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VERORDNUNG (EU) 2016/...
DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

vom ...

zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 iiber Miirkte fiir Finanzinstrumente,
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 iiber Marktmissbrauch
und der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zur Verbesserung
der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Européischen Union

und iiber Zentralverwahrer

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf

Artikel 114,

auf Vorschlag der Europédischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank',

nach Stellungnahme des Europiischen Wirtschafts- und Sozialausschusses?,

gemiB dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren®,

! Stellungnahme vom 29. April 2016 (noch nicht im Amtsblatt veréffentlicht).

2 Stellungnahme vom 26. Mai 2016 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht).
Stellungnahme des Europédischen Parlaments vom 7. Juni 2016 (noch nicht im Amtsblatt
verOffentlicht) und Beschluss des Rates vom ... (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht).
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in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1

)

Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Européischen Parlaments und des Rates' und die
Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates” (zusammen der "neue
Rechtsrahmen") sind wichtige Finanzrechtsakte, die im Zuge der Finanzkrise angenommen
wurden und Wertpapierméarkte, Anlagevermittler und Handelspldtze zum Gegenstand
haben. Der neue Rechtsrahmen stédrkt und ersetzt die Richtlinie 2004/39/EG des

Europidischen Parlaments und des Rates”.

Der neue Rechtsrahmen regelt die Anforderungen an Wertpapierfirmen, geregelte Mérkte,
Datenbereitstellungsdienste und Firmen aus Drittstaaten, die in der Union
Investitionsdienstleistungen oder -tdtigkeiten erbringen bzw. ausfiihren. Er harmonisiert
die Positionslimitregelung fiir Warenderivate, um die Transparenz zu steigern, eine
geordnete Preisbildung zu unterstiitzen und Marktmissbrauch zu verhindern. Er fiihrt
zudem Regeln fiir den Hochfrequenzalgorithmushandel ein und verbessert die
Beaufsichtigung der Finanzmarkte durch Harmonisierung der verwaltungsrechtlichen
Sanktionen. Aufbauend auf den bereits vorhandenen Regelungen stérkt der neue
Rechtsrahmen zudem den Anlegerschutz, da er solide organisatorische Anforderungen und

Verhaltensregeln einfiihrt. Die neuen Regeln sollen ab dem 3. Januar 2017 gelten.

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom

15. Mai 2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 84).

Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber
Mirkte fiir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und
2011/61/EU (ABIL. L 173 vom 12.6.2014, S. 349).

Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 tiber
Mirkte fiir Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG
des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen Parlaments und des Rates und
zur Authebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABI. L 145 vom 30.4.2004, S. 1).
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3) Auf der Grundlage des neuen Rechtsrahmens miissen Handelsplédtze und systematische
Internalisierer den zustdndigen Behorden zu den Finanzinstrumenten Referenzdaten
iibermitteln, die die Merkmale der einzelnen Finanzinstrumente, die in den
Anwendungsbereich der Richtlinie 2014/65/EU fallen, in einheitlicher Weise beschreiben.
Diese Daten werden auch fiir andere Zwecke verwendet, zum Beispiel fiir die Berechnung
von Schwellenwerten fiir Transparenz und Liquiditit sowie fiir die Meldung von

Positionen in Warenderivaten.

4) Zur Gewihrleistung einer effizienten und harmonisierten Datenerhebung wird von der
Européischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (im Folgenden "ESMA") in
Zusammenarbeit mit den zustdndigen nationalen Behorden eine neue Infrastruktur fiir die
Datenerhebung, das Referenzdatensystem fiir Finanzinstrumente (Financial Instruments
Reference Data System, im Folgenden " FIRDS") entwickelt.. Das FIRDS wird ein breites
Spektrum von Finanzinstrumenten, die in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 gebracht werden, abdecken und Datenstrome zwischen der ESMA, den
zustidndigen nationalen Behdrden und Handelsplétzen in der gesamten Union miteinander
verkniipfen. Die tiberwiegende Mehrheit der neuen IT-Systeme, auf die sich das FIRDS

stlitzt, muss auf der Grundlage neuer Parameter vollig neu aufgebaut werden.

(&) Angesichts der Komplexitdt des neuen Rechtsrahmens und der sehr gro3en Zahl
erforderlicher delegierter Rechtsakte und Durchfiithrungsrechtsakte wurde der
Geltungsbeginn der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 auf 30 Monate nach ihrem
Inkrafttreten festgesetzt. Trotz dieser ungewdhnlich langen Frist sind die Beteiligten, wie
etwa die Handelsplattformen, die zustdndigen nationalen Behorden und die ESMA nicht in
der Lage zu gewdhrleisten, dass die erforderlichen Infrastrukturen fiir die Datenerhebung
bis zum 3. Januar 2017 vorhanden und einsatzbereit sein werden. Dies ist auf den Umfang
und die Komplexitét der Daten zuriickzufiihren, die erhoben und verarbeitet werden
miissen, damit der neue Rechtsrahmen, insbesondere fiir die Meldung von Geschiften,
Transparenzberechnungen und die Meldung von Positionen in Warenderivaten, zur

Anwendung kommen kann.
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(6) Das Fehlen der notwendigen Infrastrukturen fiir die Datenerhebung wiirde sich auf den
gesamten Anwendungsbereich des neuen Rechtsrahmens auswirken. Ohne Daten wire es
nicht moglich, eine genaue Abgrenzung der Finanzinstrumente, die in den
Anwendungsbereich des neuen Rechtsrahmens fallen, vorzunehmen. Dariiber hinaus wére
es nicht moglich, die Transparenzanforderungen fiir den Vor- und Nachhandel
auszuarbeiten, um festzulegen, welche Instrumente liquide sind und wann Ausnahmen oder

eine spétere Veroffentlichung gewéhrt werden sollten.

(7 Bei Fehlen der notwendigen Infrastrukturen fiir die Datenerhebung wiren Handelsplétze
und Wertpapierfirmen nicht in der Lage, den zustindigen Behorden die ausgefiihrten
Geschiéfte zu melden. Wenn die Positionen in Warenderivaten nicht gemeldet wiirden,
wire es sehr schwierig, Positionslimits filir derartige Warenderivate durchzusetzen. Ohne
die Meldung der Positionen wire es nur begrenzt moglich, Verstdfe gegen Positionslimits
tatsdchlich festzustellen. Auch zahlreiche Anforderungen an den algorithmischen Handel

sind datenabhéngig.

(8) Das Fehlen der notwendigen Infrastrukturen fiir die Datenerhebung wiirde auch den
Wertpapierfirmen die Einhaltung der Vorschriften zur bestmoglichen Ausfithrung
erschweren. Handelsplétze und systematische Internalisierer wiren nicht in der Lage,
Daten iiber die Qualitdt der Ausfithrung von Transaktionen an den jeweiligen
Handelsplétzen zu veroffentlichen. Die Wertpapierfirmen wiirden wichtige
Ausfiihrungsdaten, anhand deren sie feststellen konnen, welche Art der

Auftragsausfiihrung fiir die Kunden am giinstigsten ist, nicht erhalten.

9 Um Rechtssicherheit zu gewiahrleisten und potenzielle Marktstérungen zu verhindern, ist
es erforderlich und gerechtfertigt, dringend Mallnahmen zu treffen, um den
Geltungsbeginn des gesamten neuen Rechtsrahmens, einschlieBlich aller auf seiner
Grundlage erlassenen delegierten Rechtsakte und Durchfiihrungsrechtsakte, zu

verschieben.
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(10)

(In

(12)

Der Prozess der Einrichtung der Infrastrukturen fiir die Datenerhebung umfasst fiinf
Schritte: Geschéftsanforderungen, Spezifikationen, Entwicklung, Tests und Einfiihrung.
Nach Einschitzung der ESMA werden diese Schritte bis Januar 2018 abgeschlossen sein,
sofern bis Juni 2016 Rechtssicherheit beziiglich der endgiiltigen Anforderungen der

malgeblichen technischen Regulierungsstandards besteht.

Angesichts der auBergewdhnlichen Umstédnde und um die ESMA, die zustidndigen
nationalen Behorden und die Beteiligten in die Lage zu versetzen, die operative
Durchfiihrung abzuschlieBen, empfiehlt es sich, den Geltungsbeginn der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 um 12 Monate bis zum 3. Januar 2018 zu verschieben,. Die Berichte und

Uberpriifungen sollten entsprechend verschoben werden.

Wertpapierfirmen fithren hiufig fiir eigene Rechnung oder im Namen von Kunden
Geschéfte mit Derivaten und anderen Finanzinstrumenten oder Vermogenswerten aus, die
mehrere miteinander verkniipfte, bedingte Handelsgeschifte umfassen. Durch solche
Transaktionspakete konnen Wertpapierfirmen und ihre Kunden die eigenen Risiken besser
steuern, wobei der Preis des einzelnen Teilgeschéfts des Transaktionspakets auf dem
gesamten Risikoprofil des Pakets statt auf dem geltenden Marktpreis jedes einzelnen
Teilgeschéfts beruht. Transaktionspakete konnen verschiedene Formen annehmen, wie
etwa "Exchange for Physicals", an Handelsplidtzen ausgefiihrte Handelsstrategien oder
individuell zugeschnittene Transaktionspakete, und bei der Gestaltung der anwendbaren
Transparenzregelung ist es wichtig, diese Besonderheiten zu beriicksichtigen. Daher
sollten fiir die Zwecke der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 die besonderen Umsténde
festgelegt werden, unter denen Vorhandelstransparenzanforderungen weder fiir die
Auftrdge im Zusammenhang mit diesen Transaktionspaketen noch fiir einzelne

Bestandteile solcher Auftrage gelten.
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(13) Da die ESMA iiber hochspezialisierte Fachkrifte verfiigt, wire es effizient und
angemessen, ihr die Aufgabe zu iibertragen, Entwiirfe fiir technische
Regulierungsstandards - die keine politischen Entscheidungen erfordern und der
Kommission vorgelegt werden konnen - zur Festlegung einer Methodik auszuarbeiten, mit
der festgestellt werden kann, fiir welche Auftragspakete ein liquider Markt besteht. Die
Kommission sollte diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards im Wege delegierter
Rechtsakte im Sinne des Artikels 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Européischen
Union und geméB den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des

Européischen Parlaments und des Rates' annehmen.

(14) Es wird angenommen, dass Wertpapierfinanzierungsgeschifte im Sinne der Verordnung
(EU) Nr. 2015/2365 des Européischen Parlaments und des Rates? nicht zur
Kursfestsetzung beitragen, und dass die Titel II und III der Verordnung (EU) Nr. 600/2014

nicht flir diese Geschifte gelten sollten.

(15) In der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Européischen Parlaments und des Rates® werden
die Anforderungen an die Erhebung von Referenzdaten fiir Finanzinstrumente festgelegt.
Diese im Rahmen des FIRDS erhobenen Daten werden herangezogen, um zu bestimmen,
welche Finanzinstrumente in den Geltungsbereich der Verordnung (EU) Nr. 596/2014
fallen. Die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 gilt seit dem 3. Juli 2016. Das FIRDS wird
jedoch nicht vor Januar 2018 voll einsatzbereit sein. Daher sollte der Geltungsbeginn von
Artikel 4 Absétze 2 und 3 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 bis zum 3. Januar 2018

verschoben werden.

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

24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde), 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).

Verordnung (EU) 2015/2365 des Européischen Parlaments und des Rates vom 25.
November 2015 tiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften und der
Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 337
vom 23.12.2015, S. 1).

Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. April
2014 tiber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Authebung der
Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates und der

Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission (ABI. L 173 vom
12.6.2014, S. 1).
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(16)

(17)

In der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 wird auf den Geltungsbeginn des neuen
Rechtsrahmens verwiesen. Um zu gewihrleisten, dass die in der Verordnung (EU)

Nr. 596/2014 enthaltenen Verweise auf organisierte Handelssysteme, Wachstumsmérkte
fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) sowie Emissionszertifikate oder darauf
beruhende Auktionsobjekte nicht vor dem Geltungsbeginn der Verordnung (EU)

Nr. 600/2014 und der Richtlinie 2014/65/EU gelten, sollte Artikel 39 Absatz 4 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014, wonach Verweise auf die beiden Rechtsakte als Verweise
auf die Richtlinie 2004/39/EG gelten, in der Weise angepasst werden, dass der
Verschiebung des Geltungsbeginns der beiden Rechtsakte Rechnung getragen wird.

Die Abwicklung von Wertpapiergeschiften steht in engem Zusammenhang mit dem
Wertpapierhandel. So wird in der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Européischen
Parlaments und des Rates' auf den Geltungsbeginn des neuen Rechtsrahmens verwiesen.
Vor diesem Datum sollten Verweise auf die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 und die
Richtlinie 2014/65/EU als Verweise auf die Richtlinie 2004/39/EG gelten. Mit der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 wird ferner eine Ubergangsregelung fiir die Anwendung
der Regeln fiir die Abwicklungsdisziplin auf multilaterale Handelssysteme eingefiihrt, die
gemal der Richtlinie 2014/65/EU eine Registrierung als KMU-Wachstumsmaérkte

beantragen.

Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli
2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Européischen

Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und
2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 1).
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(18) Um zu gewéhrleisten, dass in der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 bis zum verschobenen
Geltungsbeginn des neuen Rechtsrahmens auf die Richtlinie 2004/39/EG verwiesen wird,
und dass die Ubergangsbestimmungen fiir multilaterale Handelssysteme, die die
Registrierung als KMU-Wachstumsmérkte gemif3 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014
beantragen, Giiltigkeit behalten, damit die multilateralen Handelssysteme ausreichend Zeit
haben, um eine derartige Registrierung gemif3 der Richtlinie 2014/65/EU zu beantragen,
sollte die Verordnung (EU) Nr. 909/2014 geédndert werden.

(19) Die Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) Nr. 596/2014 und (EU) Nr. 909/2014 sollten

daher entsprechend gedndert werden —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:
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Artikel 1
Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 wird wie folgt gedndert:
1. In Artikel 1 wird folgender Absatz eingefiigt:

"(5a) Die Titel II und III finden keine Anwendung auf Wertpapierfinanzierungsgeschéfte
im Sinne von Artikel 3 Nummer 11 der Verordnung (EU) 2015/2365 des

Europdischen Parlaments und des Rates*.

* Verordnung (EU) 2015/2365 des Européischen Parlaments und des Rates vom 25.
November 2015 tiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften und

der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
(ABIL L 337 vom 23.12.2015, S. 1)."

2. In Artikel 2 Absatz 1 werden folgende Nummern angefiigt:

"48. 'Exchange for Physical' ein Geschéft mit einem Derivatekontrakt oder einem anderen
Finanzinstrument unter der Bedingung der zeitgleichen Ausfiihrung eines zugrunde

liegenden physischen Vermogenswerts in entsprechendem Umfang;
49. 'Auftragspaket' ein preislich als eine einzige Einheit ausgewiesener Auftrag
a)  zur Ausfiihrung eines exchange for physical oder

b)  zur Ausfiihrung eines Transaktionspakets mit zwei oder mehr

Finanzinstrumenten;
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50. 'Transaktionspaket'
a)  ein Exchange for Physical oder

b)  ein Geschift, das die Ausfiihrung von zwei oder mehr Teilgeschéften mit

Finanzinstrumenten umfasst und alle nachstehenden Kriterien erfiillt:
1)  das Geschift wird zwischen zwei oder mehr Gegenparteien ausgefiihrt;

11)  jedes Teilgeschift bringt ein deutliches wirtschaftliches oder finanzielles

Risiko bei allen anderen Teilgeschiften mit sich;

ii1)  die Ausfiihrung jedes Teilgeschifts erfolgt zeitgleich und unter der
Bedingung der Ausfiihrung aller {ibrigen Teilgeschifte."

3. In Artikel 4 Absatz 7 wird das Datum "3. Januar 2017" durch das Datum "3. Januar 2018"
und das Datum "3. Januar 2019" durch das Datum "3. Januar 2020" ersetzt.

4. In Artikel 5 Absatz 8 wird das Datum "3. Januar 2016" durch das Datum "3. Januar 2017"
ersetzt.
5. Artikel 8 Absatz 1 Satz 1 erhilt folgende Fassung:

"Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veroffentlichen
die aktuellen Geld- und Briefkurse und die Tiefe der Handelspositionen zu diesen Kursen,
die iiber ihre Systeme flir Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodukte,
Emissionszertifikate, Derivate, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, und

Auftragspakete mitgeteilt werden."
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6. Artikel 9 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 1 werden die folgenden Buchstaben angefiigt:
"d) Dbei Auftrigen zur Ausfiihrung eines Exchange for Physical;
e) bei Auftragspaketen, die eine der folgenden Bedingungen erfiillen:

1)  mindestens einer der Teilauftrage betrifft ein Finanzinstrument, fiir das
kein liquider Markt besteht, es sei denn, es besteht ein liquider Markt fiir

das Auftragspaket als Ganzes;

i1)  mindestens einer der Teilauftrage hat ein groes Volumen im Vergleich
zum marktiiblichen Geschéftsumfang, es sei denn, es besteht ein liquider

Markt fiir das Auftragspaket als Ganzes;

iii)  alle Teilauftrage werden nach einem Preisanfragesystem oder einem
sprachbasierten Handelssystem (voice system) ausgefiihrt und gehen tiber

das fiir das Instrument typische Volumen hinaus."
b)  Folgender Absatz wird eingefiigt:

"(2a) Die zustidndigen Behorden konnen die Verpflichtung geméf Artikel 8 Absatz 1

fiir jeden einzelnen Teilauftrag eines Auftragspakets autheben."
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c)  Folgender Absatz wird angefiigt:

"(6) Um eine kohdrente Anwendung von Absatz 1 Buchstabe e Ziffern i und ii zu
gewihrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
zur Festlegung einer Methodik aus, mit der festgestellt werden kann, fiir
welche Auftragspakete ein liquider Markt besteht. Bei der Entwicklung einer
solchen Methodik zur Feststellung, ob es einen liquiden Markt fiir ein Paket als
Ganzes gibt, priift die ESMA, ob Pakete standardisiert sind und héufig

gehandelt werden.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer

Regulierungsstandards bis zum 28. Februar 2017 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemdfl den Artikeln 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen."

7. In Artikel 18 wird folgender Absatz hinzugefiigt:

"(11) In Bezug auf ein Auftragspaket gelten unbeschadet des Absatzes 2 die
Verpflichtungen in diesem Artikel nur fiir das Auftragspaket als Ganzes und nicht

gesondert fiir die einzelnen Teilauftrige des Auftragspakets."

8. In Artikel 19 Absatz 1 wird das Datum "3. Januar 2019" durch das Datum "3. Januar 2020"
ersetzt.
9. In Artikel 26 Absatz 10 wird das Datum "3. Januar 2019" durch das Datum "3. Januar

2020" ersetzt.
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10. In Artikel 35 Absatz 5 wirddas Datum "3. Januar 2017" durch das Datum "3. Januar 2018"
und das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt.

11. In Artikel 37 Absatz 2 wird das Datum "3. Januar 2017" durch das Datum "3. Januar 2018"

ersetzt.

12. Artikel 52 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 wird das Datum "3. Mirz 2019" durch das Datum "3. Mirz 2020"
ersetzt;

b) in Absatz 4 wird das Datum "3. Mérz 2019" durch das Datum "3. Mérz 2020"
ersetzt;

c) in Absatz 5 wird das Datum "3. Mérz 2019" durch das Datum "3. Mérz 2020"
ersetzt;

d) in Absatz 6 wird das Datum "3. Mirz 2019" durch das Datum "3. Mérz 2020"
ersetzt;

e) in Absatz 7 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;

f)  in Absatz 8 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;

g)  in Absatz 9 Unterabsatz 1 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli
2020" ersetzt;

h)  in Absatz 9 Unterabsatz 2 wird das Datum "3. Juli 2021" durch das Datum "3. Juli
2022" ersetzt;

1) in Absatz 10 Unterabsatz 1 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli
2020" ersetzt;
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j)  in Absatz 11 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;

k)  in Absatz 12 Unterabsatz 2 wird das Datum "3. Januar 2017" durch das Datum

"3, Januar 2018" ersetzt.

13. In Artikel 54 Absatz 2 Unterabsatz 1 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum
"3, Juli 2020" ersetzt.

14. Artikel 55 wird wie folgt gedndert:
a)  Absatz 2 erhilt folgende Fassung:
"Diese Verordnung gilt ab dem 3. Januar 2018."
b)  Absatz 4 erhilt folgende Fassung:
"Unbeschadet des Absatzes 2 gilt Artikel 37 Absitze 1, 2 und 3 ab dem 3. Januar
2020."
Artikel 2
Artikel 39 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 erhélt folgende Fassung:
"(2) Sie gilt ab dem 3. Juli 2016 mit Ausnahme von

a)  Artikel 4 Absitze 2 und 3, der ab dem 3. Januar 2018 gilt, und
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b)  Artikel 4 Absidtze 4 und 5, Artikel 5 Absatz 6, Artikel 6 Absdtze 5 und 6,
Artikel 7 Absatz 5, Artikel 11 Abséatze 9, 10 und 11, Artikel 12 Absatz 5,
Artikel 13 Absédtze 7 und 11, Artikel 16 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2
Unterabsatz 3, Artikel 17 Absétze 3, 10 und 11, Artikel 18 Absatz 9, Artikel 19
Absitze 13, 14 und 15, Artikel 20 Absatz 3, Artikel 24 Absatz 3, Artikel 25
Absatz 9, Artikel 26 Absatz 2 Unterabsitze 2, 3 und 4, Artikel 32 Absatz 5 und
Artikel 33 Absatz 5, die ab dem 2. Juli 2014 gelten."

b) In Absatz 4 Unterabsatz 1 wird das Datum "3. Januar 2017" durch das Datum "3. Januar
2018" ersetzt.

c) In Absatz 4 Unterabsatz 2 wird das Datum "3. Januar 2017" durch das Datum "3. Januar
2018" ersetzt.
Artikel 3
Artikel 76 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 5 Unterabsatz 2 Buchstabe b wird das Datum "13. Juni 2017" durch das Datum
"13. Juni 2018" ersetzt.

b) In Absatz 7 wird das Datum "3. Januar 2017" durch das Datum "3. Januar 2018" ersetzt.
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Artikel 4

Diese Verordnung tritt am Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union

in Kraft.

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

Geschehen zu ... am

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prisident Der Prdsident
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	"(5a) Die Titel II und III finden keine Anwendung auf Wertpapierfinanzierungsgeschäfte im Sinne von Artikel 3 Nummer 11 der Verordnung (EU) 2015/2365 des Europäischen Parlaments und des Rates*.
	__________________
	* Verordnung (EU) 2015/2365 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 über die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschäften und der Weiterverwendung sowie zur Änderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABl. L 337 vom 23.12.2...
	"48. 'Exchange for Physical' ein Geschäft mit einem Derivatekontrakt oder einem anderen Finanzinstrument unter der Bedingung der zeitgleichen Ausführung eines zugrunde liegenden physischen Vermögenswerts in entsprechendem Umfang;
	49. 'Auftragspaket' ein preislich als eine einzige Einheit ausgewiesener Auftrag
	a) zur Ausführung eines exchange for physical oder
	b) zur Ausführung eines Transaktionspakets mit zwei oder mehr Finanzinstrumenten;

	50. 'Transaktionspaket'
	a) ein Exchange for Physical oder
	b) ein Geschäft, das die Ausführung von zwei oder mehr Teilgeschäften mit Finanzinstrumenten umfasst und alle nachstehenden Kriterien erfüllt:
	i) das Geschäft wird zwischen zwei oder mehr Gegenparteien ausgeführt;
	ii) jedes Teilgeschäft bringt ein deutliches wirtschaftliches oder finanzielles Risiko bei allen anderen Teilgeschäften mit sich;
	iii) die Ausführung jedes Teilgeschäfts erfolgt zeitgleich und unter der Bedingung der Ausführung aller übrigen Teilgeschäfte."


	"Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen Handelsplatz betreiben, veröffentlichen die aktuellen Geld- und Briefkurse und die Tiefe der Handelspositionen zu diesen Kursen, die über ihre Systeme für Schuldverschreibungen, strukturierte Finanzprodu...
	a) In Absatz 1 werden die folgenden Buchstaben angefügt:
	"d) bei Aufträgen zur Ausführung eines Exchange for Physical;
	e) bei Auftragspaketen, die eine der folgenden Bedingungen erfüllen:
	i) mindestens einer der Teilaufträge betrifft ein Finanzinstrument, für das kein liquider Markt besteht, es sei denn, es besteht ein liquider Markt für das Auftragspaket als Ganzes;
	ii) mindestens einer der Teilaufträge hat ein großes Volumen im Vergleich zum marktüblichen Geschäftsumfang, es sei denn, es besteht ein liquider Markt für das Auftragspaket als Ganzes;
	iii) alle Teilaufträge werden nach einem Preisanfragesystem oder einem sprachbasierten Handelssystem (voice system) ausgeführt und gehen über das für das Instrument typische Volumen hinaus."


	b) Folgender Absatz wird eingefügt:
	"(2a) Die zuständigen Behörden können die Verpflichtung gemäß Artikel 8 Absatz 1 für jeden einzelnen Teilauftrag eines Auftragspakets aufheben."

	c) Folgender Absatz wird angefügt:
	"(6) Um eine kohärente Anwendung von Absatz 1 Buchstabe e Ziffern i und ii zu gewährleisten, arbeitet die ESMA Entwürfe technischer Regulierungsstandards zur Festlegung einer Methodik aus, mit der festgestellt werden kann, für welche Auftragspakete ei...
	Die ESMA legt der Kommission diese Entwürfe technischer Regulierungsstandards bis zum 28. Februar 2017 vor.
	Der Kommission wird die Befugnis übertragen, die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulierungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen."


	"(11) In Bezug auf ein Auftragspaket gelten unbeschadet des Absatzes 2 die Verpflichtungen in diesem Artikel nur für das Auftragspaket als Ganzes und nicht gesondert für die einzelnen Teilaufträge des Auftragspakets."
	a) In Absatz 1 wird das Datum "3. März 2019" durch das Datum "3. März 2020" ersetzt;
	b) in Absatz 4 wird das Datum "3. März 2019" durch das Datum "3. März 2020" ersetzt;
	c) in Absatz 5 wird das Datum "3. März 2019" durch das Datum "3. März 2020" ersetzt;
	d) in Absatz 6 wird das Datum "3. März 2019" durch das Datum "3. März 2020" ersetzt;
	e) in Absatz 7 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;
	f) in Absatz 8 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;
	g) in Absatz 9 Unterabsatz 1 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;
	h) in Absatz 9 Unterabsatz 2 wird das Datum "3. Juli 2021" durch das Datum "3. Juli 2022" ersetzt;
	i) in Absatz 10 Unterabsatz 1 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;
	j) in Absatz 11 wird das Datum "3. Juli 2019" durch das Datum "3. Juli 2020" ersetzt;
	k) in Absatz 12 Unterabsatz 2 wird das Datum "3. Januar 2017" durch das Datum "3. Januar 2018" ersetzt.
	a) Absatz 2 erhält folgende Fassung:
	"Diese Verordnung gilt ab dem 3. Januar 2018."

	b) Absatz 4 erhält folgende Fassung:
	"Unbeschadet des Absatzes 2 gilt Artikel 37 Absätze 1, 2 und 3 ab dem 3. Januar 2020."

	"(2) Sie gilt ab dem 3. Juli 2016 mit Ausnahme von
	a) Artikel 4 Absätze 2 und 3, der ab dem 3. Januar 2018 gilt, und
	b) Artikel 4 Absätze 4 und 5, Artikel 5 Absatz 6, Artikel 6 Absätze 5 und 6, Artikel 7 Absatz 5, Artikel 11 Absätze 9, 10 und 11, Artikel 12 Absatz 5, Artikel 13 Absätze 7 und 11, Artikel 16 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 2 Unterabsatz 3, Artikel 17 Abs...


