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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 201 7/574
z dnia 7 czerwca 2016 r.

uzupelniajagce dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych poziomu dokladnosci zegaréw stuzbowych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw
instrument6éw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE ('), w szczegdlnosci jej
art. 50 ust. 2 akapit trzeci,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) Synchronizacja zegaréw ma bezposredni wplyw na wiele dziedzin. W szczegdlnosci przyczynia si¢ ona do
zapewnienia, aby przejrzyste dane posttransakcyjne stanowily cze$¢ wiarygodnych informacji skonsolidowanych.
Jest ona réwniez niezbedna do monitorowania zleceni obejmujgcego wicksza liczbe systeméw obrotu
i wykrywania przypadkéw naduzy¢ na rynku, a takze umozliwia jasniejsze poréwnanie warunkow transakcji
i warunkéw rynkowych istniejacych w momencie ich realizagji.

(2)  Liczba zlecen otrzymywanych w kazdej sekundzie przez system obrotu moze by¢ bardzo wysoka, znacznie
wyzsza od liczby zrealizowanych transakcji. Moze ona sigga¢ kilku tysiecy zlecen na sekunde w zaleznosci od
systemu obrotu, rodzaju czlonkéw lub uczestnikéw lub klientéw danego systemu obrotu oraz zmiennosci
i plynnosci instrumentéw finansowych. W rezultacie jednosekundowy stopieri dokladnosci nie bylby wystar-
czajacy do celéw skutecznego nadzoru w zakresie manipulacji na rynku w odniesieniu do niektérych rodzajéw
dzialalno$ci handlowej. Dlatego konieczne jest ustanowienie wymogéw minimalnego stopnia dokladnosci
w odniesieniu do rejestrowania daty i godziny zdarzen podlegajacych sprawozdawczosci przez operatoréw
systeméw obrotu oraz czlonkéw lub uczestnikéw tych systemow.

(3)  Wlasciwe organy muszg by¢ w stanie odtworzy¢ wszystkie zdarzenia dotyczace zlecenia majace miejsce w calym
okresie trwania kazdego zlecenia w dokladnym nastepstwie czasowym. Wiasciwe organy musza by¢ w stanie
odtworzy¢ te zdarzenia w wielu systemach obrotu na poziomie skonsolidowanym, aby mie¢ mozliwo$é
skutecznego monitorowania systeméw obrotu pod katem naduzy¢ na rynku. Konieczne jest zatem ustanowienie
wspdlnego czasu odniesienia i zasad dotyczacych maksymalnej rozbieznoici w stosunku do wspdlnego czasu
odniesienia, by zapewni¢ rejestrowanie daty i godziny przez wszystkich operatoréw systeméw obrotu oraz
czlonkéw lub uczestnikéw tych systeméw w oparciu o to samo Zrodlo czasu i zgodnie ze spéjnymi normami.
Nalezy réwniez przewidzie¢ dokladne oznaczanie czasu, by umozliwi¢ wlasciwym organom odréznienie
odrebnych zdarzen podlegajacych sprawozdawczosci, ktére w inny sposéb moglyby sprawia¢ wrazenie
jednoczesnych.

(4)  Istnieja jednak modele obrotu, w przypadku ktérych zwigkszenie dokladno$ci nie byloby wlasciwe lub
wykonalne. Glosowe systemy transakcyjne lub systemy zapytan o kwotowanie, w przypadku ktérych odpowiedz
wymaga interwencji czlowieka lub ktére nie pozwalajg na prowadzenie handlu algorytmicznego, lub tez systemy
wykorzystywane do zawierania transakcji negocjowanych powinny podlega¢ innym standardom dokladnosci.
Systemy obrotu obstugujace te systemy transakcyjne nie s z reguly podatne na duzg liczbe zdarzen majacych
miejsce w tej samej sekundzie, co oznacza, Ze nie jest konieczne nalozenie obowigzku wigkszego stopnia
dokladnosci odnosnie do oznaczania czasu tych zdarzen, gdyz jest mniej prawdopodobne, ze nastgpi wiele
zdarzefi majgcych miejsce w tym samym czasie. Ponadto transakcje w ramach tych systeméw obrotu moga
zosta¢ uzgodnione przy uzyciu metod manualnych, co moze wymagaé czasu. W tego rodzaju systemy obrotu
nieodlgcznie wpisane jest réwniez opdZnienie miedzy momentem, w ktérym transakcja zostaje zrealizowana,
a chwilg, w ktérej jest ona rejestrowana w systemie transakcyjnym, co oznacza, Ze zastosowanie surowszych
wymogéw dokladnosci niekoniecznie prowadzitoby do bardziej znaczgcego i dokladniejszego prowadzenia
ewidencji przez operatora systemu obrotu lub cztonkéw lub uczestnikéw tego systemu.

(5)  Wlaciwe organy musza wiedzie¢, w jaki sposéb systemy obrotu i ich czlonkowie lub uczestnicy zapewniaja
swoja identyfikowalno$¢ w stosunku do uniwersalnego czasu koordynowanego (UTC). Wynika to ze zlozonosci
réznych systeméw oraz licznych alternatywnych metod, ktére mozna wykorzystaé w celu synchronizacji
w stosunku do czasu UTC. Zwazywszy, ze na odchylenie czasu moga wplywal rézne czynniki, nalezy tez
okresli¢ dopuszczalny poziom maksymalnej rozbiezno$ci w stosunku do czasu UTC.

() Dz.U.L 1737 12.6.2014, 5. 349.
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(6)  Ze wzgledéw sp6jnosci oraz w celu zapewnienia sprawnego funkcjonowania rynkéw finansowych konieczne jest,
aby przepisy ustanowione niniejszym rozporzadzeniem oraz powigzane przepisy krajowe transponujace
dyrektywe 2014/65/UE byly stosowane od tej samej daty.

(7)  Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przekazany Komisji
przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych (ESMA).

(8)  ESMA przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych,
ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonal analizy potencjalnych powigzanych kosztéw
i korzysci oraz zwrécit si¢ o opini¢ do Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw WartoSciowych
powolanej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 (),

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Czas odniesienia

Operatorzy systeméw obrotu oraz czlonkowie lub uczestnicy tych systeméw synchronizujg zegary stuzbowe, ktérych
uzywajg do rejestrowania daty i godziny wszystkich zdarzen podlegajacych sprawozdawczosci, z uniwersalnym czasem
koordynowanym (UTC) publikowanym i utrzymywanym przez oSrodki realizujgce skale czasu wymienione
w najnowszym rocznym sprawozdaniu z dzialai dotyczacych terminowosci sporzadzonym przez Bureau international
des poids et mesures. Operatorzy systeméw obrotu oraz czlonkowie lub uczestnicy tych systeméw mogg réwniez
synchronizowaé zegary stuzbowe, ktérych uzywajg do rejestrowania daty i godziny wszystkich zdarzen podlegajacych
sprawozdawczosci, z czasem UTC rozpowszechnianym przez system satelitarny, pod warunkiem ze kazde odchylenie od
czasu UTC zostanie odnotowane i usunigte ze znacznika czasu.

Artyku} 2
Poziom dokladno$ci w odniesieniu do operatoréw systeméw obrotu

1. Operatorzy systeméw obrotu zapewniaja, aby ich zegary stluzbowe odpowiadaly poziomom dokladnosci
okreslonym w tabeli 1 zalacznika zgodnie z opdznieniem miedzybramkowym kazdego z ich systeméw transakcyjnych.

Opéznienie migdzybramkowe oznacza czas mierzony od chwili otrzymania komunikatu przez zewngtrzng bramke
sieciowa systemu obrotu, w ktérym dokonuje si¢ nastgpnie przestanie jej za pomocg protokotu skladania zlecen,
przetworzenie przez narzedzie zestawiania zlecen, a nastgpnie odeslanie, do chwili wystania z bramki sieciowej potwier-
dzenia.

2. W drodze odstgpstwa od przepisow ust. 1 operatorzy systemdéw obrotu, ktdérzy obsluguja glosowy system
transakcyjny, system zapytan o kwotowanie, w przypadku ktérego odpowiedZ wymaga interwencji czlowieka i ktéry nie
pozwala na prowadzenie handlu algorytmicznego, lub system, ktéry formalizuje negocjowane transakcje zgodnie
z art. 4 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (¥, zapewniaja, aby ich zegary
stuzbowe nie odbiegaly o wigcej niz jedng sekunde od czasu UTC, o ktérym mowa w art. 1 niniejszego rozporzadzenia.
Operator systemu obrotu zapewnia, aby czas rejestrowany byt z dokladnoscia do przynajmniej jednej sekundy.

3. Operatorzy systeméw obrotu, ktorzy obstuguja rézne rodzaje systeméw transakcyjnych, zapewniaja, aby kazdy
system spelnial wymogi poziomu dokladnosci stosownego do tego systemu zgodnie z ust. 1 i 2.

Artykut 3
Poziom dokladno$ci w odniesieniu do czlonk6w lub uczestnik6w systemu obrotu

1. Czlonkowie lub uczestnicy systeméw obrotu zapewniaja, aby ich zegary stuzbowe uzywane do rejestrowania czasu
zdarzen podlegajacych sprawozdawczosci odpowiadaly poziomowi dokladnosci okreslonemu w tabeli 2 zalgcznika.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji
Komisji 2009/77/WE (Dz.U.L 331z 15.12.2010, s. 84).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw
finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 1732 12.6.2014, s. 84).
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2. Czlonkowie lub uczestnicy systeméw obrotu, ktérzy prowadza wiele rodzajow dziatalnosci handlowej, zapewniaja,
aby systemy, ktérych uzywaja do rejestrowania zdarzen podlegajacych sprawozdawczosci, odpowiadaly poziomowi
dokladnosci stosownemu do kazdego z tych rodzajow dzialalnoSci handlowej zgodnie z wymogami okreslonymi
w tabeli 2 zalgcznika.

Artykut 4
Zgodnos$¢ z wymogami dotyczacymi maksymalnej rozbieznosci

Operatorzy systeméw obrotu oraz czlonkowie lub uczestnicy tych systeméw ustanawiajg system umozliwiajacy identyfi-
kowalno$¢ w odniesieniu do czasu UTC. Musza oni by¢ w stanie wykazaé identyfikowalno$¢ w odniesieniu do czasu
UTC przez dokumentacj¢ modelu, funkcjonowania i specyfikacji systemu. Musza oni by¢ w stanie zidentyfikowac
dokladny moment, w ktérym stosowany jest znacznik czasu, i wykaza¢, ze moment, w ktorym stosowany jest znacznik
czasu, pozostaje spojny w ramach systemu. Co najmniej raz w roku przeprowadzaja oni przeglad zgodnosci systemu
identyfikowalnosci z przepisami niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 5
Wejicie w Zycie i stosowanie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 3 stycznia 2018 r.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w caloSci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 7 czerwca 2016 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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ZAELACZNIK

Tabela 1

Poziom dokladno$ci w odniesieniu do operatoréw systeméw obrotu

Czas opdznienia migdzybramkowego

systemu transakcyjnego

do czasu UTC

Maksymalna rozbiezno$¢ w odniesieniu

Stopiefi doktadnosci znacznika czasu

> 1 milisekunda

1 milisekunda

1 milisekunda lub mniej

< 1 milisekunda

100 mikrosekund

1 mikrosekunda lub mniej

Tabela 2

Poziom dokladno$ci w odniesieniu do cztonkéw lub uczestnikéw systemu obrotu

Rodzaj dzialalnosci handlowej

Opis

Maksymalna rozbiez-
no$¢ w odniesieniu do
czasu UTC

Stopieni doktadnosci znacz-
nika czasu

Dzialalno$¢ z wykorzystaniem
techniki handlu algorytmicznego
o wysokiej czestotliwosci

Technika handlu algorytmicz-
nego o wysokiej czestotliwosci.

100 mikrosekund

1  mikrosekunda lub

mniej

Dzialalno$¢ w ramach glosowych
systemOw transakcyjnych

Glosowe systemy transakcyjne
zgodnie z definicja w art. 5
ust. 5 rozporzadzenia delegowa-
nego Komisji (UE) 2017/583 (1)

1 sekunda

1 sekunda lub mniej

Dzialalno§¢ w ramach systeméw
zapytani o kwotowanie, w przy-
padku ktérych odpowiedz wy-
maga interwencji czlowieka i ktére
nie pozwalajg na prowadzenie
handlu algorytmicznego

Systemy zapytaii o kwotowanie
zgodnie z definicja w art. 5
ust. 4 rozporzadzenia delegowa-
nego (UE) 2017/583

1 sekunda

1 sekunda lub mniej

Zawieranie transakcji negocjowa-
nych

Transakcja negocjowana, jak
okreSlono w art. 4 ust. 1 lit. b)
rozporzadzenia (UE)

nr 600/2014

1 sekunda

1 sekunda lub mniej

Kazda inna dzialalno$¢ handlowa

Kazda inna dzialalno$¢ hand-
lowa nieuwzgledniona w niniej-
szej tabeli

1 milisekunda

1 milisekunda lub mniej

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017583 z dnia 14 lipca 2016 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkow instrumentéw finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardéw tech-
nicznych dotyczacych wymogéw w zakresie przejrzystosci dla systeméw obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do obligacji,
strukturyzowanych produktéw finansowych, uprawnient do emisji oraz instrumentéw pochodnych (zob. s. 229 niniejszego Dzien-

nika Urzg¢dowego).
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