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1 Toepassingsgebied 

Wie? 

1. Deze richtsnoeren gelden voor bevoegde autoriteiten en uitgevende instellingen. 

Wat? 

2. Deze richtsnoeren bieden een niet-uitputtende en indicatieve lijst van rechtmatige 

belangen van uitgevende instellingen waaraan onmiddellijke openbaarmaking van 

voorwetenschap waarschijnlijk schade zou toebrengen, en van situaties waarin het 

uitstellen van de openbaarmaking waarschijnlijk zal leiden tot misleiding van het publiek 

overeenkomstig artikel 17, lid 11, van Verordening (EU) nr. 596/2014 van het Europees 

Parlement en de Raad. 

Wanneer? 

3. Deze richtsnoeren gelden vanaf 20/12/2016. 

 

2 Verwijzingen, afkortingen en definities 

MAR Verordening (EU) nr. 596/2014 van het Europees 

Parlement en de Raad van 16 april 2014 betreffende 

marktmisbruik (Verordening marktmisbruik) en 

houdende intrekking van Richtlijn 2003/6/EG van het 

Europees Parlement en de Raad en Richtlijnen 

2003/124/EG, 2003/125/EG en 2004/72/EG van de 

Commissie  

ESMA-verordening Verordening (EU) nr. 1095/2010 van het Europees 

Parlement en de Raad van 24 november 2010 tot 

oprichting van een Europese toezichthoudende autoriteit 

(Europese Autoriteit voor effecten en markten), tot 

wijziging van Besluit nr. 716/2009/EG en tot intrekking 

van Besluit 2009/77/EG van de Commissie 

 

3 Doel 

4. Het doel van deze richtsnoeren is door middel van voorbeelden uitgevende instellingen te 

helpen bij hun besluit openbaarmaking van voorwetenschap uit te stellen overeenkomstig 

artikel 17, lid 4, van de MAR. 
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4 Naleving en rapportageverplichtingen 

4.1 Status van de richtsnoeren 

5. Dit document bevat richtsnoeren die zijn uitgebracht op grond van artikel 17, lid 11 van de 

MAR. Bevoegde autoriteiten en financiëlemarktdeelnemers spannen zich tot het uiterste in 

om aan die richtsnoeren en aanbevelingen te voldoen. 

4.2 Rapportageverplichtingen 

6. Bevoegde autoriteiten waarvoor deze richtsnoeren gelden, stellen ESMA er binnen twee 

maanden na de datum waarop ESMA de richtsnoeren heeft gepubliceerd via 

[MARguidelinesGL3@esma.europa.eu] van in kennis of zij aan de richtsnoeren voldoen of 

voornemens zijn deze op te volgen, of, indien dit niet het geval is, wat de redenen van de 

niet-naleving zijn. Indien ESMA binnen deze termijn geen antwoord van de bevoegde 

autoriteiten ontvangt, wordt verondersteld dat zij niet aan de richtsnoeren voldoen. Op de 

website van ESMA is een model voor kennisgevingen beschikbaar. 

7. Uitgevende instellingen zijn niet verplicht te melden of zij deze richtsnoeren naleven. 

 

5 Richtsnoeren betreffende rechtmatige belangen van 

uitgevende instellingen voor het uitstellen van de 

openbaarmaking van voorwetenschap en situaties 

waarin uitstel van de openbaarmaking waarschijnlijk zal 

leiden tot misleiding van het publiek 

1. Rechtmatige belangen van de uitgevende instelling voor het uitstellen van de 

openbaarmaking van voorwetenschap 

8. Ten behoeve van artikel 17, lid 4, onder a), van de MAR kunnen de gevallen waarin 

onmiddellijke openbaarmaking van de voorwetenschap waarschijnlijk schade zou 

toebrengen aan de rechtmatige belangen van de uitgevende instelling, de volgende 

omstandigheden omvatten, zonder daartoe beperkt te zijn: 

a. de uitgevende instelling voert onderhandelingen, waarbij de uitkomst van die 

onderhandelingen waarschijnlijk in gevaar zou worden gebracht door onmiddellijke 

openbaarmaking. Voorbeelden van dergelijke onderhandelingen zijn 

onderhandelingen over fusies, overnames, splitsingen en spin-offs, verkopen of 

afstotingen van belangrijke activa of onderdelen van bedrijfsactiviteiten, 

herstructureringen en reorganisaties. 
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b. de financiële levensvatbaarheid van de uitgevende instelling is in ernstig en 

onmiddellijk gevaar, zij het niet binnen de werkingssfeer van de toepasselijke 

insolventiewetgeving, en onmiddellijke openbaarmaking van voorwetenschap zou 

de belangen van bestaande en potentiële aandeelhouders ernstige schade 

toebrengen door de afronding van de onderhandelingen, die zijn bedoeld om het 

financiële herstel van de uitgevende instelling veilig te stellen, in gevaar te 

brengen. 

c. de voorwetenschap heeft betrekking op beslissingen die zijn genomen of 

contracten die zijn gesloten door het bestuursorgaan van een uitgevende instelling 

die overeenkomstig het nationale recht of de statuten van de uitgevende instelling 

pas van kracht worden wanneer ze zijn goedgekeurd door een ander orgaan van 

de uitgevende instelling, niet zijnde de algemene vergadering van 

aandeelhouders, mits: 

i. onmiddellijke openbaarmaking van die informatie voordat een dergelijk 

definitief besluit is genomen, de juiste beoordeling van de informatie door 

het publiek in gevaar zou brengen; en 

ii. de uitgevende instelling ervoor heeft gezorgd dat het definitieve besluit zo 

snel mogelijk wordt genomen. 

d. de uitgevende instelling heeft een product of een uitvinding ontwikkeld en 

onmiddellijke openbaarmaking van die informatie zal waarschijnlijk de 

intellectuele-eigendomsrechten van de uitgevende instelling in gevaar brengen. 

e. de uitgevende instelling is van plan een aanzienlijk belang in een andere entiteit te 

kopen of te verkopen en de openbaarmaking van die informatie zou de uitvoering 

van dat plan waarschijnlijk in gevaar brengen. 

f. een eerder aangekondigde transactie is onderworpen aan goedkeuring van een 

overheidsinstantie, en die goedkeuring is afhankelijk van extra eisen, waarbij de 

onmiddellijke openbaarmaking van die eisen waarschijnlijk van invloed zal zijn op 

de mogelijkheid van de uitgevende instelling om hieraan te voldoen en daarmee 

het uiteindelijke welslagen van de deal of transactie in de weg zal staan. 

2. Situaties waarin uitstel van de openbaarmaking van voorwetenschap waarschijnlijk 

tot misleiding van het publiek zal leiden 

9. Ten behoeve van artikel 17, lid 4, onder b), MAR omvatten de situaties waarin uitstel van 

de openbaarmaking van voorwetenschap waarschijnlijk zal leiden tot misleiding van het 

publiek, ten minste de volgende omstandigheden: 

a. de voorwetenschap waarvan de uitgevende instelling de openbaarmaking wil 

uitstellen, verschilt materieel van de eerdere openbare kennisgeving van de 
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uitgevende instelling over het onderwerp waarop de voorwetenschap betrekking 

heeft. 

b. de voorwetenschap waarvan de uitgevende instelling de openbaarmaking wil 

uitstellen, heeft betrekking op het feit dat de uitgevende instelling waarschijnlijk 

haar financiële doelstellingen niet gaat halen, terwijl die doelstellingen eerder 

publiekelijk bekend waren gemaakt. 

c. de voorwetenschap waarvan de uitgevende instelling de openbaarmaking wil 

uitstellen, is strijdig met de marktverwachtingen, waarbij die verwachtingen zijn 

gebaseerd op signalen die de uitgevende instelling eerder aan de markt heeft 

gecommuniceerd, bijvoorbeeld in interviews, roadshows of enig ander soort door 

of met goedkeuring van de uitgevende instelling georganiseerde communicatie. 


