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* Raadplegingsprocedure
*** Goedkeuringsprocedure
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***II Gewone wetgevingsprocedure (tweede lezing)

***III Gewone wetgevingsprocedure (derde lezing)

(De aangeduide procedure is gebaseerd op de in de ontwerptekst 
voorgestelde rechtsgrond.)

Amendementen op een ontwerptekst

Door het Parlement aangebrachte wijzigingen op de ontwerptekst worden in 
vet cursief aangegeven. De markering in mager cursief is een aanwijzing 
voor de technische diensten en betreft passages in de ontwerptekst waarvoor 
een correctie wordt voorgesteld met het oog op de uiteindelijke tekst 
(bijvoorbeeld aperte fouten of weglatingen in een taalversie). Dergelijke 
correcties moeten worden goedgekeurd door de betrokken technische 
diensten.

In de koptekst van een amendement op een bestaande tekst, waarvoor in de 
ontwerptekst wijzigingen worden voorgesteld, wordt op respectievelijk de 
derde en vierde regel verwezen naar de bestaande tekst en naar de bepaling in 
kwestie. Tekstdelen die worden overgenomen uit een bepaling van een 
bestaande tekst die in de ontwerptekst niet is gewijzigd, maar door het 
Parlement wordt geamendeerd, worden in vet gemarkeerd. Een eventuele 
schrapping van dergelijke tekstdelen wordt als volgt aangegeven: [...]. 
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ONTWERPWETGEVINGSRESOLUTIE VAN HET EUROPEES PARLEMENT

over het voorstel voor een verordening van het Europees Parlement en de Raad 
betreffende handel met voorwetenschap en marktmanipulatie (marktmisbruik)
(COM(2011)0651 – C7-0360/2011 – 2011/0295(COD))

(Gewone wetgevingsprocedure: eerste lezing)

Het Europees Parlement,

– gezien het voorstel van de Commissie aan het Europees Parlement en de Raad 
(COM(2011)0651) en het gewijzigde voorstel van de Commissie aan het Europees 
Parlement en de Raad (COM(2012)0421),

– gezien artikel 294, lid 2, en artikel 114 van het Verdrag betreffende de werking van de 
Europese Unie, op grond waarvan het voorstel door de Commissie bij het Parlement is 
ingediend (C7-0360/2011),

– gezien artikel 294, lid 3, van het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie,

– gezien het advies van de Europese Centrale Bank van 22 maart 20121,

– gezien het advies van het Europees Economisch en Sociaal Comité van 28 maart 20122,

– gezien artikel 55 van zijn Reglement,

– gezien het verslag van de Commissie economische en monetaire zaken en de adviezen van 
de Commissie milieubeheer, volksgezondheid en voedselveiligheid en de Commissie 
juridische zaken (A7-0347/2012),

1. stelt onderstaand standpunt in eerste lezing vast;

2. verzoekt om hernieuwde voorlegging indien de Commissie voornemens is ingrijpende 
wijzigingen in haar voorstel aan te brengen of dit door een nieuwe tekst te vervangen;

3. verzoekt zijn Voorzitter het standpunt van het Parlement te doen toekomen aan de Raad 
en aan de Commissie alsmede aan de nationale parlementen.

1 PB C 161, 7.6.2012, blz. 3.
2 PB C 181, 21.6.2012, blz. 64.



PE485.914v02-00 6/108 RR\916750NL.doc

NL

AMENDEMENTEN VAN HET EUROPEES PARLEMENT*

op het voorstel van de Commissie

---------------------------------------------------------

VERORDENING VAN HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD

betreffende handel met voorwetenschap en marktmanipulatie (marktmisbruik)

(Voor de EER relevante tekst)

HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD VAN DE EUROPESE UNIE,

Gezien het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie, en met name artikel 114,

Gezien het voorstel van de Europese Commissie,

Na toezending van het ontwerp van wetgevingshandeling aan de nationale parlementen,

Gezien het advies van de Europese Centrale Bank1,

Gezien het advies van het Europees Economisch en Sociaal Comité2,

Handelend volgens de gewone wetgevingsprocedure3,

Overwegende hetgeen volgt:

(1) Een echte interne markt voor financiële diensten is van cruciaal belang voor 
economische groei en het scheppen van werkgelegenheid in de Unie.

(2) Voor een geïntegreerde, efficiënte en transparante financiële markt is 
marktintegriteit nodig. Een goede werking van de effectenmarkten en vertrouwen 
van het publiek in de markten zijn noodzakelijke voorwaarden voor economische 
groei en welvaart. Marktmisbruik schaadt de integriteit van de financiële markten en 
schendt het vertrouwen van het publiek in effecten en derivaten.

* Amendementen: nieuwe of vervangende tekst staat in vet en cursief, schrappingen zijn met het 
symbool ▐ aangegeven.

1 PB C 161 van 7.6.2012, blz. 3.
2 PB C 181 van 21.6.2012, blz. 64.
3 Standpunt van het Europees Parlement van ...
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(3) Richtlijn 2003/6/EG van het Europees Parlement en de Raad van 28 januari 2003 
betreffende handel met voorwetenschap en marktmanipulatie (marktmisbruik)1, 
vervolledigde en actualiseerde het rechtskader van de Unie om marktintegriteit te 
beschermen. Sindsdien hebben echter ontwikkelingen op het gebied van wetgeving, 
de markt en technologie plaatsgevonden, die het financiële landschap sterk hebben 
gewijzigd. Bijgevolg moet die richtlijn nu worden vervangen om gelijke tred te 
houden met deze ontwikkelingen. Er is ook een nieuwe wetgevingshandeling nodig 
om te zorgen voor uniforme regels en duidelijkheid over sleutelbegrippen en om te 
zorgen voor een enkel wetboek in overeenstemming met de conclusies van de groep 
van deskundigen op hoog niveau inzake financieel toezicht in de EU.

(4) Er is behoefte aan een uniform kader om marktintegriteit te beschermen, mogelijke 
regelgevingsarbitrage te vermijden, verantwoordingsplicht bij manipulatiepogingen 
te verzekeren alsook om meer rechtszekerheid te bieden aan en de regelgeving 
minder complex te maken voor marktdeelnemers. Deze rechtstreeks toepasselijke 
wetgevingshandeling is erop gericht op bepalende wijze een bijdrage te leveren aan 
het soepel functioneren van de interne markt en moet derhalve worden gebaseerd op 
de bepalingen van artikel 114 van het Verdrag betreffende de werking van de 
Europese Unie (VWEU), zoals geïnterpreteerd overeenkomstig de vaste rechtspraak 
van het Hof van Justitie van de Europese Unie.

(5) Om komaf te maken met de resterende belemmeringen voor het handelsverkeer en 
aanzienlijke concurrentievervalsingen die voortvloeien uit verschillen tussen 
nationale wetgevingen en om te voorkomen dat nog meer belemmeringen voor het 
handelsverkeer en aanzienlijke concurrentievervalsingen kunnen ontstaan, is het 
bijgevolg nodig een verordening vast te stellen ter bepaling van uniforme 
voorschriften die in alle lidstaten toepasselijk zijn. Door voorschriften inzake 
marktmisbruik in de vorm van een verordening vast te stellen, moet ervoor worden 
gezorgd dat deze rechtstreeks van toepassing zijn. Dit moet een gelijk speelveld 
garanderen doordat voorkomen wordt dat als gevolg van de omzetting van een 
richtlijn nationale voorschriften onderling verschillen. Deze verordening moet ertoe 
leiden dat iedereen in de hele Unie dezelfde voorschriften volgt. Deze verordening 
moet ook de complexiteit van de regelgeving en de nalevingskosten van bedrijven 
verminderen, in het bijzonder voor ondernemingen die grensoverschrijdend actief 
zijn, en bijdragen tot het wegwerken van concurrentievervalsingen.

(6) De mededeling van de Commissie van 25 juni 2008, getiteld "Denk eerst klein – Een 
'Small Business Act' voor Europa", roept de Unie en haar lidstaten op om regels te 
ontwerpen om de administratieve lasten te beperken, de wetgeving aan te passen aan 
de behoeften van uitgevende instellingen op kmo-markten en om de toegang tot 
financiële middelen voor deze uitgevende instellingen te vergemakkelijken. Een 
aantal bepalingen in Richtlijn 2003/6/EG stelt administratieve lasten vast voor 
uitgevende instellingen, met name instellingen die financiële instrumenten hebben 
die zijn toegelaten voor handel op kmo-groeimarkten. Deze administratieve lasten 
moeten worden verlaagd. 

1 PB L 96 van 12.4.2003, blz. 16. 
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(7) Marktmisbruik is het begrip dat alle onwettige gedragingen op de financiële markten 
omvat. In het kader van deze verordening moet het worden geïnterpreteerd als 
bestaande in handel met voorwetenschap of het misbruik van voorwetenschap en 
marktmanipulatie. Dergelijke gedragingen zijn een belemmering voor volledige en 
reële markttransparantie, die voor alle marktdeelnemers op geïntegreerde financiële 
markten een eerste vereiste is om handelstransacties te kunnen verrichten. 

(8) Het toepassingsgebied van Richtlijn 2003/6/EG was toegespitst op financiële 
instrumenten die tot de handel op een gereglementeerde markt worden toegelaten. De 
laatste jaren zijn financiële instrumenten echter steeds vaker verhandeld op 
multilaterale handelsfaciliteiten (MTF's). Er bestaan ook financiële instrumenten die 
uitsluitend op enige andere soorten georganiseerde handelsfaciliteiten (OTF's) 
worden verhandeld, zoals broker-crossingsystemen, of die uitsluitend over the 
counter worden verhandeld. Het toepassingsgebied van deze verordening moet 
daarom worden uitgebreid tot alle financiële instrumenten die op een MTF of een 
OTF worden verhandeld, alsook tot de financiële instrumenten die over the counter 
worden verhandeld, zoals kredietverzuimswaps, of andere gedragingen of acties die 
invloed kunnen hebben op een dergelijk financieel instrument dat op een 
gereglementeerde markt, MTF of OTF wordt verhandeld. Dit moet de bescherming 
van beleggers verhogen, de integriteit van markten handhaven en ervoor zorgen dat 
marktmanipulatie van dergelijke instrumenten via over the counter verhandelde 
financiële instrumenten duidelijk is verboden. 

(9) Stabilisatie van financiële instrumenten of handel in eigen financiële instrumenten 
in het kader van terugkoopactiviteiten kan onder bepaalde omstandigheden 
rechtmatig zijn om economische redenen en mag derhalve op zichzelf niet als 
marktmisbruik worden aangemerkt.

(10) De lidstaten en het Europese Stelsel van centrale banken, de Europese Faciliteit voor 
financiële stabiliteit, de nationale centrale banken en andere agentschappen of special 
purpose vehicles van een of meerdere lidstaten of van de Unie en bepaalde andere 
overheidsinstanties mogen niet aan beperkingen worden onderworpen bij de 
uitvoering van het monetaire beleid, het wisselkoersbeleid of het beheer van de 
overheidsschuld maar moeten hierbij transparant te werk gaan.

(11) Redelijk handelende beleggers baseren hun beleggingsbeslissingen op informatie die 
reeds voor hen beschikbaar is, d.w.z. vooraf beschikbare informatie. De vraag of een 
redelijk handelende belegger bij het nemen van een beleggingsbeslissing met een 
bepaalde inlichting waarschijnlijk rekening zou houden, moet derhalve worden 
beoordeeld op basis van de vooraf beschikbare informatie. Bij een dergelijke 
beoordeling moet rekening worden gehouden met de verwachte invloed van de 
inlichting in kwestie gelet op het geheel van activiteiten van de betrokken uitgevende 
instelling, de betrouwbaarheid van de informatiebron en alle andere marktvariabelen 
die onder de gegeven omstandigheden van invloed kunnen zijn op de financiële 
instrumenten, de desbetreffende spotcontracten voor grondstoffen of de geveilde 
producten op basis van de emissierechten.

(12) Van achteraf beschikbare informatie kan gebruik worden gemaakt om de hypothese 
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te verifiëren dat de vooraf beschikbare informatie koersgevoelig was, maar niet om 
stappen te ondernemen tegen iemand die redelijke conclusies heeft getrokken uit 
informatie die vooraf voor hem beschikbaar was.

(13) Aan marktdeelnemers dient meer rechtszekerheid te worden geboden door een 
nauwkeuriger omschrijving te geven van twee essentiële facetten van de definitie van 
voorwetenschap, namelijk van "informatie die concreet is" en van "informatie die 
een aanzienlijke invloed zou kunnen hebben op de koers van financiële instrumenten, 
de desbetreffende spotcontracten voor grondstoffen of de geveilde producten op 
basis van de emissierechten". Voor derivaten die voor de groothandel bestemde 
energieproducten zijn, moet informatie die volgens Verordening (EU) nr. …/2012 
van het Europees Parlement en de Raad van ... [betreffende de integriteit en 
transparantie van de groothandelsmarkt voor energie] openbaar moet worden 
gemaakt, als voorwetenschap worden beschouwd.

(14) Voorwetenschap kan worden misbruikt vóór een uitgevende instelling de 
verplichting heeft deze openbaar te maken. Het stadium waarin de onderhandelingen 
over een overeenkomst zich bevinden, voorwaarden waarover tijdens de 
onderhandelingen over de overeenkomst voorlopig overeenstemming is bereikt, de 
mogelijkheid financiële instrumenten te plaatsen, voorwaarden waaronder financiële 
instrumenten in de handel zullen worden gebracht of voorlopige voorwaarden voor 
de plaatsing van financiële instrumenten, kunnen relevante informatie voor beleggers 
vormen. Daarom moet dergelijke informatie als voorwetenschap worden aangemerkt. 
Dergelijke informatie kan echter zo onnauwkeurig zijn dat de uitgevende instelling 
geen verplichting heeft deze openbaar te maken. In dat geval moet het verbod op 
handel met voorwetenschap van toepassing zijn, maar de verplichting voor de 
uitgevende instelling om de informatie openbaar te maken niet.

(14 bis) Het gebruik van voorwetenschap kan leiden tot de verwerving en vervreemding van 
financiële instrumenten. Aangezien de verwerving of vervreemding van financiële 
instrumenten noodzakelijkerwijs wordt voorafgegaan door een besluit, mag het feit 
dat deze verwerving of vervreemding plaatsvindt, op zichzelf niet als handel met 
voorwetenschap worden aangemerkt. 

(14 ter) Het hebben van toegang tot voorwetenschap over een andere onderneming en het 
aanwenden ervan in het kader van een openbaar overnamebod met het oog op het 
verwerven van de zeggenschap over deze onderneming of om een fusie met deze 
onderneming voor te stellen, mag op zich niet als handel met voorwetenschap 
worden aangemerkt.

(14 quater) Op basis van openbare gegevens verricht onderzoek en aan de hand van die 
gegevens opgestelde ramingen kunnen niet als voorwetenschap worden beschouwd 
en transacties op basis van dergelijk onderzoek of dergelijke ramingen mogen 
bijgevolg op zichzelf niet als handel met voorwetenschap worden aangemerkt.

(14 quinquies)Het loutere feit dat marktmakers of personen die als tegenpartij mogen 
optreden, zich beperken tot hun legitieme bedrijf van koop of verkoop van 
financiële instrumenten of dat personen die bevoegd zijn om orders uit te voeren 
namens derden met voorwetenschap, zich beperken tot het naar behoren uitvoeren 
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van een order, mag op zichzelf niet als handel met voorwetenschap worden 
aangemerkt.

(14 sexies) De handel in financiële instrumenten voor welke een persoon een verzoek heeft 
ontvangen om lokalisering van individuele activa of om bevestiging dat 
redelijkerwijs mag worden verwacht dat afwikkeling zal plaatsvinden, om te 
controleren of de klant aan de vereisten van Verordening (EU) nr. 236/2012 van 
het Europees Parlement en de Raad van 14 maart 2012 betreffende short selling en 
bepaalde aspecten van kredietverzuimswaps1 voldoet, kan gerechtvaardigd zijn en 
mag op zichzelf niet als handel met voorwetenschap worden aangemerkt.

(14 septies) Deze verordening heeft niet als doel redelijke discussies tussen aandeelhouders 
en andere marktdeelnemers en het management met betrekking tot een 
onderneming en haar vooruitzichten te verbieden. Een dergelijke betrokkenheid 
van aandeelhouders bij het bestuur van een onderneming is te beschouwen als 
essentieel voor het behoorlijk functioneren van de betrekkingen tussen 
ondernemingen en aandeelhouders. 

(14 octies) Wanneer de voorwetenschap betrekking heeft op een proces dat zich in fasen 
voltrekt, kan het voor elke fase van dat proces evengoed als voor het proces in zijn 
geheel om informatie gaan die concreet is.

(14 nonies) Transacties of handelsorders die als marktmanipulatie kunnen worden 
beschouwd, kunnen gerechtvaardigd zijn op grond van het feit dat zij rechtmatig 
zijn en stroken met de gebruikelijke marktpraktijken op de gereglementeerde markt 
in kwestie. Er kan dan toch een sanctie worden opgelegd als de bevoegde autoriteit 
een andere, onrechtmatige beweegreden achter de transacties of handelsorders 
constateert.

(14 decies) Wanneer een gebruik op een bepaalde markt wordt aanvaard, kan dit niet 
geacht worden te gelden voor andere markten tenzij de bevoegde autoriteiten dat 
gebruik officieel hebben aanvaard.

(15) Spotmarkten en desbetreffende derivatenmarkten zijn zeer nauw met elkaar 
verbonden en mondiaal en marktmisbruik kan zowel markt- als grensoverschrijdend 
plaatsvinden, hetgeen tot aanzienlijke systeemrisico's kan leiden. Dit is het geval 
voor zowel handel met voorwetenschap als marktmanipulatie. Iemand die 
voorwetenschap over een spotmarkt heeft, kan met name hiervan gebruikmaken voor 
handel op een financiële markt. Daarom moet de algemene definitie van 
voorwetenschap met betrekking tot financiële markten en grondstoffenderivaten ook 
worden toegepast op alle informatie die relevant is voor de desbetreffende grondstof. 
Bovendien kunnen manipulatiestrategieën zich ook over spot- en derivatenmarkten 
uitspreiden. Handel in financiële instrumenten, zoals grondstoffenderivaten, kan 
worden gebruikt om desbetreffende spotcontracten voor grondstoffen te manipuleren 
en spotcontracten voor grondstoffen kunnen worden gebruikt om desbetreffende 
financiële instrumenten te manipuleren. Het verbod op marktmanipulatie moet met 
deze onderlinge verbanden rekening houden. Het is echter niet passend noch 

1 PB L 86 van 24.3.2012, blz. 1.
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praktisch haalbaar om het toepassingsgebied van de verordening uit te breiden tot 
gedragingen die geen betrekking hebben op financiële instrumenten, bijvoorbeeld tot 
handel in spotcontracten voor grondstoffen die enkel de spotmarkt betreft. In het 
specifieke geval van energieproducten bestemd voor de groothandel moeten de 
bevoegde autoriteiten rekening houden met de specifieke kenmerken van de 
definities in [Verordening (EU) nr. … van het Europees Parlement en de Raad 
betreffende de integriteit en transparantie van de groothandelsmarkt voor energie] bij 
het toepassen van de definities van voorwetenschap, handel met voorwetenschap en 
marktmanipulatie van deze verordening op financiële instrumenten die betrekking 
hebben op energieproducten bestemd voor de groothandel.

(15 bis) Overeenkomstig Richtlijn 2003/87/EG van het Europees Parlement en de Raad 
van 13 oktober 2003 tot vaststelling van een regeling voor de handel in 
broeikasgasemissierechten binnen de Gemeenschap1 zijn de Commissie, de 
lidstaten en andere officieel aangewezen instanties verantwoordelijk voor de 
technische verlening van emissierechten, de vrije toewijzing ervan aan in 
aanmerking komende sectoren en nieuwkomers en meer algemeen voor de 
ontwikkeling en uitvoering van het klimaatbeleidskader van de Unie, dat de basis 
vormt voor de levering van emissierechten aan compliance buyers van het 
emissiehandelssysteem van de Unie (EU-ETS). Bij de uitoefening van die taken 
hebben die overheidsinstanties toegang tot koersgevoelige, niet-openbare 
informatie en dienen zij overeenkomstig Richtlijn 2003/87/EG in voorkomend 
geval bepaalde markttransacties met betrekking tot emissierechten te verrichten. 
Om ervoor te zorgen dat de Commissie, de lidstaten en andere officieel aangewezen 
instanties het klimaatbeleid van de Unie kunnen blijven ontwikkelen en uitvoeren, 
moeten hun activiteiten die uitsluitend worden uitgevoerd in het kader van dat 
beleid en die betrekking hebben op emissierechten, vrijgesteld worden van de 
toepassing van deze verordening. Een dergelijke vrijstelling mag geen negatieve 
gevolgen hebben voor de algemene transparantie van de markt, aangezien de 
overheidsinstellingen wettelijk verplicht zijn te handelen op een wijze die een 
ordelijke, eerlijke en niet-discriminerende openbaarmaking van en toegang tot 
nieuwe besluiten, ontwikkelingen en gegevens van koersgevoelige aard waarborgt. 
Bovendien bevatten Richtlijn 2003/87/EG en de krachtens die richtlijn 
aangenomen uitvoeringsmaatregelen waarborgen voor een eerlijke en niet-
discriminerende openbaarmaking van specifieke koersgevoelige informatie 
waarover overheidsinstanties beschikken. Tegelijkertijd mag de vrijstelling voor 
overheidsinstanties die het klimaatbeleid van de Unie uitvoeren niet gelden voor 
gevallen waarin die overheidsinstanties handelingen of transacties verrichten die 
geen verband houden met de uitvoering van het klimaatbeleid van de Unie of 
indien personen die voor deze instanties werkzaam zijn handelingen of transacties 
voor eigen rekening verrichten.

(16) Als gevolg van de classificering van emissierechten als financiële instrumenten bij de 
herziening van Richtlijn 2004/39/EG van het Europees Parlement en de Raad van 
21 april 2004 betreffende markten voor financiële instrumenten2, zullen deze 

1 PB L 275 van 25.10.2003, blz. 32.
2 PB L 145 van 30.4.2004, blz. 1.
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instrumenten ook binnen het toepassingsgebied van deze verordening vallen. 
Aangezien deze instrumenten specifiek zijn en de koolstofmarkt een specifieke 
structuur heeft, moet ervoor worden gezorgd dat de lidstaten, de Commissie en 
andere met betrekking tot emissierechten officieel aangewezen instanties niet in hun 
activiteiten worden beperkt wanneer ze het klimaatbeleid van de Unie uitvoeren. In 
deze verordening wordt echter rekening gehouden met de hoge gevoeligheid van 
informatie van aanbodzijde onder controle van overheidsautoriteiten en 
ambtenaren voor de emissierechtenmarkt en, deswege, de noodzaak dat dergelijke 
informatie wordt beheerd met de nodige zorgvuldigheid en middels duidelijke 
procedures met afdoende controle, om eventuele ongecontroleerde of 
discriminerende bekendmaking op de emissiemarkten te voorkomen, met de 
verstoring van de normale prijsvorming op die markten die daaruit voortvloeit. 
Anderzijds dienen de overheidsautoriteiten te zorgen voor voldoende transparantie 
voor een normale prijsvorming op de emissiemarkten. Een eerlijke, tijdige en niet-
discriminerende bekendmaking van specifieke koersgevoelige niet-openbare 
informatie die bij de overheidsautoriteiten berust, is dus noodzakelijk. Bovendien 
moet de plicht om voorwetenschap openbaar te maken, worden opgelegd aan de 
deelnemers aan die markt in het algemeen. Om te vermijden dat de markt aan 
nutteloze rapporteringen wordt blootgesteld en om er ook voor te zorgen dat de 
geplande maatregel kosteneffectief blijft, is het echter noodzakelijk om de 
regelgevende gevolgen van die plicht te beperken tot slechts die EU ETS-operatoren 
die vanwege hun omvang en activiteit redelijk in staat kunnen worden geacht een 
belangrijke invloed te hebben op de koers van de emissierechten. Indien deelnemers 
aan de emissierechtenmarkt al voldoen aan gelijkaardige verplichtingen inzake de 
openbaarmaking van voorwetenschap, met name krachtens de verordening 
betreffende de integriteit en transparantie van de energiemarkt (Verordening (EU) 
nr. ... van het Europees Parlement en de Raad betreffende de integriteit en 
transparantie van de groothandelsmarkt voor energie), mag de verplichting om 
voorwetenschap inzake emissierechten openbaar te maken niet leiden tot een dubbele 
plicht tot openbaarmaking met hoofdzakelijk dezelfde inhoud.

(17) Verordening (EU) nr. 1031/2010 van de Commissie van 12 november 2010 inzake 
de tijdstippen, het beheer en andere aspecten van de veiling van 
broeikasgasemissierechten overeenkomstig Richtlijn 2003/87/EG van het Europees 
Parlement en de Raad tot vaststelling van een regeling voor de handel in 
broeikasgasemissierechten binnen de Gemeenschap1 voorzag in twee parallelle 
marktmisbruikregelingen voor de veiling van emissierechten. Als gevolg van de 
classificering van emissierechten als financiële instrumenten onder de MiFID, moet 
deze verordening echter een enkel wetboek vormen van marktmisbruikmaatregelen 
die van toepassing zijn op de gehele primaire en secundaire markt voor 
emissierechten. De verordening moet tevens van toepassing zijn op het veilen van 
emissierechten of andere daarop gebaseerde geveilde producten ingevolge 
Verordening (EU) nr. 1031/2010.

(18) In deze verordening moeten maatregelen worden opgenomen inzake 
marktmanipulatie die kunnen worden aangepast aan nieuwe handelsvormen of 

1 PB L 302 van 18.11.2010, blz. 1.
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nieuwe strategieën die misbruik kunnen inhouden. Omdat de handel in financiële 
instrumenten steeds meer is geautomatiseerd, is het wenselijk bij de definitie van 
marktmanipulatie voorbeelden op te nemen van specifieke misbruikstrategieën die 
kunnen worden uitgevoerd door elke vorm van handel zoals algoritmische handel en 
hoogfrequente handel, zoals bedoeld in Richtlijn [nieuwe MiFID]. De gegeven 
voorbeelden zijn niet-limitatief, noch bedoeld om te suggereren dat dezelfde 
strategieën die met andere middelen worden uitgevoerd, geen misbruik zouden 
inhouden.

(19) Omdat mislukte pogingen om de markt te manipuleren ook moeten worden bestraft, 
moet als aanvulling op het verbod op marktmanipulatie in deze verordening ook een 
verbod op pogingen tot marktmanipulatie worden opgenomen. Er moet een 
onderscheid worden gemaakt tussen pogingen tot marktmanipulatie en situaties 
waarin een gedraging niet het gewenste effect heeft op de koers van een financieel 
instrument. Een dergelijke gedraging wordt als marktmanipulatie beschouwd omdat 
deze geëigend was om valse of misleidende signalen te geven.

(20) Deze verordening moet ook verduidelijken dat het gebruik van financiële 
instrumenten als derivaten die op een ander handelsplatform of over the counter 
worden verhandeld, ook een vorm van marktmanipulatie of poging tot 
marktmanipulatie van het desbetreffende financieel instrument kan zijn. 

(20 bis) De prijszetting van tal van financiële instrumenten geschiedt op basis van 
benchmarks. De daadwerkelijke manipulatie of poging tot manipulatie van 
benchmarks, zoals interbancaire biedrentes, kan ernstige gevolgen hebben voor het 
marktvertrouwen en kan resulteren in aanzienlijke verliezen voor beleggers en 
investeerders of in verstoringen van de reële economie. Er zijn derhalve specifieke 
bepalingen met betrekking tot benchmarks vereist om de integriteit van de markten te 
vrijwaren en om te garanderen dat bevoegde autoriteiten een duidelijk verbod op de 
manipulatie van benchmarks kunnen doen naleven. Het is noodzakelijk om het 
algemene verbod op marktmanipulatie aan te vullen met een verbod op het 
manipuleren van het benchmark zelf en op het rapporteren van onjuiste of 
misleidende informatie, op het verstrekken van onjuiste of misleidende 
inputgegevens, of op het nemen van enigerlei andere maatregel waardoor de 
berekening van een benchmark, met inbegrip van de voor de opstelling van het 
benchmark gehanteerde methode, wordt gemanipuleerd. Deze voorschriften vormen 
een aanvulling op Verordening (EU) nr. 1227/2011 van het Europees Parlement en 
de Raad van 25 oktober 2011 betreffende de integriteit en transparantie van de 
groothandelsmarkt voor energie1, die een verbod instelt op het met opzet verstrekken 
van valse informatie aan ondernemingen die prijsanalyses uitvoeren of 
marktrapporten publiceren, met als doel het misleiden van marktdeelnemers die 
handelen op basis van die prijsanalyses of marktrapporten. Bovendien hoeven de 
bevoegde autoriteiten het rechtstreekse verband tussen de wangedragingen van een 
of meer individuen en het uiteindelijke gevolg voor een of meer financiële 
instrumenten niet aan te tonen. Het moet volstaan dat er een verband bestaat, zelfs 
indirect, tussen het wangedrag en een financieel instrument. Het louter 

1 PB L 326 van 8.12.2011, blz. 1.
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rapporteren van onjuiste of misleidende informatie met betrekking tot een 
interbancaire laatrente of een ander referentiepunt valt bijvoorbeeld onder de 
definitie van marktmanipulatie.

(21) Om uniforme marktvoorwaarden te waarborgen voor handelsplatformen en 
-faciliteiten waarop deze verordening betrekking heeft, moeten operatoren van 
gereglementeerde markten, MTF's en OTF's verplicht worden effectieve en 
transparante regelingen en procedures vast te stellen en te handhaven om 
marktmanipulatie- en -misbruikpraktijken te voorkomen en aan het licht te brengen.

(22) Manipulatie of poging tot manipulatie van financiële instrumenten kan ook bestaan 
in het plaatsen van orders die mogelijk niet worden uitgevoerd. Daarnaast kan een 
financieel instrument ook worden gemanipuleerd via gedragingen buiten een 
handelsplatform. Personen die beroepshalve transacties regelen of uitvoeren moeten 
daarom effectieve regelingen en procedures invoeren en handhaven om verdachte 
transacties aan het licht te brengen en te rapporteren. Dit omvat ook het rapporteren 
van verdachte orders en verdachte transacties die buiten een handelsplatform 
plaatsvinden.

(23) Manipulatie of poging tot manipulatie van financiële instrumenten kan ook bestaan 
in het verspreiden van onjuiste of misleidende informatie. Het verspreiden van 
onjuiste of misleidende informatie kan in een betrekkelijk korte tijdsspanne 
aanzienlijke invloed hebben op de prijzen van instrumenten. Er kan sprake zijn van 
het bedenken van kennelijk onjuiste informatie, maar ook het opzettelijk weglaten 
van essentiële feiten, of het bewust verkeerd weergeven van informatie. Deze vorm 
van marktmanipulatie is met name schadelijk voor beleggers, omdat zij daardoor hun 
beleggingsbeslissingen baseren op onjuiste of verdraaide informatie. Het is ook 
schadelijk voor uitgevende instellingen, omdat het het vertrouwen in de hun 
betreffende beschikbare informatie vermindert. Een gebrek aan vertrouwen in de 
markt kan vervolgens de mogelijkheden voor een uitgevende instelling in gevaar 
brengen om nieuwe financiële instrumenten uit te brengen of om krediet te 
verzekeren van andere marktdeelnemers teneinde zijn activiteiten te financieren. 
Informatie verspreidt zich snel over de markt. Als gevolg daarvan kunnen de 
nadelige gevolgen voor beleggers en uitgevende instellingen betrekkelijk lang 
aanhouden totdat de informatie onjuist of misleidend is gebleken en door de 
uitgevende instelling of degene die voor de verspreiding ervan verantwoordelijk is, 
kan worden gecorrigeerd. Het is daarom noodzakelijk om het verspreiden van 
onjuiste of misleidende informatie, waaronder geruchten of onjuist of misleidend 
nieuws, aan te merken als een inbreuk op deze verordening. Het is daarom niet 
toelaatbaar dat het diegenen die actief zijn op de financiële markten vrijstaat om, ten 
nadele van beleggers en uitgevende instellingen, informatie te geven die indruist 
tegen hun eigen mening of beter weten en waarvan zij weten of behoren te weten dat 
die onjuist of misleidend is.

(23 bis) Gezien het toegenomen gebruik van websites, blogs en sociale media door zowel 
uitgevende instellingen als investeerders, moet duidelijk worden gemaakt dat 
verspreiding van onjuiste of misleidende informatie via internet, met inbegrip van 
de sociale media of anonieme blogs, evenzeer als marktmisbruik aan te merken is 
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als wanneer dit via traditionelere communicatiekanalen gebeurt.

(24) De snelle openbaarmaking van voorwetenschap door een uitgevende instelling is van 
wezenlijk belang om handel met voorwetenschap te vermijden en ervoor te zorgen 
dat beleggers niet worden misleid. Uitgevende instellingen moeten daarom worden 
verplicht het publiek zo snel mogelijk op de hoogte te brengen van voorwetenschap, 
tenzij de kans klein is dat uitstel misleiding van het publiek tot gevolg heeft en de 
uitgevende instelling de vertrouwelijkheid van de informatie kan waarborgen. 

(25) ▌Soms kan het in het belang van de financiële stabiliteit zijn om de openbaarmaking 
van voorwetenschap uit te stellen indien de informatie systeemrelevant is. De 
bevoegde autoriteit moet daarom de mogelijkheid hebben om tot uitstel van het 
openbaar maken van voorwetenschap te besluiten.

(25 bis) Voor financiële instellingen, met name wanneer zij leningen van de centrale bank 
ontvangen, waaronder ook noodhulp uit het liquiditeitsfonds, moet de beoordeling 
of de informatie systeemrelevant is en of uitstel in het algemeen belang is, worden 
gemaakt in nauwe samenwerking met de betrokken centrale bank, de autoriteit die 
toezicht op de uitgever van financiële instrumenten uitoefent, en indien nodig de 
nationale macroprudentiële autoriteit.

(26) De eis om voorwetenschap openbaar te maken kan voor uitgevende instellingen van 
financiële instrumenten die zijn toegelaten voor handel op kmo-groeimarkten, 
bijzonder lastig zijn vanwege de kosten van de controle van de informatie waarover 
ze beschikken en het inwinnen van juridisch advies over de vraag of en wanneer 
informatie moet worden openbaar gemaakt. Toch is een snelle openbaarmaking van 
voorwetenschap van wezenlijk belang voor het vertrouwen van de beleggers in deze 
uitgevende instellingen. Daarom moet de bij Verordening (EU) nr. 1093/2010 van 
het Europees Parlement en de Raad1 opgerichte Europese toezichthoudende autoriteit 
(Autoriteit voor effecten en markten (EAEM)) richtsnoeren kunnen vaststellen om de 
uitgevende instellingen bij te staan bij het naleven van de verplichting om 
voorwetenschap openbaar te maken zonder de bescherming van beleggers in gevaar 
te brengen.

(27) Lijsten van personen met voorwetenschap zijn een belangrijk hulpmiddel voor 
regelgevers om mogelijk marktmisbruik te onderzoeken. Nationale verschillen wat 
betreft de in dergelijke lijsten op te nemen gegevens leiden echter tot onnodige 
administratieve lasten voor uitgevende instellingen. Om deze kosten voor grote én 
kleine ondernemingen te beperken moeten de noodzakelijke gegevensvelden van de 
lijsten van personen met voorwetenschap daarom uniform zijn en zoveel mogelijk 
worden geharmoniseerd. Het is zaak dat degenen die op de lijsten van personen 
met voorwetenschap worden vermeld, op de hoogte worden gesteld van dit feit en 
van de consequenties daarvan ingevolge deze verordening en Richtlijn .../.../EU 
[nieuwe MAD]. Omdat die personen toegang hebben tot voorwetenschap, moet 
voor hen bovendien ingevolge deze verordening de verplichting gelden om 
eventuele informatie die zij hebben omtrent feitelijk of mogelijk marktmisbruik 
bekend te maken.

1 PB L 331 van 15.12.2010, blz. 12.
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(28) Meer openheid over transacties die worden verricht door personen met 
leidinggevende verantwoordelijkheden op het niveau van de uitgevende instellingen 
en, in voorkomend geval, door personen die nauw aan hen gelieerd zijn, vormt een 
preventieve maatregel tegen marktmisbruik. Daarom dienen de hoogst mogelijke 
normen te gelden voor de bekendmaking van transacties van leidinggevenden en 
voor al hun openbare mededelingen. Bekendmaking van deze transacties op 
minstens individuele basis kan tevens een zeer waardevolle bron van informatie voor 
beleggers vormen. Er moet worden verduidelijkt dat de verplichting om deze 
transacties van leidinggevenden bekend te maken, ook het in pand geven of lenen 
van financiële instrumenten omvat, alsook de transacties door andere personen die 
namens de leidinggevende handelen.

(29) Een reeks effectieve instrumenten en bevoegdheden voor de bevoegde autoriteit van 
elke lidstaat waarborgt de doeltreffendheid van het toezicht. Op de markt actieve 
ondernemingen en alle deelnemers aan het economisch verkeer moeten ook 
bijdragen tot de integriteit van de markt. In die zin mag de aanwijzing van één 
bevoegde autoriteit voor marktmisbruik geen beletsel vormen voor samenwerking of 
het delegeren van taken onder de verantwoordelijkheid van de bevoegde autoriteit, 
tussen die autoriteit en de op de markt actieve ondernemingen om een doeltreffend 
toezicht op de naleving van de bepalingen van deze verordening te waarborgen.

(30) Om gevallen van handel met voorwetenschap en marktmanipulatie aan het licht te 
kunnen brengen, moeten de bevoegde autoriteiten toegang kunnen hebben tot 
privélokalen en documenten in beslag kunnen nemen. De toegang tot privélokalen is 
met name noodzakelijk wanneer: (i) de persoon die reeds om informatie is verzocht 
(geheel of gedeeltelijk) nalaat aan dit verzoek te voldoen; of (ii) er een redelijk 
vermoeden bestaat dat in geval van een verzoek daaraan niet zou worden voldaan, of 
de documenten of informatie waarop het verzoek om informatie betrekking heeft, 
zouden worden verwijderd, gemanipuleerd of vernietigd.

(31) Bestaande opnamen van telefoongesprekken, elektronische mededelingen en 
overzichten van dataverkeer van beleggingsondernemingen en bestaande overzichten 
van telefoon- en dataverkeer van telecommunicatie-exploitanten vormen cruciaal en 
soms het enige bewijs waarmee het bestaan van handel met voorkennis en 
marktmanipulatie aan het licht kan worden gebracht en bewezen. Aan de hand van 
overzichten van telefoon- en dataverkeer kan de identiteit worden vastgesteld van 
een persoon die verantwoordelijk is voor de verspreiding van onjuiste of misleidende 
informatie en worden vastgesteld dat personen gedurende een bepaalde tijd met 
elkaar in contact zijn geweest en er tussen twee of meer personen een relatie bestaat. 
Daarom moeten de bevoegde autoriteiten bestaande opnamen van 
telefoongesprekken, elektronische mededelingen en overzichten van dataverkeer 
waarover een beleggingsonderneming overeenkomstig Richtlijn [nieuwe MiFID] 
beschikt, kunnen opvragen. Om een gelijk speelveld binnen de Unie te scheppen 
wat de toegang van bevoegde autoriteiten betreft tot bestaande overzichten van 
telefoon- en dataverkeer waarover een telecommunicatie-exploitant ▌beschikt, 
moeten de bevoegde autoriteiten bestaande overzichten van telefoon- en dataverkeer 
waarover zij beschikken, kunnen opvragen wanneer dergelijke overzichten van 
telefoon- en dataverkeer relevant kunnen zijn om met deze verordening of 
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Richtlijn .../.../EU [nieuwe MAD] strijdige handel met voorwetenschap of 
marktmanipulatie als gedefinieerd in Richtlijn .../.../EU [nieuwe MAD] aan te tonen. 
Dergelijke overzichten dienen niet de inhoud van de telefoongesprekken te 
omvatten, tenzij een rechter toestemming heeft verleend om dergelijke inhoud op te 
nemen. 

(32) Aangezien marktmisbruik grens- en marktoverschrijdend kan zijn, moeten bevoegde 
autoriteiten worden verplicht om, in het bijzonder voor onderzoeken, samen te 
werken en informatie uit te wisselen met andere bevoegde en regelgevende 
autoriteiten en met de EAEM. Wanneer een bevoegde autoriteit ervan overtuigd is 
dat in een andere lidstaat marktmisbruik plaatsvindt of plaatsvond, dan wel gevolgen 
heeft voor in een andere lidstaat verhandelde financiële instrumenten, moet zij de 
bevoegde autoriteit en de EAEM hiervan op de hoogte brengen. In gevallen van 
marktmisbruik met grensoverschrijdende gevolgen, moet de EAEM het onderzoek 
kunnen coördineren indien een van de desbetreffende bevoegde autoriteiten haar 
hierom verzoekt, of daar gelet op de doelstellingen van deze verordening zo nodig 
zelf het initiatief toe nemen.

(32 bis) Vroegtijdige opsporing en doeltreffend onderzoek van marktmanipulatie houdt 
voor de bevoegde autoriteiten grote problemen in. Met name wanneer deze 
manipulatie via orderboekactiviteit gebeurt, belemmert de versnippering van 
handelsplatformen het markttoezicht vanwege het gebrek aan geconsolideerde 
gegevens. Om deze tekortkoming te verhelpen moet een doeltreffend mechanisme 
worden opgezet om marktoverschrijdend orderboektoezicht mogelijk te maken. 
Daartoe moeten de bevoegde autoriteiten van het handelsplatform waar de 
uitgevende instelling voor het eerst tot de handel is toegelaten, dagelijks 
alomvattende orderboekgegevens van de gereglementeerde markten en MTF's 
krijgen. In overeenstemming met artikel 69, lid 2, van Richtlijn .../.../EU [nieuwe 
MiFID] moeten de bevoegde autoriteiten toezichtstaken aan derde partijen kunnen 
delegeren.

(33) Om informatie te kunnen uitwisselen en te kunnen samenwerken met autoriteiten in 
derde landen voor de doeltreffende toepassing van deze verordening, moeten de 
bevoegde autoriteiten samenwerkingsovereenkomsten sluiten met hun tegenhangers 
in derde landen. Overdrachten van persoonsgegevens op basis van deze 
overeenkomsten moeten voldoen aan Richtlijn 95/46/EG van het Europees Parlement 
en de Raad van 24 oktober 1995 betreffende de bescherming van natuurlijke 
personen in verband met de verwerking van persoonsgegevens en betreffende het 
vrije verkeer van die gegevens1 en aan Verordening (EG) nr. 45/2001 van het 
Europees Parlement en de Raad van 18 december 2000 betreffende de bescherming 
van natuurlijke personen in verband met de verwerking van persoonsgegevens door 
de communautaire instellingen en organen en betreffende het vrije verkeer van die 
gegevens2.

(34) Een streng beleids- en bedrijfsvoeringskader voor de financiële sector moet zijn 

1 PB L 281 van 23.11.1995, blz. 31.
2 PB L 8 van 12.1.2001, blz. 1.
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gebaseerd op strenge toezicht- en sanctieregels. Daartoe moeten toezichthoudende 
autoriteiten beschikken over voldoende bevoegdheden om te handelen en moeten zij 
kunnen vertrouwen op billijke, strenge en afschrikkende sanctieregelingen voor alle 
financiële wangedragingen; deze sancties moeten doeltreffend worden uitgevoerd. 
De groep op hoog niveau was echter van mening dat geen van deze elementen op dit 
moment al bestaat. Een evaluatie van bestaande sanctiebevoegdheden en hun 
praktische toepassing om de convergentie van de sancties in het gehele scala van 
toezichtactiviteiten te bevorderen, werd uitgevoerd in de mededeling van de 
Commissie van 8 december 2010 inzake het versterken van sanctieregelingen in de 
financiële sector. Deze verordening is er, samen met Richtlijn 2012/.../EU van het 
Europees Parlement en de Raad van ... [betreffende strafrechtelijke sancties voor 
handel met voorwetenschap en marktmanipulatie], op gericht een gedetailleerd 
kader vast te stellen betreffende met name de sancties die moeten worden opgelegd 
om marktmisbruik te bestrijden.

(35) Daarom moet bij deze verordening een aantal administratieve maatregelen, sancties 
en boeten worden vastgesteld om te komen tot een gemeenschappelijke aanpak in 
lidstaten en om het afschrikkende effect ervan te vergroten. Bij administratieve 
boeten moet rekening worden gehouden met factoren zoals de terugbetaling van 
vastgestelde financiële voordelen, de ernst en de duur van de inbreuk, verzwarende 
of verzachtende omstandigheden, het effect van de inbreuk op derden en op de 
goede werking van de markten, het feit dat boeten een afschrikkend effect moeten 
hebben en herhaalde inbreuken moeten voorkomen, zoals bijvoorbeeld de 
mogelijkheid van permanente ontzetting uit functies bij beleggingsondernemingen 
of marktexploitanten, en indien van toepassing, een korting wegens samenwerking 
met de bevoegde autoriteit. Bij de goedkeuring en bekendmaking van de sancties 
moeten de grondrechten worden nageleefd die zijn neergelegd in het Handvest van 
de grondrechten van de Europese Unie.

(35 bis) Anderzijds moet bij Richtlijn 2012/.../EU van het Europees Parlement en de Raad 
van ... [betreffende strafrechtelijke sancties voor handel met voorwetenschap en 
marktmanipulatie] een vereiste voor alle lidstaten worden vastgesteld om 
doeltreffende, evenredige en afschrikkende strafrechtelijke sancties vast te stellen 
voor de ernstigste delicten betreffende handel met voorwetenschap en 
marktmanipulatie. De verordening en de richtlijn zijn complementair van opzet en 
moeten samen de nodige instrumenten en hulpmiddelen verschaffen om 
naargelang het geval de gepaste sancties op te leggen. De betrokken autoriteiten 
mogen evenwel niet worden verplicht van bij het begin van het onderzoek te kiezen 
welk soort sancties zij willen opleggen. Met andere woorden: het feit dat een 
onderzoek wordt gestart om administratieve sancties op te leggen, mag het 
opleggen van strafrechtelijke sancties niet uitsluiten, afhankelijk van de specifieke 
kenmerken van de zaak.

(36) Klokkenluiders vestigen de aandacht van bevoegde autoriteiten op nieuwe informatie 
op basis waarvan zij handel met voorwetenschap en marktmanipulatie gemakkelijker 
aan het licht kunnen brengen en bestraffen. Klokkenluiders kunnen echter worden 
ontmoedigd door angst voor represailles of het ontbreken van motivering. Bijgevolg 
moet deze verordening ervoor zorgen dat er passende regelingen komen om 
klokkenluiders aan te moedigen de bevoegde autoriteiten attent te maken op 
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mogelijke inbreuken op deze verordening en om hen te beschermen tegen 
represailles. Klokkenluiders mogen echter uitsluitend in aanmerking komen voor 
deze beloningen als zij nieuwe informatie onthullen zonder daartoe al wettelijk 
verplicht te zijn en deze informatie leidt tot een sanctie voor inbreuk op deze 
verordening. Lidstaten moeten ook ervoor zorgen dat de klokkenluidersregelingen 
die zij uitvoeren, mechanismen bevatten die een aangegeven persoon naar behoren 
beschermen, met name met betrekking tot het recht op bescherming van zijn 
persoonsgegevens en procedures om het recht van de aangegeven persoon te 
waarborgen op verdediging en om te worden gehoord voordat een beslissing over 
hem wordt genomen, alsook het recht op een doeltreffende voorziening in rechte bij 
een rechtbank tegen een beslissing over hem.

(37) Aangezien lidstaten wetgeving hebben vastgesteld ter uitvoering van Richtlijn 
2003/6/EG en aangezien gedelegeerde handelingen en technische uitvoeringsnormen 
zijn voorzien die moeten worden goedgekeurd voordat het nieuwe kader op een 
nuttige manier kan worden toegepast, is het nodig de toepassing van de materiële 
bepalingen in deze verordening voor een toereikende periode uit te stellen.

(38) Voor een gemakkelijke, vlotte overgang naar de toepassing van deze verordening 
mogen marktpraktijken die vóór de inwerkingtreding van deze verordening 
bestonden en die door de bevoegde autoriteiten werden aanvaard in 
overeenstemming met Verordening (EG) nr. 2273/2003 van de Commissie van 
22 december 2003 tot uitvoering van Richtlĳn 2003/6/EG van het Europees 
Parlement en de Raad wat de uitzonderingsregeling voor terugkoopactiviteiten en 
voor de stabilisatie van financiële instrumenten betreft1 met het oog op de toepassing 
van artikel 1, lid 2, onder a), van Richtlijn 2003/6/EG, blijven worden toegepast tot 
een jaar na de datum die is vastgesteld voor de werkelijke toepassing van deze 
verordening, op voorwaarde dat de EAEM op de hoogte wordt gebracht van deze 
marktpraktijken.

(39) Deze verordening voldoet aan de grondrechten en houdt rekening met de beginselen 
die zijn erkend in het Handvest van de grondrechten van de Europese Unie, zoals 
opgenomen in het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie (VWEU), 
en met name het recht op eerbiediging van het privéleven en het familie- en 
gezinsleven, het recht op bescherming van persoonsgegevens, de vrijheid van 
meningsuiting en van informatie, de vrijheid van ondernemerschap, het recht op een 
doeltreffende voorziening in rechte en op een onpartijdig gerecht, het vermoeden van 
onschuld en de rechten van verdediging, het legaliteitsbeginsel en 
evenredigheidsbeginsel inzake delicten en straffen, en het recht om niet tweemaal in 
een strafrechtelijke procedure voor hetzelfde delict te worden berecht of gestraft. 
Beperkingen van deze rechten zijn in overeenstemming met artikel 52, lid 1, van het 
Handvest omdat zij noodzakelijk zijn om de doelstellingen van algemeen belang van 
bescherming van beleggers en de integriteit van financiële markten te verzekeren, en 
in passende waarborgen is voorzien om ervoor te zorgen dat rechten slechts worden 
beperkt voor zover als nodig is om deze doelstellingen te bereiken en via 
maatregelen die evenredig zijn aan de te bereiken doelstelling. Het rapporteren van 

1 PB L 336 van 23.12.2003, blz. 33.
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verdachte transacties is met name noodzakelijk om ervoor te zorgen dat de bevoegde 
autoriteiten marktmisbruik aan het licht kunnen brengen en kunnen bestraffen. Het 
verbieden van pogingen tot marktmanipulatie is noodzakelijk om de bevoegde 
autoriteiten in staat te stellen dergelijke pogingen te bestraffen als zij bewijzen van 
de intentie tot marktmanipulatie hebben, zelfs als er geen effect op de koersen kan 
worden aangetoond. Toegang tot overzichten van data- en telefoonverkeer is 
noodzakelijk om bewijzen te verzamelen en aanwijzingen van handel met 
voorwetenschap of marktmanipulatie te onderzoeken, en bijgevolg om 
marktmisbruik aan het licht te brengen en te bestraffen. De voorwaarden die bij deze 
verordening worden gesteld, waarborgen dat de grondrechten in acht worden 
genomen. Maatregelen inzake klokkenluiders zijn noodzakelijk om marktmisbruik 
gemakkelijker aan het licht te brengen en om ervoor te zorgen dat de klokkenluider 
en de aangegeven persoon worden beschermd, met inbegrip van de bescherming van 
hun privéleven, persoonsgegevens en het recht om te worden gehoord en op een 
doeltreffende voorziening in rechte voor een rechtbank. Het is noodzakelijk om 
gemeenschappelijke minimumregels voor administratieve maatregelen, sancties en 
boeten vast te stellen zodat vergelijkbare inbreuken op de regels inzake 
marktmisbruik op een vergelijkbare manier worden bestraft en sancties worden 
opgelegd die evenredig aan de inbreuk zijn. Deze richtlijn belet de lidstaten op geen 
enkele wijze om hun constitutionele regels inzake de persvrijheid en de vrijheid van 
meningsuiting in de media toe te passen.

(40) Richtlijn 95/46/EG en Verordening (EG) nr. 45/2001 zijn van toepassing op de 
verwerking van persoonsgegevens door de EAEM in het kader van deze verordening 
en onder toezicht van de bevoegde autoriteiten van de lidstaten, met name de 
onafhankelijke autoriteiten die door de lidstaten zijn benoemd. Het uitwisselen of 
doorgeven van informatie door de bevoegde autoriteiten dient in overeenstemming te 
zijn met de voorschriften betreffende de doorgifte van persoonsgegevens die zijn 
neergelegd in Richtlijn 95/46/EG. Het uitwisselen of doorgeven van informatie door 
de EAEM dient in overeenstemming te zijn met de voorschriften betreffende de 
doorgifte van persoonsgegevens die zijn neergelegd in Verordening (EG) 
nr. 45/2001.

(41) Deze verordening en de in overeenstemming hiermee vastgestelde gedelegeerde 
handelingen, normen en richtsnoeren laten de toepassing van de uniale 
mededingingsregels onverlet.

(42) De Commissie moet de bevoegdheid worden gegeven om gedelegeerde handelingen 
vast te stellen overeenkomstig artikel 290 van het VWEU. Gedelegeerde handelingen 
moeten met name worden vastgesteld met betrekking tot de voorwaarden voor 
terugkoopactiviteiten en de stabilisatie van financiële instrumenten, de indicatoren 
voor manipulatief gedrag opgenoemd in bijlage I, de drempels voor het bepalen van 
de toepasselijkheid van de verplichting tot openbaarmaking voor deelnemers aan een 
emissierechtenmarkt, de voorwaarden voor het opstellen van lijsten van personen 
met voorwetenschap en de drempel en voorwaarden met betrekking tot transacties 
van leidinggevenden. Het is van bijzonder belang dat de Commissie bij haar 
voorbereidende werkzaamheden tot passende raadpleging overgaat, onder meer op 
deskundigenniveau. De Commissie moet bij de voorbereiding en opstelling van de 
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gedelegeerde handelingen ervoor zorgen dat de desbetreffende documenten tijdig en 
op gepaste wijze gelijktijdig worden toegezonden aan het Europees Parlement en aan 
de Raad.

▌

(44) Technische normen op het gebied van financiële diensten moeten waarborgen dat 
met betrekking tot de in deze verordening geregelde onderwerpen in de hele Unie 
uniforme voorwaarden gelden. Omdat de EAEM een instantie met een zeer 
specifieke deskundigheid is, zou het efficiënt en passend zijn om aan haar de 
uitwerking toe te vertrouwen van aan de Commissie voor te leggen ontwerpen van 
technische regulerings- en uitvoeringsnormen die geen beleidskeuzen met zich 
brengen.

(45) De Commissie moet door middel van gedelegeerde handelingen overeenkomstig 
artikel 290 VWEU en de artikelen 10 tot en met 14 van Verordening (EU) 
nr. 1093/2010 de voorstellen goedkeuren van de door de EAEM ontwikkelde 
technische regulerings- en uitvoeringsnormen met betrekking tot de procedures en 
regelingen voor handelsplatformen voor het voorkomen en aan het licht brengen van 
marktmisbruik en de systemen en modellen die moeten worden gebruikt om 
verdachte orders en transacties aan het licht te brengen en met betrekking tot de 
technische regelingen voor categorieën personen voor de objectieve presentatie van 
informatie waarbij een beleggingsstrategie wordt aanbevolen en voor de 
openbaarmaking van bijzondere belangen of aanwijzingen van belangenconflicten. 
Het is van bijzonder belang dat de Commissie tijdens de voorbereiding passend 
overleg pleegt, onder meer met deskundigen.

(46) Aan de Commissie dient ook de bevoegdheid te worden verleend om technische 
uitvoeringsnormen vast te stellen door middel van uitvoeringshandelingen uit hoofde 
van artikel 291 VWEU en overeenkomstig artikel 15 van Verordening (EU) 
nr. 1093/2010. Aan de EAEM moet de opstelling worden toevertrouwd van aan de 
Commissie voor te leggen ontwerpen van technische uitvoeringsnormen met 
betrekking tot de openbaarmaking van voorwetenschap, het formaat van lijsten van 
personen met voorwetenschap en procedures voor de samenwerking en uitwisseling 
van informatie tussen bevoegde autoriteiten onderling en tussen de bevoegde 
autoriteiten en de EAEM.

(47) Aangezien de doelstelling van deze verordening, namelijk het voorkomen van 
marktmisbruik in de vorm van handel met voorwetenschap en marktmanipulatie, niet 
voldoende door de lidstaten kan worden verwezenlijkt en derhalve, vanwege de 
omvang en de gevolgen van deze verordening, beter door de Unie kan worden 
verwezenlijkt, kan de Unie maatregelen vaststellen, overeenkomstig het 
subsidiariteitsbeginsel als bedoeld in artikel 5 van het Verdrag betreffende de 
Europese Unie. Overeenkomstig het in hetzelfde artikel neergelegde 
evenredigheidsbeginsel gaat deze verordening niet verder dan nodig is om dit doel te 
verwezenlijken.

(48) Omdat de bepalingen van Richtlijn 2003/6/EG niet langer relevant en voldoende zijn, 
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dient deze richtlijn met ingang van [...] te worden ingetrokken. De voorschriften en 
verboden van deze verordening hangen ten nauwste samen met de voorschriften en 
verboden van Richtlijn [nieuwe MiFID] en dienen daarom van toepassing te worden 
op de datum van inwerkingtreding van de herziene MiFID,

HEBBEN DE VOLGENDE VERORDENING VASTGESTELD:

HOOFDSTUK I
ALGEMENE BEPALINGEN

AFDELING 1

ONDERWERP EN TOEPASSINGSGEBIED

Artikel 1
Onderwerp

In deze verordening wordt een gemeenschappelijk regelgevend kader vastgelegd inzake 
marktmisbruik teneinde de integriteit van de financiële markten in de Unie te waarborgen en 
de bescherming van beleggers en hun vertrouwen in die markten te versterken.

Artikel 2
Toepassingsgebied

1. Deze verordening is van toepassing op:

a) financiële instrumenten die zijn toegelaten tot de handel op een 
gereglementeerde markt of waarvoor toelating tot de handel op een 
gereglementeerde markt is aangevraagd;

b) financiële instrumenten die worden verhandeld op een MTF of op een OTF in 
ten minste één lidstaat;

c) gedragingen of transacties met betrekking tot een financieel instrument als 
bedoeld onder a) of b), ongeacht of de gedraging of transactie daadwerkelijk 
plaatsvindt op een gereglementeerde markt, een MTF of een OTF;

d) gedragingen of transacties, waaronder biedingen, met betrekking tot het veilen 
van emissierechten of andere daarop gebaseerde geveilde producten ingevolge 
Verordening (EU) nr. 1031/2010. 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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Onverminderd eventuele specifieke bepalingen betreffende biedingen gedaan in het 
kader van een veiling, zijn alle voorschriften en verboden in deze verordening met 
betrekking tot handelsorders van toepassing op dergelijke biedingen. 

2. De artikelen 7 en 9 zijn ook van toepassing op de verwerving of de vervreemding 
van financiële instrumenten die niet zijn genoemd in lid 1, onder a) en b), maar 
waarvan de waarde gerelateerd is aan een financieel instrument als bedoeld in dat lid. 
Dit omvat afgeleide instrumenten voor de overdracht van kredietrisico dat verbonden 
is aan een financieel instrument als bedoeld in het eerste lid en financiële contracten 
betreffende verschillen die verband houden met een dergelijk financieel instrument.

2 bis. De artikelen 7 tot en met 10 zijn ook van toepassing op rentes, valuta, benchmarks, 
interbancaire biedrentes, indices en soorten financiële instrumenten, inclusief 
afgeleide contracten of afgeleide instrumenten, waarvan de waarde is afgeleid van 
de waarde van rentes, valuta of indices.

3. De artikelen 8 en 10 zijn tevens van toepassing op transacties, handelsorders en 
andere gedragingen in verband met:

a) soorten financiële instrumenten, waaronder afgeleide contracten of afgeleide 
instrumenten voor de overdracht van kredietrisico, waarbij de transactie, order 
of gedraging een effect heeft, waarschijnlijk zal hebben of bedoeld is te hebben 
op een financieel instrument als bedoeld in lid 1, onder a) en b); 

b) spotcontracten voor grondstoffen die geen voor de groothandel bestemde 
energieproducten zijn, waarbij de transactie, order of gedraging een effect 
heeft, waarschijnlijk zal hebben of bedoeld is te hebben op een financieel 
instrument als bedoeld in lid 1, onder a) en b); of

c) soorten financiële instrumenten, waaronder afgeleide contracten of afgeleide 
instrumenten voor de overdracht van kredietrisico, waarbij de transactie, order 
of gedraging een effect heeft, waarschijnlijk zal hebben of bedoeld is te hebben 
op spotcontracten voor grondstoffen.

▌

4. De verboden en voorschriften in deze verordening zijn van toepassing op in dan wel 
buiten de Unie verrichte handelingen met betrekking tot instrumenten als bedoeld in 
de leden 1, 2 en 3.

4 bis. De EAEM publiceert en onderhoudt een lijst van instrumenten als bedoeld in lid 1, 
onder a) en b), en van de handelsplatformen waarop zij worden verhandeld. Deze 
lijst beperkt het toepassingsgebied van deze verordening niet.
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AFDELING 2

UITSLUITING VAN HET TOEPASSINGSGEBIED

Artikel 3
Uitzonderingen voor terugkoopprogramma's en stabilisatie

1. De voorschriften van de artikelen 9 en 10 van deze verordening zijn niet van 
toepassing op de handel in financiële instrumenten in het kader van 
terugkoopprogramma's wanneer de volledige details van het programma voorafgaand 
aan het begin van de handel openbaar worden gemaakt en door de bevoegde 
autoriteit worden goedgekeurd, bij de bevoegde autoriteit wordt gemeld dat de 
handel onderdeel uitmaakt van het terugkoopprogramma en vervolgens openbaar 
wordt gemaakt en passende plafonds met betrekking tot de koers en het volume in 
acht worden genomen.

2. De voorschriften van de artikelen 9 en 10 van deze verordening zijn niet van 
toepassing op ▌de stabilisatie van een financieel instrument wanneer de stabilisatie 
gedurende een beperkte periode wordt uitgevoerd, relevante informatie over de 
stabilisatie wordt bekendgemaakt aan en goedgekeurd door de bevoegde autoriteit 
en passende plafonds met betrekking tot de koers in acht worden genomen.

2 bis. Het hebben van toegang tot voorwetenschap over een andere onderneming en het 
aanwenden ervan in het kader van een openbaar overnamebod met het oog op het 
verwerven van de zeggenschap over deze onderneming of om een fusie met deze 
onderneming voor te stellen, wordt op zich niet als handel met voorwetenschap 
aangemerkt.

2 ter. Aangezien de verwerving of vervreemding van financiële instrumenten 
noodzakelijkerwijs wordt voorafgegaan door een daartoe strekkend besluit van de 
persoon die de transactie verricht, wordt het feit dat deze verwerving of 
vervreemding plaatsvindt op zich niet als misbruik van voorwetenschap 
aangemerkt.

3. De Commissie stelt overeenkomstig artikel 31 gedelegeerde handelingen vast ter 
omschrijving van de doelstellingen en ter nadere bepaling van de voorwaarden 
waaraan de terugkoopprogramma's en stabilisatiemaatregelen ▌moeten voldoen om 
voor de in de leden 1 en 2 bedoelde uitzondering in aanmerking te komen, 
waaronder handelsvoorwaarden, beperkingen betreffende tijd en volume, 
verplichtingen inzake openbaarmaking en rapportering en voorwaarden inzake de 
koers.

3 bis. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische reguleringsnormen ter nadere 
bepaling van de voorwaarden waaraan dergelijke terugkoopprogramma's en 
stabilisatiemaatregelen als bedoeld in de leden 1 en 2 moeten voldoen, waaronder 
handelsvoorwaarden, beperkingen betreffende tijd en volume, openbaarmakings- 



RR\916750NL.doc 25/108 PE485.914v02-00

NL

en rapporteringsverplichtingen en koersvoorwaarden.

De EAEM legt die ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 4
Uitsluiting inzake beheersactiviteiten met betrekking tot monetair beleid en overheidsschuld 

en voor activiteiten in het kader van klimaatbeleid

1. Deze verordening is niet van toepassing op transacties of orders ▌die in het kader 
van het monetaire beleid, het valutabeleid of het beheer van de overheidsschuld 
worden verricht door een lidstaat, het Europese Stelsel van centrale banken, een 
nationale centrale bank van een lidstaat, een ander ministerie, ander bureau of andere 
speciaal opgerichte entiteit van een lidstaat of een namens hen optredende persoon 
en, wanneer de lidstaat een federale staat is, op transacties, orders of gedragingen die 
zijn uitgevoerd door een van de leden van de federatie. Ook is de verordening niet 
van toepassing op dergelijke transacties, orders of gedragingen verricht door de Unie, 
een speciaal opgerichte entiteit voor verschillende lidstaten, de Europese 
Investeringsbank, een internationale financiële instelling die is opgericht door twee 
of meer lidstaten en die ten doel heeft middelen bijeen te brengen en financiële 
bijstand te verlenen ten behoeve van zijn leden die te maken hebben met of de 
dreiging ondergaan van ernstige financiële problemen, of de Europese faciliteit voor 
financiële stabiliteit.

1 bis. Een orgaan dat gebruik maakt van de in dit artikel geboden uitzonderingsregel 
zorgt voor solide interne regels om belangenconflicten in het oog te houden en op 
te vangen, alsook voor systemen en controles ter voorkoming van marktmisbruik 
door werknemers of externe contractanten.

Artikel 4 bis
Gebruikelijke marktpraktijken

1. De bevoegde autoriteiten kunnen constateren dat van een gebruikelijke 
marktpraktijk sprake is aan de hand van de volgende criteria:

a) de mate van transparantie van de marktpraktijk in kwestie voor de hele 
markt;

b) de nodige veiligstelling van de werking van de marktkrachten en de goede 
interactie tussen de vraag- en aanbodkrachten;

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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c) het effect van de marktpraktijk in kwestie op de marktliquiditeit en 
-efficiëntie;

d) de mate waarin de praktijk in kwestie aansluit bij het handelsmechanisme 
van de betrokken markt en marktdeelnemers in staat stelt passend en tijdig 
te reageren op de nieuwe marktsituatie die door deze praktijk is ontstaan;

e) het risico dat de praktijk meebrengt voor de integriteit van direct of 
indirect betrokken, al dan niet gereguleerde markten voor het betrokken 
financiële instrument binnen de Unie;

f) het resultaat van eventueel onderzoek naar de desbetreffende 
marktpraktijk door een bevoegde of een andere autoriteit, in het bijzonder 
naar de vraag of die marktpraktijk inbreuk heeft gemaakt op regels of 
reglementen die marktmisbruik moeten voorkomen, of op gedragscodes, 
hetzij op de betrokken markt, hetzij op direct of indirect betrokken 
markten binnen de Unie;

g) de structurele kenmerken van de betrokken markt, het feit of deze al dan 
niet gereglementeerd is, alsmede de categorieën financiële instrumenten 
die erop worden verhandeld en de soorten marktdeelnemers, waarbij 
eveneens rekening wordt gehouden met de mate waarin niet-professionele 
beleggers op de betrokken markt actief zijn.

2. Alvorens te constateren dat van een gebruikelijke marktpraktijk sprake is, 
verwittigt een bevoegde autoriteit de EAEM en de andere bevoegde autoriteiten van 
de voorgenomen aanvaarding van een gebruikelijke marktpraktijk en deelt haar de 
bijzonderheden mee van de beoordeling volgens de in lid 1 genoemde criteria. Een 
dergelijke melding moet geschieden minimaal zes maanden voordat de 
aanvaarding van de gebruikelijke marktpraktijk ingaat.

3. Binnen drie maanden na ontvangst van deze melding brengt de EAEM advies uit 
aan de betrokken bevoegde autoriteit, waarin zij de verenigbaarheid beoordeelt van 
elke aanvaarde marktpraktijk met de vereisten die zijn genoemd in lid 1 en nader 
uitgewerkt in de in lid 5 bedoelde technische reguleringsnormen, en nagaat of de 
geconstateerde aanvaarde marktpraktijk geen bedreiging vormt voor het 
marktvertrouwen op de financiële markt van de Unie. Het advies wordt 
bekendgemaakt op de website van de EAEM.

4. Wanneer een bevoegde autoriteit een gebruikelijke marktpraktijk constateert tegen 
het in lid 3 bedoelde EAEM-advies in, publiceert zij binnen 24 uur na deze 
constatering op haar website daarvoor een volledige motivering, met inbegrip van 
de reden waarom de aanvaarde marktpraktijk geen bedreiging vormt voor het 
marktvertrouwen. 

5. Met het oog op een consistente toepassing van dit artikel ontwikkelt de EAEM 
ontwerpen van technische reguleringsnormen waarin de gedetailleerde procedure 
wordt geregeld voor de constatering van een gebruikelijke marktpraktijk 
overeenkomstig de leden 2 en 3.
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De EAEM legt die ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

6. De bevoegde autoriteiten toetsen de door hen aanvaarde marktpraktijken 
regelmatig, met name rekening houdend met significante veranderingen in het 
marktklimaat, zoals veranderingen in de handelsvoorschriften of in de 
marktinfrastructuur.

7. De EAEM publiceert op haar website een lijst van gebruikelijke marktpraktijken, 
met vermelding van de lidstaten waar deze gangbaar zijn.

8. De EAEM houdt de toepassing van de gebruikelijke marktpraktijken in het oog en 
brengt jaarlijks aan de Commissie verslag uit over de wijze waarop zij op de 
betrokken markt worden toegepast.

9. Een gebruikelijke marktpraktijk die voor de inwerkingtreding van deze 
verordening door een bevoegde autoriteit is bevestigd, blijft in de betrokken lidstaat 
toepassing vinden totdat zij overeenkomstig lid 2 aan de EAEM is voorgelegd. De 
bevoegde autoriteiten leggen dergelijke gebruikelijke marktpraktijken aan de 
EAEM voor binnen drie maanden nadat de Commissie de in lid 5 bedoelde 
technische reguleringsnormen heeft vastgesteld.

AFDELING 3

DEFINITIES

Artikel 5
Definities

1. Voor de toepassing van deze verordening gelden de volgende definities:

1) "financieel instrument": elk instrument in de zin van artikel 2, lid 1, onder 8) van 
Verordening [MiFIR];

2) "gereglementeerde markt": een multilateraal stelsel in de Unie in de zin van artikel 2, 
lid 1, onder 5) van Verordening (EU) nr. .../... [MiFIR];

3) "Multilateral Trading Facility (MTF)": een multilateraal stelsel in de Unie in de zin 
van artikel 2, lid 1, onder 6) van Verordening (EU) nr. .../... [MiFIR];

4) "Organised Trading Facility (OTF)": een stelsel of faciliteit in de Unie als bedoeld in 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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artikel 2, lid 1, onder 7) van Verordening (EU) nr. .../... [MiFIR];

4 bis) "gebruikelijke marktpraktijken": praktijken die op een of meer financiële markten 
redelijkerwijs te verwachten zijn en door de bevoegde autoriteit overeenkomstig 
artikel 4bis worden aanvaard;

4 ter) "stabilisatie": elke aankoop of elk aanbod tot aankoop van de betrokken financiële 
instrumenten, of elke transactie in daarmee gelijkwaardige verbonden 
instrumenten, die of dat door beleggingsondernemingen of kredietinstellingen 
wordt verricht in het kader van een omvangrijke aanbieding van deze betrokken 
effecten, uitsluitend om de marktprijs van deze effecten gedurende een vooraf 
bepaalde periode te ondersteunen wanneer er sprake is van verkoopdruk op deze 
effecten;

5) "trading venue": een stelsel of faciliteit in de Unie als bedoeld in artikel 2, lid 1, 
onder 25) van Verordening (EU) nr. .../... [MiFIR];

6) "kmo-groeimarkt": een MTF in de Unie in de zin van artikel 4, lid 1, onder 11) van 
Richtlijn .../.../EU [nieuwe MiFID];

7) "bevoegde autoriteit": de overeenkomstig artikel 16 aangewezen bevoegde autoriteit;

8) "persoon": elke natuurlijke persoon of rechtspersoon;

9) "grondstof": een grondstof zoals bedoeld in artikel 2, lid 1 van Verordening (EG) 
nr. 1287/2006 van de Commissie1;

10) "spotcontract voor grondstoffen": elk contract voor de levering van een grondstof die 
op een spotmarkt wordt verhandeld en die onverwijld wordt geleverd wanneer de 
transactie wordt afgewikkeld, met inbegrip van elk afgeleid contract dat materieel 
moet worden afgewikkeld;

11) "spotmarkt": elke markt in grondstoffen waarop grondstoffen tegen contante betaling 
worden verkocht en onverwijld worden geleverd wanneer de transactie wordt 
afgewikkeld;

12) "terugkoopprogramma": de handel in eigen aandelen overeenkomstig de artikelen 19 
tot en met 24 van Richtlijn 77/91/EEG2;

1 Verordening (EG) nr. 1287/2006 van de Commissie van 10 augustus 2006 tot uitvoering van Richtlijn 
2004/39/EG van het Europees Parlement en de Raad wat de voor beleggingsondernemingen geldende 
verplichtingen betreffende het bijhouden van gegevens, het melden van transacties, de 
markttransparantie, de toelating van financiële instrumenten tot de handel en de definitie van 
begrippen voor de toepassing van genoemde richtlijn betreft (PB L 241 van 2.9.2006, blz. 1).

2 Tweede Richtlijn 77/91/EEG van de Raad van 13 december 1976 strekkende tot het coördineren van 
de waarborgen welke in de lidstaten worden verlangd van de vennootschappen in de zin van 
artikel 58, tweede alinea, van het Verdrag, om de belangen te beschermen zowel van de deelnemers in 
deze vennootschappen als van derden met betrekking tot de oprichting van de naamloze 
vennootschap, alsook de instandhouding en wijziging van haar kapitaal, zulks teneinde die 
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13) "algoritmische handel": handel in financiële instrumenten met gebruik van 
computeralgoritmen in de zin van artikel 4, lid 1, onder 30) van Richtlijn .../.../EU 
[nieuwe MiFID];

14) "emissierecht": een financieel instrument als bedoeld in punt 11 van deel C van 
bijlage I bij Richtlijn .../.../EU [nieuwe MiFID];

15) "deelnemer aan de emissierechtenmarkt": een persoon die transacties aangaat, met 
inbegrip van het plaatsen van handelsorders, met betrekking tot emissierechten;

16) "uitgevende instelling van een financieel instrument": een uitgevende instelling in de 
zin van artikel 2, lid 1, onder h), van Richtlijn 2003/71/EG1;

▌

18) "energieproducten bestemd voor groothandel": voor de groothandel bestemde 
energieproducten zoals omschreven in artikel 2, lid 4, van Verordening (EU) 
nr. 1227/20112;

19) "nationale regelgevende instantie": nationale regulerende instantie zoals omschreven 
in artikel 2, lid 10, van Verordening (EU) nr. 1227/2011;

19 bis) "orderboekgegevens": informatie die dient te worden verstrekt met betrekking tot 
één order die naar de gereglementeerde markt of MTF is gestuurd voor opname in 
het orderboek dat wordt bijgehouden door de persoon die de gereglementeerde 
markt of de MTF in kwestie exploiteert;

19 ter) "grondstoffenderivaten": grondstoffenderivaten in de zin van artikel 2, lid 1, 
onder 15) van Verordening (EU) nr. .../... [MiFIR];

20) "benchmark": een gepubliceerde rente of index of een gepubliceerd cijfer op basis 
waarvan het voor een financieel instrument te betalen bedrag wordt bepaald, met 
inbegrip van een interbancaire biedrente, berekend door een formule toe te passen 
op, of anderszins afgeleid van: 

a) de prijs of waarde van een of meer onderliggende activa; of 

b) de (werkelijke of geraamde) rentevoet die van toepassing is op het lenen van 
middelen; 

2. De Commissie wordt gemachtigd overeenkomstig artikel 32 gedelegeerde 

waarborgen gelijkwaardig te maken (PB L 26 van 31.1.1977, blz. 1).
1 Richtlijn 2003/71/EG van het Europees Parlement en de Raad van 4 november 2003 betreffende het 

prospectus dat gepubliceerd moet worden wanneer effecten aan het publiek worden aangeboden of tot 
de handel worden toegelaten en tot wijziging van Richtlijn 2001/34/EG (PB L 345 van 31.12.2003, 
blz. 64).

2 Verordening (EG) nr. 1227/2011 van het Europees Parlement en de Raad van 25 oktober 2011 
betreffende de integriteit en transparantie van de groothandelsmarkt voor energie (PB L 326 van 
8.12.2011, blz. 1).



PE485.914v02-00 30/108 RR\916750NL.doc

NL

handelingen vast te stellen met betrekking tot eventuele maatregelen ter specificatie 
van de technische elementen of tot wijziging van de definities in het eerste lid, in 
overeenstemming met de definities van Verordening (EU) nr. .../2012 [MiFIR] en 
van Richtlijn 2012/.../EU [nieuwe MiFID], om rekening te houden met:

a) technische ontwikkelingen op de financiële markten;

b) de in artikel 34 ter, onder b), bedoelde lijst misbruikpraktijken.

AFDELING 4

VOORWETENSCHAP, HANDEL MET VOORWETENSCHAP EN MARKTMANIPULATIE

Artikel 6
Voorwetenschap

1. In het kader van deze verordening omvat voorwetenschap de volgende soorten 
informatie: 

a) niet openbaar gemaakte informatie die concreet is en die rechtstreeks of 
onrechtstreeks betrekking heeft op een of meer instellingen die financiële 
instrumenten uitgeven of op een of meer financiële instrumenten, en die, indien 
zij openbaar zou worden gemaakt, waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou 
hebben op de koers van deze financiële instrumenten of van daarvan afgeleide 
financiële instrumenten;

b) in verband met van grondstoffen afgeleide instrumenten, niet openbaar 
gemaakte informatie die concreet is en die rechtstreeks of onrechtstreeks 
betrekking heeft op een of meer van dergelijke afgeleide instrumenten of op het 
eraan gerelateerde spotcontract voor grondstoffen, en die, indien zij openbaar 
zou worden gemaakt, waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou hebben op de 
koers van deze afgeleide instrumenten of van de eraan gerelateerde 
spotcontracten voor grondstoffen of een verstorend effect zou hebben op de 
werking van de grondstoffenderivatenmarkten of het toezicht op de 
desbetreffende markt zou belemmeren; en informatie die verplicht openbaar 
moet worden gemaakt overeenkomstig Europese of nationale wettelijke of 
reglementaire bepalingen, marktvoorschriften, contracten of gebruiken, op de 
betrokken markten in van grondstoffen afgeleide instrumenten of spotmarkten;

c) in verband met emissierechten of daarop gebaseerde geveilde producten, niet 
openbaar gemaakte informatie die concreet is en die rechtstreeks of 
onrechtstreeks betrekking heeft op een of meer van dergelijke instrumenten, en 
die, indien zij openbaar zou worden gemaakt, waarschijnlijk een aanzienlijke 
invloed zou hebben op de koers van deze financiële instrumenten of van 
daarvan afgeleide financiële instrumenten en die verplicht openbaar moet 
worden gemaakt overeenkomstig Europese of nationale wettelijke of 
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reglementaire bepalingen, marktvoorschriften, contracten of gebruiken, op 
de betrokken markten in van grondstoffen afgeleide instrumenten of 
spotmarkten;

d) voor personen die zijn belast met de uitvoering van orders met betrekking tot 
financiële instrumenten, betekent voorwetenschap tevens informatie die door 
een klant wordt verstrekt en verband houdt met de lopende orders van de klant 
inzake financiële instrumenten, die concreet is, die rechtstreeks of 
onrechtstreeks betrekking heeft op een of meer instellingen die financiële 
instrumenten uitgeven of op een of meer financiële instrumenten en die, indien 
zij openbaar zou worden gemaakt, waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou 
hebben op de koers van deze financiële instrumenten, van eraan gerelateerde 
spotcontracten voor grondstoffen of van ervan afgeleide financiële 
instrumenten;

e) informatie die niet onder de letters a), b), c) of d) valt en die betrekking heeft 
op een of meer instellingen die financiële instrumenten uitgeven of op een of 
meer financiële instrumenten, die niet algemeen toegankelijk is voor het 
publiek, maar wel van zodanige aard dat redelijkerwijs mag worden 
aangenomen dat zij later openbaar moet worden gemaakt, en die, indien zij 
beschikbaar zou zijn voor een redelijk handelende belegger, die regelmatig 
handel drijft op de betrokken markt en in het betrokken financiële instrument 
of een eraan gerelateerd spotcontract voor grondstoffen, door die persoon als 
relevant zou worden beschouwd bij beslissingen over de voorwaarden voor het 
verrichten van transacties met betrekking tot het financiële instrument of een 
eraan gerelateerd spotcontract voor grondstoffen en waarbij elk soort 
gedraging op grond van dergelijke informatie door een redelijk handelende 
belegger die regelmatig handel drijft op de markt, waarschijnlijk zou worden 
beschouwd als een niet-naleving door de betrokkene van de gedragsnorm die 
redelijkerwijze van iemand in zulk een positie mag worden verwacht met 
betrekking tot die markt.

2. Voor de toepassing van het eerste lid wordt informatie geacht concreet te zijn indien 
zij betrekking heeft op een situatie die bestaat of waarvan redelijkerwijze mag 
worden aangenomen dat zij zal ontstaan, dan wel op een gebeurtenis die heeft 
plaatsgevonden of waarvan redelijkerwijze mag worden aangenomen dat zij zal 
plaatsvinden, en indien de informatie specifiek genoeg is om er een conclusie uit te 
trekken omtrent de mogelijke invloed van bovenbedoelde situatie of gebeurtenis op 
de koers van de financiële instrumenten, de eraan gerelateerde spotcontracten voor 
grondstoffen, de emissierechten of de daarop gebaseerde geveilde producten.

3. Voor de toepassing van het eerste lid wordt onder informatie die, indien zij openbaar 
zou worden gemaakt, waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou hebben op de koers 
van de financiële instrumenten, de eraan gerelateerde spotcontracten voor 
grondstoffen, de emissierechten of de daarop gebaseerde geveilde producten, 
informatie verstaan waarvan een redelijk handelende belegger waarschijnlijk gebruik 
zou maken om er zijn beleggingsbeslissingen ten dele op te baseren.
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3 bis. Om te zorgen voor een consequente toepassing van lid 1, onder c), ontwikkelt de 
EAEM ontwerpen van technische reguleringsnormen met een definitie van 
voorwetenschap in verband met emissierechten of daarop gebaseerde geveilde 
producten.

Na een openbare raadpleging legt de EAEM deze ontwerpen van technische 
reguleringsnormen uiterlijk op [...] voor aan de Commissie. 

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

3 ter. Om te zorgen voor een consequente toepassing van lid 1, onder e), op diverse 
marktactiviteiten publiceert de EAEM richtsnoeren om te helpen voor de markten 
in kwestie adequate gedragsnormen vast te stellen.

Artikel 7
Handel met voorwetenschap en ongeoorloofde openbaarmaking van voorwetenschap

1. Voor de toepassing van deze verordening doet handel met voorwetenschap zich voor 
wanneer een persoon die over voorwetenschap beschikt die informatie gebruikt door, 
voor eigen rekening of voor rekening van derden, rechtstreeks of onrechtstreeks 
financiële instrumenten te verwerven of te vervreemden waarop die informatie 
betrekking heeft. Het gebruik van voorwetenschap voor het annuleren of aanpassen 
van een order met betrekking tot een financieel instrument waarop de informatie 
betrekking heeft terwijl de order werd geplaatst voordat de persoon over de 
voorwetenschap beschikte, wordt tevens aangemerkt als handel met voorwetenschap.

2. Voor de toepassing van deze verordening doet een poging tot handel met 
voorwetenschap zich voor wanneer een persoon beschikt over voorwetenschap en de 
informatie in kwestie gebruikt om te proberen voor eigen rekening of voor rekening 
van derden, rechtstreeks of onrechtstreeks, financiële instrumenten te verwerven of te 
vervreemden waarop die informatie betrekking heeft. Een poging een order met 
betrekking tot een financieel instrument waarop de informatie betrekking heeft, te 
annuleren of wijzigen op basis van voorwetenschap terwijl de order werd geplaatst 
voordat de persoon over de voorwetenschap beschikte, wordt tevens aangemerkt als 
een poging tot handel met voorwetenschap. In het kader van dit artikel is er sprake 
van het proberen te verwerven of te vervreemden van financiële instrumenten als 
een stap wordt ondernomen die nodig is om een transactie uit te voeren, te 
annuleren of aan te passen.

3. Voor de toepassing van deze verordening beveelt een persoon een derde handel met 
voorwetenschap aan, of zet een persoon een derde ertoe aan om tot handel met 
voorwetenschap over te gaan, indien de persoon beschikt over voorwetenschap en hij 
op basis van die voorwetenschap een derde aanbeveelt om financiële instrumenten te 
verkrijgen of te vervreemden waarop die voorwetenschap betrekking heeft, of deze 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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derde ertoe aanzet tot een dergelijke verwerving of vervreemding over te gaan.

3 bis. Gebruik of verdere verspreiding van de in lid 3 bedoelde aanbevelingen of 
aansporingen komt neer op handel met voorwetenschap, wanneer de persoon die 
de aanbeveling of aansporing gebruikt of verder verspreidt, weet of behoort te 
weten dat deze op voorwetenschap is gebaseerd.

3 ter. Voor de toepassing van deze verordening beveelt een persoon een derde handel met 
voorwetenschap aan, of zet een persoon een derde ertoe aan om tot handel met 
voorwetenschap over te gaan, indien de persoon beschikt over voorwetenschap en 
hij op basis van die informatie een derde aanbeveelt om een order betreffende een 
financieel instrument waarop die informatie betrekking heeft te annuleren of te 
wijzigen zonder de informatie aan die persoon door te geven, of indien hij deze 
derde tot een dergelijke annulering of wijziging aanzet.

4. Voor de toepassing van de verordening doet zich ongeoorloofde openbaarmaking 
van voorwetenschap voor als een persoon over voorwetenschap beschikt en de 
voorwetenschap bekendmaakt aan een derde, tenzij de bekendmaking plaatsvindt uit 
hoofde van de normale uitoefening van de taken die voortvloeien uit werk of beroep.

5. De leden 1, 2, 3 en 4 zijn van toepassing op iedere persoon die over voorwetenschap 
beschikt als gevolg van een van de volgende situaties:

a) lidmaatschap van de bestuurs-, leidinggevende of toezichthoudende organen 
van de uitgevende instelling;

b) deelneming in het kapitaal van de uitgevende instelling; 

c) toegang tot de informatie uit hoofde van de uitoefening van taken die 
voortvloeien uit werk of beroep; 

d) deelname aan illegale activiteiten.

De leden 1, 2, 3 en 4 zijn tevens van toepassing op alle voorwetenschap die een 
persoon verkrijgt onder andere omstandigheden dan de onder a) tot en met d) 
genoemde omstandigheden en waarvan de persoon weet of zou moeten weten dat het 
voorwetenschap betreft.

6. Indien de in lid 1 en 2 bedoelde persoon een rechtspersoon is, zijn deze leden tevens 
van toepassing op de natuurlijke personen die deelnemen aan of invloed hebben op 
de beslissing om de verwerving of vervreemding voor rekening van de betreffende 
rechtspersoon uit te voeren, of trachten uit te voeren.

7. Dit artikel is niet van toepassing op een rechtspersoon die een transactie verricht 
indien deze persoon:

a) de natuurlijke persoon die namens hem heeft beslist financiële instrumenten 
waarop de informatie in kwestie betrekking heeft, te verwerven of te 
vervreemden, hiertoe niet heeft aangemoedigd, dit niet heeft aangeraden en 
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hiertoe niet heeft aangezet en de genoemde natuurlijke persoon niet 
anderszins heeft beïnvloed; en tevens 

b) passende en doeltreffende interne regelingen en procedures had vastgesteld, 
toegepast en gehandhaafd om ervoor te zorgen dat noch de natuurlijke 
persoon in punt a), noch een andere natuurlijke persoon die invloed kan 
hebben gehad op de beslissing de instrumenten in kwestie te verwerven of te 
vervreemden, over de in punt a) bedoelde voorwetenschap kon beschikken.

8. Dit artikel is niet van toepassing op transacties die worden verricht ter nakoming van 
een opeisbaar geworden verplichting tot verwerving of vervreemding van financiële 
instrumenten als deze verplichting voortvloeit uit een overeenkomst die werd 
gesloten, of dient ter voldoening aan een wettelijke of reglementaire verplichting die 
ontstond, voordat de voorwetenschap door de betrokken persoon werd verkregen.

9. In verband met veilingen van emissierechten of andere daarop gebaseerde geveilde 
producten die worden gehouden ingevolge Verordening (EU) nr. 1031/2010 is het 
verbod in het eerste lid tevens van toepassing op het gebruik van voorwetenschap 
door het doen, wijzigen of intrekken van een bod voor eigen rekening van de persoon 
die over de voorwetenschap beschikt of voor rekening van een derde.

9 bis. Een persoon die over voorwetenschap beschikt, wordt geacht de informatie in 
kwestie niet te gebruiken en zich bijgevolg niet aan handel met voorwetenschap 
schuldig te maken als deze persoon:

a) optreedt als marktmaker of als persoon die gemachtigd is op te treden als 
tegenpartij en de verwerving of vervreemding van financiële instrumenten 
waarop de informatie betrekking heeft, op legitieme wijze geschiedt in het 
kader van de normale uitoefening van zijn werk, beroep of functie; of

b) gemachtigd is namens derden orders uit te voeren en de verwerving of 
vervreemding van financiële instrumenten waarop de order betrekking heeft, 
op legitieme wijze geschiedt om een dergelijke order uit te voeren in het 
kader van de normale uitoefening van zijn werk, beroep of functie.

Artikel 8
Marktmanipulatie

1. Voor de toepassing van deze verordening omvat marktmanipulatie de volgende 
activiteiten:

a) het aangaan van een transactie, het plaatsen van een handelsorder of elke 
andere gedraging ▌:

- waarmee daadwerkelijk of waarschijnlijk onjuiste of misleidende 
signalen worden afgegeven met betrekking tot het aanbod van, de vraag 
naar of de koers van een financieel instrument of een eraan gerelateerd 
spotcontract voor grondstoffen; of
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- waardoor de koers van een of meer financiële instrumenten of eraan 
gerelateerde spotcontracten voor grondstoffen daadwerkelijk of 
waarschijnlijk op een abnormaal of kunstmatig niveau wordt gebracht;

b) het aangaan van een transactie, plaatsen van een handelsorder of een andere 
activiteit of gedraging met gevolgen of waarschijnlijke gevolgen voor de koers 
van een of meer financiële instrumenten of een eraan gerelateerd spotcontract 
voor grondstoffen, waarbij gebruik wordt gemaakt van een kunstgreep of 
enigerlei andere vorm van bedrog of misleiding; 

c) de verspreiding van informatie, via de media, met inbegrip van internet, of via 
andere kanalen, waardoor de onder a) genoemde gevolgen optreden of 
waarschijnlijk zullen optreden, wanneer de persoon die de informatie 
verspreidde, wist of had moeten weten dat de informatie onjuist of misleidend 
was; of 

d) het rapporteren van onjuiste of misleidende informatie, het verstrekken van 
onjuiste of misleidende inputgegevens, of elke andere gedraging met 
betrekking tot benchmarks, waarbij enigerlei onjuiste of misleidende 
voorstelling wordt gegeven of daarom wordt verzocht.

Indien in het kader van letter c) van de eerste alinea informatie wordt verspreid ten 
behoeve van journalistieke doeleinden, wordt deze verspreiding van informatie 
beoordeeld met inachtneming van de bepalingen inzake ▌de vrijheid van 
meningsuiting en de vrijheid en het pluralisme van de media, alsmede de regels en 
codes die gelden voor het beroep van journalist, tenzij:

- de betreffende personen rechtstreeks of onrechtstreeks een voordeel of 
winst behalen uit de verspreiding van de betreffende informatie; of

- de openbaarmaking of verspreiding wordt verricht met de bedoeling de 
markt te misleiden op het gebied van het aanbod van, de vraag naar of de 
koers van financiële instrumenten.

2. Voor de toepassing van deze verordening omvat een poging tot marktmanipulatie, 
ongeacht of zij het beoogde netto-effect heeft, het volgende:

a) het trachten een transactie aan te gaan, trachten een order te plaatsen of 
trachten een andere gedraging te verrichten als omschreven in lid 1, onder a) of 
b); of

b) het trachten informatie te verspreiden als omschreven in lid 1, onder c).

2 bis. Voor de toepassing van dit artikel is er sprake van het ondernemen van een poging 
als een stap wordt ondernomen die nodig is om een in lid 2, onder a) of b), 
genoemde activiteit te verrichten.

3. De volgende gedragingen worden onder andere aangemerkt als marktmanipulatie of 
pogingen tot marktmanipulatie:
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a) het handelen door een persoon, of de samenwerking door meerdere personen, 
om een machtspositie of anderszins te verwerven ten aanzien van het aanbod 
van of de vraag naar een financieel instrument of gerelateerde spotcontracten 
voor grondstoffen, met als gevolg of waarschijnlijk gevolg dat rechtstreeks of 
onrechtstreeks aan- of verkoopprijzen op een bepaald niveau worden 
vastgelegd of andere onbillijke handelsvoorwaarden worden geschapen of 
koersen op een abnormaal en kunstmatig niveau worden gebracht;

b) de aankoop of verkoop van financiële instrumenten op om het even welk 
moment tijdens de beursuren met als effect of bedoeling of waarschijnlijke 
effect of bedoeling om beleggers die op basis van de geafficheerde koersen, 
inclusief de slotkoersen, handelen te misleiden;

c) het plaatsen van orders op een handelsplatform of -faciliteit, alsmede het 
annuleren of wijzigen ervan, gewoonlijk binnen een kort tijdsbestek, via om 
het even welk beschikbaar handelsinstrument, met inbegrip van elektronische 
instrumenten, zoals algoritmische handel en strategieën voor hoogfrequente 
handel in de zin van Richtlijn .../.../EU [nieuwe MiFID], bestaande uit op 
zijn minst een van de volgende acties:

- de werking van het handelssysteem of het handelsplatform ▌verstoren of 
▌vertragen of waarschijnlijk dit effect veroorzaken; 

- het voor anderen moeilijker ▌maken om authentieke orders te 
identificeren op het handelssysteem of de handelsfaciliteit of 
waarschijnlijk deze bemoeilijking veroorzaken, mede door orders te 
plaatsen die leiden tot een overbelasting of destabilisatie van het 
orderboek; of 

- een onjuiste of misleidende ▌indruk wekken, of waarschijnlijk deze 
indruk wekken, ten aanzien van het aanbod van of de vraag naar of de 
koers van een financieel instrument, met name door orders te plaatsen 
om een trend te starten of te versterken;

d) het profiteren van incidentele of regelmatige toegang tot de traditionele of 
elektronische media door een mening over een financieel instrument of een 
gerelateerd spotcontract voor grondstoffen (of onrechtstreeks over de instelling 
waardoor het wordt uitgegeven) te verspreiden, terwijl van te voren posities ten 
aanzien van dit financieel instrument of eraan gerelateerde spotcontract voor 
grondstoffen zijn ingenomen om nadien profijt te willen trekken van het effect 
dat deze mening heeft gehad op de koers van dit financieel instrument of eraan 
gerelateerde spotcontract, zonder tegelijkertijd deze belangenverstrengeling 
naar behoren en op doeltreffende wijze openbaar te maken;

e) het kopen of verkopen op de secundaire markt van emissierechten of ervan 
afgeleide instrumenten voorafgaand aan de veiling die wordt gehouden 
ingevolge Verordening (EU) nr. 1031/2010 met het effect dat de 
toewijzingsprijs voor de geveilde producten op een abnormaal of kunstmatig 
niveau wordt gebracht of dat partijen die tijdens de veiling bieden, worden 
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misleid. 

4. Voor de toepassing van lid 1, letters a) en b), en onverminderd de vormen van gedrag 
genoemd in lid 3, wordt in bijlage I een niet-limitatieve opsomming gegeven met 
betrekking tot het gebruik van kunstgrepen of andere vormen van bedrog of 
misleiding, en een niet-uitputtende opsomming van indicatoren met betrekking tot 
onjuiste of misleidende signalen en het op een abnormaal of kunstmatig niveau 
houden van prijzen.

4 bis. Handelsplatformen zorgen ervoor dat zij beschikken over regelingen 
overeenkomstig artikel 59 van Richtlijn .../... [nieuwe MiFID], om ervoor te zorgen 
dat het voor een persoon onmogelijk is op basis van onderlinge afspraken een 
machtspositie te verwerven ten aanzien van het aanbod van of de vraag naar een 
financieel instrument of gerelateerde spotcontracten voor grondstoffen, met als 
gevolg dat rechtstreeks of onrechtstreeks aan- of verkoopprijzen op een bepaald 
niveau worden vastgelegd of andere onbillijke handelsvoorwaarden worden 
geschapen.

4 ter. Om te zorgen voor ordelijk werkende markten maken de marktdeelnemers 
bijkomende informatie bekend aan het handelsplatform en de bevoegde autoriteit, 
om deze te helpen misbruik op te sporen en een onderzoek te voeren.

De bedoelde informatie omvat het volgende:

a) de instantie waarvan een order uitgaat;

b) de vermelding of de order manueel of elektronisch is uitgevoerd; en tevens

c) de voor de uitvoering gevolgde strategie.

5. De EAEM stelt ontwerpen van technische reguleringsnormen op ter nadere 
bepaling van de indicatoren in bijlage I, teneinde de elementen daarvan te 
verhelderen en in te spelen op technische ontwikkelingen op de financiële markten.

De EAEM legt die ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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HOOFDSTUK 2
HANDEL MET VOORWETENSCHAP EN 

MARKTMANIPULATIE

Artikel 9
Verbod op handel met voorwetenschap en op het ongeoorloofd openbaar maken van 

voorwetenschap

Het is verboden om:

a) handel met voorwetenschap te bedrijven of trachten te bedrijven; 

b) iemand anders aan te raden om handel met voorwetenschap te bedrijven of iemand 
anders ertoe aan te zetten om handel met voorwetenschap te bedrijven; of 

c) voorwetenschap ongeoorloofd openbaar te maken.

Artikel 10
Verbod op marktmanipulatie

Het is verboden om marktmanipulatie te bedrijven of te trachten marktmanipulatie te 
bedrijven.

Artikel 10 bis
Misbruikmakende order-ingave

1. Elke exploitant van een handelsplatform of -faciliteit beschikt over regels ter 
voorkoming van misbruikmakende order-ingave overeenkomstig artikel 51, 
lid 5 bis, van Richtlijn …/… [nieuwe MiFID], zoals het opleggen van een hogere 
vergoeding aan marktdeelnemers die een order plaatsen die nadien wordt 
geannuleerd, en van lagere vergoedingen voor een order die wordt uitgevoerd, of 
het aanrekenen van een hogere vergoeding aan marktdeelnemers met een hoge 
ratio geannuleerde versus uitgevoerde orders, en het opleggen van hogere 
vergoedingen aan marktdeelnemers die een strategie voor hoogfrequente handel 
volgen, om de extra belasting van de systeemcapaciteit te weerspiegelen. Elke 
exploitant van een handelsplatform of -faciliteit kan zijn vergoedingen voor 
geannuleerde orders aanpassen aan de tijdspanne tijdens welke de order gold en 
de vergoedingen aanpassen aan elk financieel instrument waarvoor zij gelden.

2. Elke exploitant van een handelsplatform of -faciliteit meldt stelselmatige en 
herhaalde schendingen van deze regels aan de bevoegde autoriteiten zodat de 
bevoegde autoriteiten adequaat overeenkomstig deze verordening kunnen 
optreden.

3. Overeenkomstig de bepalingen van artikel 17 van Richtlijn …/… [nieuwe MiFID] 
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geldt dat, als een onderneming die algoritmische handel drijft, haar bevoegde 
autoriteit niet in kennis stelt van een belangrijk onderdeel of een materiële 
wijziging in de functie van haar algoritme of haar algoritmische handelsstrategie, 
elk negatief effect hiervan op de markt wordt beschouwd als misbruik en wordt 
aangepakt met alle middelen waarin in deze verordening is voorzien.

4. De Commissie is bevoegd overeenkomstig artikel 32 gedelegeerde handelingen vast 
te stellen ter nadere bepaling van de in dit artikel gestelde eisen, en met name om:

a) te garanderen dat de vergoedingsstructuren geen stimulansen creëren 
voor onordelijke handelsvoorwaarden of marktmisbruik;

b) de in lid 1 bedoelde ratio geannuleerde versus uitgevoerde orders nader te 
bepalen;

c) te voorkomen dat systemen voor algoritmische of hoogfrequente handel 
tot het ontstaan van onordelijke handelsvoorwaarden op de markt kunnen 
leiden of bijdragen.

Artikel 11
Preventie en opsporing van marktmisbruik

1. Elke exploitant van een handels- of OTC-platform of -faciliteit dient doeltreffende 
regelingen en procedures in te stellen en te handhaven overeenkomstig [de artikelen 
31 en 56] van Richtlijn [nieuwe MiFID] gericht op de preventie en opsporing van 
marktmisbruik.

1bis. Elke exploitant van een handelsplatform of -faciliteit moet doeltreffende 
regelingen en procedures instellen en handhaven voor de uitwisseling van 
informatie met andere exploitanten van een handelsplatform of -faciliteit met 
aanzienlijke liquiditeit in dezelfde of aanverwante instrumenten, teneinde 
marktmisbruik op deze platforms te voorkomen en op te sporen.

2. Iedereen die beroepshalve transacties met betrekking tot financiële instrumenten tot 
stand brengt of uitvoert, dient doeltreffende regelingen en procedures in te stellen 
en te handhaven voor de opsporing en melding van orders en transacties die 
mogelijk handel met voorwetenschap, marktmanipulatie of een poging tot 
marktmanipulatie of handel met voorwetenschap inhouden. Als die persoon een 
redelijk vermoeden heeft dat een order of transactie met betrekking tot enigerlei 
financieel instrument, al dan niet op een handelsplatform of -faciliteit geplaatst of 
uitgevoerd, mogelijk handel met voorwetenschap, marktmanipulatie of een poging 
tot marktmanipulatie of handel met voorwetenschap inhoudt, dient hij de bevoegde 
autoriteit daar onverwijld van in kennis te stellen.

2 bis. De EAEM en de nationale bevoegde autoriteit stellen een of meer veilige 
communicatiekanalen in voor de melding van marktmisbruik. Met betrekking tot 
deze kanalen wordt ervoor gezorgd dat de identiteit van de personen die informatie 
verstrekken, alleen bekend is bij de EAEM of de nationale bevoegde autoriteit.
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2 ter. Iedereen die op een lijst van personen met voorwetenschap staat en op de hoogte 
raakt van activiteiten die handel met voorwetenschap, marktmanipulatie of een 
poging tot marktmanipulatie of handel met voorwetenschap kunnen uitmaken, 
maakt hiervan melding via de in de leden 2 en 2 bis bedoelde kanalen.

2 quater. De in de artikelen 7 tot en met 10 bedoelde melding te goeder trouw van 
informatie aan de bevoegde autoriteit vormt geen schending van een verbod op 
openbaarmaking van informatie uit hoofde van een overeenkomst of een wettelijke 
of bestuursrechtelijke bepaling en brengt voor de melder generlei 
aansprakelijkheid met zich.

2 quinquies. Een persoon die, optredend op verzoek van een uitgever of verkoper, in het 
kader van zijn beroep voornemens is een of meer beleggers te polsen met het oog 
op de vaststelling van de voorwaarden van een eventuele toekomstige significante 
toekenning of terugkoop van effecten, houdt passende dossiers van zijn navragen 
bij.

Als er bij de informatie die moet worden verstrekt, sprake is van voorwetenschap, 
verkrijgt de bedoelde persoon vóór hij tot het polsen overgaat het akkoord van de 
belegger.

3. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische reguleringsnormen ter bepaling van:

a) passende regelingen en procedures waarmee personen aan de voorschriften 
van lid 1 voldoen; 

b) systemen en meldingsmodellen die personen dienen te gebruiken om aan de 
voorschriften van lid 2 te voldoen; en tevens

c) het soort van navraag dat wordt geacht te worden gedaan in het kader van 
een eventuele toekomstige significante toekenning of terugkoop van 
effecten namens een uitgever of verkoper en de registratieregels die 
adequaat zijn om te voldoen aan de voorschriften van lid 2 quinquies.

De EAEM legt deze ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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HOOFDSTUK 3
VOORSCHRIFTEN INZAKE OPENBAARMAKING

Artikel 12
Openbaarmaking van voorwetenschap

1. Een instelling die een financieel instrument uitgeeft dient voorwetenschap die 
rechtstreeks betrekking heeft op de uitgevende instelling, zo snel mogelijk openbaar 
te maken en bij de bevoegde autoriteit te melden en dient alle voorwetenschap 
waarvan de openbaarmaking verplicht is, gedurende een passende periode op haar 
website te publiceren.

2. Een deelnemer aan een emissierechtenmarkt dient voorwetenschap met betrekking 
tot emissierechten waar hij over beschikt in verband met zijn activiteiten doeltreffend 
en tijdig openbaar te maken, met inbegrip van informatie over luchtvaartactiviteiten 
als genoemd in bijlage I bij Richtlijn 2003/87/EG of installaties in de zin van 
artikel 3, onder e) van die richtlijn die de betreffende deelnemer, of de 
moederonderneming of verbonden onderneming in eigendom of beheer heeft, of voor 
de bedrijfsvoering waarvan de deelnemer, of zijn moederonderneming of verbonden 
onderneming, geheel of gedeeltelijk verantwoordelijk is. Met betrekking tot 
installaties omvat deze openbaarmaking relevante informatie over de capaciteit en 
benutting van installaties, met inbegrip van geplande of ongeplande 
onbeschikbaarheid van dergelijke installaties.

De eerste alinea is niet van toepassing op een deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt indien de installaties of luchtvaartactiviteiten in zijn eigendom, 
in zijn beheer of onder zijn verantwoordelijkheid in het voorafgaande jaar een 
uitstoot hebben veroorzaakt niet groter dan een onderdrempel van kooldioxide-
equivalent en, indien zij verbrandingsactiviteiten uitvoeren, een nominaal thermisch 
vermogen hebben gehad niet groter dan een onderdrempel.

De Commissie is bevoegd overeenkomstig artikel 31 gedelegeerde handelingen vast 
te stellen tot wijziging van de onderdrempel van kooldioxide-equivalent en de 
onderdrempel van nominaal thermisch vermogen met het oog op de toepassing van 
de uitzondering uit de tweede alinea. Alvorens de in deze alinea bedoelde 
gedelegeerde handeling vast te stellen beoordeelt de Commissie of het wijzigen van 
de onderdrempel van kooldioxide-equivalent of de onderdrempel van nominaal 
thermisch vermogen aansluit op de behoeften die voortvloeien uit nieuwe 
technologische of marktontwikkelingen.

3. De leden 1 en 2 zijn niet van toepassing op informatie die uitsluitend 
voorwetenschap vormt in de zin van artikel 6, lid 1, onder e).

4. Onverminderd het in lid 5 gestelde kan een instelling die een financieel instrument 
uitgeeft of een deelnemer aan een emissierechtenmarkt die niet is vrijgesteld 
krachtens de tweede alinea van artikel 12, lid 2, op eigen verantwoordelijkheid de 
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openbaarmaking van voorwetenschap, als bedoeld in lid 1, uitstellen teneinde zijn 
rechtmatige belangen te beschermen, mits aan de volgende twee voorwaarden wordt 
voldaan:

a) het uitstel zou waarschijnlijk niet leiden tot misleiding van het publiek;

b) de instelling die een financieel instrument uitgeeft of de deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt is in staat om de geheimhouding van de betreffende 
informatie te waarborgen.

Als een instelling die een financieel instrument uitgeeft of een deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt voornemens is de openbaarmaking van voorwetenschap uit te 
stellen krachtens het onderhavige lid, dient deze instelling of deelnemer de bevoegde 
autoriteit van dit voornemen op de hoogte te brengen en voldoende informatie te 
verstrekken om de noodzaak van het uitstel te motiveren overeenkomstig de criteria 
in lid 5. Als de bevoegde autoriteit het uitstel overeenkomstig lid 5 niet toestaat, 
wordt de informatie onmiddellijk na de toezending van deze weigering openbaar 
gemaakt. Deze kennisgeving aan de bevoegde autoriteiten laat de bevoegdheid van 
de bevoegde autoriteiten om een schending van deze verordening te bestraffen, 
onverlet.

5. Een bevoegde autoriteit kan toestaan dat een instelling die een financieel instrument 
uitgeeft of een deelnemer aan een emissierechtenmarkt de openbaarmaking van 
voorwetenschap uitstelt mits aan de volgende voorwaarden wordt voldaan:

a) de informatie is systeemrelevant;

b) het uitstel van de openbaarmaking is in het algemeen belang;

c) de geheimhouding van de betreffende informatie kan worden gewaarborgd.

De bevoegde autoriteit houdt indien nodig de EAEM op de hoogte van de 
ontwikkelingen overeenkomstig artikel 18, lid 1, van Verordening (EU) 
nr. 1095/2010.

Het besluit toestemming te verlenen of te weigeren dient schriftelijk te worden 
meegedeeld. De bevoegde autoriteit ziet erop toe dat het uitstel niet langer duurt dan 
het algemeen belang vereist.

De bevoegde autoriteit dient ten minste eenmaal per week te evalueren of het uitstel 
nog altijd passend is en dient de toestemming in te trekken zodra niet meer wordt 
voldaan aan een van de voorwaarden onder a), b) of c). 

6. Indien een instelling die een financieel instrument uitgeeft of een deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt die niet is vrijgesteld krachtens de tweede alinea van artikel 12, 
lid 2, of een persoon die namens of voor rekening van die instelling of deelnemer 
handelt, voorwetenschap mededeelt aan een derde uit hoofde van de normale 
uitoefening van zijn taken voortvloeiend uit werk of beroep, zoals bedoeld in 
artikel 7, lid 4, moet eerstgenoemde de betreffende informatie volledig en 
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doeltreffend openbaar maken, gelijktijdig als het een opzettelijke openbaarmaking 
betreft en onverwijld als het een onopzettelijke openbaarmaking betreft. Dit lid is 
niet van toepassing indien de persoon die de informatie ontvangt een 
geheimhoudingsplicht heeft die hem belet de informatie in kwestie aan een andere 
derde openbaar te maken, ongeacht of die gebaseerd is op wet- of regelgeving, 
statutaire bepalingen of een overeenkomst.

7. Voorwetenschap met betrekking tot instellingen die een financieel instrument 
uitgeven, waarvan de financiële instrumenten mogen worden verhandeld op een 
kmo-groeimarkt, mag door het handelsplatform op zijn website worden gepubliceerd 
in plaats van op de website van de uitgevende instelling, mits het handelsplatform 
deze mogelijkheid aanbiedt aan uitgevende instellingen op de betreffende markt. In 
dat geval wordt de uitgevende instelling geacht te hebben voldaan aan de 
verplichting van het eerste lid.

8. Dit artikel is niet van toepassing op uitgevende instellingen die niet verzocht hebben 
om of ingestemd hebben met de toelating van hun financiële instrumenten tot de 
handel op een gereglementeerde markt in een lidstaat of, in geval van een instrument 
dat uitsluitend op een MTF of een OTF wordt verhandeld, niet verzocht hebben om 
of ingestemd hebben met de handel in hun financiële instrumenten op een MTF of 
een OTF in een lidstaat.

9. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische reguleringsnormen ter specificatie 
van de voorwaarden voor:

– een passende openbaarmaking van voorwetenschap zoals bedoeld in de 
leden 1, 6 en 7;

– het uitstellen van de openbaarmaking van voorwetenschap zoals bedoeld in de 
leden 4 en 5.

De EAEM legt die ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 13
Lijsten van personen met voorwetenschap

1. Instellingen die een financieel instrument uitgeven of deelnemers aan een 
emissierechtenmarkt die niet vrijgesteld zijn krachtens de tweede alinea van 
artikel 12, lid 2, en personen die namens hen of voor hun rekening handelen, dienen:

a) een lijst op te stellen van de personen die bij hen, op basis van een 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de inwerkingtreding van deze verordening.
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arbeidscontract of anderszins, werkzaam zijn en toegang hebben tot 
voorwetenschap;

b) deze lijst regelmatig bij te werken; en

c) de lijst desgevraagd zo snel mogelijk ter beschikking te stellen van de 
bevoegde autoriteit.

1 bis. De in lid 1 bedoelde uitgevers en de personen die namens hen of voor hun 
rekening handelen, zien er bij de opstelling van deze lijst op toe dat iedereen die 
erop staat zich rekenschap geeft van de daarmee samenhangende wettelijke en 
bestuursrechtelijke plichten en op de hoogte is van de sancties die verbonden zijn 
aan het misbruik of de ongeoorloofde verspreiding van deze informatie.

▌

4. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische reguleringsnormen ter bepaling 
van de ▌informatie over de identiteit en de redenen voor opneming van personen in 
een lijst van personen met voorwetenschap als bedoeld in lid 1, en ter specificatie 
van de voorwaarden waaronder instellingen die een financieel instrument uitgeven of 
deelnemers aan een emissierechtenmarkt, of entiteiten die namens hen handelen, een 
dergelijke lijst moeten opstellen, met inbegrip van de voorwaarden voor het 
bijwerken van dergelijke lijsten, de periode gedurende welke zij moet worden 
bewaard en de verantwoordelijkheden van de daarin opgenomen personen. Voor 
kmo's stelt de EAEM evenredige en vereenvoudigde ontwerpen van technische 
reguleringsnormen vast om de administratieve lasten te beperken voor emittenten 
waarvan de financiële instrumenten mogen worden verhandeld op kmo-
groeimarkten. 

De EAEM legt die ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

5. Dit artikel is ook van toepassing op elk veilingplatform, elke veilingmeester en de 
veilingtoezichthouder in verband met veilingen van emissierechten of andere daarop 
gebaseerde geveilde producten die worden gehouden ingevolge Verordening (EU) 
nr. 1031/2010.

6. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische uitvoeringsnormen ter bepaling van 
de precieze indeling van lijsten van personen met voorwetenschap en de indeling 
voor het bijwerken van lijsten van personen met voorwetenschap als bedoeld in dit 
artikel.

De EAEM legt die ontwerpen van technische uitvoeringsnormen uiterlijk op [...]* 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische uitvoeringsnormen vast te stellen overeenkomstig artikel 15 van 
Verordening (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 14
Transacties door leidinggevenden

1. Personen met leidinggevende verantwoordelijkheid bij een instelling die een 
financieel instrument uitgeeft of een deelnemer aan een emissierechtenmarkt die niet 
is vrijgesteld krachtens de tweede alinea van artikel 12, lid 2, evenals personen die 
nauw met hen verbonden zijn, moeten er zorg voor dragen dat informatie openbaar 
wordt gemaakt over het bestaan van transacties voor hun eigen rekening met 
betrekking tot aandelen van die uitgevende instelling, of afgeleide of andere 
financiële instrumenten die ermee zijn verbonden, of met betrekking tot 
emissierechten. Dergelijke personen dienen er zorg voor te dragen dat de informatie 
openbaar wordt gemaakt binnen twee werkdagen na de dag waarop de transactie 
heeft plaatsgevonden.

2. Ten behoeve van de toepassing van het eerste lid moeten onder meer de volgende 
transacties openbaar worden gemaakt:

a) het als zekerheid verstrekken of uitlenen van financiële instrumenten door of 
namens een persoon als bedoeld in het eerste lid;

b) transacties uitgevoerd door een portefeuillebeheerder of een andere persoon 
namens een persoon als bedoeld in het eerste lid, ook indien discretionaire 
bevoegdheid wordt uitgeoefend door de betreffende leidinggevende of andere 
persoon.

▌

4. Dit artikel is ook van toepassing op elk veilingplatform, elke veilingmeester en de 
veilingtoezichthouder in verband met veilingen van emissierechten of andere daarop 
gebaseerde geveilde producten die worden gehouden ingevolge Verordening (EU) 
nr. 1031/2010.

4 bis. Buiten een "trading window" mag een persoon met leidinggevende 
verantwoordelijkheid bij een instelling die een financieel instrument uitgeeft, geen 
transacties voor eigen rekening uitvoeren met betrekking tot aandelen van die 
uitgevende instelling, of afgeleide of andere financiële instrumenten die ermee zijn 
verbonden.

▌

6. De Commissie stelt overeenkomstig artikel 32 gedelegeerde handelingen vast ter 
nadere bepaling van:
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a) de beroepsactiviteiten van personen die geacht worden leidinggevende 
verantwoordelijkheid te dragen als bedoeld in lid 1, 

b) de soorten van verbondenheid, waaronder verbondenheid door geboorte alsook 
op grond van burgerlijk of overeenkomstenrecht, die geacht worden een nauwe 
persoonlijke verbondenheid te scheppen, 

▌

c) de regelingen en voorwaarden voor de toepassing van "trading windows" 
overeenkomstig lid 4 bis en met name het begin- en eindpunt van dergelijke 
"trading windows", alsook de voorwaarden betreffende het bezit van 
koersgevoelige informatie die verbonden zijn aan het verbod op handel 
buiten een "trading window".

De EAEM verstrekt de Commissie technisch advies voordat de in de eerste alinea 
bedoelde gedelegeerde handelingen worden opgesteld.

6 bis. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische reguleringsnormen ter nadere 
bepaling van de kenmerken van een transactie als bedoeld in lid 2 waardoor de in 
dat lid bedoelde plicht ontstaat, de informatie die krachtens lid 1 openbaar moet 
worden gemaakt alsmede de wijze van openbaarmaking. Bij het ontwikkelen van 
die ontwerpen van reguleringsnormen kan de EAEM zo nodig een drempel 
vaststellen voor het bedrag of het volume van de in lid 2 bedoelde transacties, 
waardoor de in dat lid bedoelde plicht ontstaat en dat kan variëren naargelang het 
soort betrokken personen.

De EAEM legt die ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

6 ter. Om de uniforme toepassing van lid 1 te waarborgen kan de EAEM ontwerpen van 
technische uitvoeringsnormen ontwikkelen betreffende de vorm [het model] 
waarin de in lid 1 bedoelde informatie openbaar moet worden gemaakt. 

De EAEM legt die ontwerpen van technische uitvoeringsnormen uiterlijk op [...]* 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische uitvoeringsnormen vast te stellen overeenkomstig artikel 15 van 
Verordening (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 15

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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Beleggingsaanbevelingen en statistieken

1. Personen die informatie verstrekken of verspreiden waarin een beleggingsstrategie 
wordt aanbevolen of voorgesteld die is bestemd voor distributiekanalen of voor het 
publiek, dienen de normale zorgvuldigheid in acht te nemen om ervoor te zorgen dat 
dergelijke informatie objectief wordt gepresenteerd en zij hun belangen 
bekendmaken of belangenverstrengeling mededelen ten aanzien van de financiële 
instrumenten waarop die informatie betrekking heeft.

1 bis. Als de in lid 1 bedoelde personen voor eigen rekening handelen in instrumenten 
waarvoor zij het in lid 1 bedoelde advies verstrekken, kunnen de bevoegde 
autoriteiten deze personen en indien nodig andere bevoegde autoriteiten om de 
informatie verzoeken die zij nodig achten om vast te stellen of het advies voldoet 
aan de vereisten in lid 1.

2. Openbare instanties die statistieken verspreiden die een aanzienlijk effect op 
financiële markten kunnen hebben, dienen dat op een objectieve en transparante 
wijze te doen.

3. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische reguleringsnormen ter bepaling van 
de technische regelingen, voor de verschillende categorieën van personen als bedoeld 
in lid 1, voor een objectieve presentatie van informatie waarin beleggingstrategieën 
worden aanbevolen of voorgesteld en ter openbaarmaking van specifieke belangen of 
indicaties van belangenverstrengeling.

De EAEM legt die ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op […] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 15 bis
Openbaarmaking of verspreiding van informatie in de media

Indien informatie openbaar gemaakt of verspreid wordt en indien aanbevelingen gedaan of 
verspreid worden ten behoeve van journalistieke doeleinden, wordt deze openbaarmaking 
of verspreiding van informatie beoordeeld met inachtneming van de bepalingen inzake de 
vrijheid van meningsuiting, de vrijheid en het pluralisme van de media en de regels en 
codes die gelden voor het beroep van journalist, tenzij:

a) de betrokkenen of personen die nauw met hen verbonden zijn, rechtstreeks of 
onrechtstreeks een voordeel of winst behalen uit de openbaarmaking of de 
verspreiding van de betreffende informatie; of

b) de openbaarmaking of de verspreiding wordt verricht met de bedoeling de 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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markt te misleiden op het gebied van het aanbod van, de vraag naar of de 
koers van financiële instrumenten.

HOOFDSTUK 4
DE EAEM EN DE BEVOEGDE AUTORITEITEN

Artikel 16
Bevoegde autoriteiten

Onverminderd de bevoegdheden van de gerechtelijke autoriteiten wijst elke lidstaat één 
bevoegde administratieve autoriteit aan met het oog op de toepassing van deze verordening en 
verstrekt aan die autoriteit voldoende middelen om haar bevoegdheden zoals bepaald in 
deze verordening uit te oefenen. De bevoegde autoriteit draagt er zorg voor dat de bepalingen 
van deze verordening worden toegepast op haar grondgebied, met betrekking tot alle 
handelingen die worden verricht op haar grondgebied, alsmede in het buitenland verrichte 
handelingen die betrekking hebben op instrumenten die toegelaten zijn tot de handel op een 
gereglementeerde markt, waarvoor een verzoek tot toelating tot de handel op een dergelijke 
markt is aangevraagd, of die worden verhandeld op een MTF of OTF die op haar grondgebied 
actief is. De lidstaten lichten de Commissie, de EAEM en de bevoegde autoriteiten van andere 
lidstaten daarover in.

Artikel 17
De bevoegdheden van de bevoegde autoriteiten

1. De bevoegde autoriteiten oefenen hun taken op een van de volgende wijzen uit: 

a) rechtstreeks; 

b) in samenwerking met andere autoriteiten of met de ondernemingen op de 
markt; 

c) door delegatie van taken aan dergelijke autoriteiten of ondernemingen op de 
markt, onder de verantwoordelijkheid van de bevoegde autoriteit;

d) middels een verzoek aan de bevoegde rechterlijke instanties. 

2. Ter vervulling van hun taken krachtens deze verordening dienen bevoegde 
autoriteiten, overeenkomstig de nationale wetgeving en bevoegdheden, ten minste 
over de volgende toezichts- en onderzoeksbevoegdheden te beschikken:

a) het verkrijgen van inzage in elk document in welke vorm dan ook, en het 
ontvangen of maken van een afschrift ervan;

b) het vragen om inlichtingen van iedere persoon, met inbegrip van degenen die 
achtereenvolgens betrokken zijn bij het doorgeven van orders of het uitvoeren 
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van de desbetreffende activiteiten, alsook hun opdrachtgevers, en in 
voorkomend geval het oproepen en ondervragen van een dergelijke persoon 
teneinde inlichtingen te verkrijgen;

c) het met betrekking tot grondstoffenderivaten inlichtingen verlangen van 
deelnemers aan gerelateerde spotmarkten aan de hand van gestandaardiseerde 
formulieren, het ontvangen van verslagen over transacties en rechtstreekse 
toegang hebben tot de systemen van handelaars;

d) het verrichten van aangekondigde en onaangekondigde inspecties ter plaatse, 
met uitzondering van privéterreinen;

e) het betreden van privéterreinen met het oog op inbeslagname van documenten 
in welke vorm dan ook, na van tevoren toestemming te hebben verkregen van 
de rechter van de betrokken lidstaat in overeenstemming met het nationale 
recht en wanneer er een redelijk vermoeden bestaat dat documenten die 
betrekking hebben op het voorwerp van de inspectie relevant kunnen zijn als 
bewijs van een geval van handel met voorwetenschap of marktmanipulatie in 
strijd met deze verordening of Richtlijn .../.../EU [nieuwe MAD]; 

e bis) strafrechtelijke vervolgingsprocedures in te leiden;

f) het opvragen van bestaande overzichten van telefoongesprekken, 
elektronische mededelingen en overzichten van dataverkeer waarover een 
▌beleggingsonderneming beschikt overeenkomstig [nieuwe MiFID];

f bis) het opvragen van bestaande overzichten van telefoon- en dataverkeer 
waarover een telecommunicatie-exploitant beschikt, wanneer dergelijke 
overzichten relevant kunnen zijn als bewijs van handel met voorwetenschap 
of marktmanipulatie in strijd met deze verordening of Richtlijn .../.../EU 
[nieuwe MAD];

De in dit punt bedoelde overzichten omvatten niet de inhoud van de 
telefoongesprekken, tenzij een rechter daar toestemming toe heeft verleend;

f ter) het vragen om bevriezing van en/of beslaglegging op activa;

f quater) het opschorten van de handel in het betrokken financiële instrument;

f quinquies) het verlangen dat elke praktijk die indruist tegen de bepalingen 
van deze verordening, tijdelijk wordt beëindigd.

2 bis. De onder e), f) en f bis) bedoelde stappen mogen worden ondernomen door 
rechtshandhavingsinstanties in samenwerking met de toezichthoudende 
autoriteiten, in overeenstemming met de nationale wetgeving.

3. De bevoegde autoriteiten oefenen de in lid 2 genoemde toezichts- en 
onderzoeksbevoegdheden in overeenstemming met het nationale recht uit. De 
bevoegde autoriteiten vragen noch aanvaarden instructies van personen die 
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gelieerd zijn met de persoon tegen wie het onderzoek loopt.

4. De persoonsgegevens die in het kader van de uitoefening van de toezichts- en 
onderzoekstaken overeenkomstig dit artikel zijn verzameld, worden verwerkt in 
overeenstemming met Richtlijn 95/46/EG.

5. De lidstaten dragen er zorg voor dat passende maatregelen worden getroffen zodat de 
bevoegde autoriteiten alle toezichts- en onderzoeksbevoegdheden hebben die nodig 
zijn om hun taken te vervullen.

Artikel 17 bis
Marktoverschrijdend orderboektoezicht

1. Voor elk financieel instrument dat toegelaten is tot de handel op een 
gereglementeerde markt of een MTF, heeft de lidstaatautoriteit die bevoegd is voor 
het handelsplatform waar het financieel instrument voor het eerst tot de handel is 
toegelaten, de bevoegdheid om marktoverschrijdend toezicht uit te oefenen op 
marktmanipulatie via orderboekactiviteit.

In overeenstemming met artikel 71, lid 1, van [de nieuwe MiFID-richtlijn] moeten 
de bevoegde autoriteiten toezichtstaken aan derde partijen kunnen delegeren.

2. Exploitanten van handelsplatformen verstrekken aan de bevoegde autoriteit van de 
lidstaat waar zij gevestigd zijn, orderboekgegevens betreffende de financiële 
instrumenten die op die gereglementeerde markt of MTF actief worden 
verhandeld. 

Indien die bevoegde autoriteit niet de in lid 1 bedoelde bevoegde autoriteit is, treft 
zij de nodige schikkingen om de desbetreffende orderboekgegevens te consolideren 
en door te sturen naar de in lid 1 bedoelde bevoegde autoriteit.

De bevoegde autoriteit van de lidstaat waar de gereglementeerde markten of 
MTF's zich bevinden, blijft er in ieder geval verantwoordelijk voor dat de onder 
haar toezicht staande gereglementeerde markten en MTF's orders doorgeven in 
overeenstemming met de toepasselijke gegevensnormen.

3. De in lid 2 bedoelde orderboekgegevens moeten duidelijk, nauwkeurig en 
voldoende gedetailleerd zijn om de bevoegde autoriteiten in staat te stellen 
marktoverschrijdend toezicht uit te oefenen overeenkomstig lid 1. Het gaat daarbij 
om de volgende gegevens: 

a) de identificatiecode van het lid dat de order aan de gereglementeerde 
markt of MTF heeft doorgegeven;

b) de identificatie van het financiële instrument;

c) de datum en het tijdstip (tot op de milliseconde) waarop de order werd 
doorgegeven aan de gereglementeerde markt of MTF;
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d) de kenmerken van de order, waaronder met name: 

- aan- of verkoop;

- de aanvankelijke en de resterende / uitstaande hoeveelheid (rekening 
houdend met eventuele gedeeltelijke uitvoering(en) of (een) 
gebeurtenis(sen) met gevolgen voor de order), zowel weergegeven als 
verborgen;

- de soort order (bv. markt-, limiet-, stoporder);

- de limietkoers (indien van toepassing);

- de geldigheidsduur zoals opgegeven door de marktdeelnemer (bv. 
einde van de dag, geldig tot herroeping, een bepaalde datum en 
tijdstip, volgende slot); 

- een of meer voorwaarden voor de uitvoering van de order (bv. 
minimaal uitvoerbare omvang, stopkoers);

e) de datum en het tijdstip (tot op de milliseconde) van gebeurtenissen die 
deze kenmerken beïnvloeden;

f) de soort gebeurtenis die tot een verandering van deze kenmerken heeft 
geleid (bv. wijziging van kenmerken door de marktdeelnemer, annulering, 
gedeeltelijke (of volledige) uitvoering, handelsonderbreking, stop-trigger);

g) de identificatiecode van de order;

h) opgave of de order door het marktlid (van de gereglementeerde markt en 
eventueel de MTF) wordt ingegeven voor eigen rekening (hoedanigheid 
van opdrachtgever) of namens een derde partij (hoedanigheid van agent).

Deze informatie wordt verstrekt voor elke kenmerkende geldigheidsduur van de 
order, omschreven als een tijdsspanne waarin de in punt d) opgesomde kenmerken 
dezelfde blijven en niet door enige gebeurtenis worden beïnvloed. Om twijfel te 
voorkomen omvat deze informatie voor elke kenmerkende geldigheidsduur de 
begin- en einddatum, het begin- en eindtijdstip (tot op de milliseconde) en de soort 
gebeurtenis die tot het aflopen ervan heeft geleid. 

4. De in lid 1 bedoelde bevoegde autoriteit stelt de orderboekgegevens ter beschikking 
aan elke andere bevoegde autoriteit die daarom verzoekt. 

5. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische reguleringsnormen ter specificatie 
van: 

a) de lijst financiële instrumenten die aan marktoverschrijdend toezicht 
onderworpen zijn, de details en de technische specificaties voor 
orderboekgegevens en de frequentie waarmee die gegevens moeten 
worden verstrekt; 
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b) de gevallen waarin andere bevoegde autoriteiten overeenkomstig lid 4 
orderboekgegevens kunnen opvragen bij de bevoegde autoriteit van de 
lidstaat van het handelsplatform waar de uitgevende instelling voor het 
eerst tot de handel is toegelaten;

c) de verwerking van gegevens met betrekking tot de delegatie van taken aan 
derden en de sancties voor het misbruik van dergelijke gegevens door 
derden. 

De EAEM legt deze ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op … 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

6. Uiterlijk op ...* stelt de EAEM een rapport op waarin zij de werking van het 
marktoverschrijdend orderboektoezicht beoordeelt en uiteenzet hoe de EAEM tot de 
uitvoering van deze taak kan bijdragen en ze kan ondersteunen. 

Artikel 18
Samenwerking met de EAEM

1. De bevoegde autoriteiten werken samen met de EAEM met het oog op de toepassing 
van deze verordening, overeenkomstig Verordening (EU) nr. 1095/2010.

2. De bevoegde autoriteiten verstrekken de EAEM onverwijld alle inlichtingen die 
vereist zijn voor de uitoefening van haar taken, overeenkomstig artikel 35 van 
Verordening (EU) nr. 1095/2010.

3. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische uitvoeringsnormen ter bepaling van 
de procedures en formulieren voor de uitwisseling van informatie als bedoeld in 
lid 2.

De EAEM legt die ontwerpen van technische uitvoeringsnormen uiterlijk op [...] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische uitvoeringsnormen vast te stellen overeenkomstig artikel 15 van 
Verordening (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 19
Verplichting tot samenwerking

1. De bevoegde autoriteiten werken met elkaar en met de EAEM samen wanneer dat 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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nodig is voor de toepassing van deze verordening. ▌De bevoegde autoriteiten 
verlenen bijstand aan de bevoegde autoriteiten van andere lidstaten en aan de 
EAEM. Met name wisselen zij zonder onnodige vertraging informatie uit en werken 
zij samen bij onderzoeks- en handhavingsactiviteiten.

De in de eerste alinea vastgelegde verplichting tot samenwerking en bijstand geldt 
ten aanzien van de Commissie tevens met betrekking tot de uitwisseling van 
informatie inzake grondstoffen die in bijlage I van het VWEU vermelde 
landbouwproducten zijn.

2. De bevoegde autoriteiten en de EAEM werken samen met het bij Verordening (EG) 
nr. 713/20091 opgerichte Agentschap voor de samenwerking tussen energieregulators 
(ACER) en de nationale regelgevende instanties van de lidstaten om ervoor te zorgen 
dat de toepasselijke regelgeving op gecoördineerde wijze wordt gehandhaafd 
wanneer transacties, handelsorders of andere handelingen of gedragingen betrekking 
hebben op een of meer financiële instrumenten waarop deze verordening van 
toepassing is en tevens op een of meer voor de groothandel bestemde 
energieproducten waarop de artikelen 3, 4 en 5 van Verordening (EU) nr. .../2012 
[betreffende de integriteit en transparantie van de groothandelsmarkt voor energie] 
van toepassing zijn. Bij de toepassing van de artikelen 6, 7 en 8 van deze verordening 
op financiële instrumenten met betrekking tot voor de groothandel bestemde 
energieproducten houden de bevoegde autoriteiten rekening met de specifieke 
kenmerken van de definities in artikel 2 van [Verordening (EU) nr. … van het 
Europees Parlement en de Raad betreffende de integriteit en transparantie van de 
groothandelsmarkt voor energie] en de artikelen 3, 4 en 5 van Verordening (EU) 
nr. .../2012 [betreffende de integriteit en transparantie van de groothandelsmarkt voor 
energie]. 

3. De bevoegde autoriteiten verstrekken op verzoek onmiddellijk alle inlichtingen die 
voor het in lid 1 genoemde doel noodzakelijk zijn.

4. Wanneer een bevoegde autoriteit ervan overtuigd is dat er op het grondgebied van 
een andere lidstaat handelingen worden of zijn uitgevoerd die strijdig zijn met de 
bepalingen van deze verordening, dan wel dat bepaalde handelingen van invloed zijn 
op financiële instrumenten die worden verhandeld op een handelsplatform in een 
andere lidstaat, geeft zij hiervan zo specifiek mogelijk kennis aan de bevoegde 
autoriteit van de andere lidstaat, aan de EAEM en, met betrekking tot 
energieproducten bestemd voor de groothandel, aan het ACER. De bevoegde 
autoriteiten van de verschillende betrokken lidstaten raadplegen elkaar, de EAEM en, 
met betrekking tot energieproducten bestemd voor de groothandel, het ACER over 
de te treffen passende maatregelen en lichten elkaar in over relevante tussentijdse 
ontwikkelingen. Zij coördineren hun handelingen om mogelijke dubbele en 
overlappende maatregelen te voorkomen bij het opleggen van administratieve 
maatregelen, sancties en boeten op grensoverschrijdende gevallen overeenkomstig de 
artikelen 24, 25, 26, 27 en 28 en zij staan elkaar bij de tenuitvoerlegging van hun 

1 Verordening (EG) nr. 713/2009 van het Europees Parlement en de Raad van 13 juli 2009 tot 
oprichting van een Agentschap voor de samenwerking tussen energieregulators, (PB L 211, 
14.8.2009, blz. 1). 
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besluiten bij.

5. De bevoegde autoriteit van een lidstaat kan om de bijstand van de bevoegde autoriteit 
van een andere lidstaat verzoeken bij inspecties of onderzoeken ter plaatse.

De bevoegde autoriteit stelt de EAEM in kennis van elk verzoek als bedoeld in de 
eerste alinea. Bij een onderzoek of inspectie met grensoverschrijdende gevolgen 
coördineert de EAEM het onderzoek of de inspectie als een van de bevoegde 
autoriteiten daarom vraagt, of neemt zij daar gelet op de doelstellingen van deze 
verordening zo nodig zelf het initiatief toe.

Wanneer een bevoegde autoriteit van een bevoegde autoriteit van een andere lidstaat 
een verzoek ontvangt tot het uitvoeren van een inspectie of onderzoek ter plaatse, 
kan zij als volgt handelen:

a) de inspectie of het onderzoek ter plaatse zelf uitvoeren;

b) de bevoegde autoriteit die het verzoek heeft ingediend toestaan om deel te 
nemen aan een inspectie of onderzoek ter plaatse;

c) de bevoegde autoriteit die het verzoek heeft ingediend toestaan om de inspectie 
of het onderzoek ter plaatse zelf uit te voeren; 

d) accountants of deskundigen aanstellen om de inspectie of het onderzoek ter 
plaatse uit te voeren; 

e) specifieke taken in verband met de toezichthoudende activiteiten gezamenlijk 
met de andere bevoegde autoriteiten verrichten. 

6. Onverminderd artikel 258 VWEU kan een bevoegde autoriteit waarvan een verzoek 
om inlichtingen of bijstand overeenkomstig de leden 1, 2, 3 en 4 niet binnen een 
redelijke termijn wordt gehonoreerd of waarvan een verzoek om inlichtingen of 
bijstand wordt afgewezen, deze afwijzing of dit verzuim binnen een redelijke termijn 
aanhangig maken bij de EAEM.

In deze situaties kan de EAEM optreden overeenkomstig artikel 19 van Verordening 
(EU) nr. 1095/2010, onverminderd de mogelijkheid van een optreden van de EAEM 
overeenkomstig artikel 17 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

7. De bevoegde autoriteiten werken samen en wisselen informatie uit met relevante 
nationale regelgevende instanties en regelgevende instanties van derde landen die 
verantwoordelijk zijn voor de gerelateerde spotmarkten indien er een redelijk 
vermoeden bestaat dat handelingen worden of zijn verricht die op grond van deze 
verordening of Richtlijn 2012/.../EU [nieuwe MAD] handel met voorwetenschap of 
marktmanipulatie inhouden. Door deze samenwerking wordt een geconsolideerd 
overzicht van de financiële en spotmarkten gewaarborgd, en kunnen markt- en 
grensoverschrijdende gevallen van marktmisbruik worden opgespoord en bestraft.

Met betrekking tot emissierechten worden de samenwerking en uitwisseling van 
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informatie volgens de bepalingen van de voorgaande alinea tevens gewaarborgd door 
middel van:

a) de veilingtoezichthouder, met betrekking tot veilingen van emissierechten of 
andere daarop gebaseerde geveilde producten die ingevolge Verordening (EU) 
nr. 1031/2010 zijn gehouden;

b) bevoegde autoriteiten, registeradministrateurs waaronder de centrale 
administrateur en andere publieke organen die krachtens Richtlijn 2003/87/EG 
zijn belast met toezicht op de naleving.

De EAEM vervult een faciliterende en coördinerende rol met betrekking tot de 
samenwerking en informatie-uitwisseling tussen bevoegde autoriteiten en 
regelgevende instanties in andere lidstaten en in derde landen. De bevoegde 
autoriteiten gaan overeenkomstig artikel 20 waar mogelijk 
samenwerkingsovereenkomsten aan met regelgevende instanties van derde landen 
die verantwoordelijk zijn voor de gerelateerde spotmarkten.

8. De mededeling van persoonsgegevens aan een derde land geschiedt overeenkomstig 
de artikelen 22 en 23.

9. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische uitvoeringsnormen ter bepaling van 
de procedures en formulieren voor informatie-uitwisseling en bijstand als bedoeld in 
dit artikel.

De EAEM legt die ontwerpen van technische uitvoeringsnormen uiterlijk op [...] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische uitvoeringsnormen vast te stellen overeenkomstig artikel 15 van 
Verordening (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 19 bis
Beslechting van meningsverschillen tussen bevoegde autoriteiten

Wanneer een bevoegde autoriteit het niet eens is met de procedure of de inhoud van een 
maatregel dan wel het niet-optreden van een bevoegde autoriteit van een andere lidstaat in 
verband met bepalingen van deze verordening of van Richtlijn (EU) nr. .../... [nieuwe 
MAD], dan mag de EAEM optreden in overeenstemming met artikel 19 van Verordening 
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 20
Samenwerking met derde landen

1. De bevoegde autoriteiten van lidstaten gaan waar nodig 
samenwerkingsovereenkomsten aan met bevoegde autoriteiten van derde landen met 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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betrekking tot informatie-uitwisseling met bevoegde autoriteiten in derde landen en 
het afdwingen van de nakoming van verplichtingen voortvloeiend uit deze 
verordening in derde landen. Deze samenwerkingsovereenkomsten waarborgen 
minimaal een doelmatige informatie-uitwisseling waardoor de bevoegde autoriteiten 
in staat worden gesteld hun taken krachtens deze verordening te vervullen.

Een bevoegde autoriteit stelt de EAEM en andere bevoegde autoriteiten van lidstaten 
in kennis als ze voornemens is om een dergelijke overeenkomst aan te gaan.

1 bis. Indien de Unie deelneemt aan een systeem voor handel in emissierechten met een 
derde land, vallen de desbetreffende emissierechten en de daarop gebaseerde 
geveilde producten binnen het toepassingsgebied van deze verordening. Indien 
nodig keurt de Commissie door middel van gedelegeerde handelingen in 
overeenstemming met artikel 32 maatregelen goed ter vaststelling van de criteria 
voor opname van die emissierechten en geveilde producten in het 
toepassingsgebied van deze verordening.

2. De EAEM vergemakkelijkt en coördineert de ontwikkeling van 
samenwerkingsovereenkomsten tussen de bevoegde autoriteiten van lidstaten en de 
relevante bevoegde autoriteiten van derde landen. Overeenkomstig artikel 15 van 
Verordening (EU) nr. 1095/2010 ontwikkelt de EAEM ontwerpen van technische 
reguleringsnormen die een modeldocument voor samenwerkingsovereenkomsten 
bevatten dat indien mogelijk door de bevoegde autoriteiten van de lidstaten moet 
worden gebruikt.

De EAEM legt deze ontwerpen van technische reguleringsnormen uiterlijk op … 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische reguleringsnormen vast te stellen overeenkomstig de artikelen 10 tot en 
met 14 van Verordening (EU) nr. 1095/2010.

2 bis. De EAEM vergemakkelijkt en coördineert tevens de uitwisseling tussen de bevoegde 
autoriteiten van de lidstaten van inlichtingen die zijn verkregen van bevoegde 
autoriteiten van derde landen en die mogelijk relevant zijn voor het treffen van 
maatregelen krachtens de artikelen 24, 25, 26, 27 en 28.

3. De bevoegde autoriteiten gaan alleen samenwerkingsovereenkomsten voor 
informatie-uitwisseling aan met de bevoegde autoriteiten van derde landen wanneer 
met betrekking tot de verstrekte gegevens ten minste gelijkwaardige waarborgen 
inzake het beroepsgeheim gelden als de in artikel 21 bedoelde. Een dergelijke 
informatie-uitwisseling moet bestemd zijn voor de vervulling van de taken van die 
bevoegde autoriteiten.

4. De mededeling van persoonsgegevens aan een derde land geschiedt overeenkomstig 
de artikelen 22 en 23.

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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Artikel 21
Beroepsgeheim

1. Alle uit hoofde van deze verordening ontvangen, uitgewisselde of doorgegeven 
vertrouwelijke informatie valt onder de voorwaarden van het in de leden 2 en 3 
neergelegde beroepsgeheim.

2. Het beroepsgeheim geldt voor alle personen die werkzaam zijn of zijn geweest bij de 
bevoegde autoriteit of bij iedere autoriteit of onderneming op de markt aan wie de 
bevoegde autoriteit haar bevoegdheden heeft gedelegeerd, met inbegrip van de door 
de bevoegde autoriteit aangestelde accountants en deskundigen. Onder het 
beroepsgeheim vallende informatie mag aan geen enkele andere persoon of autoriteit 
worden verstrekt, tenzij op grond van wettelijke bepalingen.

3. Alle informatie die uit hoofde van deze verordening tussen de bevoegde autoriteiten 
wordt uitgewisseld en betrekking heeft op commerciële of operationele 
voorwaarden en andere economische of persoonlijke aangelegenheden, wordt als 
vertrouwelijk beschouwd, tenzij de bevoegde autoriteit op het tijdstip waarop de 
mededeling plaatsvindt, verklaart dat deze informatie openbaar mag worden gemaakt 
of de openbaarmaking in het kader van gerechtelijke procedures noodzakelijk is.

Artikel 22
Gegevensbescherming

Met betrekking tot de verwerking van persoonsgegevens door lidstaten in het kader van deze 
verordening passen de bevoegde autoriteiten de bepalingen van Richtlijn 95/46/EG toe. Met 
betrekking tot de verwerking van persoonsgegevens door de EAEM in het kader van deze 
verordening leeft de EAEM de bepalingen van Verordening (EG) nr. 45/2001 na.

Persoonsgegevens worden opgeslagen voor een maximumperiode van 5 jaar.

Artikel 23
Mededeling van persoonsgegevens aan derde landen

1. De bevoegde autoriteit van een lidstaat kan persoonsgegevens overdragen aan een 
derde land, mits aan de voorwaarden van Richtlijn 95/46/EG, met name artikel 25 of 
artikel 26, wordt voldaan en alleen in voorkomende gevallen. De bevoegde autoriteit 
van de lidstaat overtuigt zich ervan dat de overdracht noodzakelijk is voor de 
toepassing van deze verordening. De bevoegde autoriteit draagt er zorg voor dat het 
derde land de gegevens uitsluitend aan een ander derde land overdraagt met 
uitdrukkelijke schriftelijke toestemming van de bevoegde autoriteit van de lidstaat en 
onder de door deze bevoegde autoriteit gestelde voorwaarden. Persoonsgegevens 
mogen uitsluitend worden overgedragen aan een derde land dat een toereikende 
bescherming van persoonsgegevens kan bieden.

2. De bevoegde autoriteit van een lidstaat maakt de van een bevoegde autoriteit van een 
andere lidstaat ontvangen informatie alleen aan een bevoegde autoriteit van een 
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derde land bekend, wanneer de bevoegde autoriteit van de lidstaat in kwestie de 
uitdrukkelijke toestemming hiervoor heeft verkregen van de bevoegde autoriteit die 
de informatie heeft doorgezonden en, in voorkomend geval, wanneer de informatie 
alleen openbaar wordt gemaakt voor de doeleinden waarmee deze bevoegde 
autoriteit heeft ingestemd.

3. Eventuele bepalingen inzake de uitwisseling van persoonsgegevens in een 
samenwerkingsovereenkomst moeten in overeenstemming met Richtlijn 95/46/EG 
zijn.

HOOFDSTUK 5
Administratieve maatregelen en sancties

Artikel 24
Administratieve maatregelen en sancties

1. De lidstaten stellen de regels vast met betrekking tot de administratieve maatregelen 
en sancties die in het geval van gedragingen als bedoeld in artikel 25 van toepassing 
zijn op personen die verantwoordelijk zijn voor schendingen van de bepalingen van 
deze verordening, en nemen alle maatregelen die nodig zijn om ervoor te zorgen dat 
deze worden uitgevoerd. De maatregelen en sancties moeten doeltreffend, evenredig 
en afschrikkend zijn.

Uiterlijk [...] stellen de lidstaten de Commissie en de EAEM in kennis van de in de 
eerste alinea bedoelde regels. Zij stellen de Commissie en de EAEM onverwijld in 
kennis van eventuele daaropvolgende wijzigingen ervan.

2. Bij de uitoefening van hun bevoegdheden tot het opleggen van sancties in het geval 
van gedragingen als bedoeld in artikel 25 werken de bevoegde autoriteiten nauw 
samen om ervoor te zorgen dat de administratieve maatregelen en sancties leiden tot 
de beoogde resultaten van deze verordening en coördineren zij hun optreden om 
mogelijk dubbel of overlappend opleggen van administratieve maatregelen, sancties 
en boeten te voorkomen bij grensoverschrijdende gevallen overeenkomstig 
artikel 19.

2 bis. De bevoegde autoriteiten werken tevens nauw samen met de autoriteiten van een 
lidstaat die verantwoordelijk zijn voor onderzoek naar of de vervolging van 
strafbare feiten die voortvloeien uit gedragingen als bedoeld in artikel 25, om 
ervoor te zorgen dat de administratieve en strafrechtelijke maatregelen en sancties 
het gewenste resultaat opleveren en om hun optreden te coördineren teneinde 
mogelijk dubbel optreden of mogelijke overlappingen te voorkomen indien de 
inbreuk tot zowel strafrechtelijke sancties als administratieve maatregelen of 
sancties kan leiden.

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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Artikel 25
Bevoegdheden tot opleggen van sancties

Dit artikel is van toepassing op de volgende gedragingen: 

a) handel met voorwetenschap, of pogingen daartoe, in strijd met artikel 9; 

b) het een ander in strijd met artikel 9 aanbevelen of ertoe aanzetten om handel met 
voorwetenschap te bedrijven;

c) het ongeoorloofd openbaar maken van voorwetenschap in strijd met artikel 9;

d) marktmanipulatie in strijd met artikel 10;

e) poging tot marktmanipulatie in strijd met artikel 10;

f) het bij de exploitatie van een handelsplatform nalaten om doeltreffende regelingen en 
procedures in te stellen en te handhaven gericht op de preventie en opsporing van 
marktmanipulatiepraktijken, in strijd met artikel 11, lid 1;

g) het nalaten door een persoon die beroepshalve transacties tot stand brengt of uitvoert 
om systemen paraat te hebben voor de opsporing en melding van transacties die 
mogelijk handel met voorwetenschap, marktmanipulatie of een poging tot 
marktmanipulatie vormen, of het nalaten door die persoon om verdachte orders of 
transacties onverwijld te melden bij de bevoegde autoriteit, in strijd met artikel 11, 
lid 2;

h) het nalaten door een instelling die een financieel instrument uitgeeft of een 
deelnemer aan een emissierechtenmarkt die niet is vrijgesteld krachtens de tweede 
alinea van artikel 12, lid 2, om voorwetenschap zo snel mogelijk openbaar te maken 
of om voorwetenschap waarvan de openbaarmaking verplicht is op haar of zijn 
website te publiceren, in strijd met artikel 12, lid 1;

i) het uitstellen door een instelling die een financieel instrument uitgeeft of een 
deelnemer aan een emissierechtenmarkt die niet is vrijgesteld krachtens de tweede 
alinea van artikel 12, lid 2, van de openbaarmaking van voorwetenschap indien dit 
uitstel waarschijnlijk tot misleiding van het publiek zal leiden, dan wel zonder de 
geheimhouding van de betreffende informatie te waarborgen, in strijd met artikel 12, 
lid 2;

j) het nalaten door een instelling die een financieel instrument uitgeeft of een 
deelnemer aan een emissierechtenmarkt die niet is vrijgesteld krachtens de tweede 
alinea van artikel 12, lid 2, om de bevoegde autoriteit op de hoogte te stellen dat de 
openbaarmaking van voorwetenschap is uitgesteld, in strijd met artikel 12, lid 4;

k) het nalaten door een instelling die een financieel instrument uitgeeft of een 
deelnemer aan een emissierechtenmarkt, of door een persoon die namens haar of hem 
dan wel voor rekening van haar of hem handelt, om voorwetenschap openbaar te 
maken die uit hoofde van de normale uitoefening van taken voortvloeiend uit werk of 
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beroep aan een persoon is medegedeeld, in strijd met artikel 12, lid 6;

l) het nalaten door een instelling die een financieel instrument uitgeeft of een 
deelnemer aan een emissierechtenmarkt die niet is vrijgesteld krachtens de tweede 
alinea van artikel 12, lid 2, of door een persoon die namens haar of hem dan wel voor 
rekening van haar of hem handelt, om een lijst van personen met voorwetenschap op 
te stellen, regelmatig bij te werken of op verzoek voor te leggen aan de bevoegde 
autoriteit, in strijd met artikel 13, lid 1;

m) het nalaten door een persoon met leidinggevende verantwoordelijkheid bij een 
instelling die een financieel instrument uitgeeft, een deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt die niet is vrijgesteld krachtens de tweede alinea van artikel 12, 
lid 2, of een persoon die nauw met hen gelieerd is, om het bestaan openbaar te maken 
van transacties voor eigen rekening, in strijd met artikel 14, leden 1 en 2;

n) het nalaten door een persoon die informatie verspreidt waarin een beleggingsstrategie 
wordt aanbevolen of voorgesteld die is bestemd voor distributiekanalen of voor het 
publiek, om de normale zorgvuldigheid in acht te nemen om ervoor te zorgen dat de 
informatie objectief wordt gepresenteerd of om belangen of belangenverstrengeling 
bekend te maken, in strijd met artikel 15, lid 1;

o) het openbaar maken door een persoon die voor een bevoegde autoriteit werkzaam is 
of is geweest, dan wel voor een autoriteit of marktonderneming waaraan de bevoegde 
autoriteit haar taken heeft gedelegeerd, van informatie die onder het beroepsgeheim 
valt, in strijd met artikel 21;

p) het nalaten om de bevoegde autoriteit toegang tot een document te geven en er een 
afschrift van over te leggen, in geval van een verzoek overeenkomstig artikel 17, 
lid 2, onder a);

q) het nalaten om informatie te verschaffen op verzoek van of te reageren op een oproep 
van de bevoegde autoriteit overeenkomstig artikel 17, lid 2, onder b);

r) het nalaten door een marktdeelnemer om de bevoegde autoriteit informatie te 
verstrekken in verband met van grondstoffen afgeleide instrumenten, om verslag te 
doen van verdachte transacties of om rechtstreekse toegang te verschaffen tot de 
systemen van handelaars, in geval van een verzoek overeenkomstig artikel 17, lid 2, 
onder c);

s) het nalaten om ter inspectie toegang te verschaffen tot een locatie, in geval van een 
verzoek van de bevoegde autoriteit overeenkomstig artikel 17, lid 2, onder d);

t) het nalaten om toegang te verschaffen tot bestaande overzichten van telefoon- en 
dataverkeer in geval van een verzoek overeenkomstig artikel 17, lid 2, onder f);

u) het nalaten om te voldoen aan een verzoek van de bevoegde autoriteit om een met de 
verordening strijdige praktijk te staken, om de handel in financiële instrumenten op 
te schorten of om een corrigerende verklaring te publiceren;
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v) het verrichten van een activiteit terwijl dat door de bevoegde autoriteit is verboden.

Artikel 26
Administratieve maatregelen en sancties

1. Onverminderd de toezichtsbevoegdheden van de bevoegde autoriteiten 
overeenkomstig artikel 17 hebben de bevoegde autoriteiten bij een inbreuk op 
artikel 9 of 10 of in geval van een gedraging als bedoeld in artikel 25, in 
overeenstemming met de nationale wetgeving, de bevoegdheid om ten minste de 
volgende administratieve maatregelen en sancties op te leggen:

a) een besluit waarbij de voor de inbreuk verantwoordelijke persoon wordt 
verplicht de gedraging te staken en af te zien van herhaling van de gedraging;

b) maatregelen die moeten worden toegepast indien geen medewerking wordt 
verleend bij een onderzoek uit hoofde van artikel 17;

c) maatregelen die ertoe leiden dat een voortdurende inbreuk op deze verordening 
wordt beëindigd en dat het effect van de inbreuk wordt weggenomen;

d) een openbare verklaring waarin de verantwoordelijke persoon en de aard van 
de inbreuk worden geïdentificeerd en die wordt gepubliceerd op de website van 
de bevoegde autoriteiten;

e) een rectificatie van onjuiste of misleidende openbaar gemaakte informatie, met 
inbegrip van het verplichten van een uitgevende instelling of een andere 
persoon die onjuiste of misleidende informatie heeft gepubliceerd of verspreid 
om een rectificerende verklaring te publiceren;

f) een tijdelijk of permanent verbod op een activiteit;

g) het intrekken van de vergunning van een beleggingsonderneming zoals 
omschreven in artikel 4, lid 1 van Richtlijn [nieuwe MiFID];

h) een tijdelijk of permanent verbod op de uitoefening van taken in 
beleggingsondernemingen door een lid van een bestuursorgaan van een 
beleggingsonderneming of een andere natuurlijke persoon die verantwoordelijk 
wordt gehouden;

Indien een dergelijke persoon een inbreuk heeft gepleegd op de bepalingen 
betreffende handel met voorwetenschap of marktmanipulatie, dan mag 
betrokkene twee jaar lang niet handelen op een handelsplatform waarop deze 
verordening betrekking heeft.

Indien een dergelijke persoon eerder al sancties wegens handel met 
voorwetenschap of marktmanipulatie heeft opgelopen, dan mag betrokkene 
voorgoed niet meer handelen op een handelsplatform waarop deze 
verordening betrekking heeft.
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i) het opschorten van de handel in de betrokken financiële instrumenten;

j) een verzoek tot bevriezing van of beslaglegging op activa;

k) administratieve financiële sancties van maximaal tienmaal het bedrag van de 
vanwege de inbreuk behaalde winsten of vermeden verliezen, indien deze 
kunnen worden vastgesteld, als dat hoger is dan de in de punten l) of m) 
bedoelde maximumbedragen, naargelang het geval;

l) met betrekking tot een natuurlijke persoon, onverminderd punt k), 
administratieve financiële sancties voor een onbeperkt bedrag;

m) met betrekking tot een rechtspersoon, onverminderd punt k), administratieve 
financiële sancties tot maximaal 20 % van zijn totale jaaromzet in het 
voorafgaande boekjaar; indien de rechtspersoon een dochteronderneming van 
een moederonderneming is [zoals omschreven in de artikelen 1 en 2 van 
Richtlijn 83/349/EEG], is de relevante jaaromzet de totale jaaromzet als 
resultaat van de geconsolideerde jaarrekening van de uiteindelijke 
moederonderneming in het voorafgaande boekjaar.

2. Bevoegde autoriteiten kunnen andere dan de in lid 1 bedoelde bevoegdheden tot het 
opleggen van sancties hebben en kunnen hogere administratieve financiële sancties 
opleggen dan de in dat lid vastgestelde sancties. Bij het vaststellen van hogere 
administratieve financiële sancties dan die in lid 1 kunnen de bevoegde 
autoriteiten rekening houden met de mate waarin een inbreuk op een of meer van 
de vereisten van deze verordening een negatieve invloed heeft gehad op de 
marktwerking, de financiële posities van de betrokken marktdeelnemers en de 
economische, maatschappelijke en milieubelangen in ruimere zin.

3. Elke administratieve maatregel en sanctie opgelegd vanwege een inbreuk op deze 
verordening wordt zonder onnodige vertraging gepubliceerd, met ten minste 
gegevens over de soort en aard van de inbreuk en de identiteit van de ervoor 
verantwoordelijke personen, tenzij een dergelijke publicatie de stabiliteit van 
financiële markten ernstig in gevaar zou brengen. Indien publicatie onevenredig 
grote schade zou toebrengen aan de betrokken natuurlijke personen, publiceren de 
bevoegde autoriteiten de maatregelen en sancties tegen die natuurlijke personen 
zonder vermelding van namen.

Artikel 27
Doeltreffende toepassing van sancties

1. De lidstaten zorgen ervoor dat de bevoegde autoriteiten bij het bepalen van de soort 
administratieve maatregelen en sancties en de hoogte van boeten rekening houden 
met alle relevante omstandigheden, met name:

a) de ernst en duur van de inbreuk;

b) de mate van verantwoordelijkheid van de betrokken persoon;
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b bis) indien van toepassing, de mate waarin een werknemer aangemoedigd of 
onder druk gezet wordt om op een bepaalde manier te handelen door de 
interne regels, instructies of praktijken van de betrokken instelling;

c) de financiële draagkracht van de betrokken persoon, gezien de totale omzet van 
de betrokken rechtspersoon of het jaarinkomen van de verantwoordelijke 
natuurlijke persoon;

d) de omvang van de door de verantwoordelijke persoon behaalde winsten of 
vermeden verliezen, voor zover deze kunnen worden bepaald;

e) de mate van medewerking met de bevoegde autoriteit door de betrokken 
persoon, onverminderd de noodzaak te zorgen voor terugbetaling van de door 
de betreffende persoon behaalde winsten of vermeden verliezen;

f) eerdere inbreuken door de betrokken persoon.

Hiernaast kunnen de bevoegde autoriteiten nog andere factoren in overweging 
nemen, mits dergelijke factoren in de nationale wetgeving zijn vastgelegd.

2. Om de uniforme toepassing en het afschrikkend effect in de hele Unie te 
garanderen, vaardigt de EAEM overeenkomstig artikel 16 van Verordening (EU) 
nr. 1095/2010 richtsnoeren uit voor de bevoegde autoriteiten inzake de soorten 
administratieve maatregelen en sancties en de omvang van boeten.

Artikel 28
Beroep

De lidstaten dragen er zorg voor dat tegen door de bevoegde autoriteit uit hoofde van deze 
verordening genomen besluiten beroep openstaat.

Artikel 28 bis
Recht van verweer

De lidstaten zorgen voor passende procedures om te garanderen dat de persoon tegen wie 
op basis van deze verordening een onderzoek loopt, zijn of haar recht van verweer kan 
uitoefenen. Dergelijke procedures moeten waarborgen dat de betrokkene wordt gehoord 
voordat een besluit over hem of haar wordt genomen, en dat hij of zij het recht heeft om in 
rechte beroep aan te tekenen tegen een besluit dat op hem of haar betrekking heeft.

Artikel 29
Melding van inbreuken

1. De lidstaten zorgen dat er doeltreffende mechanismen in het leven worden 
geroepen, ter aanvulling van de in artikel 11, lid 2 bis, bedoelde, om het melden van 
inbreuken op deze verordening bij de bevoegde autoriteiten te stimuleren, waaronder 
ten minste specifieke procedures voor het ontvangen en in behandeling nemen van 
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meldingen van inbreuken. Dergelijke procedures moeten garanderen dat aan de 
volgende beginselen wordt voldaan: 

a) passende bescherming, met inbegrip van volledige anonimiteit, voor personen 
die mogelijke of daadwerkelijke inbreuken melden, met name en 
onverminderd nationale bepalingen inzake gerechtelijke procedures, de 
geheimhouding van de identiteit van die personen tijdens alle stadia van de 
procedure;

b) bescherming van persoonsgegevens van zowel de persoon die de mogelijke of 
daadwerkelijke inbreuken meldt als de beschuldigde persoon, overeenkomstig 
de beginselen van Richtlijn 95/46/EG; 

c) passende bescherming voor de beschuldigde persoon; en tevens 

d) passende bescherming tegen nadelige behandelingen op het werk voor, en 
verlening van rechtsbijstand aan zowel de persoon die melding maakt als de 
beschuldigde persoon.

1 bis. De lidstaten schrijven voor dat alle financiële instellingen en handelsplatformen 
over fraudebestrijdingsstrategieën moeten beschikken.

2. Aan personen die belangrijke informatie verstrekken over mogelijke inbreuken op 
deze verordening kunnen financiële stimulansen worden toegekend in 
overeenstemming met het nationale recht, wanneer deze personen niet reeds een 
wettelijke of contractuele verplichting hebben om dergelijke informatie te melden, de 
informatie niet reeds bekend is en de informatie resulteert in het opleggen van een 
administratieve sanctie of maatregel dan wel een strafrechtelijke sanctie vanwege een 
inbreuk op deze verordening.

3. De Commissie stelt door middel van gedelegeerde handelingen overeenkomstig 
artikel 32 maatregelen vast ter bepaling van de in lid 1 bedoelde procedure, met 
inbegrip van de meldingsprocedures, de procedures voor de behandeling van 
meldingen en de maatregelen ter bescherming van personen.

Artikel 30
Uitwisseling van informatie met de EAEM

1. De bevoegde autoriteiten ▌voorzien de EAEM jaarlijks van samengevoegde 
informatie over alle administratieve maatregelen, sancties en boeten die door henzelf 
of door de gerechtelijke instanties zijn opgelegd uit hoofde van de artikelen 24, 25, 
26, 27, 28 en 29. De EAEM publiceert deze informatie in een jaarverslag.

2. Wanneer de bevoegde autoriteit administratieve maatregelen, sancties en boeten 
openbaar heeft gemaakt, doet zij van deze administratieve maatregelen, sancties en 
boeten tegelijkertijd verslag bij de EAEM.

3. Wanneer een gepubliceerde administratieve maatregel, sanctie of boete betrekking 
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heeft op een beleggingsonderneming met een vergunning overeenkomstig Richtlijn 
[nieuwe MiFID], neemt de EAEM een verwijzing naar de gepubliceerde sanctie op 
in het krachtens artikel 5, lid 3 van Richtlijn [nieuwe MiFID] ingestelde register van 
beleggingsondernemingen.

4. De EAEM ontwikkelt ontwerpen van technische uitvoeringsnormen ter bepaling van 
de procedures en formulieren voor informatie-uitwisseling als bedoeld in dit artikel.

De EAEM legt deze ontwerpen van technische uitvoeringsnormen uiterlijk op [...] 
voor aan de Commissie.

Aan de Commissie wordt de bevoegdheid verleend de in de eerste alinea bedoelde 
technische uitvoeringsnormen vast te stellen overeenkomstig artikel 15 van 
Verordening (EU) nr. 1095/2010.

HOOFDSTUK 6
GEDELEGEERDE HANDELINGEN

▌

Artikel 32
Uitoefening van de bevoegdheidsdelegatie

1. De bevoegdheid om gedelegeerde handelingen vast te stellen, wordt aan de 
Commissie toegekend onder de in dit artikel neergelegde voorwaarden.

2. De bevoegdheid om gedelegeerde handelingen vast te stellen als bedoeld in 
artikel 5, lid 2, artikel 10, lid 4, artikel 12, lid 2, artikel 14, lid 6, en artikel 29, lid 3, 
wordt aan de Commissie verleend voor een onbepaalde periode vanaf de in 
artikel 36, lid 1, bedoelde datum.

3. De bevoegdheidsdelegatie als bedoeld in artikel 5, lid 2, artikel 10, lid 4, artikel 12, 
lid 2, artikel 14, lid 6, en artikel 29, lid 3, kan op elk ogenblik door het Europees 
Parlement of de Raad worden ingetrokken. Een besluit tot intrekking beëindigt de 
delegatie van de in dat besluit genoemde bevoegdheid. Het wordt van kracht op de 
dag na die van de bekendmaking ervan in het Publicatieblad van de Europese Unie of 
op een daarin genoemde latere datum. Het laat de geldigheid van de reeds van kracht 
zijnde gedelegeerde handelingen onverlet.

4. Zodra de Commissie een gedelegeerde handeling heeft vastgesteld, stelt zij het 
Europees Parlement en de Raad daarvan gelijktijdig in kennis.

5. Een overeenkomstig artikel 5, lid 2, artikel 10, lid 4, artikel 12, lid 2, artikel 14, 
lid 6, en artikel 29, lid 3, vastgestelde gedelegeerde handeling treedt uitsluitend in 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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werking als geen bezwaar is geuit door het Europees Parlement of de Raad binnen 
een periode van drie maanden na de mededeling van die handeling aan het Europees 
Parlement en de Raad of wanneer het Europees Parlement en de Raad de Commissie, 
vóór het verstrijken van die periode, ervan in kennis hebben gesteld dat zij geen 
bezwaar zullen uiten. Op initiatief van het Europees Parlement of de Raad wordt 
deze termijn met drie maanden verlengd.

Artikel 32 bis
Uiterste termijn voor de vaststelling van gedelegeerde handelingen

Uiterlijk op ...* stelt de Commissie gedelegeerde handelingen vast uit hoofde van artikel 5, 
lid 2, artikel 10, lid 4, artikel 12, lid 2, artikel 14, lid 6, en artikel 29, lid 3.

▌

HOOFDSTUK 8
SLOTBEPALINGEN

Artikel 34
Intrekking van Richtlijn 2003/6/EG

Richtlijn 2003/6/EG wordt op [...]** ingetrokken. Verwijzingen naar Richtlijn 2003/6/EG 
worden gelezen als verwijzingen naar deze verordening.

Artikel 34 bis
Toetsing en rapportering

Uiterlijk op 30 juni 2014 brengt de Commissie, na raadpleging van de bevoegde autoriteiten 
en de EAEM, aan het Europees Parlement en de Raad verslag uit over de geschiktheid van 
de evenredige regeling voor uitgevende instellingen van financiële instrumenten die zijn 
toegelaten tot de handel op een kmo-groeimarkt, met name als bepaald in artikel 12, lid 4.

Artikel 34 ter
Adviescommissie van de EAEM inzake hoogfrequente handel

Uiterlijk op 30 juni 2014 richt de EAEM een adviescommissie van nationale deskundigen 
op om vormen van hoogfrequente handel te bepalen die potentieel marktmanipulatie 
inhouden, teneinde: 

* PB datum invoegen: 18 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
** PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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a) de kennis van de EAEM over hoogfrequente handel te vergroten; en

b) ten behoeve van artikel 5, lid 2 bis, een lijst misbruikpraktijken te verstrekken met 
betrekking tot hoogfrequente handel, inclusief spoofing, quote stuffing en 
layering.

Artikel 34 quater
Adviescommissie van de EAEM inzake technologie op de financiële markten

Uiterlijk op 30 juni 2014 richt de EAEM een adviescommissie van nationale deskundigen 
op om te bepalen welke technologische ontwikkelingen op de markten potentieel 
marktmisbruik of marktmanipulatie inhouden, teneinde:

a) de kennis van de EAEM te vergroten over handelsstrategieën die op nieuwe 
technologie berusten, en over het misbruik dat ermee gemaakt kan worden,

b) de lijst reeds geïdentificeerde misbruikpraktijken aan te vullen met praktijken die 
specifiek verband houden met strategieën voor hoogfrequente handel, en

c) de doeltreffendheid te beoordelen van de verschillende manieren waarop 
handelsplatformen omgaan met de risico's die aan nieuwe handelspraktijken 
verbonden zijn.

Op basis van die analyse vaardigt de EAEM extra richtsnoeren uit voor beste praktijken op 
alle financiële markten in de EU.

▌

Artikel 35 bis
Personeel en middelen van de EAEM

Uiterlijk op … maakt de EAEM een raming op van haar personele en andere behoeften 
die voortvloeien uit de vervulling van haar taken en bevoegdheden overeenkomstig deze 
verordening en brengt zij daarover verslag uit aan het Europees Parlement, de Raad en de 
Commissie.

Artikel 36
Inwerkingtreding en toepassing

1. Deze verordening treedt in werking [op de twintigste dag volgend op die] van haar 
bekendmaking in het Publicatieblad van de Europese Unie.

2. Zij is van toepassing [...] behalve voor artikel 3, lid 2, artikel 8, lid 5, artikel 11, 
lid 3, artikel 12, lid 9, artikel 13, leden 4 en 6, artikel 14, leden 5 en 6, artikel 15, 

 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
 PB datum invoegen: 12 maanden na de datum van inwerkingtreding van deze verordening.
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lid 3, artikel 18, lid 9, artikel 19, lid 9, artikel 28, lid 3, en artikel 29, lid 3, die 
onmiddellijk van toepassing zijn na de inwerkingtreding van deze verordening.

Deze verordening is verbindend in al haar onderdelen en is rechtstreeks toepasselijk in elke 
lidstaat.

Gedaan te …,

Voor het Europees Parlement Voor de Raad
De Voorzitter De Voorzitter
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BĲLAGE I

A. 
Indicatoren van manipulatieve handelingen waarbij onjuiste of misleidende signalen worden 

gegeven en koersen op een abnormaal of kunstmatig niveau worden gehouden

Voor de toepassing van artikel 8, eerste lid, onder a), van deze verordening en onverminderd 
de vormen van gedrag opgesomd in het derde lid van dat artikel wordt de volgende, niet-
limitatieve reeks indicatoren - die op zichzelf niet als marktmanipulatie mogen worden 
beschouwd – in aanmerking genomen wanneer transacties of handelsorders door 
marktdeelnemers en bevoegde autoriteiten worden onderzocht:

a) de mate waarin geplaatste handelsorders of verrichte transacties een aanzienlijk deel 
uitmaken van de dagelijkse omzet in het desbetreffend financieel instrument, de 
gerelateerde contante grondstoffenovereenkomst, of een op emissierechten gebaseerd 
veilingproduct, met name wanneer deze activiteiten leiden tot een aanzienlijke 
wijziging in de koers ervan;

b) de mate waarin handelsorders geplaatst of transacties verricht door personen met een 
aanzienlijke koop- of verkooppositie in een financieel instrument, een gerelateerd 
spotcontract voor grondstoffen of een op basis van emissierechten geveild product, 
tot aanzienlijke wijzigingen leiden in de koers van dat financieel instrument, 
gerelateerd spotcontract voor grondstoffen of op emissierechten gebaseerd 
veilingproduct;

c) de vraag of verrichte transacties al dan niet leiden tot een wijziging van de identiteit 
van de begunstigde eigenaar van een financieel instrument, een gerelateerd 
spotcontract voor grondstoffen of een op emissierechten gebaseerd veilingproduct;

d) de mate waarin geplaatste handelsorders of verrichte transacties leiden tot het 
omkeren van posities binnen een korte tijdsspanne en een aanzienlijk deel uitmaken 
van de dagelijkse omzet in het desbetreffend financieel instrument, een gerelateerd 
spotcontract voor grondstoffen of een op emissierechten gebaseerd veilingproduct, 
en in verband zouden kunnen staan met aanzienlijke wijzigingen in de koers van een 
financieel instrument, een gerelateerd spotcontract voor grondstoffen of een op 
emissierechten gebaseerd veilingproduct;

e) de mate waarin geplaatste handelsorders of verrichte transacties geconcentreerd zijn 
binnen een korte tijdsspanne van de handelssessie en leiden tot een koerswijziging 
die vervolgens omslaat;

f) de mate waarin geplaatste handelsorders resulteren in een wijziging van de weergave 
van de beste bied- en laatkoersen van een financieel instrument, een gerelateerd 
spotcontract voor grondstoffen of een op emissierechten gebaseerd veilingproduct, of 
meer in het algemeen van de koersen geboden in het kader van het voor de 
marktdeelnemers toegankelijke orderboek, en worden geannuleerd voordat zij 
worden uitgevoerd;

g) de mate waarin handelsorders worden geplaatst of transacties worden verricht op of 
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omstreeks een bepaald tijdstip wanneer referentiekoersen, afwikkelingskoersen en 
taxaties worden berekend, en tot koerswijzigingen leiden die van invloed zijn op 
genoemde koersen en taxaties.

B. 
Indicatoren van manipulatieve handelingen waarbij gebruikgemaakt wordt van kunstgrepen of 

enigerlei andere vorm van bedrog of misleiding

Voor de toepassing van artikel 8, eerste lid, onder b), van deze verordening en onverminderd 
de vormen van gedrag opgesomd in het tweede lid, onder 3 van dat artikel wordt de volgende, 
niet-limitatieve reeks indicatoren - die op zichzelf niet als marktmanipulatie mogen worden 
beschouwd – in aanmerking genomen wanneer transacties of handelsorders door 
marktdeelnemers en bevoegde autoriteiten worden onderzocht:

a) de vraag of door personen geplaatste handelsorders of verrichte transacties al dan 
niet worden voorafgegaan of gevolgd door de verspreiding van onjuiste of 
misleidende informatie door diezelfde of met hen gelieerde personen;

b) de vraag of handelsorders al dan niet worden geplaatst, dan wel transacties al dan 
niet worden verricht door personen vooraleer of nadat diezelfde personen of aan hen 
gelieerde personen beleggingsaanbevelingen verspreiden die ofwel onjuist of niet 
objectief zijn, ofwel duidelijk beïnvloed zijn door een materieel belang.
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30.5.2012

ADVIES VAN DE COMMISSIE MILIEUBEHEER, VOLKSGEZONDHEID EN 
VOEDSELVEILIGHEID

aan de Commissie economische en monetaire zaken

inzake het voorstel voor een verordening van het Europees Parlement en de Raad betreffende 
handel met voorwetenschap en marktmanipulatie (marktmisbruik)
(COM(2011)0651 – C7-0360/2011 – 2011/0295(COD))

Rapporteur voor advies: Richard Seeber

BEKNOPTE MOTIVERING

Met de Richtlijn marktmisbruik (Market Abuse Directive, MAD) 2003/6/EG, werd een 
omvattend kader ingesteld om "marktmisbruik" (handel met voorwetenschap en 
marktmanipulatie) aan te pakken. De voorgestelde verordening verbreedt het 
toepassingsbereik van het kader inzake marktmisbruik tot alle financiële instrumenten die 
vallen onder de Richtlijn betreffende markten voor financiële instrumenten (MiFID), met als 
doel het versterken van de marktintegriteit en de beleggersbescherming, alsmede het 
waarborgen van een enkel wetboek en gelijke voorwaarden voor iedereen.

Tegelijkertijd heeft de Commissie een voorstel ingediend tot herschikking van de MiFID, 
waarmee emissierechten in het kader van het EU-emissiehandelssysteem (ETS) worden 
geherclassificeerd als financiële instrumenten, met als gevolg dat de regulering van de 
financiële markt ook van toepassing wordt op de gehele EU-markt voor emissierechten.
Terwijl meer dan 80% van de markt voor emissierechten een derivatenmarkt is, en daarom 
reeds valt onder de MiFID en de MAD, heeft de nieuwe Richtlijn marktmisbruik tot doel om 
de marktbescherming uit te breiden tot de primaire markt en de niet-gereguleerde spotmarkten 
voor emissierechten, ter voorkoming van frauduleuze praktijken die het vertrouwen in het 
ETS zouden kunnen aantasten. De MiFID en de MAD worden daarmee ook op deze markten 
van toepassing, om de marktveiligheid te vergroten zonder dat dit afdoet aan het doel ervan, 
namelijk emissiereductie.

Indien in het kader van de herschikking van de MiFID emissierechten van het ETS worden 
geherclassificeerd als financiële instrumenten en emissierechten binnen het bereik van het 
kader voor marktmisbruik komen te vallen, moet een aantal bepalingen worden gewijzigd met 
het oog op de specifieke aard van deze instrumenten. 
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Om die reden wordt met het voorstel voor een verordening een specifieke definitie van 
voorwetenschap voor emissierechten vastgesteld.  Anders dan voor traditionele financiële 
instrumenten wordt de verplichting om voorwetenschap inzake emissierechten openbaar te 
maken niet opgelegd aan de uitgevende instelling (de verantwoordelijke overheidsinstelling, 
zoals de Commissie, wier klimaatbeleidsdoelstellingen niet belemmerd mogen worden door 
openbaarmakingsverplichtingen), maar in plaats daarvan aan de marktdeelnemers. De 
openbaar te maken informatie heeft normaal gesproken betrekking op de fysieke activiteiten 
van de openbaarmakende partij, zoals de capaciteit en gebruikmaking van installaties.

De rapporteur voor advies steunt het voorstel van de Commissie voor wat betreft de opname 
van emissierechten binnen het kader voor marktmisbruik, om te waarborgen dat alle 
georganiseerde handel wordt gevoerd op gereglementeerde markten, met nagenoeg gelijke 
vereisten op het gebied van transparantie, organisatie en markttoezicht. Daarnaast wil de 
rapporteur een aantal amendementen indienen om de doeltreffendheid van het voorstel te 
vergroten.

Dit betreft met name een belangrijk aspect van de verordening, dat inhoudt dat 
marktdeelnemers wier activiteiten waarschijnlijk geen materiële gevolgen hebben op de 
prijsvorming van emissierechten worden vrijgesteld van de verplichting om voorwetenschap 
openbaar te maken. De Commissie stelt voor om de onderdrempel voor de vrijstelling 
(uitgedrukt in jaarlijkse uitstoot van CO2 of thermisch vermogen of een combinatie van beide) 
vast te stellen door middel van een gedelegeerde handeling. 

In de praktijk zal naar verwachting alleen informatie over de activiteiten van de grootste 
veroorzakers van uitstoot binnen het ETS (normaal gesproken binnen de energiesector van de 
EU) aanzienlijke gevolgen hebben voor de prijsvorming: in de EU is naar schatting 80% van 
de uitstoot afkomstig van slechts circa 7% van de installaties ( de "groten" stoten ruim 
500 000 ton CO2 per jaar uit), terwijl slechts 20 bedrijven bijna de helft van de op de markt 
gebrachte rechten in handen hebben.

Ter voorkoming van marktonzekerheid zouden bovengenoemde drempels daarom expliciet 
van meet af aan in de tekst van de verordening moeten worden vastgelegd.  De rapporteur 
stelt voor om de drempels vast te stellen op 3 miljoen ton kooldioxide-equivalent en 300 MW 
nominaal thermisch vermogen voor verbrandingsactiviteiten, zodat alleen een 
openbaarmakingsverplichting geldt voor de grootste marktdeelnemers. Wel moet de 
Commissie de bevoegdheid worden verleend om deze drempels te wijzigen door middel van 
gedelegeerde handelingen, om rekening te kunnen houden met technologische en 
marktontwikkelingen, bijvoorbeeld in verband met prijsschommelingen en asymmetrieën op 
de markten.

Bovendien moet worden verduidelijkt dat ambtenaren van de Commissie en de lidstaten die 
toegang hebben tot voorwetenschap zich in geen geval schuldig mogen maken aan 
marktmisbruikpraktijken.

Tot slot wordt een bepaling toegevoegd om het bereik van de verordening uit te breiden tot 
toekomstige emissiehandelssystemen waar de EU aan zou kunnen deelnemen op basis van 
internationale akkoorden, zodat voor die nieuwe markten een zelfde mate van 
marktbescherming geldt als voor het ETS van de EU.
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AMENDEMENTEN

De Commissie milieubeheer, volksgezondheid en voedselveiligheid verzoekt de ten principale 
bevoegde Commissie economische en monetaire zaken onderstaande amendementen in haar 
verslag op te nemen:

Amendement 1

Voorstel voor een verordening
Overweging 15 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(15 bis) Als gevolg van de classificering 
van emissierechten als financiële 
instrumenten bij de herziening van de 
richtlijn betreffende markten voor 
financiële instrumenten, zullen deze 
instrumenten ook binnen het 
toepassingsgebied van deze verordening 
vallen. Overeenkomstig de EU-richtlijn 
inzake de handel in emissierechten (ETS) 
zijn de Europese Commissie, de lidstaten 
en andere officieel aangewezen instanties 
onder meer verantwoordelijk voor de 
technische verlening van emissierechten, 
de vrije toewijzing ervan aan in 
aanmerking komende sectoren en 
nieuwkomers en meer algemeen voor de 
ontwikkeling en uitvoering van het 
klimaatbeleidskader van de Unie, dat de 
basis vormt voor de levering van 
emissierechten aan compliance buyers 
van het ETS. Bij de uitoefening van die 
taken hebben overheidsinstanties toegang 
tot prijsgevoelige niet-openbare 
informatie, en dienen zij overeenkomstig 
de ETS-richtlijn in voorkomend geval 
bepaalde marktoperaties te verrichten met 
betrekking tot emissierechten. Om ervoor 
te zorgen dat de Europese Commissie, de 
lidstaten en andere officieel aangewezen 
instanties het klimaatbeleid van de Unie 
kunnen blijven ontwikkelen en uitvoeren, 
moeten activiteiten van die 
overheidsinstanties die uitsluitend worden 
uitgevoerd in het kader van dat beleid en 
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die betrekking hebben op emissierechten, 
vrijgesteld worden van de toepassing van 
deze verordening. Een dergelijke 
vrijstelling mag geen negatieve gevolgen 
hebben voor de algemene transparantie 
van de markt, aangezien de 
overheidsinstellingen wettelijk verplicht 
zijn te handelen op een wijze die een 
ordelijke, eerlijke en niet-discriminerende 
openbaarmaking van en toegang tot 
nieuwe besluiten, ontwikkelingen en 
gegevens van prijsgevoelige aard 
waarborgt. Bovendien bevatten de ETS-
richtlijn en de bijbehorende 
uitvoeringshandelingen waarborgen voor 
een eerlijke en niet-discriminerende 
openbaarmaking van specifieke 
prijsgevoelige informatie waarover 
overheidsinstanties beschikken. 
Tegelijkertijd mag de vrijstelling voor 
overheidsinstanties die het klimaatbeleid 
van de Unie uitvoeren niet gelden voor 
gevallen waarin die overheidsinstanties 
handelingen of transacties verrichten die 
geen verband houden met de uitvoering 
van het klimaatbeleid van de Unie of 
indien personen die voor één van deze 
instanties werkzaam zijn handelingen of 
transacties verrichten op persoonlijke 
titel.

(Zie amendement 2 op overweging 16)

Motivering

Dit amendement dient ter verduidelijking van de redenen en grenzen voor het vrijstellen van 
overheidsinstanties (die emissierechten uitgeven) van de toepassing van deze verordening, 
indien zij handelingen verrichten in het kader van de uitvoering van het klimaatbeleid van de 
Unie. Tevens moet duidelijk zijn dat overheidsambtenaren die kunnen beschikken over 
voorwetenschap inzake emissierechten hiervan geen gebruik mogen maken om zich schuldig 
te maken aan marktmisbruik.
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Amendement 2

Voorstel voor een verordening
Overweging 16

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(16) Als gevolg van de classificering van 
emissierechten als financiële 
instrumenten bij de herziening van de 
richtlijn betreffende markten voor 
financiële instrumenten, zullen deze 
instrumenten ook binnen het 
toepassingsgebied van deze verordening 
vallen. Aangezien deze instrumenten 
specifiek zijn en de koolstofmarkt een 
specifieke structuur heeft, moet ervoor 
worden gezorgd dat de lidstaten, de 
Europese Commissie en andere met 
betrekking tot emissierechten officieel 
aangewezen instanties niet in hun 
activiteiten worden beperkt wanneer ze 
het klimaatbeleid van de Unie uitvoeren. 
Bovendien moet de plicht om 
voorwetenschap openbaar te maken, 
worden opgelegd aan de deelnemers aan 
die markt in het algemeen. Om te 
vermijden dat de markt aan nutteloze 
rapporteringen wordt blootgesteld en om er 
ook voor te zorgen dat de geplande 
maatregel kosteneffectief blijft, blijkt het 
echter noodzakelijk om de regelgevende 
gevolgen van die plicht te beperken tot 
slechts die EU ETS-operatoren die 
vanwege hun omvang en activiteit redelijk 
in staat kunnen worden geacht een 
belangrijke invloed te hebben op de koers 
van de emissierechten. Indien deelnemers 
aan de emissierechtenmarkt al voldoen aan 
gelijkaardige verplichtingen inzake de 
openbaarmaking van voorwetenschap, met 
name krachtens de verordening betreffende 
de integriteit en transparantie van de 
energiemarkt (Verordening (EU) nr. ... van 
het Europees Parlement en de Raad 
betreffende de integriteit en transparantie 
van de groothandelsmarkt voor energie), 
mag de verplichting om voorwetenschap 

(16) Aangezien afzonderlijke 
marktdeelnemers beschikken over 
aanzienlijke hoeveelheden prijsgevoelige 
niet-openbare informatie met gevolgen 
voor de vraag naar emissierechten moet 
de plicht om voorwetenschap openbaar te 
maken, worden opgelegd aan de 
deelnemers aan die markt in het algemeen.  
Om te vermijden dat de markt aan 
nutteloze rapporteringen wordt 
blootgesteld en om er ook voor te zorgen 
dat de geplande maatregel kosteneffectief 
blijft, blijkt het echter noodzakelijk om de 
regelgevende gevolgen van die plicht te 
beperken tot slechts die EU ETS-
operatoren die vanwege hun omvang en 
activiteit redelijk in staat kunnen worden 
geacht een belangrijke invloed te hebben 
op de koers van de emissierechten. In deze 
verordening moeten passende 
onderdrempels worden vastgesteld met het 
oog op de toepassing van deze vrijstelling, 
en tevens moet de Commissie de 
bevoegdheid worden verleend om 
maatregelen te treffen tot wijziging van 
deze onderdrempels door middel van een 
gedelegeerde handeling. De openbaar te 
maken informatie moet betrekking 
hebben op de fysieke activiteiten van de 
openbaarmakende partij en niet op dier 
plannen of strategieën inzake de handel 
in emissierechten. Indien deelnemers aan 
de emissierechtenmarkt al voldoen aan 
gelijkaardige verplichtingen inzake de 
openbaarmaking van voorwetenschap, met 
name krachtens de verordening betreffende 
de integriteit en transparantie van de 
energiemarkt (Verordening (EU) nr. ... van 
het Europees Parlement en de Raad 
betreffende de integriteit en transparantie 
van de groothandelsmarkt voor energie), 
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inzake emissierechten openbaar te maken 
niet leiden tot een dubbele plicht tot 
openbaarmaking met hoofdzakelijk 
dezelfde inhoud.

mag de verplichting om voorwetenschap 
inzake emissierechten openbaar te maken 
niet leiden tot een dubbele plicht tot 
openbaarmaking met hoofdzakelijk 
dezelfde inhoud.

(Zie amendement 1 bij overweging 15 bis )

Motivering

Ten behoeve van de marktzekerheid moeten de drempels voor de vrijstelling van de 
verplichting tot openbaarmaking van voorwetenschap worden vastgesteld in de tekst van de 
verordening en in een overweging worden genoemd, tezamen met de reden voor de 
vaststelling ervan. Ook moeten handelsstrategieën expliciet worden uitgesloten van de 
openbaar te maken informatie.

Amendement 3

Voorstel voor een verordening
Overweging 42

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(42) De Commissie moet de bevoegdheid 
worden gegeven om gedelegeerde 
handelingen vast te stellen overeenkomstig 
artikel 290 van het Verdrag. Gedelegeerde 
handelingen moeten met name worden 
vastgesteld met betrekking tot de 
voorwaarden voor terugkoopactiviteiten en 
de stabilisatie van financiële instrumenten, 
de indicatoren voor manipulatief gedrag 
opgenoemd in bijlage I, de drempel voor 
het bepalen van de toepasselijkheid van de 
verplichting tot openbaarmaking voor 
deelnemers aan een emissierechtenmarkt, 
de voorwaarden voor het opstellen van 
lijsten van personen met voorwetenschap 
en de drempel en voorwaarden met 
betrekking tot transacties van 
leidinggevenden. Het is van bijzonder 
belang dat de Commissie tijdens de 
voorbereiding passend overleg pleegt, 
onder meer met deskundigen. Bij het 
voorbereiden en opstellen van 
gedelegeerde handelingen dient de 
Commissie erop toe te zien dat de 

(42) De Commissie moet de bevoegdheid 
worden gegeven om gedelegeerde 
handelingen vast te stellen overeenkomstig 
artikel 290 van het Verdrag. Gedelegeerde 
handelingen moeten met name worden 
vastgesteld met betrekking tot de 
voorwaarden voor terugkoopactiviteiten en 
de stabilisatie van financiële instrumenten, 
de indicatoren voor manipulatief gedrag 
opgenoemd in bijlage I, de drempels voor 
het bepalen van de toepasselijkheid van de 
verplichting tot openbaarmaking voor 
deelnemers aan een emissierechtenmarkt, 
de voorwaarden voor het opstellen van 
lijsten van personen met voorwetenschap 
en de drempel en voorwaarden met 
betrekking tot transacties van 
leidinggevenden. Het is van bijzonder 
belang dat de Commissie tijdens de 
voorbereiding passend overleg pleegt, 
onder meer met deskundigen. Bij het 
voorbereiden en opstellen van 
gedelegeerde handelingen dient de 
Commissie erop toe te zien dat de 
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desbetreffende documenten gelijktijdig, 
tijdig en op passende wijze bij het 
Europees Parlement en de Raad worden 
ingediend.

desbetreffende documenten gelijktijdig, 
tijdig en op passende wijze bij het 
Europees Parlement en de Raad worden 
ingediend.

Motivering

Het gaat om twee drempels, een uitgedrukt in kooldioxide-equivalent en een tweede 
uitgedrukt in nominaal thermisch vermogen voor verbrandingsactiviteiten.

Amendement 4

Voorstel voor een verordening
Artikel 4 – lid 2

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

2. Deze verordening is niet van toepassing 
op de activiteiten van een lidstaat, de 
Europese Commissie of een ander officieel 
aangewezen orgaan, of een namens hen 
optredende persoon, die betrekking hebben 
op emissierechten en die worden 
uitgevoerd in het kader van het 
klimaatbeleid van de Unie.

2. Deze verordening is niet van toepassing 
op de activiteiten van een lidstaat, de 
Europese Commissie of een ander officieel 
aangewezen orgaan, of een namens hen 
optredende persoon, die betrekking hebben 
op emissierechten en die uitsluitend 
worden uitgevoerd in het kader van het 
klimaatbeleid van de Unie.

Motivering

Met dit amendement wordt verduidelijkt dat de vrijstelling van de toepassing geldt voor 
instanties die uitsluitend handelen in het kader van het klimaatbeleid van de Unie, terwijl 
afzonderlijke overheidsambtenaren met toegang tot voorwetenschap die van invloed kan zijn 
op de markt voor emissierechten volledig onder de regels voor marktmisbruik blijven vallen.

Amendement 5

Voorstel voor een verordening
Artikel 6 – lid 2

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

2. Voor de toepassing van het eerste lid 
wordt informatie geacht concreet te zijn 
indien zij betrekking heeft op een situatie 
die bestaat of waarvan redelijkerwijze mag 

2. Voor de toepassing van het eerste lid 
wordt informatie geacht concreet te zijn 
indien zij betrekking heeft op een situatie 
die bestaat of waarvan redelijkerwijze mag 
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worden aangenomen dat zij zal ontstaan, 
dan wel op een gebeurtenis die heeft 
plaatsgevonden of waarvan redelijkerwijze 
mag worden aangenomen dat zij zal 
plaatsvinden, en indien de informatie 
specifiek genoeg is om er een conclusie uit 
te trekken omtrent de mogelijke invloed 
van bovenbedoelde situatie of gebeurtenis 
op de koers van de financiële instrumenten, 
de eraan gerelateerde spotcontracten voor 
grondstoffen of de geveilde, op 
emissierechten gebaseerde producten.

worden aangenomen dat zij zal ontstaan, 
dan wel op een gebeurtenis die heeft 
plaatsgevonden of waarvan redelijkerwijze 
mag worden aangenomen dat zij zal 
plaatsvinden, en indien de informatie 
specifiek genoeg is om er een conclusie uit 
te trekken omtrent de mogelijke invloed 
van bovenbedoelde situatie of gebeurtenis 
op de koers van de financiële instrumenten, 
de eraan gerelateerde spotcontracten voor 
grondstoffen, de emissierechten of de 
daarop gebaseerde geveilde producten.

(Zie amendement 6 op artikel 6, lid 3)

Motivering

Met dit amendement wordt de bewoording aangepast aan andere bepalingen van de 
verordening.

Amendement 6

Voorstel voor een verordening
Artikel 6 – lid 3

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

3. Voor de toepassing van het eerste lid 
wordt onder informatie die, indien zij 
openbaar zou worden gemaakt, 
waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou 
hebben op de koers van de financiële 
instrumenten, de eraan gerelateerde 
spotcontracten voor grondstoffen of de 
geveilde producten gebaseerd op 
emissierechten, informatie verstaan 
waarvan een redelijk handelende belegger 
waarschijnlijk gebruik zou maken om er 
zijn beleggingsbeslissingen ten dele op te 
baseren.

3. Voor de toepassing van het eerste lid 
wordt onder informatie die, indien zij 
openbaar zou worden gemaakt, 
waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou 
hebben op de koers van de financiële 
instrumenten, de eraan gerelateerde 
spotcontracten voor grondstoffen, de 
emissierechten of de daarop gebaseerde 
geveilde producten, informatie verstaan 
waarvan een redelijk handelende belegger 
waarschijnlijk gebruik zou maken om er 
zijn beleggingsbeslissingen ten dele op te 
baseren.

(Zie amendement 5 op artikel 6, lid 2)
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Amendement 7

Voorstel voor een verordening
Artikel 12 – lid 2 – alinea 2

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

De eerste alinea is niet van toepassing op 
een deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt indien de installaties 
of luchtvaartactiviteiten in zijn eigendom, 
in zijn beheer of onder zijn 
verantwoordelijkheid in het voorafgaande 
jaar een uitstoot hebben veroorzaakt niet 
groter dan een onderdrempel van 
kooldioxide-equivalent en, indien zij 
verbrandingsactiviteiten uitvoeren, een 
nominaal thermisch vermogen hebben 
gehad niet groter dan een onderdrempel.

De eerste alinea is niet van toepassing op 
een deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt indien de installaties 
of luchtvaartactiviteiten in zijn eigendom, 
in zijn beheer of onder zijn 
verantwoordelijkheid in het voorafgaande 
jaar een uitstoot hebben veroorzaakt niet 
groter dan een onderdrempel van 3 miljoen 
ton kooldioxide-equivalent en, indien zij 
verbrandingsactiviteiten uitvoeren, een 
nominaal thermisch vermogen hebben 
gehad niet groter dan een onderdrempel 
van 300 megawatt.

Motivering

Met het oog op de marktzekerheid moeten de drempels voor de vrijstelling van de 
openbaarmakingsverplichtingen worden vastgesteld in de tekst van de verordening. De 
specifieke waarden zijn gekozen om de verplichting alleen te laten gelden voor grote 
marktdeelnemers wier activiteiten waarschijnlijk materiële gevolgen zullen hebben voor de 
prijsvorming, waarmee circa 75% van de totale markt voor emissierechten is gedekt. Er zij op 
gewezen dat 3 miljoen ton kooldioxide-equivalent overeenkomt met 6 "grote" installaties die 
elk 500 000 ton uitstoten.

Amendement 8

Voorstel voor een verordening
Artikel 12 – lid 2 – alinea 3

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

De Commissie stelt middels een 
gedelegeerde handeling overeenkomstig 
artikel 31 maatregelen vast tot vaststelling 
van een onderdrempel van kooldioxide-
equivalent en een onderdrempel van 
nominaal thermisch vermogen met het oog 
op de toepassing van de uitzondering uit de 
tweede alinea.

De Commissie krijgt de bevoegdheid om 
middels een gedelegeerde handeling 
overeenkomstig artikel 31 maatregelen vast 
te stellen tot wijziging van de 
onderdrempel van kooldioxide-equivalent 
en de onderdrempel van nominaal 
thermisch vermogen met het oog op de 
toepassing van de uitzondering uit de 
tweede alinea. Bij het vaststellen van de in 
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deze alinea bedoelde gedelegeerde 
handeling beoordeelt de Commissie of het 
wijzigen van de onderdrempel van 
kooldioxide-equivalent of de 
onderdrempel van nominaal thermisch 
vermogen aansluit op de behoeften die 
voortvloeien uit nieuwe technologische of 
marktontwikkelingen.

Motivering

Hoewel het van belang is om van meet af aan drempels vast te stellen om duidelijkheid te 
scheppen voor marktdeelnemers en juridische onzekerheid te voorkomen, moet de Commissie 
niettemin de mogelijkheid hebben de drempels door middel van een gedelegeerde handeling 
te wijzigen, om te kunnen inspelen op marktproblemen (vermeende asymmetrieën, 
prijsschommelingen, enz.) en/of beleidsbehoeften (zoals een daling van de uitstoot dankzij het 
klimaatbeleid van de Unie). 

Amendement 9

Voorstel voor een verordening
Artikel 12 – lid 5 – inleidende formule

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

5. Een bevoegde autoriteit kan toestaan dat 
een instelling die een financieel instrument 
uitgeeft de openbaarmaking van 
voorwetenschap uitstelt mits aan de 
volgende voorwaarden wordt voldaan:

5. Een bevoegde autoriteit kan toestaan dat 
een instelling die een financieel instrument 
uitgeeft of een deelnemer aan een 
emissierechtenmarkt de openbaarmaking 
van voorwetenschap uitstelt mits aan de 
volgende voorwaarden wordt voldaan:

Motivering

Er is geen reden om deelnemers aan emissierechtenmarkten uit te sluiten van de mogelijkheid 
om officieel toestemming te krijgen tot uitstel van de openbaarmaking van voorwetenschap.

Amendement 10

Voorstel voor een verordening
Artikel 20 – lid 1 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

1 bis. Indien de Unie deelneemt aan een 
systeem voor handel in emissierechten 
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met een derde land, vallen de 
desbetreffende emissierechten en de 
daarop gebaseerde geveilde producten 
binnen het toepassingsbereik van deze 
verordening. Indien nodig keurt de 
Commissie door middel van gedelegeerde 
handelingen in overeenstemming met 
artikel 31 maatregelen goed ter 
vaststelling van de criteria voor opname 
van die emissierechten en geveilde 
producten binnen het toepassingsbereik 
van deze verordening.

Motivering

Marktbescherming moet ook gegarandeerd worden voor systemen voor emissiehandel waar 
de Unie in de toekomst aan deelneemt op basis van internationale akkoorden.

Amendement 11

Voorstel voor een verordening
Artikel 31

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

De Commissie wordt gemachtigd om 
gedelegeerde handelingen vast te stellen 
overeenkomstig artikel 32 met betrekking 
tot het aanvullen en wijzigen van de 
voorwaarden voor terugkoopprogramma's 
en de stabilisatie van financiële 
instrumenten, de definities in deze 
verordening, de voorwaarden voor het 
opstellen van lijsten van personen met 
voorwetenschap, de voorwaarden inzake 
transacties van leidinggevende personen en 
de regelingen voor personen die informatie 
verschaffen die mogelijk leidt tot het 
opsporen van inbreuken op deze 
verordening.

De Commissie wordt gemachtigd om 
gedelegeerde handelingen vast te stellen 
overeenkomstig artikel 32 met betrekking 
tot het aanvullen en wijzigen van de 
voorwaarden voor terugkoopprogramma's 
en de stabilisatie van financiële 
instrumenten, de definities in deze 
verordening, de drempels om vast te 
stellen of de 
openbaarmakingsverplichting geldt voor 
bepaalde deelnemers aan 
emissierechtenmarkten, de voorwaarden 
voor het opstellen van lijsten van personen 
met voorwetenschap, de voorwaarden 
inzake transacties van leidinggevende 
personen en de regelingen voor personen 
die informatie verschaffen die mogelijk 
leidt tot het opsporen van inbreuken op 
deze verordening.
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Motivering

De emissiedrempels moeten worden toegevoegd aan de bepalingen die de Commissie kan 
aanvullen of wijzigen door middel van gedelegeerde handelingen.
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20.6.2012

ADVIES VAN DE COMMISSIE JURIDISCHE ZAKEN

aan de Commissie economische en monetaire zaken

inzake het voorstel voor een verordening van het Europees Parlement en de Raad betreffende 
handel met voorwetenschap en marktmanipulatie (marktmisbruik)
(COM(2011)0651 – C7-0360/2011 – 2011/0295(COD))

Rapporteur voor advies: Alexandra Thein

BEKNOPTE MOTIVERING

De rapporteur voor advies is ingenomen met de doelstelling van de Commissie om de 
maatregelen ter bestrijding van marktmisbruik en handel met voorwetenschap te verscherpen 
en te actualiseren.

In dat opzicht is de omzetting van de bestaande richtlijn in een verordening dan ook de juiste 
benadering, omdat op die manier wordt gewaarborgd dat in de hele EU uniforme regels en 
definities worden gehanteerd en dat de maatregelen in alle lidstaten op identieke wijze worden 
uitgevoerd. De geldende richtlijn liet namelijk teveel armslag, wat tot rechtsonzekerheid kan 
leiden en overtreders de mogelijkheid kan bieden door de mazen van het net te glippen. 

Dit advies wil in de eerste plaats juridische kritiek op het voorstel leveren en oplossingen 
ervoor aanbieden. De rapporteur acht het belangrijk erop te wijzen dat het bij de 
amendementen niet in eerste instantie erom te doen is te voorkomen dat iemand zijn terechte 
sanctie of straf ontloopt. Het belangrijkste doel is te zorgen voor rechtszekerheid en 
duidelijkheid en hierdoor de vervolging en bestraffing van marktmisbruik in de praktijk te 
vergemakkelijken.

Ziehier de voornaamste punten van kritiek:

- de rapporteur twijfelt aan de zin van de algehele uitzondering voor beheersactiviteiten met 
betrekking tot monetair beleid en overheidsschuld, en voor activiteiten van klimaatbeleid en 
acht het wenselijk dit punt nog tegen het licht te houden;

- de definitie van handel met voorwetenschap is complex en moeilijk. Een nauwkeurige 
definitie is zoals bekend van wezenlijk belang omdat zij het vaste ankerpunt is voor de 
sanctionering en dus voor de bestraffing. Het valt te betreuren dat het arrest van het Hof van 
Justitie van de EU inzake het verzoek van het Bundesgerichtshof (BGH) om een prejudiciële 
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beslissing (ingediend op 14.1.2011, Markus Geltl v. Daimler AG, Zaak C-19/11) niet in het 
Commissievoorstel is opgenomen. Het voorstel omvat een aantal centrale punten van de 
begripsomschrijving, zoals de vraag of er sprake is van voorwetenschap bij een in de tijd 
gespreid proces met meerdere tussenstadia, of het begrip "redelijkerwijze" ("waarvan 
redelijkerwijze mag worden aangenomen"). De conclusies van de openbare aanklager, die 
uitgaan van een nogal ruime interpretatie van het begrip, liggen sinds 21.3.2012 voor. 
Volgens het Hof moeten de definities en de vereiste begrenzingen zorgvuldig worden 
onderzocht, in het bijzonder wat de nieuwe categorie van voorwetenschap betreft, die in 
artikel 6, lid 1, onder e), wordt beschreven. De rapporteur voor advies ziet er, in afwachting 
van de beslissing van het Hof, echter van af nu al amendementen hierop in te dienen;

- de strafbaarstelling van de poging is principieel toe te juichen omdat dit de 
bestraffingsmogelijkheden uitbreidt. Het is echter nog niet duidelijk of en hoe dit in de 
praktijk feitelijk bewezen kan worden;

- de in artikel 11, lid 2, van het voorstel genoemde preventie- en opsporingsmechanismen 
moeten er rekening mee houden of de betrokkenen de vereisten overeenkomstig de soort en 
de omvang van de transacties feitelijk nakomen en moeten proportioneel zijn;

- de drempelwaarde van 20 000 EUR per transactie voor de openbaarmaking van transacties 
voor eigen rekening houdt niet voldoende rekening met de omstandigheden in de lidstaten, in 
het bijzonder het gemiddelde transactievolume, dat sterk kan variëren naar gelang van de 
beurswaarde of de omvang van de in een lidstaat gevestigde ondernemingen. Daarom verdient 
het de voorkeur weliswaar de drempelwaarde vast te stellen, maar het aan de lidstaten over te 
laten een drempelwaarde tussen 20 000 en 100 000 EUR te kiezen. Hierdoor alleen al ontstaat 
er een aanzienlijke juridische eenvormigheid vergeleken met de huidige situatie;

- bij de openbaarmaking van de sancties mag de identiteit van de verantwoordelijke personen 
niet bekend worden gemaakt. Dit is onevenredig, omdat bijvoorbeeld in geval van 
geweldmisdrijven de bestaande gegevensbeschermingsregelingen in tal van lidstaten dit al 
sowieso zouden verbieden. Ook de soort en het karakter van het vergrijp mogen niet worden 
vermeld indien dit de betrokkenen een onevenredig nadeel zou berokkenen;

- wat de klokkenluiders betreft is het goed dat het zorgen voor financiële stimulansen thans 
enkel als een mogelijkheid voor de lidstaten wordt voorgesteld. Er bestaan op dat vlak 
uiteenlopende rechtstradities in de EU; de amendementen hierop hebben als doel dit extra in 
de verf te zetten;

- de procedures betreffende de melding van inbreuken worden het beste vastgelegd door 
middel van gedelegeerde handelingen overeenkomstig artikel 2090 VWEU, en niet via 
uitvoeringshandelingen overeenkomstig artikel 291 VWEU, omdat het hier gaat om 
aanvulling van niet-essentiële onderdelen van de wetgevingshandeling;

- het "ne bis in idem"-beginsel moet uitdrukkelijk vermeld worden, vooral waar 
bestuursrechtelijke en strafrechtelijke sancties samengaan;

- aangezien de toepassing en de omzetting cruciaal zijn voor het EU-recht, is voorzien in een 
toetsingsclausule. Dit biedt ook de mogelijkheid om te controleren of bepaalde regelingen, 
zoals bijvoorbeeld de bestraffing van pogingen tot marktmisbruik en de uitzondering voor 
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beheersactiviteiten met betrekking tot monetair beleid en overheidsschuld, en voor activiteiten 
van klimaatbeleid, effect sorteren.

AMENDEMENTEN

De Commissie juridische zaken verzoekt de ten principale bevoegde Commissie economische 
en monetaire zaken onderstaande amendementen in haar verslag op te nemen:

Amendement 1

Voorstel voor een verordening
Overweging 22

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(22) Manipulatie of poging tot manipulatie 
van financiële instrumenten kan ook 
bestaan in het plaatsen van orders die 
mogelijk niet worden uitgevoerd. 
Daarnaast kan een financieel instrument 
ook worden gemanipuleerd via 
gedragingen buiten een handelsplatform. 
Personen die beroepshalve transacties 
regelen of uitvoeren en die over systemen 
dienen te beschikken om verdachte 
transacties aan het licht te brengen en te 
rapporteren, moeten daarom ook verdachte 
orders en verdachte transacties die buiten 
een handelsplatform plaatsvinden, 
rapporteren.

(22) Manipulatie of poging tot manipulatie 
van financiële instrumenten kan ook 
bestaan in het plaatsen van orders die 
mogelijk niet worden uitgevoerd. 
Daarnaast kan een financieel instrument 
ook worden gemanipuleerd via 
gedragingen buiten een handelsplatform. 
Personen die beroepshalve transacties 
regelen of uitvoeren en die over systemen 
dienen te beschikken om verdachte 
transacties aan het licht te brengen en te 
rapporteren, moeten daarom ook verdachte 
orders en verdachte transacties die buiten 
een handelsplatform plaatsvinden, 
rapporteren. De EAEM zou in het kader 
van de regelgevende technische normen 
adequate regelingen en procedures en 
passende systemen en meldingsmodellen 
moeten vaststellen, waarbij er bij de 
beoordeling van de geschiktheid van de 
evenredige regelingen ook rekening mee 
moet worden gehouden in hoeverre van 
de betrokkenen in het licht van de soort 
en de omvang van hun transacties kan 
worden verwacht dat zij zich aan de 
meldplicht houden.
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Amendement 2

Voorstel voor een verordening
Overweging 28

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(28) Meer openheid over transacties die 
worden verricht door personen met 
leidinggevende verantwoordelijkheden op 
het niveau van de uitgevende instellingen 
en, in voorkomend geval, door personen 
die nauw aan hen gelieerd zijn, vormt een 
preventieve maatregel tegen 
marktmisbruik. Bekendmaking van deze 
transacties op minstens individuele basis, 
kan tevens een zeer waardevolle bron van 
informatie voor beleggers vormen. Er moet 
worden verduidelijkt dat de verplichting 
om deze transacties van leidinggevenden 
bekend te maken, ook het in pand geven of 
lenen van financiële instrumenten omvat, 
alsook de transacties door andere personen 
die namens de leidinggevende handelen. 
Om een juist evenwicht te verzekeren 
tussen het transparantieniveau en het aantal 
rapporteringen aan de bevoegde 
autoriteiten en het publiek, moet in deze 
verordening een uniforme drempel worden 
vastgesteld waaronder transacties niet 
hoeven te worden gerapporteerd. 

(28) Meer openheid over transacties die 
worden verricht door personen met 
leidinggevende verantwoordelijkheden op 
het niveau van de uitgevende instellingen 
en, in voorkomend geval, door personen 
die nauw aan hen gelieerd zijn, vormt een 
preventieve maatregel tegen 
marktmisbruik. Bekendmaking van deze 
transacties op minstens individuele basis, 
kan tevens een zeer waardevolle bron van 
informatie voor beleggers vormen. Er moet 
worden verduidelijkt dat de verplichting 
om deze transacties van leidinggevenden 
bekend te maken, ook het in pand geven of 
lenen van financiële instrumenten omvat, 
alsook de transacties door andere personen 
die namens de leidinggevende handelen. 
Een regeling voor deze kwestie zou 
enerzijds een juist evenwicht verzekeren 
tussen het transparantieniveau en het aantal 
rapporteringen aan de bevoegde 
autoriteiten en het publiek, maar 
anderzijds ook rekening houden met de 
omstandigheden in de lidstaten, in het 
bijzonder het gemiddelde volume van de 
transacties, dat kan variëren naargelang 
de beurswaarde of de omvang van de 
transacties in een lidstaat. Daarom moet 
in deze verordening een uniforme drempel 
worden vastgesteld waaronder transacties 
niet hoeven te worden gerapporteerd; de 
lidstaten kunnen deze drempel binnen een 
bepaalde brandbreedte zelf vaststellen.
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Amendement 3

Voorstel voor een verordening
Overweging 36

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(36) Klokkenluiders vestigen de aandacht 
van bevoegde autoriteiten op nieuwe 
informatie op basis waarvan zij handel met 
voorwetenschap en marktmanipulatie 
gemakkelijker aan het licht kunnen 
brengen en bestraffen. Klokkenluiders 
kunnen echter worden ontmoedigd door 
angst voor represailles of het ontbreken 
van motivering. Bijgevolg moet deze 
verordening ervoor zorgen dat er passende 
regelingen komen om klokkenluiders aan 
te moedigen de bevoegde autoriteiten attent 
te maken op mogelijke inbreuken op deze 
verordening en om hen te beschermen 
tegen represailles. Klokkenluiders mogen 
echter uitsluitend in aanmerking komen 
voor deze beloningen als zij nieuwe 
informatie onthullen zonder daartoe al 
wettelijk verplicht te zijn en deze 
informatie leidt tot een sanctie voor 
inbreuk op deze verordening. Lidstaten 
moeten ook ervoor zorgen dat de 
klokkenluidersregelingen die zij uitvoeren, 
mechanismen bevatten die een aangegeven 
persoon naar behoren beschermen, met 
name met betrekking tot het recht op 
bescherming van zijn persoonsgegevens en 
procedures om het recht van de 
aangegeven persoon te waarborgen op 
verdediging en om te worden gehoord 
voordat een beslissing over hem wordt 
genomen, alsook het recht op een 
doeltreffende voorziening in rechte bij een 
rechtbank tegen een beslissing over hem.

(36) Klokkenluiders vestigen de aandacht 
van bevoegde autoriteiten op nieuwe 
informatie op basis waarvan zij handel met 
voorwetenschap en marktmanipulatie 
gemakkelijker aan het licht kunnen 
brengen en bestraffen. Klokkenluiders 
kunnen echter worden ontmoedigd door 
angst voor represailles of het ontbreken 
van motivering. Bijgevolg moeten in deze 
verordening regelingen worden 
opgenomen om klokkenluiders ertoe aan te 
moedigen de bevoegde autoriteiten attent te 
maken op mogelijke inbreuken op deze 
verordening en om hen te beschermen 
tegen represailles. Tegelijk moet echter 
ook rekening worden gehouden met de 
verschillende rechtstradities in de 
lidstaten wat het zorgen voor financiële 
stimulansen betreft. Daarom moet de 
lidstaten de mogelijkheid worden geboden 
om in het kader van hun geldende 
nationale rechtsstelsels klokkenluiders 
ertoe aan te moedigen de bevoegde 
autoriteiten attent te maken op mogelijke 
inbreuken op deze verordening. 
Klokkenluiders mogen echter uitsluitend in 
aanmerking komen voor deze beloningen 
als zij nieuwe informatie onthullen zonder 
daartoe al wettelijk verplicht te zijn en deze 
informatie leidt tot een sanctie voor 
inbreuk op deze verordening. Lidstaten 
moeten ook ervoor zorgen dat de 
klokkenluidersregelingen die zij uitvoeren, 
mechanismen bevatten die een aangegeven 
persoon naar behoren beschermen, met 
name met betrekking tot het recht op 
bescherming van zijn persoonsgegevens en 
procedures om het recht van de 
aangegeven persoon te waarborgen op 
verdediging en om te worden gehoord 
voordat een beslissing over hem wordt 
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genomen, alsook het recht op een 
doeltreffende voorziening in rechte bij een 
rechtbank tegen een beslissing over hem.

Amendement 4

Voorstel voor een verordening
Overweging 42

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(42) De Commissie moet de bevoegdheid 
worden gegeven om gedelegeerde 
handelingen vast te stellen overeenkomstig 
artikel 290 van het Verdrag. Gedelegeerde 
handelingen moeten met name worden 
vastgesteld met betrekking tot de 
voorwaarden voor terugkoopactiviteiten en 
de stabilisatie van financiële instrumenten, 
de indicatoren voor manipulatief gedrag 
opgenoemd in bijlage I, de drempel voor 
het bepalen van de toepasselijkheid van de 
verplichting tot openbaarmaking voor 
deelnemers aan een emissierechtenmarkt, 
de voorwaarden voor het opstellen van 
lijsten van personen met voorwetenschap 
en de drempel en voorwaarden met 
betrekking tot transacties van 
leidinggevenden. Het is van bijzonder 
belang dat de Commissie tijdens de 
voorbereiding passend overleg pleegt, 
onder meer met deskundigen. Bij het 
voorbereiden en opstellen van 
gedelegeerde handelingen dient de 
Commissie erop toe te zien dat de 
desbetreffende documenten gelijktijdig, 
tijdig en op passende wijze bij het 
Europees Parlement en de Raad worden 
ingediend.

De Commissie moet de bevoegdheid 
worden gegeven om gedelegeerde 
handelingen vast te stellen overeenkomstig 
artikel 290 van het Verdrag. Gedelegeerde 
handelingen moeten met name worden 
vastgesteld met betrekking tot de 
voorwaarden voor terugkoopactiviteiten en 
de stabilisatie van financiële instrumenten, 
de indicatoren voor manipulatief gedrag 
opgenoemd in bijlage I, de drempel voor 
het bepalen van de toepasselijkheid van de 
verplichting tot openbaarmaking voor 
deelnemers aan een emissierechtenmarkt, 
de voorwaarden voor het opstellen van 
lijsten van personen met voorwetenschap 
en de drempel en voorwaarden met 
betrekking tot transacties van 
leidinggevenden, alsook met betrekking tot 
de procedure voor het melden van 
inbreuken op deze verordening. Het is van 
bijzonder belang dat de Commissie tijdens 
haar voorbereidende werkzaamheden het 
nodige overleg pleegt, ook op 
deskundigenniveau. Bij het voorbereiden 
en opstellen van gedelegeerde handelingen 
dient de Commissie erop toe te zien dat de 
desbetreffende documenten gelijktijdig, 
tijdig en op passende wijze bij het 
Europees Parlement en de Raad worden 
ingediend.
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Amendement 5

Voorstel voor een verordening
Overweging 43

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(43) Om te zorgen voor uniforme 
voorwaarden voor de uitvoering van deze 
verordening met betrekking tot de 
procedures voor het melden van 
schendingen van deze verordening dienen 
de Commissie uitvoeringsbevoegdheden te 
worden verleend. Deze bevoegdheden 
moeten worden uitgeoefend 
overeenkomstig Verordening (EU) nr. 
182/2011 van het Europees Parlement en 
de Raad van 16 februari 2011 tot 
vaststelling van de algemene 
voorschriften en beginselen die van 
toepassing zijn op de wijze waarop de 
lidstaten de uitoefening van de 
uitvoeringsbevoegdheden door de 
Commissie controleren.

Schrappen

Amendement 6

Voorstel voor een verordening
Overweging 48 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(48 bis) Beleggingsadvies, als bedoeld in 
de MiFID-verordening, in de vorm van 
persoonlijke aanbevelingen aan cliënten 
met betrekking tot één of meer transacties 
in verband met financiële instrumenten 
(met name informele, aan cliënten gedane 
aanbevelingen voor beleggingen op korte 
termijn welke hun oorsprong vinden in de 
verkoop- of handelsafdelingen van een 
beleggingsonderneming of 
kredietinstelling), waarvan het weinig 
waarschijnlijk is dat zij openbaar zullen 
worden gemaakt, mogen op zichzelf niet 
als aanbevelingen in de zin van deze 
verordening worden aangemerkt.
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Motivering

Dit amendement verduidelijkt dat beleggingsadviezen en informele aanbevelingen voor 
beleggingen op korte termijn niet onder de regels behoren te vallen. Deze formulering is 
gebaseerd op overweging 3 van Richtlijn 2003/125/EG tot uitvoering van het bepaalde in 
artikel 6, lid 5, van de richtlijn marktmisbruik van 2003.

Amendement 7

Voorstel voor een verordening
Overweging 48 ter (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(48 ter) Het loutere feit dat marketmakers, 
instanties die als tegenpartij mogen 
optreden, of personen die bevoegd zijn om 
opdrachten van derden uit te voeren, en 
die over voorwetenschap beschikken, zich, 
te goeder trouw, in de eerste twee gevallen 
beperken tot hun legitieme bedrijf van 
koop en verkoop van financiële 
instrumenten of, in het laatstgenoemde 
geval, het naar behoren uitvoeren van een 
order, kan op zichzelf niet worden 
beschouwd als gebruik van 
voorwetenschap.

Motivering

Omwille van de rechtszekerheid moeten de overwegingen van de richtlijn marktmisbruik die 
ter afbakening van handel met voorwetenschap dienen (o.a. overweging 18) ook worden 
opgenomen in de verordening betreffende marktmisbruik. Bovendien heeft het EHvJ in zaak 
C-45/08 Spector Photo Group NV tegen CBFA erkend dat een persoon zich onder bepaalde 
omstandigheden tegen een desbetreffende beschuldiging zou kunnen verweren, bijvoorbeeld 
marketmakers of instanties die als tegenpartij mogen optreden (punt 58 van het arrest van het 
EHvJ in zaak C-45/08 Spector Photo Group NV tegen CBFA).

Amendement 8

Voorstel voor een verordening
Overweging 48 quater (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(48 quater) Het hebben van toegang tot 
voorwetenschap over een andere 
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onderneming in het kader van een 
openbaar overnamebod met het oog op 
het verwerven van de zeggenschap over 
deze onderneming of om een fusie met 
deze onderneming voor te stellen, mag op 
zich niet als handel met voorwetenschap 
worden aangemerkt.

Motivering

Omwille van de rechtszekerheid moeten de overwegingen van de richtlijn marktmisbruik die 
ter afbakening van handel met voorwetenschap dienen (o.a. overweging 29) ook worden 
opgenomen in de verordening betreffende marktmisbruik. Bovendien heeft het EHvJ in zaak 
C-45/08 Spector Photo Group NV tegen CBFA erkend dat een persoon zich onder bepaalde 
omstandigheden tegen een desbetreffende beschuldiging zou kunnen verweren, bijvoorbeeld 
marketmakers of instanties die als tegenpartij mogen optreden (punt 60 van het arrest van het 
EHvJ in zaak C-45/08 Spector Photo Group NV tegen CBFA).

Amendement 9

Voorstel voor een verordening
Overweging 48 quinquies (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(48 quinquies) Aangezien de verwerving 
of vervreemding van financiële 
instrumenten noodzakelijkerwijs wordt 
voorafgegaan door een daartoe strekkend 
besluit van de persoon die de transactie 
verricht, mag het feit dat deze verwerving 
of vervreemding plaatsvindt op zichzelf 
niet als misbruik van voorwetenschap 
worden aangemerkt.

Motivering

Omwille van de rechtszekerheid moeten de overwegingen van de richtlijn marktmisbruik die 
ter afbakening van handel met voorwetenschap dienen (o.a. overweging 30) ook worden 
opgenomen in de verordening betreffende marktmisbruik. Bovendien heeft het EHvJ in zaak 
C-45/08 Spector Photo Group NV tegen CBFA erkend dat een persoon zich onder bepaalde 
omstandigheden tegen een desbetreffende beschuldiging zou kunnen verweren, bijvoorbeeld 
wat betreft het voorafgaande besluit om een bepaalde verwervings- of 
vervreemdingstransactie uit te voeren (punt 60 van het arrest van het EHvJ in zaak C-45/08 
Spector Photo Group NV tegen CBFA).
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Amendement 10

Voorstel voor een verordening
Overweging 48 sexies (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(48 sexies) Op basis van openbare 
gegevens verricht onderzoek en aan de 
hand van die gegevens opgestelde 
ramingen kunnen niet als 
voorwetenschap worden beschouwd en 
transacties op basis van dergelijk 
onderzoek of ramingen mogen bijgevolg 
op zichzelf niet als handel met 
voorwetenschap in de zin van deze 
verordening worden aangemerkt.

Motivering

Omwille van de rechtszekerheid moeten de overwegingen van de richtlijn marktmisbruik die 
ter afbakening van handel met voorwetenschap dienen (o.a. overweging 31) ook worden 
opgenomen in de verordening betreffende marktmisbruik. Op basis van openbare gegevens 
verricht onderzoek en aan de hand van die gegevens opgestelde ramingen kunnen niet als 
voorwetenschap worden beschouwd, omdat de doeltreffende werking van de financiële 
markten anders zou worden ondermijnd.

Amendement 11

Voorstel voor een verordening
Overweging 48 septies (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(48 septies) Informatie betreffende de 
eigen plannen en strategieën voor handel 
van de marktdeelnemer wordt niet 
beschouwd als voorwetenschap.

Motivering

Deze overweging is vooral van belang wanneer aan alle marktdeelnemers in een bepaalde 
markt openbaarmakingsverplichtingen zoals die bedoeld in overweging 12 van de 
verordening betreffende de integriteit en transparantie van de groothandelsmarkt voor 
energie (REMIT-verordening) worden opgelegd. Anders zouden alle marktdeelnemers 
verplicht zijn hun handelsplannen en –strategieën bekend te maken.
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Amendement 12

Voorstel voor een verordening
Overweging 48 octies (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(48 octies) De handel in financiële 
instrumenten voor welke een 
onderneming een verzoek om lokalisering 
van individuele activa heeft ontvangen of 
een verzoek om bevestiging dat 
redelijkerwijs mag worden verwacht dat 
afwikkeling zal plaatsvinden, om te 
controleren of de klant aan de vereisten 
van de "Regulation on Short Selling and 
certain aspects of Credit Default Swaps" 
voldoet, kan gerechtvaardigd zijn en mag 
op zichzelf niet als handel met 
voorwetenschap worden aangemerkt.

Motivering

Op grond van het verband tussen de verordening betreffende marktmisbruik en short selling 
zou informatie met betrekking tot short sales in de zin van deze verordening kunnen worden 
beschouwd als voorkennis. Indien een onderneming kennis heeft van het feit dat een klant een 
short positie beoogt in te nemen, is er technisch beschouwd sprake van voorwetenschap, zodat 
de onderneming geen gevolg zou kunnen geven aan de opdracht van de klant zonder dat dit in 
potentie een criminele handeling zou vormen. Dit amendement voorziet in de nodige 
uitsluiting van activiteiten van ondernemingen die gewone bedrijfsactiviteiten uitoefenen. 

Amendement 13

Voorstel voor een verordening
Artikel 6 – lid 1 – letter a

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(a) niet openbaar gemaakte informatie die 
concreet is en die rechtstreeks of 
onrechtstreeks betrekking heeft op een of 
meer instellingen die financiële 
instrumenten uitgeven of op een of meer 
financiële instrumenten, en die, indien zij 
openbaar zou worden gemaakt, 
waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou 
hebben op de koers van deze financiële 
instrumenten of van daarvan afgeleide 

(a) niet openbaar gemaakte specifieke 
informatie die rechtstreeks of 
onrechtstreeks betrekking heeft op een of 
meer instellingen die financiële 
instrumenten uitgeven of op een of meer 
financiële instrumenten, en die, indien zij 
openbaar zou worden gemaakt, 
waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou 
hebben op de koers van deze financiële 
instrumenten of van daarvan afgeleide 
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financiële instrumenten; financiële instrumenten;

(Deze wijziging geldt voor de gehele 
wetgevingstekst; goedkeuring ervan vereist 
technische aanpassingen in de gehele tekst) 

Amendement 14

Voorstel voor een verordening
Artikel 6 – lid 1 – letter d bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(d bis) informatie betreffende op 
spotmarkten verhandelde grondstoffen en 
andere financiële instrumenten dan van 
grondstoffen afgeleide instrumenten
(i) die niet concreet is, maar die, indien zij 
openbaar zou worden gemaakt, 
waarschijnlijk een wezenlijke en 
aanzienlijke invloed zou hebben op de 
koers van deze financiële instrumenten;
(ii) die, indien zij wordt gebruikt door een 
redelijk handelende belegger die 
regelmatig handel drijft op de betrokken 
markt en in het betrokken financiële 
instrument, zou worden beschouwd als 
inbreuk van de persoon in kwestie op de 
gedragsnormen waaraan een persoon in 
zijn positie redelijkerwijs mag worden 
geacht zich te houden met betrekking tot 
de betrokken markt;

Motivering

Dit nieuwe punt (artikel 6, lid 1, onder d bis)) introduceert een aparte categorie voorkennis, 
die noch "concreet", noch "koersgevoelig" is, maar als voorkennis wordt beschouwd aan de 
hand van het criterium van de "redelijke investeerder". 

Amendement 15

Voorstel voor een verordening
Artikel 6 – lid 1 – letter e
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Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(e) informatie die niet onder de leden a), 
b), c) of d) valt en die betrekking heeft op 
een of meer instellingen die financiële 
instrumenten uitgeven of op een of meer 
financiële instrumenten, die niet 
algemeen toegankelijk is voor het publiek, 
maar die, indien zij beschikbaar zou zijn 
voor een redelijk handelende belegger, die 
regelmatig handel drijft op de betrokken 
markt en in het betrokken financiële 
instrument of een eraan gerelateerde 
spotcontract voor grondstoffen, door die 
persoon als relevant zou worden 
beschouwd bij beslissingen over de 
voorwaarden voor het verrichten van 
transacties met betrekking tot het 
financiële instrument of een eraan 
gerelateerd spotcontract voor 
grondstoffen.

Schrappen

Amendement 16

Voorstel voor een verordening
Artikel 6 – lid 3

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

3. Voor de toepassing van het eerste lid 
wordt onder informatie die, indien zij 
openbaar zou worden gemaakt, 
waarschijnlijk een aanzienlijke invloed zou 
hebben op de koers van de financiële 
instrumenten, de eraan gerelateerde 
spotcontracten voor grondstoffen of de 
geveilde producten gebaseerd op 
emissierechten, informatie verstaan 
waarvan een redelijk handelende belegger 
waarschijnlijk gebruik zou maken om er 
zijn beleggingsbeslissingen ten dele op te 
baseren.

3. Ter aanvulling van het eerste lid wordt 
onder informatie die, indien zij openbaar 
zou worden gemaakt, waarschijnlijk een 
aanzienlijke invloed zou hebben op de 
koers van de financiële instrumenten, de 
eraan gerelateerde spotcontracten voor 
grondstoffen of de geveilde producten 
gebaseerd op emissierechten, informatie 
verstaan waarvan een redelijk handelende 
belegger waarschijnlijk gebruik zou maken 
om er zijn beleggingsbeslissingen ten dele 
op te baseren.

Motivering

De door de Commissie voorgestelde tekst zou aanzienlijke rechtsonzekerheid tot gevolg 
hebben, aangezien de "aanzienlijke invloed" op de koers afhankelijk is van de door de 
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bevoegde autoriteit uitgevoerde test, op basis van informatie waarop een redelijk handelende 
belegger zich bij zijn beslissing over een bepaalde belegging zou baseren (vaag en 
onduidelijk criterium).

Amendement 17

Voorstel voor een verordening
Artikel 11 – lid 1

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

1. Elke exploitant van een handelsplatform 
of -faciliteit dient doeltreffende regelingen 
en procedures in te stellen en te handhaven 
overeenkomstig [de artikelen 31 en 56] van 
Richtlijn [nieuwe MiFID] gericht op de 
preventie en opsporing van marktmisbruik.

1. Elke exploitant van een handelsplatform 
of -faciliteit dient doeltreffende regelingen 
en procedures in te stellen en te handhaven 
overeenkomstig [de artikelen 31 en 56] van 
Richtlijn [nieuwe MiFID] gericht op de 
preventie en opsporing van marktmisbruik. 
Deze regelingen en procedures moeten 
aan de bevoegde toezichthoudende 
instantie worden meegedeeld.

Amendement 18

Voorstel voor een verordening
Artikel 11 – lid 3 – alinea 1

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

3. De EAEM dient voorstellen te 
ontwikkelen voor regelgevende technische 
normen ter bepaling van passende 
regelingen en procedures waarmee 
personen aan de voorschriften van lid 1 
voldoen en ter bepaling van systemen en 
meldingsmodellen die personen dienen te 
gebruiken om aan de voorschriften van lid 
2 te voldoen.

3. De EAEM dient voorstellen te 
ontwikkelen voor regelgevende technische 
normen ter bepaling van passende 
regelingen en procedures om aan de 
voorschriften van lid 1 te voldoen en ter 
bepaling van passende meldingsmodellen 
die dienen te worden gebruikt om aan de 
voorschriften van lid 2 te voldoen. Bij de 
beoordeling van de geschiktheid van de 
regelingen houdt de EAEM er ook 
rekening mee in hoeverre van de 
betrokkenen in het licht van de soort en 
de omvang van hun transacties kan 
worden verwacht dat zij zich aan de 
regelingen houden.
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Amendement 19

Voorstel voor een verordening
Artikel 14 – lid 3

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

3. Het eerste lid is niet van toepassing op 
transacties voor een totaalbedrag lager dan 
20 000 euro gedurende een kalenderjaar.

3. Het eerste lid is niet van toepassing op 
transacties voor een totaalbedrag lager dan 
een door de lidstaten vast te stellen 
drempel gedurende een kalenderjaar. De 
lidstaten stellen deze drempel vast op een 
bedrag tussen 20 000 en 100 000 EUR.

Amendement 20

Voorstel voor een verordening
Artikel 14 – lid 5

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

5. De Commissie kan door middel van 
gedelegeerde handelingen overeenkomstig 
artikel 31 maatregelen vaststellen ter 
wijziging van de drempel van lid 3, 
rekening houdend met ontwikkelingen op 
de financiële markten.

Schrappen

Amendement 21

Voorstel voor een verordening
Artikel 17 – lid 5 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

5 bis. De melding van informatie in 
overeenstemming met lid 2 vormt geen 
schending van een verbod op 
openbaarmaking van informatie uit 
hoofde van een overeenkomst of een 
wettelijke of bestuursrechtelijke bepaling.

Motivering

Er moet worden verduidelijkt dat transacties vanwege een inbreuk op de bepalingen van de 
verordening betreffende marktmisbruik door de toepassing van deze verordening niet 
ongeldig of onuitvoerbaar worden. Dit beginsel komt reeds tot uitdrukking in artikel 9, lid 4, 
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van de EMIR-verordening (waarvan de tekst door het Europees Parlement is aangenomen op 
29 maart 2012).

Amendement 22

Voorstel voor een verordening
Artikel 24 – lid 2 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

2 bis. De bevoegde autoriteiten werken 
tevens nauw samen met de bevoegde 
autoriteiten van een andere lidstaat 
wanneer deze verantwoordelijk is voor 
onderzoek naar of de vervolging van 
strafbare feiten die voortvloeien uit een 
van de in artikel 25 bedoelde inbreuken, 
teneinde te zorgen dat de bestuurlijke en 
strafrechtelijke maatregelen en sancties 
het gewenste resultaat opleveren en om 
hun acties te coördineren met het oog op 
het voorkomen van mogelijk dubbel werk 
of mogelijke overlappingen in gevallen 
waarin een inbreuk zowel tot 
strafrechtelijke sancties als ook tot 
administratieve maatregelen en sancties 
kan leiden.

Motivering

Dit amendement moet voorkomen dat aan een persoon voor een en dezelfde inbreuk zowel 
strafrechtelijke als administratieve sancties worden opgelegd.

Amendement 23

Voorstel voor een verordening
Artikel 25 – titel

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

Bevoegdheden tot opleggen van sancties Toepassingsgebied
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Amendement 24

Voorstel voor een verordening
Artikel 26 – titel

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

Administratieve maatregelen en sancties Lijst en bekendmaking van 
administratieve maatregelen en sancties

Amendement 25

Voorstel voor een verordening
Artikel 26 – lid 1

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

1. Onverminderd de 
toezichtsbevoegdheden van de bevoegde 
autoriteiten overeenkomstig artikel 17 
hebben de bevoegde autoriteiten bij een in 
het eerste lid bedoelde inbreuk, in 
overeenstemming met de nationale 
wetgeving, de bevoegdheid om ten minste 
de volgende administratieve maatregelen 
en sancties op te leggen:

1. Onverminderd de 
toezichtsbevoegdheden van de bevoegde 
autoriteiten overeenkomstig artikel 17 
hebben de bevoegde autoriteiten bij de in 
artikel 25 genoemde inbreuken in 
overeenstemming met de nationale 
wetgeving, de bevoegdheid om ten minste 
de volgende administratieve maatregelen 
en sancties op te leggen:

Amendement 26

Voorstel voor een verordening
Artikel 26 – lid 1 – letter m

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(m) met betrekking tot een rechtspersoon, 
administratieve financiële sancties tot 
maximaal 10 % van zijn totale jaaromzet in 
het voorafgaande boekjaar; indien de 
rechtspersoon een dochteronderneming van 
een moederonderneming is [zoals 
omschreven in de artikelen 1 en 2 van 
Richtlijn 83/349/EEG], is de relevante 
jaaromzet de totale jaaromzet als resultaat 
van de geconsolideerde jaarrekening van 
de uiteindelijke moederonderneming in het 
voorafgaande boekjaar.

(m) met betrekking tot een rechtspersoon, 
administratieve financiële sancties tot 
maximaal 10% van zijn totale jaaromzet in 
het voorafgaande boekjaar, met een 
maximum van 5 000 000 EUR; indien de 
rechtspersoon een dochteronderneming van 
een moederonderneming is [zoals 
omschreven in de artikelen 1 en 2 van 
Richtlijn 83/349/EEG], is de relevante 
jaaromzet de totale jaaromzet als resultaat 
van de geconsolideerde jaarrekening van 
de uiteindelijke moederonderneming in het 
voorafgaande boekjaar.
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Amendement 27

Voorstel voor een verordening
Artikel 26 – lid 3

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

3. Elke administratieve maatregel en 
sanctie opgelegd vanwege een inbreuk op 
deze verordening wordt zonder onnodige 
vertraging gepubliceerd, met ten minste 
gegevens over de soort en aard van de 
inbreuk en de identiteit van de ervoor 
verantwoordelijke personen, tenzij een 
dergelijke publicatie de stabiliteit van 
financiële markten ernstig in gevaar zou 
brengen. Indien publicatie onevenredig 
grote schade zou toebrengen aan de 
betrokken partijen, publiceren bevoegde 
autoriteiten de maatregelen en sancties 
zonder vermelding van namen.

3. Elke administratieve maatregel en 
sanctie opgelegd vanwege een inbreuk op 
deze verordening wordt zonder onnodige 
vertraging gepubliceerd, met gegevens 
over de soort en aard van de inbreuk, tenzij 
een dergelijke publicatie de stabiliteit van 
financiële markten ernstig in gevaar zou 
brengen. Indien publicatie onevenredig 
grote schade zou toebrengen aan de 
betrokken partijen, publiceren de bevoegde 
autoriteiten de maatregelen en sancties 
zonder vermelding van de soort en de aard 
van de inbreuk.

Amendement 28

Voorstel voor een verordening
Artikel 26 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

Artikel 26 bis
Cumulatie van bestuursrechtelijke en 

strafrechtelijke sancties
Indien bij een inbreuk op de bepalingen 
van deze verordening in de zin van artikel 
25 zowel een bestuursrechtelijke 
maatregel of sanctie als een 
strafrechtelijke sanctie van toepassing 
zijn, wordt alleen de strafrechtelijke 
sanctie opgelegd. De inbreuk kan echter 
bestuursrechtelijk bestraft worden indien 
de strafrechtelijke sanctie niet wordt 
opgelegd.
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Amendement 29

Voorstel voor een verordening
Artikel 27 – lid 1 – letter a

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

(a) de ernst en duur van de inbreuk; (a) de aard, de ernst en de duur van de 
inbreuk;

Amendement 30

Voorstel voor een verordening
Artikel 27 – lid 2 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

2 bis. Een inbreuk op de bepalingen van 
deze verordening doet op zichzelf geen 
afbreuk aan de geldigheid van de 
betrokken transactie, noch maakt hij deze 
onuitvoerbaar of rechtvaardigt hij een 
vordering van schadevergoeding, voor 
zover de transactie te goeder trouw is 
gesloten.

Motivering

Omwille van de rechtszekerheid verduidelijkt dit amendement dat transacties door een 
inbreuk op de verordening betreffende marktmisbruik niet ongeldig of onuitvoerbaar worden.

Amendement 31

Voorstel voor een verordening
Artikel 29 – lid 3

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

3. De Commissie stelt door middel van 
uitvoeringshandelingen overeenkomstig 
artikel 33 maatregelen vast ter bepaling 
van de in de lid 1 bedoelde procedure, met 
inbegrip van de meldingsprocedures, de 
procedures voor de behandeling van 
meldingen en de maatregelen ter 
bescherming van personen.

3. Aan de Commissie wordt de 
bevoegdheid gedelegeerd om 
overeenkomstig artikel 32 met betrekking 
tot maatregelen ter bepaling van de in lid 1 
bedoelde procedure, met inbegrip van de 
meldingsprocedures, de procedures voor de 
behandeling van meldingen en de 
maatregelen ter bescherming van personen, 
gedelegeerde handelingen vast te stellen.
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Amendement 32

Voorstel voor een verordening
Artikel 31

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

Artikel 31 Schrappen
Delegatie van bevoegdheden

De Commissie wordt gemachtigd om 
gedelegeerde handelingen vast te stellen 
overeenkomstig artikel 32 met betrekking 
tot het aanvullen en wijzigen van de 
voorwaarden voor terugkoopprogramma's 
en de stabilisatie van financiële 
instrumenten, de definities in deze 
verordening, de voorwaarden voor het 
opstellen van lijsten van personen met 
voorwetenschap, de voorwaarden inzake 
transacties van leidinggevende personen 
en de regelingen voor personen die 
informatie verschaffen die mogelijk leidt 
tot het opsporen van inbreuken op deze 
verordening.

Amendement 33

Voorstel voor een verordening
Artikel 32 – lid 2

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

2. De bevoegdheidsdelegatie wordt 
verleend voor een onbepaalde periode 
vanaf de in artikel 36, lid 1, bedoelde 
datum.

2. De bevoegdheden om de in artikel 3, 
lid 3, artikel 8, lid 5, artikel 12, lid 2, 
artikel 13, lid 4, artikel 14, lid 5 en lid 6, 
en artikel 29, lid 3, bedoelde gedelegeerde 
handelingen vast te stellen, worden aan de 
Commissie verleend voor een onbepaalde 
periode na [dag van de inwerkingtreding 
van deze richtlijn].
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Amendement 34

Voorstel voor een verordening
Artikel 32 – lid 3

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

3. De bevoegdheidsdelegatie kan op elk 
ogenblik door het Europees Parlement of 
de Raad worden ingetrokken. Een besluit 
tot intrekking maakt een einde aan de 
bevoegdheidsdelegatie die in het besluit 
wordt vermeld. Deze treedt in werking op 
de dag volgend op de publicatie van de 
beschikking in het Publicatieblad van de 
Europese Unie of een latere datum die 
daarin nader wordt bepaald. Het laat de 
geldigheid van alle reeds in werking zijnde 
gedelegeerde handelingen onverlet.

3. De in artikel 3, lid 3, artikel 8, lid 5, 
artikel 12, lid 2, artikel 13, lid 4, artikel 
14, lid 5 en lid 6, en artikel 29, lid 3, 
bedoelde bevoegdheidsdelegatie kan op elk 
ogenblik door het Europees Parlement of 
de Raad worden ingetrokken. Het besluit 
tot intrekking maakt een einde aan de 
delegatie van de bevoegdheid die in het 
besluit wordt vermeld. Deze treedt in 
werking op de dag volgend op de 
publicatie van de beschikking in het 
Publicatieblad van de Europese Unie of 
een latere datum die daarin nader wordt 
bepaald. Het besluit laat de geldigheid van 
de reeds van kracht zijnde gedelegeerde 
handelingen onverlet.

Amendement 35

Voorstel voor een verordening
Artikel 32 – lid 5

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

5. Een gedelegeerde handeling treedt 
uitsluitend in werking als geen bezwaar is 
geuit door het Europees Parlement of de 
Raad binnen een periode van 2 maanden na 
de mededeling van die handeling aan het 
Europees Parlement en de Raad of wanneer 
het Europees Parlement en de Raad de 
Commissie, vóór het verstrijken van die 
periode, ervan in kennis hebben gesteld dat 
zij geen bezwaar zullen uiten. Dieser 
Zeitraum wird auf Initiative des 
Europäischen Parlaments oder des Rats um 
zwei Monate verlängert.

5. Een gedelegeerde handeling die in 
overeenstemming met artikel 3, lid 3, 
artikel 8, lid 5, artikel 12, lid 2, artikel 13, 
lid 4, artikel 14, lid 5 en lid 6 of artikel 29, 
lid 3 is vastgesteld treedt alleen in werking 
wanneer noch het Europees Parlement 
noch de Raad binnen een termijn van drie 
maanden na de bekendmaking van de 
handeling aan het Europees Parlement en 
de Raad bezwaar tegen de handeling heeft 
gemaakt of indien het Europees Parlement 
en de Raad voor het verstrijken van deze 
termijn aan de Commissie hebben 
medegedeeld geen bezwaar te zullen 
maken. Die termijn wordt op initiatief van 
het Europees Parlement of de Raad met 
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drie maanden verlengd.

Amendement 36

Voorstel voor een verordening
Artikel 33

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

Artikel 33 Schrappen
Comitéprocedure

1. Voor het vaststellen van 
uitvoeringshandelingen onder artikel 29, 
lid 3, wordt de Commissie bijgestaan door 
het Europees Comité voor het 
effectenbedrijf, dat is ingesteld bij Besluit 
2001/528/EG van de Commissie. Dat 
comité is een comité in de betekenis van 
Verordening (EU) nr. 182/2011.
2. Wanneer naar dit lid wordt verwezen, is 
artikel 5 van Verordening (EU) nr. 
182/2011 van toepassing, met 
inachtneming van de bepalingen van 
artikel 8 van die verordening.

Amendement 37

Voorstel voor een verordening
Artikel 35 bis (nieuw)

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement

Artikel 35 bis
Evaluatie

De Commissie dient uiterlijk op [3 jaar na 
de inwerkingtreding van deze 
verordening] bij het Europees Parlement 
en de Raad een verslag in waarin de 
werking van de verordening wordt 
geëvalueerd, onder meer wat de volgende 
aspecten betreft:
- de uitsluiting inzake beheersactiviteiten 
met betrekking tot monetair beleid en 
overheidsschuld en voor activiteiten in het 
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kader van klimaatbeleid;
- het verbod op het bedrijven of trachten 
te bedrijven van handel met 
voorwetenschap en marktmanipulatie;
Zo nodig dient de Commissie tezamen met 
het verslag voorstellen in tot wijziging van 
de verordening.
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