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1. Ambito de aplicacio
Quem?

1. As presentes orientacGes aplicam-se as autoridades nacionais competentes (ANC), as
plataformas de negociagdo, aos sistemas de publicacdo autorizados (APA),
prestadores de informacao consolidada (CTP) e aos internalizadores sistematicos (SI):
A seccao 5.8, relativa ao fornecimento de dados diferidos, néo se aplica ao

2. A partir de 2022, a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e
(ESMA) exercera supervisdo sobre os APA e os CTP, tal como
Regulamento (UE) n.° 2019/2175. A partir dessa data, as referé
ser entendidas como referéncias as ANC que supervisionam
negociacao, aos Sl, e as entidades que exercem a super:
CTP nacionais isentos da supervisdo da ESMA. Embora a
dirigidas & ESMA, os APA e os CTP, para as @
competente responsavel a partir de 2022, estaréo stije

S ndo sejam

O qué?
3. As presentes orienta¢des aplicam-se J ig@HL5.% n.° 1, e artigo 18.°, n.°
8, da MIFIR, conforme previsto nos 3 - 2gulamento Delegado (UE)
2017/567 e no artigo 64.°2, n. 1 e 2, € JO 65.°, n.% 1 e 2 da DMIF 111, conforme

previsto nos artigos 84.°
orientagfes aplicam-se ag

amento Delegado (UE) 2017/565. As

negociacao.
Quando?
em vigor em 1 de janeiro de 2022.

nado se aplicam as ANC que ja ndo sao responsaveis pela

efe legislativas

DMIF 1l Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de

L A partir de 1 de janeiro de 2022, a referéncia a estas disposi¢des deve ser entendida como uma referéncia as novas disposicées
MiFIR especificadas no Regulamento (UE) n.° 2019/2175 e complementadas por atos relevantes de nivel 2. Ver também o quadro
de correspondéncias constante do anexo Il



instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE
e a Diretiva 2011/61/UE?

MiFIR Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados
de instrumentos financeiros e que altera o Regulamento (U
n.° 648/20123

NTR 1 Regulamento Delegado (UE) 2017/587 da Comis
de julho de 2016, que complementa o Regul
n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Cons

respeito as normas técnicas de regula
aos requisitos de transparéncia aplicaveis

acOes, certificados de depdsito, fundos
certificados e outros instru i

NTR 2

ento Europeu e do Conselho, relativo
mentos financeiros, no que respeita
as de regulamentagdo sobre os requisitos
para as plataformas de negociacédo e

Regulam Regulamento (UE) 2019/2175 do Parlamento Europeu e do
(UE) onselho, de 18 de dezembro de 2019, que altera o
egulamento (UE) n.° 1093/2010 que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancaria Europeia); o
Regulamento (UE) n.° 1094/2010 que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Seguros
e Pensdes Complementares de Reforma); o Regulamento
(UE) n.° 1095/2010 que cria uma Autoridade Europeia de
Supervisao (Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e
dos Mercados); o Regulamento (UE) n.° 600/2014 relativo
aos mercados de instrumentos financeiros; o Regulamento
(UE) 2016/1011 relativo aos indices utilizados como indices
de referéncia noquadro de instrumentos e contratos

2JOL 173 de 12.6.2014, p. 349.
3JO L 173 de 12.6.2014, p. 84.
4JOL 87 de 31.3.2017, p. 387.
5JOL 87 de 31.3.2017, p. 229.




financeiros ou para aferir o desempenho de fundos de
investimento; e o Regulamento (UE) 2015/847 relativo as
informac6es que acompanham as transferéncias de fundos®

Regulamento Delegado Regulamento Delegado (UE) 2017/565 da Comisséo, que
(UE) 2017/565 completa a Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu
do Conselho no que diz respeito aos requisitos em matéri
de organizacao e as condic¢des de exercicio da atividade das
empresas de investimento e aos conceitos defi
efeitos da referida diretiva’

Regulamento Delegado Regulamento Delegado (UE) 2017/567
(UE) 2017/567 complementa o Regulamento (UE)
Parlamento Europeu e do Consel

posicoes®
Regulamento ESMA Regulamento (UE) n. ento Europeu e
do Conselho, de 0 de 2010, que cria uma

d0 (Autoridade Europeia
grcados), altera a Decisdo
Decisdo 2009/77/CE da

Abreviaturas
APA [ acao autorizado
CCR

ANC Autoridades nacionais competentes

UE nido Europeia
C Prestador de informacéo consolidada
MA Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
Internalizador sistematico
icoes

5JO L 334 de 27.12.2019, p. 1.
7JO L 87 de 31.3.2017, p. 1.
8JO L 87 de 31.3.2017, p. 90.
9JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.




Sao aplicaveis as definicbes estabelecidas na Diretiva DMIF Il e no Regulamento MiFIR.

contrato de licenca de um acordo entre o fornecedor de dados de mercado e o cliente
dados de mercado para a concessao de licencas de dados de mercado e que
reflita as informagBes e os precos divulgados na politica de
dados de mercado

dados de mercado os dados de mercado sdo os dados que as plataformas de

as informacdes estabelecidas no ane
anexos | e lldaNTR 2

dados diferidos os dados diferidos sdo os dados
15 minutos apds a publicacao

fornecedor de dados de uma plataforma de negocial
mercado ponto 24, da DMIF Il, um s
(APA) na acecaq 100 4.°,

cacdo autorizado
1, ponto 52, da DMIF II, um
ada (CTP) na acecao do
iF Il ou um internalizador
@%artigo 4.°, n.° 1, ponto 20, da

do fornecedor de dados do mercado,
relevantes sobre o fornecimento de dados

politica de dados de
mercado

izacao de dados de mercado, além dos principais
condicbes do acordo de licenca de dados de
mercado

esentes orfehtacdes baseiam-se no artigo 16.°, n.° 1, do Regulamento ESMA. As
s orientagdes tém por objetivo estabelecer praticas de supervisao coerentes,
eficazes no &mbito do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira (SESF)
arantir uma aplicagdo comum, uniforme e coerente do estipulado no artigo 13.°, no
015.%,n.°1, e no artigo 18.°, n.° 8, do MiFIR, bem como no artigo 64.°, n.° 1, e no
artigo 65.°, n.°s 1 e 2, da DMIF II.

Estas orientacfes tém por objetivo assegurar que o0s participantes nos mercados
financeiros tenham um entendimento uniforme do requisito de fornecimento de dados
de mercado em condi¢Bes comerciais razoaveis, incluindo os requisitos de divulgacgéo,
bem como do requisito de fornecer gratuitamente os dados de mercado 15 minutos
apos a sua publicacdo (dados diferidos). Estas orientagBes tém igualmente por
objetivo assegurar que as ANC tenham um entendimento comum e desenvolvam



praticas de supervisdo coerentes ao avaliarem o carater exaustivo, a legibilidade e a
coeréncia das disposicdes em matéria de condigbes comerciais razoaveis e dados
diferidos.

4. ObrigacOes de verificacao do cumprimento e informag

Natureza juridica das presentes orientagdes

8. Em conformidade com o disposto no artigo 16.°, n.° 3, do Regulame
autoridades competentes e os intervenientes nos mercados financ
desenvolver todos os esfor¢os para dar cumprimento as present i

9. Nos termos da secc¢éo 1, n.° 2, as autoridades compete
orientagfes se destinam devem assegurar o seu cumpriment 3 incorporacao
das mesmas nos respetivos quadros nacionaisgjuridicos e supervisao,

Requisitos de informacé&o

10. No prazo de dois meses a cog ublicacdo das orientacdes no sitio Web

destinatarias das prese i pvem comunicar a ESMA se i) cumprem, ii)
nao cumprem, mas
estas orientacoes.

11. s aUtoridades competentes devem também comunicar
a contar da data de publicacdo das orientacbes no
todas as linguas oficiais da UE, as razfes da sua deciséo de

OrientacOes sobre as obrigacdes DMIF II/MiFIRem matéria
e dados de mercado

5.1 Introducéao

14. O artigo 13.°, o artigo 15.°, n.° 1, e o artigo 18.2, n.° 8, do Regulamento MiFIR, assim
como o artigo 64.°, n.° 1, e o artigo 65.°, n. 1 e 2, da Diretiva DMIF Il estabelecem




15.

16.

17.

18.

21.

requisitos para as plataformas de negociagao, os APA, os CTP e os Sl («fornecedores
de dados de mercado»), a fim de fornecerem dados de mercado em condi¢cbes
comerciais razoaveis e garantirem o0 acesso nao discriminatério a essa informacao. Os
artigos 6.° a 11.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/567 e os artigos 84.° a 89.° do
Regulamento Delegado (UE) 2017/565 especificam estes requisitos.

Os requisitos do Regulamento Delegado (UE) 2017/567 e do Regulamento Delega
(UE) 2017/565 estabelecem que os dados de mercado devem ser fornecidos com base
no custo da sua producdo e divulgacdo e exigem que os fornecedores d
mercado cumpram uma série de requisitos de divulgacdo destinados a
respetivos utilizadores compreendam a forma como é feita a estimativa
dados de mercado, de modo a poderem comparar as ofertas de
em Ultima instancia, avaliar se os mesmos séo fornecidos em c
razoaveis.

Além disso, o artigo 13.°, n.° 1, do MiFIR exige qu negociacao
disponibilizem os dados gratuitamente 15 minutos a s diferidos).
O artigo 64.°, n.° 1, e 0 artigo 65.°, n.°s 1 e 2, da DMI 2 mesma obrigacao
no que diz respeito aos APA e aos CTP.

e mercado em qualquer momento e numa base nao
equisito de disponibilizar dados de mercado separados. Por
es 4, 6 e 11 aplicam-se a esses fornecedores de dados de

de garantir que os requisitos em matéria de dados de mercado sdo conformes
seus objetivos, as presentes orientacfes estabelecem novas expectativas da
ESMA sobre a forma como os fornecedores de dados de mercado devem cumprir as
disposicdes relativas aos dados de mercado. Em especial, as orientagdes baseiam-se
na obrigacao de fornecer dados de mercado com base nos custos, na obrigacéo de
garantir o acesso nao discriminatorio aos dados, nas obrigacdes de divulgacdo e na
obrigag&o de fornecer gratuitamente dados diferidos.

Embora os requisitos legais prevejam a mesma abordagem para as plataformas de
negociacdo (mercados regulamentados, MTF, OTF), APA, CTP e SI, é importante




salientar que o ambito dos requisitos de dados de mercado é diferente para estes
quatro tipos de entidades. Por exemplo, as plataformas de negociagéo tém de fornecer
dados de mercado pré e pés-negociacdo em condicbes comerciais razoaveis. Ja as
condi¢cdes comerciais razoaveis aplicaveis aos Sl se limitam aos dados de mercado
pré-negociacao e, relativamente aos APA e aos CTP, aos dados de mercado poés-
negociagdo. Além disso, os Sl ndo estédo sujeitos aos requisitos em matéria de da
diferidos. Consequentemente, nem todos o0s requisitos se aplicam a todas a
entidades na mesma medida. Sempre que relevante, este aspeto é salie
orientagdes.

22. A ESMA reconhece que € importante ter em conta as diferencas de natu

expectativas relativamente as disposicdes relativas aos dado

conformidade como artigo 1., n.° 5, e o0 artigo 8.°, n.° 3, , a
ESMA teve em conta o principio da proporcionalidade a

orientagbes. Por exemplo, tendo em conta os difgrtentes mo

estruturas de custos dos fornecedores de dados dé tacdes nao
harmonizam os métodos de contabilizagdo dos exigem que 0s
fornecedores de dados de mercado disggnham

documentada para a fixacéo do preco dg do. Do mesmo modo, a fim
de evitar que os fornecedores de gue utilizam sistemas de
negociacdo por leildes continuos Ct eira de ordens enfrentem
elevados custos operacionais e ad ativos quando divulgam dados pré-
negociacao diferidos e ateng valor acrescentado dos utilizadores de
dados pré-negociacdo m sentes orientacfes esclarecem que,

rnecer dados pré-negociacdo diferidos é
satisfeita quando s elhor oferta de compra e a melhor oferta

de venda.

23. i 0s requisitos aplicaveis em matéria de condicdes
i e acess0”nao discriminatério (seccbes 5.2-5.7) e seguem de
tos delegados, especificando os requisitos de CCR. A secc¢éo

especificado nos artigos 84.° a 89.° do Regulamento Delegado (UE)
a Comissao e nos artigos 6.° a 11.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/567.

jentacdo 1: Os fornecedores de dados de mercado devem publicar a sua politica de dados
ercado num formato facilmente acessivel e intuitivo no seu sitio Web. Nos casos em que
litica de dados de mercado consista em mais de um documento, os fornecedores de
dados de mercado devem indicar claramente esse facto e tornar todos os documentos da
politica de dados de mercado acessiveis através de um Unico local no seu sitio Web.

A politica de dados de mercado deve apresentar, em termos claros e inequivocos, todas as
informacdes relevantes sobre o mercado, incluindo a lista de precos para as ofertas de dados



de mercado, bem como quaisquer servigcos indiretos necessarios para aceder e utilizar as
ofertas de dados de mercado, a fim de permitir aos clientes compreender as comissdes e 0s
termos e condi¢cfes que lhes sé@o apliciveis. A este respeito, os fornecedores de dados de
mercado devem estar preparados para explicar melhor a sua politica de dados de mercado,
sempre que necessario.

5.3 Fornecimento de dados de mercado com base nos custos

As orientacbes 2 e 3 clarificam o artigo 85.° do Regulamento Delegado (UE) 20
artigo 7.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/567.

Orientacao 2: Os fornecedores de dados de mercado devem dispor d

regularmente (por exemplo, anualmente). Os fornecedores de ado poderéo ter
de ajustar as suas metodologias ao longo do tempe gite’ as alteracdes nos custos
ado afetar uma parte dos

dados de mercado, espera-se que esse efletir a amortizacdo dos
investimentos nos custos cobrados.

As metodologias de contabili devem demonstrar de que forma o preco dos
dados de mercado sg baseia producéo e divulgacdo dos dados de mercado.

gacédo de dados de mercado (ou seja, custos diretos) e 0s custos
S Servigos, tais como 0s custos conjuntos. Quando pertinente,

ustos partilhados com outros servicos devem ser repartidos com base em chaves de
icdo adequadas. Os custos variaveis dizem respeito aos custos incorridos com a
producéo e divulgacdo de uma unidade adicional de dados de mercado e os custos fixos
dizem respeito aos custos que ndo variam com o volume de dados de mercado produzidos e
divulgados.



A fim de assegurar que a reparticdo dos custos de producéo e divulgacdo dos dados de
mercado reflita 0s custos reais de producao e divulgacdo dos dados de mercado e, em ultima
analise, as comissfes cobradas aos clientes, as metodologias devem incluir uma justificacédo
dos custos incluidos nas comiss@es aplicaveis aos dados de mercado e, em especial, uma
justificacdo da adequacao dos principios e chaves de reparticdo dos custos partilhados com
outros servi¢os. Por exemplo, para os custos partilhados com outros servigos, tais com
custos conjuntos, os fornecedores de dados de mercado ndo devem utilizar as receita
geradas pelos diferentes servicos e atividades da sua empresa como principio de atribuicéo,
uma vez que esta préatica € contréria a obrigacdo de fixar comissées de dados
(ou seja, receitas das atividades de dados de mercado) com base nos custos
divulgacéo de dados de mercado.

de mercado (e, no caso do CTP, a agregacéo desses dados) e ndo maticamente
conjuntos.

Para garantir que as sancdes séo justificada gifornecedoreés de dados de mercado s6
devem impor sancdes se tiver sido de aa infracdo ao contrato de licenciamento

O nivel das sances aplica [ im@pto dos termos do contrato de licenciamento
dos dados de mercado deve, 2

ndicdes da contrato. Entre tais praticas, incluem-se, por
uma taxa de juro excessiva ou um efeito retroativo extenso.

fornecedores de dados de mercado devem assegurar que as praticas de
am custos desnecessarios para os utilizadores de dados, por exemplo,
0 amBifto da auditoria para além do estritamente necesséario para a detecédo de
infracGes aos contratos de licenciamento dos dados de mercado.

im de recolher as informagBes necessarias para avaliar potenciais infragdes aos contratos
icenciamento de dados de mercado, os fornecedores de dados de mercado podem,
apenas para esse efeito, solicitar informacdes aos clientes sobre a utilizagdo dos dados.



5.4 Obrigacao de fornecer dados de mercado numa base n&o
discriminatoria

As orientacbes 4 a 7 clarificam o artigo 86.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/565 e o
artigo 8.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/567.

Orientacao 4: Os fornecedores de dados de mercado devem descrever, na sua politica d
dados de mercado, as categorias de clientes e a forma como a utilizacdo dos dado mada
em consideracao para estabelecer as categorias de clientes. Os critérios utilizad

0] baseados em elementos factuais, facilmente verificaveis e sufi
gerais para abranger mais de um cliente;

(i) explicados de forma a que os clientes possam com
pertencem.

clientes.

Além disso, os fornecedores de dados de r
alteracdo da sua politica de dados de mercad

dos clientes.

Orientacdo 5: Juntamente cq fas Offerentes categorias de clientes, os
fornecedores de dados de merca@ ar na sua politica de dados de mercado a
forma como as comissoes s um cliente é suscetivel de pertencer a mais
do que uma categoria de clien , quando o cliente utiliza simultaneamente os
dados de formas dif . ornecedores de dados de mercado devem cobrar

o fornecimento ez, considerando apenas uma categoria de cliente.

tencam a mesma categoria 0 mesmo conjunto de opc¢Bes no que diz respeito as
sicdes técnicas. Os fornecedores de dados de mercado devem garantir que as
disposicdes técnicas, incluindo laténcia e conectividade, ndo discriminam nem criam
vantagens injustas. Os fornecedores de dados de mercado devem justificar qualquer
divergéncia na solugéo final adotada com base em restricdes técnicas validas.



Orientacdo 7: Ao divulgarem politicas de desconto, os fornecedores de dados de mercado
devem descrever claramente o &mbito de aplicacdo do desconto, as condi¢cdes de aplicacdo
e os termos de aplicacdo (por exemplo, a duragéo do desconto).

As condic¢des para a aplicagéo de descontos devem ser as seguintes:

(1) baseados em elementos factuais, facilmente verificaveis e suficientemente ge
para abranger mais de um cliente;

(i) explicados de forma a que os clientes possam compreender se e
desconto Ihes é aplicavel.

Em conformidade com o principio de fornecer dados de mercado numaShase
discriminatéria, a aplicacdo de um desconto ndo deve ser utilizada iar

adicionais de clientes ou utilizacBes adicionais de dados. Do mesmo mo
a obrigacdo de disponibilizar dados desagrupados, o desconto
ndo deve exceder o preco de um servico oferecido separadamente.
11)

a orientacdo

5.5 Comissdes por utilizador

As orientacdes 8 a 10 clarificam o artigo 87.° g

dados afixados que permite aos
obtidos através de varios fornecg Wbscricoes. Os fornecedores de dados
de mercado devem afixar os dad [ e conta do utilizador ativo, permitindo aos
clientes pagar de acordo co (Ime iliz&dores ativos que acedem aos dados, em vez
de por dispositivo ou produto

para aplicacdo da base por utilizador requerem apenas o
aplicacdo desse modelo. Em especial, as condicbes de

10: Se os fornecedores de dados de mercado considerarem que a base por
esproporcionada em relagdo ao custo de disponibilizacdo dos dados e que nao
em aplicar o sistema aos clientes, deverdo fundamentar a sua decisdo, indicando
mente as caracteristicas especificas do seu modelo empresarial que tornam
roporcionada a adogao da base por utilizador e que tornam inviavel a ado¢cdo do modelo.
Na eventualidade de existirem fatores que impliguem custos administrativos excessivos, 0S
fornecedores de dados de mercado devem incluir na sua fundamentacdo uma explicacao
rigorosa e provisoria sobre a desproporcionalidade dos custos previstos para a aplicacao da
base por utilizador.



5.6 Obrigacéo de conservar os dados separados

A orientacdo 11 clarifica o artigo 88.° do Regulamento Delegado 2017/565 e o artigo 10.° do
Regulamento Delegado (UE) 2017/567.

Orientacéo 11: Os fornecedores de dados de mercado devem informar sempre os clie
de que a aquisicdo dos dados de mercado é feita sem agregacdo de servigos adiciona
(«separacao de dados»). Entende-se que tais servigos adicionais incluem o fornecynento de
dados que néo sejam dados de transparéncia pré e pds-negociacao (por exem
ESG, analises de dados). Os fornecedores de dados de mercado ndo devem
aquisicao de dados de mercado a servicos adicionais.

Os precos dos dados agregados e separados devem estar claramente i
de dados de mercado.

5.7 Obrigacéao de transparéncia

As orientacfes 12 a 16 clarificam o artigo 89.° do Regulame
artigo 11.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/5

E) 2017/565 e o

Terminologia chave normalizada

Orientagdo 12: Os fornecedores de dados ercado devem adotar a terminologia
icas de dados de mercado e nas suas

devem indic dos afixados por niumero de utilizadores ativos na sua politica
de dados

, como sejam aplicativos de desktop, dispositivos méveis ou wallboards).
, devem explicar, na sua politica de dados de mercado, de que forma as comissdes
as utilizando uma unidade de conta que n&o o numero de utilizadores ativos e
icando as circunstancias em que esta opc¢ao esta disponivel. Os fornecedores de dados de
ado devem sempre permitir aos clientes escolher livremente a unidade de conta de
acordo com a sua preferéncia.

Os fornecedores de dados de mercado devem também indicar claramente, nas suas politicas
de dados de mercado, a unidade de conta utilizada para os dados ndo afixados, a sua
aplicacdo e uma explicacdo da razéo pela qual o método escolhido é considerado o mais
adequado para contabilizar o fornecimento de dados néo afixados aos clientes, tendo em



conta o sistema de distribuicdo de dados utilizado (por exemplo, dispositivos, servidores, Tl
ou aplicagcdes na nuvem). A unidade de conta utilizada por um fornecedor de dados de
mercado para dados ndo afixados deve ser Unica, o que significa que duas ou mais unidades
de conta n&o podem ser combinadas para contabilizar a extens&o do acesso.

Formato de publicacdo normalizado

Orientacdo 14: Os fornecedores de dados de mercado devem publicar a
exigidas pelo artigo 89.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/565 e pelo a
Regulamento Delegado (UE) 2017/567 utilizando o modelo apresentado

Quaisquer informacdes adicionais que ndo se inscreva
transparéncia ndo devem ser fornecidas no modelemi 0s fornecedores de dados
de mercado devem facilitar o acesso dos clie adicionais (por exemplo,
inserindo uma referéncia a publicacdo rel i es e justificacbes para a
utilizacao de critérios adicionais para distingQ
categorias de clientes, conforme indicg

Divulgacado dos custos

Orientacao 15: Os fornece ‘cado devem publicar um resumo, utilizando
0 modelo constante do anex
pormenorizada dos métodos d ilizZ&gao dos custos utilizados para dar cumprimento ao

de dados de mercado devem divulgar se incluem uma margem nas
ados de mercado e explicar de que forma garantem a razoabilidade de tais

ores de dados de mercado ndo sdo obrigados a divulgar os custos reais de
ducdo Ou divulgacdo de dados de mercado ou o nivel real da margem aplicada, mas
amentacdo dos custos e das margens deve permitir aos utilizadores compreender como
ado o preco dos dados de mercado e comparar as metodologias dos diferentes
fornecedores de dados de mercado.

Praticas de auditoria

Orientacdo 16: Os fornecedores de dados de mercado devem incluir todos os termos e
condi¢cBes das suas praticas de auditoria no contrato de licenciamento dos dados de mercado



(frequéncia, periodo de analise, pré-aviso, confidencialidade dos dados, etc.). O contrato de
licenciamento de dados de mercado deve ser explicito quanto & possibilidade de aplicacdo
retroativa das comissdes de dados de mercado. Deve também explicar claramente de que
forma se espera que os clientes se preparem para uma auditoria (quais as informacdes que
devem ser armazenadas e relativamente a que periodo, etc.). Toda a auditoria deve ser
realizada tendo em conta a necessidade de colaboracdo entre os fornecedores de dado
mercado e os utilizadores.

5.8 Obrigacdo de disponibilizar gratuitamente os
mercado 15 minutos apos a publicacéo

As orientagfes 17 a 19 clarificam os artigos 64.° e 65.° da Diretiva DMI
Regulamento MiFIR

Acesso aos dados e contelido

Orientacdo 17: O livre acesso a dados diferidos deve ¢
incluindo clientes profissionais. Os fornecedores de dado podem exigir um
registo simples para efeitos de monitorizacéo de g 300a0s dados diferidos, desde

As publicacbes de dados diferidos deve s sistemas de negociacao
operados pelas plataformas de negociacao. acao devem conter todos 0s

dominios relevantes para efeitos de -negociacao, incluindo as sinalizagbes
(flags), conforme especificado se refere aos dados diferidos pré-
negociacgao, tendo em conta os pnais resultantes de elevados volumes de
dados pré-negociagdo, po itos dos utilizadores de dados, por outro,
considera-se suficiente incluir C ifieiros melhores pre¢os correntes de compra e

venda e a profundidage dos i

r a extracdo de dados. Os dados devem estar disponiveis para todos os
transacionados em conjunto (ou numa classe de instrumentos), mas ndo apenas
individual. Para garantir que os dados sejam facilmente consolidados de acordo
0s objetivos DMIF [lI/MIiFIR, é necessario que todos os fornecedores de dados de
ado fornecam dados num formato passivel de leitura por maquina. Os dados devem estar
disponiveis pelo menos até a meia-noite do dia Util seguinte para iniciar a extracdo de dados
por um utilizador.

Os dados diferidos pré-negociagdo devem ser disponibilizados num formato passivel de
leitura por maquina. Na medida em que os dados ndo sado fornecidos para efeitos de




consolidacdo, os mesmos devem estar disponiveis até a disponibilizacdo do proximo precgo
mais recente (ou seja, uma visualizagdo instantanea, sem informagéo histérica), ou na
auséncia de tal atualizacdo, até a meia-noite do dia util seguinte.

Redistribuicdo de dados e servicos de valor acrescentado

Orientacdo 19: Sem prejuizo das disposi¢des legais que proibem os fornecedores de da
de mercado de cobrarem pela utilizacdo de dados diferidos, estes poderdo, em determinados
casos, aplicar uma taxa a utilizacdo dos mesmos. Um dos casos em que pode s
uma taxa ao utilizador de dados diferidos é quando este redistribui os dados di
0 pagamento de uma comissdo (incluindo uma comissdo geral pelo aces
servi¢cos). Do mesmo modo, quando um utilizador de dados diferidos utilj

Neste contexto, a redistribuicdo de dados deve ser entendida como u de negdcio
gue consiste em vender os dados diferidos e inaltera iretamente
mediante a cobranca de uma taxa, ao dar acesso a ess
comissao geral de acesso. Se um utilizador de dados diferido
sitio Web, mas néo cobrar por esse acesso,
redistribuicdo de dados para efeitos da prese
gerar receitas indiretas (por exemplo, atrave
de dados relativas a redistribuicdo de dados S
dados gerar um beneficio econémicogi

eve ser considerado uma
do se o utilizador de dados

adas quando o utilizador de
ga venda desses dados.

O servigo de valor acrescentada 0 a criagdo de um produto com base
em dados brutos diferidos emplo atray@s da agregacdo de conjuntos de dados
provenientes de diferentes Olda cridgao de seéries histéricas, ou ainda da sua

ediante pagamento a terceiros devem ser
tado e sujeitos a comissdes por parte do fornecedor

icdo de dados, quer na criacdo de servicos de valor
empresa distribuir internamente® dados diferidos ou utilizar dados

s da presente orientagéao.

10 Neste contexto, por distribuigdo interna entende-se a partilha de dados, melhorada ou no seu formato bruto, efetuada no dmbito
da mesma instituicdo ou grupo, para qualguer fim que néo seja a cria¢éo e posterior venda de produtos de dados.




Anexo | - Normalizacao terminologica

i. Cliente

O cliente € a pessoa singular e/ou coletiva que assina o contrato de licenciamento de dados
de mercado com o fornecedor de dados de mercado, sendo-lhe cobradas comissdes
utilizacdo dos dados de mercado.

ii. Unidade de conta

A unidade de conta é a unidade utilizada para medir o nivel de utilizacdo
mercado a ser faturado ao cliente, aplicada para efeitos de comissdes. Deve di
o tipo de utilizacdo, ou seja, a utilizacdo com afixacéo e utilizagdo sem

iii. Cliente profissional

seguintes critérios de dimensé&o a nivel individual: i) total do'\@& 000 000 EUR, ii)
volume de negdcios liquido de 40 000 000 EUR, iii de 2 000 000 EUR.

V. Dados afixados
Os dados afixados sa@o os dados

vi. Dados nao afixados

Os dados ndo afixad@s séo t de mercado que nado correspondem a definicdo

dos gue as plataformas de negociagao, os Sl, os APA e 0s
icos para efeitos do regime de transparéncia pré-negociacédo e poés-

utos apos a publicacao.
Dados diferidos

Os dados diferidos sdo os dados de mercado disponibilizados 15 minutos apds a sua
publicagéo.



Anexo Il - Modelo para publicacdo de informacdes CCR

Por favor, consulte abaixo as instru¢des de preenchimento do modelo.

Base juridica
Artigo 89.°, n.° 2, alinea a),
do Regulamento Delegado
(UE) 2017/565 e artigo
11.°,n.° 2, alinea a), do
Regulamento Delegado
(UE) 2017/567

Conteudo
Lista de precos: ano XXXX

[Inserir um resumo rigoroso das comissdes oferecidas e u

incluir os seguintes elementos, tal como mencionados
relevante de nivel 2:

(i) comissoes de utilizagéo da afixagéo,

(i) comissBes néo relacionadas com a afixacéo
(iii) politicas de desconto;

(iv) comissdes associadas as condigfes
(v) comiss@es para dados de mercado p
negociagao,
(vi) comissdes para outros subconj
exigidos em conformidade com a
regulamentacao previstas no artigé
n.° 600/2014,
(vii) outras condicbes cof

Artigo 89.°, n.° 2, alinea b),
do Regulamento Delegado
(UE) 2017/565 e artigo
11.°,n.° 2, alinea b), do
Regulamento Delegado
(UE) 2017/567

Artigo 89.°, n.° 2, alinea c),
subalineas i-iii), do
Regulamento Delegado
(UE) 2017/565 e arti
11.°,n.° 2, aline
subalineas i-iii

2s sobre o contetdo dos dados de mercado
Periodo abrangido: 01/01/aa - 31/12/aa

tegoria de

1) Nimero de

2) Volume de
negocios total

ativos instrumentos dos mercado pré-
—_— abrangidos instrumentos negociacao/pos
abrangidos -negociacdo

3) Racio de
dados de

Instrumentos de
capital préprio
(agdes, fundos

de indices
cotados,
certificados de
depésito,
certificados,
outros
instrumentos
financeiros
similares)

Obrigacdes




ETC ETN

SFP

Derivados
titularizados

Derivados de
taxas de juro

Derivados de
crédito

Derivados de
capitais
proprios

Derivados FX

Derivados sobre
licengas de
emissao

Informagdes sobre quaisquer

dados apresentados além dos [lista]
dados de mercado
Reégulamento Delegado .
: Data da ultima adaptacao da
(UE) 2017/565 e artigo comisséo de licenciamento para os | [DD/MM/AAAA]

11.°,n.° 2, alinea c),
subalinea v), do
Regulamento Delegado
(UE) 2017/567

dados de mercado fornecidos




. . Total das receitas obtidas a partir
Artigo 89.%,n.° 2, alinea d), | ya disponibilizacao dos dados de [Por MIC operacional]
do Regulamento Delegado | mercado (em EUR)

(UE) 2017/565 e artigo

11.°,n.° 2, alinea d), do Receitas obtidas a partir da
Regulamento Delegado disponibilizacdo dos dados de .
(UE) 2017/567 mercado em proporcdo em relagéo [Por MIC operacional]

ao total das receitas (%)

Artigo 89.°, n.° 2, alinea e),
do Regulamento Delegado
(UE) 2017/565 e artigo
11.°,n.° 2, alinea e), do
Regulamento Delegado
(UE) 2017/567

Informacdes sobre os métodos de contabilizacdo dos
AAAAA

Informacgdes sobre a forma como o
preco foi fixado, incluindo os
métodos de contabilizacag
es de reparticdo (%) dos
PS comuns e conjuntos

acordo com os q
conjuntos direto
atribuidos e os custt
fixos s@or idos

a fundamentacéo das
argens utilizadas na fixacdo do
preco e de que modo se garante
a razoabilidade dessa margem

Se necessario, insira uma
hiperligacdo com informacdes
mais pormenorizadas sobre 0s
métodos de contabilizacdo dos
custos.

icadas por um periodo completo de 12 meses, exceto no que se
o de referéncia, em que o periodo pode ser mais curto ou mais longo.

ara o calCulo, deve ser considerada e fornecida a média do volume de negécios total diario. A medida
tiva ao volume deve confirmar o quadro 4 do anexo Il da NTR 2 para os instrumentos de
acoes.

4) Racio entre os dados de mercado pré-negociagdo/pés-negociacao

Os fornecedores de dados de mercado devem calcular e publicar o racio das ordens por transacéo.
As ordens devem incluir todas as mensagens entradas, publicadas em conformidade com os artigos
3.0,4.2,8.° 9.2, 14.° e 18.° do MiFIR, incluindo as mensagens enviadas para o sistema de negociagéo
de uma plataforma de negociacao relativamente a apresentacédo, alteracdo ou cancelamento de uma




oferta ou oferta de precos. Excluem-se, no entanto, as mensagens de cancelamento enviadas no
seguimento de: i) ndo correspondéncia (uncrossing) entre ordens num leildo; ii) perda de conectividade
da plataforma; iii) utilizacdo de uma funcionalidade de cessac¢éo das transac6es (kill functionality). Por
«transacgdes», entende-se uma ordem total ou parcialmente executada, sujeita aos requisitos dos
artigos 6.°, 7.°,10.°, 11.°, 20.° e 21.° do MiFIR. O nimero de ordens n&do executadas deve ser calculado
tendo em conta todas as fases da sessdo de negociacao, incluindo os leildes. Note-se que 0s Sl g0s
APA nédo tém de divulgar o racio de dados pré-negociacao/pés-negociacéo. Os Sl ndo tém de forne
informacdes sobre as comissdes relativas aos dados pds-negociacdo de mercado e os APA néo té
de fornecer informacGes sobre as suas comissdes relativamente aos dados pré-neg@eiacdo do
mercado.




Anexo lll - Quadro de correspondéncias

A partir de 1 de janeiro de 2022, certas disposi¢6es DMIF || devem ser entendidas como uma referéncia
as novas disposi¢cfes MiFIR especificadas no Regulamento (UE) n.° 2019/2175, e complementadas por
atos relevantes de nivel 2. Consulte o quadro de correspondéncias abaixo:

Quadro de correspondéncias

DMIF i MIFIR (novo)

Artigo 4.°, n.° 1, ponto 52 Artigo 2.°, n.° 1, ponto 34

Artigo 4.°, n.° 1, ponto 53 Artigo 2.°, n.° 1, ponto 35

Artigo 64.°,n.° 1

Artigo 64.°, n.° 2

Artigo 65.°,n.° 1

Artigo 65.°, n.° 2






