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VERORDNUNG (EU) 2024/...
DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

vom 28. Februar 2024

zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf
die Erhdhung der Datentransparenz, die Beseitigung von Hindernissen fur die Entstehung
konsolidierter Datenticker, die Optimierung der Handelspflichten und
das Verbot der Annahme von Ruckvergatungen fur

die Weiterleitung von Wertpapierauftragen

(Text von Bedeutung fir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestutzt auf den Vertrag tber die Arbeitsweise der Europaischen Union, insbesondere auf
Artikel 114,

auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Europdischen Zentralbank?,

nach Stellungnahme des Européaischen Wirtschafts- und Sozialausschusses?,

gemal dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren?,

! ABI. C 286 vom 27.7.2022, S. 17.

2 ABI. C 290 vom 29.7.2022, S. 68.

3 Standpunkt des Européischen Parlaments vom 16. Januar 2024 (noch nicht im Amtsblatt
veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom 20. Februar 2024.

PE-CONS 63/1/23 REV 1 1
DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:600/2014;Nr:600;Year:2014&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:C;Nr:286;Day:27;Month:7;Year:2022;Page:17&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:C;Nr:290;Day:29;Month:7;Year:2022;Page:68&comp=

in Erwégung nachstehender Grunde:

1)

In ihrer Mitteilung vom 24. September 2020 mit dem Titel ,,Eine Kapitalmarktunion fiir
die Menschen und Unternehmen — neuer Aktionsplan® (im Folgenden ,,KMU-
Aktionsplan®) gab die Kommission ihre Absicht bekannt, einen Legislativvorschlag zur
Schaffung eines kontinuierlichen elektronischen Live-Datenstroms vorzulegen, der dazu
dienen sollte, fur Eigenkapital- und eigenkapital&hnliche Finanzinstrumente eine
umfassende Ubersicht iiber Kurse und Volumen der an Handelsplatzen in der Union
gehandelten Finanzinstrumente bereitzustellen (im Folgenden ,,konsolidierter
Datenticker®). In seinen Schlussfolgerungen vom 2. Dezember 2020 zu dem KMU-
Aktionsplan der Kommission forderte der Rat die Kommission auf, durch die
Verbesserung der Datenverftigbarkeit und der Transparenz Anreize zu mehr
Investitionstatigkeiten innerhalb der Union zu schaffen, indem sie weitere Bewertungen
der Frage, wie die Hindernisse fir die Einrichtung eines konsolidierten Datentickers in der
Union beseitigt werden kénnen, durchfihrt.
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(2) In ihrer Mitteilung vom 19. Januar 2021 mit dem Titel ,,Das europédische Wirtschafts- und
Finanzsystem: Mehr Offenheit, Stirke und Resilienz* bekriftigte die Kommission ihre
Absicht, im Zuge der Uberarbeitung der Richtlinie 2014/65/EU des Européaischen
Parlaments und des Rates* und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europaischen
Parlaments und des Rates® den Rahmen fiir die Transparenz an den Wertpapiermarkten zu
verbessern, zu vereinfachen und weiter zu harmonisieren. Im Rahmen der Anstrengungen
zur Starkung der internationalen Rolle des Euro kiindigte die Kommission ferner an, dass
die Gestaltung und Einflihrung eines konsolidierten Datentickers, insbesondere fur
Emissionen von Unternehmensanleihen, Bestandteil einer solchen Reform sein wiirde, um

den Sekundarhandel mit auf Euro lautenden Schuldtiteln zu fordern.

4 Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 uber
Markte fur Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und
2011/61/EU (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 349).

5 Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Européaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai
2014 (iber Mérkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU)

Nr. 648/2012 (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 84).
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©)

Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 sieht einen Rechtsrahmen flir die Bereitsteller
konsolidierter Datenticker (CTP) sowohl fiir Eigenkapital- als auch Nichteigenkapital-
instrumente vor. Diese Bereitsteller konsolidierter Datenticker sind aktuell daftr
verantwortlich, an Handelsplatzen und in genehmigten Veroffentlichungssystemen (APA)
Handelsberichte tiber Finanzinstrumente zu erfassen und in einem kontinuierlichen
elektronischen Live-Datenstrom zu konsolidieren, der Kurs- und Volumendaten fir jedes
einzelne Finanzinstrument liefert. Die Einflihrung von Bereitstellern konsolidierter
Datenticker beruht auf dem Gedanken, dass der Offentlichkeit Daten von Handelsplatzen
und genehmigten Verdffentlichungssystemen in konsolidierter Form zur Verfligung
gestellt wirden, die samtliche Handelsmaérkte der Union einschlieRen und identische

Datenidentifizierungskennzeichen, Datenformate und Nutzerschnittstellen verwenden.
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(4)

Bisher hat jedoch keine beaufsichtigte Einrichtung die Zulassung als Bereitsteller
konsolidierter Datenticker beantragt. In ihrem Bericht vom 5. Dezember 2019 uber die
Entwicklung der Preise fur Vor- und Nachhandelsdaten und tber den konsolidierten
Datenticker fur Eigenkapitalinstrumente ermittelte die durch die Verordnung (EU)

Nr. 1095/2010 des Européaischen Parlaments und des Rates® errichtete Europaische
Aufsichtsbehorde (Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde) (ESMA) drei
Haupthindernisse, die beaufsichtigte Einrichtungen bisher davon abhielten, eine Zulassung
als Bereitsteller konsolidierter Datenticker zu beantragen: Das erste Hindernis besteht
darin, dass nicht hinreichend klar ist, wie ein Bereitsteller konsolidierter Daten die Daten
bei den verschiedenen Ausfuhrungspléatzen oder den betroffenen Datenbereitstellungs-
diensten beschaffen soll. Das zweite Hindernis besteht darin, dass die Qualitat der von
diesen Ausfiihrungsplatzen gemeldeten Daten unter dem Gesichtspunkt der
Harmonisierung fur eine kosteneffiziente Konsolidierung nicht ausreicht. Das dritte
Hindernis sind fehlende geschaftliche Anreize, die Zulassung als Bereitsteller
konsolidierter Datenticker zu beantragen. Daher ist es erforderlich, diese Hindernisse zu
beseitigen. Dies erfordert erstens, dass alle Handelsplatze und genehmigten
Veroffentlichungssysteme (im Folgenden ,,Datenkontributoren®) den Bereitstellern
konsolidierter Datenticker Daten zur Verfugung stellen, und zweitens eine Verbesserung
der Datenqualitét durch eine Harmonisierung der Datenmeldungen, die Datenkontributoren

den Rechenzentren von Bereitstellern konsolidierter Datenticker Ubermitteln sollen.

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom

24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehérde (Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABI. L 331 vom
15.12.2010, S. 84).
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()

Nach Artikel 1 Absatz 7 der Richtlinie 2014/65/EU mussen Systeme und Einrichtungen, in
denen die Interessen einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten
zusammengefihrt werden (im Folgenden ,,multilaterale Systeme*‘), im Einklang mit den
Anforderungen flr geregelte Méarkte, multilaterale Handelsplattformen (MTF) oder
organisierte Handelssysteme (OTF) arbeiten. Durch die Aufnahme dieser Anforderung in
die Richtlinie 2014/65/EU entstand Spielraum flr unterschiedliche Auslegungen dieser
Anforderung, was wiederum zu ungleichen Rahmenbedingungen zwischen multilateralen
Systemen, die als geregelte Markte, multilaterale Handelsplattformen oder organisierte
Handelssysteme zugelassen sind, und multilateralen Systemen, die Uber keine derartige
Zulassung verfiigen, fuhrte. Um eine einheitliche Anwendung dieser Anforderung
sicherzustellen, sollte sie von der Richtlinie 2014/65/EU in die Verordnung (EU)

Nr. 600/2014 verschoben werden.
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(6) Anonymer Handel ist Handel ohne VVorhandelstransparenz, bei dem die in Artikel 4
Absatz 1 Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 festgelegte Ausnahme
(,,Ausnahme vom Referenzkurs®) und die in Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i der
genannten Verordnung festgelegte Ausnahme (,,Ausnahme von ausgehandelten
Geschiften®) genutzt wird. Die Nutzung beider Ausnahmen wird durch die zweifache
Begrenzung des Volumens eingeschrénkt, einen Mechanismus, der den Umfang des
anonymen Handels auf einen bestimmten Anteil am gesamten Handel mit einem Eigen-
kapitalinstrument begrenzt. Erstens darf der Umfang des anonymen Handels mit einem
Eigenkapitalinstrument an einem einzelnen Handelsplatz 4 % des gesamten Handels-
volumens dieses Instruments in der Union nicht tbersteigen. Wird dieser Schwellenwert
uberschritten, wird der anonyme Handel mit dem betreffenden Instrument an dem
betreffenden Handelsplatz ausgesetzt. Zweitens darf der Umfang des anonymen Handels
mit einem Eigenkapitalinstrument in der Union 8 % des gesamten Handelsvolumens des
betreffenden Instruments in der Union nicht Ubersteigen. Wird dieser zweite Schwellen-
wert tberschritten, wird der gesamte anonyme Handel im Rahmen beider Ausnahmen mit
dem betreffenden Instrument ausgesetzt. Der erste Schwellenwert, d. h. der handelsplatz-
spezifische Schwellenwert, gestattet die fortgesetzte Nutzung dieser Ausnahmen auf
anderen Platzen, auf denen der Handel mit dem betreffenden Eigenkapitalinstrument noch
nicht ausgesetzt ist, bis der zweite Schwellenwert, d. h. der unionsweite Schwellenwert,
iiberschritten wird. Dies macht die Uberwachung des Umfangs des anonymen Handels und
die Durchsetzung der Aussetzung komplizierter. Um die zweifache Begrenzung des
Volumens zu vereinfachen, dabei aber ihre Wirksamkeit aufrechtzuerhalten, sollte sich die
neue einfache Begrenzung des VVolumens ausschlief3lich auf einen unionsweiten
Schwellenwert von 7 % stiitzen, der nur fur den Handel im Rahmen der Ausnahme vom
Referenzpreis und nicht fir den Handel im Rahmen der Ausnahme von ausgehandelten
Geschéften gelten sollte. Die ESMA sollte den Schwellenwert fur die Volumenobergrenze
regelméliiig bewerten und dabei Erwagungen der Finanzstabilitét, internationale bewéhrte
Verfahren, die Wettbewerbsfahigkeit von Unternehmen in der Union, die Bedeutung der
Auswirkungen auf den Markt und die Effizienz der Preisbildung berucksichtigen und der
Kommission einen Bericht mit ihren VVorschldgen vorlegen. Auf dieser Grundlage sollte
der Kommission die Befugnis ubertragen werden, den Schwellenwert fur die Volumen-
obergrenze im Wege delegierter Rechtsakte anzupassen. Die ESMA sollte auch bewerten,
ob die Volumenobergrenze angemessen ist und ob es notwendig ist, sie zu entfernen oder
auf andere Handelssysteme oder Ausfiihrungsplatze auszuweiten, die ihre Preise von
einem Referenzpreis ableiten.
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(7)

Artikel 8 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 enthélt VVorhandelstransparenzanforderungen
fur Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, in Bezug auf
Nichteigenkapitalinstrumente, unabhéngig vom Handelssystem. Die Vorteile dieser
Anforderungen sind offensichtlich fiir diejenigen Marktbetreiber und Wertpapierfirmen,
die ein zentrales Limit-Orderbuch nutzen oder ein auf periodischen Auktionen basierendes
Handelssystem betreiben, bei denen die Kauf- und Verkaufsofferten anonym, fest und
wirklich multilateral sind. Andere Handelssysteme, insbesondere sprachbasierte
Handelssysteme und Preisanfragesysteme, bieten den Anfragern maRgeschneiderte
Kursofferten, die fiir andere Marktteilnehmer einen marginalen Informationswert haben.
Um den Regulierungsaufwand fur solche Marktbetreiber und Wertpapierfirmen zu
verringern und die geltenden Ausnahmen zu vereinfachen, sollte die Verpflichtung zur
Veroffentlichung fester oder indikativer Kursofferten nur fiir zentrale Limit-OrderbUcher
und auf periodischen Auktionen basierende Handelssysteme gelten. Um der Beschréankung
der Vorhandelstransparenz auf zentrale Limit-Orderbticher und auf periodischen
Auktionen basierende Handelssysteme Rechnung zu tragen, sollten die fir Ausnahmen
geltenden Anforderungen gemaR Artikel 9 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gedndert
werden. Die Ausnahme, die Uber einer finanzinstrumentspezifischen GroRe fir

Preisanfragesysteme oder sprachbasierte Handelssysteme gilt, sollte gestrichen werden.
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(8)

Derzeit fallen Derivate in den Anwendungsbereich der Transparenzregelung fir
Nichteigenkapitalinstrumente, bei der verschiedene Arten von Finanzinstrumenten mit
uberwiegend Wertpapieren (Schuldverschreibungen) einerseits und tberwiegend
Kontrakten (Derivaten) andererseits kombiniert werden. Transparenz bei
Nichteigenkapitalinstrumenten sowie bei Eigenkapitalinstrumenten beruht auf dem Begriff
,,an einem Handelsplatz gehandelt”. Bei bestimmten Derivaten hat sich dieser Begriff
aufgrund ihrer mangelnden Fungibilitat und des Fehlens geeigneter identifizierender
Referenzdaten als problematisch erwiesen. Aus diesem Grund sollte sich der Umfang der
Transparenz von Derivaten nicht auf den Begriff ,,an einem Handelsplatz gehandelt®,
sondern auf vorab festgelegte Merkmale der Derivate stiitzen. Die Derivate sollten den
Transparenzanforderungen unterliegen, unabhéngig davon, ob sie an einem Handelsplatz
oder auBerhalb davon gehandelt werden. Die Transparenzanforderungen sollten fur
Derivate gelten, die ausreichend standardisiert sind, sodass die zu ihnen verdffentlichten
Daten auch fir andere Marktteilnehmer als die Vertragsparteien aussagekréftig sind. Das
bedeutet, dass alle borsengehandelten Derivate weiterhin den Transparenzanforderungen
unterliegen sollten. Andere Derivate sollten den Transparenzanforderungen unterliegen,
wenn sie in den Anwendungsbereich der Clearingpflicht gemaR Verordnung (EU)

Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates’ (im Folgenden ,,Clearing-
pflicht®) fallen, fiir die ein gewisses Mal} an Standardisierung Voraussetzung ist, und
zentral gecleart werden. Dadurch wird sichergestellt, dass Geschéfte, die als ungeeignet fir
die Clearingpflicht angesehen werden, wie gruppeninterne Transaktionen, nicht den
Transparenzanforderungen unterliegen. Insbesondere sollten nur Zinsderivate mit den am
starksten standardisierten und liquiden Kombinationen von Wéhrung und Laufzeit in den
Anwendungsbereich der Transparenzanforderungen fallen. Darliber hinaus haben die
jungsten Marktereignisse gezeigt, dass mangelnde Transparenz bei bestimmten Kredit-
ausfallswaps mit Referenz auf global systemrelevante Banken oder mit Referenz auf einen
Index, der solche Banken umfasst, Spekulationen tber die Bonitét solcher Banken schiiren
konnte. Solche Kreditausfallswaps sollten daher auch den Transparenzanforderungen
unterliegen, wenn sie zentral gecleart werden, selbst wenn sie nicht der Clearingpflicht
unterliegen. Der Kommission sollte die Befugnis bertragen werden, die Bedingungen fir
die Bestimmung der Derivate, die den Transparenzanforderungen unterliegen sollen, zu
andern, wenn Marktentwicklungen dies erfordern.

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli
2012 Gber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABI. L 201 vom
27.7.2012, S. 1).
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9 Artikel 10 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 enthalt Anforderungen an Handelsplatze
hinsichtlich der Veroffentlichung von Informationen tiber Geschéfte mit Nichteigenkapital-
instrumenten, die auch den Kurs und das VVolumen einschliefen massen. In Artikel 11
dieser Verordnung ist festlegt, wann zustandige Behorden eine spétere Verdffentlichung
dieser Einzelheiten gestatten kénnen. Eine solche spatere Veroffentlichung ist zul&ssig,
wenn ein Geschaft tber dem Schwellenwert fiir im Vergleich zum marktiblichen
Geschaftsumfang grofRen Auftrdgen liegt, Gber ein Instrument abgeschlossen wird, fir das
es keinen liquiden Markt gibt, oder, falls an dem Geschaft Bereitsteller von Liquiditat
beteiligt sind, tber das fiir das Finanzinstrument typische Geschéftsvolumen hinausgeht.
Die zustdndigen Behorden verfiigen hinsichtlich der Dauer der Aufschiibe und der
Einzelheiten der Geschafte, bei denen die Veroffentlichung spater erfolgen soll, Gber einen
Ermessensspielraum. Dieser Ermessensspielraum hat zu unterschiedlichen Praktiken bei
den Mitgliedstaaten und zu einer wirkungslosen und komplexen Regelung der
Nachhandelstransparenz gefuhrt. Zur Gewahrleistung von Transparenz in Bezug auf alle
Kategorien von Anlegern ist es erforderlich, die Aufschubregelung auf Unionsebene zu
harmonisieren, den Ermessensspielraum auf nationaler Ebene abzuschaffen und die
Datenkonsolidierung zu erleichtern. Ein geeignetes Mittel dafur ist die Verschéarfung der
Anforderungen an die Nachhandelstransparenz mittels Abschaffung des Ermessens-

spielraums zustandiger Behorden.
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(10) Zur Sicherstellung eines angemessenen Transparenzniveaus sollten der Kurs und das
Volumen der im Zusammenhang mit Schuldverschreibungen, strukturierten
Finanzprodukten und Emissionszertifikaten ausgefiihrten Geschéfte so nahe an der
Echtzeit, wie dies technisch moglich ist, verdffentlicht werden. Um Bereitsteller von
Liquiditét bei solchen Geschaften nicht unangemessenen Risiken auszusetzen, sollte die
Maoglichkeit bestehen, bestimmte Einzelheiten der Geschafte spater zu verdffentlichen. Die
Kategorien von Geschaften, fiir die spatere Veroffentlichungen zuldssig sind, sollten unter
Berlcksichtigung des VVolumens der Geschafte und der Liquiditat der betreffenden
Finanzinstrumente festgelegt werden. Die genauen Einzelheiten der Aufschubregelung
sollten durch technische Regulierungsstandards festgelegt werden, die regelméafig
uberprift werden sollten, um die geltende Aufschubfrist schrittweise zu verkiirzen. Im
Interesse einer stabileren Transparenzregelung ist eine statische Bestimmung der Liquiditat
fur Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte und Emissionszertifikate oder
Kategorien davon erforderlich. In den von der ESMA ausgearbeiteten Entwirfen
technischer Regulierungsstandards sollte festgelegt werden, welche Emissionsgrof3en bis
zu ihrer Félligkeit einem liquiden oder illiquiden Markt fir Schuldverschreibungen oder
Kategorien davon entsprechen, ab welchem Transaktionsvolumen mit einer liquiden oder
illiquiden Schuldverschreibung ein Aufschub gewéhrt werden kann und welche Dauer
dieser Aufschub gemal dieser Verordnung hat. Um ein angemessenes Mal an Transparenz
bei gedeckten Schuldverschreibungen zu gewahrleisten, sollte der Emissionsumfang
solcher Schuldverschreibungen im Einklang mit den in der Delegierten VVerordnung (EU)
2015/61 der Kommission® festgelegten Kriterien festgelegt werden. In Bezug auf
strukturierte Finanzprodukte und Emissionszertifikate sollte die ESMA Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards ausarbeiten, um die Instrumente oder Kategorien zu
bestimmen, die Uber einen liquiden oder illiquiden Markt verftigen. Die ESMA sollte die
anwendbaren Kategorien und die Dauer der Aufschibe festlegen. Es ist angebracht, dass
die ESMA die Bestimmung der liquiden und illiquiden Markte fir Schuldverschreibungen,
Emissionszertifikate und strukturierte Finanzprodukte auch auf die Ausnahme fur
Vorhandelstransparenz anwendet. Fur diese Bestimmung ist es nicht angebracht, sich auf
héaufige Beurteilungen zu stltzen. Die zustdndigen Behdrden sollten befugt sein, den
Zeitraum fir die spatere Veroffentlichung der Einzelheiten der Geschéfte zu verlangern,
die in Bezug auf die von ihrem jeweiligen Mitgliedstaat begebenen 6ffentlichen Schuldtitel
ausgefuhrt wurden. Eine solche Verlangerung sollte in der gesamten Union gelten. In
Bezug auf Geschafte mit nicht von den Mitgliedstaaten begebenen 6ffentlichen
Schuldtiteln sollten Entscheidungen uber solche Verlangerungen von der ESMA getroffen
werden.

8 Delegierte Verordnung (EU) 2015/61 der Kommission vom 10. Oktober 2014 zur Ergéanzung der

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die
Liquiditatsdeckungsanforderung an Kreditinstitute (ABI. L 11 vom 17.1.2015, S. 1).
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(11) Aufgrund der Heterogenitat von Derivaten sollte fiir sie eine separate Aufschubregelung
von jener fur andere Nichteigenkapitalinstrumente gelten. Wahrend die Dauer der
Aufschibe durch technische Regulierungsstandards auf der Grundlage des Umfangs des
Geschafts und der Liquiditéat der Derivatekategorie festgelegt werden sollte, sollte die
ESMA bestimmen, welche Kategorien liquide und welche illiquide sind und ab welchem
Umfang es moglich ist, die Veroffentlichung der Einzelheiten des Geschafts
aufzuschieben. Es ist angebracht, dass die ESMA die Bestimmung der liquiden und

illiquiden Markte auch auf die Ausnahme flr Vorhandelstransparenz anwendet.
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(12) Nach Artikel 13 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 miissen Marktbetreiber und
Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, die VVor- und Nachhandels-
informationen lber Geschéfte mit Finanzinstrumenten zu angemessenen kaufmannischen
Bedingungen offenlegen und einen diskriminierungsfreien Zugang zu den Informationen
sicherstellen. Dieser Artikel hat seine Ziele jedoch nicht erreicht. Die von Handelsplatzen,
genehmigten Veroffentlichungssystemen und systematischen Internalisierern zu
angemessenen kaufmannischen Bedingungen bereitgestellten Informationen versetzen
Nutzer nicht in die Lage, die Datenpolitik zu verstehen und zu durchschauen, wie der Preis
fur Daten gebildet wird. Die ESMA hat am 18. August 2021 Leitlinien herausgegeben, in
denen sie erldutert, wie das Konzept der ,,angemessenen kaufminnischen Bedingungen*
anzuwenden ist. Diese Leitlinien sollten in rechtliche Verpflichtungen umgewandelt und
gestarkt werden, um sicherzustellen, dass Handelsplatze, genehmigte Veroffentlichungs-
systeme, Bereitsteller konsolidierter Datenticker und systematische Internalisierer nicht in
der Lage sind, Gebuhren fiir Daten entsprechend dem Wert, den die Daten fiir einzelne
Nutzer darstellen, zu erheben. Aufgrund des fir die Festlegung des Konzepts der
»angemessenen kaufménnischen Bedingungen* erforderlichen hohen Detaillierungsgrads
und der Flexibilitat, die aufgrund der sich rasch wandelnden Datenlandschaft bei der
Anderung der geltenden Vorschriften benétigt wird, sollte die ESMA erméchtigt werden,
Entwurfe fur technische Regulierungsstandards zu erstellen, in denen sie im Detail angibt,
wie das Konzept der ,,angemessenen kaufménnischen Bedingungen‘ anzuwenden ist; auf
diese Weise wirde die harmonisierte, koh&rente Anwendung von Artikel 13 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 weiter gestarkt. Dartiber hinaus sollte die ESMA die
Entwicklungen bei der Datenpolitik und der Preisbildung auf dem Markt tiberwachen und
bewerten. Die ESMA sollte diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards auf der

Grundlage ihrer Bewertung aktualisieren.
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(13)

Zur Starkung des Kursbildungsprozesses und zur Wahrung gleicher Wettbewerbs-
bedingungen zwischen Handelsplatzen und systematischen Internalisierern verpflichtet
Artikel 14 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 systematische Internalisierer dazu, alle
Kursofferten fur Eigenkapitalinstrumente, mit denen der betreffende systematische
Internalisierer mit Volumen bis zum Standardmarktvolumen handelt, offenzulegen.
Systematische Internalisierer kdnnen frei entscheiden, fir welche VVolumen sie Kurs-
offerten abgeben, sofern sie Offerten flir ein Mindestvolumen von 10 % des Standard-
marktvolumens abgeben. Diese Mdglichkeit fihrte jedoch dazu, dass das Niveau der von
systematischen Internalisierern fur Eigenkapitalinstrumente bereitgestellten VVorhandels-
transparenz sehr niedrig war; zudem behinderte sie die Erreichung gleicher Wettbewerbs-
bedingungen. Aus diesem Grund ist es erforderlich, systematische Internalisierer zur
Offenlegung fester Kursofferten auf der Grundlage eines im Wege technischer
Regulierungsstandards festzulegenden Mindestvolumens der Kursofferte zu verpflichten.
Bei der Ausarbeitung dieser technischen Regulierungsstandards sollte die ESMA folgende
Ziele beriicksichtigen: Erh6hung der VVorhandelstransparenz von Eigenkapitalinstrumenten
zugunsten der Endanleger; Aufrechterhaltung gleicher Wettbewerbsbedingungen zwischen
Handelsplatzen und systematischen Internalisierern; Bereitstellung einer angemessenen
Auswahl an Handelsoptionen fir Endanleger und Sicherstellung der fortdauernden
Attraktivitat und Wettbewerbsfahigkeit der Handelslandschaft in der Union sowohl auf
Unions- als auch auf internationaler Ebene. Um die Wettbewerbsfahigkeit systematischer
Internalisierer zu erhéhen, sollte ihnen ein Midpoint-Matching von Auftragen jeder Grolie

gestattet werden.
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(14)

(15)

In den Artikeln 18 und 19 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 sind VVorhandelstransparenz-
anforderungen fiir systematische Internalisierer in Bezug auf Nichteigenkapitalinstrumente
festgelegt, wenn sie ihren Kunden verbindliche oder indikative Kursofferten vorlegen.
Diese Kursofferten sind auf einzelne Kunden zugeschnitten und haben fur andere Kunden
einen geringen Informationswert. Daher sollten diese Anforderungen gestrichen werden.
Dennoch kdnnen systematische Internalisierer die VVorhandelstransparenzanforderungen
auf freiwilliger Basis erfiillen, z. B. um den Beddirfnissen ihrer Kleinanleger gerecht zu

werden.

Ist eine der beiden an einer Transaktion beteiligten Parteien ein systematischer
Internalisierer, so ist der systematische Internalisierer nach dem geltenden Rechtsrahmen
verpflichtet, das Geschéaft einem genehmigten Veroffentlichungssystem zu melden,
wéhrend seine Gegenpartei dazu nicht verpflichtet ist. Dies hat viele Wertpapierfirmen
dazu veranlasst, sich fiir den Status eines systematischen Internalisierers zu entscheiden,
insbesondere fur den Zweck der Meldung von Geschéften fur ihre Kunden, wahrend sie
nicht systematisch flr eigene Rechnung handeln, was zu unverhaltnisméafigen
Anforderungen an diese Wertpapierfirmen gefiihrt hat. Daher sollte ein Status einer
benannten verdffentlichenden Einrichtung eingefihrt werden, der es einer Wertpapierfirma
ermoglicht, fur die Veroffentlichung einer Transaktion im Rahmen eines genehmigten
Veroffentlichungssystems verantwortlich zu sein, ohne dass sie sich fur den Status eines
systematischen Internalisierers entscheiden muss. Dariiber hinaus sollten die zustandigen
Behorden den Wertpapierfirmen im Einklang mit dem Ersuchen dieser Wertpapierfirmen
den Status einer benannten veroffentlichenden Einrichtung flr bestimmte Kategorien von
Finanzinstrumenten einrdumen und dies der ESMA mitteilen. Die ESMA sollte ein
Offentliches Register dieser benannten veroffentlichenden Einrichtungen nach Kategorien
von Finanzinstrumenten fihren, damit sie von den Marktteilnehmern identifiziert werden

kdnnen.
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(16)

Marktteilnehmer bendtigen zentrale Marktdaten, um fundierte Anlageentscheidungen
treffen zu kdnnen. Derzeit ist es fir die direkte Beschaffung von Marktdaten uber
bestimmte Finanzinstrumente bei Datenkontributoren erforderlich, dass die Bereitsteller
konsolidierter Datenticker mit all diesen Datenkontributoren separate Lizenz-
vereinbarungen schlielen. Dieses Verfahren ist belastend, kostspielig und zeitraubend. Es
stellte eines der Hindernisse fiir die Entstehung von Bereitstellern konsolidierter Daten-
ticker in allen Anlageklassen dar. Dieses Hindernis sollte beseitigt werden, damit die
Bereitsteller konsolidierter Datenticker in die Lage versetzt werden, die Daten zu
beschaffen und Zulassungsprobleme zu tberwinden. Datenkontributoren sollten
verpflichtet werden, ihre Daten an die Bereitsteller konsolidierter Datenticker zu
Ubermitteln und dafir ein harmonisiertes Format zu verwenden, das den Standards
entspricht, um qualitativ hochwertige Daten sicherzustellen. Datenkontributoren sollten
auch aufsichtsrechtliche Daten bereitstellen, um Anleger tiber den Status des Systems fiir
das Zusammenfiihren von Auftragen, z. B. im Falle eines Marktausfalls, und tiber den
Status des Finanzinstruments, z. B. im Falle von Aussetzungen oder Handelsstopps, auf
dem Laufenden zu halten. Nur von der ESMA ausgewahlte und zugelassene Bereitsteller
konsolidierter Datenticker sollten im Einklang mit der Vorschrift Giber obligatorische
Beitrdge Daten von den Datenkontributoren erfassen diirfen. Damit die Daten fiir Anleger
einen Nutzen erbringen, sollten Datenkontributoren verpflichtet werden, die Daten so nahe
an der Echtzeit, wie dies technisch mdglich ist, an den Bereitsteller konsolidierter

Datenticker zu Ubermitteln.
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(17)

Titel 11 und 111 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verpflichten Handelsplétze, genehmigte
Veroffentlichungssysteme, Wertpapierfirmen und systematische Internalisierer zur
Veroffentlichung von Vorhandelsdaten Uber Finanzinstrumente, einschlief3lich der Geld-
und Briefkurse, und von Nachhandelsdaten Uber Geschéfte, einschlieBlich des Kurses und
Volumens, zu dem ein Geschéft tiber ein bestimmtes Instrument abgeschlossen wurde.
Marktteilnehmer sind nicht zur Nutzung der vom Bereitsteller des konsolidierten Daten-
tickers zur Verfugung gestellten zentralen Marktdaten verpflichtet. Die Verpflichtung von
Handelsplatzen, genehmigten Verdffentlichungssystemen, Wertpapierfirmen und
systematischen Internalisierern zur Veroffentlichung von Vor- und Nachhandelsdaten
sollte daher weiterhin gelten, um den Marktteilnehmern den Zugang zu diesen Daten zu
ermoglichen. Zur Vermeidung unangemessener Belastungen von Datenkontributoren ist es
jedoch angemessen, die Verpflichtung der Datenkontributoren zur Veréffentlichung von
Daten maoglichst weitgehend an die Verpflichtung anzugleichen, Datenbeitrédge an den

Bereitsteller eines konsolidierten Datentickers zu leisten.
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(18)

Bei kleinen geregelten Mérkten und KMU-Wachstumsmérkten handelt es sich um
Handelsplatze, die Aktien von Emittenten zulassen, fiir die der Handel auf den
Sekundarmarkten tendenziell weniger liquide ist als der Handel mit Aktien, die an
groleren geregelten Mérkten zugelassen sind. Um negative Auswirkungen zu vermeiden,
die der konsolidierte Datenticker auf kleine Handelsplatze haben kénnte, obwohl sich ihre
Einbeziehung in den konsolidierten Datenticker positiv auf ihre Lebensfahigkeit und die
Liquiditat der an diesen Handelspléatzen gehandelten Wertpapiere auswirken konnte, sollte
ein Opt-in-Mechanismus eingerichtet werden. Dieser Opt-in-Mechanismus sollte flr
Wertpapierfirmen gelten, die KMU-Wachstumsmarkte betreiben, und fiir Marktbetreiber,
deren jahrliches Handelsvolumen 1 % oder weniger des j&hrlichen Handelsvolumens von
Aktien in der Union ausmacht. Die 1 %-Schwelle sollte durch zwei alternative
Bedingungen ergénzt werden: Entweder ist die Wertpapierfirma oder der Marktbetreiber
nicht Teil einer Gruppe, die eine Wertpapierfirma oder einen Marktbetreiber umfasst oder
enge Verbindungen zu einer Wertpapierfirma oder einem Marktbetreiber hat, die den
Schwellenwert von 1 % uberschreitet, oder die Konzentration des Handels ist an dem von
dieser Wertpapierfirma oder diesem Marktbetreiber betriebenen Handelsplatz sehr hoch,
d. h. 85 % des gesamten jahrlichen Handelsvolumens der Aktien werden an dem Handels-
platz gehandelt, an dem sie urspriinglich zum Handel zugelassen wurden. Nur wenige
Handelsplatze erfiillen diese Kriterien, weshalb nur ein geringer Prozentsatz des Handels in
der Union nicht verpflichtet wére, Daten an den Bereitsteller konsolidierter Datenticker zu
Ubermitteln. Nichtsdestotrotz hatten die Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die diese
Kriterien erfullen, die Méglichkeit, sich freiwillig zu beteiligen, und sollten den Bereit-
steller konsolidierter Datenticker und die ESMA (iber jeden entsprechenden Beschluss
unterrichten. Ein solcher Beschluss wére unwiderruflich, und alle Daten — sowohl fir
Aktien als auch fiir borsengehandelte Fonds — waren danach Teil des konsolidierten

Datentickers.
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(19)

Aufgrund der sehr unterschiedlichen Qualitat von Daten gestaltet sich ein Vergleich dieser
Daten flr Marktteilnehmer schwierig, wodurch die Datenkonsolidierung einen groRen Teil
ihres Mehrwerts verliert. Fir das ordnungsgemafe Funktionieren der in Titel I1 und I11 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 dargelegten Transparenzregelung und die Konsolidierung
der Daten durch die Bereitsteller konsolidierter Datenticker ist eine hohe Qualitat der den
Bereitstellern konsolidierter Datenticker Gbermittelten Daten von &uRerster Bedeutung. Die
Anforderung, dass diese Daten im Hinblick auf Inhalt und Format Standards entsprechen,
die qualitativ hochwertige Daten sicherstellen, ist daher angemessen. Auch sollte eine
kurzfristige Anderung von Inhalt und Format der Daten maglich sein, damit sich
verandernde Marktpraktiken und Erkenntnisse berucksichtigt werden kénnen. Aus diesem
Grund sollten die Anforderungen an die Qualitat und den Inhalt der Daten erforderlichen-
falls im Wege technischer Regulierungsstandards festgelegt werden, und zwar unter
Bericksichtigung der vorherrschenden industriellen Standards und Verfahren, inter-
nationaler Entwicklungen und auf Unionsebene oder global vereinbarter Standards sowie
der Empfehlungen einer hierflr vorgesehenen von der Kommission eingesetzten Gruppe
sachverstandiger Interessentréger, die die Aufgabe hat, Ratschlage zur Qualitat und zum
Inhalt der Daten und zur Qualitat des Ubermittlungsprotokolls zu liefern. Die ESMA sollte

eng in die Arbeit der Gruppe sachverstandiger Interessentrager eingebunden werden.
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(20)

(21)

Zur besseren Uberwachung meldepflichtiger Ereignisse wird durch die Richtlinie
2014/65/EU die Synchronisierung der von Handelsplatzen und ihren Mitgliedern im
Geschaftsverkehr verwendeten Uhren harmonisiert. Zur Sicherstellung eines sinnvollen
Vergleichs der im Kontext der Konsolidierung von Daten von verschiedenen
Einrichtungen gemeldeten Zeitstempel ist eine Ausweitung der Verpflichtungen zur
Harmonisierung der Synchronisierung von im Geschéftsverkehr verwendeten Uhren auf
benannte verdffentlichende Einrichtungen, systematische Internalisierer, genehmigte
Veroffentlichungssysteme und Bereitsteller konsolidierter Datenticker angemessen. Da fiir
die Festlegung der Anforderungen an die Anwendung einer synchronisierten, im
Geschéaftsverkehr verwendeten Uhr ein hohes Niveau an technischem Fachwissen
erforderlich ist, sollte die ESMA erméchtigt werden, Entwirfe technischer Regulierungs-
standards zur Festlegung der Prazision, mit der die im Geschéftsverkehr verwendeten

Uhren synchronisiert werden sollten, zu erstellen.

Artikel 23 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 schreibt vor, dass der Grofteil des
Aktienhandels an Handelsplatzen oder bei systematischen Internalisierern stattfinden muss
(im Folgenden ,,Aktienhandelspflicht®). Diese Vorschrift gilt nicht fiir Aktienhandels-
geschafte, die auf nicht systematische Weise, ad hoc, unregelméfRig und selten getéatigt
werden. Wann diese Ausnahme gilt, ist derzeit nicht ausreichend klar. Die ESMA hat
daher ihren Anwendungsbereich prazisiert, indem sie Aktien nach ihrer Internationalen
Wertpapier-Identifikationsnummer (ISIN) voneinander abgegrenzt hat. Gemal dieser
Abgrenzung unterliegen nur Aktien mit einer ISIN aus dem Europaischen Wirtschaftsraum
(EWR), die an einem Handelsplatz gehandelt werden, der Aktienhandelspflicht. Dieser
Ansatz verschafft mit Aktien handelnden Marktteilnehmern Klarheit. Aus diesem Grund
sollte die derzeitige Praxis der ESMA in die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 aufgenommen
und gleichzeitig die Ausnahme fir Handelsgeschéafte mit Aktien, die auf nicht
systematische Weise, ad hoc, unregelméfig und selten getétigt werden, aufgehoben

werden.
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(22)

An den Finanzmaérkten sind Meldungen — insbesondere Meldungen von Geschéfts-
abschliissen — bereits hochgradig automatisiert und die Daten sind weitgehend
standardisiert. Einige zwischen verschiedenen Rechtsrahmen bestehende Inkohérenzen
wurden bereits durch die Verordnung (EU) Nr. 648/2012, die Verordnung (EU) 2015/2365
des Europaischen Parlaments und des Rates® und das Programm der Kommission zur
Gewabhrleistung der Effizienz und Leistungsfahigkeit der Rechtsetzung (REFIT) beigelegt.
Die Befugnisse der ESMA sollten so angepasst werden, dass die ESMA verpflichtet wird,
Entwurfe technischer Regulierungsstandards auszuarbeiten und fiir mehr Kohérenz bei der
Meldung von Geschéftsabschlissen zwischen den Rahmen jener Verordnungen und dem
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zu sorgen. Dies verbessert die Qualitat der Daten (ber
Geschéftsabschlisse und vermeidet unnotige zusatzliche Kosten fiir die Branche. Dariiber
hinaus sollte die Meldung von Geschaftsabschliissen einen breiten Austausch von Daten
Uber Geschéftsabschliisse zwischen den zustandigen Behdrden erméglichen, um dem sich
entwickelnden Aufsichtsbedarf dieser Behorden zur Uberwachung der jiingsten
Marktentwicklungen und potenziell damit verbundenen Risiken angemessen Rechnung zu

tragen.

Verordnung (EU) 2015/2365 des Européischen Parlaments und des Rates vom

25. November 2015 tber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der
Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 337
vom 23.12.2015, S. 1).

PE-CONS 63/1/23 REV 1 21

DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2015/2365;Year2:2015;Nr2:2365&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:600/2014;Nr:600;Year:2014&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2015/2365;Year2:2015;Nr2:2365&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:337;Day:23;Month:12;Year:2015;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:337;Day:23;Month:12;Year:2015;Page:1&comp=

(23)

Derzeit sind Wertpapierfirmen verpflichtet, ihrer zustandigen Behorde ihre Geschéfte mit
jedem Finanzinstrument zu melden, das an einem Handelsplatz gehandelt wird oder bei
dem der Basiswert an einem Handelsplatz gehandelt wird oder ein Index oder Korb von
Finanzinstrumenten ist, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, unabhéangig davon,
ob das Geschéft an einem Handelsplatz oder aulRerhalb davon ausgefihrt wird. Der Begriff
,,an einem Handelsplatz gehandelt™ hat sich bei auRerborslichen (over-the-counter — OTC)
Derivaten sowohl zum Zweck der Meldung von Geschéften als auch gleichermalien zum
Zweck der Transparenzanforderungen als problematisch erwiesen. Daher wird im neuen
Anwendungsbereich fur die Meldung von Geschéften im Zusammenhang mit Derivaten
klargestellt, dass Geschéfte mit OTC-Derivaten, die am Handelsplatz ausgefihrt werden,
gemeldet werden mussen und dass Geschéfte mit OTC-Derivaten, die aul3erhalb des
Handelsplatzes ausgefuhrt werden, nur gemeldet werden dirfen, wenn sie Transparenz-
anforderungen unterliegen oder wenn der Basiswert an einem Handelsplatz gehandelt wird
oder ein Index oder Korb von Finanzinstrumenten ist, die an einem Handelsplatz gehandelt

werden.
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Handelsplatze sollten verpflichtet werden, der ESMA zu Transparenzzwecken
identifizierende Referenzdaten, einschlie3lich Kennungen von OTC-Derivaten, zur
Verfligung zu stellen. Die derzeit fur Derivate verwendete Kennung, namlich die ISIN, hat
sich im Hinblick auf die 6ffentliche Transparenz als umstandlich und ineffektiv erwiesen,
und diese Situation sollte durch die Verwendung von identifizierenden Referenzdaten auf
der Grundlage einer weltweit vereinbarten eindeutigen Produktkennung wie der ein-
deutigen Produktkennung nach 1SO 4914 (UPI) behoben werden. Die eindeutige Produkt-
kennung wurde als Instrument zur Identifizierung von OTC-Derivaten entwickelt, um die
Transparenz und die Aggregierung von Daten auf den globalen OTC-Derivatemarkten zu
erhohen. Es ist jedoch maglich, dass diese eindeutige Kennung nicht ausreicht und durch
zusatzliche Identifizierungsdaten ergénzt werden muss. Daher sollte die Kommission im
Wege von delegierten Rechtsakten festlegen, welche identifizierenden Referenzdaten fir
OTC-Derivate zu verwenden sind, einschliellich einer eindeutigen Kennung und sonstiger
relevanter identifizierender Referenzdaten. In Bezug auf die Kennung, die fir die Zwecke
der Meldung von Geschéaften gemél der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zu verwenden ist,
sollte die Kommission die am besten geeigneten Kennungen von OTC-Derivaten festlegen,
die sich von der fiir die Transparenzanforderungen festgelegten Kennung unterscheiden
konnen, wobei den unterschiedlichen Zwecken dieser Anforderungen, insbesondere im
Hinblick auf die Uberwachung des Marktmissbrauchs durch die zustandigen Behorden,

Rechnung zu tragen ist.
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(25) Wettbewerb unter den Bereitstellern konsolidierter Datenticker sorgt dafiir, dass der
konsolidierte Datenticker auf die effizienteste Weise und unter den besten Bedingungen fur
die Nutzer zur Verfligung gestellt wird. Allerdings hat sich bisher keine Einrichtung als
Bereitsteller konsolidierter Datenticker beworben. Daher ist eine Erméachtigung der ESMA
zur regelmaRigen Durchfuhrung eines Auswahlverfahrens zur Bestimmung einer einzelnen
Einrichtung, die fiir einen befristeten Zeitraum zur Bereitstellung des konsolidierten Daten-
tickers fur jede angegebene Anlageklasse in der Lage ist, angemessen. Zuerst sollte die
ESMA das Auswahlverfahren fiir den konsolidierten Datenticker fir Schuld-
verschreibungen einleiten. Innerhalb von sechs Monaten nach Einleitung dieses Auswahl-
verfahrens sollte die ESMA das Auswahlverfahren fur einen Bereitsteller konsolidierter
Datenticker fur Aktien und boérsengehandelte Fonds einleiten. Schliel3lich sollte die ESMA
das Auswahlverfahren fir den Bereitsteller konsolidierter Datenticker fir OTC-Derivate
innerhalb von drei Monaten nach dem Tag des Geltungsbeginns des delegierten Rechtsakts
zur Festlegung der geeigneten OTC-Derivatekennung zu Transparenzzwecken und
frihestens sechs Monate nach Einleitung des Auswahlverfahrens fur einen Bereitsteller

konsolidierter Datenticker fur Aktien und borsengehandelte Fonds einleiten.
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Zweck des Auswahlverfahrens ist es, das Recht zum Betrieb eines konsolidierten
Datentickers fiir einen Zeitraum von funf Jahren zu vergeben. Das Auswahlverfahren
unterliegt den Vorschriften der Verordnung (EU, Euratom) 2018/1046 des Européischen
Parlaments und des Rates®. Die ESMA sollte fiir alle Klassen einen Kandidaten auf der
Grundlage seiner technischen Féahigkeiten fiir den Betrieb eines konsolidierten Daten-
tickers auswéhlen, einschliellich seiner Fahigkeit, die Betriebskontinuitat und -stabilitat zu
gewahrleisten, sowie seiner Fahigkeit, moderne Schnittstellentechnologien zu nutzen, der
Organisation seiner Verwaltungs- und Entscheidungsprozesse, seiner Methoden zur
Gewabhrleistung der Datenqualitét, der Kosten fur die Entwicklung und den Betrieb eines
konsolidierten Datentickers, der Einfachheit der Lizenzen, die die Nutzer abschliel3en
mussen, um die zentralen Marktdaten und Regulierungsdaten zu erhalten, einschlieBlich
der Anzahl der Arten von Lizenzen fur verschiedene Anwendungsfalle oder Nutzer, der
Hohe der den Nutzern in Rechnung gestellten Gebihren und ihrer Verfahren zur
Verringerung des Energieverbrauchs. Speziell fir den Bereitsteller konsolidierter Daten-
ticker fur Schuldverschreibungen sollte die ESMA bei der Auswahl eines Bereitstellers
konsolidierter Datenticker die Existenz fairer und gerechter Vereinbarungen fur die
Umverteilung der Einnahmen beriicksichtigen. Bei solchen Vereinbarungen sollte die
Rolle anerkannt werden, die kleine Handelsplatze spielen, wenn es darum geht, Unter-
nehmen die Mdglichkeit zu geben, Schuldtitel zur Finanzierung ihrer Téatigkeiten zu
begeben. Bei Aktien und bérsengehandelten Fonds sollten die Bereitsteller konsolidierter
Datenticker die europaweit beste Geld- und Briefnennung ohne Verbreitung des Markt-
identifikators des Handelsplatzes angeben. Bis zum 30. Juni 2026 sollte die Kommission
eine Bewertung dieses Niveaus von Vorhandelsinformationen fiir das Funktionieren und
die Wettbewerbsfahigkeit der Méarkte der Union vornehmen und dieser Bewertung
gegebenenfalls einen Legislativvorschlag zur Gestaltung des konsolidierten Datentickers

beifugen.

10

Verordnung (EU, Euratom) 2018/1046 des Europdischen Parlaments und des Rates vom

18. Juli 2018 Uber die Haushaltsordnung fur den Gesamthaushaltsplan der Union, zur
Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1296/2013, (EU) Nr. 1301/2013, (EU)

Nr. 1303/2013, (EU) Nr. 1304/2013, (EU) Nr. 1309/2013, (EU) Nr. 1316/2013, (EU)

Nr. 223/2014, (EU) Nr. 283/2014 und des Beschlusses Nr. 541/2014/EU sowie zur
Aufhebung der Verordnung (EU, Euratom) Nr. 966/2012 (ABI. L 193 vom 30.7.2018, S. 1).
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(27)

(28)

Ein ausgewahlter Bewerber sollte unverziglich eine Zulassung bei der ESMA beantragen.
Innerhalb von 20 Arbeitstagen nach einem solchen Antrag sollte die ESMA dessen
Vollstandigkeit bewerten und den Bewerber entsprechend unterrichten. Innerhalb von drei
Monaten nach Eingang eines vollstandigen Antrags sollte die ESMA eine begriindete
Entscheidung zur Erteilung oder Verweigerung der Zulassung erlassen. Die ESMA sollte
diese begriindete Entscheidung auf ihre Bewertung stiitzen, ob der Bewerber in der Lage
ist, innerhalb einer angemessenen Frist einen konsolidierten Datenticker im Einklang mit
allen Anforderungen zu betreiben. In der begriindeten Entscheidung der ESMA sollten die
Bedingungen fur den Betrieb des konsolidierten Datentickers durch den Bewerber,
insbesondere die Hohe der von den Nutzern erhobenen Geblihren, festgelegt werden. Um
eine geordnete Inbetriebnahme zu gewéhrleisten, sollte es der ESMA mdglich sein, dem
Bewerber nach Erteilung der Zulassung eine angemessene Frist einzurdumen, um die

Entwicklung des konsolidierten Datentickers abzuschlieRRen.

Entsprechend der Daten, die in der dem Vorschlag fur diese Verordnung beiliegenden
Folgenabschatzung présentiert werden, wird die erwartete Erwirtschaftung von Einnahmen
fiir den konsolidierten Datenticker voraussichtlich unterschiedlich ausfallen, wobei dies
von den genauen Eigenschaften des konsolidierten Datentickers abhéngt. Die Bereitsteller
konsolidierter Datenticker sollten nicht an der Erwirtschaftung einer zur Aufrechterhaltung
eines tragfahigen Geschaftsmodells erforderlichen Marge gehindert werden. Wissen-
schaftler und Organisationen der Zivilgesellschaft, die die Daten fur Forschungszwecke
verwenden, und zustandige Behdrden, die die Daten fiir die Auslibung von Regulierungs-
und Aufsichtsbefugnissen nutzen, sowie Kleinanleger sollten kostenlos Zugang zu den
zentralen Marktdaten und Regulierungsdaten haben. Der Bereitsteller konsolidierter
Datenticker sollte sicherstellen, dass die Informationen, die Kleinanlegern zur Verfiigung
gestellt werden, leicht zugdnglich sind und in einem benutzerfreundlichen, fiir Menschen

lesbaren Format angezeigt werden.
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(29)

Handelsplatze, die den Handel mit Aktien uber ein Orderbuch mit VVorhandelstransparenz
erleichtern, spielen eine Schllsselrolle bei der Preisbildung. Dies trifft ganz besonders auf
kleine geregelte Méarkte und KMU-Wachstumsmarkte zu, d. h. diejenigen, deren jahrliches
Handelsvolumen mit Aktien 1 % oder weniger des jahrlichen Handelsvolumens von
Aktien in der Union ausmacht (im Folgenden ,,kleine Handelsplatze®), die im Allgemeinen
das wichtigste Liquiditatszentrum fir die Wertpapiere sind, die sie zum Handel anbieten.
Den Daten, die kleine Handelsplatze zum konsolidierten Datenticker beitragen, kommt
daher eine groliere Rolle bei der Kursbildung fur die Aktien zu, die kleine Handelsplatze
zum Handel zulassen. Ungeachtet der Moglichkeit, dass bestimmte Datenkontributoren
keinen Beitrag zum konsolidierten Datenticker leisten, ist es angezeigt, denjenigen Daten-
kontributoren, die sich fir den konsolidierten Datenticker entscheiden, eine VVorzugs-
behandlung bei der Umverteilung der Einnahmen aus dem konsolidierten Datenticker fur
Aktien und borsengehandelte Fonds zu gewéhren, um kleinen Handelsplatzen zu helfen,
ihre lokalen Zulassungen beizubehalten und ein vielféltiges, dynamisches Finanz-

Okosystem im Einklang mit den Zielen der Kapitalmarktunion zu gewéhrleisten.
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(30)

Der Bereitsteller konsolidierter Datenticker fiir Aktien und boérsengehandelte Fonds sollte
einen Teil seiner Einnahmen aus dem konsolidierten Datenticker nach einem
Umverteilungssystem auf der Grundlage von drei Kriterien an bestimmte Handelsplatze
umverteilen. Die Gewichtung dieser Kriterien sollte im Wege technischer Regulierungs-
standards festgelegt werden. Um Anreize fur kleine Handelsplatze zu schaffen, sich fur den
obligatorischen Beitrag von Daten zum konsolidierten Datenticker fur Aktien und bérsen-
gehandelte Fonds zu entscheiden, sollte fir das jahrliche Gesamthandelsvolumen kleiner
Handelsplatze die hochste Gewichtung gelten. Mit der zweithdchsten Gewichtung sollten
Datenkontributoren vergitet werden, die am ... [finf Jahre vor dem Tag des Inkrafttretens
dieser Anderungsverordnung] oder danach eine Erstzulassung von Aktien oder bérsen-
gehandelten Fonds erteilt haben. Angesichts der begrenzten Zahl von Notierungen an
kleinen Handelsplatzen sollte der Bereitsteller konsolidierter Datenticker die entsprechende
Gewichtung auf das jahrliche Gesamthandelsvolumen dieser Handelsplatze anwenden,
waéhrend der Bereitsteller konsolidierter Datenticker bei anderen Handelsplatzen ihn auf
das Handelsvolumen der Aktien und bérsengehandelten Fonds anwenden sollte, die
ursprunglich am ... [funf Jahre vor dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] oder danach zum Handel zugelassen wurden. Die geringste
Gewichtung der drei Kriterien sollte den Handel vergiten, der Giber ein Handelssystem
abgeschlossen wurde, das VVorhandelstransparenz bietet, und der aus Auftragen resultierte,

fur die keine Ausnahme von der Vorhandelstransparenz galt.
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(31) Die Wirksamkeit eines konsolidierten Datentickers hangt von der Qualitat der Daten ab,
die ihm von den Datenkontributoren tbermittelt werden. Um ein hohes MaR an Daten-
qualitat zu gewdbhrleisten, sollte die ESMA die Bedingungen festlegen, unter denen der
Bereitsteller des konsolidierten Datentickers die Umverteilung der Einnahmen voruber-
gehend aussetzen darf, wenn der Bereitsteller des konsolidierten Datentickers nachweist,
dass ein Datenkontributor in schwerwiegender Weise und wiederholt gegen die in dieser
Verordnung festgelegten Datenanforderungen verstoRen hat. Wird festgestellt, dass der
Datenkontributor diese Datenanforderungen erfillt hat, sollte der Datenkontributor den

ihm zustehenden Anteil an den Einnahmen zuzuglich Zinsen erhalten.

(32) Zum Schutz des fortgesetzten Vertrauens der Marktteilnehmer in den konsolidierten
Datenticker sollten Bereitsteller konsolidierter Datenticker in regelmaRigen Abstédnden eine
Reihe Berichte zur Einhaltung ihrer Verpflichtungen aus der vorliegenden Verordnung,
d. h. Berichte zur Leistungsstatistik und Berichte tGiber Vorkommnisse bezuglich der
Datenqualitat und Datensysteme, verdffentlichen. Da der Inhalt dieser Berichte hoch
technisch ist, sollten Inhalt, Zeitplan, Format und Terminologie der Meldepflicht im Wege

technischer Regulierungsstandards festgelegt werden.
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(33) Die Anforderung, dass Handelsberichte nach 15 Minuten kostenlos zur Verfligung zu
stellen sind, gilt derzeit fir alle Handelspl&tze, genehmigten Veréffentlichungssysteme und
Bereitsteller konsolidierter Datenticker. Fur die Bereitsteller konsolidierter Datenticker
verhindert diese Vorschrift die geschéftliche Tragfahigkeit eines potenziellen Bereitstellers
konsolidierter Datenticker, weil bestimmte mégliche Kunden lieber auf die kostenlosen
zentralen Marktdaten warten wirden, statt den konsolidierten Datenticker zu nutzen. Dies
trifft insbesondere auf Schuldverschreibungen und OTC-Derivate zu, die im Allgemeinen
nicht haufig gehandelt werden und bei denen die Daten haufig auch nach 15 Minuten noch
den grofiten Teil ihres Wertes haben. Daher sollte die Anforderung, Handelsberichte nach
15 Minuten kostenlos zu liefern, zwar fir Handelsplatze und genehmigte
Veroffentlichungssysteme bestehen bleiben, aber fiir Bereitsteller konsolidierter

Datenticker abgeschafft werden, um ihre geschéftliche Tragféhigkeit sicherzustellen.
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(34)

Artikel 28 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 schreibt vor, dass der Clearingpflicht
unterliegende OTC-Derivate an Handelsplatzen gehandelt werden (im Folgenden
,Derivathandelspflicht*). Mit der Verordnung (EU) 2019/834 des Europdischen
Parlaments und des Rates'* wurde die Verordnung (EU) Nr. 648/2012 geandert, um den
Anwendungsbereich der clearingpflichtigen Einrichtungen zu verkleinern. Angesichts der
engen Verbindung zwischen der Clearingpflicht und der Derivathandelspflicht ist es zur
Gewadhrleistung einer groReren rechtlichen Kohérenz und zur Vereinfachung des Rechts-
rahmens erforderlich und angemessen, die Derivathandelspflicht und Clearingpflicht fur
Derivate wieder aneinander anzugleichen. Ohne diese Angleichung wiirden bestimmte
kleinere finanzielle und nichtfinanzielle Gegenparteien nicht mehr von der Clearingpflicht

erfasst, wirden aber weiterhin der Derivathandelspflicht unterliegen.

11

Verordnung (EU) 2019/834 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 20. Mai 2019
zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in Bezug auf die Clearingpflicht, die
Aussetzung der Clearingpflicht, die Meldepflichten, die Risikominderungstechniken fir
nicht durch eine zentrale Gegenpartei geclearte OTC-Derivatekontrakte, die Registrierung
und Beaufsichtigung von Transaktionsregistern und die Anforderungen an
Transaktionsregister (ABI. L 141 vom 28.5.2019, S. 42).
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(35)

Dienste zur Verringerung von Nachhandelsrisiken sind ein wesentliches Instrument des
Risikomanagements in Bezug auf OTC-Derivate. Dienste zur Verringerung von
Nachhandelsrisiken stiitzen sich auf im Voraus vereinbarte, nicht preisbildende und
marktrisikoneutrale technische Transaktionen, die eine Verringerung des Risikos in jedem
Portfolio bewirken. Portfoliokomprimierungsdienste, die derzeit von der Verpflichtung zur
Ausfihrung von Auftragen zu den fir den Kunden glinstigsten Bedingungen geman
Artikel 27 der Richtlinie 2014/65/EU (im Folgenden ,,bestmégliche Ausfithrung®) und
Transparenzanforderungen ausgenommen sind, sind eine Untergruppe von Diensten zur
Verringerung von Nachhandelsrisiken. Angesichts ihres technischen und nicht
preisbildenden Charakters sollten Geschéfte mit OTC-Derivaten, die als Ergebnis von
Diensten zur Verringerung von Nachhandelsrisiken zustande kommen, nicht der
Verpflichtung zum Handel mit Derivaten unterliegen. Da Anbieter von Diensten zur
Verringerung von Nachhandelsrisiken die Zusammenfuhrung von Interessen einer Vielzahl
Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten nicht gewéhren, sollten sie nicht als
Betreiber eines multilateralen Systems betrachtet werden. Ebenso sollten sie von den
Anforderungen der Vor- und Nachhandelstransparenz und der Uberpriifung der
bestmdglichen Ausfiihrung ausgenommen werden. Der Kommission sollte die Befugnis
Ubertragen werden, im Wege delegierter Rechtsakte festzulegen, was unter Diensten zur
Verringerung von Nachhandelsrisiken flir die Zwecke der Verordnung (EU) Nr. 600/2014

zu verstehen ist, und die Einzelheiten der zu erfassenden Geschafte festzulegen.
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(36)

In Artikel 6a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 ist ein Mechanismus zur voruber-
gehenden Aussetzung der Clearingpflicht in Fallen vorgesehen, in denen die Kriterien, auf
deren Grundlage bestimmte Kategorien von OTC-Derivaten der Clearingpflicht
unterworfen wurden, nicht mehr erfillt sind oder in denen eine solche Aussetzung als
notwendig erachtet wird, um eine ernsthafte Gefahr fir die Finanzstabilitat der Union
abzuwenden. Eine solche Aussetzung konnte es Gegenparteien jedoch unmdoglich machen,
ihre Derivathandelspflicht zu erftllen, weil die Clearingpflicht eine VVoraussetzung fiir die
Derivathandelspflicht ist. Daher ist eine Bestimmung erforderlich, nach der in Féllen, in
denen die Aussetzung der Clearingpflicht zu einer wesentlichen Verénderung bei den
Kriterien flr die Derivathandelspflicht fiihren wiirde, die Mdglichkeit zur gleichzeitigen
Aussetzung der Derivathandelspflicht fur die gleichen Kategorien von OTC-Derivaten, fir
die die Aussetzung der Clearingpflicht gilt, besteht. Die ESMA sollte auch beantragen
kdnnen, dass die Kommission die Derivathandelspflicht aussetzt, wenn eine solche
Aussetzung erforderlich ist, um nachteilige Auswirkungen auf die Liquiditat oder eine
ernsthafte Bedrohung der Finanzstabilitat zu vermeiden oder zu beheben und das

ordnungsgemalie Funktionieren der Finanzmarkte in der Union sicherzustellen.
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(37)

Um sicherzustellen, dass die Kommission rasch auf erhebliche VVerdnderungen der
Marktbedingungen mit potenziell wesentlichen Auswirkungen auf den Handel mit
Derivaten und auf Gegenparteien, die mit diesem Handel befasst sind, reagieren kann, ist
ein Ad-hoc-Aussetzungsmechanismus erforderlich. Liegen solche Veranderungen der
Marktbedingungen vor, sollte die Kommission auf Ersuchen der zustdndigen Behorde
eines Mitgliedstaats die Derivathandelspflicht unabhéngig von einer Aussetzung der
Clearingpflicht aussetzen konnen. Eine solche Aussetzung der Derivathandelspflicht sollte
mdglich sein, wenn die Téatigkeiten einer EWR-Wertpapierfirma mit einer Gegenpartei
auBerhalb des EWR durch den Anwendungsbereich der Derivathandelspflicht
unangemessen beeintrachtigt werden und wenn die betreffende Wertpapierfirma in der der
Handelspflicht unterliegenden Derivatekategorie als Market-Maker fungiert. Das Problem
sich tberschneidender Derivathandelspflichten ist im Handel mit Gegenparteien aus dem
Hoheitsgebiet eines Drittlands, das seine eigenen Derivathandelspflichten anwendet,
besonders akut. Diese Aussetzung wiirde finanzielle Gegenparteien aus dem EWR auch
dabei unterstitzen, auf den globalen Méarkten wettbewerbsfahig zu bleiben. Bei ihren
Entscheidungen Uber die Aussetzung der Derivathandelspflicht sollte die Kommission die

Auswirkungen einer solchen Aussetzung auf die Clearingpflicht beriicksichtigen.
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(38) Bestimmungen tber den diskriminierungsfreien Zugang fir borsengehandelte Derivaten
konnten die Attraktivitat von Investitionen in neue Produkte verringern, weil
Wettbewerber Zugang zu ihnen erhalten kénnten, ohne im Vorfeld investieren zu mussen.
Die Anwendung der in den Artikeln 35 und 36 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
festgelegten Regelung des diskriminierungsfreien Zugangs fir bérsengehandelte Derivate
kdnnte daher zu einer Einschrankung der Investitionen in diese Produkte flihren, indem sie
fiir geregelte Markte die Anreize zur Schaffung neuer bérsengehandelter Derivate
beseitigt. Aus diesem Grund sollte festgelegt werden, dass diese Regelung im Hinblick auf
borsengehandelte Derivate nicht fir betroffene zentrale Gegenparteien oder Handelsplatze
gelten soll, sodass Innovationen und die Entwicklung bdrsengehandelter Derivate in der

Union gefordert werden.
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(39)

Finanzintermedidre sollten anstreben, fur die Geschafte, die sie im Namen ihrer Kunden
ausfiihren, den bestmdglichen Kurs und die htchstmogliche Ausfihrungs-
wahrscheinlichkeit zu erreichen. Zu diesem Zweck sollten Finanzintermediére den
Handelsplatz oder die Gegenpartei fir die Ausfihrung der Geschafte ihrer Kunden
ausschlief3lich unter dem Gesichtspunkt der Erzielung der bestmdglichen Ausfiihrung fiir
ihre Kunden auswahlen. Unvereinbar mit dem Grundsatz der bestmdglichen Ausfuhrung
sollte es sein, dass ein Finanzintermediér, wenn er im Namen seiner Kleinanleger oder
Kunden, die sich fur die Regelung fur professionelle Kunden geméR der Richtlinie
2014/65/EU entschieden haben, handelt, von Dritten fiir die Ausfuhrung von Auftréagen
von diesen Kunden an einem bestimmten Ausfiihrungsplatz oder fir die Weiterleitung von
Auftrdgen von diesen Kunden an Dritte zu deren Ausfiihrung an einem bestimmten
Ausfiihrungsplatz eine Gebdihr, eine Provision oder nicht-monetére Vorteile erhalt.
Wertpapierfirmen sollte es daher untersagt sein, solche Ruickvergutungen anzunehmen.
Dieses Verbot ist angesichts der unterschiedlichen Praktiken der zustandigen Behorden in
der Union bei der Anwendung und Beaufsichtigung der Anforderung der bestmoglichen
Ausfiihrung gemal Artikel 27 der Richtlinie 2014/65/EU erforderlich. Es sollte méglich
sein, dass ein Mitgliedstaat, in dem Wertpapierfirmen eine solche Téatigkeit vor dem ...
[Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] ausgeiibt haben, Wertpapierfirmen in
seinem Hoheitsgebiet bis zum 30. Juni 2026 von diesem Verbot ausnimmt, wenn diese
Wertpapierfirmen diese Dienstleistungen fir Kunden erbringen, die in diesem

Mitgliedstaat anséassig oder niedergelassen sind.
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(40)

Um die fr die Anpassung an die Entwicklungen auf den Finanzmaérkten erforderliche
Flexibilitat zu gewéhrleisten und bestimmte technische Elemente der Verordnung (EU)

Nr. 600/2014 zu prazisieren, sollte der Kommission die Befugnis Ubertragen werden,
gemal Artikel 290 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Européischen Union (AEUV)
Rechtsakte zu erlassen, um den Schwellenwert fiir die Volumenobergrenze anzupassen; die
Bedingungen fiir die Bestimmung, welche OTC-Derivate Transparenzanforderungen
unterliegen, zu &ndern; die identifizierenden Referenzdaten festzulegen, die in Bezug auf
OTC-Derivate zu verwenden sind; festzulegen, was fur die Zwecke der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 unter Diensten zur Verringerung des Nachhandelsrisikos zu verstehen ist und
welche Einzelheiten zu den Geschaften, die von Wertpapierfirmen und Marktbetreibern,
die Dienste zur Verringerung von Nachhandelsrisiken erbringen, zu erfassen sind, und die
Pflicht zur Meldung von Transaktionen auf AIFM und Verwaltungsgesellschaften
auszuweiten, die Wertpapierdienstleistungen und Anlagetétigkeiten erbringen und
Geschéafte mit Finanzinstrumenten ausfiihren. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die
Kommission im Zuge ihrer VVorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der
Ebene von Sachverstandigen, durchfuhrt, die mit den Grundsétzen in Einklang stehen, die
in der Interinstitutionellen Vereinbarung vom 13. April 2016 (iber bessere Rechtsetzung*?
niedergelegt wurden. Um insbesondere fiir eine gleichberechtigte Beteiligung an der
Vorbereitung delegierter Rechtsakte zu sorgen, erhalten das Europaische Parlament und
der Rat alle Dokumente zur gleichen Zeit wie die Sachverstandigen der Mitgliedstaaten,
und ihre Sachverstandigen haben systematisch Zugang zu den Sitzungen der
Sachverstandigengruppen der Kommission, die mit der VVorbereitung der delegierten
Rechtsakte befasst sind.

12

ABI. L 123 vom 12.5.2016, S. 1.
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(41) Zur Gewahrleistung einheitlicher Bedingungen fiir die Durchfiihrung der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 in Bezug auf die Aussetzung der Derivathandelspflicht fir OTC-Derivate
sollten der Kommission Durchfiihrungsbefugnisse tibertragen werden. Diese Befugnisse

sollten im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europaischen Parlaments
und des Rates'® ausgetibt werden.

13 Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Européischen Parlaments und des Rates vom

16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen Regeln und Grundsatze, nach denen die
Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchftihrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren (ABI. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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(42)

Der Kommission sollte die Befugnis tibertragen werden, die von der ESMA ausge-
arbeiteten technischen Regulierungsstandards in Bezug auf Folgendes zu erlassen: die
Merkmale zentraler Limit-Orderbticher und auf periodischen Auktionen basierender
Handelssysteme; die genauen Merkmale der Aufschubregelung fur Transaktionen mit
Nichteigenkapitalinstrumenten; die Bereitstellung von Informationen zu angemessenen
kaufmannischen Bedingungen; den Schwellenwert fiir die Anwendung der Vorhandels-
transparenzpflichten fur systematische Internalisierer und die Mindestoffertengrofie fur
systematische Internalisierer; die Qualitat des Ubermittlungsprotokolls, MaRnahmen zur
Behebung fehlerhafter Handelsberichterstattung und Durchsetzungsstandards in Bezug auf
die Datenqualitat, einschliellich Vereinbarungen tiber die Zusammenarbeit zwischen
Datenkontributoren und dem Bereitsteller konsolidierter Datenticker, und erforderlichen-
falls die Qualitat und den Inhalt der Daten fur den Betrieb der konsolidierten Datenticker;
den Grad an Genauigkeit, zu dem im Geschaftsverkehr verwendete Uhren von Handels-
platzen, systematischen Internalisierern, benannten verdffentlichenden Einrichtungen,
genehmigten Verdffentlichungssystemen und Bereitstellern konsolidierter Datenticker
synchronisiert werden mussen; die Bedingungen fur die Verknipfung bestimmter
Geschéafte und die Mittel zur Kennzeichnung von Sammelauftragen, die die Ausfuhrung
eines Geschéfts nach sich ziehen, den Zeitpunkt, bis zu dem Geschafte und Referenzwerte
gemeldet werden missen; die Informationen, die von Bewerbern flr die Zulassung als
Bereitsteller konsolidierter Datenticker vorzulegen sind; die Gewichtung der Kriterien fir
die Anwendung des Systems zur Umverteilung der Einnahmen, die Methode zur
Berechnung des Betrags der im Rahmen dieses Systems an die Datenkontributoren
umzuverteilenden Einnahmen und die Kriterien, nach denen der Bereitsteller konsolidierter
Datenticker die Teilnahme von Datenkontributoren an diesem System voribergehend
aussetzen kann und Inhalt, Zeitplan, Format und Terminologie der Berichterstattungs-
pflicht der Bereitsteller konsolidierter Datenticker. Die Kommission sollte diese
technischen Regulierungsstandards im Wege delegierter Rechtsakte im Sinne des
Artikels 290 AEUV und gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)

Nr. 1095/2010 annehmen.
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(43)

(44)

Der Kommission sollte die Befugnis tibertragen werden, die von der ESMA
ausgearbeiteten technischen Durchfiihrungsstandards in Bezug auf Inhalt und Format der
Mitteilung zu erlassen, die Firmen, die der Definition eines systematischen Internalisierers
entsprechen, an die zustandigen Behdrden zu Ubermitteln haben, sowie in Bezug auf die
Standardformulare, Muster und Verfahren fir die Bereitstellung von Informationen und die
Mitteilungen in Bezug auf Bewerber, die eine Zulassung als Bereitsteller konsolidierter
Datenticker beantragen. Die Kommission sollte diese technischen Durchfiihrungsstandards
im Wege von Durchfuhrungsrechtsakten gemaR Artikel 291 AEUV und gemal Artikel 15
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 erlassen.

Da die Ziele dieser Verordnung, ndmlich die Erleichterung der Entstehung konsolidierter
Datenticker fiir jede Anlageklasse und die Anderung bestimmter Aspekte der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 zu dem Zweck, die Transparenz auf Markten fiir Finanzinstrumente zu
erhéhen, und zu dem Zweck, die Wettbewerbsbedingungen zwischen geregelten Mérkten
und systematischen Internalisierern weiter zu verbessern sowie die internationale
Wettbewerbsfahigkeit der Kapitalmérkte der Union zu erh6hen, von den Mitgliedstaaten
nicht ausreichend verwirklicht werden kénnen, sondern vielmehr wegen ihres Umfangs
und ihrer Wirkungen auf Unionsebene besser zu verwirklichen sind, kann die Union im
Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags tiber die Européische Union verankerten
Subsidiaritatsprinzip tatig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten
Grundsatz der VerhaltnisméaRigkeit geht diese Verordnung nicht tber das fir die

Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Mal3 hinaus.
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(45)

(46)

Diese Verordnung steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsétzen, die in der
Charta der Grundrechte der Europdischen Union verankert sind, insbesondere dem Recht

der unternehmerischen Freiheit und dem Recht auf VVerbraucherschutz.

Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 sollte daher entsprechend geandert werden —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:
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Artikel 1
Anderungen der Verordnung (EU) Nr. 600/2014

Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 wird wie folgt geandert:
1. Artikel 1 wird wie folgt geandert:
a)  Absatz 3 erhalt folgende Fassung:

»(3) Titel V dieser Verordnung findet ebenfalls auf alle finanziellen Gegenparteien
sowie alle nichtfinanziellen Gegenparteien, die der Clearingpflicht nach Titel |1

der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 unterliegen, Anwendung.*

b)  Folgender Absatz wird eingefugt:

,,(5b) Alle multilateralen Systeme sind entweder im Einklang mit den Bestimmungen
von Titel 1l der Richtlinie 2014/65/EU fir MTF bzw. OTF oder gemél den
Bestimmungen von Titel 111 dieser Richtlinie fiir geregelte Markte zu

betreiben.

Systematische Internalisierer sind gemaR Titel 11 dieser Verordnung zu
betreiben.
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Unbeschadet der Artikel 23 und 28 haben alle Wertpapierfirmen, die Geschéfte
mit Finanzinstrumenten abschlieRen, die nicht Uber multilaterale Systeme oder
systematische Internalisierer abgeschlossen werden, die Artikel 20 und 21 zu

erfiillen.*
c) Die Absatze 6, 7 und 8 erhalten folgende Fassung:

,»(0) Die Artikel 8, 8a, 8b, 10 und 21 finden keine Anwendung auf geregelte
Mérkte, Marktbetreiber und Wertpapierfirmen in Bezug auf ein von einem
Mitglied des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB)
abgeschlossenes Geschéft, wenn dieses Mitglied die Gegenpartei zuvor davon
in Kenntnis gesetzt hat, dass das Geschaft der Ausnahmeregelung unterliegt

und wenn einer der folgenden Félle zutrifft:

a) das Mitglied des ESZB ist ein Mitglied des Eurosystems, das gemal}
Kapitel 1V des dem Vertrag lber die Européische Union und dem AEUV
beigefiigten Protokolls Nr. 4 Giber die Satzung des Européischen Systems
der Zentralbanken und der Européischen Zentralbank handelt, mit

Ausnahme von Artikel 24 dieser Satzung;

b)  das Mitglied des ESZB ist kein Mitglied des Eurosystems und das
Geschaft wird in Ausfuhrung einer Wahrungs- oder Devisenpolitik,
einschlieBlich Geschaften zur Haltung oder Verwaltung offizieller
Wahrungsreserven, zu deren Durchfuhrung das betreffende Mitglied des
ESZB rechtlich befugt ist, getatigt; oder
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(1)

(8)

c)  das Geschéaft wird im Rahmen einer Politik der Finanzstabilitat getatigt,
zu deren Verfolgung dieses Mitglied des ESZB rechtlich befugt ist.

Absatz 6 findet keine Anwendung, wenn das Geschaft von einem Mitglied des
ESZB, das kein Mitglied des Eurosystems ist, in Ausfuhrung seiner

Wertpapiertransaktionen abgeschlossen wird.

Die ESMA erarbeitet in enger Zusammenarbeit mit dem ESZB Entwurfe
technischer Regulierungsstandards zur Prazisierung der geld-, devisen- und
finanzstabilitatspolitischen Geschafte und der Arten von Geschaften, fur die
Absatze 6 und 7 gelten, in Bezug auf Mitglieder des ESZB, die keine
Mitglieder des Eurosystems sind.

Die ESMA Ubermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [24 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, diese Verordnung durch die
Annahme der in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards
nach dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010

festgelegten Verfahren zu ergdnzen.*
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2. Artikel 2 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a)  Folgende Nummer wird eingefugt:

,.8a. , KMU-Wachstumsmarkt‘ einen KMU-Wachstumsmarkt im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 12 der Richtlinie 2014/65/EU;*

b)  Nummer 11 erhalt folgende Fassung:

»11. ,multilaterales System* ein System oder einen Mechanismus, in dem die
Interessen einer Vielzahl Dritter am Kauf und VVerkauf von Finanzinstrumenten

zusammengefiihrt werden;*
c) Folgende Nummer wird eingefugt:

,16a. ,benannte verdffentlichende Einrichtung* eine Wertpapierfirma, die fiir die
Veroffentlichung von Geschaften Uber ein genehmigtes
Veroffentlichungssystem gemal Artikel 20 Absatz 1 und Artikel 21 Absatz 1

verantwortlich ist;*
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d)  Nummer 17 erhalt folgende Fassung:
»17. ,liquider Markt*
a)  fir die Zwecke der Artikel 9, 11 und 11a:

) in Bezug auf Schuldverschreibungen einen Markt, auf dem
kontinuierlich kauf- oder verkaufsbereite vertragswillige Kéufer
oder Verkaufer verfugbar sind, wobei der Markt anhand des

Emissionsvolumens der Schuldverschreibung bewertet wird;

i) in Bezug auf ein Finanzinstrument oder eine Kategorie von Finanz-
instrumenten abgesehen von den in Ziffer i genannten einen Markt,
auf dem kontinuierlich kauf- oder verkaufsbereite vertragswillige
Kaufer oder Verkaufer verfligbar sind, wobei der Markt nach den
folgenden Kriterien und unter Berticksichtigung der speziellen
Marktstrukturen des betreffenden Finanzinstruments oder der

betreffenden Kategorie von Finanzinstrumenten bewertet wird:

— Durchschnittsfrequenz und -volumen der Geschéfte bei einer
Bandbreite von Marktbedingungen unter Berticksichtigung
der Art und des Lebenszyklus von Produkten innerhalb der

Kategorie von Finanzinstrumenten,

— Zahl und Art der Marktteilnehmer, einschlieRRlich des
Verhaltnisses Marktteilnehmer zu gehandelten

Finanzinstrumenten in Bezug auf ein bestimmtes Produkt,
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b)

— durchschnittlicher Spread, sofern verfugbar,
— gegebenenfalls Emissionsvolumen;

fiir die Zwecke der Artikel 4, 5 und 14 einen Markt fir ein
Finanzinstrument, das taglich gehandelt wird, wobei der Markt nach

folgenden Kriterien bewertet wird:
) Marktkapitalisierung des Finanzinstruments;
i) Tagesdurchschnitt der Transaktionen mit diesem Finanzinstrument;

iii)  Tagesdurchschnitt der mit diesem Finanzinstrument erzielten

Umsitze;*

e)  Folgende Nummer wird eingefugt:

»,32a. , OTC-Derivat‘ ein OTC-Derivat im Sinne von Artikel 2 Nummer 7 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012;*

f)  Nummer 35 erhalt folgende Fassung:

»35. ,Bereitsteller konsolidierter Datenticker oder ,CTP* eine Person, die gemal3

Titel IVa, Kapitel 1 dieser Verordnung berechtigt ist, Daten bei Handelsplatzen

und genehmigten Veroffentlichungssystemen einzuholen und diese Daten in

einem kontinuierlichen elektronischen Live-Datenstrom zu konsolidieren, tber

den zentrale Marktdaten und aufsichtsrechtliche Daten abrufbar sind;*
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g) Die folgenden Nummern werden eingeftigt:

,,36b. ,zentrale Marktdaten®

a)

alle der folgenden Daten (ber eine bestimmte Aktie oder einen

bestimmten bdrsengehandelten Fonds zu einem bestimmten Zeitpunkt:

i)

i)

Vi)

bei kontinuierlichen Orderbichern die europaweit beste Geld- und

Briefnennung mit dem entsprechenden Volumen;

bei auf Auktionen basierenden Handelssystemen den Kurs, zu dem
ein solches System am besten seinem Handelsalgorithmus gentigen
wirde, und das Volumen, das die Teilnehmer dieses Systems

maoglicherweise zu diesem Kurs ausfiihren wirden;

den Transaktionskurs und das zu diesem Kurs ausgefiihrte

Volumen;

bei Geschaften die Art des Handelssystems und die anwendbaren
Ausnahmen und Aufschibe;

abgesehen von den unter den Ziffern i und ii genannten
Informationen den Markt-Identifizierungs-Code zur eindeutigen
Kennzeichnung des Handelsplatzes und — bei anderen
Ausfiihrungsplatzen — den Identifizierungs-Code zur

Kennzeichnung der Art des Ausfiihrungsplatzes;

die standardisierte Finanzinstrumentenkennung, die

ausfuhrungsplatzibergreifend gilt;
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vii) gegebenenfalls die Angaben des Zeitstempels zu folgenden
Angaben:

- die Ausfiihrung des Geschéfts und etwaige Anderungen

daran,

—  die Eintragung der besten Kauf- und Verkaufsofferten in das
Orderbuch,

- die Angabe der Preise oder Volumina in einem auf Auktionen

basierenden Handelssystem,

— die Veroffentlichung der im ersten, zweiten und dritten
Gedankenstrich aufgefiihrten Elemente durch die

Handelspléatze,
— die Verteilung zentraler Marktdaten;

b)  alle der folgenden Daten uber eine bestimmte Schuldverschreibung oder

ein bestimmtes OTC-Derivat zu einem bestimmten Zeitpunkt:

) den Transaktionskurs und die zu diesem Kurs ausgefuhrte Menge

oder den Umfang;

i) den Markt-Identifizierungs-Code zur eindeutigen Kennzeichnung
des Handelsplatzes und — bei anderen Ausfiihrungspléatzen — den
Identifizierungs-Code zur Identifizierung der Art des

Ausfuhrungsplatzes;

iii)  im Falle von Schuldverschreibungen die standardisierte

Finanzinstrumentenkennung, die ausfiihrungsplatziibergreifend gilt;
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iv) im Falle von OTC-Derivaten die identifizierenden Referenzdaten
gemald Artikel 27 Absatz 1 Unterabsatz 2;

v)  die Angaben des Zeitstempels zu Folgendem:

- die Ausfiihrung des Geschafts und etwaige Anderungen

daran,
— die Veroffentlichung des Geschéfts durch die Handelsplatze,
- die Verteilung zentraler Marktdaten,

vi) die Art des Handelssystems und die anwendbaren Ausnahmen und

Aufschibe;

36¢c. ,aufsichtsrechtliche Daten‘ Daten in Bezug auf den Status von Systemen, die
auf Finanzinstrumente lautende Auftrage zusammenfihren, und Daten im

Zusammenhang mit dem Handelsstatus einzelner Finanzinstrumente;*
Artikel 4 wird wie folgt geandert:
a)  Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i erhalt folgende Fassung:

,»1)  die Geschéfte werden innerhalb des aktuellen gewichteten Spreads
abgeschlossen, so wie er im Orderbuch wiedergegeben wird, bzw. zu den

Kursofferten der Market-Maker des Handelsplatzes, der das System betreibt;*
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b)

Absatz 6 Unterabsatz 1 Buchstabe a erhalt folgende Fassung:

,»a) die Einzelheiten der Vorhandelsdaten, die Bandbreite der Geld- und Briefkurse

oder Kursofferten bestimmter Market-Maker sowie die Tiefe der Handels-
positionen zu diesen Kursen, die flr jede Kategorie von Finanzinstrumenten
nach Artikel 3 Absatz 1 zu veroffentlichen sind; dabei ist der erforderliche
Zuschnitt auf die verschiedenen Arten von Handelssystemen nach Artikel 3

Absatz 2 zu beriicksichtigen;*

4. Artikel 5 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Die Uberschrift erhilt folgende Fassung:
,,Begrenzung des Volumens*
Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

»(1) Handelsplatze setzen die Anwendung der in Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a

genannten Ausnahme aus, wenn der Prozentsatz des in der Union mit einem
Finanzinstrument unter Inanspruchnahme dieser Ausnahme durchgefiihrten
Handels 7 % des gesamten Handelsvolumens des betreffenden Finanz-
instruments in der Union Ubersteigt. Handelsplatze legen ihrer Entscheidung
zur Aussetzung der Inanspruchnahme dieser Ausnahme die von der ESMA
gemall Absatz 4 des vorliegenden Artikels verdffentlichen Daten zugrunde und
treffen eine solche Entscheidung innerhalb von zwei Arbeitstagen nach der

Veroffentlichung dieser Daten fiir einen Zeitraum von drei Monaten.*
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c) Die Absatze 2 und 3 werden gestrichen.

d)  Absatz 4 erhélt folgende Fassung:

.(4) Die ESMA veroffentlicht innerhalb von sieben Arbeitstagen nach Ablauf der

Monate Mérz, Juni, September und Dezember jedes Kalenderjahrs das gesamte
Handelsvolumen jedes Finanzinstruments in der Union in den voran-
gegangenen 12 Monaten, den Prozentsatz der Handelsgeschéfte mit einem
Finanzinstrument, die im vorangegangenen Zwdélfmonatszeitraum unionsweit
unter Anwendung der in Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a genannten Aushahme-
regelung getétigt wurden, und die Methode, nach der diese Prozentsétze der

Handelsgeschifte mit jedem Finanzinstrument berechnet werden.*

e) Die Absatze 5 und 6 werden gestrichen.

f)  Die Abséatze 7, 8 und 9 erhalten folgende Fassung:

,(7) Um sicherzustellen, dass die Uberwachung des Handels unter Inanspruch-

nahme der in Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a genannten Ausnahme auf
verlasslicher Grundlage erfolgt und damit zuverlassig festgestellt werden kann,
ob die in Absatz 1 genannte Obergrenze uberschritten wurde, richten die
Betreiber von Handelsplatzen Systeme und Verfahren ein, die die
Identifizierung aller Handelsgeschéfte ermdglichen, die an ihren Handels-

platzen unter Inanspruchnahme dieser Ausnahme getatigt wurden.

(8) Der Zeitraum, fur den die Handelsdaten durch die ESMA verdéffentlicht werden
und in dem der Handel mit einem Finanzinstrument unter Inanspruchnahme
dieser Ausnahme zu Uberwachen ist, beginnt am ... [18 Monate nach dem Tag
des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung].
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(9)

(10)

Die ESMA arbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards aus, mit
denen die Methode, einschlieRlich der Kennzeichnung der Geschafte,
festgelegt wird, mit der sie die Geschaftsdaten nach Absatz 4 zusammenstellt,
berechnet und verdffentlicht, um das gesamte Handelsvolumen fir jedes
Finanzinstrument und die Prozentsétze der Handelsgeschafte, bei denen
unionsweit von dieser Ausnahme Gebrauch gemacht wird, genau zu

bestimmen.

Die ESMA Ubermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [12 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis ubertragen, die vorliegende Verordnung
durch Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erganzen.

Bis zum ... [42 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] und danach jedes Jahr legt die ESMA der Kommission
einen Bericht vor, in dem der in Absatz 1 festgelegte Schwellenwert fiir die
Volumenobergrenze bewertet wird, wobei die Finanzstabilitat, international
bewahrte Verfahren, die Wettbewerbsfahigkeit von Unternehmen in der Union,
die Bedeutung der Auswirkungen auf den Markt und die Effizienz der

Kursbildung bertcksichtigt werden.
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Der Kommission wird die Befugnis ubertragen, gemal Artikel 50 delegierte
Rechtsakte zur Anderung dieser Verordnung durch Anpassung des in Absatz 1
dieses Artikels festgelegten Schwellenwerts flr die Volumenobergrenze zu
erlassen. Fur die Zwecke dieses Unterabsatzes beriicksichtigt die Kommission
den Bericht der ESMA gemal} Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes, die
internationalen Entwicklungen und die auf Unionsebene oder internationaler

Ebene vereinbarten Standards.*
5. Artikel 8 wird wie folgt geandert:
a)  Die Uberschrift erhalt folgende Fassung:

,, Vorhandelstransparenzanforderungen fiir Handelsplédtze im Hinblick auf

Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte und Emissionszertifikate*
b)  Die Absatze 1 und 2 erhalten folgende Fassung:

,»(1) Bei der Anwendung eines zentralen Limit-Orderbuchs oder eines auf
periodischen Auktionen basierenden Handelssystems verdffentlichen
Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, die
aktuellen Geld- und Briefkurse und die Tiefe der Handelspositionen zu jenen
Kursen, die tiber ihre Systeme fur Schuldverschreibungen, strukturierte
Finanzprodukte und Emissionszertifikate bekannt gemacht werden. Diese
Marktbetreiber und Wertpapierfirmen veroffentlichen diese Informationen

wahrend der Uiblichen Handelszeiten auf kontinuierlicher Basis.
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(2) Diein Absatz 1 genannten Transparenzanforderungen werden flir verschiedene

Arten von Handelssystemen individuell zugeschnitten.*
c) Die Absatze 3 und 4 werden gestrichen.
6. Folgende Artikel werden eingefugt:

,,Artikel 8a

Vorhandelstransparenzanforderungen fir Handelsplatze im Hinblick auf Derivate

(1) Bei der Anwendung eines zentralen Limit-Orderbuchs oder eines auf periodischen
Auktionen basierenden Handelssystems veroffentlichen Marktbetreiber, die einen
regulierten Markt betreiben, die aktuellen Geld- und Briefkurse und die Tiefe der
Handelspositionen zu jenen Kursen, die tiber ihre Systeme fiir borsengehandelte
Derivate bekannt gemacht werden. Diese Marktbetreiber veroffentlichen diese

Informationen wahrend der tblichen Handelszeiten auf kontinuierlicher Basis.
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(2) Bei Anwendung eines zentralen Limit-Orderbuchs oder eines auf periodischen
Auktionen basierenden Handelssystems veroffentlichen Marktbetreiber und
Wertpapierfirmen, die ein multilaterale Handelsplattform oder ein organisiertes
Handelssystem betreiben, die aktuellen Geld- und Briefkurse und die Tiefe der
Handelspositionen zu jenen Kursen, die Uber ihre Systeme bekannt gemacht werden,
fir OTC-Derivate, die auf Euro, japanische Yen, US-Dollar oder Pfund Sterling

lauten und die

a)  der Clearingpflicht gemaR Titel 1l der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
unterliegen, zentral gecleart werden und im Falle von Zinsderivaten eine
vertraglich vereinbarte Laufzeit von 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15, 20, 25 oder
30 Jahren haben;

b)  Einzeladressen-Kreditausfallswaps mit Referenz auf eine global

systemrelevante Bank sind und zentral gecleart werden, oder

c) Kreditausfallswaps mit Referenz auf einen Index sind, der global

systemrelevante Banken umfasst, und die zentral gecleart werden.

Diese Marktbetreiber und Wertpapierfirmen verdffentlichen diese Informationen

wahrend der Ublichen Handelszeiten auf kontinuierlicher Basis.

(3) Diein Absatz 1 und 2 genannten Transparenzanforderungen werden fur verschiedene

Arten von Handelssystemen individuell zugeschnitten.
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(4) Der Kommission wird die Befugnis bertragen, gemaR Artikel 50 delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um Absatz 2 Unterabsatz 1 des vorliegenden Artikels in
Bezug auf OTC-Derivate, die den in diesem Unterabsatz festgelegten
Transparenzanforderungen unterliegen, vor dem Hintergrund der

Marktentwicklungen zu &ndern.

Artikel 8b

Vorhandelstransparenzanforderungen fir Handelsplatze im Hinblick auf Auftragspakete

(1) Bei der Anwendung eines zentralen Limit-Orderbuchs oder eines auf periodischen
Auktionen basierenden Handelssystems verdffentlichen Marktbetreiber und
Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, die aktuellen Geld- und
Briefkurse und die Tiefe der Handelspositionen zu jenen Kursen, die tber ihre
Systeme flr Auftragspakete, die Schuldverschreibungen, strukturierte
Finanzprodukte, Emissionszertifikate oder Derivate umfassen, bekannt gemacht
werden. Diese Marktbetreiber und Wertpapierfirmen veroffentlichen diese

Informationen wahrend der tblichen Handelszeiten auf kontinuierlicher Basis.

(2) Diein Absatz 1 genannten Transparenzanforderungen werden flr verschiedene Arten

von Handelssystemen individuell zugeschnitten.*
7. Artikel 9 wird wie folgt geandert:
a)  Die Uberschrift erhalt folgende Fassung:

,LAusnahmen fur Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissions-

zertifikate, Derivate und Auftragspakete
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b)

Absatz 1 wird wie folgt geéndert:

i)

i)

iv)

Der einleitende Teil erhalt folgende Fassung:

,Die zustdndigen Behdrden konnen Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die
einen Handelsplatz betreiben, in den folgenden Féallen von der Pflicht zur
Veroffentlichung der Angaben gemal? Artikel 8 Absatz 1, Artikel 8a Absatze 1
und 2 und Artikel 8b Absatz 1 ausnehmen:*

Buchstabe b wird gestrichen.
Buchstabe c erhélt folgende Fassung:

,¢) bei OTC-Derivaten, die nicht der in Artikel 28 festgelegten Pflicht zum
Handel unterliegen und fir die kein liquider Markt besteht, sowie bei

anderen Finanzinstrumenten, fiir die kein liquider Markt besteht;*

Buchstabe e Ziffer iii wird gestrichen.

Absatz 2a erhélt folgende Fassung:

,»(2a) Die zustandigen Behorden konnen die Verpflichtung gemaR Artikel 8b

Absatz 1 fir jeden einzelnen Teilauftrag eines Auftragspakets aufheben.*
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d)  Absatz 3 Unterabsatz 1 erhélt folgende Fassung:

,,Die zustandigen Behorden kénnen entweder von sich aus oder auf Antrag anderer
zustandiger Behorden oder der ESMA eine nach Absatz 1 gewahrte Ausnahme
zurlicknehmen, wenn sie feststellen, dass die Ausnahme in einer Weise genutzt wird,
die von ihrem urspriinglichen Zweck abweicht, oder wenn sie zu der Auffassung
gelangen, dass die Ausnahme genutzt wird, um die in diesem Artikel festgelegten

Anforderungen zu umgehen.*
e)  Absatz 4 wird wie folgt geandert:
i) Unterabsatz 1 erhélt folgende Fassung:

,,Eine zustandige Behorde, die einen oder mehrere Handelsplétze beaufsichtigt,
an dem bzw. denen eine Kategorie von Schuldverschreibungen, strukturierten
Finanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Derivaten gehandelt wird, kann
die Pflichten gemaR Artikel 8 voriibergehend aussetzen, wenn die Liquiditat
dieser Kategorie von Finanzinstrumenten unter einen vorgegebenen Schwellen-
wert fallt. Dieser vorgegebene Schwellenwert wird auf der Grundlage
objektiver Kriterien, die fur den Markt fiir das betreffende Finanzinstrument
typisch sind, festgelegt. Die Bekanntgabe einer solchen voriibergehenden
Aussetzung ist auf der Website der jeweils zustandigen Behorde zu
veroffentlichen und der ESMA mitzuteilen. Die ESMA verdoffentlicht diese

vorilibergehende Aussetzung auf ihrer Website.*
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i) Unterabsatz 3 erhélt folgende Fassung:

,Vor einer Aussetzung oder einer Verldngerung der voriibergehenden
Aussetzung der Pflichten gemal Artikel 8 unterrichtet die jeweils zustandige
Behorde die ESMA (ber ihre Absicht und begriindet diese. Die ESMA gibt so
bald wie mdglich eine Stellungnahme an die zustandige Behorde zu der Frage
ab, ob ihrer Meinung nach die Aussetzung oder die Verlangerung der
voriibergehenden Aussetzung gemaR den Unterabsatzen 1 und 2 dieses

Absatzes gerechtfertigt ist.*
f)  Absatz 5 wird wie folgt gedndert:
i) Unterabsatz 1 wird wie folgt geéndert:
— Buchstabe b erhélt folgende Fassung:

,,b) die Bandbreite der Geld- und Briefkurse sowie die Tiefe der
Handelspositionen zu diesen Kursen, die fir jede Kategorie von
Finanzinstrumenten nach Artikel 8 Absatz 1, Artikel 8a Absétze 1
und 2 und Artikel 8b Absatz 1 zu ver6ffentlichen sind; dabei ist der
erforderliche Zuschnitt auf die verschiedenen Arten von
Handelssystemen nach Artikel 8 Absatz 2, Artikel 8a Absatz 3 und
Artikel 8b Absatz 2 zu beriicksichtigen;*

- Buchstabe d wird gestrichen.
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- Folgender Buchstabe wird angefiigt:

,f)  die Merkmale zentraler Limit-Orderblcher und auf periodischen

Auktionen basierender Handelssysteme;*
i)  Die Unterabsatze 2 und 3 erhalten folgende Fassung:

,,Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [12 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tUbertragen, die vorliegende Verordnung
durch Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungs-
standards gemal? den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010

zu erginzen.*
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8. Artikel 10 erhélt folgende Fassung:

,,Artikel 10
Nachhandelstransparenzanforderungen fiir Handelsplatze im Hinblick auf

Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate

(1) Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben,
verOffentlichen Kurs, Volumen und Zeitpunkt der Geschafte, die auf dem Gebiet der
Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukte und Emissionszertifikate, die
an einem Handelsplatz gehandelt werden, getatigt wurden. Diese Anforderungen
gelten auch fir Geschéfte, die auf dem Gebiet der bérsengehandelten Derivate und
OTC-Derivate im Sinne von Artikel 8a Absatz 2 getatigt werden. Marktbetreiber und
Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, vertffentlichen die Einzelheiten

zu samtlichen Geschéften so nahe an der Echtzeit, wie dies technisch moglich ist.

(2) Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, gewéhren
Wertpapierfirmen, die gemaR Artikel 21 verpflichtet sind, die Einzelheiten ihrer
Geschafte mit Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissions-
zertifikaten und OTC-Derivaten gemal Artikel 8a Absatz 2 zu veroffentlichen, zu
angemessenen kaufmannischen Bedingungen und in nichtdiskriminierender Weise
Zugang zu ihren Vorkehrungen fur die Verdffentlichung der Informationen nach

Absatz 1 des vorliegenden Artikels.
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3)

Die Informationen Uber ein Transaktionspaket werden fur jeden Teilauftrag so nahe
an der Echtzeit, wie dies technisch moglich ist, zur Verfugung gestellt, wobei der
Notwendigkeit Rechnung zu tragen ist, bestimmten Finanzinstrumenten Preise
zuzuweisen, und enthalten eine Kennzeichnung, mit der festgestellt werden kann,

dass der Teilauftrag zu einem Paket gehort.

Kommt ein Teilauftrag des Transaktionspakets fur eine spatere Veroffentlichung
gemal Artikel 11 oder 11a in Betracht, so werden Informationen tber den
Teilauftrag nach Ablauf des Aufschubzeitraums flr das Geschéft zur Verfligung

gestellt.*

9. Artikel 11 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Die Uberschrift erhilt folgende Fassung:

,opatere Verdffentlichung in Bezug auf Schuldverschreibungen, strukturierte

Finanzprodukte oder Emissionszertifikate*
Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

»(1) Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben,
konnen die Veroffentlichung der Einzelheiten der Geschéfte, die in Bezug auf
Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte oder Emissions-
zertifikate, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, einschliel3lich des

Preises und des VVolumens, gemal} diesem Artikel aufschieben.
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Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben,
mussen die Marktteilnehmer sowie die Offentlichkeit deutlich auf die
Regelungen fiir eine spatere Veroffentlichung hinweisen. Die ESMA
uberwacht die Anwendung dieser Regelungen und legt der Kommission alle

zwei Jahre einen Bericht (iber ihre Anwendung in der Praxis vor.

(1a) Die Regelungen fur die spétere Veroffentlichung in Bezug auf Schuld-
verschreibungen oder Kategorien von Schuldverschreibungen werden in funf

Kategorien unterteilt:

a)  Kategorie 1. Geschafte mittleren Volumens mit einem Finanzinstrument,

fur das ein liquider Markt besteht;

b)  Kategorie 2: Geschafte mittleren Volumens mit einem Finanzinstrument,

fur das kein liquider Markt besteht;

c) Kategorie 3: Geschafte grofen Volumens mit einem Finanzinstrument,
fur das ein liquider Markt besteht;

d)  Kategorie 4: Geschafte grofien Volumens mit einem Finanzinstrument,

fur das kein liquider Markt besteht;
e) Kategorie 5: Geschafte sehr grof3en Volumens.

Nach Ablauf des Aufschubzeitraums sind samtliche Einzelheiten zu den

einzelnen Geschaften zu veroffentlichen.
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(1b) Die Regelungen fur eine spatere Vertffentlichung in Bezug auf strukturierte
Finanzprodukte oder Emissionszertifikate oder Kategorien davon, die an einem
Handelsplatz gehandelt werden, werden gemél den in Absatz 4 Buchstabe g

genannten technischen Regulierungsstandards organisiert.

Nach Ablauf des Aufschubzeitraums sind samtliche Einzelheiten zu den

einzelnen Geschéften zu veroffentlichen.*
c) Die Absatze 2, 3 und 4 erhalten folgende Fassung:

»(2) Eine zustéandige Behorde, die einen oder mehrere Handelsplétze beaufsichtigt,
an dem bzw. denen eine Kategorie von Schuldverschreibungen, strukturierten
Finanzprodukten oder Derivaten gehandelt wird, kann die Pflichten gemal
Artikel 10 voriibergehend aussetzen, wenn die Liquiditat dieser Kategorie von
Finanzinstrumenten unter den nach der Methodik gemaR Artikel 9 Absatz 5
Buchstabe a ermittelten Schwellenwert féllt. Dieser Schwellenwert wird auf
der Grundlage objektiver Kriterien, die fur den Markt flr das betreffende

Finanzinstrument typisch sind, festgelegt.

Eine solche vorubergehende Aussetzung ist auf der Website der jeweils
zustandigen Behorde zu veroffentlichen und der ESMA mitzuteilen. Die

ESMA veroffentlicht diese voribergehende Aussetzung auf ihrer Website.
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Die ESMA kann in einem Notfall, etwa bei erheblichen nachteiligen
Auswirkungen auf die Liquiditat einer in der Union gehandelten Kategorie von
Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten oder
Emissionszertifikaten, die maximale Aufschubfrist, die im Einklang mit den
gemald Absatz 4 Buchstaben f und g erlassenen technischen
Regulierungsstandards festgelegt wurde, verlangern. Bevor die ESMA (iber
eine solche Verlangerung entscheidet, konsultiert sie jede zustdndige Behorde,
die fur die Beaufsichtigung eines oder mehrerer Handelsplatze zustandig ist, an
dem bzw. denen diese Kategorie von Schuldverschreibungen, strukturierten
Finanzprodukten oder Emissionszertifikaten gehandelt wird. Eine solche
Verlangerung wird auf der Website der ESMA veroffentlicht.

Die vorlbergehende Aussetzung nach Unterabsatz 1 oder die Verlangerung
nach Unterabsatz 3 gilt zundchst flir einen Zeitraum von hochstens drei
Monaten ab dem Tag ihrer Veroffentlichung auf der Website der jeweils
zustandigen Behorde bzw. der ESMA. Eine solche Aussetzung oder
Verlangerung kann um jeweils hdchstens weitere drei Monate verlangert
werden, sofern die Griinde fr die voriibergehende Aussetzung oder

Verléngerung weiterhin gegeben sind.
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Vor einer Aussetzung oder einer Verlangerung der voriibergehenden
Aussetzung unterrichtet die jeweils zustdndige Behérde die ESMA (ber ihre
Absicht und begriindet diese. Die ESMA gibt so bald wie mdglich eine
Stellungnahme an die zustandige Behorde zu der Frage ab, ob die Aussetzung
oder die Verlangerung der voriibergehenden Aussetzung geméR den
Unterabsatzen 1 und 4 ihrer Ansicht nach gerechtfertigt ist.

(3) Zusatzlich zu der spateren Veroffentlichung gemall Absatz 1 kann die
zustandige Behdrde eines Mitgliedstaats in Bezug auf von diesem Mitgliedstaat

begebene 6ffentliche Schuldtitel oder Kategorien davon Folgendes gestatten:

a)  die Nichtverdffentlichung des VVolumens eines einzelnen Geschafts fur

einen verlangerten Zeitraum von nicht mehr als sechs Monaten, oder

b)  die Veroffentlichung der Einzelheiten zu mehreren Geschaften in
aggregierter Form fir einen verlangerten Zeitraum von nicht mehr als

sechs Monaten.

In Bezug auf Geschéfte mit nicht von einem Mitgliedstaat begebenen
offentlichen Schuldtiteln werden Entscheidungen geméaR Unterabsatz 1 von der
ESMA getroffen.
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(4)

Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website die Liste der geméall Unterabsatz 1
und 2 genehmigten Aufschiibe. Die ESMA (berwacht die Anwendung von
gemall Unterabsatz 1 und 2 getroffenen Entscheidungen und legt der
Kommission alle zwei Jahre einen Bericht tiber ihre Anwendung in der Praxis

VOr.

Nach Ablauf des Aufschubzeitraums sind samtliche Einzelheiten zu den

einzelnen Geschaften zu veroffentlichen.

Die ESMA erarbeitet nach Konsultation der gemaR Artikel 22b Absatz 2
eingesetzten Sachverstandigengruppe der Interessentrager Entwirfe
technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes in einer Weise
festgelegt ist, die die Veroffentlichung von nach diesem Artikel und

Artikel 279 geforderten Informationen erméglicht:

a)  die Einzelheiten zu Geschéaften, die Wertpapierfirmen und Markt-
betreiber fiir jede Kategorie der betreffenden Finanzinstrumente gemal
Absatz 1 dieses Artikels offenzulegen haben, einschliellich der
Kennzeichen der verschiedenen Arten von gemaf Artikel 10 Absatz 1
und Artikel 21 Absatz 1 veréffentlichten Geschéaften, wobei zwischen
Geschaften unterschieden wird, die vor allem durch mit der Bewertung
von Finanzinstrumenten verbundene Faktoren charakterisiert sind, und

solchen, die durch andere Faktoren bestimmt werden;

PE-CONS 63/1/23 REV 1 68

DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS

b)

d)

die Frist, die als Erfullung der Verpflichtung angesehen wird, eine
Veroffentlichung so nahe an der Echtzeit vorzunehmen, wie dies
technisch moglich ist, auch wenn ein Handel aul3erhalb der normalen

Handelszeiten vorgenommen wird;

fir welche an einem Handelsplatz oder Kategorien davon gehandelten
strukturierten Finanzprodukte oder Emissionszertifikate ein liquider
Markt besteht;

was einen liquiden und illiquiden Markt fur Schuldverschreibungen oder
Kategorien davon darstellt, ausgedrickt als Schwellenwerte, die anhand

des Emissionsvolumens dieser Schuldverschreibungen bestimmt werden;

bei einer liquiden oder illiquiden Schuldverschreibung oder einer
Kategorie davon, was ein Geschaft mittleren, groRen und sehr grof3en
Volumens im Sinne von Absatz 1a dieses Artikels darstellt, auf der
Grundlage einer quantitativen und qualitativen Analyse und unter
Berticksichtigung der Kriterien in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 17

Buchstabe a und gegebenenfalls anderer einschlagiger Kriterien;

in Bezug auf Schuldverschreibungen oder deren Kategorien die Kurs-
und Volumenaufschiibe, die fir jede der finf in Absatz 1a genannten

Kategorien gelten, wobei folgende Hochstlaufzeiten gelten:

i)  fur Geschéfte der Kategorie 1. Aufschub der Kursveroffentlichung
und Aufschub der Volumenverdéffentlichung um héchstens
15 Minuten;
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9)

h)

i)

fur Geschafte der Kategorie 2: Aufschub der Kursverdffentlichung
und Aufschub der VVolumenverdffentlichung bis hochstens zum

Ende des Handelstages;

fur Geschafte der Kategorie 3: Aufschub der Kursveroffentlichung
bis héchstens zum Ende des ersten Handelstags nach dem Tag des
Geschéftsvorgangs und Aufschub der Volumenverdffentlichung

um hdchstens eine Woche nach dem Tag des Geschaftsvorgangs;

fir Geschafte der Kategorie 4: Aufschub der Kursveroffentlichung
bis héchstens zum Ende des zweiten Handelstags nach dem Tag
des Geschéaftsvorgangs und Aufschub der Volumen-
verdffentlichung um hochstens zwei Wochen nach dem Tag des

Geschaftsvorgangs;

fur Geschafte der Kategorie 5: Aufschub der Kursverdffentlichung
und Aufschub der VVolumenveréffentlichung bis hochstens vier

Wochen nach dem Tag des Geschéftsvorgangs.

die Regelungen fir eine spatere Veroffentlichung in Bezug auf

strukturierte Finanzprodukte und Emissionszertifikate oder Kategorien

davon auf der Grundlage einer quantitativen und qualitativen Analyse

und unter Bericksichtigung der Kriterien in Artikel 2 Absatz 1

Nummer 17 Buchstabe a und gegebenenfalls anderer einschlagiger

Kriterien;

in Bezug auf 6ffentliche Schuldtitel oder Kategorien davon die Kriterien,

die bei der Bestimmung des Umfangs oder der Art eines Geschéfts mit

solchen Instrumenten, Gber das Entscheidungen gemél Absatz 3 gefasst

werden kdnnen, anzuwenden sind.
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Fur jede der in Absatz 1a genannten Kategorien aktualisiert die ESMA
regelméRig die in Unterabsatz 1 Buchstabe f dieses Absatzes genannten
Entwaurfe technischer Regulierungsstandards, um die geltende Aufschubfrist
neu abzustimmen, um sie gegebenenfalls schrittweise zu verkirzen. Spatestens
ein Jahr nach Inkrafttreten der verkirzten Aufschubfristen fihrt die ESMA eine
quantitative und qualitative Analyse durch, um die Auswirkungen der
Verkirzung zu bewerten. Sofern verfiigbar, greift die ESMA hierfir auf die
uber den Bereitsteller konsolidierter Datenticker verbreiteten
Nachhandelstransparenzdaten zuriick. Treten nachteilige Auswirkungen auf die
Finanzinstrumente auf, aktualisiert die ESMA die in Unterabsatz 1 Buchstabe f
dieses Absatzes genannten Entwirfe technischer Regulierungsstandards, um

die Aufschubdauer wieder auf das vorherige Niveau zu verlédngern.

Die ESMA legt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Entwurfe
technischer Regulierungsstandards bis zum ... [neun Monate nach dem Tag des

Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die vorliegende Verordnung
durch den Erlass der in Unterabsatz 1 und 2 genannten technischen
Regulierungsstandards geméal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergénzen.*

PE-CONS 63/1/23 REV 1 71
DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1095/2010;Nr:1095;Year:2010&comp=

10. Folgender Artikel wird eingeflgt:

,Artikel 11a

Spatere Verdffentlichung in Bezug auf Derivate

(1) Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, kénnen die
Veroffentlichung der Einzelheiten der Geschafte, die in Bezug auf bérsengehandelte
Derivate und OTC-Derivate im Sinne des Artikels 8a Absatz 2 ausgefiihrt werden,
einschlieBlich des Kurses und des VVolumens, gemaR dem vorliegenden Artikel

aufschieben.

Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, missen die
Marktteilnehmer sowie die Offentlichkeit deutlich auf die Regelungen fiir eine
spatere Veroffentlichung hinweisen. Die ESMA Uberwacht die Anwendung dieser
Regelungen und legt der Kommission alle zwei Jahre einen Bericht tber ihre

Anwendung in der Praxis vor.

Die Regelungen fir eine spétere Veroffentlichung in Bezug auf borsengehandelte
Derivate oder OTC-Derivate im Sinne von Artikel 8a Absatz 2 oder Kategorien

davon werden in funf Kategorien organisiert:

a)  Kategorie 1: Geschafte mittleren Volumens mit einem Finanzinstrument, fiir

das ein liquider Markt besteht;
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b)

d)

e)

Kategorie 2: Geschafte mittleren Volumens mit einem Finanzinstrument, fur
das kein liquider Markt besteht;

Kategorie 3: Geschéfte groflen Volumens mit einem Finanzinstrument, fir das

ein liquider Markt besteht;

Kategorie 4: Geschéfte grof3en Volumens mit einem Finanzinstrument, fiir das
kein liquider Markt besteht;

Kategorie 5: Geschafte sehr grof3en VVolumens.

Nach Ablauf des Aufschubzeitraums sind sdmtliche Einzelheiten zu den einzelnen

Geschaften zu veroffentlichen.

(2) Eine zustandige Behorde, die einen oder mehrere Handelsplatze beaufsichtigt, an

dem bzw. denen eine Kategorie von borsengehandelten Derivaten oder OTC-

Derivaten im Sinne von Artikel 8a Absatz 2 gehandelt wird, kann die Pflichten

gemal Artikel 10 vorubergehend aussetzen, wenn die Liquiditét dieser Kategorie von

Finanzinstrumenten unter den nach der Methodik gemaf Artikel 9 Absatz 5

Buchstabe a ermittelten Schwellenwert fallt. Dieser Schwellenwert wird auf der

Grundlage objektiver Kriterien, die fir den Markt fur das betreffende Finanz-

instrument typisch sind, festgelegt.
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Eine solche voriibergehende Aussetzung ist auf der Website der jeweils zustandigen
Behdorde zu veroffentlichen und der ESMA mitzuteilen. Die ESMA veroffentlicht

diese vorubergehende Aussetzung auf ihrer Website.

Die ESMA kann in einem Notfall, etwa bei erheblichen negativen Auswirkung auf
die Liquiditat einer in der Union gehandelten Kategorie bdrsengehandelter Derivate
oder OTC-Derivate im Sinne von Artikel 8a Absatz 2, die im Einklang mit den
gemal Absatz 3 Buchstabe e des vorliegenden Artikels erlassenen technischen
Regulierungsstandards festgelegten maximalen Aufschubfristen verlangern. Bevor
die ESMA (ber eine solche Verlangerung entscheidet, konsultiert sie jede zustandige
Behorde, die fur die Beaufsichtigung eines oder mehrerer Handelsplatze zustandig
ist, an denen diese Kategorie von boérsengehandelten Derivaten oder OTC-Derivaten
im Sinne von Artikel 8a Absatz 2 gehandelt wird. Eine solche Verlangerung wird auf
der Website der ESMA veroffentlicht.

Die vorubergehende Aussetzung nach Unterabsatz 1 oder die Verlangerung nach
Unterabsatz 3 gilt zun&chst fiir einen Zeitraum von héchstens drei Monaten ab dem
Tag ihrer Veroffentlichung auf der Website der jeweils zustdndigen Behorde bzw.
der ESMA. Eine solche Aussetzung oder Verldngerung kann um jeweils hdchstens
weitere drei Monate verlangert werden, sofern die Griinde fir die voriibergehende

Aussetzung oder Verlangerung weiterhin gegeben sind.
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(3)

Vor einer Aussetzung oder einer Verlangerung der vorubergehenden Aussetzung
unterrichtet die jeweils zustandige Behdrde die ESMA (iber ihre Absicht und
begriindet diese. Die ESMA gibt so bald wie mdglich eine Stellungnahme an die
zustandige Behdorde zu der Frage ab, ob die Aussetzung oder die Verlangerung der
voribergehenden Aussetzung gemaR den Unterabsatzen 1 und 4 ihrer Ansicht nach

gerechtfertigt ist.

Die ESMA erarbeitet nach Konsultation der gemaR Artikel 22b Absatz 2
eingesetzten Sachverstandigengruppe der Interessentrager Entwurfe technischer
Regulierungsstandards, in denen Folgendes in einer Weise festgelegt ist, die die
Veroffentlichung von nach diesem Artikel und Artikel 27g geforderten

Informationen erméglicht:

a) die Einzelheiten zu Geschéften, die Wertpapierfirmen und Marktbetreiber fr
jede Kategorie der Derivate gemaR Absatz 1 dieses Artikels offenzulegen
haben, einschlieBlich der Kennzeichen der verschiedenen Arten von geman
Artikel 10 Absatz 1 und Artikel 21 Absatz 1 veroffentlichten Geschaften,
wobei zwischen Geschéften unterschieden wird, die vor allem durch mit der
Bewertung von Derivaten verbundene Faktoren charakterisiert sind, und

solchen, die durch andere Faktoren bestimmt werden;

b)  die Frist, die als Erflllung der Verpflichtung angesehen wird, eine
Veroffentlichung so nahe an der Echtzeit vorzunehmen, wie dies technisch
maoglich ist, auch wenn ein Handel auf3erhalb der normalen Handelszeiten

vorgenommen wird,;

c)  furwelche Derivate oder Kategorien davon ein liquider Markt besteht;
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d)  beieinem liquiden oder illiquiden Derivat oder einer Kategorie davon, was ein
Geschaft mittleren, groRRen und sehr groRen Volumens im Sinne von Absatz 1
Unterabsatz 3 des vorliegenden Artikels darstellt, auf der Grundlage einer
quantitativen und qualitativen Analyse und unter Berlicksichtigung der
Kriterien in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 17 Buchstabe a und gegebenenfalls
anderer einschlagiger Kriterien;

e) die Kurs- und Volumenaufschibe, die fur jede der funf in Absatz 1
Unterabsatz 3 des vorliegenden Artikels genannten Kategorien gelten, auf der
Grundlage einer quantitativen und qualitativen Analyse und unter
Beriicksichtigung Kriterien in Artikel 2 Absatz 1 Nummer 17 Buchstabe a, des

Umfangs der Transaktion und gegebenenfalls anderer einschléagiger Kriterien.

Fur jede der in Absatz 1 Unterabsatz 3 dieses Artikels genannten Kategorien
aktualisiert die ESMA regelméal3ig die in Unterabsatz 1 Buchstabe e des vorliegenden
Absatzes genannten Entwirfe technischer Regulierungsstandards, um die geltende
Aufschubfrist neu abzustimmen, um sie gegebenenfalls schrittweise zu verkirzen.
Spatestens ein Jahr nach Inkrafttreten der verkirzten Aufschubfristen fiihrt die
ESMA eine quantitative und qualitative Analyse durch, um die Auswirkungen der
Verkirzung zu bewerten. Sofern verfiigbar, greift die ESMA hierfir auf die tber den
Bereitsteller konsolidierter Datenticker verbreiteten Nachhandelstransparenzdaten
zurtick. Treten nachteilige Auswirkungen auf die Finanzinstrumente auf, aktualisiert
die ESMA die in Unterabsatz 1 Buchstabe e dieses Absatzes genannten Entwiurfe
technischer Regulierungsstandards, um die Aufschubdauer wieder auf das vorherige

Niveau zu verlangern.
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Die ESMA legt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Entwurfe
technischer Regulierungsstandards spétestens bis zum ... [18 Monate nach dem

Datum des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung durch
den Erlass der in Unterabsatz 1 und 2 genannten technischen Regulierungsstandards
gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu ergénzen.

Die ESMA Uberpruft die in den Unterabsatzen 1 und 2 genannten technischen
Regulierungsstandards in Zusammenarbeit mit der gemal Artikel 22b Absatz 2
eingesetzten Sachverstandigengruppe der Interessentrager und andert sie, um
wesentlichen Anderungen bei der Kalibrierung der Preis- und Volumenaufschiibe
gemal Unterabsatz 1 Buchstabe e und Unterabsatz 2 des vorliegenden Absatzes

Rechnung zu tragen.*
11. Artikel 12 Absatz 1 erhalt folgende Fassung:

»(1) Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, legen die
gemal den Artikeln 3, 4 und 6 bis 11a veroffentlichten Informationen offen, wobei

sie Vorhandels- und Nachhandelstransparenzdaten gesondert ausweisen.*
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12.

Artikel 13 erhélt folgende Fassung:

,Artikel 13

Verpflichtung zur Offenlegung von Vorhandels- und Nachhandelsdaten zu angemessenen

kaufmannischen Bedingungen

(1)

@)

Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, genehmigte
Veroffentlichungssysteme, Bereitsteller konsolidierter Datenticker und systematische
Internalisierer legen die geméR den Artikeln 3, 4, 6 bis 11a, 14, 20, 21, 27g und 27h
veroffentlichten Angaben zu angemessenen kaufménnischen Bedingungen,

einschlieBlich neutraler und fairer Vertragsklauseln, offen.

Diese Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, genehmigten Veroffentlichungs-
systeme, Bereitsteller konsolidierter Datenticker und systematischen Internalisierer
stellen einen diskriminierungsfreien Zugang zu diesen Informationen sicher. Die
Datenpolitik dieser Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, genehmigten
Veroffentlichungssysteme, Bereitsteller konsolidierter Datenticker und
systematischen Internalisierer wird der Offentlichkeit kostenlos in einer leicht

zuganglichen und verstandlichen Weise zur Verfiigung gestellt.

Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, genehmigte
Veroffentlichungssysteme und systematische Internalisierer stellen der Offentlichkeit
die in Absatz 1 genannten Informationen 15 Minuten nach ihrer Veréffentlichung in
einem maschinenlesbaren und fur alle Nutzer, einschlie3lich Kleinanlegern,

nutzbaren Format kostenlos zur Verfligung.
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(3) Die angemessenen kaufménnischen Bedingungen umfassen die Hohe der Gebiihren

und sonstige Vertragsbedingungen. Die Hohe der Gebihren richtet sich nach den

Kosten fur die Erstellung und Verbreitung der in Absatz 1 genannten Informationen

und einer angemessenen Marge.

(4) Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, genehmigte

Veroffentlichungssysteme, Bereitsteller konsolidierter Datenticker und systematische

Internalisierer Gbermitteln ihren zustandigen Behorden auf Verlangen Informationen

Uber die tatsachlichen Kosten, die fur die Erstellung und Verbreitung der in Absatz 1

genannten Daten anfallen, einschlieBlich einer angemessenen Marge.

(5) Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen

Folgendes festgelegt wird:

a)  was unter neutralen und fairen Vertragsklauseln im Sinne von Absatz 1
Unterabsatz 1 zu verstehen ist;

b)  was unter einem diskriminierungsfreien Zugang zu Informationen im Sinne
von Absatz 1 Unterabsatz 2 zu verstehen ist;

c) der einheitliche Inhalt, das einheitliche Format und die einheitliche
Terminologie der gemaR Absatz 1 Unterabsatz 2 der Offentlichkeit zur
Verfiigung zu stellenden Datenpolitik;

d)  der Datenzugang und der Inhalt und das Format der gemal? Absatz 1 der
Offentlichkeit zur Verfugung zu stellenden Informationen;
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e) dieindie Berechnung der Kosten und der angemessenen Marge gemal
Absatz 3 einzubeziehenden Elemente;

f)  der einheitliche Inhalt, das einheitliche Format und die einheitliche
Terminologie der den zustandigen Behtérden gemal Absatz 4 zu

Ubermittelnden Informationen.

Die ESMA Uberwacht und bewertet alle zwei Jahre die Entwicklungen bei den
Datenkosten und aktualisiert diese Entwirfe technischer Regulierungsstandards

gegebenenfalls auf der Grundlage ihrer Bewertung.

Die ESMA (bermittelt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards bis zum ... [neun Monate nach dem Tag des

Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung durch
den Erlass der in Unterabsatz 1 und 2 genannten technischen Regulierungsstandards
gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu ergédnzen.*
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13.

Artikel 14 wird wie folgt geéndert:

a)

Die Absétze 2 und 3 erhalten folgende Fassung:

,(2) Dieser Artikel sowie die Artikel 15, 16 und 17 gelten fr systematische

@)

Internalisierer bei der Ausfihrung von Auftragen mit einer Grole bis zu
einschlieBlich dem in den gemé&R Absatz 7 Buchstabe b dieses Artikels

erlassenen technischen Regulierungsstandards festgelegten Schwellenwert.

Die MindestoffertengrofRe systematischer Internalisierer wird in den geman
Absatz 7 Buchstabe c erlassenen technischen Regulierungsstandards festgelegt.
Fir eine bestimmte Aktie, ein bestimmtes Aktienzertifikat, einen bestimmten
borsengehandelten Fonds, ein bestimmtes Zertifikat oder ein bestimmtes
anderes vergleichbares Finanzinstrument, das an einem Handelsplatz gehandelt
wird, umfasst jede Offerte einen verbindlichen Geld- und Briefkurs fir eine
GrolRe bis zu einschliel}lich dem in Absatz 2 Schwellenwert. Der Kurs spiegelt
die vorherrschenden Marktbedingungen fur die betreffende Aktie, das
betreffende Aktienzertifikat, den betreffenden borsengehandelten Fonds, das

betreffende Zertifikat oder das andere dhnliche Finanzinstrument wider.*

PE-CONS 63/1/23 REV 1 81

DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS

b)  Absatz 7 erhalt folgende Fassung:

»(7) Um eine wirksame Bewertung von Aktien, Aktienzertifikaten, borsen-

gehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanz-

instrumenten zu gewéhrleisten und die Mdglichkeit von Wertpapierfirmen zu

maximieren, das beste Angebot fiir ihre Kunden zu erhalten, erarbeitet die

ESMA Entwirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes

festgelegt wird:

a)

b)

d)

die Modalitéten fir die Veroffentlichung einer festen Kursofferte geman
Absatz 1;

die Bestimmungsmethode fur den in Absatz 2 genannten Schwellenwert,
bei dem die international bewahrten Verfahren, die Wettbewerbsfahigkeit
der Unternehmen in der Union, die Bedeutung der Auswirkungen auf den
Markt und die Effizienz der Preisbildung berticksichtigt werden und der
nicht unter dem Doppelten der Standardmarktgréf3e liegen darf;

die Bestimmungsmethode fiir die Mindestoffertengréfle gemaR Absatz 3,
die 90 % des Schwellenwerts gemaR Absatz 2 nicht tiberschreiten darf

und die nicht unter der StandardmarktgroRe liegen darf;

die Bestimmungsmethode daftir, ob die Preise die vorherrschenden

Marktbedingungen gemal Absatz 3 widerspiegeln und
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e) das Standardmarktvolumen gemal Absatz 4.

Die ESMA Ubermittelt der Kommission diese Entwdirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [12 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tubertragen, die vorliegende Verordnung
durch Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards geméal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergénzen.*

14. Artikel 15 wird wie folgt geandert:
a)  Absatz 1 Unterabsatz 3 erhalt folgende Fassung:

»Systematische Internalisierer miissen transparente und nichtdiskriminierende
Vorschriften und objektive Kriterien fir die effiziente Ausfiihrung von Auftragen
festlegen und umsetzen. Sie missen tiber VVorkehrungen fiir eine solide Verwaltung
ihrer technischen Abléufe, einschliel3lich wirksamer Notfallvorkehrungen fir das

Risiko einer Systemstorung, verfiigen.*

PE-CONS 63/1/23 REV 1 83
DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1095/2010;Nr:1095;Year:2010&comp=

b)  Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

»(5) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Durchfihrungsstandards aus, um den
Inhalt und das Format der in Absatz 1 Unterabsatz 2 genannten Mitteilung zu

bestimmen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwirfe technischer Durchfiihrungs-
standards bis zum ... [12 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfuhrungsstandards gemal? Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

15. Artikel 16 erhalt folgende Fassung:

SArtikel 16
Pflichten der zustandigen Behdrden

Die zustandigen Behorden Uberprifen, ob systematische Internalisierer die Bedingungen
flr die Auftragsausfihrung geméf Artikel 15 Absatz 1 und die Bedingungen fir eine
Kursverbesserung gemald Artikel 15 Absatz 2 erfiillen.*
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16. Artikel 17a erhalt folgende Fassung:

,Artikel 17a
Tick-GroRen

(1) Die Kursofferten systematischer Internalisierer, die Kursvorteile bei solchen Offerten
und die Ausfihrungspreise missen im Einklang mit den Tick-GroRen stehen, die
gemal Artikel 49 der Richtlinie 2014/65/EU festgelegt worden sind.

(2) Die Anforderungen gemaR Artikel 15 Absatz 2 dieser Verordnung und Artikel 49 der
Richtlinie 2014/65/EU diirfen systematische Internalisierer nicht daran hindern, fur
Auftrége innerhalb der aktuellen Geld- und Briefkurse ein Midpoint-Matching

durchzufiihren.
17. Die Artikel 18 und 19 werden gestrichen.
18. Artikel 20 wird wie folgt gedndert:
a)  Folgender Absatz wird eingefigt:

,»(1a) Jedes einzelne Geschéft ist einmal im Rahmen eines einzelnen genehmigten

Veroffentlichungssystems zu verdftentlichen.

b)  Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ wird gestrichen.
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19. Artikel 21 wird wie folgt ge&ndert:
a)  Die Uberschrift erhalt folgende Fassung:

,,Verdffentlichungen von Wertpapierfirmen nach dem Handel in Bezug auf
Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und

Derivate*
b)  Absatz 1 erhalt folgende Fassung:

(1) Wertpapierfirmen, die entweder fiir eigene Rechnung oder im Namen von
Kunden Geschéfte mit Schuldverschreibungen, strukturierten Finanzprodukten
und Emissionszertifikaten, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, oder
mit OTC-Derivaten gemaR Artikel 8a Absatz 2 tatigen, verdffentlichen das
Volumen und den Kurs dieser Geschafte sowie den Zeitpunkt ihres
Abschlusses. Diese Informationen werden im Rahmen eines genehmigten

Veroffentlichungssystems bekannt gegeben.*
c) Die Absatze 3 und 4 erhalten folgende Fassung:

»(3) Die geméal Absatz 1 veroffentlichten Informationen und die Fristen, innerhalb
deren sie zu veroffentlichen sind, missen den geméal Artikel 10 festgelegten
Anforderungen, einschlief3lich der nach Artikel 11 Absatz 4 Buchstaben a und
b und Artikel 11a Absatz 3 Buchstaben a und b angenommenen technischen

Regulierungsstandards, gentigen.
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(4) In Bezug auf Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte und
Emissionszertifikate, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, kénnen
Wertpapierfirmen die Verdffentlichung des Kurses oder VVolumens unter den in

Acrtikel 11 festgelegten Bedingungen aufschieben.

(4a) In Bezug auf OTC-Derivate im Sinne von Artikel 8a Absatz 2 konnen
Wertpapierfirmen die Veroffentlichung des Kurses oder Volumens unter den in

Artikel 11a festgelegten Bedingungen aufschieben.*
d) Absatz 5 Unterabsatz 1 wird wie folgt geandert:
i) Der einleitende Teil erhélt folgende Fassung:

,Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen
Folgendes in einer Weise festgelegt wird, die die Verdffentlichung von nach

Artikel 27g dieser Verordnung geforderten Informationen ermoglicht:*

i)  Buchstabe c wird gestrichen.
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20.

Folgender Artikel wird eingefugt:

,Artikel 21a

Benannte veroffentlichende Einrichtungen

1)

@)

(3)

Die zustandigen Behorden gewahren Wertpapierfirmen auf Ersuchen dieser
Wertpapierfirmen hin den Status einer benannten verdffentlichenden Einrichtung fur
bestimmte Kategorien von Finanzinstrumenten. Die zustandige Behorde leitet solche

Ersuchen an die ESMA weiter.

Wenn nur eine an einem Geschaft beteiligte Partei eine benannte veroffentlichende
Einrichtung im Sinne von Absatz 1 dieses Artikels ist, so ist diese Partei fur die
Veroffentlichung des Geschéfts im Rahmen eines genehmigten
Veroffentlichungssystems gemaR Artikel 20 Absatz 1 oder Artikel 21 Absatz 1

zustandig.

Wenn keine der an einem Geschaft beteiligten Parteien oder beide an dem Geschéft
beteiligten Parteien eine benannte veréffentlichende Einrichtung im Sinne von
Absatz 1 dieses Artikels sind, ist nur die Partei, die das betreffende Finanzinstrument
verkauft, fur die Veroffentlichung des Geschafts tiber ein genehmigtes
Veroffentlichungssystem gemél Artikel 20 Absatz 1 oder Artikel 21 Absatz 1

zustandig.
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(4) Die ESMA richtet bis zum ... [sechs Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] ein Verzeichnis aller benannten veroffentlichenden
Einrichtungen ein, in dem ihre Identitat und die Kategorien von Finanzinstrumenten,
fiir die sie als veroffentlichende Einrichtungen benannt wurden, angegeben sind, und
aktualisiert es regelméRig. Die ESMA veroffentlicht dieses Verzeichnis auf ihrer
Website.*

21. In Artikel 22 Absatz 1 erhélt der einleitende Teil folgende Fassung:

,Fur die Berechnungen zur Festlegung der Anforderungen an Vor- und
Nachhandelstransparenz und der fur Finanzinstrumente geltenden Handelspflichten nach
den Artikeln 3 bis 11a, 14 bis 21 und 32 sowie fur die Erstellung der Berichte an die
Kommission gemaR Artikel 4 Absatz 4, Artikel 7 Absatz 1, Artikel 9 Absatz 2, Artikel 11
Absatz 3 und Artikel 11a Absatz 1 kdnnen die ESMA und die zustandigen Behorden

Informationen anfordern von:*
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22. Die folgenden Artikel werden eingefgt:

,Artikel 22a

Ubermittlung von Daten an den Bereitsteller konsolidierter Datenticker

(1) Handelspléatze und genehmigte Veroffentlichungssysteme (im Folgenden
,Datenkontributoren®) libermitteln in Bezug auf Aktien, borsengehandelte Fonds und
Schuldverschreibungen, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, und in Bezug
auf OTC-Derivate im Sinne von Artikel 8a Absatz 2 dem Rechenzentrum des
Bereitstellers konsolidierter Datenticker die aufsichtsrechtlichen Daten und die
erforderlichen Daten gemé&R Artikel 3 Absatz 1, unbeschadet des Artikels 4, geméaR
Artikel 6 Absatz 1, Artikel 10 Absatz 1 und Artikel 20 und 21 sowie, wenn
technische Regulierungsstandards nach Artikel 22b Absatz 3 Buchstabe d erlassen
werden, gemal den darin festgelegten Anforderungen so nahe an der Echtzeit, wie
dies technisch moglich ist. Diese Daten werden in einem harmonisierten Format

mittels eines qualitativ hochwertigen Ubermittlungsprotokolls Gibermittelt.

(2) Eine Wertpapierfirma, die einen KMU-Wachstumsmarkt betreibt, oder ein
Marktbetreiber, dessen jéhrliches Handelsvolumen 1 % oder weniger des jéhrlichen
Handelsvolumens von Aktien in der Union ausmacht, ist nicht verpflichtet, Daten an

den Bereitsteller konsolidierter Datenticker zu Ubermitteln, wenn

a)  diese Wertpapierfirma oder dieser Marktbetreiber nicht zu einer Gruppe gehort,
die eine Wertpapierfirma oder einen Marktbetreiber umfasst oder enge
Verbindungen zu einer Wertpapierfirma oder einem Marktbetreiber hat, deren
jahrliches Handelsvolumen von Aktien mehr als 1 % des jéhrlichen

Handelsvolumens von Aktien in der Union ausmacht;
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(3)

(4)

()

b)  auf den von dieser Wertpapierfirma oder diesem Marktbetreiber betriebenen
geregelten Markt oder KMU-Wachstumsmarkt mehr als 85 % des jahrlichen
Volumens des Handels mit Aktien entfallen, die urspriinglich zum Handel auf

diesem geregelten Markt oder KMU-Wachstumsmarkt zugelassen wurden;

Ungeachtet des Absatzes 2 kann eine Wertpapierfirma, die einen KMU-
Wachstumsmarkt betreibt, oder ein Marktbetreiber, der die in jenem Absatz
festgelegten Bedingungen erfullt, beschliefen, Daten gemaR Absatz 1 an den
Bereitsteller konsolidierter Datenticker zu ibermitteln, sofern sie bzw. er dies der
ESMA und dem Bereitsteller konsolidierter Datenticker entsprechend mitteilt. Eine
solche Wertpapierfirma oder ein solcher Marktbetreiber beginnt innerhalb von

30 Arbeitstagen ab dem Datum der Mitteilung an die ESMA mit der Ubermittlung

der Daten an den Bereitsteller konsolidierter Datenticker.

Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der Wertpapierfirmen,
die KMU-Wachstumsmarkte betreiben, und der Marktbetreiber, die die in Absatz 2
genannten Bedingungen erfillen, und hélt es auf dem neuesten Stand, wobei

angegeben wird, welche von ihnen beschlossen haben, Absatz 3 anzuwenden.

Jeder Bereitsteller konsolidierter Datenticker wahlt aus den Arten von
Ubermittlungsprotokollen, die die Datenkontributoren anderen Nutzern anbieten,
aus, welches Ubermittlungsprotokoll fiir die direkte Ubermittlung der in Absatz 1
genannten Daten an das Rechenzentrum des Bereitstellers konsolidierter Datenticker

Zu verwenden ist.
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(6) Abgesehen von den Einnahmen gemél Artikel 27h Absétze 5, 6 und 7 erhalten die
Datenkontributoren fiir die Ubermittlung der in Absatz 1 des vorliegenden Artikels
genannten Daten oder des in Absatz 5 des vorliegenden Artikels genannten

Ubermittlungsprotokolls keine Vergiitung.

(7) Die Datenkontributoren wenden gegebenenfalls die in den Artikeln 7, 11 und 11a,
Artikel 20 Absatz 2 und Artikel 21 Absatz 4 festgelegten Aufschiibe auf die an den

Bereitsteller konsolidierter Datenticker zu Ubermittelnden Daten an.

(8) Halt der Bereitsteller konsolidierter Datenticker die Qualitat der Daten fir
unzureichend, so teilt er dies der flr den Datenkontributor zustandigen Behdrde mit.
Die zustandige Behorde ergreift die erforderlichen MaRnahmen geméaR Artikel 38g
dieser Verordnung und den Artikeln 69 und 70 der Richtlinie 2014/65/EU.

Artikel 22b
Die Qualitat der Daten

(1) Die geméaR Artikel 22a Absatz 1 an den Bereitsteller konsolidierter Datenticker
Ubermittelten Daten und die gemaR Artikel 27h Absatz 1 Buchstabe d vom
Bereitsteller konsolidierter Datenticker verbreiteten Daten mussen den technischen
Regulierungsstandards entsprechen, die nach Artikel 4 Absatz 6 Buchstabe a,

Artikel 7 Absatz 2 Buchstabe a, Artikel 11 Absatz 4 Buchstabe a und Artikel 11a
Absatz 3 Buchstabe a erlassen wurden, sofern in den nach Absatz 3 Buchstaben b
und d des vorliegenden Artikels erlassenen technischen Regulierungsstandards nichts

anderes bestimmt ist.
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(2) Die Kommission setzt bis spatestens zum ... [drei Monate nach dem Tag des
Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] eine Gruppe sachverstandiger
Interessentrager ein, die Beratungsarbeit zu Qualitat und Inhalt von Daten und zur
Qualitat des in Artikel 22a Absatz 1 genannten Ubermittlungsprotokolls leistet. Die
Gruppe sachverstandiger Interessentrager und die ESMA arbeiten eng zusammen.
Die Gruppe sachverstandiger Interessentrager veroffentlicht inre Empfehlungen.

Die Gruppe sachverstandiger Interessentréger setzt sich aus Mitgliedern zusammen,
die Uber ein ausreichend breites Spektrum an Expertise, Kompetenzen, Wissen und

Erfahrung verfugen, um angemessene Empfehlungen auszusprechen.

Die Mitglieder der Gruppe sachverstandiger Interessentréger werden im Anschluss
an ein offenes und transparentes Auswahlverfahren ausgewahlt. Bei der Auswahl der
Mitglieder der Gruppe sachverstandiger Interessentréger stellt die Kommission

sicher, dass diese die Vielfalt der Marktteilnehmer in der Union widerspiegeln.

Die Gruppe sachverstandiger Interessentrager wahlt aus ihrer Mitte einen Vorsitz fir
eine Amtszeit von zwei Jahren. Das Europaische Parlament kann den Vorsitz der
Gruppe sachverstandiger Interessentréger auffordern, eine Erklarung vor dem
Europdischen Parlament abzugeben und sich den Fragen seiner Mitglieder zu stellen,

wenn er darum ersucht wird.
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(3) Die ESMA erarbeitet Entwurfe technischer Regulierungsstandards, mit denen die

Qualitat des Ubermittlungsprotokolls, Manahmen zur Behebung fehlerhafter

Handelsberichterstattung und Durchsetzungsstandards in Bezug auf die

Datenqualitat, einschlielich Vereinbarungen tber die Zusammenarbeit zwischen

den Datenkontributoren und dem Bereitsteller konsolidierter Datenticker, und

erforderlichenfalls die Qualitat und der Inhalt der Daten flr den Betrieb der

konsolidierten Datenticker festgelegt werden.

In diesen Entwurfen technischer Regulierungsstandards wird insbesondere Folgendes

festgelegt:

a)

b)

d)

die Mindestanforderungen an die Qualitat der Ubermittlungsprotokolle gemaR
Artikel 22a Absatz 1,

die Aufmachung der von den Bereitstellern konsolidierter Datenticker zu
verbreitenden zentralen Marktdaten im Einklang mit den geltenden
Branchenstandards und -praktiken;

was unter der Ubermittlung von Daten so nahe an der Echtzeit, wie dies

technisch moglich ist, zu verstehen ist;

erforderlichenfalls die Daten, die dem Bereitsteller konsolidierter Datenticker
ubermittelt werden missen, damit er funktionsfahig ist, unter Beriicksichtigung
der Empfehlungen der gemaR Absatz 2 eingesetzten Gruppe sachverstandiger
Interessentréger, einschliel3lich des Inhalts und des Formats dieser Daten, im

Einklang mit den geltenden Branchenstandards und -praktiken.
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Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes berticksichtigt die
ESMA die Empfehlungen der nach Absatz 2 des vorliegenden Artikels
eingerichteten Gruppe sachverstéandiger Interessentrager, die internationalen
Entwicklungen und die auf Unionsebene oder internationaler Ebene vereinbarten
Standards. Die ESMA stellt sicher, dass in den Entwirfen technischer
Regulierungsstandards die in den Artikeln 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 11, 114, 14, 20, 21 und

27¢ festgelegten Transparenzanforderungen berticksichtigt werden.

Die ESMA (bermittelt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards bis zum ... [neun Monate nach dem Tag des

Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung durch
Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemaR den
Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erganzen.

Artikel 22¢

Synchronisierung von im Geschéaftsverkehr verwendeten Uhren

1)

Handelsplatze und deren Mitglieder, Teilnehmer oder Nutzer, systematische
Internalisierer, benannte verdffentlichende Einrichtungen, genehmigte
Veroffentlichungssysteme und Bereitsteller konsolidierter Datenticker
synchronisieren ihre fir die Aufzeichnung des Datums und der Uhrzeit

meldepflichtiger Ereignisse im Geschéaftsverkehr verwendeten Uhren.
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(2) Die ESMA erarbeitet im Einklang mit internationalen Standards Entwiirfe
technischer Regulierungsstandards, um den Grad an Genauigkeit festzulegen, zu dem

die im Geschéftsverkehr verwendeten Uhren synchronisiert werden.

Die ESMA (bermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [neun Monate nach dem Tag des Inkrafttretens
dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung durch
Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemaél den
Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erginzen.*

23. Artikel 23 Absatz 1 erhdlt folgende Fassung:

»(1) Wertpapierfirmen stellen sicher, dass ihre Handelsgeschéafte mit Aktien, die eine
Internationale Wertpapier-ldentifikationsnummer (ISIN) des Européischen
Wirtschaftsraums (EWR) tragen und die an einem Handelsplatz gehandelt werden,
auf einem geregelten Markt oder im Rahmen einer Multilateralen Handelsplattform
(MTF), eines systematischen Internalisierers oder an einem Drittlandshandelsplatz,
der gemaR Artikel 25 Absatz 4 Buchstabe a der Richtlinie 2014/65/EU als

gleichwertig gilt, getétigt werden, aul’er wenn

a) diese Aktien an einem Drittlandshandelsplatz in der Landeswahrung oder in

einer Nicht-EWR-Waéhrung gehandelt werden oder
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b)  diese Handelsgeschéfte zwischen geeigneten Gegenparteien, zwischen
professionellen Gegenparteien oder zwischen geeigneten und professionellen
Gegenparteien getétigt werden und nicht zum Prozess der Kursfestsetzung

beitragen.*
24. Artikel 25 wird wie folgt geéndert:
a)  Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

»(2) Der Betreiber eines Handelsplatzes halt die einschlagigen Daten tber samtliche
Auftrage fur Finanzinstrumente, die Uber das jeweilige System mitgeteilt
werden, mindestens funf Jahre in einem maschinenlesbaren Format und unter
Verwendung einer gemeinsamen Vorlage fiir die zustdndige Behorde bereit.
Die Aufzeichnungen enthalten die einschldgigen Daten, die die fur den Auftrag
charakteristischen Merkmale darstellen, darunter diejenigen, die einen Auftrag
mit den daraus resultierenden Geschéften verkniipfen und deren Einzelheiten
gemald Artikel 26 Absétze 1 und 3 Gbermittelt werden. Beim Zugang der
zustandigen Behorden zu den nach diesem Absatz geforderten Informationen

ubernimmt die ESMA die Rolle des Vermittlers und Koordinators.*
b)  Absatz 3 Unterabsatz 1 erhalt folgende Fassung:

,Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, mit denen die
Einzelheiten und Formate der einschldgigen Auftragsdaten, die nach Absatz 2 dieses
Artikels aufbewahrt werden missen und die nicht in Artikel 26 genannt sind,

festgelegt werden.*
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25. Artikel 26 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 Unterabsétze 2 und 3 erhalten folgende Fassung:

,,Die zustdndigen Behorden treffen im Einklang mit Artikel 85 der
Richtlinie 2014/65/EU die notwendigen Vorkehrungen, um sicherzustellen, dass

diese Informationen auch den folgenden zustdndigen Behdrden Gbermittelt werden:

a)  der zustandigen Behorde flr den unter Liquiditatsaspekten wichtigsten Markt

fUr diese Finanzinstrumente;

b)  den zustandigen Behorden, die fur die Beaufsichtigung der tibermittelnden

Wertpapierfirmen verantwortlich sind;

c) den zustandigen Behorden, die fir die Beaufsichtigung der Zweigstellen, die an

dem Geschaft beteiligt waren, verantwortlich sind, und

d)  der zustdndigen Behorde, die fir die Beaufsichtigung der verwendeten

Handelsplatze verantwortlich ist.

Die zustandige Behdrde gemal? Unterabsatz 1 stellt der ESMA unverziglich alle

Informationen zur Verfiigung, die gemal diesem Artikel gemeldet werden.*
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b)  Die Absétze 2 und 3 erhalten folgende Fassung:
,»(2) Die Verpflichtung gemal? Absatz 1 gilt fur

a)  Finanzinstrumente, die zum Handel an einem Handelsplatz zugelassen
oder an einem Handelsplatz gehandelt werden oder fiir die ein Antrag auf
Zulassung zum Handel gestellt wurde, unabhangig davon, ob diese
Geschéafte am Handelsplatz getatigt werden, mit Ausnahme von
Geschaften mit anderen als den in Artikel 8a Absatz 2 genannten OTC-
Derivaten, fur die die Verpflichtung nur gilt, wenn sie an einem

Handelsplatz getétigt werden;

b)  Finanzinstrumente, deren Basiswert ein an einem Handelsplatz
gehandeltes Finanzinstrument ist, unabhangig davon, ob die Geschéfte

am Handelsplatz abgeschlossen werden oder nicht;

c)  Finanzinstrumente, deren Basiswert ein aus an einem Handelsplatz
gehandelten Finanzinstrumenten zusammengesetzter Index oder Korb
von Finanzinstrumenten ist, unabhangig davon, ob die Geschéafte am

Handelsplatz abgeschlossen werden oder nicht;

d)  OTC-Derivate im Sinne von Artikel 8a Absatz 2, unabhéngig davon, ob

diese Geschéfte am Handelsplatz abgeschlossen werden oder nicht.
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©)

Die Meldungen miissen inshesondere die Bezeichnung und die Zahl der
erworbenen oder verduf3erten Finanzinstrumente, VVolumen, Datum und
Zeitpunkt des Abschlusses, den Stichtag, den Kurs und Angaben zur
Identifizierung der Parteien, in deren Namen die Wertpapierfirma das Geschaft
abgeschlossen hat, Angaben zu den Personen und Computeralgorithmen in der
Wertpapierfirma, die fur die Anlageentscheidung und Ausfuhrung des
Geschafts verantwortlich sind, Angaben zur meldepflichtigen Einrichtung
sowie Mdglichkeiten zur Ermittlung der betreffenden Wertpapierfirmen
enthalten. Meldungen von an dem Handelsplatz getatigten
Geschéaftsabschliissen miissen einen Transaktionsidentifikationscode enthalten,
der von dem Handelsplatz generiert und sowohl an die kaufenden als auch die

verkaufenden Mitglieder des Handelsplatzes weitergegeben werden muss.

Bei nicht an einem Handelsplatz abgeschlossenen Geschéften enthalten die
Meldungen eine Bezeichnung der Geschéftstypen im Sinne der gemaéR

Artikel 20 Absatz 3 Buchstabe a und Artikel 21 Absatz 5 Buchstabe a der
vorliegenden Verordnung angenommenen technischen Regulierungsstandards.
Bei Warenderivaten wird in den Meldungen angegeben, ob mit diesen
Geschéften eine objektiv messbare Risikominderung gemaR Artikel 57 der
Richtlinie 2014/65/EU einhergeht.*
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c) Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

»(5) Der Betreiber eines Handelsplatzes meldet Einzelheiten gemal den Absétzen 1
und 3 zu den Geschaften mit Uber seine Plattform gehandelten
Finanzinstrumenten, die ein Mitglied, Teilnehmer oder Nutzer, das bzw. der

nicht dieser Verordnung unterliegt, {iber sein System abgewickelt hat.*
d) In Absatz 8 wird vor Unterabsatz 1 folgender Unterabsatz eingefugt:

»Eine Wertpapierfirma meldet Geschéfte, die ganz oder teilweise {liber ihre
Zweigniederlassung ausgefihrt werden, der zustandigen Behdrde des
Herkunftsmitgliedstaats der Wertpapierfirma. Die Zweigniederlassung einer
Drittlandsfirma tbermittelt ihre Geschaftsmeldungen der zustandigen Behorde, die die
Zweigniederlassung zugelassen hat. Hat eine Drittlandsfirma Zweigniederlassungen in
mehr als einem Mitgliedstaat errichtet, so bestimmen diese Zweigniederlassungen die

zustindige Behorde, die alle Geschédftsmeldungen entgegenzunehmen hat.
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e)  Absatz 9 wird wie folgt geéndert:

) Unterabsatz 1 wird wie folgt geéndert:

Buchstabe c erhélt folgende Fassung:

»»C)

die Referenzen der erworbenen oder verduf3erten
Finanzinstrumente, Volumen, Datum und Zeitpunkt des
Abschlusses, den Stichtag, den Kurs und Angaben zur
Identifizierung des Kunden, Angaben zur Identifizierung der
Parteien, in deren Namen die Wertpapierfirma das Geschéft
abgeschlossen hat, Angaben zu den Personen und
Computeralgorithmen in der Wertpapierfirma, die fur die
Anlageentscheidung und Ausfiihrung des Geschéfts verantwortlich
sind, Angaben zur Identifizierung der Einrichtung, die der
Meldepflicht unterliegt, Moglichkeiten zur Ermittlung der
betreffenden Wertpapierfirmen, Art und Weise der Ausfiihrung des
Geschafts und fur die Verarbeitung und Analyse der

Geschaftsmeldungen nach Absatz 3 erforderliche Datenfelder;*

Buchstabe d wird gestrichen.
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- Buchstabe e erhalt folgende Fassung:

,¢) die einschldgigen Kategorien von Indizes, die nach Absatz 2

Buchstabe ¢ zu melden sind;*
- Die folgenden Buchstaben werden angefugt:

,J) die Bedingungen fir die Verknipfung bestimmter Geschafte und
die Mittel zur Kennzeichnung von Sammelauftragen, die die

Ausfuhrung eines Geschéfts nach sich ziehen, und
k)  der Zeitpunkt, bis zu dem Geschéfte gemeldet werden miissen.*
i) Die Unterabsatze 2 und 3 erhalten folgende Fassung:

,Bei der Ausarbeitung dieser Entwiirfe technischer Regulierungsstandards tragt
die ESMA den internationalen Entwicklungen und den auf Ebene der Union
oder auf internationaler Ebene vereinbarten Standards sowie der
Ubereinstimmung dieser Entwiirfe technischer Regulierungsstandards mit den
in den Verordnungen (EU) Nr. 648/2012 und (EU) 2015/2365 festgelegten
Meldepflichten Rechnung.

Die ESMA Ubermittelt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten
Entwurfe technischer Regulierungsstandards spatestens bis zum ... [18 Monate

nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung].
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Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung
durch Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen
Regulierungsstandards geméal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergénzen.*

f)  Folgender Absatz wird angeftigt:

,»(11) Die ESMA (bermittelt der Kommission bis zum [vier Jahre nach dem Tag des
Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] zu folgenden Zwecken einen
Bericht mit einer Bewertung der Durchflhrbarkeit einer groReren Integration
bei der Meldung von Geschaftsabschliissen und einer Straffung von
Datenfliissen gemaR diesem Artikel:

a)  die Verringerung doppelter oder inkoharenter Anforderungen an die
Meldung von Geschéaftsabschllssen, insbesondere die Verringerung der
in der vorliegenden Verordnung sowie den Verordnungen (EU)

Nr. 648/2012 und (EU) 2015/2365 und anderen einschlagigen
Rechtsvorschriften der Union festgelegten doppelten oder inkohérenten

Anforderungen;

b)  die Verbesserung der Standardisierung von Daten und der effizienten
Weitergabe und Nutzung von Daten, die durch eine zustdndige Behérde
auf Unionsebene oder nationaler Ebene in einem der Berichterstattungs-

rahmen der Union gemeldet wurden.

Bei der Ausarbeitung des Berichts arbeitet die ESMA eng mit den anderen
Stellen des Europdischen Finanzaufsichtssystems und der Européischen

Zentralbank zusammen.*
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26.

Artikel 27 wird wie folgt geéndert:

a)

b)

Absatz 1 Unterabsétze 1 und 2 erhalten folgende Fassung:

,»In Bezug auf Finanzinstrumente, die zum Handel an einem Handelsplatz zugelassen
sind oder an einem Handelsplatz gehandelt werden oder wenn der Emittent den
Handel mit dem ausgegebenen Instrument genehmigt hat oder ein Antrag auf
Zulassung zum Handel gestellt wurde, Gbermitteln die Handelspléatze der ESMA fur
die Zwecke der Meldung von Geschéften gemal Artikel 26 und der Transparenz-
anforderungen gemaR den Artikeln 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 14, 20 und 21 identifizierende

Referenzdaten.

Bei OTC-Derivaten beruhen die identifizierenden Referenzdaten auf einer weltweit
vereinbarten eindeutigen Produktkennung und allen anderen relevanten

identifizierenden Referenzdaten.

In Bezug auf nicht unter Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes fallende OTC-
Derivate, die in den Anwendungsbereich von Artikel 26 Absatz 2 fallen, Gibermittelt
jede benannte verdffentlichende Einrichtung der ESMA die identifizierenden

Referenzdaten.*
Absatz 3 wird wie folgt geéndert:
) In Absatz 1 wird folgender Buchstabe angefligt:

,¢) der Zeitpunkt, bis zu dem Referenzwerte gemeldet werden miissen.*
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i) Nach Unterabsatz 1 wird folgender Unterabsatz eingefugt:

,,Bei der Ausarbeitung dieser Entwiirfe technischer Regulierungsstandards trégt
die ESMA den internationalen Entwicklungen und den auf Ebene der Union
oder auf internationaler Ebene vereinbarten Standards sowie der
Ubereinstimmung dieser Entwiirfe technischer Regulierungsstandards mit den
in den Verordnungen (EU) Nr. 648/2012 und (EU) 2015/2365 festgelegten
Meldepflichten Rechnung.*

c) Folgender Absatz wird angefugt:

»(5) Biszum ... [drei Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] erlasst die Kommission gemaf Artikel 50 delegierte
Rechtsakte zur Erganzung dieser Verordnung durch Festlegung der fiir OTC-
Derivate zu verwendenden identifizierenden Referenzdaten fiir die Zwecke der
Transparenzanforderungen nach Artikel 8a Absatz 2 und den Artikeln 10 und
21.

Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, gemaR Artikel 50 delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um diese Verordnung durch Festlegung der
identifizierenden Referenzdaten, die in Bezug auf OTC-Derivate fur die

Zwecke von Artikel 26 zu verwenden sind, zu ergidnzen.*
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217. Artikel 27d wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Die Uberschrift erhilt folgende Fassung:

,Verfahren fir die Erteilung der Zulassung und die Ablehnung von Antrégen auf

Zulassung fur genehmigte Meldemechanismen und genehmigte Veroffentlichungs-

systeme*

Die Absétze 1, 2 und 3 erhalten folgende Fassung:

(1) Der vom antragstellenden genehmigten Veroffentlichungssystem oder

(2)

genehmigten Meldemechanismus vorzulegende Antrag enthélt alle
erforderlichen Informationen, anhand deren die ESMA oder gegebenenfalls die
nationale zustandige Behorde bestatigen kann, dass das genehmigte
Veroffentlichungssystem oder der genehmigte Meldemechanismus zum
Zeitpunkt der Erstzulassung alle erforderlichen VVorkehrungen getroffen hat,
um seinen Verpflichtungen gemaR diesem Titel nachzukommen, einschliel3lich
eines Geschéftsplans, aus dem unter anderem die Art der geplanten

Dienstleistungen und der organisatorische Aufbau hervorgehen.

Die ESMA oder gegebenenfalls die nationale zustandige Behérde Gberprift
den Zulassungsantrag innerhalb von 20 Arbeitstagen nach seinem Eingang auf
Vollstandigkeit.

Ist der Antrag unvollsténdig, setzt die ESMA oder gegebenenfalls die nationale
zustandige Behdrde eine Frist, innerhalb derer ihr das genehmigte
Veroffentlichungssystem oder der genehmigte Meldemechanismus zusatzliche

Informationen zu tbermitteln hat.
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Hat die ESMA oder gegebenenfalls die zustandige nationale Behorde
festgestellt, dass der Antrag vollstandig ist, teilt sie dies dem genehmigten

Veroffentlichungssystem bzw. dem genehmigten Meldemechanismus mit.

(3) Die ESMA oder gegebenenfalls die nationale zustandige Behdrde prift
innerhalb von sechs Monaten nach Eingang eines vollstdndigen
Zulassungsantrags, ob das genehmigte Veroffentlichungssystem oder der
genehmigte Meldemechanismus die Anforderungen des vorliegenden Titels
erflllt. Sie erlasst eine begriindete Entscheidung tber die Erteilung oder die
Verweigerung der Zulassung und teilt diese dem antragstellenden genehmigten
Veroffentlichungssystem oder genehmigten Meldemechanismus innerhalb von

fiinf Arbeitstagen nach Erlass mit.*
c) Absatz 4 Unterabsatz 1 Buchstabe b erhélt folgende Fassung:

,b) die in die Meldungen nach Artikel 27f Absatz 2 aufzunehmenden
Informationen in Bezug auf genehmigte Verdffentlichungssysteme oder

genehmigte Meldemechanismen.*
d)  Absatz 5 Unterabsatz 1 erhalt folgende Fassung:

,»Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards, in denen die
Standardformulare, VVorlagen und Verfahren fir die nach Absatz 1 dieses Artikels
bereitzustellenden Informationen und die in die Mitteilungen nach Artikel 27f
Absatz 2 aufzunehmenden Informationen in Bezug auf genehmigte

Veroffentlichungssysteme und genehmigte Meldemechanismen festgelegt sind.*
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28. Folgende Artikel werden eingefugt:

,Artikel 27da
Verfahren fir die Auswahl eines einzigen Bereitstellers konsolidierter Datenticker pro

Anlageklasse

(1) Fur jede der folgenden Anlageklassen fiihrt die ESMA ein gesondertes
Auswahlverfahren flr die Bestellung eines einzigen Bereitstellers konsolidierter

Datenticker fur einen Zeitraum von funf Jahren durch:

a)  Schuldverschreibungen;

b)  Aktien und borsengehandelte Fonds und

c)  OTC-Derivate oder maRgebliche Unterklassen von OTC-Derivaten.

Die ESMA leitet das erste Auswahlverfahren gemél} Unterabsatz 1 Buchstabe a bis
zum ... [neun Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung]

ein.

Die ESMA leitet das erste Auswahlverfahren geméR Unterabsatz 1 Buchstabe b
innerhalb von sechs Monaten nach Einleitung des Auswahlverfahrens gemaf

Unterabsatz 1 Buchstabe a ein.

PE-CONS 63/1/23 REV 1 109
DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS

Die ESMA leitet das erste Auswahlverfahren geméall Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ des
vorliegenden Absatzes innerhalb von drei Monaten nach dem Tag des
Geltungsbeginns des in Artikel 27 Absatz 5 genannten delegierten Rechtsakts und
frihestens sechs Monate ab der Einleitung des Auswahlverfahrens gemaf

Unterabsatz 1 Buchstabe b des vorliegenden Absatzes ein.

Die ESMA leitet spatere Auswahlverfahren geméall Unterabsatz 1 rechtzeitig ein,
sodass die Bereitstellung des konsolidierten Datentickers ohne Unterbrechung

fortgesetzt werden kann.

(2) Die ESMA wahlt fur jede der in Absatz 1 genannten Anlageklassen den Bewerber,
der fir den Betrieb des konsolidierten Datentickers geeignet ist, auf der Grundlage

folgender Kriterien aus:

a)  der technischen Fahigkeit des Bewerbers, in der gesamten Union stabile

konsolidierte Datenticker bereitzustellen;

b)  der Fahigkeit des Bewerbers, die in Artikel 27h festgelegten organisatorischen

Anforderungen zu erfullen;
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der Fahigkeit des Bewerbers Folgendes je nach Fall einzuholen, zu

konsolidieren und zu verteilen:

i) bei Aktien und bérsengehandelten Fonds die VVorhandels- und

Nachhandelsdaten;
i) bei Schuldverschreibungen die Nachhandelsdaten;

iii)  bei OTC-Derivaten die Nachhandelsdaten;

d)  der Angemessenheit der Leitungsstruktur des Bewerbers;

e)  der Geschwindigkeit, mit der der Bewerber zentrale Marktdaten und
aufsichtsrechtliche Daten verteilen kann;

f)  der Eignung der Verfahren und VVorkehrungen des Bewerbers zur
Sicherstellung der Datenqualitét;

g) der Gesamtausgaben, die der Bewerber flr die Entwicklung des konsolidierten
Datentickers tatigen muss, und der Kosten des laufenden Betriebs des
konsolidierten Datentickers;

h)  der Hohe der Geblhren, die der Bewerber bei den verschiedenen Arten von
Nutzern des konsolidierten Datentickers zu erheben beabsichtigt, der
Einfachheit seiner Gebiihren- und Lizenzmodelle sowie der Einhaltung von
Artikel 13;
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1)  fir den konsolidierten Datenticker flir Schuldverschreibungen der Existenz von
Vereinbarungen tber die Umverteilung der Einnahmen gemaf Artikel 27h
Absatz 5;

j)  der Nutzung moderner Schnittstellentechnologien durch den Bewerber fir die
Verbreitung von zentralen Marktdaten und aufsichtsrechtlichen Daten sowie
fur die Konnektivitat;

K)  der Eignung der vom Bewerber getroffenen VVorkehrungen zur Fiihrung von

Aufzeichnungen gemaR Artikel 27ha Absatz 3;

[)  der Fahigkeit des Bewerbers, Widerstandsfahigkeit und Betriebskontinuitat
sicherzustellen, und der Vorkehrungen, die der Bewerber zur Minderung und

Bek&mpfung von Systemausféllen und Cyberrisiken einzufiihren beabsichtigt;

m) der Vorkehrungen, die der Bewerber einzufiihren beabsichtigt, um den
Energieverbrauch durch die Erfassung, Verarbeitung und Speicherung von

Daten zu verringern;

n)  bei Einreichung eines Antrags durch gemeinsame Bewerber der Notwendigkeit
—in Bezug auf die technische und logistische Kapazitat — fur jeden der

Bewerber, einen gemeinsamen Antrag zu stellen.

(3) Der Bewerber muss alle erforderlichen Informationen vorlegen, die die ESMA in die
Lage versetzen, zu bestétigen, dass der Bewerber zum Zeitpunkt des Antrags alle
erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um die Kriterien gemal Absatz 2 dieses

Artikels und die organisatorischen Anforderungen gemal Artikel 27h zu erfillen.
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(4) Innerhalb von sechs Monaten nach Einleitung jedes in Absatz 1 genannten
Auswahlverfahrens erlasst die ESMA eine begriindete Entscheidung, in der der flr
den Betrieb des konsolidierten Datentickers geeignete Bewerber ausgewahlt wird

und aufgefordert wird, unverziglich einen Zulassungsantrag zu stellen.

(5) Wourde kein Bewerber gemaR diesem Artikel ausgewahlt oder gemaR Artikel 27db
zugelassen, leitet die ESMA innerhalb von sechs Monaten nach Abschluss des

erfolglosen Auswahl- oder Zulassungsverfahrens ein neues Auswahlverfahren ein.

Artikel 27db
Verfahren fir die Erteilung der Zulassung und die Ablehnung von Antréagen auf Zulassung

von Bereitstellern konsolidierter Datenticker

(1) Der Bewerber um eine Zulassung gemaR Artikel 27da Absatz 4 muss alle
erforderlichen Informationen vorlegen, die die ESMA in die Lage versetzen, zu
bestatigen, dass der Bewerber zum Zeitpunkt des Antrags auf Zulassung alle
erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um die Kriterien geméafR Artikel 27da

Absatz 2 zu erftllen.

(2) Die ESMA Uberprift den Zulassungsantrag innerhalb von 20 Arbeitstagen nach
Eingang des Antrags auf Vollstandigkeit.

Ist der Zulassungsantrag unvollstandig, so setzt die ESMA eine Frist, innerhalb derer

ihr der Bewerber zusatzliche Informationen zu tGbermitteln hat.

Hat die ESMA festgestellt, dass der Zulassungsantrag vollstandig ist, teilt sie dies

dem Bewerber mit.
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(3) Die ESMA priift innerhalb von drei Monaten nach Eingang eines vollstandigen
Zulassungsantrags, ob der Bewerber die Anforderungen des vorliegenden Titels
erflllt. Sie erlasst eine begriindete Entscheidung ber die Erteilung oder
Verweigerung der Zulassung und teilt dies dem Bewerber innerhalb von flnf
Arbeitstagen nach dem Datum des Erlasses dieser begriindeten Entscheidung mit. In
einer Entscheidung tber die Erteilung der Zulassung werden die Bedingungen

festgelegt, unter denen der Bewerber zu arbeiten hat.

(4) Nach der Zulassung gemaR Absatz 3 kann die ESMA dem als Bereitsteller
konsolidierter Datenticker zugelassenen Antragsteller einen Ubergangszeitraum
einrdumen, um die erforderlichen operativen und technischen VVorkehrungen zu

treffen.

(5) Der Bereitsteller eines konsolidierten Datentickers erftllt stets die in Artikel 27h
dargelegten organisatorischen Anforderungen und die in der begriindeten
Entscheidung zur Zulassung des Bereitstellers eines konsolidierten Datentickers

gemaél Absatz 3 dieses Artikels aufgeftihrten Bedingungen.

Ein Bereitsteller eines konsolidierten Datentickers, der diese Anforderungen und
Bedingungen nicht mehr erfillen kann, setzt die ESMA unverziglich dartber in

Kenntnis.

(6) Der Entzug der Zulassung gemaR Artikel 27e wird erst wirksam, wenn ein neuer
Bereitsteller konsolidierter Datenticker fir die betreffende Anlageklasse im Einklang

mit den Artikeln 27da und 27db ausgewahlt und zugelassen worden ist.
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(7)

(8)

Die ESMA erarbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards, in denen

Folgendes festgelegt wird:
a) die nach Absatz 1 bereitzustellenden Informationen;

b) diein die Meldungen nach Artikel 27f Absatz 2aufzunehmenden
Informationen in Bezug auf Bereitsteller konsolidierter Datenticker.

Die ESMA (bermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum ... [9 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung durch
Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemals den
Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu ergénzen.

Die ESMA erarbeitet Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards, in denen die
Standardformulare, Vorlagen und Verfahren fiir die nach Absatz 1 dieses Artikels
bereitzustellenden Informationen und die in die Mitteilungen nach Artikel 27f

Absatz 2 aufzunehmenden Informationen in Bezug auf Bereitsteller konsolidierter

Datenticker festgelegt sind.

Die ESMA (bermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Durchfuhrungsstandards bis zum ... [9 Monate nach dem Datum des Inkrafttretens

dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards gemald Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.*
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29. In Artikel 27e wird folgender Absatz angefugt:

»(3) Ein Datenbereitstellungsdienstleister, dem die Zulassung entzogen wird, muss fur
den ordnungsgemaRen Ersatz sorgen, einschlieflich des Datentransfers an andere
Datenbereitstellungsdienstleister, der rechtzeitigen Benachrichtigung seiner Kunden
und der Umleitung der Meldungen auf andere Datenbereitstellungsdienstleister vor

dem Entzug.*
30. Artikel 27f Absatz 4 erhélt folgende Fassung:

.(4) Die ESMA oder gegebenenfalls die nationale zustandige Behdrde verweigert oder
entzieht die Zulassung, wenn sie nicht davon Uberzeugt ist, dass die Person oder die
Personen, die die Geschéfte des Datenbereitstellungsdienstleisters tatséchlich leitet
bzw. leiten, gut beleumundet ist bzw. sind, oder wenn objektive und nachweisbare
Grunde fur die Vermutung vorliegen, dass die vorgeschlagenen Veréanderungen im
Leitungsorgan des Datenbereitstellungsdienstleisters dessen solide und umsichtige
Fuhrung sowie die angemessene Berticksichtigung der Interessen seiner Kunden und

die Marktintegritdt gefahrden konnten.*
31. Artikel 27g wird wie folgt geéndert:
a) Die folgenden Abséatze werden eingefugt:

,»(4a) Ein genehmigtes Veroffentlichungssystem legt objektive, diskriminierungsfreie
und 6ffentlich zugangliche Anforderungen fir den Zugang zu seinen
Dienstleistungen durch Unternehmen, die den Transparenzanforderungen nach
Artikel 20 Absatz 1 und Artikel 21 Absatz 1 unterliegen, fest.
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Ein genehmigtes Veroffentlichungssystem veroffentlicht die Preise und
Gebuhren fir die gemé&R dieser Verordnung angebotenen
Datenbereitstellungsdienstleistungen. Es legt die Preise und Gebuhren fir alle
angebotenen Dienstleistungen gesondert offen, einschliellich der Abschlége
und Rabatte sowie der Bedingungen fir die Gewahrung solcher Nachlasse. Es

ermoglicht den meldenden Einrichtungen den Zugang zu einzelnen Diensten.

(4b) Ein genehmigtes Veroffentlichungssystem héalt Aufzeichnungen uber seine
Geschaftstatigkeit fr einen Zeitraum von mindestens funf Jahren zur

Verfiigung der einschldgigen zustindigen Behorde oder der ESMA.“
b)  Absatz 7 wird gestrichen.
32. Artikel 27h erhélt folgende Fassung:

Artikel 27h
Organisatorische Anforderungen an die Bereitsteller konsolidierter Datenticker

(1) Ein Bereitsteller konsolidierter Datenticker muss geméf den in Artikel 27db

genannten Zulassungsbedingungen:

a)  alle von Datenkontributoren tbermittelten Daten in Bezug auf die

Anlageklasse, fur die er zugelassen ist, erfassen;

b)  von den Nutzern Gebihren erheben und gleichzeitig Kleinanlegern,
Wissenschaftlern, Organisationen der Zivilgesellschaft und zustédndigen

Behorden kostenlosen Zugang zum konsolidierten Datenticker gewéhren;

PE-CONS 63/1/23 REV 1 117
DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS

d)

f)

9)

im Falle des konsolidierten Datentickers flr Aktien und borsengehandelte

Fonds einen Teil seiner Einnahmen gemal’ Absatz 6 umverteilen;

zentrale Marktdaten und aufsichtsrechtliche Daten den Nutzern in einem
kontinuierlichen elektronischen Live-Datenstrom diskriminierungsfrei und so

nahe an der Echtzeit, wie dies technisch maoglich ist, zur Verfugung stellen;

sicherstellen, dass die zentralen Marktdaten und aufsichtsrechtlichen Daten
leicht zuganglich, maschinenlesbar und fir alle Nutzer, einschlieRlich

Kleinanlegern, verwertbar sind,;

uber Systeme verfligen, die effektiv imstande sind, die von den Daten-
kontributoren Ubermittelten Daten auf VVollstdndigkeit zu prifen,

offensichtliche Fehler zu erkennen und eine Neutbermittlung anzufordern;

wenn der Bereitsteller konsolidierter Datenticker von einer Gruppe von
Wirtschaftsteilnehmern kontrolliert wird, Gber ein Compliance-System
verfugen, um sicherzustellen, dass der Betrieb des konsolidierten Datentickers

nicht zu Wettbewerbsverzerrungen fuhrt.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe d verdffentlicht ein Bereitsteller

konsolidierter Datenticker fir Aktien und borsengehandelte Fonds den

Marktidentifikator nicht, wenn er die europaweit beste Geld- und Briefnennung so

nahe an der Echtzeit, wie dies technisch mdglich ist, verbreitet.
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(2) Ein Bereitsteller konsolidierter Datenticker fuhrt Standards fir die Giite seiner
Dienstleistungen ein, die alle folgenden Punkte abdecken und die er auf seiner

Website veroffentlicht und regelmaRig aktualisiert:
a)  ein Bestandsverzeichnis aller Datenkontributoren, von denen Daten eingehen;

b)  Modus und Geschwindigkeit der Lieferung zentraler Marktdaten und
aufsichtsrechtlicher Daten an die Nutzer;

c)  Malnahmen, die zur Sicherstellung der betrieblichen Kontinuitat bei der
Bereitstellung zentraler Marktdaten und aufsichtsrechtlicher Daten getroffen

wurden.

(3) Ein Bereitsteller konsolidierter Datenticker verfugt tiber solide Sicherheits-
vorkehrungen, die darauf ausgelegt sind, die Sicherheit der Informations-
tbermittlungswege zwischen den Datenkontributoren und dem Bereitsteller des
konsolidierten Datentickers sowie zwischen diesem und den Nutzern zu
gewadbhrleisten und das Risiko der Datenkorruption und des unberechtigten Zugriffs
zu minimieren. Der Bereitsteller konsolidierter Datenticker verftigt tber
ausreichende Mittel und Notfallsysteme, um seine Dienste jederzeit anbieten und

aufrechterhalten zu kdnnen.

(4) Fur jede der in Artikel 27da Absatz 1 genannten Anlageklassen veroffentlicht ein
Bereitsteller konsolidierter Datenticker eine Liste der Finanzinstrumente, die
Gegenstand des konsolidierten Datentickers sind, unter Angabe ihrer

identifizierenden Referenzdaten.

Der Bereitsteller konsolidierter Datenticker bietet kostenlosen Zugang zu seiner Liste
und stellt sicher, dass die Liste regelmaliig Gberpruft und aktualisiert wird, um einen
umfassenden Uberblick tiber alle Finanzinstrumente zu bieten, die von dem

konsolidierten Datenticker erfasst werden.
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(5) Ein Bereitsteller konsolidierter Datenticker fiir andere Finanzinstrumente als Aktien
und borsengehandelte Fonds kann einen Teil der durch den konsolidierten

Datenticker generierten Einnahmen an Datenkontributoren umverteilen.

(6) Ein Bereitsteller konsolidierter Datenticker fiir Aktien und bérsengehandelte Fonds
verteilt einen Teil der Einnahmen aus dem konsolidierten Datenticker, wie in der in
Artikel 27db Absatz 3 genannten begriindeten Entscheidung angegeben, an
Datenkontributoren um, die eines oder mehrere der folgenden Kriterien erfillen (im

Folgenden ,Regelung zur Umverteilung der Einnahmen*):

a)  der Datenkontributor ist ein geregelter Markt oder ein KMU-Wachstumsmarkt,
dessen jahrliches Handelsvolumen 1 % oder weniger des jéhrlichen Handels-
volumens von Aktien in der Union ausmacht (im Folgenden ,kleiner

Handelsplatz*);

b)  der Datenkontributor ist ein Handelsplatz, der am ... [funf Jahre vor dem Tag
des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] oder danach eine Erst-

zulassung fir den Handel mit Aktien oder bérsengehandelten Fonds erteilt hat;

c) die Daten werden von einem Handelsplatz tbermittelt und beziehen sich auf
Geschafte mit Aktien und borsengehandelten Fonds, die tber ein
Handelssystem abgeschlossen wurden, das VVorhandelstransparenz
gewahrleistet, sofern diese Geschafte nicht aus Auftragen resultierten, fir die
eine Ausnahme von der Vorhandelstransparenz gemal3 Artikel 4 Absatz 1

Buchstabe c galt.
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(7) Fir die Zwecke der Regelung zur Umverteilung der Einnahmen berticksichtigt der
Bereitsteller konsolidierter Datenticker folgendes Handelsvolumen (im Folgenden

,relevantes Handelsvolumen®):

a)  furdie Zwecke von Absatz 6 Buchstabe a das von diesem Handelsplatz

generierte jéhrliche Gesamthandelsvolumen;
b)  fur die Zwecke von Absatz 6 Buchstabe b:
i) bei kleinen Handelsplétzen ihr jahrliches Gesamthandelsvolumen;

i) im Falle von Handelsplatzen, die keine kleinen Handelsplatze sind, ihr
Handelsvolumen mit den in diesem Buchstaben genannten Aktien und

bdrsengehandelten Fonds;

c)  flrdie Zwecke von Absatz 6 Buchstabe ¢ das Volumen der in diesem

Buchstaben genannten Aktien und bérsengehandelten Fonds.

Der Bereitsteller konsolidierter Datenticker bestimmt den Betrag der im Rahmen der
Regelung zur Umverteilung der Einnahmen an die Datenkontributoren
umzuverteilenden Einnahmen, indem das relevante Handelsvolumen mit der
Gewichtung multipliziert wird, die jedem der in Absatz 6 festgelegten Kriterien
gemal den nach Absatz 8 angenommenen technischen Regulierungsstandards

zugewiesen wird.

Erfullen Handelsplatze mehr als eines der in Absatz 6 festgelegten Kriterien, so
werden die Betrége, die sich aus der in Unterabsatz 2 des vorliegenden Absatzes

genannten Berechnung ergeben, addiert.
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(8) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um:

a) die Gewichtung anzugeben, die jedem der in Absatz 6 genannten Kriterien

zugewiesen wird;

b)  die Methode zur Berechnung des Betrags der an die Datenkontributoren
umzuverteilenden Einnahmen gemaR Absatz 7 Unterabsatz 2 weiter

prazisieren;

c) die Kriterien festzulegen, nach denen der Bereitsteller des konsolidierten
Datentickers die Teilnahme dieses Datenkontributors an der Regelung fir die
Umverteilung der Einnahmen voriibergehend aussetzen kann, wenn er
nachweist, dass ein Datenkontributor in schwerwiegender Weise und
wiederholt gegen die in den Artikeln 22a, 22b und 22¢ genannten
Datenanforderungen verstoRRen hat, und die Bedingungen festzulegen, unter

denen der Bereitsteller konsolidierter Datenticker
i)  die Umverteilung der Einnahmen wieder aufnehmen muss, und

i)  fur den Fall, dass kein Verstol? gegen diese Anforderungen vorliegt,
jenem Datenkontributor die einbehaltenen Einnahmen zuziglich Zinsen

zur Verfuigung stellen muss.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe a dieses Absatzes erhalt das in
Absatz 6 Buchstabe a festgelegte Kriterium eine hohere Gewichtung als das
Kriterium in Buchstabe b jenes Absatzes und das Kriterium nach Buchstabe b jenes
Absatzes erhélt eine hohere Gewichtung als das Kriterium in Buchstabe ¢ jenes

Absatzes.
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Die ESMA Ubermittelt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Entwurfe
technischer Regulierungsstandards bis zum ... [neun Monate nach dem Tag des

Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung].

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung durch
Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemél den
Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erginzen.*

33. Folgender Artikel wird eingeflgt:

SJArtikel 27ha
Meldepflicht der Bereitsteller konsolidierter Datenticker

(1) Ein Bereitsteller konsolidierter Datenticker verdffentlicht auf seiner Website jahrlich
Leistungsstatistiken und Berichte Gber Vorkommnisse beziiglich der Datenqualitét
und Datensysteme. Diese Leistungsstatistiken und Berichte tber Vorkommnisse sind

der Offentlichkeit kostenlos zuganglich.

(2) Die ESMA arbeitet Entwirfe technischer Regulierungsstandards aus, um fiir die

Meldepflicht gemal Absatz 1 Inhalt, Format und Terminologie zu bestimmen.

Die ESMA Ubermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards bis zum ... [18 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser

Anderungsverordnung].
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Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die vorliegende Verordnung durch
Erlass der in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemél den
Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erganzen.

(3) Ein Bereitsteller konsolidierter Datenticker hadlt Aufzeichnungen Uber seine
Geschéaftstatigkeit fur einen Zeitraum von mindestens fiinf Jahren zur Verfugung der
einschlidgigen zustdndigen Behorde oder der ESMA.“

34. In Artikel 27i werden die folgenden Absatze eingeftigt:

,(4a) Ein genehmigter Meldemechanismus legt objektive, diskriminierungsfreie und

(4b)

offentlich zugéngliche Anforderungen fiir den Zugang zu seinen Dienstleistungen
durch Unternehmen fest, die der Meldepflicht nach Artikel 26 unterliegen.

Ein genehmigter Meldemechanismus veroffentlicht die Preise und Gebihren fir die
gemal dieser Verordnung angebotenen Datenbereitstellungsdienstleistungen. Er legt
die Preise und Gebiihren fiir alle angebotenen Dienstleistungen gesondert offen,
einschlieBlich der Abschldge und Rabatte sowie der Bedingungen fir die Gewahrung
solcher Nachlasse. Er ermdglicht den meldenden Einrichtungen den Zugang zu
einzelnen Diensten. Die von einem genehmigten Meldemechanismus in Rechnung

gestellten Preise und Gebiihren miissen im Verhéltnis zum Aufwand stehen.

Ein genehmigter Meldemechanismus halt Aufzeichnungen ber seine Geschéfts-
tatigkeit fir einen Zeitraum von mindestens fiinf Jahren zur Verfiigung der

einschligigen zustdndigen Behorde oder der ESMA.“
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35. Artikel 28 wird wie folgt geéndert:
a)  In Absatz 1 erhalt der einleitende Teil folgende Fassung:
,,Finanzielle Gegenparteien und nichtfinanzielle Gegenparteien, die der
Clearingpflicht geméaR Titel 11 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 unterliegen,
schlieBen Geschafte mit anderen finanziellen Gegenparteien oder anderen
nichtfinanziellen Gegenparteien mit Derivaten, die einer Kategorie von Derivaten
angehdren, die gemal einer entsprechenden Erklarung einer Handelspflicht im Sinne
des in Artikel 32 genannten Verfahrens unterliegen und in dem in Artikel 34
genannten Verzeichnis registriert sind, lediglich ber folgende Plitze ab:*
b)  Absatz 2 Unterabsatz 1 wird gestrichen.
c) Folgender Absatz wird eingefiigt:
,»(2a) Derivatgeschafte, die von der Clearingpflicht gemaR Titel Il der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 ausgenommen sind oder ihr nicht unterliegen, unterliegen
auch nicht der Handelspflicht.*
d)  Absatz 4 Unterabsatz 3 Buchstabe b erhélt folgende Fassung:
,b) die Handelsplatze verfligen Uber eindeutige und transparente Regeln, sodass
Derivate fair, ordnungsgemal und effizient gehandelt werden kénnen und frei
handelbar sind;*
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36. Artikel 31 wird wie folgt geéndert:
a)  Die Uberschrift erhalt folgende Fassung:
,Dienste zur Verringerung von Nachhandelsrisiken*
b)  Absatz 1 erhalt folgende Fassung:

(1) Diein den Artikeln 8a, 10 und 21 dieser Verordnung festgelegten
Transparenzanforderungen, die Handelspflicht nach Artikel 28 dieser
Verordnung und die Verpflichtung zur kundengunstigsten Ausfiihrung von
Auftragen gemaéld Artikel 27 der Richtlinie 2014/65/EU gelten nicht fiir
Geschafte mit OTC-Derivaten, die als Ergebnis von Diensten zur Verringerung

von Nachhandelsrisiken zustande kommen.*
c) Absatz 2 wird gestrichen.
d) Die Absatze 3 und 4 erhalten folgende Fassung:

»(3) Wertpapierfirmen und Marktbetreiber, die Dienste zur Verringerung von
Nachhandelsrisiken anbieten, fiihren vollstdndige und genaue Aufzeichnungen
uber die in Absatz 1 dieses Artikels genannten Geschéfte, die nicht bereits
gemal der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 erfasst oder gemeldet werden. Diese
Wertpapierfirmen und Marktbetreiber stellen der einschlégigen zustandigen
Behorde oder der ESMA diese Aufzeichnungen auf Antrag umgehend zur
Verfligung.
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(4) Der Kommission wird die Befugnis ubertragen, geméaR Artikel 50 delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um diese Verordnung zu erganzen, indem sie

Folgendes festlegt:

a)  Dienste zur Verringerung von Nachhandelsrisiken fir die Zwecke von
Absatz 1;

b)  die nach Absatz 3 zu erfassenden Informationen.*
37. Artikel 32 wird wie folgt gedndert:
a)  Absatz 2 Buchstabe a erhélt folgende Fassung:

,»a) muss die Derivatekategorie gemal} Absatz 1 Buchstabe a dieses Artikels oder
eine entsprechende Unterkategorie zum Handel an zumindest einem
Handelsplatz im Sinne von Artikel 28 Absatz 1 zugelassen sein bzw. dort

gehandelt werden, und*
b)  Absatz 4 Unterabsatz 1 erhélt folgende Fassung:

,Die ESMA ermittelt aus eigener Initiative gemaR den in Absatz 2 festgelegten
Kriterien und nach Durchfiihrung einer 6ffentlichen Anhorung die
Derivatekategorien oder einzelnen Derivatkontrakte, die der Handelspflicht auf den
in Artikel 28 Absatz 1 dieser Verordnung genannten Handelsplatzen unterliegen
sollten, flr die aber bislang keine zentrale Gegenpartei eine Genehmigung nach
Artikel 14 oder 15 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 erhalten hat, und teilt diese

der Kommission mit.*

PE-CONS 63/1/23 REV 1 127
DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=

c) Die folgenden Abséatze werden eingefligt:

,»(4a) Sieht die ESMA die Aussetzung der Clearingpflicht im Sinne des Artikels 6a
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 als eine wesentliche Anderung der
Kriterien fir die Wirksamkeit der Handelspflicht geméald Absatz 5 dieses
Artikels an, so kann die ESMA beantragen, dass die Kommission die
Handelspflicht gemal Artikel 28 Absatz 1 dieser Verordnung fiir dieselben
Kategorien von OTC-Derivaten aussetzt, die Gegenstand des Antrags auf

Aussetzung der Clearingpflicht sind.

(4b) Die ESMA kann beantragen, dass die Kommission die Handelspflicht gemaR
Artikel 28 Absatz 1 fur bestimmte Kategorien von OTC-Derivaten oder fur
eine bestimmte Art von Gegenpartei aussetzt, wenn eine solche Aussetzung
notwendig ist, um negative Auswirkungen auf die Liquiditat oder eine
ernsthafte Gefahr fur die Finanzstabilitat zu verhindern oder anzugehen und
das ordnungsgemalie Funktionieren der Finanzmarkte in der Union
sicherzustellen, und wenn diese Aussetzung in Anbetracht dieser Ziele

verhéltnismaRig ist.

(4c) Die in den Absétzen 4a und 4b genannten Antrage werden nicht verdffentlicht.

PE-CONS 63/1/23 REV 1 128
DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:PE-CONS%2063/1/23;Code:PE-CONS;Nr:63;Rev:1;Year:23;Rev2:1&comp=63%7C2023%7CPE-CONS
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=175306&code1=VER&code2=&gruppen=Link:648/2012;Nr:648;Year:2012&comp=

(4d) Nach Eingang der in den Absétzen 4a und 4b genannten Antrége trifft die
Kommission unverzuglich auf der Grundlage der von der ESMA dargelegten

Grinde und tbermittelten Nachweise eine der folgenden Malinahmen:

a)  Aussetzung der Handelspflicht fur Kategorien von OTC-Derivaten oder

Arten von Gegenparteien im Wege eines Durchfiihrungsrechtsakts;
b)  Ablehnung der beantragten Aussetzung.

Fir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe b informiert die Kommission die
ESMA (ber die Griinde, aus denen sie die beantragte Aussetzung abgelehnt
hat. Die Kommission informiert das Européische Parlament und den Rat
umgehend tber die Ablehnung und Gbermittelt ihnen die der ESMA
mitgeteilten Griinde. Die Informationen, die dem Europdischen Parlament und
dem Rat bezuglich der Ablehnung Gbermittelt wurden, und die Grlinde fir

diese Ablehnung werden nicht veroffentlicht.

Die Aussetzung gemal? Unterabsatz 1 Buchstabe a gilt zunéchst fur einen
Zeitraum von héchstens drei Monaten ab dem Tag der Veroffentlichung des in

diesem Buchstaben genannten Durchfiihrungsrechtsakts.

Bestehen die Grinde fir die in Unterabsatz 1 Buchstabe a genannte Aus-
setzung fort, so kann die Kommission im Wege eines Durchfuhrungsrechtsakts
diese Aussetzung um jeweils hochstens drei weitere Monate auf insgesamt

hochstens zwolf Monate verlédngern.
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Die Durchftihrungsrechtsakte nach Unterabsatz 1 Buchstabe a und
Unterabsatz 4 dieses Absatzes werden gemal dem Prifverfahren nach

Artikel 51 erlassen.“
38. Folgender Artikel wird eingefiigt:

, Artikel 32a
Eigenstandige Aussetzung der Handelspflicht

(1) Auf Antrag der zustdndigen Behorde eines Mitgliedstaats kann die Kommission im
Wege eines Durchfuhrungsrechtsakts die Handelspflicht nach Artikel 28 (im
Folgenden ,Derivathandelspflicht*) in Bezug auf bestimmte finanzielle
Gegenparteien aussetzen, gegebenenfalls nach Anhérung der ESMA. Die zusténdige
Behorde gibt an, warum sie die Bedingungen fiir eine Aussetzung als erflllt erachtet.
Die zustandige Behorde weist insbesondere nach, dass eine finanzielle Gegenpartei
innerhalb ihrer Zustandigkeit:

a)  bei einem OTC-Derivat, das der Derivathandelspflicht unterliegt, regelméRig
als Market-Maker fungiert, und regelmaRig Anfragen nach einer Offerte fur die
Derivate, die der Handelspflicht unterliegen, von einer Gegenpartei auf3erhalb
des EWR erhalt, die nicht tber eine aktive Mitgliedschaft an einem
Handelsplatz im EWR verfiigt, der den Handel mit dem OTC-Derivat anbietet,

das der Derivathandelspflicht unterliegt, oder
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b)  bei einem Kreditausfallswap, der der Derivathandelspflicht unterliegt,

regelméBig als Market-Maker fungiert, und:

i)

i)

beabsichtigt, Kreditausfallswaps, die der Derivathandelspflicht
unterliegen, fur eigene Rechnung an einem Handelsplatz zu handeln, der
nur Gegenparteien offensteht, die CCP-Clearingmitglieder im Sinne von
Artikel 2 Nummer 14 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 sind (im
Folgenden ,Héandler-zu-Handler-Handelsplatz®);

beabsichtigt, Kreditausfallswaps, die der Derivathandelspflicht
unterliegen, fur eigene Rechnung mit einer Gegenpartei zu handeln, die
ein Market-Maker ist und keine aktive Mitgliedschaft an einem Handler-
zu-Héndler-Handelsplatz im EWR hat, der den Handel mit OTC-

Derivaten anbietet, die der Derivathandelspflicht unterliegen; und

diese Kreditausfallswaps tiber eine gemaR der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 zugelassene oder anerkannte zentrale Gegenpartei

abwickelt.

Der in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannte Durchfiihrungsrechtsakt wird geman

dem in Artikel 51 genannten Prifverfahren erlassen.
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(2) Im Rahmen der Beurteilung, ob die Derivathandelspflicht nach Absatz 1 auszusetzen
ist, pruft die Kommission, ob sie fur bestimmte Markte auszusetzen ist, und
beriicksichtigt, ob eine solche Aussetzung der Handelspflicht eine verzerrende
Wirkung auf die Clearingpflicht gemaR Titel 1l der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
hatte.

Die Kommission setzt sich auch mit anderen zustandigen Behdrden anderer
Mitgliedstaaten in Verbindung, um zu prifen, ob sich finanzielle Gegenparteien in
anderen Mitgliedstaaten als dem, der den Antrag gemaR Absatz 1 stellt (im
Folgenden ,antragstellender Mitgliedstaat®), in einer dhnlichen Situation befinden

wie die in dem antragstellenden Mitgliedstaat.

Die zustandigen Behdrden eines anderen als des antragstellenden Mitgliedstaats
konnen nach Erlass des in Absatz 1 genannten Durchfiihrungsrechtsakts beantragen,
dass finanzielle Gegenparteien, die sich in einer &hnlichen Situation wie die im
antragstellenden Mitgliedstaat befinden, in den Durchfiihrungsrechtsakt
aufgenommen werden. Die zustdndige Behorde des antragstellenden Mitgliedstaats
weist nach, warum sie der Auffassung ist, dass die Bedingungen fur eine Aussetzung

erfullt sind.

(3) Wird die Derivathandelspflicht gemaR Absatz 1 oder 2 in Bezug auf eine finanzielle
Gegenpartei ausgesetzt, so gilt die Derivathandelspflicht nicht fir ihre Gegenparteli
im Sinne von Absatz 1 Buchstabe a oder Absatz 1 Buchstabe b Ziffer ii.
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(4) Dem in Absatz 1 genannten Durchfiihrungsrechtsakt werden die Nachweise
beigeflgt, die von der die Aussetzung beantragenden zustandigen Behorde vorgelegt

wurden.

(5) Derin Absatz 1 genannte Durchflihrungsrechtsakt wird der ESMA mitgeteilt und in
dem in Artikel 34 genannten Verzeichnis verdffentlicht.

(6) Die Kommission Uberpruft regelmaRig, ob die Griinde fur die Aussetzung der
Derivathandelspflicht fortbestehen.*

39. Artikel 35 wird wie folgt geéndert:
a) In Absatz 1 Unterabsatz 1 erhélt der einleitende Teil folgende Fassung:

,,Unbeschadet Artikel 7 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 Gibernimmt eine zentrale
Gegenpartei das Clearen von Finanzinstrumenten auf nichtdiskriminierender und
transparenter Basis, einschlief3lich der Anforderungen fir Sicherheiten und mit dem
Zugang verbundener Gebuihren und unabhangig vom Handelsplatz, auf dem das
Geschaft ausgefihrt wird.

Die Anforderung nach Unterabsatz 1 gilt nicht fiir borsengehandelte Derivate.

Die zentrale Gegenpartei stellt insbesondere sicher, dass ein Handelsplatz in Bezug
auf Folgendes das Recht auf nichtdiskriminierende Behandlung der auf diesem

Handelsplatz gehandelten Kontrakte hat:*
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b)  Absatz 3 erhalt folgende Fassung:

»(3) Die zentrale Gegenpartei ubermittelt dem Handelsplatz innerhalb von drei
Monaten nach Eingang des Antrags gemald Absatz 2 eine schriftliche Antwort
und gestattet entweder den Zugang, sofern die jeweils zustandige Behorde den
Zugang gemal Absatz 4 gewahrt hat, oder verweigert den Zugang. Die zentrale
Gegenpartei kann einen Antrag auf Zugang unter den in Absatz 6 Buchstabe a
genannten Bedingungen ablehnen. Untersagt eine zentrale Gegenpartei den
Zugang, muss sie dies in ihrer Antwort ausfihrlich begriinden und die
zustandige Behdrde schriftlich Gber ihren Beschluss unterrichten. Hat der
Handelsplatz seinen Sitz in einem anderen Mitgliedstaat als die zentrale
Gegenpartel, so Ubermittelt die zentrale Gegenpartei die entsprechende
schriftliche Antwort und die Begrindung auch an die fur den Handelsplatz
zustandige Behorde. Die zentrale Gegenpartei gewahrt den Zugang drei

Monate nach Ubermittlung einer positiven Antwort auf den Zugangsantrag.
c) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
)] Unterabsatz 1 erhalt folgende Fassung:

,Die flr eine zentrale Gegenpartei zustindige Behorde oder die fiir einen
Handelsplatz zustandige Behorde gewéhrt einem Handelsplatz den Zugang zu
einer zentralen Gegenpartei, wenn ein solcher Zugang weder das reibungslose
und ordnungsgemalie Funktionieren der Markte, insbesondere durch
Fragmentierung der Liquiditat, gefahrden noch Systemrisiken verstérken

wirde.*

i)  Die Unterabsatze 2 und 3 werden gestrichen.
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40. Artikel 36 wird wie folgt geéndert:
a)  Absatz 1 Unterabsatz 1 erhélt folgende Fassung:

,Unbeschadet des Artikels 8 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 stellt ein
Handelsplatz den gemal jener Verordnung zugelassenen oder anerkannten zentralen
Gegenparteien, die an diesem Handelsplatz abgeschlossene Geschéfte mit
Finanzinstrumenten zu clearen wiinschen, auf deren Antrag hin Handelsdaten auf
nichtdiskriminierender und transparenter Basis, einschlielich hinsichtlich der

Zugangsgebuihren, bereit. Diese Anforderung gilt nicht fir:

a)  Derivatekontrakte, die bereits den Zugangspflichten nach Artikel 8 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 unterliegen;

b)  borsengehandelte Derivate.*
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b)  Absatz 3 erhalt folgende Fassung:

»(3) Der Handelsplatz ubermittelt der zentralen Gegenpartei innerhalb von drei
Monaten nach Eingang des Antrags gemall Absatz 2 eine schriftliche Antwort
und gestattet entweder den Zugang, sofern die jeweils zustandige Behérde den
Zugang gemaR Absatz 4 gewéhrt hat, oder verweigert den Zugang. Der
Handelsplatz kann einen Antrag auf Zugang unter den in Absatz 6 Buchstabe a
genannten Bedingungen ablehnen. Untersagt ein Handelsplatz den Zugang,
muss er dies in seiner Antwort ausfuhrlich begriinden und die zustandige
Behorde schriftlich tber seinen Beschluss unterrichten. Hat die zentrale
Gegenpartei ihren Sitz in einem anderen Mitgliedstaat als der Handelsplatz,
leitet der Handelsplatz diese schriftliche Antwort auch an die zustandige
Behorde der zentralen Gegenpartei weiter. Der Handelsplatz gewéhrt den
Zugang innerhalb von drei Monaten nach Ubermittlung einer positiven

Antwort auf den Zugangsantrag.*
c) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
)] Unterabsatz 1 erhalt folgende Fassung:

,Die flir einen Handelsplatz zustdndige Behorde oder die fiir eine zentrale
Gegenpartei zustandige Behorde gewahrt einer zentralen Gegenpartei den
Zugang zu einem Handelsplatz, wenn ein solcher Zugang das reibungslose und
ordnungsgemalie Funktionieren der Markte, insbesondere durch
Fragmentierung der Liquiditat, nicht gefahrden wiirde und wenn der Handels-
platz Uber angemessene VVorkehrungen verftigt, um eine solche Fragmentierung

zu verhindern, und wenn er keine Systemrisiken verstiarken wiirde.
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i)  Die Unterabsétze 2 und 3 werden gestrichen.
d)  Absatz 5 wird gestrichen.
e) Absatz 6 Unterabsatz 1 Buchstabe d wird gestrichen.
41. Artikel 38 Absatz 1 erhalt folgende Fassung:

,»(1) Ein in einem Drittland niedergelassener Handelsplatz kann den Zugang zu einer in
der Union ansé&ssigen zentralen Gegenpartei nur dann beantragen, wenn die
Kommission im Hinblick auf dieses Drittland einen Beschluss nach Artikel 28

Absatz 4 gefasst hat.

Eine in einem Drittland niedergelassene zentrale Gegenpartei kann den Zugang zu
einem Handelsplatz mit Sitz in der Union beantragen, wenn diese zentrale
Gegenpartei nach Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 anerkannt wurde.

In einem Drittland niedergelassenen zentralen Gegenparteien und Handelsplatzen
werden die Zugangsrechte nach den Artikeln 35 und 36 nur in Bezug auf unter diese
Artikel fallende Finanzinstrumente gewahrt und wenn die Kommission mit einem
Beschluss nach Absatz 3 des vorliegenden Artikels entschieden hat, dass im Rechts-
und Aufsichtsrahmen des Drittlands ein wirksames, gleichwertiges Genehmigungs-
system vorgesehen ist, in dessen Rahmen zentrale Gegenparteien und Handelsplatze,
die nach den rechtlichen Bestimmungen des Drittlands flir den Zugang zugelassen

sind, Zugang gewéhrt wird.*
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42.

43.

44,

In Artikel 38g Absatz 1 erhalt der Einleitungssatz folgende Fassung:

,,Stellt die ESMA fest, dass eine in Artikel 38b Absatz 1 Buchstabe a aufgefiihrte Person
eine der in den Artikeln 20 bis 22c¢ oder Titel 1VVa aufgefuhrten Anforderungen nicht erfillt

hat, ergreift sie eine oder mehrere der folgenden MaBBnahmen:*
Artikel 38h Absatz 1 Unterabsatz 1 erhalt folgende Fassung:

,»Stellt die ESMA im Einklang mit Artikel 38k Absatz 5 fest, dass eine in Artikel 38b
Absatz 1 Buchstabe a aufgefiihrte Person eine der in den Artikeln 22 bis 22c oder Titel IVa
aufgefiihrten Anforderungen vorsatzlich oder fahrlassig nicht erfillt hat, so fasst sie im
Einklang mit Absatz 2 dieses Artikels einen Beschluss lber die Verhdngung einer
GeldbuBle.“

Folgender Artikel wird eingefugt:

LSArtikel 39a
Verbot der Annahme von Rulckvergutungen fir die Weiterleitung von Wertpapierauftragen

(1) Im Auftrag von Kleinanlegern im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 11 der
Richtlinie 2014/65/EU oder von professionellen Kunden im Sinne von Anhang Il
Abschnitt 11 der genannten Richtlinie handelnde Wertpapierfirmen nehmen von
Dritten keine Gebuhr, Provision oder nichtmonetéaren Vorteil fir die Ausfiihrung von
Auftragen von diesen Kunden an einem bestimmten Ausfiihrungsplatz oder fir die
Weiterleitung von Auftragen dieser Kunden an Dritte zum Zweck der Ausfiihrung an
einem bestimmten Ausfiihrungsplatz (,Riickvergiitungen fiir die Weiterleitung von

Wertpapierauftragen — payment for order flow) an.
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@)

Unterabsatz 1 gilt nicht fir Rabatte oder Preisnachlésse auf Transaktionsgebuhren
von Ausfiihrungsplatzen, sofern dies nach der genehmigten und 6ffentlichen
Tarifstruktur eines Handelsplatzes in der Union oder eines Drittlandshandelsplatzes
zuléssig ist, wenn sie ausschlieBlich dem Kunden zugutekommen. Solche Nachlésse

oder Rabatte durfen der Wertpapierfirma keinen monetaren Vorteil verschaffen.

Ein Mitgliedstaat, in dem vor dem ... [Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] im Namen von Kunden handelnde Wertpapierfirmen
niedergelassen sind, die von Dritten fiir die Ausfiihrung von Auftrédgen dieser
Kunden an einem bestimmten Ausflihrungsplatz oder fir die Weiterleitung von
Auftragen dieser Kunden an Dritte zur Ausfuhrung an einen bestimmten
Ausfiihrungsplatz eine Gebdihr, eine Provision oder einen nichtmonetéren Vorteil
erhalten, kann Wertpapierfirmen in seinem Hoheitsgebiet bis zum 30. Juni 2026 von
dem Verbot nach Absatz 1 ausnehmen, wenn diese Wertpapierfirmen
Wertpapierdienstleistungen fir Kunden erbringen, die in diesem Mitgliedstaat

ansassig oder niedergelassen sind.

Zur Anwendung der in Unterabsatz 1 genannten Ausnahme teilt ein Mitgliedstaat,
der die in Unterabsatz 1 festgelegte Bedingung erfillt, dies der ESMA bis zum ...
[sechs Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser Anderungsverordnung] mit.
Die ESMA fuhrt ein Verzeichnis der Mitgliedstaaten, die diese Ausnahme in
Anspruch nehmen. Die Liste wird der Offentlichkeit zugdnglich gemacht und

regelméBig aktualisiert.*
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45.

Artikel 50 wird wie folgt geéndert:

a)

b)

Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

»(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemaR Artikel 1 Absatz 9,

Artikel 2 Absatz 2 und 3, Artikel 5 Absatz 10, Artikel 8a Absatz 4, Artikel 17
Absatz 3, Artikel 27 Absatz 4 und 5, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 38k

Absatz 10, Artikel 38n Absatz 3, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8,
Artikel 42 Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10 und Artikel 52 Absatz 10, 14b

und 15 wird der Kommission auf unbestimmte Zeit ab dem 2. Juli 2014

iibertragen.*

Absatz 3 erhélt folgende Fassung:

»(3) ,,Die Befugnisiibertragung gemal} Artikel 1 Absatz 9, Artikel 2 Absatz 2 und 3,

Artikel 5 Absatz 10, Artikel 8a Absatz 4, Artikel 17 Absatz 3, Artikel 27
Absatz 4 und 5, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 38k Absatz 10, Artikel 38n

Absatz 3, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8, Artikel 42 Absatz 7,
Acrtikel 45 Absatz 10 und Artikel 52 Absatz 10, 14b und 15 kann vom
Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der
Beschluss uiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in diesem Beschluss
angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veroffentlichung im
Amtsblatt der Européischen Union oder zu einem im Beschluss (ber den
Widerruf angegebenen spéteren Zeitpunkt wirksam. Die Glltigkeit von
delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss tber

den Widerruf nicht berihrt.*
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c) Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

»(5) Ein delegierter Rechtsakt, der gemal Artikel 1 Absatz 9, Artikel 2 Absatz 2
oder 3, Artikel 5 Absatz 10, Artikel 8a Absatz 4, Artikel 17 Absatz 3,
Artikel 27 Absatz 4 oder 5, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 38k Absatz 10,
Artikel 38n Absatz 3, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8, Artikel 42
Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10 und Artikel 52 Absatz 10, 14b und 15 erlassen
wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das Europaische Parlament noch der Rat
innerhalb einer Frist von drei Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an
das Europdische Parlament und den Rat Einwénde erhoben haben oder wenn
vor Ablauf dieser Frist das Europdische Parlament und der Rat beide der
Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwande erheben werden. Auf
Initiative des Europdischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um drei

Monate verlangert.*
46. Artikel 52 wird wie folgt geandert:

a) Die Absatze 11, 12 und 13 werden gestrichen.
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b)  Absatz 14 erhélt folgende Fassung:

,»(14) Bis zum 30. Juni 2026 bewertet die ESMA in enger Zusammenarbeit mit der
gemald Artikel 22b Absatz 2 eingesetzten Gruppe sachverstandiger Interessen-
trager die Marktnachfrage nach dem konsolidierten Datenticker fir Aktien und
bdrsengehandelte Fonds, die Auswirkungen dieses konsolidierten Datentickers
auf das Funktionieren, die Attraktivitat und die internationale Wettbewerbs-
fahigkeit der Markte und Unternehmen der Union sowie die Frage, ob der
konsolidierte Datenticker sein Ziel erreicht hat, Informationsasymmetrien
zwischen Marktteilnehmern zu verringern und die Union zu einem
attraktiveren Investitionsstandort zu machen. Die ESMA erstattet der
Kommission Bericht dartiber, ob es angemessen ist, zusétzliche Merkmale in
den konsolidierten Datenticker aufzunehmen, wie z. B. die Verbreitung des
Marktidentifikators fur Vorhandelsdaten. Auf der Grundlage dieses Berichts
legt die Kommission dem Européischen Parlament und dem Rat

gegebenenfalls einen Gesetzgebungsvorschlag vor.

(14a) Drei Jahre nach der Erstzulassung eines konsolidierten Datentickers legt die
Kommission nach Konsultation der ESMA und der gemald Artikel 22b
Absatz 2 eingesetzten Gruppe sachverstéandiger Interessentrager dem

Européischen Parlament und dem Rat einen Bericht Giber Folgendes vor:
a)  die von einem konsolidierten Datenticker abgedeckten Anlageklassen,

b)  die Zeitnahe und die Qualitat der an den Bereitsteller konsolidierter

Datenticker Ubermittelten Daten,
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c) die Zeitndhe der Verbreitung und die Qualitat der zentralen Marktdaten
und aufsichtsrechtlichen Daten,

d) die Rolle der zentralen Marktdaten und aufsichtsrechtlichen Daten bei

der Senkung des Implementierungsdefizits,

e)  die Anzahl der Nutzer des konsolidierten Datentickers in den einzelnen
Anlageklassen,

f)  die Wirkung der zentralen Marktdaten und aufsichtsrechtlichen Daten
hinsichtlich der Behebung von Informationsasymmetrien zwischen

verschiedenen Kapitalmarktteilnehmern,

g) die Angemessenheit der fiir die Ubermittlung von Daten an den
Bereitsteller konsolidierter Datenticker verwendeten

Ubermittlungsprotokolle,

h)  die Angemessenheit und Funktionsweise der Regelung zur Umverteilung
der Einnahmen, insbesondere in Bezug auf Datenkontributoren, bei

denen es sich um kleine Handelsplatze handelt,

)] die Auswirkungen der zentralen Marktdaten und aufsichtsrechtlichen

Daten auf Investitionen in KMU.
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(14b) Bis zum ... [12 Monate nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] priift die Kommission in enger Zusammenarbeit mit
der ESMA die Mdglichkeit, die Anforderungen von Artikel 26 dieser
Verordnung auf AIFM im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b der
Richtlinie 2011/61/EU und Verwaltungsgesellschaften im Sinne von Artikel 2
Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG auszuweiten, die
Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten erbringen und Geschéfte mit
Finanzinstrumenten ausfihren. Insbesondere fuhrt die Kommission im Rahmen
jener Prifung eine Kosten-Nutzen-Analyse und eine Bewertung des Umfangs

einer solchen Ausweitung durch.

Auf der Grundlage dieser Bewertung und unter Beriicksichtigung der Ziele der
Kapitalmarktunion wird der Kommission die Befugnis tGbertragen, gemal
Artikel 50 delegierte Rechtsakte zur Anderung dieser Verordnung durch
Ausweitung der Anforderungen gemald Artikel 26 gemall Unterabsatz 1 dieses

Absatzes zu erlassen.
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(14c) Bis zum ... [vier Jahre nach dem Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] legt die ESMA der Kommission einen Bericht vor, in
dem bewertet wird, ob die in Artikel 5 Absatz 1 festgelegte
Volumenobergrenze angemessen ist und ob sie entfernt oder auf andere
Handelssysteme oder Ausfuihrungsplatze, die ihre Preise von einem
Referenzpreis ableiten, ausgeweitet werden muss, wobei internationale
bewahrte Verfahren, die Wettbewerbsfahigkeit der Finanzmarkte der Union
und die Auswirkungen dieser Volumenobergrenze auf den fairen und
ordnungsgemélen Handel auf den Markten und die Effizienz der Preisbildung

beriicksichtigt werden.*
c) Absatz 15 wird wie folgt geandert:
1) Der einleitende Teil erh&lt folgende Fassung:

,,Der Kommission wird die Befugnis bertragen, geméal Artikel 50 delegierte

Rechtsakte zur Ergédnzung dieser Verordnung zu erlassen, in denen:*
i)  Die Buchstaben a bis d werden gestrichen.
Iii)  Buchstabe e erhalt folgende Fassung:

,¢) sichergestellt wird, dass die zentralen Marktdaten und aufsichtsrechtliche
Daten zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen bereitgestellt
werden und den Bedrfnissen der Nutzer dieser Daten in der gesamten

Union entsprechen;
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Iv)  Buchstabe f wird gestrichen.
v)  Die Buchstaben g und h erhalten folgende Fassung:

,»g) die Regelungen festgelegt werden, die Anwendung finden, wenn der
Bereitsteller konsolidierter Datenticker die Auswahlkriterien nicht mehr

erfillt;

h)  die Regelungen festgelegt werden, nach denen ein Bereitsteller
konsolidierter Datenticker weiterhin einen konsolidierten Datenticker
betreiben darf, sofern im Rahmen des Auswahlverfahrens keine neue

Einrichtung zugelassen wird.*
47. Artikel 54 wird wie folgt geéndert:
a)  Absatz 2 wird gestrichen.
b)  Folgender Absatz wird angefugt:

»(3) Die Bestimmungen der delegierten Rechtsakte, die gemé&R der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 in der vor dem ... [Tag des Inkrafttretens dieser
Anderungsverordnung] geltenden Fassung erlassen wurden, gelten weiterhin
bis zum Geltungsbeginn der gemal der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in der

ab diesem Datum geltenden Fassung erlassenen delegierten Rechtsakte.*
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Artikel 2
Inkrafttreten und Geltungsbeginn

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der

Europaischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitgliedstaat.

Geschehen zu Stral3burg,

Im Namen des Europaischen Parlaments Im Namen des Rates
Die Prasidentin Der Préasident/Die Prasidentin
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