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KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2017/574
av den 7 juni 2016

om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU avseende tekniska
standarder for tillsyn nir det giller noggrannhetsnivin f6r klockor

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU ('), sdrskilt artikel 50.2
tredje stycket, och

av foljande skal:

(1)  Synkroniseringen av klockor har direkt inverkan inom ménga omrdden. Den bidrar framfor allt till att sakerstalla
att kraven pd att &&uppgifter for transparens efter handel snabbt kan inforlivas i tillforlitlig konsoliderad
handelsinformation. Synkronisering 4r dven visentlig for 6vervakningen av handelsorder mellan handelsplatser
och for att uppticka forekomster av marknadsmissbruk. Den ger ocksd mojlighet till en mer fullstindig
jamforelse mellan transaktioner och de marknadsforhallanden som radde nir de genomfordes.

(2)  Antalet handelsorder som tas emot varje sekund av en handelsplats kan vara mycket hogt, betydligt hogre dn
antalet genomférda transaktioner. Det kan rora sig om flera tusen handelsorder per sekund beroende pa
handelsplatsen, en viss handelsplats typ av medlemmar, deltagare eller klienter och de finansiella instrumentens
volatilitet och likviditet. Darfor skulle en tidsgranularitet pd en sekund inte rdcka for en effektiv vervakning av
marknadsmanipulation avseende vissa typer av handel. Dirfor maste minimikrav pd granularitet faststillas for
registrering av datum och tid f6r de hindelser som ska rapporteras av dem som driver handelsplatser och deras
medlemmar eller deltagare.

(3)  Behoriga myndigheter behover kunna rekonstruera alla handelser som har samband med en handelsorder genom
varje orders hela livstid i noggrann tidssekvens. Behoriga myndigheter behover kunna rekonstruera dessa
hindelser pd konsoliderad nivd for flera handelsplatser for att kunna genomféra overvakning av marknads-
missbruk mellan handelsplatser. Déarfor maste en gemensam referenstid och regler om storsta tillitna avvikelse
frin denna faststillas sd att alla som driver handelsplatser och deras medlemmar eller deltagare sikert registrerar
datum och tid baserat pd samma tidskilla och i enlighet med enhetliga standarder. En noggrann tidsstimpel ar
nodvindig dven for att behoriga myndigheter ska kunna skilja mellan olika hindelser som ska rapporteras och
annars kan forefalla ha dgt rum samtidigt.

(4)  Det finns dock handelsmodeller for vilka okad noggrannhet kan vara irrelevant eller ogenomforbar. Andra
noggrannhetsstandarder bor gilla for rostbaserade handelssystem och RFQ-system dir svaret kraver mansklig
inblandning eller inte tilldter algoritmisk handel samt for system som anvinds f6r manuella avslut. Handelsplatser
som anvinder dessa handelssystem dr normalt inte kinsliga fér den stora volym héndelser som kan foreligga
inom samma sekund, vilket innebir att ingen finare granularitet for tidsstimplingen behéver inforas for
hiandelserna, eftersom det 4r mindre sannolikt att flera skulle intriffa vid samma tidpunkt. Det hidnder dessutom
att manuella 6verenskommelser som kriver en viss tid att nd anvinds for handeln pd dessa handelsplatser. P4
dessa handelsplatser foreligger dven en inneboende fordrojning mellan det 6gonblick néir handeln utfors och det
ogonblick ndr den registreras i handelssystemet. Detta innebir att skirpta krav pd noggrannhet inte nodvindigtvis
skulle leda till mer meningsfulla och noggranna registreringar frdn den som driver handelsplatsen, dess
medlemmar eller deltagare.

(5)  Behoriga myndigheter behover forstd hur handelsplatser och deras medlemmar eller deltagare sikerstiller sin
sparbarhet till UTC. Detta beror pd de olika systemens komplexitet och antalet alternativa metoder som kan
anvindas for synkronisering till UTC. Eftersom klockdrift kan péverkas av manga olika faktorer dr det ocksé
lampligt att faststélla en godtagbar nivé for avvikelsen frén UTC.

() EUTL173,12.6.2014,s. 349.
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(6)  For att uppnd overensstimmelse och for att sikerstilla valfungerande finansiella marknader ar det nodvindigt att
bestimmelserna i denna férordning och de relaterade nationella bestimmelser som inforlivar direktiv
2014/65[EU bérjar tillimpas frin samma datum.

(7)  Denna forordning grundas pd de forslag till tekniska standarder for tillsyn som Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) har lagt fram f6r kommissionen.

(8)  Esma har genomfort 6ppna offentliga samrdd om det forslag till tekniska standarder for tillsyn som denna
forordning baseras pd. Den har dven analyserat mojliga relaterade kostnader och fordelar samt begirt in ett
yttrande av den intressentgrupp for virdepapper och marknader som inrittats i enlighet med artikel 37
i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1095/2010 (Y,

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Referenstid

De som driver handelsplatser och deras medlemmar eller deltagare ska synkronisera de klockor de anvinder for att
registrera datum och tid for varje hindelse som ska rapporteras med den UTC-tid som utfdrdas och uppritthélls av de
tidscentra som listas i den senaste arsrapporten om tidsaktiviteter frin Internationella byrdn f6r matt och vikt. De som
driver handelsplatser och deras medlemmar och deltagare kan dven synkronisera de klockor de anvinder for att
registrera datum och tid for hidndelser som ska rapporteras med UTC som sprids av ett satellitsystem, forutsatt att alla
avvikelser fran UTC redovisas och tas bort fran tidsstimpeln.

Artikel 2
Noggrannhetsniva fér dem som driver handelsplatser

1. De som driver handelsplatser ska se till att deras klockor féljer den noggrannhetsnivd som anges i tabell i i bilagan
i enlighet med latenstiden frén gateway till gateway for vart och ett av deras handelssystem.

Latenstiden fran gateway till gateway dr den tid som mits frin det Ggonblick dd ett meddelande tas emot av en yttre
gateway 1 handelssystemet, skickas genom protokollet for orderliggning, behandlas av matchande motor och sedan
skickas tillbaka till det 6gonblick da en bekriftelse skickas frdn samma gateway.

2. Genom undantag frin punkt 1 ska de som driver handelsplatser som anvinder ett rostbaserat handelsystem, RFQ-
system ddr svaret kriaver minsklig inblandning eller inte tilliter algoritmisk handel, eller ett system som formaliserar
manuella avslut i enlighet med artikel 4.1 b i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 600/2014 (%) sikerstilla
att deras klockor inte avviker med mer 4n en sekund fran UTC som avses i artikel 1 i den hir férordningen. Den som
driver handelsplatsen sikerstilla att tiderna registreras med minst granulariteten en sekund.

3. De som driver handelsplatser dir flera olika typer av handelssystem anvinds ska sikerstilla att varje system foljer
den noggrannhetsnivé som ar tillimplig for det systemet i enlighet med punkterna 1 och 2.

Artikel 3
Noggrannhetsniva fér medlemmar eller deltagare i handelsplatser

1. Medlemmar eller deltagare i handelsplatser ska sikerstilla att de klockor de anvinder for att registrera tidpunkten
for handelser som ska rapporteras foljer den noggrannhetsnivd som anges i tabell 2 i bilagan.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande
av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUTL 331, 15.12.2010, s. 84).

(%) Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 173, 12.6.2014, s. 84).
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2. Medlemmar eller deltagare i handelsplatser som deltar i flera olika typer av handelsverksamhet ska sikerstilla att
de system de anvinder for att registrera hindelser som ska rapporteras foljer den noggrannhetsnivd som giller for var
och en av dessa handelsverksamheter i enlighet med kraven i tabell 2 i bilagan.

Artikel 4
Efterlevnad av kraven pa storsta godtagbara avvikelse

Den som driver handelsplatser och deras medlemmar eller deltagare ska infora ett system for sparbarhet till UTC. De ska
kunna visa sparbarheten till UTC genom dokumentation av systemets konstruktion, funktion och tekniska
specifikationer. De ska kunna identifiera den exakta tidpunkt dé en tidsstimpel appliceras och visa att tidsstimpeln
konsekvent appliceras pd samma punkt i systemet. De ska genomfora en kontroll av att sparbarhetssystemet foljer denna
forordning minst en gang om daret.

Artikel 5
Ikrafttridande och tillimpning

Denna forordning trader i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

Den ska tillimpas frin och med den 3 januari 2018.

Denna férordning 4r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Bryssel den 7 juni 2016.

Pd kommissionens vignar
Jean-Claude JUNCKER
Ordférande
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BILAGA

Tabell 1

Noggrannhetsniva fér dem som driver handelsplatser

Handelssystemets latenstid fran gateway

till gateway

Storsta godtagbara avvikelse frin UTC

Tidsstimpelns granularitet

> 1 millisekund

1 millisekund

1 millisekund eller bittre

< 1 millisekund

100 mikrosekunder

1 mikrosekund eller bittre

Tabell 2

Noggrannhetsnivd fér medlemmar eller deltagare i en handelsplats

Typ av handelsverksamhet

Beskrivning

Storsta godtagbara
avvikelse frin UTC

Tidsstampelns granularitet

Verksamhet som anvinder alg-
oritmisk hogfrekvenshandel

Algoritmisk hogfrekvenshandel.

100 mikrosekunder

1  mikrosekund eller

bittre

Verksambhet via rostbaserade han- | Rostbaserade handelssystem en- | 1 sekund 1 sekund eller bittre
delssystem ligt definitionen i artikel 5.5
i kommissionens delegerade for-
ordning (EU) 2017/583 (1)
RFQ-system didr svaret kriver | RFQ-system enligt definitionen | 1 sekund 1 sekund eller bittre
minsklig inblandning eller dar sy- | i artikel 5.4 i den delegerade for-
stemet inte tilliter algoritmisk | ordningen (EU) 2017/583
handel
Verksamhet med manuella avslut | Manuella avslut i enlighet med | 1 sekund 1 sekund eller bittre

artikel 4.1 b i forordning (EU)
nr 600/2014

All 6vrig handelsverksamhet

All  6vrig handelsverksamhet
som inte ticks av denna tabell.

1 millisekund

1 millisekund eller bittre

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/583 av den 14 juli 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 600/2014 avseende tekniska tillsynsstandarder nér det géller krav pa transparens for handelsplatser och virdepap-
persforetag for obligationer, strukturerade finansiella produkter, utslippsritter och derivat (se sidan 229 i detta nummer av EUT).
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