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Vortrag an den Ministerrat

Bundesgesetz, mit dem das Borsegesetz 2018, das Kapitalmarktgesetz 2019,
das Referenzwerte-Vollzugsgesetz und das Wertpapieraufsichtsgesetz 2018
geandert werden

Der vorliegende Gesetzesentwurf dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2811 zur
Anderung der Richtlinie 2014/65/EU und zur Aufhebung der Richtlinie 2001/34/EG sowie
dem Wirksamwerden der Verordnung (EU) 2024/2809 zur Anderung der

Verordnungen (EU) 2017/1129, (EU) Nr. 596/2014 und (EU) Nr. 600/2014
(,finanzmarktrechtlicher Teil des Listing Act“) sowie dem Wirksamwerden der
Verordnung (EU) 2025/914 zur Anderung der Verordnung (EU) 2016/1011 (,BMR

Review").

Der Listing Act ist ein Ergebnis des sogenannten KMU Aktionsplans, mit dem die
Attraktivitat der 6ffentlichen Kapitalmarkte in der Europdischen Union fiir Unternehmen
gesteigert und der Kapitalzugang fir kleine und mittlere Unternehmen erleichtert werden

sollen.

Der Listing Act besteht aus einem finanzmarktrechtlichen Teil

(Verordnung (EU) 2024/2809 und Richtlinie (EU) 2024/2811) sowie einem
gesellschaftsrechtlichen Teil (Richtlinie (EU) 2024/2810). Im vorliegenden Gesetzesentwurf
wird der finanzmarktrechtliche Teil des Listing Acts umgesetzt, welcher insbesondere

folgende wesentliche Neuerungen enthalt:

e Aufhebung der Borsezulassungsrichtlinie: Im Zuge der Aufhebung der
Borsezulassungsrichtlinie (Richtlinie 2001/34/EG) werden die Vorschriften fir die
Zulassung von Wertpapieren an einem geregelten Markt gemal den §§ 37 ff
BorseG 2018 modernisiert — insbesondere werden die rechtlichen

Zulassungsvoraussetzungen der dreijahrigen Bestandsdauer der Aktiengesellschaft



und der Veroffentlichungspflicht fir die drei letzten Jahresabschliisse der
Aktiengesellschaft jeweils auf ein Jahr herabgesenkt und damit an den deutschen
Rechtsbestand angeglichen.

Anderungen beim Mindeststreubesitz: Der Mindeststreubesitz fiir Aktien zum
Zeitpunkt der Zulassung wird unionsrechtlich kiinftig von 25 % auf 10 % des
gezeichneten Kapitals gesenkt. Weiters wird ein Mitgliedstaatenwahlrecht umgesetzt,
das es erlaubt, die Zulassung von Aktien zum Handel abweichend vom
Mindeststreubesitz an drei alternative Anforderungen zum Zeitpunkt der Zulassung zu
kntipfen, um dem Boérseunternehmen bei der Zulassung von Aktien zum Handel einen
grofleren Ermessensspielraum einzurdaumen.

Anderungen bei Directors’ Dealings: Der Schwellenwert fiir die Meldepflicht von
Eigengeschaften von Flihrungskraften (sogenannten ,Directors’ Dealings”) wird gemaR
dem Unionsrecht von 5 000 Euro auf 20 000 Euro pro Kalenderjahr angehoben. Der
Gesetzesentwurf enthalt wie bisher eine Verordnungsermachtigung fiir die FMA. Die
FMA kann diesen Schwellenwert durch Verordnung, soweit sie der
Verwaltungsvereinfachung und dem Informationsbedirfnis der Anleger dient, im
Einklang mit dem Unionsrecht entweder auf 10 000 Euro senken oder auf 50 000 Euro
erhohen.

Anderung der Schwellenwerte fiir die Prospektpflicht: Statt der Méglichkeit fiir
Mitgliedstaaten, o6ffentliche Angebote von Wertpapieren zwischen 1 000 000 und

8 000 000 Euro von der Prospektpflicht auszunehmen, sieht das Unionsrecht kiinftig
vor, dass die Prospektpflicht grundsatzlich erst fiir Angebote gilt, die einen
Gesamtgegenwert von 12 000 000 Euro pro Emittenten (lber einen Zeitraum von 12
Monaten) erreichen oder lbersteigen. Abweichend dazu kdnnen Mitgliedstaaten diese
Schwelle auf 5 000 000 Euro herabsetzen. In Osterreich lag der Schwellenwert fiir die
Prospektpflicht bisher bei 5 000 000 Euro. Osterreich {ibt das
Mitgliedstaatenwahlrecht gemaR der Prospekt-VO nicht aus. Dies hat zur Folge, dass
kiinftig erst bei Uberschreitung des Schwellenwerts iHv 12 000 000 Euro die
Prospektpflicht fir Wertpapiere gemal der Prospekt-VO entsteht. Zwischen 2 000 000
und weniger als 12 000 000 Euro ist fir Wertpapiere ein vereinfachter Prospekt gemafk
Schema D der Anlage D zum KMG 2019 zu erstellen. Optional kann auch freiwillig ein
EU-Prospekt erstellt werden. Analog dazu ist auch eine Anderung des Schwellenwerts
fur die Prospektpflicht fur 6ffentliche Angebote von Veranlagungen vorgesehen.
Demnach soll kiinftig die Erstellung eines Prospekts gemaR Schema A der Anlage A
zum KMG 2019 erst ab einem Schwellenwert von 12 000 000 Euro erforderlich sein.
Zwischen 2 000 000 und weniger als 12 000 000 Euro ist flir Veranlagungen ein
vereinfachter Prospekt gemaR Schema D der Anlage D zum KMG 2019 zu erstellen.
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e Zudem wird ab 1.1.2027 fir alle Veranlagungsprospekte gemaR KMG 2019 (Schema A
gemal Anlage A und Schema D gemals Anlage D zum KMG 2019) statt der Prifpflicht
durch einen Prospektkontrollor (das sind im Regelfall geeignete beeidete
Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften) eine Billigungspflicht durch
die FMA eingefiihrt. Dieser bei der FMA angesiedelte ,,One-Stop-Shop*“ zur Billigung
aller Prospekte erméglicht der FMA einen besseren Uberblick (iber den Kapitalmarkt,
erleichtert die Risikoeinschatzung und dient dem Anlegerschutz.

e Der BMR Review ist Teil eines Mallnahmenpakets, mit dem die Berichtspflichten
gestrafft, die Zulassung und Registrierung vereinfacht und der Verwaltungsaufwand
far kleinere Referenzwert-Administratoren und Nutzer von Referenzwerten reduziert
werden sollen. Durch die Fokussierung auf signifikante und kritische Referenzwerte
sowie auf EU-Referenzwerte fiir den klimabedingten Wandel und Paris-abgestimmte
EU-Referenzwerte soll der Anwendungsbereich der BMR (Verordnung (EU) 2016/1011)

auf diese Referenzwerte begrenzt werden.

Die Anderungen des RW-VG zur Begleitung des BMR Review sollen mit dem auf die
Kundmachung folgenden Tag in Kraft treten, da die unionsrechtlich vorgegebene
Umsetzungsfrist (1. Janner 2026) nicht mehr eingehalten werden kann. Die Anderungen
zur Umsetzung des Listing Act im BorseG 2018, im KMG 2019 und im WAG 2018 sollen —
wie unionsrechtlich vorgegeben — mit 6. Juni 2026 in Kraft treten. Die Anderungen des
KMG 2019 im Zusammenhang mit der Einfihrung der Billigungspflicht fir

Veranlagungsprospekte sollen mit 1. Janner 2027 in Kraft treten.
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Ich stelle daher den

Antrag,

die Bundesregierung wolle den Entwurf eines Bundesgesetzes, mit dem das
Borsegesetz 2018, das Kapitalmarktgesetz 2019, das Referenzwerte-Vollzugsgesetz und
das Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 gedandert werden, samt Erlduterungen,
Textgegenliberstellung und Wirkungsfolgenabschatzung dem Nationalrat zur

verfassungsgemalen Behandlung zuleiten.

23. Februar 2026

Dr. Markus Marterbauer

Bundesminister
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