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1. Anvendelsesomrade

Hvem?

1. Disse retningslinjer geelder for nationale kompetente myndigheder, markedspladser,
godkendte offentligggrelsesordninger (APA'er), udbydere af konsolideret lgbe
handelsinformation (CTP'er) og systematiske internalisatorer. Afsnit 5.8 om at giv
adgang til forsinkede data gaelder ikke for systematiske internalisatorer.

2. Fra og med 2022 vil Den Europeeiske Veerdipapir- og Markedstils
(ESMA) ffare tilsyn med APA'er og CTP er, jf forordning (EU) nr. 2019/

CTP'er, for hvilke ESMA vil veere den ansvarlige k
2022, selv veere underlagt retningslinjerne.

Hvad?

3. Disse retningslinjer finder anvendels® 5, stk. 1, og artikel 18, stk.
8, i MiFIR som yderligere praemseret i 6 til 11 1 delegeret forordning 2017/567
samt pa artikel 64, stk. 1 og g stk. 1 og 2, i MIiFID II* som yderligere
preeciseret i artikel 84 til 8 et 1 g 2017/565. Retningslinjerne finder
anvendelse p& markedS edspladser, systematiske internalisatorer,

enblik pa ordningen vedrgrende fgrhandels-

ivningshenvisninger, forkortelser og definitioner
nvisninger til lovgivning

SMA-forordningen Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en
europeeisk tilsynsmyndighed (Den Europeeiske Veerdipapir-

! Fra den 1. januar 2022 skal henvisningen til disse bestemmelser forstds som henvisning til de nye MiFIR-bestemmelser som
preeciseret i forordning (EU) nr. 2019/2175 og som yderligere suppleret af relevante niveau 2-retsakter. Se ogsa
sammenligningstabellen i bilag 1ll.



MiFIR

MiIFID II

Delegeret forordning

(EU) nr. 2017/567

Delegeret forordning

(EU) nr. 2017/565

RTS 1

2EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
SEUT L 173 af 12.6.2014, s. 84.
4EUT L 173 af 12.6.2014, s. 349.
5 EUT L 87 af 31.3.2017, s. 90.

S EUT L 87 af 31.3.2017, s. 1.
7TEUT L 87 af 31.3.2017, s. 387.

og Markedstilsynsmyndighed), om @aendring af afggerelse
nr. 716/2009/EF og om opheevelse af Kommissionens
afgarelse 2009/77/EF2

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansie
instrumenter og om @andring af forordning (EU) nr:
648/20123

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/

tilsynsforanstaltninger vedr
stillinger5

dfafgar de organisatoriske krav
drift af investeringsselskaber samt
ed henblik pa neevnte direktive

standarder for gennemsigtighedskrav  for
markedspladser og investeringsselskaber med hensyn til
ktier, aktiecertifikater, bgrshandlede fonde (ETF'er),
ertifikater og andre lignende finansielle instrumenter og
kravet om, at transaktioner i visse aktier bagr gennemfgres via
en markedsplads eller en systematisk internalisator?

Kommissionens delegerede forordning (EU) 2017/583 af 14.
juli 2016 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og
Radets forordning (EU) nr. 600/2014 om markeder for
finansielle instrumenter for sa vidt angar reguleringsmaessige
tekniske standarder for gennemsigtighedskrav  for
markedspladser og investeringsselskaber med hensyn til




obligationer, strukturerede finansielle produkter,
emissionskvoter og derivater8

Forordning (EU) nr. Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/2175
af 18. december 2019 om @aendring af forordning (EU)
2019/2175 nr.1093/2010 om  oprettelse af en europeei

tilsynsmyndighed (Den Europaeiske Banktilsynsmyndighed)
forordning (EU) nr. 1094/2010 om oprettelse af en europaeisk
tilsynsmyndighed (Den Europaeiske Tilsynsmyn

Forsikrings- og
forordning (EU) nr. 1095/2010 om oprettelse af en
tilsynsmyndighed (Den Europaeiske rdip

Markedstilsynsmyndighed), forordning (E
markeder for finansielle instru

eller med
henblik pa at male i onomiske
resultater, og forordning (E 1
bgr medsendes ve

Forkortelser
ESMA

Rimelige
handelsmaessige vilkar

Nationale kompeten i ente myndigheder
myndigheder

EU
APA Godkendt offentligggrelsesordning
C Udbyder af konsolideret lgsbende handelsinformation

Systematisk internalisator

initionerne i MiFID Il og MiFIR er geeldende.

markedsdata ved markedsdata forstds de data, som markedspladser,
systematiske internalisatorer, APA'er og CTP'er skal

8 EUT L 87 af 31.3.2017, s. 229.
9 EUT L 334 af 27.12.2019, s. 1.



offentliggere med henblik pa ordningen vedrgrende
forhandels- og efterhandelsgennemsigtighed. Derfor omfatter
markedsdata oplysningerne i bilag I til RTS 1 og bilag | og bilag
II'til RTS 2.

forsinkede data ved forsinkede data forstds markedsdata, der er
tilgeengelige 15 minutter efter offentliggerelse

udbyder af markedsdata  en markedsplads som defineret i artikel 4, stk. 1 0

artikel 4, stk. 1 og 52, i MiFID II, en udbyder a
lgbende handelsinformation (CTP) so inere
stk. 1 og 53, i MiFID Il eller en systemat
defineret i artikel 4, stk. 1 og 20, i Mi

licensaftale vedrgrende
markedsdata licensering af markedsdaté

markedsdatapolitik ét eller flere do pyderen af markedsdata, i
hvilke(t) relevz i leveringen af markedsdata
er anfert, ' over bade gebyrer for
markedsdata Qi ester vedrgrende adgang til og

arkedsdata, og de vigtigste vilkar og
en vedrgrende markedsdata

3. Formal

e Finanstilsynssystem (ESFS) og sikre en feelles,
t anvendelse af bestemmelserne i artikel 13, artikel 15, stk. 1,

Ise af forpligtelsen til at give adgang til markedsdata pa et rimeligt
ielt grundlag, herunder oplysningsforpligtelserne, samt forpligtelsen til at give
ng til markedsdataene 15 minutter efter offentliggerelse (forsinkede data).
se retningslinjer har ogsa til formal at sikre, at nationale kompetente myndigheder
en feelles forstdelse og udvikler en ensartet tilsynspraksis ved vurderingen af
fuldsteendigheden, forstaeligheden og ensartetheden af bestemmelserne om rimelige
handelsmeaessige vilkar og forsinkede data.

4. Efterlevelses- og indberetningsforpligtelser

Status for retningslinjerne




8.

11.

12.

13.

I henhold til artikel 16, stk. 3, i ESMA-forordningen bestraeber de nationale kompetente
myndigheder og deltagerne pa det finansielle marked sig bedst muligt pa at efterleve
disse retningslinjer.

Med forbehold af punkt 2 i afsnit 1 bgr de nationale kompetente myndigheder, som
disse retningslinjer geelder for, efterleve retningslinjerne ved at indarbejde demi d
nationale retlige rammer og/eller tilsynssystemer, alt efter hvad der er releva
herunder ogsa nar seerlige retningslinjer primaert er rettet mod deltagere pa det
finansielle marked. | dette tilfeelde bgr de nationale kompetente myndighe

efterlever, men agter at efterleve, eller iii) ikke e
retningslinjerne.

| tilfeelde af manglende efterlevelse s
ligeledes underrette ESMA senest to
retningslinjerne pd ESMA's websted
ikke har efterlevet retningslinjerne.

kompetente myndigheder
en for offentliggarelse af
og om arsagerne til, at de

En skabelon til underretning
skal den sendes til ESMA

Deltagere pa det fin
disse retningslinjer.

og 2, i MiFID Il indeholder krav til markedspladser, APA'er, CTP'er og
e internalisatorer ("udbydere af markedsdata") om at give adgang til
kedsdata pa rimelige handelsmaessige vilkar og sikre ikke-diskriminerende adgang
se oplysninger. Artikel 6 til 11 i delegeret forordning (EU) nr. 2017/567 og artikel
84 til 89 i delegeret forordning (EU) nr. 2017/565 preeciserer disse krav yderligere.

. Kravene i delegeret forordning (EU) nr. 2017/567 og delegeret forordning (EU) nr.

2017/565 indeholder princippet om at give adgang til markedsdata pa grundlag af
omkostningen ved at producere og formidle disse og forpligter udbydere af
markedsdata til at opfylde en reekke oplysningsforpligtelser med det formal at ggre det
muligt for brugere af markedsdata at forstd, hvordan markedsdata prisfastseettes, at



16.

17.

18.

19.

20.

21.

sammenligne tilboud om markedsdata, og i sidste ende at vurdere, om adgangen til
markedsdata er givet pa rimelige handelsmaessige vilkar.

Desuden er markedspladser i henhold til artikel 13, stk. 1, i MiFIR forpligtet til at stille
data gratis til rddighed 15 minutter efter offentliggerelsen (forsinkede data). Den
samme forpligtelse er indeholdt i artikel 64, stk. 1, artikel 65, stk. 1 og 2, i MiFID Il
hensyn til APA'er og CTP'er.

I henhold til artikel 84, stk. 2, i delegeret forordning (EU) nr. 2017/565 og a
2, | delegeret forordning (EU) nr. 2017/567 geelder en ree
gennemsigtighedsforpligtelser ikke for udbydere af markedsdata,
markedsdata gratis.

at stille markedsdata til radighed for alle kunder pa de samme betingelser,
kravet om at have skalerbar kapacitet for at sikrefi@ adgang til
markedsdata pa alle tidspunkter pa et ikke-diskrimingie ¢ ag, og kravet om at
tilbyde markedsdata separat fra andre tjenester for

indeholder disse retnings > orventninger til, hvordan udbydere af
markedsdata efterlevgr be markedsdata. Retningslinjerne beskriver
navnlig kravet om at [ dsdata pa grundlag af omkostningen, kravet
om at S|kre |kke diskri

, CTP'er og systematiske internalisatorer, men det er vigtigt at
rav til markedsdata er forskelligt for disse fire typer enheder.
skal markedspladser give adgang til ferhandels- og
dsdata pa rimelige handelsmeessige vilkar, mens kravene om
handelsmaessige vilkar for systematiske internalisatorers vedkommende er
til farhandelsmarkedsdata og for APA'ers og CTP'ers vedkommende til
Ismarkedsdata. Desuden er systematiske internalisatorer ikke underlagt
ene vedrgrende forsinkede data. Fglgelig geelder ikke alle krav i samme
reekning for alle enheder. | de tilfeelde, hvor det er relevant, er dette fremhaevet i
retningslinjerne.

.ESMA anerkender, at det er vigtigt at tage markedsdataudbydernes forskellige

karakter, reekkevidde og kompleksitet i betragtning ved fastseettelsen af forventninger
til bestemmelserne om markedsdata. | henhold til artikel 1, stk. 5, og artikel 8, stk. 3, i
ESMA-forordningen har ESMA taget proportionalitetsprincippet i betragtning ved
udarbejdelsen af disse retningslinjer. For eksempel harmoniserer disse retningslinjer
ikke omkostningsberegningsmetoderne med hensyn til de forskellige driftsmodeller og




omkostningsstrukturer hos udbydere af markedsdata, men forpligter udbydere af
markedsdata til at anvende en klar og dokumenteret metode til at fastsaette prisen for
markedsdata. P& samme made preeciserer disse retningslinjer, at forpligtelsen til at
give adgang til forsinkede data far handel med sadanne systemer er opfyldt, hvis der
kun gives adgang til de bedste kabs- og salgskurser, for at undga, at udbydere af
markedsdata med Igbende auktionsordrebogshandelssystemer far en st
driftsmaessig og administrative byrde, nar de giver adgang til forsinkede data f
handel, og af hensyn til den begraensede merveerdi for brugere af meget lierede
data fgr handel.

23. Retningslinjerne begynder med forpligtelsen til at give adgang
handelsmaessige vilkar og sikre ikke-diskriminerende adgang (af
strukturen i de delegerede retsakter teet, hvor kravene v
handelsmaessige vilkar preeciseres. Afsnit 5.8 daekker bes
data.

5.2 Klare og lettilgeengelige markedsdata

| retningslinje 1 preeciseres artikel 13 i MiFIR, artike
Il som yderligere preeciseret i artikel 84 til 89 i
2017/565 og artikel 6 til 11 i delegeret forordg

el 65, stk. 1 og 2, i MiFID
gerede forordning (EU) nr.

Markedsdatapolitikken bar fr ante markedsdataoplysninger i et klart og
utvetydlgt sprog, h under pa pbudte markedsdata samt eventuelle indirekte

er at forsta gebyrerne og de vilkar og betingelser, der geelder for
dere af markedsdata veere indstillet pa efter behov at redegare

3 preeciseres artikel 85 i delegeret forordning (EU) nr. 2017/565 og artikel
ning (EU) nr. 2017/567.

Udbydere af markedsdata bgr have klare og dokumenterede
kostningsberegningsmetoder til fastseettelse af prisen for markedsdata. Metoderne bar
tte bade direkte tilbudte markedsdata (dvs. markedsdatagebyrer) og indirekte tjienester,
der’er ngdvendige for at f4 adgang til de tilbudte markedsdata, sadsom forbindelsesgebyrer
eller soft- eller hardware, der er ngdvendig for at anvende og fa adgang til markedsdataene.
Metoderne bgr gennemgas Igbende (f.eks. arligt). Det kan veere ngdvendigt, at udbydere af
markedsdata justerer deres metoder over tid og redeger for @endringer i
marginalomkostningerne. Hvis en udbyder af markedsdata for eksempel fordeler en del af sine
investeringer i IT-infrastruktur til omkostningerne for produktion og formidling af markedsdata,



forventes udbyderen af markedsdata at tage amortisering af investeringerne i betragtning ved
fordelingen af disse omkostninger.

Udbydere af markedsdata bar i deres metoder redeggare for, om der er inkluderet en margin,
og i givet fald hvordan denne margin er blevet fastsat.

Omkostningsberegningsmetoderne bgr vise, hvordan prisen for markedsdata baseres
omkostningerne til produktion og formidling af markedsdata. De enkelte metoder bgr derfor
ogsa identificere de omkostninger, der alene kan henfares til produktionen og for

revision. Ved feellesomkostninger forstds omkostninger, de

inputressource resulterer i to eller flere forskellige p , f.eks.
gennemfarelse af en handel og produktion og formidling af m

Omkostninger, der deles med andre tjene pa grundlag af passende
fordelingsnggler. Ved variable omkostninge i der palgber for produktion

og formidling af én yderligere markedsdatae
omkostninger, der ikke varierer i

¥ed faste omkostninger forstas
angden af producerede og formidlede

er APA’ers og CTP'ers licenserede aktivitet begreenset til indsamling og formidling
data (og hvad angar CTP'er, til kumulation af sddanne data) og resulterer ikke
at der produceres endnu et produkt. Fglgelig palgber der ingen

Retningslinje 3: Udbydere af markedsdata bgr kun ggre brug af sanktioner i
overensstemmelse med princippet om fastseettelse af gebyrer pa rimelige handelsmaessige
vilkar. Udbydere af markedsdata bgr navnlig ikke paleegge ubegrundede eller meget harde
sanktioner.




For at sikre, at sanktioner er begrundede, bgr udbydere af markedsdata kun paleegge
sanktioner, hvis en overtraedelse af licensaftalen vedrgrende markedsdata er blevet pavist, for
eksempel i forbindelse med en revision, der har vist, at en kunde ikke har overholdt vilkarene
i licensaftalen vedrgrende markedsdata.

Sanktionsniveauet i tilfzelde af manglende overholdelse af vilkarene i licensaftalen vedrare
markedsdata bar generelt baseres pa en beregning af de indtaegter, der ville vaere blev
opnaet, hvis licensaftalen var blevet overholdt.

En meget hard praksis, der betyder, at der genereres yderligere indteegter
kundens misligholdelse eller manglende evne til at dokumentere overholdelse af li
vilkdr og betingelser, bgr undgads. Eksempler pa en sadan praksi

licensaftaler vedrgrende markedsdata kan udbyde ata, dog kun til dette formal,
rekvirere information fra kunder med henblik pg [ ger om brugen af dataene.

ategori, de tilhgrer.

af mafkedsdata bgr i deres markedsdatapolitik beskrive de geeldende gebyrer samt
tingelser for de enkelte anvendelser. De bgr begrunde eventuelle differentieringer
mt vilkar og betingelser for de enkelte kategorier af kunder.

dover bgr udbydere af markedsdata objektivt begrunde enhver aendring i deres
edsdatapolitik, der medfgrer en sendring i klassifikationen af kunder.

Retningslinje 5: Sammen med beskrivelsen af de forskellige kundekategorier bgr udbydere
af markedsdata i deres markedsdatapolitik preecisere, hvordan gebyrer afkreeves, hvis en
kunde potentielt tilhgrer mere end én kundekategori, for eksempel hvis kunden ggr brug af
dataene pa forskellig vis samtidigt. | et sadant tilfeelde bgr udbydere af markedsdata kun



afkreeve gebyr for leveringen af data én gang ved kun at lsegge én kundekategori til grund.
Som en undtagelse kan udbydere af markedsdata tilfgje et forholdsmaessigt tilleeg til det
pagaeldende gebyr, hvis en kunde mange gange og i vidt omfang gar brug af dataene pa
forskellig made.

Udbydere af markedsdata bar i deres markedsdatapolitik tydeligt angive tilleeggets starre
og hvor det anvendes, samt redeggre for, hvordan det er i overensstemmelse med principp
om, at prisen for markedsdata bar baseres pa omkostningerne ved at producere og formidle
data, herunder en rimelig margin.

ens muligheder med hensyn til tekniske ordninger. Udbydere af mark
tekniske ordninger, herunder svartider og forbindelsesmuligheder, hverk
skaber urimelige fordele. Udbydere af markedsdata bgr begrun

Retningslinje 7: Hvis udbydere af markedsdata fremlaegg
beskrive rabattens anvendelsesomrade, betingelserne fo
anvendelsen (f.eks. rabattens varighed).

Betingelserne for anvendelsen af rabat bar:

0] baseres pa faktuelle elementer, are og veere tilstraekkeligt
generelle til at geelde for mgueseRd én

(i) beskrives pa en sadan forsta, hvorvidt og hvornar rabatten

| overensstemmelse med ve adgang til markedsdata pa et ikke-
diskriminerende grundlag ber abat ikke anvendes til at etablere yderligere
kategorier af kunde [ atabetig. Tilsvarende geelder det for forpligtelsen til at
stille data til radi jenester, at rabatten for bundtede tjenester ikke bgr

sdata er kgbt gennem en reekke dataudbydere eller via en abonnementsordning.
ydere af markedsdata bgr til display-data anvende aktive brugere som maleenhed, hvilket
et muligt for kunder at betale pa grundlag af det antal aktive brugere, der tilgar dataene,
i stedet for pr. enhed eller dataprodukt.

Retningslinje 9: Udbydere af markedsdata bgr sikre, at betingelserne for at blive godkendt til
pr. bruger-vilkar kun er, hvad der er ngdvendigt, for at pr. bruger-vilkaret er realistisk. Navnlig
forstas ved godkendelsesbetingelser, i) at kunden kan identificere antallet af aktive brugere,
der far adgang til dataene i organisationen, korrekt, og 2) at kunden indberetter antallet af



aktive brugere til udbyderen af markedsdata. Udbydere af markedsdata kan derudover
tilstreebe en indledende kontrol ex ante for at validere antallet af brugere og/eller kundens
berettigelse.

Retningslinje 10: Hvis udbydere af markedsdata anser pr. bruger-vilkar for at vaere
uforholdsmaessigt i forhold til omkostningerne ved at stille dataene til radighed og ikke
tilbyde det til deres kunder, bgr de oplyse om arsagerne til dette ved tydeligt at angive
specifikke elementer i deres forretningsmodel, der ger indfgrelsen af pr. bruger-vilkar
uforholdsmeessig, og hvorfor disse gar indfarelsen af modellen urealistisk. Hvis be
faktorer indebeerer store administrative meromkostninger, bgr udbydere af
deres redeggrelse for uforholdsmaessighed medtage en bred og forelgbig indi
forventede udgifter til implementering af pr. bruger-vilkar.

5.6 Forpligtelse til friholdelse af data

| retningslinje 11 preeciseres artikel 88 i delegeret forordging nr. 2017 artikel 10 i

delegeret forordning (EU) nr. 2017/567.

, at de kan kgbe
af data"). Sadanne andre
ata om fgrhandels- og

e omkostningerne for display-data pr. aktiv bruger i deres markedsdatapolitik og i
skabelonen.

Udbydere af markedsdata bgr altid give kunden mulighed for at male adgangen til viste data
efter antal aktive brugere. De kan desuden angive en alternativ maleenhed for viste data (f.eks.
antal visningsmuligheder, kunden far stillet til radighed for at tilgd dataene pa stationsere
computere, mobile enheder og storskaerme) i deres markedsdatapolitik. | et sadant tilfelde bar



de i deres markedsdatapolitik beskrive, hvordan gebyrerne palaegges ved at anvende en
anden maleenhed end antal aktive brugere, samt situationer, hvor denne mulighed findes.
Udbydere af markedsdata bar altid give kunder mulighed for frit at vaelge maleenhed.

Udbydere af markedsdata bar i deres markedsdatapolitik ogsa tydeligt angive maleenheden
for ikke-viste data og anvendelsen heraf samt redeggre for, hvorfor den valgte metode an
for at vaere bedst egnet til at male leveringen af ikke-viste data til kunder pa baggrund af
anvendte datadistributionssystem (f.eks. enheder, servere, IT- eller cloud-applikationer). Den
maleenhed, en udbyder af markedsdata anvender til ikke-viste data, bar veere u
pa den made at to eller flere maleenheder ikke kan kombineres for at mal
adgang.

Standardiseret offentligggrelsesformat

arsbasis). Hvis relevant bgr der gives sepa
efterhandelsdata.

ingerne for fgrhandels- og

Skabelonen  bgr  ikke der ikke er omfattet af
gennemsigtighedsforpligtelsen. ) kedsdata bgr dog sikre, at de naermere

at skelne mellem ' eller fastsatte kundekategorier som angivet i
retningslinje 4 til 7).

gebyrerne for markedsdata med eksempler p& sddanne omkostninger samt
elingsprincipperne  og fordelingsngglerne for faellesomkostninger eller andre
stninger, der deles med andre tjenester. Udbydere af markedsdata bgr oplyse, om
gebyrerne for markedsdata inkluderer en margin, samt i givet fald redeggre for, hvordan det
sikres, at marginen er rimelig.

Udbydere af markedsdata er ikke forpligtet til at oplyse de faktiske omkostninger til produktion
eller formidling af markedsdata eller marginens faktiske niveau, men de forklarende
oplysninger om omkostninger og marginer bgr kunne seette brugere i stand til at forsta,




hvordan prisen for markedsdata er fastsat, og sammenligne metoderne hos forskellige
udbydere af markedsdata.

Revisionspraksis

Retningslinje 16: Udbydere af markedsdata bgr oplyse om alle vilkar og betingelser for deggs
revisionspraksis i licensaftalen vedrgrende markedsdata (hyppighed, lookback-perio
opsigelsesvarsel, datafortrolighed osv.). | licensaftalen vedrgrende markedsdata bgr det
udtrykkeligt veere angivet, om gebyrerne for markedsdata kan paleegges med tilb
kraft. Den bgr ogsa indeholde en tydelig redeggrelse for, hvordan kunde
forberede sig pa revision (hvilke oplysninger det er ngdvendigt at opbevare, o
osv.). Enhver revision bgr udfgres med tanke pa behovet for samarbejd
markedsdata og kunder.

5.8 Forpligtelse til at stille markedsdata grat
minutter efter offentliggarelse

| retningslinje 17 til 19 preeciseres artikel 64 og 65 i MiFID II

Dataadgang og -indhold

Retningslinje 17: Alle kunder, herunder p Dar gives gratis adgang til
forsinkede data. Udbydere af markedsdata ka krav om enkel registrering med henblik
pa at overvage, hvem der har adgau@ 2de data, forudsat at dataene fortsat er
lettilgeengelige for alle brugere.

Offentliggerelsen af forsin ‘
markedspladserne. Efterhan ; deholde alle felter, der er relevante med
henblik pa efterhandelsgenne i nder indikatorer, som anfgrt i RTS 1 og 2. For

den en&side og databrugeres krav pa den anden side, for
e de forste aktuelle bedste kgbs- og salgskurser, der er

i artikel 14 i delegeret forordning (EU) nr. 2017/571 bgr der, hvad angar forsinkede
data, gives adgang til dataene i et maskinleesbart format, og dataene bgr veere
ngelige i almindeligt anvendte programmer. Det bgr veere muligt for en bruger at
atisere ekstraktionen af data. Dataene bgr veere tilgeengelige for alle handlede
instrumenter i kombineret form (eller en klasse af instrumenter), men ikke kun pa grundlag af
et enkelt instrument. For at sikre, at dataene let kan konsolideres ifglge MiFID II-/MiFIR-mal,
er det ngdvendigt, at alle udbydere af markedsdata giver adgang til dataene i et maskinleesbart
format. Dataene bar veere tilgaengelige mindst frem til midnat den naeste bankdag med henblik
pa en brugers pabegyndelse af dataekstraktion.



De forsinkede farhandelsdata bar stilles til rAdighed i et maskinleesbart format. | betragtning af
at dataene ikke leveres med henblik pa konsolidering, bar de veere tilgeengelige, indtil naeste,
nyere prisstillelse bliver tilgaengelig (dvs. et gjebliksbillede, uden historiske informationer), eller
i mangel af en sadan opdatering, indtil midnat den naeste bankdag.

Videreformidling af data oqg tilleegstjenester

Retningslinje 19: Med forbehold af de lovbestemmelser, der forbyder udbydere af
markedsdata at kreeve betaling for brug af forsinkede data, kan der veere enkelte til
udbydere af data kan péleegge et gebyr. Et eksempel er, hvis en bruger af fof8i
videreformidler de forsinkede data mod et gebyr (herunder et generelt gebyr for a
tjenester); her kan den pageeldende bruger afkreeves et gebyr. Nar en

forsinkede data offentligger forsinkede data pa sit e kreever betaling for denne
adgang, bgr dette ikke betragtes som videreforj i d@Rine retningslinjes betydning,
heller ikke hvis databrugeren opnar indire§té : Ksempel gennem reklame).
Dataudbyderen kan kun kreeve gebyr for videra ng af datd, hvis databrugeren opnar en
direkte gkonomisk fordel ved salg af ’ data.

Ved tillaegstjenester forstas udvildip et fremstillet pa grundlag af forsinkede

radata, f.eks. ved at kumule asect pa shaf forskellige kilder eller opbygge historiske
serier eller ved at kombiner dlysninger og tilbyde dem som et produkt til
tredjeparter. Kun tilleegstjenest > tredjeparter som et produkt mod et gebyr bgr
betragtes som tilleegébieneste egges gebyr fra dataudbyderens side.

ttelse af sin portefalje, levering af oplysninger gratis til sine kunder pa
a, fearhandels- og efterhandelsanalyser, risikostyring eller research.

10| den forbindelse forstas der ved intern formidling deling af data, enten i udvidet form eller i dataenes ré format, inden for samme
institution eller koncern, til et andet formal end udvikling og efterfalgende salg af dataprodukter.



Bilag | — Standardisering af terminologi

i. Kunde

Ved kunde forstas den fysiske og/eller juridiske person, der indgar licensaftalen vedrgrende
markedsdata med udbyderen af markedsdata, og som faktureres for markedsdatagebyrer

ii. Maleenhed

Ved maleenhed forstds den enhed, der anvendes til at male niveauet for d
markedsdata, som kunden skal faktureres for, og som anvendes med henbl
Maleenheden bgr skelne mellem typen af anvendelse, dvs. anvendelse af vi
anvendelse af ikke-viste data.

iii. Professionel kunde

Ved professionel kunde forstas en kunde, der anvender markedsdata en godkendt
finansiel tienesteydelse eller en godkendt finansiel aktivitet g i esteydelse
til tredjeparter, eller som anses for at veere en stor virkso af falgende
krav til starrelse pa virksomhedsbasis: i) balance pa 20 000
40 000 000 EUR, iii) kapitalgrundlag p& 2 000 000

iv. Ikke-professionel kunde

Ved ikke-professionel kunde forstas en kunde}
professionel kunde.

v. Display-data

Ved mar 2 , som markedspladser, systematiske internalisatorer, APA'er
ligggre med henblik pa ordningen vedrgrende farhandels- og

r offentliggerelse.

Forsinkede data

Ved forsinkede data forstds markedsdata, der geres tilgeengelige 15 minutter efter
offentliggerelse.




Bilag Il — Skabelon til offentliggerelse af information om
rimelige handelsmaessige vilkar

Se vejledning i udfyldelse af skabelonen under skabelonen.

Retsgrundlag ndholdsfortegnelse
Artikel 89, stk. 2, litra a), i

delegeret forordning (EU) PITISIEIES 17 JOLN

nr. 2017/565 og artikel 11, | [Redeggar kort for de tilbudte gebyrer, og indseet et hyp
stk. 2, litra a), i delegeret komplette prisliste. Prislisten bgr inkludere falgende pun
forordning (EU) nr. neevnt i den relevante niveau 2-tekst:
2017/567 (i) gebyrer pr. bruger af viste data

(ii) gebyrer for ikke-viste data

(iii) rabatordninger

(iv) gebyrer i forbindelse med licensbeti
(v) gebyrer for farhandels- og efterhandels
(vi) gebyrer for andre delmeengdera

standarder, jf. artikel 12, stk. 2, i fO
(vii) andre kontraktvilkar og -betingé

beskrevet.]
Artikel 89, stk. 2, litra b), i Offentliggarelse
delegeret forordning (EU) ikraf
nr. 2017/565 og artikel 11,
stk. 2, litra b), i delegeret
forordning (EU) nr.
2017/567

Artikel 89, stk. 2, litra c), nr.
i-iii, i delegeret forordning
(EV) nr. 2017/565 og artikel
11, stk. 2, litra c), nr. i-iii, i
delegeret forordning
nr. 2017/567

n over fremtidige priseendringer med

edsdata-indholdsinformation
fattet periode: 01/ 01/3a - 31/12/4a

nania | ot o | ikanandona
. omfattede omfattede rkedsdata-
instrumenter instrumenter procent

Egenkapitalinstr
umenter (aktier,
ETF'er,
aktiecertifikater,
andre
certifikater,
andre
aktielignende
finansielle
instrumenter)

Obligationer

ETC'er ETN'er




Strukturerede
finansielle
produkter

Securitiserede
derivater

Rentederivater

Kreditderivater

Aktiederivater

Valutaderivater

Emissionskvote
derivater

C10-derivater

Oplysninger om eventuelle

rac)ogyv), i
rordning (EU)
2017/567

yderligere data, der gives adgang [Liste]
til, ud over markedsdata
. Dato for seneste tilpasning af
17/565 og artikel licensgebyr for leverede [DD/MM/AAAA]

markedsdata

el 89, stk. 2, litra d), i
delegeret forordning (EU)
nr. 2017/565 og artikel 11,
stk. 2, litra d), i delegeret
forordning (EU) nr.
2017/567

Samlede markedsdataindtaegter
(EUR)

[Pr. overordnet
markedsidentifikationskode]

Markedsdataindteegter som andel
af samlede indteegter (%)

[Pr. overordnet
markedsidentifikationskode]




Artikel 89, stk. 2, litra e), i
delegeret forordning (EU) Oplysning om omkostningsberegningsmetode: ar AAAA
nr. 2017/565 og artikel 11,
stk. 2, litra e), i delegeret

forordning (EU) nr. Indseet en kort redeggrelse for,
2017/567 hvordan prisen er fastsat,
herunder:

1) En udtgmmende i

Oplysning om prisfastseettelse,
herunder de
omkostningsberegningsmetoder
og de specifikke principper, der
anvendes ved opdeling af direkte
og variable feellesomkostninger o g8y
opdeling af faste
feellesomkostninger

Indseet efter behov et hyperlink
med mere udfgrlige oplysninger
om
omkostningsberegningsmetoden.

Vejledning i udfyldelse af s

fuld periode pa 12 maneder, bortset fra den ferste

oldet mellem farhandelsmarkedsdata og efterhandelsmarkedsdata

bydere af markedsdata bgr beregne og offentligggre andelen af ordrer pr. transaktion. Ordrer bgr
atte alle inputmeddelelser, der offentliggares i henhold til artikel 3, 4, 8, 9, 14 og 18 i MiFIR, samt
ddelelser om afgivelse, aendring og annullering, der sendes til en markedsplads' handelssystem, og
som vedrgrer en ordre eller en prisstillelse. Disse bgr dog ikke omfatte meddelelser om annullering,
der sendes senere med henblik pa: i) uncrossing i en auktion, ii) afbrydelse af forbindelse til
markedsplads, iii) anvendelse af ngdstopfunktion (kill). Ved transaktion forstds en fuldsteendigt eller
delvis udfart ordre, der er underlagt kravene i artikel 6, 7, 10, 11, 20 og 21 i MiFIR. Antallet af ikke-
udfgrte ordrer bar beregnes under hensyntagen til alle faser i handelssessionen, herunder auktionerne.




Bemeerk, at systematiske internalisatorer og APA'er ikke skal oplyse forholdet mellem farhandelsdata
og efterhandelsdata. Systematiske internalisatorer skal ikke oplyse om gebyrer for
efterhandelsmarkedsdata, og APA'er skal ikke oplyse deres gebyrer for farhandelsmarkedsdata.




Bilag Ill - Sammenligningstabel

Fra den 1. januar 2022 skal bestemte MiFID Il-bestemmelser forstds som henvisninger til nye MiFIR-
bestemmelser som preeciseret i forordning (EU) nr. 2019/2175 og som yderligere suppleret af relevante
niveau 2-retsakter. Se sammenligningstabellen nedenfor:

Sammenligningstabel

MIFID II MIFIR (ny)

Artikel 4, stk. 1 og 52 Artikel 2, stk. 1 og 34

Artikel 4, stk. 1 og 53 Artikel 2, stk. 1 og 35

Artikel 64, stk. 1 Artikel 27¢g, stk. 1

Artikel 64, stk. 2 Artikel 27g, stk. 2

Artikel 65, stk. 1 Artikel 27h

Artikel 65, stk. 2 Artikel 27h, st
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