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1. Tillampningsomrade

Vem?

Vad?

Nar?

Dessa riktlinjer galler for nationella behdériga myndigheter (NCA), handelsplatser,
godkanda publiceringsarrangemang (APA), tillhandahallare av konsoliderad
handelsinformation (CTP) och systematiska internhandlare (Sl). Punkt 5.8 om
tillhandahallande av fordrojda data galler inte for Sl.

Fran och med 2022 utbvas tillsyn éver APA och CTP av Europeiska vardepappers-
och marknadsmyndigheten (Esma) enligt foreskrifterna i foérordning (EU) nr
2019/2175. Per denna tidpunkt bor hanvisningar till nationella behdriga myndigheter
tolkas som hanvisningar till nationella behériga myndigheter som utdvar tillsyn éver
handelsplatser och SI samt dem som utovar tillsyn 6ver sina nationella APA och CTP
som ar undantagna fran Esmas tillsyn. Riktlinjerna riktar sig inte till Esma, men de APA
och CTP for vilka Esma fran och med 2022 ska agera som den ansvariga behdriga
myndigheten kommer att omfattas av riktlinjerna.

Dessa riktlinjer avser bestammelserna i artiklarna 13, 15.1 och 18.8 i Mifir sdsom
narmare anges i artiklarna 6-11 i kommissionens delegerade forordning 2017/567
samt artiklarna 64.1, 64.2, 65.1 och 65.2 i Mifid 111 sdsom narmare anges i artiklarna
84-89 i kommissionens delegerade forordning 2017/565. Dessa riktlinjer tillampas
aven pa de marknadsdata som handelsplatser, SI, APA och CTP ska offentliggora
systemet for transparens fére och efter handel.

Dessa riktlinjer galler fran och med den 1 januari 2022.

Dessa riktlinjer géaller inte for de nationella behdriga myndigheter som inte langre
ansvarar for tillsyn 6ver APA och CTP per dagen efter datumet dd Esma tar 6ver
tillsynen over dessa APA och CTP.

2. Hanvisningar till  lagstiftning, forkortningar och
definitioner

Hanvisningar till lagstiftning

Esmaforordningen Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr

1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr

1 Per den 1 januari 2022 bor en hanvisning till dessa bestammelser tolkas som en hanvisning till de nya bestammelserna i Mifir
enligt férordning (EU) nr 2019/2175, kompletterade av relevanta rattsakter pa niva 2. Se dven jamforelsetabellen i bilaga Ill.



Mifir

Mifid 11

Kommissionens
delegerade férordning

(EU) 2017/567

Kommissionens
delegerade forordning

(EU) 2017/565

RTS 1

RTS 2

2EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
SEUTL 173, 12.6.2014, s. 84.
4EUT L 173, 12.6.2014, s. 349.
SEUT L 87, 31.3.2017, s. 90.
SEUTL 87, 31.3.2017, s. 1.
TEUT L 87, 31.3.2017, s. 387.
8 EUT L 87, 31.3.2017, s. 229.

716/2009/EG och om upphavande av kommissionens beslut
2009/77/EG?

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 600/2014
om marknader for finansiella instrument och om andring av
forordning (EU) nr 648/20123

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den
15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU4

Kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/567 om
komplettering av Europaparlamentets och radets foérordning
(EU) nr 600/2014 avseende definitioner, transparens,
portfélikompression  och tillsynsatgarder betraffande
produktingripande och positioner®

Kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/565 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU vad géller organisatoriska krav och villkor fér
verksamheten i vardepappersféretag, och definitioner for
tillampning av det direktivet®

Kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/587 av
den 14 juli 2016 om komplettering av Europaparlamentets
och radets férordning (EU) nr 600/2014 om marknader for
finansiella instrument avseende tekniska standarder for
tillsyn nar det galler krav pa transparens fér handelsplatser
och  vardepappersféretag  for  aktier, depdbevis,
borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella
instrument och krav pa att utfora transaktioner for vissa aktier
pa en handelsplats eller genom en systematisk
internhandlare’

Kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/583 av
den 14 juli 2016 om komplettering av Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 600/2014 avseende tekniska
tillsynsstandarder nar det galler krav pa transparens for
handelsplatser och vardepappersforetag for obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utslappsratter och
derivat®



Forordning (EU) nr

2019/2175

Forkortningar
Esma
RCB
NCA
EU
APA
CTP

Sl

Definitioner

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2175
av den 18 december 2019 om &ndring av férordning (EU) nr
1093/2010 om inrattande av en europeisk tillsynsmyndighet
(Europeiska  bankmyndigheten), férordning (EU) nr
1094/2010 om inréttande av en europeisk tillsynsmyndighet
(Europeiska forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten),
foérordning (EU) nr 1095/2010 om inréattande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska  vardepappers- och
marknadsmyndigheten), férordning (EU) nr 600/2014 om
marknader for finansiella instrument, férordning (EU) nr
2016/1011 om index som anvands som referensvarden for
finansiella instrument och finansiella avtal eller for att mata
investeringsfonders resultat, och férordning (EU) nr
2015/847 om uppgifter som ska atfélja Gverforingar av
medel®

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
Rimliga affarsvillkor

Nationella behériga myndigheter

Europeiska unionen

Godként publiceringsarrangemang

Tillhandahallare av konsoliderad handelsinformation

Systematisk internhandlare

Definitionerna i Mifid Il och Mifir galler.

marknadsdata

férdrojda data

9 EUT L 334, 27.12.2019, s. 1.

marknadsdata bor avse de data som handelsplatser, SI, APA
och CTP maste offentliggora enligt systemet for
transparensfére och efter handel. Marknadsdata inkluderar
darfor de uppgifter som anges i bilaga | till RTS 1 samt i bilaga
| och bilaga Il till RTS 2

fordréjda data bor avse de marknadsdata som gors tillgéngliga
15 minuter efter offentliggdrandet



leverantor av en handelsplats enligt definitionen i artikel 4.1.24 i Mifid 1l, ett
marknadsdata godkant publiceringsarrangemang (APA) enligt definitionen i

artikel 4.1.52 i Mifid 1I, en tillhandahallare av konsoliderad
handelsinformation (CTP) enligt definitionen i artikel 4.1.53 i
Mifid 1l eller en systematisk internhandlare (SI) enligt
definitionen i artikel 4.1.20 i Mifid Il

licensavtal for ett avtal mellan leverantéren av marknadsdata och kunden for
marknadsdata licensering av marknadsdata och aterspeglande av

informationen och priserna enligt policyn for marknadsdata

policy for marknadsdata ett eller flera dokument fran leverantéren av marknadsdata

med en forteckning O©ver relevant information om
tilhandahallandet av marknadsdata, inklusive en prislista for
saval avgifter for marknadsdata som indirekta tjanster for
atkomst till och anvandning av marknadsdata samt
huvudvillkoren for licensavtalet for marknadsdata

3. Syfte

6. Dessa riktlinjer utgar fran bestammelserna i artikel 16.1 i Esmaftrordningen. Malen for

dessa riktlinjer ar att faststalla konsekventa, effektiva och &ndamalsenliga
tillsynsmetoder inom det europeiska systemet for finansiell tillsyn (ESFS) och att sakra
den gemensamma, enhetliga och konsekventa tillampningen av bestammelserna i
artiklarna 13, 15.1 och 18.8 i Mifir samt artiklarna 64.1, 65.1 och 65.2 i Mifid II.

Dessa riktlinjer syftar till att sakerstalla att finansmarknadsaktérerna har en enhetlig
tolkning av kravet pa tillhandahallande av marknadsdata pa rimliga affarsvillkor (RCB),
inklusive kraven pa offentliggérande, samt av kravet pa gratis tillhandahallande av
marknadsdata 15 minuter efter offentliggorandet (fordréjda data). Dessa riktlinjer
syftar aven till att sakerstélla att nationella behdriga myndigheter har en gemensam
forstdelse av och utvecklar konsekventa tillsynsmetoder vid bedémning av
fullstdndigheten, begripligheten och konsekvensen av rimliga affarsvillkor och
tillhandahallanden av férdréjda data.

4. Efterlevnads- och rapporteringsskyldigheter

Riktlinjernas status

8. Enligt artikel 16.3 i Esmaforordningen maste nationella behoriga myndigheter och

finansmarknadsaktdrer med alla tillgangliga medel stka folja dessa riktlinjer.

I enlighet med punkt 1.2 bor de nationella behoériga myndigheter som berérs av
riktlinjerna efterleva dem genom att pa lampligt satt inforliva dem i sina nationella
rattsliga ramar och/eller tillsynsregler, aven i fall dar enskilda riktlinjer i dokumentet i
forsta hand riktar sig till finansmarknadsaktorer. | det fallet bor de nationella behériga
myndigheterna genom sin tillsyn se till att finansmarknadsaktdrerna foljer riktlinjerna.



Rapporteringskrav

10.

11.

12.

13.

Inom tvd manader efter det att riktlinjerna har offentliggjorts pA Esmas webbplats pa
alla officiella EU-spréak maste de nationella behoriga myndigheter som omfattas av
dessa riktlinjer anmala till Esma om de i) foljer dessa riktlinjer, ii) inte féljer men avser
att folja dessa riktlinjer eller iii) inte foljer och inte avser att félja dessa riktlinjer.

Om riktlinjerna inte bor ska nationella behoriga myndigheter ocksa inom tva manader
efter det att riktlinjerna har offentliggjorts pa Esmas webbplats pa alla officiella EU-
sprak meddela Esma skalen till att de inte foljer riktlinjerna.

En mall for anmalan finns pa Esmas webbplats. Sa snart mallen har fyllts i ska den
Overséandas till Esma.

Finansmarknadsaktérer behdver inte rapportera huruvida de efterlever riktlinjerna eller
ej.

5. Riktlinjer om skyldigheter avseende marknadsdata enligt
Mifid 1II/Mifir

5.1

14.

15.

16.

17.

Inledning

| artiklarna 13, 15.1 och 18.8 i Mifir samt artiklarna 64.1, 65.1 och 65.2 i Mifid Il anges
de krav enligt vilka handelsplatser, APA, CTP och SI ("leverantdrer av marknadsdata”)
ska tillhandahalla marknadsdata pa rimliga affarsvillkor och sékra icke-
diskriminerande atkomst till denna information. Dessa krav anges narmare i artiklarna
6—11 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/567 och artiklarna 84—89 i
kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/565.

Kraven enligt kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/567 och
kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/565 faststaller principen om
tillhandahallande av marknadsdata pa pa basis av de kostnader som uppstar for
framtagning och spridning av data och foéreskriver att leverantérer av marknadsdata
ska efterleva en rad krav pa offentliggérande som syftar till att mojliggéra for
anvandare av marknadsdata att forstd hur prissattning av marknadsdata sker for att
kunna jamféra olika erbjudanden av marknadsdata och slutligen bedéma huruvida
marknadsdata tillhandahalls pa rimliga affarsvillkor.

Artikel 13.1 i Mifir foreskriver vidare att handelsplatser ska gora data tillgangliga gratis
15 minuter efter offentliggérandet (férdréjda data). | artiklarna 64.1, 65.1 och 65.2 i
Mifid 11 foreskrivs samma skyldighet for APA och CTP.

Enligt artikel 84.2 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/565 och artikel
6.2 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/567 finns det flera krav och
transparensskyldigheter som inte géller for de leverantérer av marknadsdata som
erbjuder marknadsdata gratis.



18.

19.

20.

21.

22.

23.

Vissa bestdmmelser om marknadsdata i dessa forordningar galler emellertid &ven for
de leverantdrer av marknadsdata som erbjuder marknadsdata gratis. | synnerhet géller
kravet pa att gora marknadsdata tillgangliga for alla kunder pa samma villkor, kravet
pa att ha skalbar kapacitet pa plats for att sakerstalla att kunder alltid kan fa atkomst
till marknadsdata i tid pa icke-diskriminerade grunder och kravet pa att erbjuda
marknadsdata pa ett uppdelat satt for sddana leverantérer av marknadsdata.
Riktlinjerna 4, 6 och 11 galler darfor for dessa leverantdrer av marknadsdata.

Leverantdrer av marknadsdata bor inte ta betalt for indirekta tjanster som ar
nodvandiga for atkomst till marknadsdata nar de tillhandahaller data gratis.

For att sakerstalla att kraven pa marknadsdata uppnar sina mal anger dessa riktlinjer
Esmas ytterligare forvantningar pa hur leverantérer av marknadsdata bor efterleva
bestammelserna om marknadsdata. | synnerhet beskriver riktlinjerna nédrmare kravet
pa att tillhandahalla marknadsdata baserat pa kostnaden, kravet pa att sakra icke-
diskriminerande atkomst till data, skyldigheterna angdende offentliggérande och
kravet pa gratis tillhandahallande av fordrojda data.

Aven om de lagstadgade kraven foreskriver samma tillvagagangssatt for
handelsplatser (reglerade marknader, multilaterala handelsplattformar, organiserade
handelsplattformar), APA, CTP och S| ar det anda viktigt att papeka att
tillampningsomradet for kraven pa marknadsdata ar olika for dessa fyra typer av
verksamheter. Handelsplatser maste till exempel tillhandahalla marknadsdata fére och
efter handel pa rimliga affarsvillkor, medan kraven pa rimliga affarsvillkor for Sl ar
begransade till marknadsdata fére handel och for APA och CTP till marknadsdata efter
handel. S| omfattas dessutom inte av kraven pa fordrojda data. Foljaktligen galler inte
alla krav for alla enheter i samma omfattning. Detta framhavs i riktlinjerna dar sa ar
l[ampligt.

Esma erkdnner att det ar viktigt att beakta de olika karaktarerna, storlekarna och
komplexitetsnivaerna hos leverantérer av marknadsdata nar forvantningar pa
tillhandahallande av marknadsdata specificeras. | enlighet med artiklarna 1.5 och 8.3
i Esmafdrordningen har Esma vid utarbetandet av dessa riktlinjer tagit hansyn till
proportionalitetsprincipen.  Till exempel harmoniserar dessa riktlinjer inte
kostnadsredovisningsmetoderna med héansyn till olika verksamhetsmodeller och
kostnadsstrukturer hos leverantdrer av marknadsdata, utan kraver snarare att
leverantdrer av marknadsdata ska ha en tydlig och dokumenterad metod for
prissattning av marknadsdata. P& samma satt fortydligar dessa riktlinjer att
skyldigheten att tillhandahalla fordrojda data fore handel vid sddana system fullgors
om atkomst endast ges till det basta kop- och saljpudet, for att undvika att de
leverantérer av marknadsdata som driver handelssystem med orderbok i form av
I6pande auktioner utsatts for en hdg operativ och administrativ borda nar de redovisar
fordrojda data fore handel och med hansyn till det begransade mervéardet for
anvandare av mycket detaljerade data fére handel.

Riktlinjerna borjar med kraven pa rimliga affarsvillkor och icke-diskriminerande
atkomst (punkterna 5.2-5.7) och foljer noggrant strukturen for de delegerade rattsakter



dar kraven pa rimliga affarsvillkor specificeras narmare. Punkt 5.8 omfattar
bestammelserna om férdrojda data.

5.2 Tydliga och lattillgadngliga policyer fér marknadsdata

Riktlinje 1 fortydligar artikel 13 i Mifir samt artiklarna 64.1, 65.1 och 65.2 i Mifid Il sasom
narmare anges i artiklarna 84—89 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/565
och artiklarna 6—-11 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/567.

Riktlinje 1: Leverantdrer av marknadsdata bor offentliggora sin policy for marknadsdata pa
sin webbplats i ett lattillgangligt och anvandarvanligt format. Om policyn fér marknadsdata
inkluderar flera dokument bor leverantdérer av marknadsdata visa detta tydligt och gora alla
policydokument for marknadsdata tillgangliga pa ett enda stalle pa sin webbplats.

Policyn fér marknadsdata bér tydligt och entydigt ange alla relevanta uppgifter om
marknadsdata, inbegripet priset pa erbjudna marknadsdata och eventuella indirekta tjanster
som ar nodvandiga for atkomst till och anvandning av erbjudna marknadsdata for att mojliggora
for kunder att forsta avgifterna och de villkor som tillampas pa dem. | detta avseende bor
leveranttrer av marknadsdata vara beredda pa att vid behov narmare forklara sin policy for
marknadsdata.

5.3 Kostnadsbaserat tillhandahallande av marknadsdata

I riktlinjerna 2 och 3 fortydligas artikel 85 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 7 i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/567.

Riktlinje 2: Leverantérer av marknadsdata bor ha tydliga och dokumenterade
kostnadsredovisningsmetoder for prissattning av marknadsdata. Metoderna boér inkludera
saval direkta erbjudanden av marknadsdata (dvs. avgifter for marknadsdata) och indirekta
tjanster som &r nodvandiga for atkomst till erbjudna marknadsdata sasom anslutningsavgifter
eller nodvandig program- eller maskinvara som kravs for att kunna anvanda och komma at
marknadsdata. Metoderna bor ses Over regelbundet (t.ex. arligen). Leverantorer av
marknadsdata kan tidvis behdva anpassa sina metoder och redovisa &ndringar i
marginalkostnaderna. Om en leverantér av marknadsdata till exempel férdelar en andel av
investeringar i it-infrastrukturer pa kostnaden for framtagning och spridning av marknadsdata
forvantas leverantoren av marknadsdata att vid fordelning av dessa kostnader beakta
avskrivningarna péa investeringarna.

Leverantorer av marknadsdata bor i sina metoder forklara huruvida nagon marginal inkluderas
och hur denna marginal har faststallts.

Kostnadsredovisningsmetoderna bor visa hur priset pA marknadsdata baseras pa kostnaderna
for framtagning och spridning av marknadsdata. For detta &ndamal bor varje metod aven
identifiera de kostnader som endast kan hé&nforas till framtagning och spridningen av
marknadsdata (dvs. direkta kostnader) och de kostnader som delas med andra tjanster sdsom
gemensamma kostnader. Variabla och fasta kostnader bor i forekommande fall differentieras
narmare.



Direkta kostnader bor tolkas som de kostnader som endast kan hanforas till framtagningen
och spridningen av marknadsdata, sdsom sarskild personal som arbetar med framtagning
och/eller spridning av marknadsdata eller kostnader for genomférande av revisioner.
Gemensamma kostnader bor tolkas som de kostnader som uppstar nar behandling av en
enskild insatsresurs samtidigt resulterar i tva eller fler olika produkter, t.ex. genomférande av
handel samt framtagning och spridning av marknadsdata.

Kostnader som delas med andra tjanster bor fordelas med hjadlp av lampliga
fordelningsnycklar. Variabla kostnader bdr utgéra kostnader for framtagning och spridning av
en ytterligare enhet av marknadsdata och fasta kostnader bor utgéra de kostnader som inte
varierar beroende pa den volym av marknadsdata som tas fram och sprids.

For att sakerstdlla att fordelningen av kostnader for framtagning och spridning av
marknadsdata speglar de verkliga kostnaderna for framtagning och spridning av
marknadsdata och slutligen de avgifter som debiteras kunder, bor metoderna inkludera en
motivering av vilka kostnader som ingar i avgiften for marknadsdata och i synnerhet en
motivering av lampligheten av fordelningsprinciperna och nycklar for kostnader som delas med
andra tjanster. Till exempel far leverantorer av marknadsdata vid de fordelningskostnader som
delas med andra tjanster sdsom gemensamma kostnader inte anvanda de genererade
intakterna fran foretagets olika tjanster och aktiviteter som en fordelningsprincip eftersom
denna praxis strider mot skyldigheten att faststalla avgifter for marknadsdata (dvs. intakter fran
affarer med marknadsdata) pa grundval av kostnaderna for framtagning och spridning av
marknadsdata.

Dessutom ar det inte sannolikt att det for varje leverantér av marknadsdata uppstar
gemensamma kostnader. Till exempel &r den licenserade verksamheten av APA och CTP
begransad till insamling och spridning av marknadsdata (och vid tillhandahallare av
konsoliderad handelsinformation aggregering av dessa data) och leder inte automatiskt till
framtagning av nagon annan produkt. Darmed uppstar det inga gemensamma kostnader.

Riktlinje 3: Leverantorer av marknadsdata far endast tillampa straffklausuler i enlighet med
principen att ta ut en avgift pa rimliga affarsvillkor. | synnerhet far leverantorer av marknadsdata
inte infora nagra omotiverade eller alltfor betungande straffklausuler.

For att sékerstélla att ett straff ar motiverat far leverantérer av marknadsdata endast tillampa
ett straff om en Overtradelse av licensavtalet for marknadsdata pavisats, till exempel till foljd
av en revision som visar att kunder har underlatit att folja villkoren i licensavtalet for
marknadsdata.

Nivan pa straff vid underlatenhet att folja villkoren i licensavtalet for marknadsdata bor i
allménhet utga fran ersattning for de intakter som skulle ha genererats vid efterlevnad av
licensvillkoren.

For betungande metoder som leder till ytterligare genererade intékter pa grund av bristande
efterlevnad eller kundens oférmaga att bevisa efterlevnad av licensvillkoren bor exkluderas.
Metoder som skulle kunna anses vara for betungande ar till exempel att utkréava fér hoga
rantesatser eller for omfattande retroaktivitet.



Leverantorer av marknadsdata bor dessutom se till att inga revisionsmetoder ger upphov till
ondtdiga kostnader for dataanvandare, till exempel genom att utvidga revisionens omfattning
utdver vad som ar strikt ndédvandigt for att identifiera befintliga brott mot licensavtal for
marknadsdata.

Leverantorer av marknadsdata far enbart, for bedomning av eventuella brott mot licensavtal
for marknadsdata, begara in nddvandig information fran kunder for att tillhandahalla
information om anvandning av data.

5.4 Skyldighet att tillhandahalla marknadsdata pa icke-
diskriminerande grunder

Riktlinjerna 4 till 7 fortydligar artikel 86 i kommissionens delegerade foérordning (EU) nr
2017/565 och artikel 8 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/567.

Riktlinje 4: Leverantérer av marknadsdata bér i sin policy for marknadsdata beskriva
kundkategorierna och hur dataanvandningen beaktas vid faststallande av kundkategorierna.
De kriterier som anvands bor

0] utgad fran faktiska omstéandigheter, vara enkelt verifierbara och vara tillrackligt
allmanna for att omfatta fler an en kund,

(ii) vara forklarade pa ett sddant satt att kunder kan forsta vilken kategori de tillhor.

Leverantorer av marknadsdata bor forklara de tillampliga avgifterna och villkoren fér varje
anvandning i sin policy for marknadsdata. De b6r motivera eventuella skillnader i avgifter och
villkor for varje kundkategori.

Leverantérer av marknadsdata bor dessutom motivera eventuella andringar i sin policy for
marknadsdata som av objektiva anledningar leder till en andring i klassificeringen av kunder.

Riktlinje 5: Tillsammans med beskrivningen 6ver de olika kundkategorierna bor leverantdrer
av marknadsdata i sin policy fér marknadsdata fortydliga hur avgifter tillampas nar en kund
potentiellt tillhor flera kundkategorier, till exempel om kunden utnyttjar olika anvandningar av
data samtidigt. | detta fall far leverantérer av marknadsdata endast ta betalt for
tillhandahallande av data en gang, genom att endast tillampa en kundkategori. Som undantag
kan leverantdrer av marknadsdata lagga till ett proportionerligt tillagg till den aktuella avgiften
om kunderna anvander data pa flera vasentliga olika satt.

Leverantdrer av marknadsdata bor tydligt ange tillaggsbeloppet och de fall dar tillagget
tilampas 1 sina policyer for marknadsdata samt ange en forklaring ©ver dess
dverensstammelse med principen att priset pA marknadsdata bor baseras pa kostnaden for
framtagning och spridning av data, inbegripet en rimlig marginal.

Riktlinje 6: Leverantorer av marknadsdata bor erbjuda kunder inom samma kategori samma
mdjligheter vad galler tekniska arrangemang. Leverantérer av marknadsdata boér se till att
tekniska arrangemang, inbegripet latens och anslutning, varken diskriminerar nagon eller ger
nagon en otillborlig fordel. Leverantdrer av marknadsdata bor motivera eventuella skillnader i
den slutliga 16sning som anvands utifran befintliga tekniska begransningar.



Riktlinje 7: N&r leverantérer av marknadsdata redovisar sina policyer for prisavdrag bér de
tydligt beskriva tillampningsomradet for prisavdraget samt, forutsattningarna och villkoren for
dess tillampning(t.ex. giltighetstid for prisavdraget).

Forutséattningarna for narprisavdrag tillampas bor

0] vara baserade pa faktiska omstandigheter, enkla att kontrollera och tillrackligt
allmanna for att omfatta fler &n en kund,

(i) forklaras pa ett sddant satt att kunder kan forsta huruvida och nar prisavdraget
géller fér dem.

I enlighet med principen om tillhandahallande av marknadsdata pa icke-diskriminerande
grunder far ett prisavdrag inte tillampas for att skapa nya kundkategorier eller nya exempel pa
dataanvandning. Pa samma satt, vad galler skyldigheten om gora data tillgangliga pa ett
uppdelat satt, far prisavdraget for data som tillgangliggors pa ett uppdelat satt inte vara hogra
an priset pa data som tillgangliggors separat, dvs. som inte uppdelats. Se aven punkt 11.

5.5 Avgifter per anvandare

Riktlinjerna 8 till 10 fortydligar artikel 87 i kommissionens delegerade foérordning (EU) nr
2017/565 och artikel 9 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/567.

Riktlinje 8: Avgifter per anvandare bor tolkas som en modell for avgifter for visade data som
mojliggor for kunder att undvika flera faktureringar om marknadsdata har skaffats fram via flera
leverantorer av marknadsdata eller abonnemang. Leverantorer av marknadsdata bor anvéanda
en aktiv anvandare som enhet for visade data, vilket méjliggor for kunder att betala for antalet
aktiva anvandare med atkomst till data i stallet for att betala per enhet eller dataprodukt.

Riktlinje 9: Leverantorer av marknadsdata bor sékerstélla att villkoren for att klassificeras som
godtagbar for avgifter per anvandare endast féreskriver vad som &ar nédvandigt for att
mdjliggora tillampning av avgifter per anvandare. | synnerhet bér godtagbarhetsvillkoren
innebara att i) kunden korrekt kan faststalla antalet aktiva anvandare som ska ha atkomst till
data inom organisationen och ii) kunden rapporterar antalet aktiva anvandare till leverantren
av marknadsdata. Leverantdrer av marknadsdata kan dessutom begara en initial
forhandskontroll for att bekréfta antalet anvandare och/eller kundens godtagbarhet.

Riktlinje 10: Nar leverantérer av marknadsdata anser att avgifterna per anvandare ar
oproportionerliga mot kostnaden for tillgangliggérande av data och darmed inte kan erbjuda
den till kunder bor de redovisa skéalen for detta genom att tydligt ange de specifika sardrag hos
sin affarsmodell som gor inférandet av avgifter per anvandare oproportionerligt och varfor
dessa omdjliggor inforande av modellen. Om hindrande faktorer inneb&r omfattande
administrativa kostnader bor leverantérer av marknadsdata i sin forklaring om
oproportionerlighet inkludera en 6évergripande preliminar bedémning om de prognostiserade
kostnhaderna for tillAmpning av avgifter per anvandare.



5.6 Skyldighet att tillhandahalla uppdelade data

| riktlinje 11 fortydligas artikel 88 i kommissionens delegerade forordning nr 2017/565 och
artikel 10 i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/567.

Riktlinje 11: Leverantérer av marknadsdata bor alltid informera kunder om att kép av
marknadsdata finns tillganglig separat fran tillaggstjanster ("uppdelade data”). Sadana
tillaggstjanster bor anses inbegripa tillhandahallande av andra data an data om transparens
fore och efter handel (t.ex. ESG-data, dataanalyser). Leverantorer av marknadsdata far inte
villkora kop av marknadsdata till nagra tillaggstjanster.

Priser pa datapaket och uppdelade data bor tydligt anges i policyn for marknadsdata.

5.7 Transparensskyldigheter

I riktlinjerna 12-16 fortydligas artikel 89 i kommissionens delegerade forordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11 i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/567

Standardiserad huvudterminoloqi

Riktlinje 12: Leverantorer av marknadsdata bér anvanda terminologin enligt bilaga I till dessa
riktlinjer i sin policy for marknadsdata och prislista. Nar leverantérer av marknadsdata
anvander andra termer bor de ange en tydlig definition av dessa termer i sin policy for
marknadsdata eller prislista.

Standardiserad enhet

Riktlinje 13: FOr att underlatta prisjamforelse bor leverantérer av marknadsdata ange priset
pa visade data utifran antalet aktiva anvandare i sin policy for marknadsdata och i mallen.

Leverantorer av marknadsdata bor alltid mojliggora for kunden att mata atkomsten till visade
data med antalet aktiva anvandare. De kan dessutom ange en alternativ berakningsenhet for
visade data i sin policy for marknadsdata (t.ex. antalet visningstillampningar som beviljas
kunden for atkomst till data som PC-tillampningar, mobila enheter, vaggtavlor). | detta fall bor
de forklara i sin policy for marknadsdata hur avgifterna tillAmpas genom att anvanda en annan
berakningsenhet an antalet aktiva anvandare och den omstéandighet dar denna mojlighet finns
tillganglig. Leverantdrer av marknadsdata bor alltid mojliggéra for kunder att fritt vélja den
enhet som de foredrar.

Leverantdrer av marknadsdata bor aven tydligt ange berakningsenheten fér annat an visade
data i sina policyer for marknadsdata, tillAmpningen av denna berdkningsenhet och en
forklaring till att den valda metoden anses som den lampligaste for att berdkna
tilhandahallandet av andra data an visade data till kunder med beaktande av det aktuella
datadistributionssystemet (t.ex. enheter, servrar, it- eller molnprogram). Den berakningsenhet
som en leverantodr av marknadsdata anvander for andra data &n visade data boér vara unik, det
vill sdga att tva eller flera berdkningsenheter inte far kombineras for att berakna atkomstens
omfattning.

Standardiserat format for offentliggérande




Riktlinje 14: Leverantorer av marknadsdata bor offentliggéra informationen enligt kraven i
artikel 89 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/565 och artikel 11 i
kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/567 genom att anvanda mallen i bilaga Il.

Leverantérer av marknadsdata bor tillhandahalla informationen pa ett konsekvent satt med
avseende pa detaljnivan sa att kunder ska kunna anvanda den meningsfullt for att jamféra
olika erbjudanden (t.ex. per tillgadngsklass och pa arsbasis). | tillampliga fall bor information om
data fore och efter handel tillhandahallas separat.

Ingen narmare information som ligger utanfor transparensskyldighetens omfattning far anges
i mallen. Leverantérer av marknadsdata bor emellertid sékra att narmare information halls
lattillganglig for kunder (t.ex. genom att infoga en hanvisning till den relevanta publikationen
med information om och motivering for ytterligare kriterier som anvands for att skilja mellan
dataprodukter och licenser eller faststélla olika kundkategorier i enlighet med riktlinjerna 4-7).

Redovisning av kostnader

Riktlinje 15: Leverantdérer av marknadsdata bor offentliggéra en sammanfattning av
prissattningen och en narmare redogorelse for de anvanda metoderna for kostnadsredovisning
genom att anvanda mallen i bilaga Il for efterlevhad av kraven enligt artikel 11 e i den
delegerade forordningen (EU) nr 2017/567 eller artikel 89.2 e i den delegerade férordningen
(EU) nr 2017/565.

Forklaringen bor bland annat inkludera forteckningen 6ver alla kostnadstyper som ingar i
avgifterna for marknadsdata tillsammans med exempel p& sadana kostnader samt
fordelningsprinciper och férdelningsnycklar for gemensamma kostnader eller andra kostnader
som delas med andra tjanster. Leverantorer av marknadsdata bor redovisa huruvida de
inkluderar nagon marginal i avgifterna for marknadsdata och forklara hur man sakerstéaller att
marginalen ar rimlig.

Leverantorer av marknadsdata behoéver inte redovisa de verkliga kostnaderna foér framtagning
eller spridning av marknadsdata eller den verkliga marginalnivan, den angivna forklarande
informationen om kostnader och marginalerna ska emellertid mdjliggéra fér anvandare att
forsta hur priset pad marknadsdata faststalldes och for att jamfora metoderna for olika
leverantorer av marknadsdata.

Revisionsmetoder

Riktlinje 16: Leverantérer av marknadsdata bor ange alla villkor fér sina revisionsmetoder i
licensavtalet fér marknadsdata (frekvens, historisk period, anmalningsperiod, datasekretess
osv.). | licensavtalet foér marknadsdata bor det tydligt anges huruvida avgifterna for
marknadsdata kan tillampas retroaktivt. | avtalet bor det aven tydligt forklaras hur kunder
forvantas forbereda sig for en revision (vilken information som ska lagras och for vilken period
osv.). Eventuella revisioner som genomférs behover ta hansyn till behovet av samarbete
mellan leveranttrer och anvandare av marknadsdata.



5.8 Skyldigheten att tillgangliggora marknadsdata gratis 15
minuter efter offentliggérandet

| riktlinjerna 17-19 fortydligar artiklarna 64 och 65 i Mifid Il och artikel 13 i Mifir

Atkomst till data och deras innehall

Riktlinje 17: Gratis atkomst till fordrojda data bor tillhandahéllas varje kund, inklusive
professionella kunder. Leverantdrer av marknadsdata kan krava en enkel registrering for att
kunna Overvaka vem som har tillgang till fordrojda data, forutsatt att dessa data forblir
lattillgangliga for varje anvandare.

Offentliggérandet av fordrojda data bor omfatta alla handelssystem som drivs av
handelsplatserna. Data efter handel bor innehalla alla relevanta omraden for transparens efter
handel, inbegripet flaggor, i enlighet med RTS 1 och 2. Vid férdréjda data fére handel anses
det, med hansyn till operativa utmaningar pa grund av stora volymer av data foére handel a ena
sidan och kraven pa dataanvandare & andra sidan, att det ar tillrackligt att endast inkludera de
forsta tillgangliga aktuella basta kép- och saljpriserna och orderdjupet vid dessa priser.

Dataformat och tillganglighet

Riktlinje 18: Fordrojda data bor tillhandahallas i ett format som &r anpassat till anvandarens
behov och vara tillgangliga under en tillrackligt l1ang tid.

Med stod i artikel 14 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/571 bor data vid
fordrojda data efter handel tillhandahallas i ett datorlasbart format och vara tillganglig i allmant
férekommande program. En anvandare bor kunna automatisera datautvinningen. Data boér
finnas tillgangliga i kombinerad form for samtliga instrument med vilka handel bedrivs (eller en
klass av instrument), inte enbart for ett enda instrument. For att sékra enkel konsolidering av
data i enlighet med malen for Mifid II/Mifir & det nodvandigt att alla leverantérer av
marknadsdata ska tillhandahalla data i ett datorlasbart format. Data bor hallas tillgangliga for
en anvandares initiering av datautvinning atminstone fram till midnatt pd den paféljande
bankdagen.

Fordréjda data fore handel bor goras tillgangliga i ett datorlasbart format. Eftersom data inte
tillhandahalls i konsolideringssyfte bor de hallas tillgangliga tills nasta, nyare bud blir tillgangligt
(dvs. en statisk uppgift, utan historisk information) eller vid avsaknad av sadan uppdatering
fram till midnatt pa den paféljande bankdagen.

Omdistribution av data och mervardestjanster

Riktlinje 19: Utan att detta paverkar tillampningen av de lagbestammelser som forbjuder
leverantorer av marknadsdata att ta betalt fér anvandning av fordrojda data kan det finnas
vissa begransade situationer dar leverantdrer av data kan ta betalt. En sadan situation
foreligger om en anvandare av fordrojda data omdistribuerar de fordrdjda data mot avgift
(inklusive en allman avgift for atkomst till sina tjanster). | detta fall kan anvandaren vara skyldig
att betala en avgift. P4 samma satt kan handelsplatser, APA och CTP ta betalt av en
anvandare av fordréjda data som med hjalp av dessa data skapar mervardestjanster som
sedan saljs mot en avgift till tredje parter.



| detta sammanhang bor omdistribution av data tolkas som en affarsmodell dar fordrojda data
séljs till tredje parter i oférandrad form, antingen direkt genom att ta betalt nar atkomst till dessa
data beviljas eller via en allmén atkomstavgift. Om en anvandare av fordrojda data offentliggor
fordrojda data pa sin webbplats, men utan att ta betalt for denna atkomst, bor detta inte tolkas
som omdistribution av data i den mening som avses i dessa riktlinjer, &ven om dataanvandaren
genererar indirekta intakter (till exempel via reklam). Dataleverantéren kan endast krava
eventuell avgift med anknytning till omdistribution av data om dataanvandaren genererar en
direkt ekonomisk fordel via forsaljning av dessa data.

En mervardestjanst bor tolkas som skapande av en produkt som baseras pa obehandlade
fordrojda data, t.ex. genom att aggregera datamangder i olika kéllor eller skapa historiska
serier eller kombinera dem med nagon annan information och erbjuda detta till tredje parter
som en produkt. Endast de mervardestjinster som sdljs mot en avgift till tredje parter som
produkter bér anses som mervardestjanster och omfattas av avgifter till dataleverantoren.

| fraga om saval omdistribution av data som skapande av mervardestjanster far ingen avgift i
den mening som avses i dessa riktlinjer kravas fran ett foretag om foretaget distribuerar
fordrojda data interntw eller anvander fordrojda data for sina interna andamal, inklusive men
inte begransade till vardering av sin portfdlj, tillhandahallande av gratis information till sina
kunder pa basis av fordréjda data, analyser fore och efter handel, riskhantering eller forskning.

0 Intern distribution boér i detta sammanhang tolkas som delande av data i antingen utokat eller obehandlat format inom ett institut
eller en koncern for ndgot annat &ndamal &n skapande och péafoljande forsaljning av dataprodukter.



Bilaga | — Standardisering av terminologi

i. Kund

Kund avser den fysiska och/eller juridiska person som undertecknar licensavtalet for
marknadsdata med leverantdren av marknadsdata och som faktureras for avgifterna for
marknadsdata.

ii. Enhet

Enhet avser den enhet som anvands for méatning av anvandningsnivan for de marknadsdata
som kunden ska faktureras for och som anvands for avgiftsandamal. Den bor skilja mellan
olika anvandningstyper, dvs. anvandning av visade data och anvandning av annat an visade
data.

iii. Professionell kund

Professionell kund avser en kund som anvander marknadsdata i syfte att utféra en reglerad
finansiell tjanst eller en reglerad finansiell verksamhet eller for att tillhandahalla en tjanst till
tredje parter eller som anses som ett stort foretag, dvs. som uppfyller tva av de nedan angivna
storlekskraven pa foretagsniva: i) balansomslutning 20 000 000 euro ii) nettoomsattning
40 000 000 euro iii) kapitalbas 2 000 000 euro.

iv. Icke-professionell kund

Icke-professionell kund avser en kund som inte 6verensstammer med definitionen for
professionell kund.

v. Visade data
Visade data avser marknadsdata som tillhandahalls eller anvands med hjalp av en datorskarm
eller annan sk&rm och som ar manniskolasbara.

vi. Annat &n visade data

Annat &n visade data avser alla marknadsdata som inte 6verensstammer med definitionen for
visade data.

vii. Marknadsdata

Marknadsdata avser de data som handelsplatser, systematiska internhandlare, godkanda
publiceringsarrangemang och tillhandahallare av konsoliderad handelsinformation ska
offentliggdra for transparenssystemet fore och efter handel. Marknadsdata inkluderar
foljaktligen de uppgifter som anges i bilaga | till RTS 1 samt i bilaga | och bilaga Il till RTS 2.

Viil. Data i realtid

Data i realtid avser marknadsdata som levereras med en fordrojning pa mindre an 15 minuter
efter offentliggdrandet.

ix.  Fordrojda data

Fordréjda data avser marknadsdata som gors tillgangliga 15 minuter efter offentliggdrandet.



Bilaga Il — Mall for offentliggérande av information om
rimliga affarsvillkor

Nedan anges instruktioner for ifyllande av mallen.

Rattslig grund \

Artikel 89.2 a i
kommissionens delegerade
férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11.2 a
i kommissionens
delegerade férordning (EU)
nr 2017/567

Innehall
Prislista: ar XXXX

[Infoga en avancerad sammanfattning éver de erbjudna avgifterna och
en webblank till den kompletta prislistan. Prislistan bor inkludera
foljande poster i enlighet med den relevanta texten pa niva 2:

(i) Avgifter per anvandare av visad text.

(ii) Avgifter fér annat an visad text.

(iii) Prisavdragspolitik.

(iv) Avgifter med anknytning till licensvillkor.

(v) Avgifter for marknadsdata fore och efter handel.

(vi) Avgifter for andra delar av informationen, inklusive sddana som
kréavs i enlighet med de tekniska tillsynsstandarderna enligt artikel 12.2
i forordning (EU) nr 600/2014.

(vii) Andra avtalsvillkor.

Eventuella andringar i prislistan bor tydligt anges och forklaras.]

Artikel 89.2 b i
kommissionens delegerade
férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11.2 b
i kommissionens
delegerade férordning (EU)
nr 2017/567

Foérhandsanmalan av framtida prisandring med minst 90 dagars
anmalningstid, datum for ikrafttrddande DD/MM/AAAA

[Ange webblanken till den framtida prislistan med datumet for
ikrafttradande]

Artikel 89.2 ¢ i—iii i
kommissionens delegerade
férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11.2 ¢
i—iii i kommissionens
delegerade férordning (EU)
nr 2017/567

Information om innehéllet i marknadsdata
Perioden som avses: 01/01/aa - 31/12/aa

1) Antalet 2) Total omsattning 3) Kvot for
L e . s, marknadsdata
Tillgangsklass instrument for instrument som .
fore handel/efter
som avses avses
handel
Aktieinstrument
(aktier,
bérshandlade
fonder,
depabevis,

certifikat, andra
aktieliknande
finansiella
instrument)

Obligationer

Bdrshandlade
rvaror
Bdrshandlade
certifikat




Strukturerade
finansiella
produkter

Véardepapperise
rade derivat

Rantederivat

Kreditderivat

Aktiederivat

Valutaderivat

Utslappsrattsde
rivat

C10-derivat

Révaruderivat

CFD-kontrakt

Utslappsratter

Artikel 89.2 civ) i
kommissionens delegerade
férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11.2 ¢
iv) i kommissionens
delegerade férordning (EU)
nr 2017/567

Information om eventuella
data som tillhandahalls utover
marknadsdata

[forteckning]

Artikel 89.2 c v) i
kommissionens delegerade
férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11.2 ¢
V) i kommissionens
delegerade férordning (EU)

Datum for den senaste
anpassningen av
licensavgiften for de
marknadsdata som
tillhandahalls.

[DD/MM/AAAA]

Artikel 89.2 d i
kommissionens delegerade
férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11.2d
i kommissionens
delegerade férordning (EU)
nr 2017/567

Totala intakter for
marknadsdata (euro)

[Per operativ MIC-kod]

Intékter fran marknadsdata
som en andel av totala
intakter (%)

[Per operativ MIC-kod]




Artikel 89.2 e i
kommissionens delegerade
férordning (EU) nr
2017/565 och artikel 11.2 e
i kommissionens
delegerade férordning (EU)
nr 2017/567

Information om kostnadsredovisningsmetoder: &r AAAA

Information om
prissattningen, inbegripet de
anvanda
kostnadsredovisningsmetode
rna och information om de
specifika principer som
foljdes vid férdelning av
direkta och variabla
gemensamma kostnader och
uppdelning av fasta
gemensamma kostnader

Ange en sammanfattning over
prissattningen inbegripet:

1) En uttdbmmande lista ver de
kostnadstyper som ingar i
prissattningen, inklusive direkta,
gemensamma och allmanna kostnader
samt exempel pa varje kostnadstyp

2) Fordelningsprinciper och
férdelningsnycklar (%) for
gemensamma och allméanna kostnader

3) En forklaring dver eventuell
marginal som anvandes vid

prissattningen och hur marginalens
rimlighet sékerstalls

Infoga vid behov en webblank till
narmare information om
kostnadsredovisningsmetoderna.

Instruktioner for ifyllandet av mallen:

1) Rapporteringsperiod
Information bor rapporteras for en komplett period p& 12 maéanader, utom vid den forsta
rapporteringsperioden dar perioden kan vara antingen kortare eller langre.

2) Antalet instrument
Det genomsnittliga antalet rapporterade eller omsattningsbara instrument for den avsedda perioden
bor anges. Vid derivat bér det genomsnittliga antalet avtal tas i beaktande.

3) Total omsattning for instrument som avses
Den genomsnittliga dagliga totala omsattningen bor tas i beaktande och anges for berékningen. Den
uppmaétta volymen bor bekrafta tabell 4 i bilaga Il till RTS 2 vad géller obligationsinstrument.

4) Kvot fér marknadsdata fore handel/efter handel

Leverantorer av marknadsdata bor beréakna och offentliggdra kvoten for order per transaktioner. Order
bor inkludera samtliga inkomna meddelanden offentliggjorda i enlighet med artiklarna 3, 4, 8, 9, 14 och
18 i Mifir samt inkludera meddelanden om inlamnande, &ndring och annullering som skickats till
handelssystemet fér en handelsplats angaende en order eller ett bud. Dessa bor emellertid exkludera
de annulleringsmeddelanden som darefter har skickats for i) ett férdelningsférfarande vid en auktion,
ii) en forlust av anslutningsmojlighet pa handelsplatsen, iii) anvandning av en nodstoppfunktion.
Transaktioner bor avse en fullstandigt eller delvis utférd order som omfattas av kraven enligt artiklarna
6, 7, 10, 11, 20 och 21 i Mifir. Antalet ej utférda order bér berédknas med beaktande av alla faser inom
handelssessionen, bland annat auktionerna. Observera att systematiska internhandlare och godkénda
publiceringsarrangemang inte behoéver offentliggéra kvoten for data fore handel/efter handel.
Systematiska internhandlare behover inte tillhandahalla information om avgifter for marknadsdata efter
handel och godkanda publiceringsarrangemang behover inte tillhandahalla sina avgifter for
marknadsdata fore handel.




Bilaga Il — Jamfdrelsetabell

Per den 1 januari 2022 bor vissa bestammelser i Mifid 1l tolkas som en h&nvisning till nya bestdmmelser
i Mifir i enlighet med férordning (EU) nr 2019/2175 som narmare kompletteras av relevanta réttsakter
pa niva 2. Se jamforelsetabellen nedan:

Jamforelsetabell

Mifid Il Mifir (ny)
Artikel 4.1.52. Artikel 2.1.34
Artikel 4.1.53 Artikel 2.1.35
Artikel 64.1 Artikel 27 g 1
Artikel 64.2 Artikel 27 g 2
Artikel 65.1 Artikel 27 h 1
Artikel 65.2 Artikel 27 h 2




