
Zu Art. I Z 1 (§ 48 Abs.1 Z2): 
§ 48 Abs. 1 Z 2 setzt Art. 14 der RL um. 
Zu Art. I Z 2 (§ 48t): 
§ 48t ist ehemaliger § 48b. 
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Zu Art. I Z 3 (§ 48u): 
§ 48u ist ehemaliger § 48c. 
Zu Art. I Z 4 (§ 480): 
§ 48a setzt Art I der RL um. § 48a Abs. I Z I setzt Art. I der I. Kommissions-RL und 
Art. 4 der 3. Kommissions-RL um. § 48a Abs. I Z 2 lit. a setzt Art. 4 der 1. Konunissi­
ons-RL um. § 48a Abs. I Z 2 lit. b setzt Art. 5 der I. Kounnissions-RL um. § 48a Abs. I 
Z 8 und 9 setzen Art. I der 3. Kommissions-RL um. § 48a Abs. 3 Z I setzt Art. 2 der 3 .. 
Konunissions-RL um. § 48a Abs. 3 Z 2 und 3 setzen Art. 3 der 3. Kommissionsrichtli­
nie um. 
Die Definitionen der "Marktmanipulatioo·· werden so an$epasst, dass auch neue Hand­
lungsmuster, die den Tatbestand der Marktmanipulation In oer Praxis erfüllen, einbezo­
gen werden Können. (s. Art. I Z 2 letzter Absatz der RL) 
Zu Art. I Z 5 (§ 48b bis § 480): 
Zu § 48b: Bisher re!lelte § 48a BörseG den "Missbrauch von Insiderinformationen" für 
den in die Zuständigkeit der Gerichte fa11enaen Bereich. Dieser sah Strafbestimmungen 
nur fiir den Handel mit Wertpapieren vor. Nachdem die RLjedoch nunmehr auch den 
privaten Handel ohne Einsch81tung eines Berufshändlers erfasst, ist auch im BörseG die 
entsJ?rechende Erw-eiterung vorzunehmen, weshalb diese Einschränkung in der neuen 
Bestlunnung gestrichen werden soll. 
Eine zusätzliche Erweiterung erfolgte in der Richtlinie durch die Neudefinition der Fi­
nanzinstnunente. Diese Anderung der Definition bewirkt, dass die Strafbestimmungen 
nunmehr für alle von der Definition mnfassten Instrumente - auch Warenderivate - gel­
ten sollen. 
Nachdem die RL weiterhin in ihrem Text in Art. 1 Abs. 1 erster Unterabsatz auf die 
erhebliche Beeinflussungsmöglichkeit abstellt, wurde dieses Kriterium beibehalten. In 
der 1. Konunissions-RL erfol~ insofern eine Präzisierung dahingehend, dass sie unter 
einer "Insider- Information, dIe, wenn sie öffentlich bekannt würde, geeignet wäre, den 
Kurs .... erheblich zu beeinflussen", eine Infonnation versteht, die ein verständiger An­
leger wahrscheinlich als Teil der Grundlage seiner Anlageentscheidungen nutzen würde. 
Da aber davon auszugehen ist, dass ein verständiger Anleger auch Informationen, die 
ein Kursbeeinflussungspotential haben; welches unter der Erheblichkeitsschwelle liegt, 
zur Grundlage seiner AnIageentscheioung macht, kaun jedenfulls das Tatbestandsere: 
ment der Erheblichkeit nicht aufrechterhalten werden. 
Darüber hinaus sind durch das Abstellen auf das Kursbeeinflussungspotential von in­
formationen auch die Ziele der RL, die ja auch :fiir den Bereich der Waren4~vate zu 
gelten ~ben, nämlich der Schutz der Mar~t~gri~t und das Vertrauen der Offentlich­
kelt m FmanZtnstrumente, ausreIchend beruckslchttgt. 
Unter einer Information im Sinn des § 48b ist - im Sinne der 1. Kommissions-RL (Art 
Abs. 1) - eine Information über eine Reihe von Umständen zu verstehen, die bereits 
existieren oder bei denen man mit hipreichender Wahrscheinlichkeit davon ausgehen 
kann, dass sie in Zukunft existieren werden, oder über ein Ereignis, das bereits eingetre­
ten ist oder mit hinreichender Wahrscheinlichkeit in Zukunft eintreten wird. 
Bei der Definition der Insider Information in § 48a Abs. 1 wird - entsprechend den 
Vorgahen der RL - zwischen den allgemeinen Insider-Informationen unterschieden, die 
auf die Eij!Dung abstellen, den Kurs erhehlich zu beeiuflussen, und jenen in Bezug auf 
Warendenvate~ bei letzteren wird darauf abgestellt, dass Teilneruner an Märkten, auf 
4enen solche Derivate gehandelt werden, erwarten würden, dass sie diese Information in 
Ubereinstiunnung mit der zulässigen Marktpraxis an den betreffenden Märkten erhalten 
würden. 
Eine Unterscheidung zwischen Warenderivaten und sonstigen Finan.zinstrumenten bei 
den Strafbestimmungen erscheint jedoch weder sirulVoll noch sachgerecht, sachliche 
Gründe :fiir eine solche Differenzierun'lJs~d nicht ersichtlich. Insbesondere kann wohl 
davon ausgegangen werden, dass auch . ichtlich der Information über Warenderivate 
der Standard eines verständigen Marktteilnehrners bzw. der wahrscheinlichen Grundla­
ge seiner Entscheidung heranzuziehen ist. 
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Da zwischen einem Primärinsider, der Informationen weitergibt und einem. Insiderin­
formationen weitergebenden Sekundärinsider insbesondere auch vom Unrechtsgehalt 
her, ein Unterschied besteht, soll dieser auch in den Strafdrohungen zum AusOruck 
kommen. Auch die Unterscheidung der RL zwischen Prirnär- und Sekundärinsidern -
insbesondere auch im Hinblick auf die innere Tatseite - spricht fiir diese Unterschei­
dung. 
In Bezug auf die subjektive Tatseite unterscheidet der Entwurfbei Primär- und Sekun­
därinsider jeweils zwischen einern Vorsatzdelikt und einer Begehung, bei der kein Be­
reicherungsvorsatz gegeben sein muss und hinsichtlich der QUalifikation als insidertat­
sache Fahrlässigkeit genügt. 
Die RL nimmt bei Primärinsidern zur subjektiven Tatseite nicht näher Stellung, im die 
Sekundärinaider behandelnden Art. 4 wird darauf abgestellt, dass diese Personen " 
.. , wussten oder hätten wissen müssen, dass es sich um Insider-Information handelt". Die 
Fahrlässigkeit bezieht sich daber auf die Eigenschaft als Insiderinfonnation. Die innere 
Tatseite 10 Bezug auf die Tathandlung ist weder im Text noch in den Erwägungsll'iin­
den der RL angesprochen. Auch wenn in der RL ein Verweis auf diese FahrläsSlgkeit 
Jehlt, scheint eme Beschränkung aufSekundärinsider in diesem Bereich nicht opportun, 
zuma1 in Erwäromgsgrund 18 diese Unterscheidung der Insider nicht vorgenommen 
wird. Eine Ve.qlfIichtung zur Einführung eines reinen Fahxlässigkeitsdeliktes ist aus der 
RL jedoch nicht erkennbar. . 
Um insbesondere zum Bereicherungsvorsatz die Begriffe, die in der RL im Gegensatz 
zur früheren Insider-RL verwendet werden, wirklich vergleichen zu könnent ist auf die 
englischen Textfassungen zurückzugreifen. In der früher geltenden Richtlime wurde in 
Art. 2 Abs. 1 von Wissentlichkeit des Insiders gesprochen, die er ausnützt (" ... from ta­
king advantage ofthat infonnation with full knowledge ... "). Die neue RL spricht in der 
entsprechenden Bestimmung, die nur den Primärinsider betrifft, vom Verwenden 
( ..... usina; ... ") der Infonnation. Aus dieser Diktion ist wohl zu schließen, dass zumindest 
beim Pnmärinsider auch Fälle von der Strafbarkeit erfasst sein müssen, in denen der 
Primärinsider ohne Bereicherungsvorsatz handelt, wenngleich dieser Fall in der Praxis 
wohl selten ,vorkommen wird. Einschlägiges Vc.:rhalten wird in aller Regel mit Berei­
cherungsvorsatz erfolgen, sodass es diesoezüglich auch keine Beweisprobleme geben 
sollte. Weiters wäre, wenn mit dem Wortlaut ag RL argumentiert wird, darauf zu ver­
weisen, dass Art. 3 der RL diesbezüglich keine Anderungen erfahren hat, sodass zumin­
dest für die von dieser Bestimmung erfassten Fälle die oben angeführte Argumentation 
nicht greift. 
Jene Fälle, in denen kein Bereicherungsvorsatz vorliegt, sollen daher mit einem geringe­
ren Strafmaß bedroht sein, wobei hier von einer Unterscheidung zwischen Primär- und 
Sekundärinsider Abstand genommen wurde. 
Da auf Grund der Definition der RL auch stratbar sein soll, wer auf Grund krimineller 
Aktivitäten über Informationen verfUgt, war Abs. 3 entsprechend zu er8änzen. Daneben 
war auch eine Bestimmung hinsichtlich der jwistischen Personen emzurugen, deren 
Strafbarkeit wird durch Art 2 Ab,. 1 der RL gefordert, weil der dorti~e Wortlaut juristi­
sche Personen nicht ausschließt und insbesondere in den Fällen der 11t b (Kapitalbeteili­
gnng) und Ht c (Infonnationszugang auf Grund Arbeit, Beruf oder Aufllaben: externer 
Berater ist als juristische Person konstruiert:) denkbar ist, dass eine junstische Person 
handelt. Art 2 Abs. 2 RL stellt nun klar, dass - soweit es sich um juristische Personen 
handelt - das Verbot auch auf deren Organwalter, die ein von Art. 2 Abs. 1 Unterabsatz 
1 RL erfasstes Vorgehen der juristischen Person beschließen, erstreckt wird. Zwar 
könnte man solche Personen auch unter Art 2 Abs. I Unterabsatz 1 lit c 
RL subsumieren; auf Grund des Abs.2 ist dies jedoch wohl nicht zulässig, vielmehr 
sind diese Personen vom Verbot des Art 2 Abs. 1 Unterabsatz I nur auf Grund des 
Abs. 2 iVm der entsprechenden lit erfasst. 
In Abs. 3 wird in Anlehnung an die Regelungen zum Betrug im Strafgesetzbuch eine 
Wertqualifikation eingefiihrt. Dieser Strafrahmen soll dem Unrechtsgehillt dieser Taten 
gereclit werden und im Sinne der Genera1prävention ein deutliches Zeichen setzen. Es 
spricht einiges für diese Gleichsetzung mit den strengsten Vennögensdelikten. Anderer­
seits wäre auch eine Straf drohung von einer FreiheItsstrafe von sechs Monaten bis zu 

145/ME XXII. GP - Entwurf (gescanntes Original) 23 von 66

www.parlament.gv.at



fiinf Jahren denkbar, hier wird eine endgültige Beurteilung nach den vorliegenden Er­
gebnissen des Begutachtungsverfahrens erfolgen. 
Bei sämtlichen Strafdrohun~en wurde darauf Rücksicht genommen, ob es sich um einen 
Primär- oder einen Sekundärinsider handel~ und die Straf drohung entsprechend gestaf­
felt. 
Zu § 48c: setzt Art. 5 der RL um; ebenso Art. 12 Abs. 2 lit. g in Bezug auf die Markt­
manipulation. 
Zu § 48d: setzt Art. 6 der RL um. § 48d Abs. I zweiter bis fünfter satz setzt Art. 2 
Abs. 2 bis 4 der I. Kornmissions-RL um. § 48d Abs. 2 setzt Art. 3 der 1. Konunissions­
RL um. In § 48d Abs. 3 wird Art. 5 der 3. Konnnissions-RL um~esetzt. In § 48d Abs. 4 
ist Art. 6 der 3. Konunissions-RL umgesetzt. In § 48d Abs. 9 smd Art. 7 bis 10 der 3. 
Konnnissions-RL umgesetzt. § 48d Abs. !O setzt Art. II der 3. Konnnissions-RL um. 
Die Option in Art. 6 Abs. 2 der RL bezüglich der Unterrichtung der zuständigen Behör­
de über Aufschiebung der Bekarmtgabe wurde in Abs. 2 übernonnnen. 
Zu § 48e: Abs. I setzt Art. 7 der RL um. Die Option im letzten Satz von Art. 7 der 
RL wurde dahingehend ausgenützt als die Schu1denverwaltung der österreichischen 
Bundesländer aus dem Anwendungsbereich der §§ 48 abis 48d ausgenonunen wurde. 
Abs. 2 setzt Art. 9 Abs. I der RL um. Abs. 3 setzt Art. 9 Abs. 2 der RL um. Abs. 4 setzt 
Art. 9 Abs. 3 der RL um. Abs. 5 setzt Art. !O der RL um. Abs. 6 setzt Art. 8 der RL 
iVm der Konunissions-VO um. 
Zu § 48f: setzt die 2. Konunissions-RL um und zwar den jeweiligen Artikel der 2. 
Konunissions-RL im jeweiligen Abs. des § 48f. 
Zu §§ 48g bis 48p: Die Marktmissbrauch-Richtlinie verlangt vennehrte Befugnisse der 
FMA im Strafverfahren. Die bisherigen Erfahrun~en der FMA haben auch gezei~ dass 
eine effiziente Verfolgung des Insiderhandels eme besondere rechtliche Stellung der 
FMA verlangt, die jener der Finanzslrafbehörde gemäß dem Finanzstrafgesetz ver­
gleichbar ist, um ihre Sachkompetenz im Verfahren besser zur Geltung kommen zu las­
sen. 
Die dermoch bestehenden rechtlichen und faktischen Unterschiede gegenüber der Ver­
folgung von Finanzvergehen verlangen jedoch Abweichungen von den Bestinunungen 
der §§ 195 ff. FinStrG, die anf die besondere Stellung der Finanzstrafbehörden und ih­
ren Ennittlungsbefugnissen im finanzslrafbehördlichen Verfahren aufbauen und daher 
nicht im selben Maß auf die FMA zutreffen und als nicht zu rechtfertigende Privilegie­
rung gegenüber anderen Parteien des Strafverfahrens verstanden werden müssten. 
Zu § 48g: Diese Bestinnnung übernimmt im Wesentlichen den Inhalt des § 195 FinStrG 
in den gegebenen Regelungszusammenhang. 
Zu § 48h: Grundsätzlich soll fiir die Verfolgung des Missbrauchs einer Insiderinfonna­
tion eine Sonderzuständigkeit des Landesgerichts für Strafsachen Wien gegeben sein~ 
was durch den Börseplatz Wien sowie durch die besondere Sachkompetenz auf dem 
Gebiet der Verfolgung von Wirtschaftskriminalität im Bereich der Staatsanwaltschaft 
Wien gerechtferrigt erscheint. 
Ein generelle Zuständild<eit des Schöffengerichts fiir das Verfahren wegen des Miss­
brauchs einer Insiderinrormation ist jedoch aus verfaltrensökonomischen Gesichtspunk­
ten nicht angezeigt und würde auch in minderschweren Fällen ein Vorgehen nacli dem 
IXa Hauptstück cIer StPO unnötiger Weise verhindern. 
Zu § 48i: Durch diese Bestinnnung wird die FMA als Ennittlun,&Sbehörde zur Aufklä­
rung des Verdachts eines Missbrauchs einer Insiderinfonnation emgerichtet. Grundsätz­
lich soll sich die Staatsanwaltschaft und das Gericht bei ihren Enniftlungen der FMA zu 
bedienen haben. Die besonderen Ennittlungsbefugnisse der Finanzstrafbehörde nach 
§ 197 Abs. 3 FinStrG bei Gefahr im Verzug sollen jedoch der FMA nicht zukonnnen, 
weil sie nur wC?gen analoger Befugnisse im finanzstrafbehördlichen Verfahren zu recht­
fertigen ist. Schwerwiegende Grundrechtseingriffe (Festna1nnen; Durchsuchungen, Be­
schlagna1unen) sollen den eigentlichen StrafVerfolgungsbehörden vorbehalten bleiben. 
Insbesondere deren eigenständige Voma1une bei Gefahr im Verzug setzt ein Erfah­
rungswissen und einen Ausbildungsstand voraus, worüber bloß die SiCherheitsbehörden 
und Sicherheitsdienststellen in voraus zu setzendem Maß verfügen. Für die vorliegen­
den Zwecke reicht es aus, wenn die FMA nach § 48r 'Vorgehen kann. 
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Da die RL von der zuständigen Behörde - in Österreich die FMA - als Trägerin der 
Ennittlungen beim Verdacht des Insiderhandels ausgeh~ soll die FMA zumindest jeden­
falls im Nachhinein von Ermittlungen und deren Ergebnissen zu informieren sem, mit 
deren Vornahme die Sicherheitsbehörden beauftragt Wurden. 
Durch Abs. 3 wird klargestell~ dass die FMA bei ihren Ennittlungen nach den Bestim­
mungen des VStG bzw. des § 48r vorzugehen ha~ sofern die StPO keine abweichenden 
Regelungen vorsieht (vgl. Art. V EGVG) .. v 
Zu § 48j: hu Sinne eioer möglichst schoellen Verfahren,abwicklung (Be,chleonigungs­
gebot aI, Grnndelement eioes fairen Verfahrens nach Art. 6 EMRK) ist den Ersuchen 
der lustizbehörden möglichst schnell nachzukommen; dem Gericht ist auch über sein 
Verlangen uneingeschränkt Akteneinsicht zu gewähren. 
Zu § 48k: In dieser Bestimmung wird die besondere Stelluns der FMA im strafverfab­
ren nach dem Vorbild des § 200 FioStrG geregelt. Dabei ist Insbesondere zu Abs. 2 Z I 
im Zusanuuenhang mit § 48fFolgendes zu beroerken: 
Art 12 Abs. 2 der RL zählt bestimmte Befugnisse auf, die der zuständigen Behörde zu­
_kommen müssen. Im Zusammenhang mit einem Strafverfahren wegen Insiderhande1 
siod hier die Akteneinsicht (lit. a), Vorladungen und Vernehroungen (lit. b), Ermittlun­
gen vor Ort (lit. c). Anfordenmg bereits existierender Aufzeichnungen von Telefonge­
sprächen und Datenübermittlungen (lit. d) sowie die Beantragung der Beschlagoahme 
von Vermögenswerten (lit. g) zu nennen. 
Alt 12 Abs. 1 RL reselt wiederum, wie diese Befugnisse ausgeübt werden Können, 
nämlich direkt (lit. a), m Zusanunenarbeit mit anderen Behörden (lit. b), durch Ubertra­
!l"!'g von Aufllaben an andere Behörden (lit. c) oder durch Anträge bei zuständigen Jus­
ttzbehörden (bt. d). Diese Aufzählung ist alternativ zu verstehen. Eioerseits ist zwischen 
lit. c und d ein .,oder" angeführt, andererseits ist auf Grund des Einleitungssatzes in 
Abs.2 ("Unbeschadet ..... werden die in Abs. 1 des vorliegenden Artikels genannten 
Befugnisse im EinklanR mit dem innerstaatlichen Recht ausgeübt und beinhalten ZUM 
mindest das Recht, .... ) eine Hannonisierung mit nationalen Verfahrensgrundsätzen 
vorzunelunen. Dabei ist zu beachten, dass Trägerin des staatlichen Verfolgt!llgsrechts 
ausschließlich die Staatsanwaltschaft is~ der auch die AntragsteIlung hinsIchtlich be­
stimmter Grundrechtseingriffe zugewiesen ist. 
Mit der vorgeschlagenen Regelung werden - im Zusanunenhalt mit § 48r - der FMA 
die in Art 12 Abs. 2 angeführten Mindestbefugnisse zugewiesen, soweit sie mit den 
Grundsätzen des österreichischen Strafverfahrensrechts in Einklang zu bringen waren. 
Im getichtlichen Verfahren hat ausschließlich die Staatsanwaltschaft iSd. venassungs­
rechtlichen Anklagezn!I1dsatzes in seiner materiellen Bedeutung Antragskompetenzen. 
Weder der Sicherhettsbehörde im allsemeinen gerichtlichen Strafverfahren noch der 
Fioanzstralbehörde im gerichtlichen FInanzstrafverfahren kommt die Befugnis zu, sich 
mit selbständigen Anträgen an das Gericht zu wenden. Dies schließt freilich nicht aus, 
dass sich die FMA mit entsprechend begründeten Anregungen an die Staatsanwaltschaft 
wendet. Im Fall des Eiosclireitens der FMA als Subsidiaranklägerin kommen ihr diese 
Befugnisse (an Stelle der Staatsanwaltschaft) ohoedies bereits aufGrnnd von § 49 StPO 
zu. Die NotwendiJdceit einer VerdoppelWlg der Antragsbefugnisse auf.AnkIageseite ist 
daher durch die R1... nicht als zwingend vorausgesetzt anzusehen. Im Ubrigen entspre­
chen die der FMA zu$ewiesenen Befugnisse im Wesentlichen jenen der Finanzstrafbe­
hörde im straf gerichtlIchen Verfahren wegen eines Finanzvergehens. 
Zu § 481, 48m, 48n und 480: Mit diesen Bestimmungen werden die Regelungen der 
§§ 2000, 201, 202a und 205 über die Zustellung und Verständigung von verfahrensbe­
endenden Entscheidungen der Staatsanwaltschaft - zum Teil zusammengefasst - in die 
vorlie~ende Systematik übernommen. Sie dienen der wnfassenden I.tiformation der 
FMA uber den Verfahrensstand, sie sollen ihre Mitwirkung am Strafverfahren und da­
mit die von der Marktmissbrauch-Richtlinie seforderten Stellunjl der FMA sichern '0-
wie die Ausübung ihrer Tätigkeit im erforderlIchen Ausmaß ermöglichen 
So siod der FMA von der Staatsanwaltschaft der Umstand der Zurücklegung der Anzei­
ge, des Rücktritts von der Verfolgung sowie der Anklage außer halb der Hauptverhand­
lung oder io der Hauptverhandlung bei Abwesenheit der FMA samt den Gründen hiefür 
ntitzuteilen. Darüber hioaus ist die FMA vor einer Mitteilung nach den §§ 90c Abs.4, 
90d Abs. 4 oder 90f Abs. 3 StPO an den Verdächtigen zu hören 
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Ebenso ist der FMA jeder Strafantrag bzw. jede Anklageschrift wegeo des Insiderban­
dels zuzustelleo. Da der FMA gemäß § 48k illerdings die Stellung eines Privatbeteilig­
ten und zusätzliche Rechte zugewiesen werden soHen, die sonst der Staatsanwaltschaft 
zukommen, soll sie - ebenso wie die Finanzstrafbehörden - keinen Einspruch gegen 
eine (ihr möglicherweise unrichtig erscheineode) Anklage erhebeo könneo (vgl. zu deo 
Finanzstrafbehörden DorazillHarbich, FinStrG, § 209, Anm. 2). 
Zu § 48p: Die vorgeschlagene Bestimmung unterscheidet zwei Klassen von Kosten der 
FMA im Zuge eines StrafProzesses. Dies entspricht dem System des * 227 FinStrG 
(vgl. zu diesem DorazillHaibich, FinStrG, § 227) und wird - vorbehalthch der Recht­
sprechung der unabhängigen Gerichte - analog zu behandeln s!;in. Ebenso wird ein eine 
Zuerkennung ,jiprivatrechtlicher" Anspräche an die Republik Osterreich oder die FMA 
nicht in Betrac t kommen. 
Anders als die Finanzstrafbehörde soll die FMA jedoch in den Fällen, in denen sie als 
Subsidiaranklägerin auftritt von dem damit verbundenen Kostenrisiko nicht befreit wer­
den; dies entspricht auch dem Gleichbehandlungsgebots im Vergleich zu anderen Per­
sonen, die als Subsidiarankläger einschreiten können. 
Zu 48q (UrteilsveröffentlichUDj!): Art 14 Abs.4 der RL verpftichtet die MS, Maßnah­
men oder Sanktionen der zuständi~e Behörde die wegen Verstößen gegen auf Grund 
dieser Richtlinie erlassene Vorschriften ergriffen bzw. verhängt werden, öffentlich be­
kannt zu geben. es sei denn, diese Bekanntgabe würde Finanzmärkte erheblich gefähr­
den oder zu einem unverhältnismäßigen Schaden bei deo Beteiligten liihren. 
Da die RL vorsieht, dass die zuständige Behörde die Entscheidung über die öffentliche 
Bekanntgabe trifft, eine solche Entsclieidung nach dem österreichischen Rechtssystem 
stets und- ausschließlich dem Gericht obliegt, bietet sich als Lösung an, dass das Gericht 
auf Antrag der FMA aufUrteilsveroffendichung unter den in dieser Bestimmung festge­
legten Voraussetzungen erkennt. 
Die Voraussetzungen für die Anordnung einer Urteilsveröffentlichung sollen analog der 
im LMG (§ 67) vorgesehenen Möglichlieit einer Veröffentlichung eines Urteils geregelt 
werden. 
Die nunmehr vorgesehenen Gründe, Wlter denen ein Urteil zu veröffentlichen ist, findet 
in der zweiten Ausnalune der Marktmissbrauch-Richtlinie Deckung. 
Zu § 48r: Abs. I setzt Art. I! Abs. I sowie Art. 12 Abs. 2 lit. abis d der RL um. Abs. 2 
setzt Art. II Abs. 2 der RL um. Von der beispielhaften Option in Art. II Abs. 2 letzter 
Satz der RL wnrde kein Gebrauch gemacht. In Abs. 3 WIrd Art. 12 Abs. 2 lit. fund h 
der RL umgesetzt. In Abs. 4 wird Art. 14 Abs. 4 der RL umgesetzt. Die Nennung des 
Namens einer Person oder eines Unternehmen, das von einer Maßnahme der FMA in 
einem laufenden Verfahren betroffen ist, soll grundsätzlich unterbleiben. Die Bekannt­
gabe soll sich auf die Art der ergriffenen Maßnalune beschränken. Die FMA kann bei­
spielsweise mitteilen, dass sie ,,Auffiilligkeiten am Kapitalmarkt" betreffend die Aktien 
elOes Unternehmens untersucht und zu diesem ZwecKe Auskünfte über die Geschäfts­
angelegenheiten eines Unternehmens anfordert. In Abs. 5 wird Art. 13 der 
RL umgesetzt. 
Zu § 48s: setzt Art. 16 der RL um. 
Zu Art. I Z 6 (§ 69IÜberschrift): 
Steht in Verbindung mit der Neure~e1un~ in § 25 Abs. I WAG. Der ungeregelte dritte 
Markt ist kein ,,geregelter Marlct" Inl Smne hn Sinne des Art. I Z 13 der Richtlinie 
93/22/EWG, erfordert daflir aber auch nicht mehr die Einhaltung der damit verbundenen 
Pflichten. 
Zu Art. I Z 7 (EntfaU von § 82 Abs. 6 und 7): 
Die Nachfolgeregelung findet sich in § 48d Abs. I bis 3. 
Zu Art. I Z 8 (§ 82 Abs. 8): 
Notwendige Verweisänderung wegen Nachfolgeregelung von Abs. 6 (§ 48d). Gleichzei­
tig wird damit auch Art. 2 Abs. 1 der 1. Konnntssions-RL umgesetzt. 
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Zu Art. I Z 9 (§ 82a): 
Im Interesse der Verlässlichkeit von Finanzinfonnationen soll vor allem aus generalprä­
ventiven Erwägungen im Sinn der Begründung zur Entschließun$ des Nationalrats vom 
29. Jänner 2004, E 39-NRJXXII.GP eine unmittelbare persönliche Haftung der Vor­
standsmitglieder von börsenotierten Gesellschaften bei grob fahrlässig unrichtig erteil­
ten oder - trotz börserechtlicher Verpflichtung - nicht erteilten Infonnationen vorgese­
hen werden. Nach herrschender Ansicht konunt es bei Verwirklichung des Tatbestandes 
des § 255 AktG wegen des Schutzgesetzcharakters dieser Bestinunung schon nach gel­
tender Rechtslage_ zu einer urunittelbaren Haftung, die allerdings Vorsatz voraussetzt. 
Mit der vor~eschlagenen Bestinunung soll diese Haftung auf grob fahrlässig erteilte 
unrichtige Ftnanzinfonnationen über börsenotierte Gesellschaften ausgedelmt werden. 
Zu dieser unmittelbaren Haftung soll es nur gegenüber Anlegern konunen, die zum 
Zeitpunkt der unrichtigen oder unterlassenen Information Wertpapiere des Emittenten 
halten oder im Zusammenhang damit erwerben und darüber - ohne die grob fahrlässige 
Pflichtverletzung des Vorstands - anders disponiert hätten. 
Zu Art. I Z 10 (Der EntfaD von § 9la): 
Die Nachfolgeregelung befindet sich in § 48d Abs: 4. 
Zu Art. I Z 11 (§ 96b): 
Angleichung an die Parallelregelungen in § 99b BWG und § 28Abs. 3 WAG wegen 
ähnlicher Vollzugsbedingongen (nicht durch die EU-Marktmissbrauchsrichtlinien indi­
ziert). 
Zu Art. I Z 12 (§ 101): 
Betrifft den Vollzug einer gerichtlichen Slrafbestimmung. 
Wertpapieraufsichtsgesetz: 
Zu Art. II Z 1 (§ 2Abs.1): 
Die diesbezügliche FMA-Kompetenz ist nunmehr neu in § 48g Abs. 1 BörseG geregelt. 
Zu Art. II Z 2 (§ 2Abs. 2): 
Die Nachfolgeregelung befindet sich in § 48g Abs. 1 BörseG. 
Zu Art. II Z 3 (§ 10 Ab •• 1): 
Berücksichtigt die Neupositionierung des dritten Marktes als ungeregelten Markt. die 
Meldepflichten in § 10 Abs. I sollen Jedoch aufrecht bleiben. 
Zu Art. II Z 4 (§ 14): 
Die Nachfolgeregelung befindet sich in § 48a Z I BÖrseG. 
Z" Art. II Z 5 (§ 25): 
Hiedurch wird das Marktsegment des ,,(ungeregelten) dritten Marktes" gemäß ~ 69 Bör­
seG zum •• ungeregelten Markt". Es entfallen dilher tlir dieses Marlctsegrnent die Anfor­
derungen an den .. Geregelten Markt" im Sinne des Art. 1 Z 13 der Richtlinie 
93/22/EWG. Im Zusammenhang mit § 48a Abs. 1 Z 4 BörseG bedeutet dies, dass für 
den ungeregelten dritten Markt zwar die grundsätzliche Strafbarkeit für lnsiderhandel 
und Marktmanipulation besteht, allerdings die besonderen Emittentenpflichten und 
Analystenpflichten entfallen. 
Zu Art. II Z 6 (§ 27 Abs. 3): 
Die Nachfolgeregelung befindet sich in § 48c BörseG. 
Zu Art. II Z 7(§ 32c): 
Authentische Interpretation der Prospektpflicht nach § 2 KMG bei Anbot über den un­
geregelten dritten Markt (nicht durch die llU-Marktrnissbrauchsrichtlinien indiziert). 
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Textgegenüberstellung 
Geltende -Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

Artikeil 
Änderung des Börsegesetzes 

§48.(1)Z 1 ... 
2. den Kurs oder die Preisbildung eines zum Handel an der Bör­

se oder in einem geregelten Markt eines Mitgliedstaates (§ 2 
Z. 37 BWG) zugelassenen Handelsgegenstandes durch Ab­
schluss eines Scheingeschäftes oder durch vorsätzliche 
Verbreitung falscher Gerüchte zu beeinflussen versucht 
(Preismanipulation), 

Missbrauch von Insiderinformationen 
§ 48a. (1) Wer als Insider eine Infonnation über eine bestimmte 

vertrauliche Tatsache, die mit einem Wertpapier oder ei1~1em Emit­
tenten im Zusammenhang steht und die, wenn sie in der Offentlich­
keit bekannt würde, l!eeignet wäre, den Kurs des Wertpapiers erheb­
lich zu beeintlussen1 1m Wertpapierhandel mit dem Vorsatz ausnützt, 
sich oder einem Dntten einen Vennögensvorteil zu verschaffen, in­
dem er 

1. solche Wertpapiere kauft, verkauft oder einem Dritten zum 
Kauf oder Verkauf empfiehlt oder 

§48.(1)Z 1 ... 
2. gegen §§ 48d oder 48f verstößt, oder einen Beschuldigten 

entge~en einem gemäß § 48r Abs. 3 verhängten Berufsverbot 
beschaftigt, 

2. § 48b erhält die Paragrajenbezeichnung ,,§ 481.". 

3. § 48c erhält die Paragrajenbezeichnung ,,§ 48u .... 

4. Die Überschrift vor § 48a und § 48a lauten: 
Marktmissbrauch 

§ 48 •• (1) Für Zwecke der §§ 48. bis 48h gelten folgende Beg­
riffsbestimmungen: 

1. "Insider-Information" ist eine öffentlich nicht bekannte; ge­
naue Information, die direkt oder indirekt ,einen oder menrere 
Emittenten von Finanzinstrumenten oder ein oder mehrere 
Finanzinstrumente betrifft und die, wenn sie öffentlich be­
kannt würde, geeignet wäre, den Kurs dieser Finanzinstru­
mente oder den Kurs sich darauf beziehender derivativer Fi­
nanzinstrumente erheblich zu beeinflussen; weil sie ein ver­
ständiger Anleger wahrscheinlich als Teil oer Grundlage sei-
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Geltende Fassung: 

2. eine Information der erwähnten Art, ohne dazu verhalten zu 
sein, einem Dritten zugänglich macht, ist vom Gericht mit 
Freiheitsstrafe bis zu zwei Jahren oder mit Geldstrafe bis zu 
360 Tagessätzen zu bestrafen. 

(2) Wer, ohne Insider zu sein! wissentlich eine Information im 
Sinne des Abs. I, die er mitgetei t erhalten oder in Erfahrung ge­
bracht hat, im Wertpapierhandel dazu ausnützt, sich oder einem Drit­
ten einen Verrnögensvorteil zu verschaffen, indem er solche Wert­
papiere kauft oder verkauft, ist vorn Gericht mit Freiheitsstrafe bis 
zu einem Jahr oder mit Geldstrafe bis zu 360 Tagessätzen zu bestra­
fen. 

(3) Insider im Sinne des Ahs. 1 ist, wer auf Grund seines Beru­
fes, seiner Beschäftigung, seiner Aufgaben oder seiner Beteiligung 
am Kapital des Emittenten zu der im Abs. 1 erwähnten Infonnation 
Zugang hat. 

1. Aktien, Zwischenscheine, Genussscheine, Schuldverschrei­
bnngen, Pfandbriefe, Kommnnalschuldverschreibnngen, Kas-

Vorgeschlagene Fassung: 
oer Anlageentscheidungen nutzen würde. 
a) Eine Information gilt dann als genau, wenn sie eine Reihe 

von bereits vorhandenen oder solchen Tatsachen und Er­
eignissen erfasst, bei denen man mit hinreichender Wahr­
scheinlichkeit davon ausgehen kann, dass sie in Zukunft 
eintreten werden, und darüber hinaus bestimmt genug ist, 
dass sie einen Schluss auf die mö21iche Auswirkun$ dieser 
Tatschen oder Ereignissen auf dle Kurse von Fmanzin­
strumenten oder damit verbundenen derivativen Finanzin­
strumenten zulässt. 

b) In Bezug auf Warenderivate ist "Insider-Infotmation" eine 
öffentlich nicht bekannte, genaue Infonnation, die direkt 
oder indirekt ein oder mehrere solcher Derivate betrifft nnd 
von der Teilnehmer an Märkten, auf denen solche Derivate 
gehandelt werden, erwarten würden, dass sie diese Infor­
mation in Ubereinstimmung mit der zulässigen Marktpra­
xis an den betreffenden Mäikten erhalten würden. Das sind 
Infonnationen, die direkt oder indirekt ein oder mehrere 
solcher Derivate betreffen und den Teilnehmern auf sol­
chen Märkten regelmäßig zur Verfiigunggestellt werden 
oder in Anwendung von Rechts- und Verwaltungsvor­
schriften, Handelsregeln, Verträgen oder Regeln, die auf 
dem Markt, auf dem die Warenderivate gehandelt werden, 
bzw. auf der jeweils zugrunde liegenden Warenbörse üb­
lich sind, öffentlich bekannt gegeben werden müssen. In 
Bezug aufWarenderivate werden die nach diesem Bundes­
gesetz sonst der FMA zugewiesenen Zuständigkeiten vom 
Bundesministerium für Wirtschaft nnd Arbeit wahrge­
nommen, die §§ 48i bis 48q sind jedoch nicht anzuwenden. 

c) Für Personen, die mit der Ausführuns von Aufträgen 
betreffend Finanzinstrumente beauftra~ smd, bedeutet "In­
sider-Infonnation" auch eine InformatIOn.nach lit. a oder b, 
die von einem Kunden mitgeteilt wurde und sich auf die 
noch nicht erledigten Aufträge des Kunden bezieht. 

2 .• ,Marktmanipulation" sind 
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Geltende Fassung: 
senobligationen, Kassenscheine) Kapitalanlagefondsanteile, 
Partizipationsscheine und sonstige Wertpapiere, sofern sie 
vertretbar sind, 

2. Verträge über oder Rechte auf Zeichnung, Erwerb oder Ver­
äußerung der in Z. 1 genannten Wertpapiere, 

3. Finanzinstrumente mit fester Laufzeit, die sich auf die in Z. 1 
genannten Wertpapiere beziehen, Finanztenninkontrakte und 
Optionen, 

4. Verträge mit Indexklauseln, die in Z. 1 genannte Wertpapiere 
zum Gegenstand haben. 

(4) Als Wertpapiere im Sinne des Abs. I und 2 gelten, sofern sie 
zum Handel auf einem Markt zugelassen sind, der von staatlich an­
erkannten Stellen .re:glementiert und überwacht wird, regelmäßig 
stattfindet und der Offentlichkeit direkt oder indirekt zugänglich is~ 

1. Aktien, Zwischenscheine, Genussscheine, Schuldverschrei­
bungen, Pfandbriefe, Kommunalschuldverschreibungen, Kas­
senobligationen, Kassenscheine, Kapitalanlagefondsanteile, 
Partizipationsscheine und sonstige Wertpapiere, sofern sie 
vertretbar sind, 

2. Verträge über oder Rechte auf Zeichnung, Erwerb oder Ver­
äußerung der in Z. 1 genannten Wertpapiere, 

3. Finaozinstrumente mit fester LaufZeit, die sich auf die in Z. 1 
&en~ten Wertpapiere beziehen, Finanzterminkontrakte und 
OptIonen, 

Vorgeschlagene Fassung: 

a) Geschäfte oder Kauf- bzw. Verkaufsaufträge, die 

aal falsche oder irreführende Signale für das Aogebot von 
Finaozinstrumenten, die Nachfrage danach oder ihren 
Kurs geben oder geben könnten, oaer 

ab) den Kurs eines oder mehrerer Finanzinstrumente durch 
eine Person oder mehrere) in Absprache handelnde Per­
sonen in der Weise beeinflussen, dass ein anormales 
oder künstliches Kursniveau erzie1t wird, 

es sei denn, die Person, welche die Geschäfte abgeschlos­
sen oder die Aufträge erteilt hatl weist nach, dass sie legi­
time Gründe dafür hatte und aass diese Geschäfte oder 
Aufträge nicht gegen die zulässige Marktpraxis auf dem 
betreffenden geregelten Markt verstoßen. 
Bei der Beurteilung der Geschäfte oder Kauf- bzw. Ver­
kaufsaufträge gemäß lit. aals Marktmanipulation sind un­
beschadet der Fälle von Marktmanipulation gemäß Abs. 2 
insbesondere folgende Umstände - die als solche nicht un­
bedingt als Marktmanipulation anzusehen sind - zu be­
rückSichtigen: 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträge oder 
abgewickelte Geschäfte einen bedeutenden Teil des Ta­
gesvolumens der Transaktionen mit dem entsprechen­
den Finanzinstrument auf dem jeweiligen geregelten 
Markt ausmachen, vor allem dann, wenn diese Tätig­
keiten zu einer erheblichen Verändernng des Kurses 
dieses Finanzinstruments fiihren; 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträ&e oder 
abgewickelte Geschäfte, die von Personen tnlt einer 
bedeutenden Kauf- oder Verkaufsposition in einem Fi­
nanzinstrument getätigt wurden, zu einer erheblichen 
Veränderung des Kurses dieses Finanzinstruments bzw. 
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Geltende Fassung: 

4. Verträge mit Indexklauseln, die in Z. 1 genannte Wertpapiere 
zum Gegenstand haben. 

Vorgeschlagene Fassung: 
eines sich darauf beziehenden derivativen Finanzin­
struments oder aber des Basisvennögenswertes fiihreo, 
die zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen 
sind; 

- ob abgewickelte Geschäfte zu keiner Veränderun/; in 
der Identität des wirtschaftlichen Eigentümers ",nes 
zum Handel auf einem geregelten Mail<! zugelassenen 
Finanzinstruments führen; 

- der Umfang, in detn erteilte Geschäftsaufträge oder 
abgewickelte Geschäfte Umkehrungen von Positionen 
innerhalb eines kurzen Zeitraums beinhalten und einen 
beträchtlichen Teil des Tagesvolumens der Geschäfte 
mit dem entsprechenden Finanzinstrument auf dem 
betreffenden geregelten Markt ausmachen, sowie mit 
einer erheblichen Veränderung des Kurses eines zum 
Handel auf einem gerelleIten Markt zugelassenen Fi­
nanzinstruments in Verbmdung gebracht werden könn­
ten; 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträge oder 
abgewickelte Geschäfte itmerhalb einer kurzen Zeit­
spanne des Börsentages konzentriert werden und zu ei­
ner Kursveränderungfiihren, die in der Folge wieder· 
umgekehrt wird; 

- der Umfang, in dem erteilte Geschäftsaufträge die bes­
ten bekannt gemachten Kurse fiir Angebot und Nach­
frage eines auf einem geregelten Markt zugelassenen 
Finanzinstruments verändern oder genereller die Auf­
machung des Orderbuchs verändern; das den Marktteil­
nehmem zur Verfügung steht, unQ vor ihrer eigentli­
chen Abwicklung 8IUluUiert werden könnten; 

- der UmfaD!l' in dem Geschäftsaufträge genau oder UD­
geflihr zu emem bestimmten Zeitpunkt erteilt oder Ge­
schäfte zu diesem Zeitpunkt abgewickelt werden, an 
dem die Referenzkurse, die AbreChnunll"kurse und die 
Bewertungen berechnet werden, und dIes zu Kursver­
änderungen führt, die sich auf eben diese Kurse und 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
Bewertungen auswirken. 

b) Geschäfte oder Kauf- bzw. Verkaufsaufträge unter Vor­
spiegelung falscher Tatsachen oder unter Verwendung 
sonstiger Kunstgriffe oder Formen der Täuschung. 
Bei der Beurteilung der Geschäfte oder Kauf- bzw. Ver­
kaufsaufträge gemäß lit. b als Marktmanipulation sind un­
beschadet der Fälle von Marktmanipulation gemäß Abs. 2 
insbesondere folgende Umstände - die als solche nicht UIl­
bedinS1; als Marktmanipulation anzusehen sind - zu be­
rückSIchtigen: 

- ob von bestimmten Personen erteilte Geschäftsaufträse 
oder abgewickelte Geschäfte vorab oder im Nachhinetn 
von der Verbreihmg falscher oder irreführender Infor­
mationen durch dieselben oder in enger Beziehung zu 
ihnen stehenden Personen begleitet wurden; 

- ob Geschäftsaufträge von Personen erteilt bzw. Ge­
schäfte von diesen abgewickelt werden, bevor oder 
nachdem diese Personen oder in enger Beziehung zu 
ihnen stehenden Personen Analysen oder Anlageemp­
fehlungen erstellt oder weitergegeben haben, die un­
richti~ oder verzerrt sind oder ganz offensichtlich von 
rnatenellen Interessen beeinflusst wurden. 

c) Verbreitung von Infonnationen über die Medien ein­
schließlich Internet oder auf anderem Wege, die falsche 
oder irrefiihrende Sißnale in Bezug auf Finanzinstrumente 
geben oder geben konnten, unter anderem durch Verbrei­
tung von Gerüchten sowie falscher oder irrefUhrender 
Nachrichten, wenn die Person, die diese Informationen 
verbreitet hat, wusste oder hätte wissen müssen, dass sie 
falsch oder irrefiihrend waren. Bei Journalisten, die in 
Ausübung ihres Berufs handeln, ist eine solche Verbreitung 
von Informationen unbeschadet des § 48g Abs. I und 2 00-
ter Berücksichtigung der fiir ihren Berufsstand geltenden 
Rege1n ZU beurteilen, es sei denn, dass diese Personen aus 
der Verbreitung der betreffenden Informationen direkt oder 
indirekt einen Nutzen ziehen oder Gewinne schöpfen. 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
3. "Finanzinstrumente" sind 

a) Wertpapiere im Sinne der Richtlinie 93122/EWG über 
Wertpapierdienstleistungen, 

b) Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wert­
papieren, 

c) Geldmarktinstrumente, 
d) Finanzierminkontrakte (Futures) einschließlich gleichwer­

tiger bar abgereclmeter Instrumente, 
e) Zinsausgieichsvereinbarungen (Forward Rate Agreement), 
f) Zins~ und Devisenswaps sowie Swaps auf Aktien oder Ak­

tienindexbasis (Equity-swaps), 
g) Kauf- und Verkaufso.ptionen auf alle unter lit. abis f fal­

lenden Instrumente emschließlich gleichwertiger bar abge­
rechneter Instrumente; dazu gehören insbesondere Devi­
sen- und Zinsoptionen, 

h) Warenderivate, 
i) alle so~igen Instrumente, die zwn Handel auf einem ge­

regelten Markt in einem Mitgliedstaat zugelassen sind oder 
fiii' die ein Antrag auf Zulassung zum Handel auf einem 
solchen Markt gestellt wurde. 

4. "Geregelter Markt" ist ein Markt im Sinne des Art. 1 Z 13 der 
Richtlmie 93/221EWG und der ungeregelte dritte Markt ge­
mäß § 69. Für am ungeregelten dritten Markt zugelassene 
Verkehrsgegenstände smd Jedoch §§ 48d und 48f nicht an­
wendbar. 

5. "Zulässige Marktpraxis" sind Gepflogenheiten, die auf einem 
oder mehreren Fmanzmärkten nach vernünftigem Ennessen 
erwartet werden und von der FMA durch Veroi'dnung gemäß 
Abs. 3 anerkannt werden. 

6 .• 'person" ist eine natürliche oder eine juristische Person. 
7. "Zuständige Behörde« ist die gemäß Art. 11 der Richtlinie 

2003/6IEG benannte zuständige Stelle. 
8. Eine "Person, die bei einem Emittenten Führungsaufgaben 

wahrnimmt" ist eine natürliche Person, 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

a) die einem Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgan des 
Emittenten angehört, oder 

b) die als Führungskraft zwar keinem der unter lit. a genann­
ten Organe angehört, aber regelmäßig Zugang zu Insider­
Infonnationen hat und befugt ist, untemehnierische Ent­
scheidungen zu künftigen Entwicklungen und Geschäfts­
perspektiven des Emittenten zu treffen. 

9. Eine "Person, die in enger Beziehun~ zu einer Person steht, 
die bei einem Emittenten von Finanzmstrumenten Führungs­
aufgaben wahminnnt" ist 
a) der Ehegatte der Person, die diese Führungsaufgaben 

wahrnimmt, oder ein sonstiger Lebensgefährte, der nach 
einzelstaathchem Recht einem Ehegatten gleichgestellt ist, 

b) ein unterhaltsberechtigtes Kind der Person, die diese Füh­
rungsaufgaben wahrnunmt, 

c) ein sonstiges Familienmitglied der Person, die diese Füh­
rungsaufgaben wahrnimmt, und das für die Dauer von 
mindestens einem Jahr mit diesem in einem Haushalt lebt, 

d) eine juristische Person, treuhänderisch tätige Einrichtung 
oder Personengesellschaft, deren Führungsaufgaben durch 
eine Person nach Z 8 oder nach den lit. abis c wahrge­
nommen werden, die direkt oder indirekt von einer solcnen 
Person kontrolliert wird, die zugunsten einer solchen Per­
son gegründet wurde oder deren wirtschaftliche Interessen 
weitgehend denen einer solchen Person entsprechen. 

(2) Von der Basisdefinition von Abs. 1 Z I bis 3 leiten sich ins-
besondere folgende Beispiele ab: . 

I. Sicherung einer marktbeherrschenden Stellung in Bezug auf 
das Arigebot eines Finanzinstruments oder die Nachfrage da­
nach durch eine Person oder mehrere in Absprache handelnde 
Personen mit der Folge einer direkten oder indirekten Fest­
setzung des Ankaufs- oder Verkaufspreises oder anderer un­
lauterer Handelsbedingungen;_ 

2. Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten bei Börsen-
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
schluss mit der Folge, dass Anleger, die auf Grund des 
Schlusskurses tätig werden, irregefillirt werden; 

3. Ausnutzung eines gelegentlichen oder regelmäßigen Zugangs 
zu den traditionellen oder elektronischen Medien durch Ab 8 

gabe einer Stellungnahme zu einem Finanzinstrument (oder 
mdirekt zu dem Emittenten dieses Finanzinstruments), wobei 
zuvor Positionen bei diesem Finanzinstrument eingegangen 
wurden und anschließend Nutzen aus den Auswirkungen aer 
Stellungnahme auf den Kurs dieses Finanzinstruments gezo­
gen wird, ohne dass der Offentlichkeit gleichzeitig dieser In­
teressenkonflikt auf ordnungsgemäße und effiziente Weise 
mitgeteilt wird. 

(3) Ob eine ,,zulässige Marktpraxis" gemäß Abs. 1 Z 5 vorliegt, 
hat die FMA durch Verordnung festzulegen. 

1. Sie hat hlebei insbesondere zu berücksichtigen: 
a) wie transparent die betreffende Marktpraxis für den Markt 

insgesamt ist, 
b) ob sie das Funktionieren der Marktkräfte und das freie Zu­

sammenspiel von Angebot und Nachfrage ~ewährleistet; 
unter der Anal~e insbesondere der AUSWIrkungen der 
betreffenden Marktpraxis auf die wichtigsten Marktpara­
meter, wie die vor der Einführung der betreffenden Markt­
praxis herrschenden besonderen Marktbedingungen, den 
gewichteten Durchschnittskurs eines Handelstages oder die 
tägliche Schlussnotierung, 

c) in welchem Maße sich die betreffende Marktpraxis auf die 
Marktliquidität und -effizienz auswirkt, 

d) inwieweit die betreffende Marktpraxis dem Handelsme­
chanismus des betreffenden MarKtes Rechnung trägt und 
den Marktteilnehmem erlaubt, angemessen und rechtzeitig 
auf die durch sie entstehende neue Marktsituation zu rea­
gieren. 

e) welches Risiko die betreffende Marktpraxis für die Markt­
integrität anderer, direkt oder indirekt verbundener, gere­
gelter oder nichtgeregelter Märkte für dieses Finanzinstm-
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
ment innerhalb der Gemeinschaft darstellt, 

1) zu welchem Ergebnis die zuständigen Behörden bzw. ande­
ren in Art. 12 Abs. I der Richtlirue 2003/6/EG genannten 
Bebörden bei ihren Ermittlungen zu der betreffenden 
Marktpraxis kamen, insbesondere ob sie eine Verletzung 
der Marktmissbrauchsbestimmungen oder der geltenden 
Verhaltensregeln auf dem betreffenden Markt oder auf an­
deren direkt oder indirekt verbundenen Märkten in der 
Gemeinschaft festgestellt haben, 

g) welche Strukturmerkmale der betreffende Markt aufweist, 
zB ob es sich um einen geregelten Markt handelt oder 
nicht, welche Finanzinstrumente gehandelt werden, welche 
Marktteilnehmer vertreten sind und welcher Anteil am 
Handel aufKleinanleger entfällt. 

Neue oder sich entwickelnde Marktpraktiken dürfen nicht 
deshalb als unzulässig festgelegt werden; weil diese zuvor 
noch nicht ausdrücklich als zulässig festgeregt wurden. 
Die FMA hat die als zulässig festgelegten Marktpraktiken 
regelmäßig auf ihre weitere Zulijssi,gkezt zu überprüfen und 
dabei insbesondere wesentliche Ancferungen im Handelsum~ 
feld des betreffenden Marktes, wie geänderte Handelsregeln 
oder Infrastruktur des Marktes, zu berücksichtigen. 

2. Vor Erlassunl einer Verordnung gemäß diesem Absatz und 
unbeschadet 48 Abs. 2 hat die FMA die Börseunterneh­
men sowie ie fnteressenvertretungen der Emittenten, Fi­
nanzdienstleistungserbringer, Verbraucher und allfälliger an­
derer Marktbetrelber zu konsultieren. Im RaInnen dieses 
Konsultationsverfahrens hat die FMA auch zuständige Be­
hörden anderer Mitgliedstaaten zu konsultieren, wenn ver­
gleichbare Märkte (mit ähnlichen Strukturen, Geschäftsvolu­
men, Transaktionen) existieren. 

3. In der Verordnung hat eine angemessene Beschreibung der 
Marktpraxis zu erfolgen und sind die Faktoren anzuführen, 
die beI der Entscheidung über die Zulässillkeit der betreffen­
den Marktpraxis berücKsichtigt wurden, msbesondere wenn 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
die Zulässigkeit ein 'und derselben Marktpraxis auf verschie~ 
denen Märkten unterschledlich bewertet wurde. 

Missbrauch einer Insiderinformation 
§ 48b. (I) Wer als Insider eine Insider-Infonnation mit dem 

Vorsatz ausnützt, sich oder ein!ml Dritten einen Vermögensvorteil zu 
verschaffen, indem er 

1. davon betroffene Finanzinstrumente kauft, verkauft oder ei­
nem Dritten zum Kauf oder Verkauf empfiehlt oder 

2. diese Infonnation, ohne dazu verhalten zu sein, einem Dritten 
zugänglich macht, 

ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren zu bestrafen. 
(2) Wer, ohue Insider zu sein, eine Insider-Information, die er 

mitgeteilt erhalten oder in ErfahrunJ! gebracht hat, dazu ausnützt, 
sich oder einem Dritten einen. Vermogensvorteil zu verschaffen, in­
dem er 

1. davon betroffene Finanzinstrumente kauft, verkauft oder ei­
nem Dritten zum Kauf oder Verkauf empfiehlt oder 

2. diese Infonnation, ohne dazu verhalten zu sein, einem Dritten 
zugänglich macht, 

ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe bis zu einem Jahr oder mit Geld­
strafe bis zu 360 Tagessätzen zu bestrafen. 

(3) Wer sich oder einem Dritten durch eine im Absatz I be­
zeichuete Tat einen 40 000 Euro übersteigenden Vermögensvorteil 
verschafft, ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe von einem bis zu zehn 
Jahren zu bestrafen. 
Wer sich oder einem Dritten durch eine im Absatz 2 bezeichnete Tat 
einen 40 000 Euro übersteigenden Vennögensvorteil verschafft, ist 
vom Gericht mit Freiheitsstrafe von sechs Monaten bis zu fünf Jah­
ren zu bestrafen. 

(4) Wer sonst ohne den Vorsatz, sich oder einem Dritten einen 
Vermögensvorteil zu verschaffen, eine Infonnation in Kenntnis oder 
fahrlässiser Unkenntnis davon, dass es sich um eine Insider· 
Infonnation handelt, dazu verwendet, dass er 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

1. davon betroffene Finanzinstrumente kauft, verkauft oder ei­
nem Dritten zum Kauf oder Verkauf empfiehlt oder 

2. diese Information, olme dazu verhalten zu sein, einem Dritten 
zugänglich macht, 

ist vom Gericht mit Freiheitsstrafe bis zu sechs Monaten oder mit 
Geldstrafe bis zu 360 Tagessätzen zu bestrafen. 

(5) Insider im Sinne des Abs. 1 ist, wer als Mitglied eines Ver­
waltungs-, Leitunlls- oder Aufsichtsorganes des Emittenten oder 
sorist auf Grund semes Berufes, seiner Beschäftigung, seiner Auf~a­
ben oder seiner Betei1igun~ am Kapital des Emittenten zu der Im 
Abs. 1 erwähnten Information Zugang hat. Ebenso ist Insider, wer 
sich die Information durch die Begehung strafbarer Handlungen ver­
schafft hat. Handelt es sich dabei um eine juristische Person, so sind 
jene natürlichen Personen Insider, die am Beschluss, das Geschäft 
fiir Rechnung der juristischen Person zu tätigen, beteihgt sind. 

Marktmanipulation 
§ 48<. Wer Marktrnanil'ulation betreibt, begeht, sofern die Tat 

nicht den Tatbestand einer tn die Zuständilrl<eit der Gerichte fallen­
den strafbaren Handlung bildet, eine Verwaltungsübertretung und ist 
von der FMA mit einer Geldstrafe bis zu 20 000 Euro zu bestrafen. 
Das VStG ist anzuwenden. Der Versuch ist strafbar. Ein erzielter 
Vennögensvorteil ist von der FMA als verfallen zu erklären. 

§ 48d. (I) Die Emittenten von Finanzinstrumenten haben In­
&ider-Infonnationen, die sie unmittelbar betreffen, unverzüglich der 
Offentlichkeit bekannt zu ßeben. Das Eintreten einer Reihe von Um­
ständen oder eines Erei~ntsses - obgleich noch nicht fonnell festge­
stellt - ist von den EmIttenten unverzüglich bekannt zu geben. Alle 
erheblichen Veränderungen im Hinblick auf eine bereits offengeleg­
te Insider-Information smd unverzüglich nach dem Eintreten dieser 
Veränderungen bekanntzugeben. Dies hat auf demselben Wege zu 
erfolgen wie die Bekanntgabe der ursprünglichen Information. Die 
Veröffentlichung einer Insider-Information an das Publiknm hat so 
zeitgleich wie möglich für alle Anlegerkategorien in den Mitglied­
staaten, in denen diese Emittenten die Zulassung ihrer Finanzinstru-
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
mente zwn Handel auf einem gere~elten Markt beantragt oder be­
reits erhalten haben, zu erfQlgen. DIe Emittenten haben alle Insider­
Informationen, die sie der Offentlichkeit mitteilen müssen, während 
eines angemessenen Zeitraums auf ihrer Internet-gite anzuzeigen. 

(2) Ein Emittent kann die Bekannt)ll1be von insider­
Infonnationen gemäß Abs. 1 erster Satz auf eIgene Verantwortung 
aufschieben, wenn diese Bekanntgabe seinen berechtigten Interessen 
~phaden könnte, sofern diese Unterlassung nicht geeignet ist, die 
Offentlicbkeit irrezufiihren, und der Emittent in der Lage is~ die 
Vertraulichkeit der information zu gewährleisten. 

l. Berechtigte interessen liegen insbesondere vor bei: 
a) laufenden Verhandluugen oder damit verbundenen Um­

sländen, wenn das Ergebnis oder der normale Ablauf die­
ser V ernandlun~en von der Veröffentlichung wahrschein­
lich beeinträchtigt: werden würden. Insbesondere wenn die 
finanzielle Überlebensfahigkeit des Emittenten stark und 
unmittelbar gefährdet ist - auch wenn er noch nicht Wlter 
das geltende Insolvenzrecht fiillt - kann die Bekanntjl.be 
von Infonnationen für einen befristeten Zeitraum verzögert 
werden, sollte eine derartige Bekanntgabe die Interessen 
der vorhandenen und potenzieHen Aktionäre ernsthaft ge­
fährden, indern der Abschluss spezifischer Verhandlungen 
untenniniert werden würde, die eigentlich zur Gewährleis­
tung einer langfristigen finanziellen Erholung des Emitten­
ten gedacht sind; 

b) einer vom Geschäftsfiihrungsor~an eines Emittenten ge­
troffenen Entscheidung oder bet abgeschlossenen Verträ­
gen, wenn diese Maßnahmen der Zustimmung durch ein 
anderes ÜN!an des Emittenten bedürfen, um wirksam ZU 
werden, sofern die Struktur eines solchen Emittenten die 
Trennung zwischen diesen Organen vorsieht und eine Be­
kanntgalie der Informationen vor der Zustimmung zusam­
men mit der gleichzeitigen Anköndigung, dass diese Zu­
stimmung noch aussteh~ die korrekte Bewertung der in­
formationen durch das Publikum gefahrden wörde. 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

2. Die Emittenten haben, um die Vertraulichkeit von Insider­
Informationen zu gewährleisten, den Zugang zu diesen In­
formationen zu kontrollieren. Insbesondere haben sie 
a) wirksame Vorkehrungen zu treffen, um zu verhindern, dass 

andere Personen als solche, deren Zugang zu Insider­
Informationen für die Wahrnehmnng ihrer Aufgaben in­
nerhalb des emittierenden Instituts unerlässlich ist, Zugang 
zu diesen Informationen erlangen; 

b) die erforderlichen Maßnalnnen zu ergreifen, um zu ge­
währleisten, dass jede Person, die Zugang zu derlei Infor­
mationen hat, die sich daraus ergebenden rechtlichen sowie 
regulatorischen Pflichten anerkelUlt und sich der Sanktio­
nen bewußt ist, die bei einer missbräuchlichen Verwen­
dnng bzw. einer nicht ordnung'gemäJ)en Verbreitung der­
artiger Informationen verhängt werden; 

c) die, erforderlichen Maßnahmen zu ergreifen, die eine un­
mittelbare Bekanntgabe der Informationen fiir den Fall ges­
tatten, dass der EmIttent nicht in der Lage war, die Vertrau­
lichkeit der entsprechenden Insider-Informationen unbe­
schadet Abs. 3 zweiter Satz zu gewährleisten. 

Der Emittent hat die FMA nnverzüglich von der Entscheidung, die 
Bekanntgabe der Insider-Informationen aufzuschieben, zu unterrich­
ten. 

(3) Die Emittenten oder die in ihrem Auftrag oder fiir ihre Rech­
nung handelnden Personen, die Insider-Informationen im normalen 
Rahmen der Ausübung ihrer Arbeit oder ihres Berufes oder der Er­
fiillung ihrer Aufgqben an einen Dritten weitergeben, haben diese 
Informationen der OffentIichkeit vollständig und tatsächlich bekannt 
zu geben und zwar zeitgleich bei absichtlicher Weitergabe der In­
formationen und unverzüglich im Fall einer nicht absichtlichen Wei­
tergabe. Diese Verptlichtung j;ilt nicht, wenn die Person, an die die 
Information weitergegeben WIrd, zur Vertraulichkeit verpflichtet ist, 
unabhängig davon, ob sich diese Verptlichtung aus Rechts- oder 
Verwaltung,vorschriften, einer Satzung oder einern Vertrag ergibt. 
Die Emittenten oder die in ihrem Auftrag oder für ihre Recluiung 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
handelnden Personen haben ein Verzeichnis der Personen zu führen, 
die für sie auf Grundlage eines Arbeitsvertrags oder aoderweitig 
tätig siod und regelmäßig oder gelegentlich Zugang zu Insider­
Informationen haben. Die Emittenten ooer die in ihreni Auftrag oder 
die für ihre Rechnung handelnden Personen müssen dieses Ver­
zeichnis regelmäßig aktualisieren und der FMA auf Aufrage über­
mitteln. Die Insider-Verzeichnisse sind nach ihrer Erstellung min­
destens fünf Jabre lang aufzubewahren. Die Emittenten oder die io 
ihrem Auftrag oder für ihre Rechnung handelnden Personen haben 
sicherzustellen, dass jede Person, die Zugang zu Insider­
Informationen ha~ die aus den Rechts- und VerwiUtungsvorschriften 
erwachsenden PflIchten schriftlich anerkennt und schriftlich erklärt, 
sich der Sanktionen bewusst zu sein. die bei einer missbräuchlichen 
Verwendung oder einer nicht ordnungsgemäßen Verbreitung derar­
tiger Informationen verhängt werden. 

I. Das Insider-Verzeichnis hat mindestens folgende Angaben zu 
enthalten: 
a) die Personalien all detjenigen, die Zugang zu Insider­

Infonnationen haben, 
b) den Grund für die Erfassung dieser Personen im Verzeich­

nis' 
c) das Erstell- und Aktualisierungsdatum des Insider­

Verzeichnisses. 
2. Die,Insider-Verzeiclmisse haben unverzüglich aktualisiert zu 

werden, wenn 
a) sich der Grund für die Erfassung bereits erfasster Personen 

ändert, 
b) neue Personen zum Verzeichnis hinzugefiigt werden müs­

sen, 
e) im Verzeichnis erfasste Personen keinen Zugang zu In­

sider-Infonnationen mehr haben. 
, (4) Personen, die bei einem Emittenten von Finanzinstrumenten 

Führungsaufgaben wabrnehruen, sowie gegebenenfalls in enger Be­
ziehung zu ihnen stehende Personen haben der FMA alle Elgenge­
schäfte mit Aktien des genannten Emittenten oder mit sich aarauf 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene ~assung: 
beziehenden Derivaten oder anderen Finanzinstrumenten unverzüg~ 
lieh anzuzeigen. Ebenso haben die ~enannten Personen diese Infor~ 
mationen unverzüglich zu veröffenthchen. 

I. Die Anzeige hat zu enthalten: 
a) Name der Person, die bei einem Emittenten von Finanzin­

strumenten Führungsaufgaben wahrninunt, oder Name der 
Person, die zu einer solchen Person in enger Beziehung 
steht. 

b) Grund ftir die Meldepflicht, 
c) Bezeichnung des betreffenden Emittenten, 
d) Beschreibung des Finanzinstruments, 
e)ArI des Geschäfts (An- oder Verkauf), 
I) Abschlussdatum und Ort, an dem das Geschäft getätigt 

wurde. . 
g) Kurs und Geschäftsvolumen. 

2. Die Anzeige an die FMA hat innerhalb von fünf Arbeitstagen 
nach dem Tag des Abschlusses zu erfolgen, kann jedoch auf­
geschoben werden, bis die Gesamt-Abschlusssumme der Ge­
schäfte gemäß diesem Absatz den Betrag von fiinftau­
send Euro erreicht. Falls dieser Betrag am Ende des Kalen­
deIjahres nicht erreicht wird, kann die Anzeige bis zum 
31. Januar des Folgejahres aufgeschoben werden. 

(5) Die Personen, die Analysen von Finanzinstrumenten oder 
von Emittenten von Finanzinstrutnenten oder sonstige für Infonnati­
onsverbreitungskanäle oder die Offentlichkeit bestimmte Informati­
onen mit Empfehlungen oder Anregungen ZU Anlagestrategien 
erstellen oder weitergeben, haben dafiir Sorge zu tragen. dass die 
Information sachgerecht dargeboten wird, und etwaige Interessen 
oder Interessenkonflikte im Zusammenhang mit den Finanzinstru~ 
menten, auf die sich die Information bezieht. offen gelegt werden. 

(6) Die Betreibe, von Märkten haben strukturelle Vorkehrungen 
zur Vorbeugung gegen und zur Aufdeckung von Marktmanipulati-
onspraktiken zu treffen. . 

(7) Die FMA kann zwecks Einhaltung der Abs. I bis 5 alle er-
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
fordediehen Maßnalunen erweifen, um sicherzustellen, dass die Öf­
fentlichkeit ordnungsgemäß mfonniert wird. 

(8) Öffentliche Stellen, die Statistiken verbreiten,. welche die Fi­
nanzmärkte erheblich beeinflussen könnten, haben nies auf sachge­
rechte und transparente Weise zu tun. 

(9) Die Personen, die beruflich Geschäfte mit Finanzinstrumen­
ten tätigen, haben unverzüglich der FMA zu melden, wenn sie auf 
Grund der ihnen zur Kenntnis gelangten Fakten und Infonnationen 
den bepdeten Verdacht haben, dass eine Transaktion ein Insider­
Geschilft oder eine Marktmanipulation darstellen könnte. Die ge­
nannten Personen haben jeweils von Fall zu Fall zu entscheiden, ob 
bei einer Transaktion ein begriindeter Verdacht für das Vorliegen 
eines Insider-Geschäfts oder einer Marktmanipulation gemäß § 48a 
besteht. Die genannten Personen haben der FMA folgende Angaben 
zu übennitte1n: 

1. Beschreibung der Transaktionen einschließlich der Art des 
Auftrags (zB Limitauftrag, Bestens-Auftrag oder sonstige 
Auftragsmerkmale) und Art des Handels (zB Blocktrade), 

2. Gründe für den Verdacht aufMarktmissbrauch, 
3. Personalien der Personen, in deren Auftrag die Transaktionen 

ausgeführt wurden, sowie sonstiger an diesen Transaktionen 
beteiligter Personen, 

4. Funktion, in der die der Meldepflicht unterliegende Person 
handelt (zB in eigenem Namen oaer im Auftrag Dritter), 

5. sonstige Angaben, die für die Prüfung der verdächtigen 
Transaktionen von Belang sein können. 

Sollten diese Angaben zum Zeitpunkt der Meldung nicht verfügbar 
sein, so sind zumindest die Grüride anzugeben, die die Meldung er­
stattende Person zu der Vermutung verahlassen, es könne sien bei 
den Transaktionen um Insider-Geschäfte oder um eine Marktmani­
pulation handeln. Die übrigen Angaben sind der FMA mitzuteilen, 
sobald sie vorliegen. Die Meldung kann aufl'0stalischern oder elekt­
ronischem Wege, {'er Telefax oder telefoOlsch erfolgen, wobei im 
Falle einer telefomschen Mitteilung auf Verlangen der FMA eine 
schriftliche Bestätigung nachzureichen ist. 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

(10) Die Personen, die nach Abs. 9 eine Meldung bei der FMA 
erstatten, dürfen die Personen, in deren Auftrag die Transaktionen 
ausgeführt wurden oder mit diesen Personen in Beziehung stehende 
Personen nicht über die erfolgte Meldung unterrichten. Ein Schaden­
ersatzanspruch aus dem Umstand des Unterbleibens dieses Unter­
richtens kann nicht entstehen. Die FMA darf den Personen, in deren 
Auftrag die Transaktionen ausgefiibrt wurden den Namen der Per­
son, die diese Transaktionen gemeldet hat, nicht mitteilen. Eine nach 
Abs. 9 erfolgende Meldung bei der FMA kann nicht als Verletzung 
etwaiger vertraglich oder durch Rechts- oder Verwaltungsvorschrif­
teu gere&e1ter Bekanntmachungsbeschränkungen angesehen werden 
und entbmdet die Person, die dte Meldung erstattet hat, von jeglicher 
Haftung. . 

§ 48 •• (1) §§ 48a bis 48d gelten nicht für Geschäfte, die aus 
geld- oder wechselkurspolitisclien Gründen oder im Rahmen der 
Verwaltung der öffentlichen Schulden von einem Mitgliedstaat, ei­
nem Bundesland, dem Europäischen System der Zentralbanken, ei­
ner nationalen Zentralbank oder einer anderen amtlich beauftragten 
Stelle oder einer für deren Rechnung handelnden Einrichtung getä­
tigt werden. 

(2) §§ 48a bis 48d gelten für jedes Finanzinstrurnent, das zum 
Handel auf einem geregelten Markt in mindestens einem Mitglied­
staat zugelassen ist oder für das ein entsprechender Antrag aut Zu­
lassung zum Handel auf einem solchen Markt gestellt wuro.e, unab­
hängig davon, ob das Geschäft selbst tatsächlich auf diesem Markt 
getätigt wird oder nicht. 

(3) § 48b gilt auch für jedes Finanzinstrurnent, das nicht zum 
Handel auf einem geregelten Markt in einern Mitgliedstaat zugelas­
sen ist, dessen Wert jedoch von einem Finanzinstrument im Sitme 
von Abs. 2 abhängt. . 

(4) § 48d Abs. 1 bis 3 gilt nicht für Emittenten, die für ihre Fi­
nanztnstrumente keine Zulassung zum Handel auf einem geregelten 
Markt in einern Mitgliedstaat beantragt oder erhalten haben. 

(5) Die in den §§ 48 abis 48d geregelten Verbote und Gebote 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
sind auf Handlungen anzuwenden, die 

1. in Österreich oder im Ausland vorgenommen werden und 
Finanzinstrumente betreffen. die zwn Handel auf einem in 
Österreich belegenen oder betriebenen geregelten Markt zu­
gelassen sind oder für die ein entsprechender Antrag auf Zu­
lassung zum Handel auf einern solchen Markt gestellt wurde; 

2. in Österreich begangen werden und Finanzinstrumente betref­
fen, die zwn Handel auf einem geregelten Markt in einem 
Mitgliedstaat zugelassen sind oder für die ein entsprechender 
Antrag auf Zulassung zum Handel auf einem solchen Markt 
gestellt wurde. 

(6) §§ 48b und 48c ~elten nicht für den Handel mit eigenen Ak­
tien im Rahmen von Ruckkaufprogrammen und die Kursstabilisie­
rungsmaßnahmen für ein Finanzinstrument, wenn derartige Transak­
tionen im Einklang mit der Verordnung (EG) Nr. 2273/2003 der 
Kommission vom 22. Dezember 2003 erfolgen. 

~ 48f. (I) Für die Zwecke dieser Bestimmung gelten folgende 
BegnffSbestimmungen: 

l. .. W!'f!papierhaus" ist jede Person im Siune von Art. I Z 2 der 
Richthme 93/22/EWG; 

2. ,,Kreditinstitut" ist jede juristische Person im Sinne von Art. 1 
Z I der Richtlinie 2000i12/EG; . 

3 ... Empfehlung" ist eine Analyse ~er sonstille für lnformati­
onsverbreitungskanäle oder die Offentlichkelt bestimmte ex­
plizite oder implizite Information mit Empfehlungen oder 
Anregungen zu Anlagestrategien in Bezug auf ein oder meh­
rere Finanzinstrumente oder Emittenten von Finanzinsltu­
menten, einschließlich einer aktuellen oder künftigen Beurtei­
lung des Wertes oder des Kurses solcher Instrumente; 

4. "Analyse oder sonstige Infonnation mit Empfehlungen oder 
Amegungen zu Anlagestrategien" ist 
a) eine von einem unabhängigen Analysten, einem Wertpa­

pierhaus, einem Kreditinstitut, einer sonstigen Person, oe­
ren Haupttätigkeit in der Erstellung von Empfehlungen be-
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Geltende Fassung~ Vorgeschlagene Fassung~ 
steht, oder einer bei den genarmtcm Einrichtuna:en im Rah­
men eines Arbeitsvertrags oder Ahnliches tätigen natürli­
chen Person erstellte Information, die direkt oder indirekt 
eine bestimmte Anla~eempfehlung zu einem Finanzinstru­
ment oder einem Emittenten von Finanzinstrumenten dar­
stell4 

b) eine von anderen als den in lit. a genannten Personen er­
stellte Information, die direkt eine bestimmte Anlageent­
scheidung zu einem Finanzinstrument empfiehlt; 

5. ,~relevante Person" ist eine natürliche oder juristische Person, 
oie bei der Ausübung ihres Berufs oder im Ralunen ihrer Ge. 
schäftstätigkeit Empfehlnngen erstellt oder weitergibt; 

6. "Emittent" ist der Emittent eines Fin8nzinstruments, auf das 
sich die Empfehlung direkt oder indirekt bezieh~ 

7. "InfonnationsverQ.reitun~skana1" ist ein Kanal, durch den die 
Information der Offenthchkeit tatsächlich oder w~chein­
lieh zugänglich gemacht wird; ,wahrscheinlich der Offent­
lichkeit zugänglich gemachte Information" ist eine Informati­
on, die für eine große Anzahl von Personen zugänglich ist; 

8. "angemessene Regelung" ist jede Regelung - einschließlich 
der Selbstkontrolle -, die die Mitgliedstaaten gemäß der 
Richtlinie 2003/6/EG treffen. 

(2) Wer eine Empfehlung ausspricht, hat 
1. klar und unmissverständlich die Identität der Person an­

zugeben, die die Empfehlung abgegeben hat, insbesondere 
Name und Berufsbezeichnnng der PerSon, die die Empfeh­
lung erstellt hat und Name der juristischen Person, die für die 
Erstellnng der Empfehlnng verantwortlich ist; 

2. sofeme es sich bei der relevanten Person um ein Wertpapier­
haus oder ein Kreditinstitnt handelt,. die Identität der Jeweils 
zuständigen Behörde anzugeben;. 

3. sofeme es sich bei der relevanten Person weder um ein Wert­
papierhaus noch um ein Kreditinstitnt handelt, jedoch Selbst­
kontrolInormen oder Berofs- bzw. Standesregeln auf die Per­
son Anwendung finden, auf die genannten Nonnen oder Re. 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
geln hinzuweisen; 

4. soferne es um nichtschriftliche Emrfehlungen handelt, an­
zugeben, wo die Angaben ~emäß Z bis 3 aufzufindev sind, 
wobei diese Angaben ummttelbar und leicht fiir die Offent­
lichkeit zu~gltch sein müssen, zB im Wege der Intemetad­
resse der relevanten Person; 

Die Z I bis 3 finden keine Anwendung auf Journalisten
j 

die einer 
gleichwertigen angemessenen Regelung - einschließ ich einer 
gleichwertigen angemessenen Selbstkontrolle - in den jeweiligen 
Mitgliedstaaten unterliegen, sofern die genannten Regelungen eIDe 
ähnliche Wirkung haben wie die in diesem Absatz. 

(3) In einer Empfehlung ist sicherzustellen, dass 
I. Tatsachen dentlieh von Ausle~gen, Schätzungen, Stellung­

nahmen und anderen Arten mcht sachbezogener Informatio­
nen unterschieden werden; 

2. alle Quellen zuverlässig sind bzw. bei Zweifeln an der Zuver­
lässigkeit der Quelle klar daraufhingewiesen wird; 

3. alle Prognosen, Vorhersagen und angestrebten Kursziele klar 
als solche gekennzeichnet werden und dass auf die bei ihrer 
Erstellung oder Verwendung zugnmde gelegten wesentlichen 
Annahmen hingewiesen wird; 

4. , soferne es sich um eine nichtschriftliche Empfehlung han­
delt, fiir die EmpfehlungsemQfiinger ebenfalls die in den Z I 
bis 3 angefuhrten Umstände lilar und leicht erkennbar sind. 

Die relevanten Personen haben über Verlangen der FMA jede Emp­
fehlung als vernünftig zu substantiieren. Dieser Absatz findet keine 
Anwendung auf Journalisten, die einer gleichwertigen angemessenen 
Regelung - einschließlich einer greichwertigen angemessenen 
Selbstkontrolle - in den jeweiligen Mit~liedstaaten unterliegent so­
fern die genannte Regelung ähnliche WIrkungen hat, wie die in die­
sem Absatz. 

(4) Handelt es sich bei der relevanten Person um einen unabhän­
gigen Analysten, ein Wertpapierhaus, ein Kreditinstitut, eine ver­
bundene juristische Person oder sonstige re1e,vante Personen, deren 
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Geltende Fassung: .v orgescblagene Fassung: 
Haupttätigkeit in der Erstellung von Empfehlun~en besteht, oder um 
eine gei den genannten Stellen im Ralunen etnes Arbeitsvertrags 
oder Ahnliehes tätige natürliche Person, so hat die genaunte Person 
weiters sicherzustellen, dass in der Empfehlung 

I. auf aUe wesentlichen Quellen, einschließlieh die relevanten 
Emittenten, verwiesen wird sowie darau~ ob die Empfehlung 
gegenüber dem fraglichen Emittenten onen gelegt und nacb 
dieser Offenlegung vor ihrer Weitergabe geänoert wurde; 

2. alle Bewertungsgrundlagen oder Methoden zur Bewertung 
eines Finanzinstrurnents oder des Emittenten eines Finanzin· 
struments oder zur Festsetzung eines angestrebten Kursziels 
für ein Finanzinstrument ausreIchend zusammengefasst wer-
den' . , 

3. die Bedeutunlf der erstellten Empfehlung (zB "Erwerb", 
"Veräußerung" oder "Halten"), die möglicherweise auch den 
zeitlichen Rahmen der Anlage, auf die sich die Empfehlung 
bezieht, umfasst, ausreichend erläutert und vor etwaigen Ri· 
siken angemessen gewarnt wird, einschließlich einer Emp· 
findlichkeitsanalyse der zu Grunde gelegten Anna!unen; 

4. Bezug genommen wird auf die gegebenenfalls vorgesehene 
Häufig/}eit einer Aktualisierung der Empfehlung und auf 01-

. waige Anderungen der zuvor angekündigten Zielsetzung; 
5. der Zeitpunkt zu dem die Empfehlung zum ersten Mal veröf­

fentlicht wurde, klar und umrussverständlich angegeben wird, 
sowie das jeweililIe Datum und der Zeitpunkt der genannten 
Kurse von Finanzmstrwnenten; 

6. , y;enn sich die Empfehlung von deIjenigen, die in den zwölf 
Monaten unmittelbar vor ihrer Veröffenllicnung für dasselbe 
Finanzinstrument oder denselben Emittenten ersteUt wurde, 
unterscheidet, auf den Zeitpunkt der früheren Empfehlung 
klar und umnissverständlich hingewiesen wird. 

Wären die in Z 1 bis 3 genaunten Vorschriften im Vergleich zur 
Länge der abgegebenen Empfehlung unverhältnismäßig, reicht es 
aus, dass in der Empfehlung selbst klar und unmissverständlich auf 
den Ort verwiesen wird, an dem die geforderten Infonnationen un· 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
mittelbar und einfach fiir die Öffentlichkeit zugänglich sind, zB eine 
direkte Intemetverbindung zu der genannten Infonnation bei der 
entsprechenden. Adresse der relevanten Person, vorausgesetzt die 
verwendete Methode oder Bewertungsw.undlage wurde nicht geän­
dert. Gleiches gilt im Falle nichtschriftlicher Empfehlungen. 

(5) Die relevanten Personen haben in der Empfehlung alle Be­
ziehungen und Umstände offen legen, bei denen damit ~erechnet 
werden kann, dass sie die Objektivität der Empfehlung beemträchti­
gen, insbesondere, weM relevante Personen ein nennenswertes fi­
nanzielles Interesse an einem oder mehreren Finanzinstrumenten, die 
Gegenstand der Empfehlung sind, haben oder ein erheblicher Inte­
ressenkonflikt im Zusammenhang mit einem Emittenten, auf den 
sich die Empfehlun~ bezieht, besteht. Handelt es sich bei der rele­
vanten Person um eme juristische Person, so gilt dies auch für alle 
juristischen oder natürlichen Personen, die für die g~nannte juristi­
sche Person im RaIunen eines Arbeitsvertrags oder Ahnliches tätig 
sind und die an der Erstellung der Empfehlung beteiligt waren. Han­
delt es sich bei der relevanten Person um eine juristische Person, so 
umfassen die gemäß diesem Absatz offen zu legenden Informationen 
insbesondere: 

1. aUe Interessen oder Interessenk:onflikte der relevanten Person 
oder ihrer verbundenen Unternehmen, die fiir die an der Er­
stellung der Empfehlung beteiligten Personen zugänglich sind 
oder bei denen damit gerechnet werden kann, dass sie zu­
gänglich sind; 

2. alle Interessen oder Interessenkonflikte der relevanten Person 
oder mit ihr verbundener juristischer Personen, die den Per­
sonen, die an der Erstellung der Empfehlung zwar nicht betei­
ligt waren, jedoclt vor der Weitergabe der Empfehlung an 
Kunden und die Offentlichkeit Zugang zu der Empfehlung 
hatten oder hätten haben können, bekannt sind. 

Wären die genannten Offenlegungen im Vergleich zur Länge der 
abgegebenen Empfehlung unverhältnismäßi~, reicht es aus, dass in 
der Empfehlung seIbst klar Wld unmissverständlich aufden Ort ver­
wiesen wird, an dem diese Offenlegungen von der Offentlichkeit 
unmittelbar und leicht eingesehen werden kÖlUlen. zB eine direkte 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
Internetverbindung zu der Offenlegung bei der entsprechenden Ad­
resse der relevanten Person. Gleiclies gilt im Falle nichtschriftlicher 
Empfehlungen. Dieser Absatz findet keine Anwendung auf Journa­
listen, die einer lrleichwertigen angemessenen Regelung - ein­
schließlich einer greichwertigen angemessenen Selbstkontrolle - in 
den jeweiligen MItgliedstaaten unterliegen, sofern die genannte Re­
gelung älmliche Wirkungen hat, wie die in diesem Absatz. 

(6) Wird die Empfehlung von einem unabhängigen Analysten, 
einem Wertpapierhaus, einem Kreditinstitut

1 
einer verbundenen ju­

ristischen Person oder einer sonstigen re evanten Person, deren 
Haupttätigkeit in der Erstellung von Empfehlungen besteht, erstellt, 
so ist von den genannten Personen zusiltzlich zu den in Abs. 5 ge­
nannten Verptllchtungen sicherzustellen, dass die nachfolgenden, 
ihre Interessen und Interessenkonflikte betreffenden Informationen 
klar und unmissverständlich in der Empfehlung offen gelegt werden: 

1. wesentliche Beteiligungen, die zwischen der relevanten Per­
son oder einer verbundenen juristischen Person einerseits und 
dem Emittenten andererseits bestehen. Diese wesentlichen 
Beteiligungen umfassen mindestens folgende Fälle: 
a) wenn Anteile von über 5% des gesamten emittierten Akti­

enkapitals an dem Emittenten von der relevanten Person 
oder einer verbundenen juristischen Person gehalten wer­
den oder 

b) wenn Anteile von über 5% des gesamten emittierten Akti­
enkapitals an der relevanten Person oder einer verbundenen 
juristischen Person von dem Emittenten gehalten werden; 

2. sonstige nennenswerte finanzielle Interessen, die die relevan­
te Person oder eine verbundene juristische Person in Bezug 
auf den Emittenten hat; 

3. gegebenenfalls eine Stellungnahme dazu, ob die relevante 
Person oder eine mit ihr verbundene junstische Person ein 
Marktmacher oder Liquiditätsspender in den Finanzinstru­
menten des Emittenten 1st; 

4. gegebenenfalls eine Aussage darüber, ob die relevante Person 
oder eine mit ihr verbundene juristische Person in den voran-
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
gegangenen zwölf Monaten bei der öffentlichen Emission 
von Finanzinstnnnenten des Emittenten federführend nder 
mitführend war; 

5. gegebenenfalls eine Stellun!l!'a1nne zu der Fra~e, ob die rele­
vante Person oder eine mit I1rr verbundene junstische Person 
mit dem Emittenten eine sonstige Vereinbarung über die 
Erbringung von Investment-Banking-DienstJeistungen getrof­
fen hat, voransgesetzt, dies hat nicht die Offenlegung v-'u­
licher Geschäftsinfonnationen zur Fol~e und die Vereinba­
rung war in den vorangegangenen zwotf Monaten in Kraft 
oder im gleichen Zeitraum erfolgte eine Entschädigung auf 
ihrer Grundlage; 

6. gegebenenfalls eine Aussage dazu, ob die relevante Person 
oder eine mit ihr verbundene juristische Person mit dem E­
mittenten eine Vereinbarung über die Erstellung von Anlage­
empfehlungen getroffen hat. 

Tatsächliche organisatorische oder verwaltungstechnische Vereinba­
rungen innerhalb des Wertpapierhauses oder des Kreditinstituts sind 
zur Verhinderung oder Venneidung von Interessenkonflikten im 
Zusammenhang mit den Empfehlungen, einschließlich Informations­
schranken, in oer Empfehlung generell offen zu legen. Die Vor­
schtiften gemäß A1>s. 5 zweiter Satz für die im R.ahffien eines Ar­
beitsvertra.ss oder Ahnliches für ein Wertpapierhaus nder ein Kredit­
institut tätIgen natürlichen oder juristischen Personen umfasst insbe­
sondere die Offen1egung der Frage, ob die Vergütung dieser Perso­
nen an Investment-Banking-Geschäfte des WertpapIerhauses oder 
des Kreditinstituts oder verbundener juristischer P'ersonen gebunden 
ist. Sofern die natürlichen Personen rue Anteile an dem Emittenten 
vor ihrer öffentlichen Emission erhalten oder erwerben, sind in der 
Empfehlung außerdem der Erwerbspreis und das Datum des Erwerbs 
offen zu legen. Wertpapierhäuser und Kreditinstitute haben viertel­
jährlich den Anteil aner Empfehlun~en offen zu legen, die auf .. Er­
werb") "Halten", "Veräußem" oder ähnlich lauten, sowie den Anteil 
der Emittenten, die den genannten Kategorien entsprechen, für die 
das Wertpapierhaus oder das Kreditinstitut in den vorangegangenen 
zwölf Monaten wesentliche Investment-Banking-Dienstleistungen 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
erbracht hat. Wären die in diesem Absatz genannten Vorschriften im 
Vergleich zur Länge der abgegebenen Empfehlung unverhältnismä­
ßig, reicht es aus, in der Empfehlung selbst klar und unmissverständ­
lich auf den Ort zu yerweisen an dem diese Offenlegung urunittelbar 
und leicht flir die Offentlichkeit zugänglich ist, zB eine direkte In­
ternetverbindun~ zu der Offenlegung bei der entsprechenden Adres­
se des Wer1pap'lerhauses oder des Kreditinstihtts. Gleiches gilt im 
Falle nichtschriftlicher Empfehlungen. 

(7) Wird die von einem Dritten erstellte Empfehlung durch eine 
relevante Person unter deren Verantwortung weitergegeben, so hat 
die relevante Person ihre Identität klar und unmissverständlich in der 
Empfehlung anzugeben. 

(8) Wird in für die Öffentlichkeit bestimmten Informationen die 
von einem Dritten erstellte Empfehlung wesentlich verändert weiter­
geben, so hat derjenige, der die Empfehlung ausspricht, zu gewähr­
leisten, dass diese Informationen .~inen eindeutigen Hinweis auf die 
im EinzelneJl vorgenommenen Anderungen enthalten. Sofern die 
wesentliche Anderung in einer gegensätzlichen Empfehlung besteht 
(zB eine Empfehlung zum "Erwerb" wird in "Halten" oder "Veräu­
ßerung" bzw. umgekehrt geändert), ~e1ten die Abs. 2 bis 5 auch flir 
die Person, die die Empfehlung weItergibt, sinngemäß. Außerdem 
haben relevante juristische Personen, die selbst oder über natürliche 
Personen eine wesentlich veränderte Empfehlung weiterzugeben, 
förmliche, schriftliche Richtlinien aufstellen, so dass die Empfänger 
der wesentlich veränderten Empfehlung an die Stelle verwiesen 
werden können, an der sie Zugang zur Identität des Erstellers der 
Empfehlung, zur Empfehlung selbst und zur Offenlegung der Inte­
ressen des Erstellers oder von Interessenkonflikten erhalten können, 
sofern diese Angaben öffentlich zugän~lich sind. Die Sätze I und 2 
finden keine Anwendung aufPressebenchte über von Dritten erstell­
te Empfehlungen, wenn diese Empfehlungen nicht wesentlich geän­
dert wurden. Bei der Weitergabe der Zusammenfassung einer von 
einem Dritten erstellten Empfehlung haben die die Zusanunenfas­
sung weitergebenden relevanten Personen sicherzustellen, dass es 
sicn um eine klare und nicht irreführende Zusammenfassung handelt, 
in der auf das Ausgangsdokument sowie auf den Ort verwiesen wird, 

145/M
E

 X
X

II. G
P - E

ntw
urf (gescanntes O

riginal)
52 von 66

w
w

w
.parlam

ent.gv.at



Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
an dem die mit dem AusgangsdokwItent verbundenen Offen1e&un­
gen unmittelbar uud leiciJ/ für die Offentlichkeit zugänglich smd, 
sofern diese Aogaben der Offendichkeit zur Verfüguug stehen. 

(9) Für den Fall, dass die relevante Person ein Wertpapierhaus, 
ein KreditiQStitut oder eine von diesen im Rahmen eines Arbeitsver­
trags oder Ahnliches beschäftigte natürliche Person is~ die Empfeh­
lungen Dritter weitergib~ gilt: 

1. Die Bezeichnung der für das Wertpapierhaus oder das Kredit­
institut zuständigen Behörde wird Klar und unmissverständ­
lich angegeben. 

2. Hat der Ersteller der Em.pfehlung diese nicht bereits durch 
einen Informationsverbreltungskanal weitergegeben, so geI­
ten die in Abs. 6 für die Ersteller vorgesehenen Vorschriften 
auch für diejenigen, die die Empfehlung weitergeben. 

3. Nimmt das Wertpapierhaus oder das Kreditinatitut eine we­
sentliche Aoderung an der Empfehlung vor, so sind die für 
die Ersteller gemäß Abs. 2 bis 6 genannten Vorschriften ein­
zuhalten. 

Sonderbestimmungen für das Strafverfahren wegen Miss­
brauchs einer Insider-Information 

§ 48g. (1) Soweit im Folgenden nicbt etwas anderes angeordnet 
wird, gelten für das Strafverfahren wegen Missbrauchs einer Insider­
Information die Bestimmungen der Stratprozessordnung 1975, 
BGB!. Nr. 631 (StPO). 

(2) Die besonderen Vorschriften dieses Abschnittes gelten auch 
für das Verfaluen wegen einer Ta~ die zugleich den Tatbestand des 
Missbrauchs einer Insider-InfOlmation Wld den einer gerichtlich 
stratbaren Handlung anderer Art erfüllt .. 

§ 48b. Das Strafverfa1uen wegen Missbrauchs einer Insider­
Information obliegt dem Landesgericht für Str.afsachen Wien. 

§ 48i. (1) Staatsanwaltschaft und Gericht haben grundsätzlich 
die FMA mit Ermittlungen zur Aufklänmg des Verdachts des Miss­
brauchs einer Insider-iliformation zu beauftragen. Sicherheitsbehör­
den und deren Organe dürfen sie nur dann beauftragen, wenn bei 
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Geltende Fassung: Vorgeschla.gene Fassung: 
Gefahr im Verzug unaufschiebbare Amtshandlungen durchzuführen 
sind und Organe der FMA nicht rechtzeitig zu erreichen sind. oder 
wenn der Sachverhalt auch den Tatbestand einer anderen gerichtlich 
strafbaren Handlung erfüllen könnte. In diesen Fällen ist die FMA 
ohne utulötigen Aufschub von den Ennittlungen zu verständigen und 
ihr Gelegenheit zu geben, sich von deren Ergebnissen Kenntnis zu 
verschaffen. 

(2) Sobald eine bestimmte Person des Missbrauchs einer Insider­
Infonnation verdächtig ist, hat die FMA Anzeige an die Staatsan­
waltschaft Wien zu erstatten. Ennittlun~en zur unmittelbaren Fest~ 
stellung des Sachverhalts und zur Aufklarung des Verdachts hat sie 
- unbeschadet der Wa1nnehmung ihrer Befugnisse nach § 48r - nur 
soweit durchzuführen, als sie damit dUrch Staatsanwaltschaft oder 
Gericht beauftragt wird. 

(3) Im Übrigen gelten für das Verfahren bei den Amtshaodlun­
gen der FMA die Bestimmungen über das verwaltongsbehördliche 
Strafverfahren, sofern sich aus den Bestimmungen der StPO nicht 
anderes ergibt. 

§ 48j. (1) Aufträge der Staatsanwaltschaft oder des Gerichts um 
ErmIttlungen hat die FMA mit größtmöglicher Beschleunigung zu 
erledigen. über entgegenstehende Hindernisse hat sie Staatsanwalt­
schaft oder Gericht unverzüglich zu verständigen. 

(2) Die FMA hat Staatsanwaltschaft und Gericht jederzeit Ak­
teneinsicht zu gewähren und die erforderlichen Auskünfte zu ertei­
len. 

§ 48k. (I) Der FMA kommt im Strafverfahren wegen Miss­
brauchs einer Insider-Infonnation die Stellung eines Privatbeteilig­
ten zu. 

(2) Als Ankläger an Stelle der Staatsanwaltschaft und als Privat­
beteiligter hat die FMA außer den Rechten, die einern Verletzten 
sonst zukommen, noch folgende Rechte: 

1. Sie kann im gleichen Umfang wie die Staatsanwaltschaft ge­
richtliche Entscheiduogen bekämpfen und die Wiederauf­
nahme des Strafverfahrens verlangen, 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

2. ihre Nichtigkeitsbeschwerde bedarf nicht der Unterschrift 
eines Verteidigers, 

3. die Anberaumung von Haftverhandlungen (§§ 181 und 182 
StPO) und von mündlichen Verhandlungen 1m Reehtsmittel­
verfahren ist ihr mitzuteilen, 

4. ihre Vertreter können bei Haftverhandlungen und bei mündli­
chen Verhandlungen im Rechtsmittelverfahren das Wort er­
greifen und Anträge stellen. 

(3) Die Vennutunl\ des Rücktrittes von der Verfolgung (§ 46 
Abs. 3 StPO) ist gegenuber der FMA als Ankläger ausgeschlossen. 

~ 481. Der FMA sind gerichtliche Erledigungen und andere 
Schriftstücke, die ihr nach den Bestimmungen dieses Bundesgeset­
zes mitzuteilen sind. grundsätzlich ohne ZusteUnachweis zuzustel­
len. Die Ladung zur Hauptverhandlung, gerichtliche Erledigungen 
und andere Schriftstücke, gegen die der FMA ein Rechtsmittel oder 
ein Rechtsbehelf zusteht, smd ihr mit Zustellnachweis (§§ 13 bis 20 
des Zustellgesetzes) zuzustellen oder durch Telefax oder un elektro­
nischen Rechtsverkehr (§ 89a GOG) zu übermitteln. 

§ 481\1. Legt die Staatsanwaltschaft die Anzeige wegen des Ver­
dachts des Missbrauchs einer Insider-Infonnation zurück oder tritt 
sie von seiner weiteren Verfolgung des Missbrauchs einer Insider­
Infonnation zurück, so hat die Staatsanwaltschaft die Gründe hiefür 
nach Maßgabe des § 48a StPO der FMA sogleich mitzuteilen. 

§ 480. Vor einer Mitteilung nach den §§ 90c Ab,. 4, 90d Abs. 4 
oder 90f Abs. 3 StPO hat die Staatsanwaltschaft oder das Gericht der 
FMA Gelegenheit zur Stellungnahme einzuräumen. 

§ 480. Jeder Strafantrag und jede Anklageschrift wegen des 
MisSbrauchs einer Insiderinfonnation ist auch der FMA zuzustellen; 
die Staatsanwaltschaft hat dem Gericht auch eine Ausfertigung des 
Strafantrages bzw. der Anklageschrift für die FMA zu überreichen. 

§ 48p. [I) Zu den Kosten des Strafverfahrens gehören auch die 
Ausragen, die der FMA als Privatbeteiligter oder Ariklägerio an SteI­
le der Staatsanwaltschaft erwachsen; sie fullen nicht unter die Pau­
schalk()sten. 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

(2) Die Kosten, die der FMA im Dieoste der S~ustiz erwach­
sen, smd bei der Bestimmung des Pauschalkostenbedrages zu be­
rücksichtigen, soweit sie nicnt nach § 381 Abs. I, Z. 3, 4 oder 5 
StPO. besonders zu ersetzen sind. 

(3) Der FMA werdeo nur Barauslagen und außerdero die Kosteo 
erstattet, die der Finanzprokuratur nach § 5 des-Prokuraturgesetzes, 
StGBl. Nr. 172/1945, gebühreo. 

Urteilsveröffentlichung 
~ 48q. (I) Auf Antrag der FMA ist im Strafurteil wegeo einer 

gemäß § 48a mit Strafe bedrohten Haodlung auf die Veröffentli­
chung des auf diesen Tatbestand bezogenen Urteilsspruchs in einer 
oder mehreren periodischen Medien auf Kosten des Verurteilten zu 
erkennen, wenn der Täter schon zweimal wegen Taten verurteilt 
worden ist, die auf der gleichen schädlicheo Neigung beruheo wie 
die abgeurteilte Tat, und nach der Person des Täters und der Art der 
Tat zu befürchten 1st, dass der Täter sonst weiterhin nach diesem 
Bundesgesetz strafbare Handlungen mit nicht bloß leichten Folgen 
begehen werde. Von einer Veröffentlichung ist abzusehen, wenn sie 
die Finaozmärkte erheblich geflihrdeo oder zu einero unverhältnis­
mäßigeo Schaden bei den Beteiligten führeo würde. 

(2) Die Entscheidung über die Urteilsveröffentlichung oder ihr 
Unterbleiben bildet einen Teil des Ausspruches über die Strafe und 
kann zugnnsten und zum Nachteil des Verorteilteo mit Berufung 
angefoch:ten werden. . 

Überwachungbefugnisse der FMA 
§ 48r. (I) Unbeschadet der Zuständigkeit der Gerichte und 

Strafverfolpgsbehörden bat die FMA die EinhaItunll der §§ 48a 
bis 48f zu uberwacheo. Für diese Zwecke ist sie berechtIgt: 

1. Unterlagen aller Art einzusehen und Kopien von ihnen zu 
erhalten, 

2. von jedermilßll Auskünfte aozufordem, auch von Personen, 
die ao der Ubermittlung von Aufträgen oder an der Ausfüh­
rung der betreffeodeo Haodlungeo nacheinaoder beteiligt 
sind, sowie von dereo Auftraggebern, und, faUs notwendig, 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
eine Person vorzuladen und zu vernehmen, 

3. Ermittlungen vor Ort durchzuführen, 
4. bereits zum Akt genommene Ergebnisse der Überwachung 

einer Telekommunikation (§§ 149a Abs. 1 Z 2 und 149m 
StPO) einzusehen und Kopien von ihnen zu erhalten (§ 149c 
Abs. 3 letzter Satz). 

(2) Die FMA hat bei Ihrer Dienststelle ein Bfuo"für Zwecke der 
Konsultation der Marktteilnebrner bei etwaigen Auderungen der 
nationalen Rechtsvorschriften einzurichten. 

(3) Die FMA kann im Zusammenbang mit der Bekämpfung von 
Marktmanipulation und Insiderbandei das Börseunternehnien beauf­
tragen, den Handel mit den betreffenden Finanzinstrumenten auszu­
setzen. In einern Verfahren nach § 48c kann die FMA fiir die Dauer 
des Verfahrens ein Verbot der Ausübung einer Berufstätigkeit des 
Beschuldigten verhängen, soferne der Beschuldigte dringend tatver­
dächtig ist, diese Berufstätigkeit mit dem vorn Verfahren betroffenen 
Delikt in Zusannnenbang steht und, wenn die Gefahr besteht, der 
Beschuldigte könnte sonst die Tat wiederholen. Eine Berufung ge­
gen den Bescheid der FMA hat keine aufschiebende Wirknng. 

(4) Die FMA kann Maßnahmen oder Sanktionen, die wegen 
Verstoßen gegen die §§ 48a und § 48c bis 48f gesetzt wurden, nach 
Maßgabe der Z 1 bis 3 beauskunften oder öffentlich bekaontgeben. 

1. Im Falle einer Amtshandlung in einern laufenden Verfahren 
hat die FMA die Nennung der Namen der betroffenen Betei­
ligten zu unterlassen, es sei denn, diese sind bereits öffentlich 
bekannt oder es besteht ein überwiegendes Interesse der Of­
fentlichkeit an der Kenntnis der Namen. 

2. Im Falle der Verbängung einer Sanktion kann die FMA die 
Namen der Personen oder Unternelunen, gegen die die Sank­
tion verhängt wurde, die Namen der Unternehmen, für die 
Personen verantwortlich sin4z gegen die eine Sanktion ver­
hängt wurde, sowie die verhängte Sanktion beauskunften o­
der veröffentlichen. Als Sanktionen im Sinne dieser Bestim­
mung gelten alle von der FMA nach Abschluss eines verfah­
rens mlt Bescheid gesetzten Rechtsakte. 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

3. Die FMA hat von der Erteilung einer Auskunft über Amts­
handlungen oder einer diesbezüglichen Veröffentlichung ab­
zusehen, wenn 
a) die Erteilung der Auskunft oder die Veröffentlichung die 

Stabilität der Finanzmärkte erheblich gefilirden würde oder 
b) die Erteilung der Auskunft oder die Veröffentlichung zu 

einem unverhältnismäßigen Schaden bei einem von der 
Auskunft oder der Veröffentlichung betroffenen Beteiligten 
fiihren würde oder 

c) durch die Erteilung der Auskunft die Durchfiihrung eines 
Verfahrens oder Maßnahmen, die im öffentlichen Interesse 
liegen, vereitelt, erschwert, verzögert oder gefährdet wer­
den könnten. 

(5) Nach anderen Bundesgesetzen bestehende Vorschriften über 
das Berufsgeheimnis bleiben von den Bestimmungen dieses Bun­
desgesetzes unberührt. 

§ 48 •. (I) Die FMA hat mit den zuständigen Behörden der ande­
ren Mitgliedstaaten zusammenzuarbeiten, wenn dies zur Erfüllung 
der Aufgaben der zuständigen Behörden gemäß den Richtlinien 
2003/6/EG, 2003/125/EG, 2003/124/EG, 2004/ ......... /EG, gemäß 
der Verordnung 2273/2003/EG oder ~emäß §~ 48a bis 48 g erforder­
lich ist. Die FMA leistet den zuständlgen Behörden der anderen Mit­
gliedstaaten Amtshilfe und nimmt ihrerseits Amtshilfe in Anspruch. 
Die FMA und die zuständigen Behörden der anderen Mitgliedstaaten 
tauschen Infonnationen aus und arbeiten bei Ennittlungen zusam­
men. 

(2) Die FMA übermittelt den zuständigen Behörden der anderen 
Mitgliedstaaten auf deren Ersuchen unverzüglich alle Informationen, 
die zu dem in Abs. 1 genannten Zweck notwendig sind. Sofern er­
forderlich, ergreift die FMA, an die sich das Auskunftsbegehren 
richtet, die erforderlichen Maßnahmen, um die angeforderten Infor­
mationen zu erlangen. Ist die FMA nicht in der Lage. die angeforder­
te Infonnation unverzüglich zu liefern, so teilt sie der ersuchenden 
zuständigen Behörde die Gründe hierfür mit. Auf die gleiche Weise 
über deren Ersuchen an die FMA von den zuständigen Behörden 
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Geltende Fassnng: Vorgeschlagene Fassung: 
anderer Mitgliedstaaten übennittelte lnfonnationen unterliegen dem 
Amtsgeheimnis. Die FMA kann die Ubermittlung der angeforderten 
Infonnationen ablehnen, 

1. wenn die Weitergabe der Infonnationen die Souveränität, die 
Sicherheit oder die öffentliche Ordnung beeinträchtigen 
könnte, 

2. wenn auf Grund derselben Tat und gegen dieselben Personen 
bereits ein Verfahren vor einem österreichischen Gericht an­
hängig ist oder 

3. wenn ge/1en die genannten Personen auf Grund derselben Tat 
bereits em rechtskräftiges Urteil eines österreichischen Ge­
richts ergangen ist. 

In diesem Fall teilt sie dies der ersuchenden zuständigen Behörde 
mit und übermittelt ihr möglichst genaue Infonnationen über das 
betreffende Verfahren oder Urteil. 
Die FMA ist ihrerseits berechti~;t, bei den zuständigen Behörden der 
anderen Mitgliedstaaten Auskünfte zur Erfiillung ihrer Aufgaben 
gemäß Abs. I einzuholen. Unbeschadet des Art. 226 des Vertrags 
kann die FMA, deren Auskunftsersuchen nicht innerhalb angemes­
sener Frist Folge geleistet wird oder das abgelehnt wurde, dies dem 
Ausschuss der europäischen Wertpapierregulierungsbehörden, mel~ 
den, der daraufhin Beratungen im Hinblick auf eine rasche und effi­
ziente Lösung abhält. 
Unbeschadet ihrer Verpflichtungen im Rahtnen von Strafverfahren 
darf die FMA die nach Abs. I erhaltenen Informationen ausschließ­
lich in Erfiillung ihrer Aufgabe im Rairtnen dieses Bundesgesetzes 
sowie in mit der Erföllung dieser Aufgabe verbundenen Verwal­
tungs- und Gerichtsverfahren im Rahtnen dieser Aufgahe verwen­
den. Gibt jedoch die zuständige Behörde, die eine Information ü­
bennittelt hat, ihre Zustimmung, so darf die FMA sie zu anderen 
Zwecken verwenden oder den zuständigen Behörden anderer Staaten 
übermitteln. 

(3) Ist die FMA überzeugt, dass Verstöße gegen die Richtlinie 
2003/6IEG im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats erfolgen 
oder erfolgt sind oder dass Finanzinstrumente, die auf einem gere-
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
gelten Markt in einem anderen Mitgliedstaat gehandelt werden, 
durch Handlungen betroffen sind, so teilt sie dies der zuständigen 
Behörde des anderen Mitgliedstaats so konkret wie möglich mit. 
Sollte die FMA ihrerseits eine derartige Mitteilung erhalten, hat sie 
hierauf die erforderlichen Maßnahmen zu setzen. Sie unterrichtet die 
mitteilende zuständige Behörde über die Er~ebnisse und soweit 
möglich über wichtige Zwischenergebnisse. DIe Befugnisse der zu­
ständigen Behörde, von der die Infonnation stammt, bleiben von 
diesem Absatz unberührt. Die gemäß Art. 10 der Richtlinie 
2003/6/EG örtlich zuständigen Behörden konsultieren einander zu 
den beabsichtigten Folgemaßnahmen. 

(4) Die FMA kann die zuständige Behörde eines anderen Mit­
gliedstaats ersuchen, in dessen Hoheltsgebiet Ermittlungen durchzu­
fUhren. Ebenso hat sie solchen Ersuchen der zuständigen Behörden 
anderer Mitgliedstaaten zu entsprechen. Ferner kann die FMA die 
zuständigen Behörden der anderen Mitgliedstaaten darum ersuchen, 
dass es ihrem eigenen Personal gestattet Vfird, das Persona] der 
zuständigen Behörde des anderen Mitgliedstaats bei den 
Ennittlungen zu begleiten. Ebenso hat sie solchen Ersuchen der 
zuständigen Behörden anderer Mitgliedstaaten zu entsprechen. Die 
Ennittlungen unterliegen dabei voll und ganz der Kontrolle des 
Mitgliedstaats, in dessen Hoheitsgebiet sie stattfinden. Die FMA 
kann es ablehnen. einem Ennittlungsersuchen gemäß diesem Absatz 
nachzukommen oder einem Ersuchen der zuständigen Behörde eines 
anderen . Mitgliedstaats gemäß diesem Absatz stattzugeben, das 
eigene Personal durch Personal jener Behörde begleiten zu lassen, 
wenn derartige Ennittlungen die Souveränität, die Sicherheit oder 
die öffentliche Ordnung beeinträchtigen könnten oder wenn auf 
Grund derselben Tat und gegen dieselben Personen bereits ein 
Verfahren vor einem österreichischen Gericht anhängig ist oder 
wenn gegen die betreffenden Personen auf Grund derselben Tat 
bereits em rechtskräftiges Urteil eines österreichischen Gerichts 
ergangen ist. In diesem Fall teilt sie dies der ersuchenden 
zuständigen Behörde entsprechend mit und übermittelt ihr möglichst 
genaue Infonnationen über das betreffende Verfahren oder Urteil. 
Unbeschadet des Art. 226 des Vertrags kann die FMA, deren 
Ersuchen um Einleitung von Ermittlungen oder Erteilung der 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
oder Erteilung der Erlaubnis, dass ibre Bediensteten die Bediensteten 
der zuständigen Behörde des anderen Mitgliedstaats be~leiten dür­
fen, nicht innerhalb angemessener Frist Folge geleistet Wlrd oder das 
abgelehnt wurde, dies· aern Ausschuss der europäischen Wertpapier­
regwierungsbehörden melden. CI 

§ 48b. Alle Kreditinstitute im Sinoe des KWG, Versicherungs- § 481. Alle Kreditinstitute im Sinoe des KWG, Versicherun~n-
uoteroebrnen im Sinoe des VAG, BGB\. Nr. 56911978, und Pensi- temebrnen im Sinne des VAG, BGB\. Nr. 56911978, uod PenslOns­
onskassen im Sinoe des PKG, BGB\. Nr. 28111990, jeweils in der kassen im Sinne des PKG, BGB\. Nr. 28111990, jeweils in der gel­
geltenden Fassung, haben zur Hintaohaltung von InsIdergeschäften tenden Fassung, haben zur Hintaohaltung von lnsidergeschäften die 
die in § 82 Abs. 5 Z. 1 bis 3 genanoten Maßnahmen zu treffen. in § 82 Abs. 5 Z. I bis 3 genanoten Maßnahmen zu treffen. 

Strafzinsen Strafzinsen 
§ 48c. !l) Die FMA hat den Börsemitgliedero folgende Zinsen § 48u •. (1) Die FMA hat den Börsemitgliedern folgende Zinsen 

vorzuschreiben: vorzuschretben: 
1. I vH des Fehlbetrags, der sich durch Unterscbreitung der 1. I vH des Fehlbetrags, der sich durch Unterscbreitung der 

gemäß § 18 Z. 4 im Rabrnen des Handels- oder Abwicklun~s- gemäß § 18 Z. 4 im Ralnnen des Handels- oder Abwicklun~s-
systems zu stellenden Kaution ergibt, pro Tag, mindestens Je- systems zu stellenden Kaution ergibt, pro Tag. mindestens Je-
doch 70 Euro; doch 70 Euro; 

2.0,1 vH des Kurswertes jener Wertpapiere, die entgegen den 2.0,1 vH des Kurswertes jener Wertpapiere, die ~ntgegen den 
Regeln für die Abwicklung von Börsegeschäften (§ 26 Regeln für die Abwicklung von Börsegeschäften (§ 26 
Abs. 3) nicht rechtzeitig in das Abwicklungssystern eingelie- Abs. 3) nicht rechtzeitig in das Abwicklungssystem eingelie-
fert wurden, pro Tag mindestens jedoch 50 Euro; ab dem fert wurden, pro Tag, mindestens jedoch 50 Euro; ab dem 
sechsten Tag der Nichteinlieferung erhöht sich dieser Hun- sechsten Tag der Nichteinlieferung erhöht sich dieser Hun-
dertsatz auf 0,2 vH pro Tag. dertsatz auf 0,2 vH pro Tag. 

(2) Das Börseunternebrnen ist verpflichtet, der FMA die nach (2) Das Börseunternebrnen ist verpflichtet, der FMA die nach 
Abs. I maßgeblichen Sachverhalte unaufgefordert, vollständig und Abs. I maßgeblichen Sachverhalte unaufgefordert, vollständig und 
unvefZÖglich bekanotzugeben. unverzüglich bekanotzugeben. 

(3) Die gemäß Abs. I vorzuschreibenden Zinsen fließen dem (3) Die gemäß Abs. I vorzuscbreibenden Zinsen fließen dem 
Bund zu. Bund zu. 

Dritter Markt 
§ 69 .... 
§ 82. (I) - (5a) .. , 
(6) Jeder Emittent von Wertpapieren, die zum amtlichen Handel 

oder geregelten Freiverkehr zugelassen sind, hat unverzüglich eine 

Ungeregelter dritter Markt 
§ 69 .... 
§ 82. (1) - (5a) ... 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 
neue Tatsache zu veröffentlichen, die in seinem Tätigkeitsbereich 
ei~etreten ist, weM sie wegen ihrer Auswirkung auf den Ge~ 
schäftsverlauf, die Vennögens- oder Ertragslage geeignet ist, den 
Kurs der Werteapiere erheblich zu beeinflussen, oder im Fall von 
Schuldverschretbungen die Fähigkeit des Emittenten beeinträchtigen 
kann, seinen Verpflichtungen nachzukommen. Die FMA kann den 
Emittenten auf Antrag von der Veröffentlichungspflicht 1>efreien, 
wenn dadurch die Schädigung berechtigter Interessen des Emittenten 
verhindert werden kann. In diesem FalI hat der Emittent zu beschei-
nigen, dass Anleger durch die Befreiung nicht geschädigt werden. 

(7) Jeder Emittent von Wertpapieren, die zum amtlichen Handel 
oder geregelten Freiverkehr zugelassen sind, hat die nach Abs. 6 zu 
veröffentlichenden Tatsachen vor der Veröffentlichung der FMA 
und detn Börseunternehroen mi~teilen. Die FMA ist ermächtißl, 
durch Verordnung die Art der Ubennittlung zu regeln, wobei 1m 
Interesse der raschen Infonnationsübermittlunß unter Berücksichti­
gung des jeweiligen Standes der Technik bestimmte Kommunikati­
onsteclmiken vorgeschrieben werden kÖlUlen. 

(8) Die Veröffentlichung nach Abs. 6 ist (8) Die Veröffentlichung nach § 48d ist 
... ... 

Haftung der Vorstandsmitglieder des Emittenten 
§ 82 •• Mitglieder des Vorstands eines Emittenten, die grob fahr­

lässig 
1. in Berichten, Darstellungen und Übersichten betreffend die 

Ges~JIschaft oder mit ihr verbundene Unternehmen. die an 
die Offeotlichkeit oder an die Gesellschafter gerichtet sind, 
wie insbesondere Jahresabschluss (Konzernabschluss) und 
Lagebericht (Konzernlagebericht) sowie Zwischenberichte 
(§ 87) und bei VeröffentlIchungspflichten (§ 48d), 

2. in einer öffentlichen Aufforderung zur Beteiligung an der 
Gesellschaft oder . 

3. in Vorträgen oder Auskünften in der Hauptversammlung 
die Verhältnisse des Emittenten in für eine Anlageentscheidung we­
sentlichen Punkten unrichtig wiedergeben, verschleiern oder ver-
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Geltende Fassung: 

Änderungen von Beteili~ngen von Organmitgliedem und lei­
tenden Angestellten 

§ 91a. (I) Erwerben oder veräußern Mitclieder des Vorstandes 
oder des AUfSichts[ates oder leitende Angestellte einer Aktienl;lesell­
schaft mit Sitz in Osterreich. deren Aktien an einer österreichtsehen 
Börse zum Amtlichen Handel oder zum Geregelten Freiverkehr zu­
gelassen sind, Aktien dieser Gesellschaft, so haben sie innerhalb von 
sieben Tagen die FMA sowie die Gesellschaft unter Bekanntgabe 
der Anzahl der in ihrem Eigentum stehenden Aktien der Gesellschaft 
über diesen Vorgang zu unterrichten. 

(2) Ausgenommeo von der Meld"l?flicht gemäß Abs. 1 ist der 
Erwerb und die Veräußerung von Aktien, wenn der Kurswert der 
Bestandsveränderung \0 000 Euro nicht übersteigt. Dabei sind die 
Erwerbs- und VeräUßerungsvorgänge eines Kalenderjahres zusam­
menzurechnen. 

§96a. (1)-(2) .,. 

§ 101 . ... 
I. der §§ \3 Abs. 2, 27, 28, 48a und 80 ist der Bundesminister 

für Justiz; • 
§ 10l. (1)-(17) ... 

Vorgeschlagene Fassung: 
schweillen, hafteo Anle1!ern in Wertpapieren dieser Gesellschaft, die 
daraufhm Verfiigungen über diese Wertpapiere getroffen oder unter­
lassen haben, fiii deo dadurch entstandenen Schaden. 

§96a.(I)-(2) ... 
(3) Bei Verwaltungsübertretungen J!emäß den §§ 48 und 48c gilt 

anstelle der V Oljährußgsfrist gemäß § 31 Abs. 2 VStG von sechs 
Monaten eine Veljähnuigsfrist von 18 Monaten. 

§ 101. ... 
I. der §§ \3 Abs. 2,27, 28, 48b und 80 ist der Bundesminister 

für Justiz; 
§ 102.(1)-(17) ... 
(18) § 48 Abs. I Z 2 und die §§ 48a bis 48u, die Überschrift vor 

§ 69, § 82 Abs. 8, § 960, § 101 Z ! sowie der Entfall von § 82 Abs. 6 
und 7 und § 910 in der Fassung des Bundesgesetzes BGB!.I 
Nr. xxIxxxx treten am 12. Oktober 2004 in Kraft. 
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Geltende Fassung: Vorgeschlagene Fassung: 

Artikel n 
Änderung des Wertpapieraufsichtsgesetzes 

§2.(I)Z 1-3 ... 
4. um dem Mißbrauch von Insiderinfonnationen gemäß § 48a 

BörseG entgegenzuwirken und zur Aufklärung und Verfol­
gung von Mißbrauchsfällen dadurch beizutragen, daß sie alle 
zur Konkretisierung eines Verdachtes einer gemäß § 48a Bör­
seG strafbaren Handlung erforderlichen Ennittlungen mit den 
Maßnahmen des BörseG und gemäß diesem Bundesgesetz 
aus eigenem durchführt; dazu kann si~ Auskünfte von 

(2) Zur Erteilung von Auskünften nach Abs. I Z 4 haben die 
auskill1ftspflichtigen Personen (Abs. I Z 4lit. abis e): 

I. Ladungen der FMA nachzukonunen, 
2. der FMA die geforderten mündlichen Auskünfte zu erteilen 

und 
3. der FMA die geforderten schriftlichen Unterlagen und Daten­

träger vorzulegen. 
§ 10. (1)Z 1-2 ". 
3. im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs gemäß §§ 9 ff. 

BWG im InIaod tätige Kreditinstitute und Wertpapiemrmen 
und Lokale Firmen mit Sitz in Mitgliedstaaten, soweit diese 
Unternehmen Mitglied einer WerlJ?apierbörse im Sinne des 
Börseg,~etzes sind, aber je nur hinsIchtlich jener Instrumente, 
die in Osterreich zum Haodel ao einem geregelten Markt zu­
gelassen sind, Md über die in Osterreich in einem geregelten 
Markt Geschäfte abgeschlossen wurden, 

4. die Oesterreichische Nationalbank und 
5. anerkannte Wertpapierfinnen mit Sitz in einem Drittland 

(§ 15 Abs. I Z 3 BörseG) und Unternehmen mit Sitz in einem 
Drittlaod (§ 15 Abs. I Z 4 BörseG), die MitJ1Jied einer Wert­
papierbörse im Sinne des Börsegesetzes sinG) sowie an einer 

§2.(I)ZI-3 ... 

§ 10. (1) Z I - 2 ... 
3. im Wer.e des freien Dienstleistungsverkehrs gemäß §§ 9 ff. 

BWG 1m Inlaod tätige Kreditinstitute und Wertpapiemrmen 
und Lokale Finnen mit Sitz in Mitgliedstaaten, soweit diese 
Unterneh1i1en Mitglied einer W ~apierbörse im Sinne des 
Börsegesetzes sind, aber je nur hinSIchtlich jener Instrumente, 
die zum Handel an einer öst!1ITeichischen Börse Markt zuge­
lassen sind, und über die in Osterreich Geschäfte abgeschlos­
sen wurden, 

4. die Oesterreichische Nationalbank und 
5. anerkannte Wertpapierfirmen mit Sitz in einem Drittlaod 

(§ 15 Abs. I Z 3 BörseG) und Unternehmen mit Sitz in einem 
Drittlaod (§ 15 Abs. I Z 4 BörseG), die Mitglied einer Wert­
papierbörse im Sinne des Börsegesetzes sind, sowie an einer 
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Geltende Fassung: 
WerIJ?apierbörse im Sinne des Börsegesetzes tätige Mitglie­
der emer Kooperstionsbörse (§ 15 Abs.5 BiirseG), aber je 
nur hinsichtlich jener Instrumente, die in Osterreich zum 
Handetan einem .seregelten Markt zugelassen sind und über 
die in Osterreich m einem geregelten Markt Geschäfte abge­
schlossen wurden. 

(2) ... 
§14.Z 1... 
2. ihren Kunden den Ankauf oder Verkauf von Finanzinstru­

menten (§ 2 Z 34 BWG) zu dem Zweck zu empfehlen, für ih­
re Eigengeschäfte oder Geschäfte eines mit Urnen verbunde· 
nen Unternehmens Preise in eine bestimmte Richtung zu len­
ken' , 

3. Geschäfte auf Grund der Kenntnis der Orderlage zum Ankauf 
oder Verkauf von Finanzinstrumenten (§ 2 Z 34 BWG) abzu-
schließen, um sich oder einem Dritten einen Vetmögensvor-
teil zu verschaffen. 

Vorgeschlagene Fassung: 
Wertpapierbörse im Sinne des Börsegesetzes tätige Mitglie­
der einer Kooperationsbörse (§ 15 Abs.5 BörseG), aber je 
nur hinsichtlich jener Instrumente, die zum Handel an.,einer 
österreichischen Börse zugelassen sind und über die in Oster­
reich Geschäfte abgeschlossen wurden. 

(2) ... 
§ 14. Z 1 ... 
2. ihren Kunden den Ankauf oder Verkauf von Finanzinstru­

menten (§ 2 Z 34 BWG) zu dem Zweck zu empfehlen, für ih­
re Eigengeschäfte oder Geschäfte eines mit ilrnen verbunde­
nen Unternehmens Preise in eine bestimmte Richtung zu len­
ken. 

Die Verbote gemäß Z 2 und 3 gelten auch für alle Angestellten und Das Verbot gemäß Z 2 gilt auch für alle Angestellten und sonst für 
sonst für die genannten Rechtsträger tätigen Personen. die genannten Rechtsträger tätigen Personen. 

~ 25. (1) Die FMA führt das Verzeichuis der geregelten Märkte ~ 25. (I) Die FMA führt das Verzeichuis der geregelten Märkte 
gemäß Art. 16 der Richtlinie 93/22/EWG. Geregelte Märkte sind in gemäß Art. 16 der Richtlinie 93/22/EWG. Geregelte Märkte sind in 
Osterreich der amtliche Handel, der geregelte Freiverkehr und der Ostemich der amtliche Handel und der geregelte Freiverkehr im 
dritte Markt im Sirme des Börsegesetzes. Sinne des Börsegesetzes. 

§27.(1)-(2)... §27.(1)-(2) ... 
(3) Wer als Angestellter eines in § 11 Abs.2 und 3 genannten (3) Wer als Angestellter eines in § 11 Abs. 2 und 3 genannten 

Rechtsträgers oder ws auf Grund sonstiger vertraglicher Regelung Rechtsträgers oder ws auf Grund sonstiger vertraglicher Regelung 
für einen solchen Rechtsträger tätige Person die besonderen Verhal- für einen solchen Rechtsträger tätige Person die besonderen Verhal­
tensregeln des § 14 Z 2 und 3 verletzt, begeht eine Verwaltungsüber- tensregeln des § 14 Z 2 verletzt, begeht eine Verwaltungsübertretung 
tretung und ist mit Geldstrafe bis zu 7 500 Euro zu bestrafen. und ist mit Gel3strafe bis zu 7 500 Euro zu bestrafen. 

,,§ 32c. Das bloße Anbieten von Verkehrsgegenständen am drit­
ten Markt gemäß § 69 des Börsegesetzes löst bIS zum 11. Oktober 
2004 für sich allein noch keine Prospektpflicht gemäß § 2 des Kapi­
talmarktgesetzes aus." 
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Geltende Fassung: 

§ 34. (1) - (13) '" 

Vorgeschlagene Fassung: 

§ 34. (1) - (13) ... 
(14) § 14,25 Abs. 1, § 27, § 32c und der Entfall von § 2 Abs. 1 

Z 4, § 2 Ab •. 2 und § 14 Z 3 In der Fassung des Bundesgesetzes 
BOB!. I Nr. xxxxlxx treten am 12. Oktober 2004 in Kraft. 
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