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BEGRUNDUNG

1. KONTEXT DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS

Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates! (im
Folgenden ,MiFIR*) regelt, wie der Handel mit Finanzinstrumenten in der EU
funktioniert. Zuletzt gedndert wurde sie durch die Verordnung (EU) 2024/791 des
Europiischen Parlaments und des Rates? (im Folgenden ,,iiberarbeitete Fassung der MiFIR®).
Mit der liberarbeiteten Fassung der MiFIR wurden die Haupthindernisse fiir die Schaffung
von drei konsolidierten Datentickern beseitigt, von denen jeder fiir eine der folgenden
Anlageklassen bestimmt ist: 1) Schuldverschreibungen, ii) Aktien und borsengehandelte
Fonds und iii) auBerborslich gehandelte Derivate (OTC-Derivate). Die iiberarbeitete Fassung
der MiFIR hat auch die Transparenz und die Wettbewerbsfdhigkeit der EU-Mairkte im
internationalen Umfeld verbessert. Parallel zur Uberarbeitung der MIiFIR wurde die
Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates® (MiFID II), die ebenfalls
Bestimmungen {iber konsolidierte Datenticker und Transparenz enthélt, durch die Richtlinie
(EU)2024/790 des Europdischen Parlaments und des Rates* geiindert. Beide
Anderungsrechtsakte wurden am 8. Mirz 2024 im Amitsblatt der Europdischen Union
verdffentlicht und traten am 28. Mirz 2024 in Kraft.

Gemail Artikel 5 der MiFIR sollte die Anwendung der Ausnahme von der Transparenzpflicht
fiir Eigenkapitalinstrumente ausgesetzt werden, wenn das Handelsvolumen dieser Instrumente
bestimmte Schwellenwerte erreicht (die sogenannte ,,Volumenbegrenzung®). Mit der
iiberarbeiteten Fassung der MiFIR wurde Artikel 5 der MiFIR geéndert, um die Anwendung
der Volumenbegrenzung zu vereinfachen, insbesondere durch die Ersetzung der zweifachen
Begrenzung des Volumens durch eine unionsweite einfache Begrenzung des Volumens, die
auf 7 % des gesamten Handelsvolumens an allen Handelsplétzen in der gesamten EU in den
vorangegangenen 12 Monaten festgelegt wurde. Diese einfache Volumenbegrenzung gilt nur
fiir Geschifte, die im Rahmen der Ausnahme vom Referenzkurs getdtigt werden. Um den
Meldeaufwand fiir die Marktteilnehmer zu verringern, beschloss die Europdische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) ferner, das System der zweifachen Volumenbegrenzung
vollstindig abzuschaffen und fiir die Berechnung der Volumenbegrenzung die gemif
Artikel 26 der MIFIR gemeldeten Geschiftsdaten heranzuziehen®. Aufgrund dieser

! 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, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg/2014/600/0j).

2 Verordnung (EU) 2024/791 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf die Erhéhung der Datentransparenz, die
Beseitigung von Hindernissen fiir die Entstehung konsolidierter Datenticker, die Optimierung der
Handelspflichten und das Verbot der Annahme von Riickvergiitungen fiir die Weiterleitung von
Wertpapierauftragen (ABL. L, 2024/791, 8.3.2024, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg/2024/791/0j).

3 Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 {iber Mérkte fiir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABI. L 173 vom
12.6.2014, S. 349, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/2025-01-17).

4 Richtlinie (EU) 2024/790 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur

Anderung der Richtlinie 2014/65/EU iiber Markte fiir Finanzinstrumente (ABI. L, 2024/790, 8.3.2024,

ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/790/0j).

Die ESMA fiihrte einen speziellen Machbarkeitsnachweis durch, um zu priifen, ob die geméf Artikel 26

der MiFIR gemeldeten Geschéftsdaten auch fiir die Berechnung der Volumenbegrenzung verwendet

werden konnen. Aufgrund der positiven Ergebnisse dieser Bewertung beschloss die ESMA, das System
der zweifachen Volumenbegrenzung abzuschaffen. Weitere Einzelheiten sind dem ,,Final Report on
equity transparency“ (Abschlussbericht iiber Transparenz in Bezug auf Eigenkapitalinstrumente) vom

16. Dezember 2024 zu entnehmen (ESMA74-2134169708-7636 Final Report on equity transparency).
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Anderungen ist es erforderlich, die Delegierte Verordnung (EU) 2017/577 der Kommission®
tiber den Mechanismus zur Begrenzung des Volumens und die Bereitstellung von
Informationen fiir Transparenz- und andere Berechnungen zu aktualisieren.

2. KONSULTATIONEN VOR ANNAHME DES RECHTSAKTS

Die ESMA fiihrte gemél Artikel 10 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 6ffentliche
Konsultationen der Interessentriger’ durch, bevor sie den Entwurf technischer
Regulierungsstandards der Kommission vorlegte. Sie konsultierte dariiber hinaus auch die
Interessengruppe Wertpapiere und Wertpapiermirkte. Die ESMA fiihrte eine Kosten-Nutzen-
Analyse durch, die zusammen mit den Konsultationsergebnissen in den Abschlussbericht®
aufgenommen wurde. Im April 2025 iibermittelte sie der Kommission den Abschlussbericht.
AnschlieBend befragte die ESMA die Offentlichkeit zu einem umfassenden Ansatz fiir die
Vereinfachung der Meldung von Finanzgeschiften’. Diese Konsultation wirkte sich inhaltlich
auf die vorliegenden technischen Regulierungsstandards aus, da die ESMA darauthin
beschloss, ihren fritheren Beschluss iiber die Einstellung der Erhebung von Referenzdaten fiir
die Zwecke der Transparenzberechnungen im Rahmen des Transparenzsystems fiir
Finanzinstrumente (FITRS) vorerst auszusetzen. Die ESMA forderte die Kommission
insbesondere auf, die entsprechende Verfallsklausel aus den vorliegenden technischen
Regulierungsstandards zu streichen.

3. RECHTLICHE ASPEKTE DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS

. Mit Artikel 1 werden Anderungen an der Delegierten Verordnung (EU) 2017/577
vorgenommen.

o In Artikel 2 ist der Zeitpunkt des Inkrafttretens der vorliegenden delegierten
Verordnung festgelegt.

Delegierte Verordnung (EU) 2017/577 der Kommission vom 13.Juni 2016 zur Erginzung der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates iiber Markte fiir
Finanzinstrumente durch technische Regulierungsstandards fiir den Mechanismus zur Begrenzung des
Volumens und die Bereitstellung von Informationen fiir Transparenz- und andere Berechnungen (ABI.
L 087 vom 31.3.2017, S. 174, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/577/0j).

Das Konsultationspapier ist abrufbar unter: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-
07/ESMA74-2134169708-7011_MiFIR_Review_CP_3.pdf.

Abschlussbericht der ESMA , Final report on Systematic Internaliser notification (new ITS), on the
volume cap and transparency calculations (RTS 3) and circuit breakers (new RTS 7a)*, abrufbar unter:
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA74-2134169708-

7780_Final Report_on_SI notification _volume cap_and_circuit_breakers.pdf.

Die Aufforderung zur Stellungnahme ist abrufbar unter: Streamlining financial transaction
reporting:ESMA calls for input.
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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU).../.... DER KOMMISSION
vom 20.2.2026

zur Anderung der in der Delegierten Verordnung (EU) 2017/577 festgelegten

technischen Regulierungsstandards im Hinblick auf die Volumenbegrenzung und die

Bereitstellung von Informationen fiir Transparenz- und andere Berechnungen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Européischen Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 15. Mai 2014 {iber Mérkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012'°, insbesondere auf Artikel 5 Absatz 9 und Artikel 22 Absatz 3,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1)

Mit der Richtlinie (EU) 2024/790 des Europiischen Parlaments und des Rates!! wurde
die Definition des Begriffs ,,systematischer Internalisierer” in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 20 der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates'?
gedndert. Durch diese Anderung wurden die quantitativen Kriterien zur Bestimmung
dessen, was unter einer hdufigen Ausiibung in systematischer Weise und erheblichem
Umfang zu verstehen ist, durch eine qualitative Bewertung ersetzt und diese
Bewertung auf Eigenkapitalinstrumente beschrinkt; Wertpapierfirmen haben jedoch
weiterhin die Mdglichkeit, sich dafiir zu entscheiden, systematische Internalisierer fiir
Nichteigenkapitalinstrumente zu werden. Daher muss die in der Delegierten
Verordnung (EU) 2017/577 der Kommission'® enthaltene Auflage fiir Handelsplitze,
genehmigte Verdffentlichungssysteme (im Folgenden ,,APA*) und Bereitsteller
konsolidierter Datenticker (im Folgenden ,,CTP*), den fiir sie zustindigen Behorden
die Daten zur Verfiigung zu stellen, die fiir die Berechnungen geméaf3 den Artikeln 12
bis 15 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission'* erforderlich sind

ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/600/0j.

Richtlinie (EU) 2024/790 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Februar 2024 zur
Andemng der Richtlinie 2014/65/EU {iber Mérkte fiir Finanzinstrumente (ABI. L, 2024/790, 8.3.2024,
ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/790/0j).

Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mérkte fiir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABI. L 173 vom
12.6.2014, ELI: http://data.curopa.cu/eli/dir/2014/65/0j).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/577 der Kommission vom 13.Juni 2016 zur Ergidnzung der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europidischen Parlaments und des Rates iiber Mirkte fiir
Finanzinstrumente durch technische Regulierungsstandards fiir den Mechanismus zur Begrenzung des
Volumens und die Bereitstellung von Informationen flir Transparenz- und andere Berechnungen (ABI.
L 87 vom 31.3.2017, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/577/0j).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission vom 25. April 2016 zur Erginzung der
Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen
Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Ausiibung ihrer Tétigkeit sowie in
Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke der genannten Richtlinie (ABI. L 87 vom
31.3.2017, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg_del/2017/565/0j).
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2)

€)

(4)

©)

und zur Bewertung der Erfiillung der -einschldgigen quantitativen Kriterien
herangezogen wurden, gestrichen werden.

Die Daten fiir Transparenz- und andere Berechnungen sind derzeit im XML-Format zu
tibermitteln. Um der aktuellen Aufsichtspraxis Rechnung zu tragen, sollte die
Delegierte Verordnung (EU) 2017/577 dahin gehend geéndert werden, dass das XML-
Format fiir Daten zu verwenden ist, die fiir die Durchfiihrung von Berechnungen an
einem vorab festgelegten Datum oder in vorab festgelegter Haufigkeit gemeldet
werden.

Im Rahmen ihrer Bewertung der Vorhandels- und Nachhandelstransparenz und der
Handelspflichten miissen die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
(ESMA) und die zustindigen Behorden Daten von Handelspldtzen, APA und CTP
unter Umstdnden ad hoc anfordern. Fiir eine effiziente Dateniibermittlung und die
Konsolidierung mit dhnlichen Daten aus anderen Quellen sollten die ESMA und die
zustindigen Behorden bei Ad-hoc-Datenanforderungen das Format festlegen konnen,
in dem die Daten zu libermitteln sind. Um den Aufwand fiir die Marktteilnehmer so
gering wie moglich zu halten, sollten sich die ESMA und die zustindigen Behdrden so
weit wie moglich auf bestehende Datensétze stiitzen, beispielsweise die gemil
Artikel 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gemeldeten Geschiftsdaten, und nur bei
Bedarf auf Ad-hoc-Datenanforderungen zuriickgreifen.

Mit der Verordnung (EU)2024/791 des Europiischen Parlaments und des Rates'
wurde die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 dahin gehend geéndert, dass die Frist,
wihrend der die Betreiber von Handelspldtzen, APA und CTP Aufzeichnungen
aufbewahren miissen, auf fiinf Jahre verlingert wurde. Diese Anderung sollte in der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/577 berticksichtigt werden.

Die ESMA hat gepriift, ob die gemél Artikel 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
gemeldeten Geschéftsdaten filir die Berechnung des gesamten Handelsvolumens eines
Finanzinstruments in der Union und des Prozentsatzes der mit einem Finanzinstrument
unionsweit getdtigten Handelsgeschifte, bei denen von der Ausnahme vom
Referenzkurs gemifB3 Artikel 5 der genannten Verordnung Gebrauch gemacht wurde,
herangezogen werden konnen. Angesichts der positiven Ergebnisse dieser Bewertung
und dem Erfordernis, den Meldeaufwand fiir die Marktteilnehmer zu verringern,
kiindigte die ESMA an, dass die gemal3 Artikel 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
gemeldeten Geschiftsdaten verwendet werden sollen, um das gesamte
Handelsvolumen fiir jedes Finanzinstrument und die Prozentsdtze der
Handelsgeschifte, bei denen unionsweit von der in Artikel 5 der genannten
Verordnung vorgesehenen Ausnahme vom Referenzkurs Gebrauch gemacht wurde,
genau zu bestimmen. Artikel 6 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/577 iiber die
Berichtspflichten flir Handelspldtze und CTP fiir die Zwecke des Mechanismus zur
Begrenzung des Volumens sowie die Berichtspflichten der zustindigen Behorden
gegeniiber der ESMA fiir die Zwecke des Mechanismus zur Begrenzung des
Volumens geméll Artikel 7 sollten daher gestrichen werden. Der Anhang der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/577, in dem die Formate fiir den Bericht fiir die
Zwecke des Mechanismus zur Begrenzung des Volumens festgelegt sind, sollte
ebenfalls gestrichen werden.

Verordnung (EU) 2024/791 des Europidischen 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 fiir die Entstehung konsolidierter Datenticker, die Optimierung der
Handelspflichten und das Verbot der Annahme von Riickvergiitungen fiir die Weiterleitung von
Wertpapierauftragen (ABI. L, 2024/791, 8.3.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/791/0j).
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(6)

(7)

(8)
)

(10)

Nach Artikel 7 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/577 miissen die zustindigen
Behorden der ESMA die Daten {ibermitteln, die sie von einem Handelsplatz, einem
APA oder einem CTP fiir die Zwecke der Handelspflicht fiir Derivate erhalten haben.
Stattdessen sollte eine direkte Meldung der Daten an die ESMA vorgeschrieben
werden, die der aktuellen Aufsichtspraxis, wonach Handelsplitze, APA und CTP die
Daten direkt an die ESMA iibermitteln, entsprechen wiirde.

Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 iiber die Begrenzung des Volumens
wurde durch die Verordnung (EU)2024/791 gedndert und die zweifache
Volumenbegrenzung durch eine unionsweite einfache Volumenbegrenzung von 7 %
ersetzt. Mit der Verordnung (EU) 2024/791 wurden auch die Geschifte, die im
Rahmen der Ausnahme nach Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i der Verordnung
(EU) Nr.600/2014 (Ausnahme von ausgehandelten Geschéften fiir liquide
Instrumente)  getdtigt wurden, aus dem Anwendungsbereich von der
Volumenbegrenzung unterliegenden Geschéften ausgenommen, und es wurde den
Handelspldtzen gestattet, die Anwendung der Ausnahme nach Artikel 4 Absatz 1
Buchstabe a der genannten Verordnung (Ausnahme vom Referenzkurs) auf der
Grundlage der von der ESMA vierteljdhrlich veroffentlichten Handelsdaten
auszusetzen. Dariiber hinaus wurde mit der Richtlinie (EU)2019/1024 des
Europdischen Parlaments und des Rates'® die Definition des Begriffs
,maschinenlesbares Format™ vereinheitlicht, die fiir 6ffentliche Stellen gilt. Artikel 8
der Delegierten Verordnung (EU) 2017/577 iiber die Berichtspflichten der ESMA fiir
die Zwecke des Mechanismus zur Begrenzung des Volumens sollte daher gedndert
werden, um diesen Anderungen Rechnung zu tragen.

Die Delegierte Verordnung (EU) 2017/577 sollte daher entsprechend geéndert werden.

Die vorliegende  Verordnung beruht auf dem  Entwurf technischer
Regulierungsstandards, den die ESMA der Kommission vorgelegt hat.

Die ESMA hat zu diesem Entwurf 6ffentliche Konsultationen durchgefiihrt, die damit
verbundenen potenziellen Kosten- und Nutzeneffekte analysiert und die
Stellungnahme der nach Artikel 37 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des
Europiischen Parlaments und des Rates!” eingesetzten Interessengruppe Wertpapiere
und Wertpapiermérkte eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1
Anderung der Delegierten Verordnung (EU) 2017/577

Die Delegierte Verordnung (EU) 2017/577 wird wie folgt geéndert:

1.

Artikel 1 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a)  Buchstabe e wird gestrichen.

b)  Die Buchstaben f und g erhalten folgende Fassung:

Richtlinie (EU) 2019/1024 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 20. Juni 2019 {iber offene
Daten und die Weiterverwendung von Informationen des offentlichen Sektors (ABL L 172 vom
26.6.2019, S. 56, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2019/1024/0j).

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europédischen 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 (ABlL. L 331 vom 15.12.2010, S.84, ELIL
http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/07).
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2.

4.

1) die StandardmarktgréBe fiir mit Eigenkapitalinstrumenten und
dhnlichen Instrumenten handelnde systematische Internalisierer;

g) fiir Eigenkapitalinstrumente und &hnliche Instrumente das gesamte
Handelsvolumen in der Union in den vorangegangenen 12 Monaten fiir jedes
Finanzinstrument und die Prozentsidtze der fiir jedes Finanzinstrument
unionsweit getitigten Handelsgeschéfte, bei denen in den vorangegangenen
12 Monaten von der Ausnahme nach Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 Gebrauch gemacht wurde;*

Artikel 2 erhilt folgende Fassung:

SWArtikel 2
Inhalt der Datenanforderungen und zu meldende Informationen

(1) Fiir die Berechnungen, die an einem vorab festgelegten Datum oder in
vorab festgelegter Haufigkeit vorgenommen werden, stellen die Handelsplitze,
APA und CTP der ESMA und den zustindigen Behorden sdmtliche Daten zur
Verfiigung, die fiir die in den folgenden Verordnungen festgelegten
Berechnungen erforderlich sind:

a)  Delegierte Verordnung (EU) 2017/587,
b)  Delegierte Verordnung (EU) 2017/583;
c) Delegierte Verordnung (EU) 2017/567.

(2) Anforderungen von Ad-hoc-Informationen seitens der ESMA und der
zustdandigen Behorden fiir die Zwecke von Artikel 22 Absatz 1 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 enthalten den Namen des meldenden Unternehmens und
alle fiir die Zwecke der Anforderung erforderlichen Angaben.

(3) Handelspldtze, APA und CTP stellen der ESMA und den jeweils
zustdndigen Behorden auf Anforderung alle Daten zur Verfligung, die die
ESMA gemdl der Delegierten Verordnung (EU)2016/2020 fiir
Nichteigenkapitalinstrumente beriicksichtigen muss, einschlielich Daten

a)  zur Durchschnittsfrequenz der Geschifte;

b) zum Durchschnittsvolumen und zur Durchschnittsverteilung der
Geschifte;

c)  zur Zahl und Art der Marktteilnehmer;
d)  zu den durchschnittlichen Spreads.*

Artikel 3 Absatz 3 wird gestrichen.
Artikel 4 und 5 erhalten folgende Fassung:

LWArtikel 4
Format der Datenanforderungen

(1) Handelspldtze, APA und CTP iibermitteln die Daten, auf die in Artikel 2
Absatz 1 Bezug genommen wird, in einem einheitlichen XML-Format.

(2) Handelspldtze, APA und CTP iibermitteln die Daten, auf die in Artikel 2
Absitze 2 und 3 Bezug genommen wird, in dem in der Anforderung
angegebenen Format.
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Artikel 5
Art der zu speichernden Daten und Frist, wihrend der die Handelsplitze,
APA und CTP die Daten speichern miissen

(1) Handelsplédtze, APA und CTP speichern siamtliche fiir die Berechnungen
nach Artikel 2 Absatz 1 erforderlichen Daten fiinf Jahre lang, unabhingig
davon, ob diese Informationen veroffentlicht wurden.

(2) Handelsplédtze, APA und CTP speichern samtliche Daten, die die ESMA
oder die zustindigen Behorden gemifl Artikel 2 Absdtze 2 und 3 anfordern
konnen, fiinf Jahre lang, unabhingig davon, ob diese Informationen
veroffentlicht wurden.*

Artikel 6 wird gestrichen.

Artikel 7 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Der Titel erhélt folgende Fassung:

SArtikel 7
Berichtspflichten der Handelsplitze, APA und CTP gegeniiber der ESMA
in Bezug auf die Handelspflicht fiir Derivate*

Absatz 1 wird gestrichen.
Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

,»(2) Handelspldtze, APA und CTP iibermitteln der ESMA unverziiglich und
spétestens binnen drei Arbeitstagen nach Eingang die betreffenden Daten,
damit festgestellt werden kann, ob die Derivate im Sinne des Artikels 1
Absatz 1 Buchstabe h ausreichend liquide sind.*

Artikel 8 erhilt folgende Fassung:

LWArtikel 8
Veroffentlichungspflichten der ESMA in Bezug auf die
Volumenbegrenzung

(1) Die ESMA veroffentlicht geméf Artikel 5 Absatz 4 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 das gesamte Handelsvolumen fiir jedes Finanzinstrument in den
vorangegangenen 12 Monaten und die Prozentsidtze der Handelsgeschéfte, bei
denen unionsweit in den vorangegangenen 12 Monaten von der Ausnahme
vom Referenzkurs Gebrauch gemacht wurde, bis spitestens 22.00 Uhr MEZ
am siebten Arbeitstag nach Ende der Monate Maérz, Juni, September und
Dezember jedes Kalenderjahres.

(2) Die Informationen nach Absatz 1 sind gebiihrenfrei und in einem
maschinenlesbaren und vom Menschen lesbaren Format im Sinne von Artikel 2
Nummer 4 der Verordnung (EU) 2023/2859 des Européischen Parlaments und
des Rates* und von Artikel 13 Absatz5 der Delegierten Verordnung
(EU) 2017/567 zu veroffentlichen.

(3) Wird ein Finanzinstrument in mehr als einer Wihrung in der Union
gehandelt, so rechnet die ESMA sdmtliche Volumina anhand des
durchschnittlichen Wechselkurses auf der Grundlage der tiglichen Euro-
Wechselkurse, die in den vorangegangenen 12 Monaten auf der Website der
Europédischen Zentralbank verdffentlicht wurden, in Euro um. Die ESMA
verwendet diese umgerechneten Volumina, um das gesamte Handelsvolumen
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und die Prozentsdtze der Handelsgeschifte, bei denen unionsweit von der
Ausnahme vom Referenzkurs Gebrauch gemacht wurde, zu berechnen und
gemél Absatz 1 zu verdffentlichen.

*

Verordnung (EU) 2023/2859 des Europidischen Parlaments und des Rates vom
13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen europidischen Zugangsportals fiir den
zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfiigbare, fiir Finanzdienstleistungen, Kapitalméarkte und
Nachhaltigkeit  relevante  Informationen (ABL L, 2023/2859, 20.12.2023, ELIL:

http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j).

8. Der Anhang wird gestrichen.

Artikel 2
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten 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.

Briissel, den 20.2.2026

Fiir die Kommission
Die Prdsidentin
Ursula VON DER LEYEN
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