21 NOVEMBRE 2017

LOI RELATIVE AUX INFRASTRUCTURES DES
MARCHES D’INSTRUMENTS FINANCIERS ET
PORTANT TRANSPOSITION DE LA DIRECTIVE
2014/65/UE

(Moniteur belge, 7 décembre 2017)
(Chambre Doc 54 2658)

(Coordination officieuse)
Derniéere mise a jour :

Loi du 26 avril 2024
(MB 17 mai 2024)
(Chambre Doc 55 3862)

TITRE I*". - Dispositions générales
Article 1¢"

La présente loi regle une matiére visée a I'article
74 de la constitution.

Art. 2

La présente loi transpose partiellement Ila
Directive 2014/65/EU du Parlement européen et
du Conseil du 15 mai 2014 concernant les
marchés d’instruments financiers et modifiant la
Directive  2002/92/CE et la  Directive
2011/61/UE.

Art. 3

Pour l'application de la présente loi et des
arrétés et reglements pris pour son exécution,
on entend par:

1° "établissement de crédit”: un établissement
de crédit visé au livre Il et aux titres ler et Il du
livre Ill de la loi du 25 avril 2014 relative au statut
et au contréle des établissements de crédit et
des sociétés de bourse;

2° "entreprise d’investissement”: une entreprise
d’investissement au sens de l'article 3, § 1°¢, de
la loi du 25 octobre 2016;
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TITEL I. - Algemene bepalingen
Artikel 1

Deze wet regelt een aangelegenheid als bedoeld
in artikel 74 van de grondwet.

Art. 2

Deze wet voorziet in de gedeeltelijke omzetting
van Richtlijn 2014/65/EU van het Europees
Parlement en de Raad van 15 mei 2014
betreffende markten voor financiéle
instrumenten en tot wijziging van Richtlijn
2002/92/EG en Richtlijn 2011/61/EU.

Art. 3

Voor de toepassing van deze wet en de ter
uitvoering ervan genomen besluiten en
reglementen, wordt verstaan onder:

1° "kredietinstelling”: een kredietinstelling
bedoeld in boek Il en in titels | en Il van boek Il
van de wet van 25 april 2014 op het statuut van
en het toezicht op kredietinstellingen en
beursvennootschappen;

2° "beleggingsonderneming”: een
beleggingsonderneming in de zin van artikel 3, §
1, van de wet van 25 oktober 2016;



3° "opérateur de marché”: une ou plusieurs
personnes gérant et/ou exploitant I'activité d’un
marché réglementé. L'opérateur de marché peut
étre le marché réglementé lui-méme;

4° "systeme multilatéral”: un systeme ou un
dispositif au sein duquel de multiples intéréts
acheteurs et vendeurs exprimés par des tiers
pour des instruments financiers peuvent
interagir;

5° "plateforme de négociation”: un marché
réglementé, un MTF ou un OTF;

6° “opérateur d’'une plateforme de négociation”:
une ou plusieurs personnes gérant et/ou
exploitant I'activité d’une plateforme de
négociation. L'opérateur de la plateforme peut
étre la plateforme elle-méme;

7°  "marché réglementé”: un systéme
multilatéral, exploité et/ou géré par un
opérateur de marché, qui assure ou facilite la
rencontre —en son sein méme et selon ses regles
non discrétionnaires — de multiples intéréts
acheteurs et vendeurs exprimés par des tiers
pour des instruments financiers, d’'une maniere
qui aboutisse a la conclusion de contrats portant
sur des instruments financiers admis a la
négociation dans le cadre de ses régles et/ou de
ses systemes, et qui est agréé et fonctionne
régulierement conformément aux dispositions
du titre 11l de la Directive 2014/65/UE;

8° "marché réglementé belge”: un marché
réglementé dont la Belgique est I'Etat membre
d’origine;

9° "marché réglementé d'un autre Etat
membre”: un marché réglementé dont I’Etat
membre d’origine est un autre Etat membre de
I’Espace économique européen que la Belgique;

10° "systéme multilatéral de négociation” ou

"MTF” ("multilateral trading facility”): un
systeme  multilatéral, exploité par un
établissement de crédit, une entreprise

d’investissement ou un opérateur de marché,
qui assure la rencontre — en son sein méme et

3° "marktexploitant”: een persoon of personen
die het bedrijf van een gereglementeerde markt
beheert, c.q. beheren en/of exploiteert, c.qg.
exploiteren. De marktexploitant kan tevens de
gereglementeerde markt zelf zijn;

4° "multilateraal systeem”: een systeem of een
faciliteit  waarin  meerdere  koop- en
verkoopintenties van derden met betrekking tot
financiéle instrumenten op elkaar kunnen
inwerken;

5° "handelsplatform”: een gereglementeerde
markt, een MTF of een OTF;

6° "exploitant van een handelsplatform”: een
persoon of personen die het bedrijf van een
handelsplatform beheert, c.q. beheren en/of
exploiteert, c.q. exploiteren. De exploitant kan
tevens het handelsplatform zelf zijn;

7° "gereglementeerde markt”: een door een
marktexploitant geéxploiteerd en/of beheerd
multilateraal systeem dat meerdere koop- en
verkoopintenties van derden met betrekking tot
financiéle instrumenten — binnen dit systeem en
volgens de niet-discretionaire regels van dit
systeem — samenbrengt of het samenbrengen
daarvan vergemakkelijkt op zodanige wijze dat
er een overeenkomst uit voortvloeit met
betrekking tot financiéle instrumenten die
volgens de regels en de systemen van de markt
tot de handel zijn toegelaten, en waaraan
vergunning is verleend en die regelmatig werkt,
overeenkomstig  titel Il van  Richtlijn
2014/65/EU;

8° "Belgische gereglementeerde markt”: een
gereglementeerde markt met Belgié als lidstaat
van herkomst;

9° "gereglementeerde markt uit een andere
lidstaat”: een gereglementeerde markt waarvan
de lidstaat van herkomst een andere lidstaat van
de Europese Economische Ruimte dan Belgié is;

10° "multilaterale handelsfaciliteit” of "MTF"
("multilateral trading facility”): een door een
kredietinstelling, een beleggingsonderneming of
een marktexploitant geéxploiteerd multilateraal
systeem dat meerdere koop- en
verkoopintenties van derden met betrekking tot



selon des regles non discrétionnaires — de
multiples intéréts acheteurs et vendeurs
exprimés par des tiers pour des instruments
financiers, d’une maniere qui aboutisse a la
conclusion de contrats conformément au
chapitre Il du titre Il;

11° "MTF belge”: un MTF exploité par un
établissement de crédit, une entreprise
d’investissement ou un opérateur de marché
dont I'Etat membre d’origine est la Belgique, ou
par la succursale établie en Belgique d’un
établissement de crédit ou d’'une entreprise
d’investissement qui reléve du droit d’un Etat
tiers;

12° "MTF d’un autre Etat membre”: un MTF
exploité par un établissement de crédit, une
entreprise d’investissement ou un opérateur de
marché dont I'Etat membre d’origine est un
autre Etat membre de I'Espace économique
européen que la Belgique;

13° “systeme organisé de négociation” ou "OTF”
("organised trading facility”): un systéme
multilatéral, autre qu’un marché réglementé ou
un MTF, au sein duquel de multiples intéréts
acheteurs et vendeurs exprimés par des tiers
pour des obligations, des produits financiers
structurés, des quotas d’émission ou des
instruments dérivés peuvent interagir d’une
maniére qui aboutisse a la conclusion de
contrats conformément au chapitre Il du titre II;

14° "OTF belge”: un OTF exploité par un
établissement de crédit, une entreprise
d’investissement ou un opérateur de marché
dont I'Etat membre d’origine est la Belgique, ou
par la succursale établie en Belgique d’un
établissement de crédit ou d’'une entreprise
d’investissement qui reléve du droit d’un Etat
tiers;

15° "OTF d’un autre Etat membre”: un OTF
exploité par un établissement de crédit, une
entreprise d’investissement ou un opérateur de
marché dont I'Etat membre d’origine est un
autre Ftat membre de I'Espace économique
européen que la Belgique;

financiéle instrumenten — binnen dit systeem en
volgens niet-discretionaire regels —samenbrengt
op zodanige wijze dat er een overeenkomst uit
voortvloeit overeenkomstig hoofdstuk Il van titel
I;

11° "Belgische MTF": een MTF geéxploiteerd
door een kredietinstelling, een
beleggingsonderneming of een marktexploitant
met Belgié als lidstaat van herkomst, of door het
in Belgié gevestigde bijkantoor van een
kredietinstelling of een beleggingsonderneming
onder het recht van een derde land;

12° "MTF uit een andere lidstaat”: een MTF
geéxploiteerd door een kredietinstelling, een
beleggingsonderneming of een marktexploitant
waarvan de lidstaat van herkomst een andere
lidstaat van de Europese Economische Ruimte
dan Belgié is;

13° "georganiseerde handelsfaciliteit” of "OTF”
("organised trading facility”): een multilateraal
systeem, anders dan een gereglementeerde
markt of een MTF, waarin meerdere koop- en
verkoopintenties van derden met betrekking tot
obligaties, gestructureerde financiéle
producten, emissierechten en derivaten op
zodanige wijze met elkaar kunnen interageren
dat er een overeenkomst uit voortvloeit
overeenkomstig hoofdstuk Il van titel II;

14° "Belgische OTF": een OTF geéxploiteerd door
een kredietinstelling, een
beleggingsonderneming of een marktexploitant
met Belgié als lidstaat van herkomst, of door het
in Belgié gevestigde bijkantoor van een
kredietinstelling of een beleggingsonderneming
onder het recht van een derde land;

15° "OTF uit een andere lidstaat”: een OTF
geéxploiteerd door een kredietinstelling, een
beleggingsonderneming of een marktexploitant
met een andere lidstaat van de Europese
Economische Ruimte dan Belgié als lidstaat van
herkomst;



16° "instrument financier”: un instrument
financier au sens de |'article 2, 1°, de la loi du 2
ao(t 2002;

17° "valeur mobiliere”: une valeur mobiliére au
sens de I'article 2, 31°, de la loi du 2 aoUt 2002;

18°  “certificat  représentatif  (depositary
receipts)”: un titre, négociable sur le marché des
capitaux, qui matérialise la propriété de titres
d’un émetteur étranger, est admissible a la
négociation sur un marché réglementé et peut
se négocier indépendamment des titres de cet
émetteur;

19° "fonds coté (exchange-traded fund)”: un
fonds dont au moins une catégorie de parts ou
d’actions est négociée pendant toute la journée
sur au moins une plateforme de négociation et
avec au moins un teneur de marché qui
intervient pour garantir que le prix de ses parts
ou actions sur la plateforme de négociation ne
s’écarte pas sensiblement de leur valeur
d’inventaire nette et, le cas échéant, de leur
valeur d’inventaire nette indicative;

20°  “certificats  préférentiels”: certificats
préférentiels au sens de I'article 2, paragraphe 1,
point 27), du Réglement 600/2014;

21° "produits financiers structurés”: produits
financiers structurés au sens de larticle 2,
paragraphe 1, point 28), du Reglement
600/2014;

22° "instruments dérivés” ou “produits dérivés”:

produits dérivés au sens de [larticle 2,
paragraphe 1, point 29), du Reglement
600/2014;

23°  "instruments dérivés sur matieres

premieres” ou “contrats dérivés sur matiéres
premieres”: contrats dérivés sur matiéeres
premiéres au sens de l'article 2, paragraphe 1,
point 30), du Reéglement 600/2014;

16° "financieel instrument”: een financieel
instrument in de zin van artikel 2, 1°, van de wet
van 2 augustus 2002;

17° "effect”: een effect in de zin van artikel 2,
31°, van de wet van 2 augustus 2002;

18° "representatieve certificaten (depositary
receipts)”’: op de kapitaalmarkt verhandelbare
waardepapieren die de eigendom
vertegenwoordigen van de effecten van een
niet-gedomicilieerde uitgevende instelling en
kunnen worden toegelaten tot de handel op een
gereglementeerde markt en onafhankelijk van
de effecten van de nietgedomicilieerde
uitgevende instelling kunnen worden
verhandeld;

19° “beursverhandeld fonds (exchange-traded
fund)”: een fonds waarvan ten minste één
eenhedenklasse of aandelenklasse gedurende
de hele dag wordt verhandeld op ten minste één
handelsplatform en waarbij ten minste één
market maker ervoor zorgt dat de koers van de
eenheden of aandelen van het fonds op het
handelsplatform niet aanzienlijk afwijkt van de
intrinsieke waarde en, in voorkomend geval, van
de indicatieve intrinsiecke waarde van de
eenheden of aandelen;

20° “certificaten”: certificaten zoals gedefinieerd
in artikel 2, lid 1, punt 27, van Verordening
600/2014;

21° "gestructureerde financiéle producten”:
gestructureerde financiéle producten zoals
gedefinieerd in artikel 2, lid 1, punt 28, van
Verordening 600/2014;

22° "afgeleide instrumenten” of “derivaten”:
derivaten zoals gedefinieerd in artikel 2, lid 1,
punt 29, van Verordening 600/2014;

23° "grondstoffenderivaten”:
grondstoffenderivaten zoals gedefinieerd in
artikel 2, lid 1, punt 30, van Verordening
600/2014;
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24° "émetteur souverain”: I'un des émetteurs ci-
apres qui émet des titres de créance:

a) I’'Union europénne;

b) un Etat membre, y compris un service
administratif, une agence ou une entité ad hoc
de I'Etat membre;

c) dans le cas d’un Etat membre fédéral, une
entité fédérée;

d) une entité ad hoc pour plusieurs Etats
membres;

e) une institution financiére internationale
établie par au moins deux Etats membres qui a
pour finalité de mobiliser des fonds et d’apporter
une aide financiére a ceux de ses membres qui
connaissent des difficultés financiéres graves ou
risquent d’y étre exposés; ou

f) la Banque européenne d’investissement;

25° "dette souveraine”: un titre de créance émis
par un émetteur souverain;

26° "teneur de marché”: une personne qui est
présente de maniere continue sur les marchés
financiers pour négocier pour son propre
compte et qui se porte acheteuse et vendeuse
d’instruments financiers en engageant ses
propres capitaux, a des prix fixés par elle;

27° "marché de croissance des PME": un MTF qui
est enregistré en tant que marché de croissance
des PME conformément a I'article 53;

28° "petites et moyennes entreprises”: des
sociétés dont la capitalisation boursiere
moyenne a été inférieure a 200 000 000 euros
sur la base des cotations de fin d’exercice au
cours des trois derniéres années civiles;

29°  "internalisateur  systématique”: un
établissement de crédit ou une société de
bourse qui, de facon organisée, fréquente et
systématique, négocie pour compte propre
lorsqu’il exécute les ordres des clients en dehors
d’un marché réglementé, d’'un MTF ou d’un OTF
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24°  "overheidsemittent”: een
onderstaande uitgevers
schuldinstrumenten:

a) de Europese Unie;

b) een lidstaat, met inbegrip van een
regeringsdepartement, een agentschap of een
special purpose vehicle van de lidstaat;

c) in het geval van een lidstaat die een Federale
Staat is, een lid van de federatie;

d) een special purpose vehicle voor verschillende
lidstaten;

e) een door twee of meer lidstaten opgerichte
internationale financiéle instelling die tot doel
heeft middelen bijeen te brengen en financiéle
bijstand te verlenen ten behoeve van haar leden
als deze ernstige financiéle problemen
ondervinden of dreigen te ondervinden; of

f) de Europese Investeringsbank;

25° "overheidsschuld”: een schuldinstrument
uitgegeven door een overheidsemittent;

26° "market maker”: een persoon die op de
financiéle markten doorlopend blijk geeft van de
bereidheid voor eigen rekening en met eigen
kapitaal te handelen door financiéle
instrumenten tegen door hem vastgestelde
prijzen te kopen en te verkopen;

27°  "kmo-groeimarkt”: een MTF die
overeenkomstig artikel 53 als kmo-groeimarkt is
geregistreerd;

28° "kleine of middelgrote ondernemingen
(kmo-ondernemingen)”: ondernemingen die op
de grondslag van de eindejaarskoersen van de
voorgaande drie kalenderjaren een gemiddelde
marktkapitalisatie hadden van minder dan
200 000 000 euro;

29°  "systematische internaliseerder”  of
"beleggingsonderneming met systematische
interne afhandeling”: een kredietinstelling of
beursvennootschap die op georganiseerde,
frequente, systematische en aanzienlijke basis
voor eigen rekening handelt bij het buiten een



sans opérer de systeme multilatéral.

Le caractére fréquent et systématique est
mesuré par le nombre de transactions de gré a
gré sur un instrument financier donné réalisées
par |'établissement de crédit ou la société de
bourse pour compte propre lorsqu’il exécute les
ordres des clients. Le caractére substantiel est
mesuré soit par la taille des activités de
négociation de gré a gré réalisées par
I’établissement de crédit ou la société de bourse
par rapport a son activité totale de négociation
pour un instrument financier spécifique, soit par
la taille des activités de négociation de gré a gré
réalisées par I'établissement de crédit ou la
société de bourse par rapport a I'activité totale
de négociation réalisée dans I’'Union européenne
sur I'instrument financier concerné. La définition
d’un internalisateur systématique ne s’applique
que lorsque les seuils prédéfinis concernant le
caractere fréquent et systématique et
concernant le caractére substantiel sont
dépassés ou lorsqu’un établissement de crédit
ou une société de bourse choisit de relever du
régime d’internalisateur systématique;

30° “marché liquide”: un marché d’un
instrument financier ou d'une catégorie
d’instruments financiers sur lequel il existe de
facon continue des vendeurs et des acheteurs
préts et disposés. Cette condition est évaluée
selon les critéres ci-apres et en tenant compte
des structures spécifiques du marché de
I'instrument financier concerné ou de |Ia
catégorie d’instruments financiers concernée:

a) la fréquence et la taille moyennes des
transactions dans diverses conditions de
marché, eu égard a la nature et au cycle de vie
des produits a lintérieur de la catégorie
d’instruments financiers;

b) le nombre et le type de participants au
marché, y compris le ratio entre les participants
au marché et les instruments négociés dans un
produit particulier;

gereglementeerde markt of een MTF of een OTF
uitvoeren van orders van cliénten zonder een
multilateraal systeem te exploiteren.

Of de uitvoering van transacties op frequente en
systematische basis plaatsvindt, wordt gemeten
aan de hand van het aantal otc-transacties in het
financieel instrument die de kredietintelling of
de beursvennootschap voor eigen rekening
verricht bij het uitvoeren van orders van
cliéenten. Of dit op aanzienlijke basis geschiedt,
wordt gemeten aan de hand van de omvang van
de door de kredietinstelling of de
beursvennootschap verrichte otc-handel in
verhouding tot de totale handel van de
kredietinstelling of de beursvennootschap in een
specifiek financieel instrument, of aan de hand
van de omvang van de door de kredietinstelling
of de beursvennootschap verrichte otc-handel in
verhouding tot de totale handel in een specifiek
financieel instrument in de Europese Unie. De
definitie van systematische internaliseerder is
enkel van toepassing, indien de vooraf bepaalde
limieten voor frequente en systematische basis
en voor een aanzienlijke basis beide worden
overschreden of indien een kredietinstelling of
een beursvennootschap ervoor kiest om onder
de regeling voor systematische internaliseerders
te vallen;

30° "liquide markt”: een markt voor een
financieel instrument of een klasse van
financiéle instrumenten waarop doorlopend

bereidwillige kopers en verkopers aanwezig zijn,
wat beoordeeld wordt aan de hand van de
hierna volgende criteria en rekening houdend
met de specifieke marktstructuren van het
betrokken financieel instrument of de betrokken
klasse van financiéle instrumenten:

a) de gemiddelde frequentie en omvang van de
transacties in allerlei marktomstandigheden,
gelet op de aard en levenscyclus van producten
binnen de klasse van financiéle instrumenten;

b) het aantal en het soort marktdeelnemers, met
inbegrip van de verhouding van
marktdeelnemers tot verhandelde instrumenten
in een bepaald product;



c) la taille moyenne des écarts, lorsque cette
information est disponible;

31° "négociation par appariement avec
interposition du compte propre”: une
transaction dans le cadre de laquelle le

facilitateur agit en tant qu’intermédiaire entre
I'acheteur et le vendeur participant a Ia
transaction de fagcon a ce qu’il n'y ait aucune
exposition au risque de marché pendant toute la
durée de I'exécution de la transaction, les deux
volets étant exécutés simultanément, et la
transaction étant conclue a un prix grace auquel
le facilitateur n’enregistre ni perte ni gain,
abstraction faite d’une commission,
d’honoraires ou de dédommagements divulgués
au préalable;

32° "trading algorithmique”:
d’instruments financiers dans laquelle un
algorithme informatique détermine
automatiquement les différents parameétres des
ordres, comme la décision de lancer I'ordre, la
date et I'heure, le prix ou la quantité de I'ordre,
ou la maniere de gérer l'ordre apres sa
soumission, avec une intervention humaine
limitée ou sans intervention humaine. Les
systémes utilisés uniquement pour acheminer
des ordres vers une ou plusieurs plateformes de
négociation ou pour le traitement d’ordres
n‘impliquant la  détermination  d’aucun
parametre de négociation ou pour Ia
confirmation des ordres ou pour exécuter les
ordres de clients ou pour le traitement post-
négociation des transactions exécutées ne sont
pas couverts par la présente définition;

la négociation

33° "technique de trading algorithmique a haute
fréquence”: toute technique de trading
algorithmique caractérisée par:

a) une infrastructure destinée a minimiser les
latences informatiques et les autres types de
latence, y compris au moins un des systemes
suivants de placement des ordres
algorithmiques: colocalisation, hébergement de
proximité ou acces électronique direct a grande
vitesse;

c) de gemiddelde omvang van de spreads, indien
beschikbaar;

31° "matched principal trading”: een transactie
waarbij degene die faciliteert zich op zodanige
wijze tussen de koper en de verkoper bij de
transactie plaatst dat zij gedurende de volledige
uitvoering van de transactie nooit aan
marktrisico’s wordt blootgesteld, en waarbij
beide zijden tegelijkertijd worden uitgevoerd en
de transactie wordt afgesloten tegen een prijs
die degene die faciliteert geen winst of verlies
oplevert, afgezien van de vooraf
bekendgemaakte provisies, vergoedingen of
kosten voor de transactie;

32° "algoritmische handel”: handel in financiéle
instrumenten waarbij een computeralgoritme
automatisch individuele parameters van orders
bepaalt, onder meer of het order moet worden
geinitieerd, het tijdstip, de prijs of de omvang
van het order, of hoe het order nadat het is
ingevoerd, moet worden beheerd, met weinig of
geen menselijk ingrijpen. Een systeem dat alleen
wordt gebruikt voor de routering van orders
naar een of meer handelsplatforms, dan wel
voor het verwerken van orders waarbij geen
sprake is van bepaling van handelsparameters,
of voor de bevestiging van orders of de
posttransactionele verwerking van uitgevoerde
transacties, valt niet onder deze definitie;

33° "techniek van hoogfrequentie algoritmische
handel”: een algoritmische handelstechniek die
wordt gekenmerkt door:

a) infrastructuur die bedoeld is om netwerk- en
andere soorten latenties te minimaliseren,
daaronder begrepen ten minste één van de
volgende faciliteiten voor het invoeren van
algoritmische orders: colocatie, proximity
hosting of directe elektronische toegang met
hoge snelheid;



b) la détermination par le systeme de
I’engagement, la création, I'acheminement ou
I'exécution d’un ordre sans intervention
humaine pour des transactions ou des ordres
individuels; et

c) un débit intrajournalier élevé de messages qui
constituent des ordres, des cotations ou des
annulations;

34° "acces électronique direct”: un mécanisme
par lequel un membre ou participant ou client
d’une plateforme de négociation permet a une
personne d’utiliser son code de négociation de
maniere que cette personne puisse transmettre
électroniquement et directement a la
plateforme de négociation des ordres relatifs a
un instrument financier et il inclut les
mécanismes qui impliquent I'utilisation, par une
personne, de I'infrastructure du membre ou du
participant ou client ou de tout systeme de
connexion fourni par le membre ou le participant
ou client, pour transmettre les ordres (acces
direct au marché) ainsi que les mécanismes dans
lesquels cette infrastructure n’est pas utilisée
par une personne (acces sponsorisé);

35° "systeme de contrepartie centrale”: systéeme
de contrepartie centrale au sens de I'article 2,
paragraphe 1, du Réglement 648/2012;

[36°-40°..]

36° a 40° abrogés par I'article 45, 1° de la loi du
4 juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

41° "Etat membre d’origine”:

a) dans le cas d’une entreprise d’investissement:
i) s’il s’agit d’une personne physique, I'Etat
membre oU son administration centrale est
située;

i) s’il s’agit d’une personne morale, I'Etat
membre ol son siége statutaire est situé;

b) het initiéren, genereren, geleiden of uitvoeren
van orders door het systeem, zonder menselijk
ingrijpen, voor afzonderlijke handelstransacties
of orders; en

c) een groot aantal berichten (orders, noteringen
of annuleringen) binnen de handelsdag;

34° "directe elektronische toegang”: een
voorziening waarbij een lid of deelnemer of
cliéent van een handelsplatform een persoon
toestaat van zijn handelscode gebruik te maken,
zodat de betrokken persoon in staat is orders
met betrekking tot een financieel instrument
langs elektronische weg direct aan een
handelsplatform door te geven, met inbegrip
van een voorziening, waarbij de persoon van de
infrastructuur van het lid of de deelnemer of
cliént gebruikmaakt, alsook alle
verbindingssystemen die door het lid of de
deelnemer of de cliént beschikbaar worden
gesteld om de orders door te geven (directe
markttoegang) en regelingen waarbij deze
infrastructuur niet wordt gebruikt door deze
persoon (gesponsorde toegang);

35° "CTP": een CTP zoals gedefinieerd in artikel
2, lid 1, van Verordening 648/2012;

[36°-40°..]

36° tot 40° opgeheven bij artikel 45, 1° van de
wet van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

41° "lidstaat van herkomst”:

a) in het geval van een beleggingsonderneming:
i) indien de beleggingsonderneming een
natuurlijke persoon is, de lidstaat waar deze

persoon zijn hoofdkantoor heeft;

ii) indien de beleggingsonderneming een
rechtspersoon is, de lidstaat waar haar statutaire
zetel is gelegen;



iii) si, en droit national, elle n’a pas de siege
statutaire, I'Etat membre ou son administration
centrale est située;

b) dans le cas d’un marché réglementé, I'Etat
membre dans lequel le marché réglementé a son
siége statutaire ou si, en droit national, il n’a pas
de siége statutaire, I'Etat membre oU son
administration centrale est située;

[c)..]

41°, c) abrogé par I’article 45, 2° de Ila loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

42° "Etat membre d’accueil”: I'Etat membre,
autre que I'Etat membre d’origine, dans lequel
une entreprise d’investissement a une
succursale ou fournit des services et/ou exerce
des activités d’investissement, ou I’Etat membre
dans lequel un marché réglementé fournit les
dispositifs utiles pour permettre aux membres
ou participants établis dans ce dernier Etat
membre d’accéder a distance a la négociation
dans le cadre de son systeme;

43° pour l'application de la présente loi, les
notions suivantes sont a comprendre au sens de
la définition qui en est donnée dans la loi du 25
octobre 2016:

1° participation qualifiée;

2° entreprise mere;

3° filiale;

4° liens étroits;

44° "autorité compétente”: sauf disposition
contraire, I'autorité désignée par chaque Etat
membre conformément a l'article 67 de la

Directive 2014/65/UE;

45° "ministre”: sous réserve de dispositions
spécifiques, le ministre des Finances;

iii) indien de beleggingsonderneming
overeenkomstig haar nationale wetgeving geen
statutaire zetel heeft, de lidstaat waar haar
hoofdkantoor is gelegen;

b) in het geval van een gereglementeerde markt,
de lidstaat waar de statutaire zetel van de
gereglementeerde markt is gelegen of, indien
deze overeenkomstig de wetgeving van deze
lidstaat geen statutaire zetel heeft, de lidstaat
waar het hoofdkantoor van de
gereglementeerde markt is gelegen;

[c)..]

41°, c) opgeheven bij artikel 45, 2° van de wet
van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

42° "lidstaat van ontvangst”: de lidstaat die niet
de lidstaat van herkomst is en waar de
beleggingsonderneming een bijkantoor heeft of
beleggingsdiensten verleent en/of
beleggingsactiviteiten verricht, of de lidstaat
waar een gereglementeerde markt passende
voorzieningen treft om de toegang tot de handel
in zijn systeem voor in laatstgenoemde lidstaat
gevestigde leden of deelnemers op afstand te
faciliteren;

43° voor de toepassing van deze wet worden de
volgende begrippen verstaan in dezelfde zin als
in de wet van 25 oktober 2016:

1° gekwalificeerde deelneming;
2° moederonderneming;
3° dochteronderneming;

4° nauwe banden;

44°  "bevoegde  autoriteit”: behoudens
andersluidende bepaling, de autoriteit die elke
lidstaat van herkomst overeenkomstig artikel 67
van Richtlijn 2014/65/UE aanwijst;

45° "minister”: behoudens bijzondere
bepalingen, de minister van Financién;



46° "FSMA": I'Autorité des services et marchés
financiers, visée a l'article 44 de la loi du
2 ao(t 2002;

47° "AEMF": I’ Autorité européenne des marchés
financiers (European Securities and Markets
Authority) instituée par le Reglement n°
1095/2010 du Parlement européen et du Conseil
du 24 novembre 2010;

48° "Directive 2001/34/CE": Directive
2001/34/CE du Parlement Européen et du
Conseil du 28 mai 2001 concernant I'admission
de valeurs mobilieres a la cote officielle et
I'information a publier sur ces valeurs;

49° "Directive 2003/71/CE”: la Directive
2003/71/CE du Parlement européen et du
Conseil du 4 novembre 2003 concernant le
prospectus a publier en cas d’offre au public de
valeurs mobiliéres ou en vue de I'admission de
valeurs mobiliéres a la négociation, et modifiant
la directive 2001/34/CE;

50° "Directive 2013/36/UE”: la Directive
2013/36/UE du Parlement européen et du
Conseil du 26 juin 2013 concernant l'accés a
I'activité des établissements de crédit et la
surveillance prudentielle des établissements de
crédit et des entreprises d’investissement,
modifiant la directive 2002/87/CE et abrogeant
les directives 2006/48/CE et 2006/49/CE;

51° "Directive 2014/57/UE": la Directive
2014/57/UE du Parlement européen et du
Conseil du 16 avril 2014 relative aux sanctions
pénales applicables aux abus de marché;

52° "Directive 2014/65/UE": la Directive
2014/65/EU du Parlement européen et du
Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments financiers et modifiant la directive
2002/92/CE et la directive 2011/61/UE;

53° "Reglement 1095/2010": Reéglement
1095/2010 du Parlement européen et du Conseil
du 24 novembre 2010 instituant une Autorité
européenne de surveillance (Autorité
européenne des marchés financiers), modifiant
la décision no 716/2009/CE et abrogeant la

46° "FSMA": Autoriteit voor Financiéle Diensten
en Markten, bedoeld in artikel 44 van de wet van
2 augustus 2002;

47° "ESMA": de Europese Autoriteit voor
Effecten en Markten (European Securities and
Markets Authority) opgericht bij Verordening nr.
1095/2010 van het Europees Parlement en de
Raad van 24 november 2010;

48° "Richtlijn 2001/34/EG": Richtlijn 2001/34/EG
van het Europees Parlement en de Raad van 28
mei 2001 betreffende de toelating van effecten
tot de officiéle notering aan een effectenbeurs
en de informatie die over deze effecten moet
worden gepubliceerd;

49° "Richtlijn 2003/71/EG": 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;

50° "Richtlijn 2013/36/EU”: Richtlijn van het
Europees Parlement en de Raad van 26 juni 2013
betreffende toegang tot het bedrijff van
kredietinstellingen en het prudentieel toezicht
op kredietinstellingen en
beleggingsondernemingen, tot wijziging van
Richtlijn 2002/87/EG en tot intrekking van de
Richtlijnen 2006/48/EG en 2006/49/EG;

51° "Richtlijn 2014/57/EU": Richtlijn 2014/57/EU
van het Europees Parlement en de Raad van 16
april 2014 betreffende strafrechtelijke sancties
voor marktmisbruik;

52° "Richtlijn 2014/65/EU": Richtlijn 2014/65/EU
van het Europees Parlement en de Raad van 15
mei 2014 betreffende markten voor financiéle
instrumenten en tot wijziging van Richtlijn
2002/92/EG en Richtlijn 2011/61/EU;

53° "Verordening 1095/2010": 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
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décision 2009/77/CE de la Commission;

54°  "Reglement 1227/2011": Réglement
1227/2011 du Parlement européen et du Conseil
du 25 octobre 2011 concernant l'intégrité et la
transparence du marché de gros de I'énergie;

55°  "Reglement 648/2012": Réglement
648/2012 du Parlement européen et du Conseil
du 4 juillet 2012 sur les produits dérivés de gré a
gré, les contreparties centrales et les référentiels
centraux;

56° "Réglement 596/2014": le Réglement
596/2014 du Parlement européen et du Conseil
du 16 avril 2014 sur les abus de marché
(reglement relatif aux abus de marché) et
abrogeant la Directive 2003/6/CE du Parlement
européen et du Conseil et les Directives
2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la
Commission;

57° "Réglement 600/2014": Réglement
600/2014 du Parlement européen et du Conseil
du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments financiers et modifiant le

Réglement (UE) n° 648/2012;

58° "loi du 2 aolt 2002": loi du 2 aolt 2002
relative a la surveillance du secteur financier et
aux services financiers;

59° "loi du 25 avril 2014": loi du 25 avril 2014
relative au statut et au contréle des
établissements de crédit et des sociétés de
bourse;

60° “loi du 25 octobre 2016": loi du 25 octobre
2016 relative a [lactivité de prestation de
services d’investissement et au statut et au
contrdle des sociétés de gestion de portefeuille
et de conseil en investissement.

Art. 4

Les références a la présente loi ou a I'une de ses
dispositions incluent également le cas échéant
une référence aux actes délégués et aux normes
techniques d’exécution et normes techniques de
reéglementation adoptés par la Commission en
vertu de la Directive 2014/65/UE et du

Commissie;

54° "Verordening 1227/2011": 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 energie;

55° "Verordening 648/2012": Verordening
648/2012 van het Europees Parlement en de
Raad van 4 juli 2012 betreffende otc-derivaten,
centrale tegenpartijen en transactieregisters;

56° "Verordening 596/2014": de Verordening
596/2014 van het Europees Parlement en de
Raad wvan 16 april 2014 Dbetreffende
marktmisbruik (verordening marktmisbruik) en
houdende intrekking van Richtlijn 2003/6/EG
van het Europees Parlement en de Raad en
Richtlijnen 2003/124, 2003/125/EG en
2004/72/EG van de Commissie;

57° "Verordening 600/2014": Verordening
600/2014 van het Europees Parlement en de
Raad van 15 mei 2014 betreffende markten in
financiéle instrumenten en tot wijziging van
Verordening (EU) nr. 648/2012;

58° "wet van 2 augustus 2002": wet van
2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financiéle sector en de financiéle diensten;

59° “wet van 25 april 2014”: wet van 25 april
2014 op het statuut van en het toezicht op
kredietinstellingen en beursvennootschappen;

60° “wet van 25 oktober 2016": wet van 25
oktober 2016 betreffende de toegang tot het
beleggingsdienstenbedrijf en betreffende het
statuut van en het toezicht op de
vennootschappen voor vermogensbeheer en
beleggingsadvies.

Art. 4

Verwijzingen naar deze wet of naar één van haar
bepalingen omvatten, in voorkomend geval, ook
een verwijzing naar de gedelegeerde
handelingen en naar de technische uitvoerings-
en regelgevingsnormen die door de Commissie
zijn aangenomen krachtens de bepalingen van
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Reéglement 600/2014.
Art. 5

Les systemes multilatéraux de négociations
d’instruments financiers exercent leurs activités
en Belgique conformément aux dispositions du
Titre Il

Un établissement de crédit ou une entreprise
d’investissement qui, sur une base organisée,
fréquente, systématique et substantielle,
négocie pour compte propre en exécutant les
ordres des clients en dehors d’'un marché
réglementé, d'un MTF ou d’'un OTF fonctionne
conformément au Titre Il du Reglement
600/2014.

Sans préjudice des articles 23 et 28 du
Reéglement 600/2014, toutes les transactions sur
instruments financiers visées aux alinéa 1° et 2
qui ne sont pas conclues sur un systeme
multilatéral ou auprés d’un internalisateur
systématique sont conformes aux dispositions
pertinentes du Titre 1ll du Réglement 600/2014.

TITRE Il. - Des plateformes de négociation

CHAPITRE I°". - Dispositions relatives aux
marchés réglementés

Section I - Des marchés réglementés belges

Sous-section 1. - Champ d’application
Art. 6

La présente section s’applique en ce qui
concerne les marchés réglementés belges et
leurs opérateurs de marché.

Sous-section 2. - Agrément préalable

Art. 7

§ 1°". Le ministre, sur avis de la FSMA, agrée en
tant que marché réglementé les marchés pour
lesquels il est satisfait aux conditions énoncées
par la présente section.

Richtlijn 2014/65/EU en Verordening 600/2014.
Art. 5

De multilaterale systemen voor de handel in
financiéle instrumenten oefenen hun
activiteiten in Belgié uit conform de bepalingen
van Titel II.

Een kredietinstelling of een
beleggingsonderneming die op georganiseerde
basis, regelmatig, systematisch en in aanzienlijke
mate voor eigen rekening handelt bij het
uitvoeren van cliéntenorders buiten een
gereglementeerde markt, een MTF of een OTF,
wordt geéxploiteerd overeenkomstig Titel Il van
Verordening 600/2014.

Onverminderd de artikelen 23 en 28 van
Verordening 600/2014 moeten alle in het eerste
en het tweede lid bedoelde transacties in
financiéle instrumenten die niet via een
multilateraal systeem of een systematische
internaliseerder worden afgewikkeld, aan de
toepasselijke bepalingen van Titel 1l van
Verordening 600/2014 voldoen.

TITEL II. - Handelsplatformen

HOOFDSTUK I. - Bepalingen over de
gereglementeerde markten

Afdeling I. - Belgische gereglementeerde
markten

Onderafdeling 1. - Toepassingsgebied
Art. 6

Deze afdeling is van toepassing op de Belgische
gereglementeerde markten en hun
marktexploitanten.

Onderafdeling 2. - Voorafgaandelijke
vergunning

Art. 7

§ 1. De minister verleent, op advies van de FSMA,
een vergunning als gereglementeerde markt aan
de markten die aan de voorwaarden van deze
afdeling voldoen.
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Le ministre peut:

1° subordonner I'agrément aux conditions
supplémentaires qu’il juge nécessaires en vue
d’assurer la protection des intéréts des
investisseurs et de préserver le bon
fonctionnement, l'intégrité et la transparence
des marchés organisés par l'opérateur de
marché;

2° sans préjudice des mesures prévues au titre V,
imposer des conditions supplémentaires en

cours d’activité en cas de modifications
importantes des éléments du dossier
d’agrément.

L'agrément en tant que marché réglementé
n’est délivré que lorsque la FSMA s’est assurée
que l'opérateur de marché et les systéemes du
marché réglementé satisfont au moins aux
exigences visées a la présente section.

L'opérateur de marché fournit toutes les
informations, y compris un programme d’activité
énumérant notamment les types d’opérations
envisagés et la structure organisationnelle, qui
sont nécessaires pour permettre a la FSMA de
s’assurer que le marché réglementé a mis en
place, lors de [I'agrément initial, tous les
dispositifs nécessaires pour satisfaire aux
obligations que lui impose la présente section.

Le demandeur est informé par écrit, dans les six
mois a compter de la présentation d’une
demande compléte, de I'octroi ou du refus de
I'agrément.

§ 2. Lorsque l'agrément est sollicité par une
société qui est soit la filiale d’'un établissement
de crédit ou d’une entreprise d’assurances de
droit belge, soit la filiale de la société mére d’un
établissement de crédit ou d’'une entreprise
d’assurances de droit belge, soit encore
contrblée par les mémes personnes physiques
ou morales qu’'un établissement de crédit ou
gu’une entreprise d’assurances de droit belge, la
FSMA consulte la Banque nationale de Belgique
avant de donner son avis.

De minister kan:

1° de vergunning afhankelijk stellen van de
bijkomende voorwaarden die hij nodig acht om
de belangen van de beleggers te beschermen en
de goede werking, de integriteit en de
transparantie van de door de marktexploitant
georganiseerde markten te vrijwaren;

2° onverminderd de in titel V bedoelde
maatregelen, tijdens de bedrijfsuitoefening
bijkomende voorwaarden opleggen als er zich

belangrijke  wijzigingen voordoen in de
elementen van het vergunningsdossier.
Er wordt pas een vergunning als

gereglementeerde markt verleend wanneer de
FSMA ervan overtuigd is dat zowel de
marktexploitant als de systemen van de
gereglementeerde markt ten minste voldoen
aan de in deze afdeling vastgelegde
voorschriften.

De marktexploitant verstrekt alle informatie,
inclusief een programma van werkzaamheden,
waarin met name de aard van de beoogde
activiteiten en de organisatiestructuur worden
vermeld, die nodig is opdat de FSMA zich ervan
zou kunnen vergewissen dat de
gereglementeerde markt op het moment van de
initiéle vergunningverlening alle noodzakelijke
regelingen heeft getroffen om te voldoen aan
haar verplichtingen op grond van deze afdeling.

De aanvrager wordt er binnen zes maanden na
de indiening van een volledige aanvraag
schriftelijk van in kennis gesteld of de vergunning
toegekend dan wel geweigerd is.

§ 2. Wanneer de vergunningsaanvraag uitgaat

van een vennootschap die hetzij de
dochtervennootschap is van een
kredietinstelling of een

verzekeringsonderneming naar Belgisch recht,
hetzij de dochtervennootschap van de
moedervennootschap van een kredietinstelling
of een verzekeringsonderneming naar Belgisch
recht, hetzij onder de controle staat van dezelfde
natuurlijke  of rechtspersonen als een
kredietinstelling of een
verzekeringsonderneming naar Belgisch recht
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Lorsque I'agrément est sollicité par une société
qui est soit la filiale d’'un établissement de crédit
ou d’une entreprise d’assurances, agréé dans un
autre Etat membre, soit la filiale de la société
meére d’un établissement de crédit ou d’une
entreprise d’assurances, agréé dans un autre
Etat membre, soit encore contrdlée par les
mémes personnes physiques ou morales qu’un
établissement de crédit ou qu’une entreprise
d’assurances, agréé dans un autre Etat membre,
la FSMA consulte, avant de donner son avis, les
autorités nationales de ces autres Etats
membres qui contrélent les établissements de
crédit ou les entreprises d’assurances agréés
selon leur droit.

De méme, la FSMA consulte préalablement la
Banque nationale de Belgique ou les autorités de
controdle visées a I'alinéa 2 aux fins d’évaluer les
qualités requises des actionnaires et des
dirigeants, lorsque I'actionnaire est une
entreprise visée, selon le cas, a 'alinéa 1°" ou 2,
et que la personne participant a la direction de
I’opérateur de marché prend part égalementa la
direction de I'une des entreprises visées, selon le
cas, a lalinéa 1° ou 2. Ces autorités se
communiquent mutuellement toutes
informations utiles pour I’évaluation des qualités
requises des actionnaires et des personnes
participant a la direction visés au présent alinéa.

§ 3. L'opérateur de marché effectue les actes
afférents a I'organisation et a I'exploitation du
marché réglementé sous la surveillance de la
FSMA.

La FSMA <s’assure régulierement que les
opérateurs de marché et les marchés
réglementés respectent les dispositions de la
présente section et satisfont a tout moment aux

raadpleegt de FSMA, vooraleer haar advies te
geven, de Nationale Bank van Belgié.

Wanneer de vergunningsaanvraag uitgaat van

een vennootschap die hetzij de
dochtervennootschap is van een
kredietinstelling of een

verzekeringsonderneming, met vergunning of
toelating in een andere lidstaat, hetzij de
dochtervennootschap van de
moedervennootschap van een kredietinstelling
of een verzekeringsonderneming, met
vergunning of toelating in een andere lidstaat,
hetzij onder de controle staat van dezelfde
natuurlijke  of rechtspersonen als een
kredietinstelling of een
verzekeringsonderneming, met vergunning of
toelating in een andere lidstaat, raadpleegt de
FSMA, vooraleer haar advies te geven, de
nationale toezichthoudende overheden die in
deze andere lidstaten bevoegd zijn voor het
toezicht op de kredietinstellingen  of
verzekeringsondernemingen, waaraan Zij
krachtens hun recht een vergunning of toelating
hebben verleend.

De FSMA raadpleegt eveneens vooraf de
Nationale Bank van Belgié of de in het tweede lid
bedoelde toezichthoudende overheden voor het
beoordelen van de geschiktheid van de
aandeelhouders en de leiding, wanneer deze
aandeelhouder, al naargelang het geval, een in
het eerste of tweede lid bedoelde onderneming
is en de bij de leiding van de marktexploitant
betrokken persoon eveneens betrokken is bij de
leiding van een van de, al naargelang het geval,
in het eerste of tweede Ilid bedoelde
ondernemingen. Deze overheden delen elkaar
alle informatie mee die relevant is voor het
beoordelen van de geschiktheid van de in dit lid
bedoelde aandeelhouders en bij de leiding
betrokken personen.

§ 3. De marktexploitant vervult de taken die
verband houden met de organisatie en
exploitatie van de gereglementeerde markt
onder het toezicht van de FSMA.

De FSMA ziet er regelmatig op toe dat de
marktexploitanten en de gereglementeerde
markten de bepalingen van deze afdeling
naleven en te allen tijde voldoen aan de
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conditions imposées pour I'agrément initial.

§ 4. 'opérateur de marché a la responsabilité de
veiller a ce que le marché réglementé qu’il gere
satisfasse aux exigences définies dans |la
présente section.

L'opérateur de marché est habilité a exercer les
droits correspondant au marché réglementé
qu’il gére en vertu de la présente loi.

§ 5. Sans préjudice des dispositions applicables
du Reglement 596/2014 et de la Directive
2014/57/UE, les négociations effectuées sur un
marché réglementé visé par la présente section
sont régies par le droit belge.

Art. 8

A moins que le ministre n’en décide autrement
lors de l'agrément du marché en qualité de
marché réglementé ou par un arrété ultérieur,
I'inscription d’instruments financiers a un
marché réglementé belge vaut admission a la
cote officielle pour I'application des dispositions
législatives ou réglementaires qui y font
référence. Le cas échéant, la décision contraire
du ministre est mentionnée dans la liste publiée
conformément a I’article 9.

Art. 9

La liste des marchés réglementés belges agréés
en application de la présente loi et toute
modification apportée a cette liste sont publiées
au Moniteur belge par les soins du ministre. Le
ministre communique cette liste a I’AEMF et aux
autres FEtats membres. Chaque modification
donne lieu a une communication analogue. La
liste est publiée sur le site internet de la FSMA.

voorwaarden van de initiéle

vergunningverlening.

§ 4. De marktexploitant is er verantwoordelijk
voor dat de door hem beheerde
gereglementeerde markt aan de in deze afdeling
vastgelegde voorschriften voldoet.

De marktexploitant kan de rechten uitoefenen
die deze wet oplegt aan de gereglementeerde
markt die hij beheert.

§ 5. Onverminderd de eventuele toepasselijke
bepalingen van Verordening 596/2014 en van
Richtlijn 2014/57/EU wordt de handel die
plaatsvindt op een in deze afdeling bedoelde
gereglementeerde markt, door het Belgisch
recht beheerst.

Art. 8

Tenzij de minister er bij de beslissing tot
vergunning van de markt als gereglementeerde
markt of in een later besluit anders over beslist,
geldt de opneming van financiéle instrumenten
in een Belgische gereglementeerde markt als
toelating tot de officiéle notering voor de
toepassing van de wettelijke of reglementaire
bepalingen die daarnaar verwijzen. In
voorkomend geval wordt de andersluidende
beslissing van de minister vermeld in de lijst
bekendgemaakt overeenkomstig artikel 9.

Art. 9

De lijst van de Belgische gereglementeerde
markten waaraan met toepassing van deze wet
een vergunning is verleend, en alle wijzigingen
van deze lijst worden door toedoen van de
minister in het Belgisch  Staatsblad
bekendgemaakt. De minister deelt deze lijst mee
aan ESMA en aan de overige lidstaten. Elke
wijziging geeft aanleiding tot een analoge
mededeling. De lijst wordt op de website van de
FSMA gepubliceerd.
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Sous-section 3. - Direction et gestion des
opérateurs de marché

Art. 10

§ 1°. Les personnes qui sont membres de
I'[organe d’administration] et celles qui assurent
la direction effective de I'opérateur de marché et
du groupe dont il fait, le cas échéant, partie
disposent de I’honorabilité professionnelle
nécessaire et de I'expertise adéquate a I’exercice
de leur fonction. La composition globale de
I'[organe d’administration] et de la direction
effective reflete un éventail suffisamment large
d’expériences.

§ 2. Les membres de I'[organe d’administration]
ainsi que les personnes en charge de la direction
effective de I'opérateur de marché et du groupe
dont il fait, le cas échéant, partie, satisfont
notamment aux exigences suivantes:

1° les personnes concernées consacrent un
temps suffisant a I'exercice de leurs fonctions au
sein de I'opérateur de marché. Le nombre de
fonctions de direction qui peuvent étre exercées
simultanément par une des personnes
concernées dans toute entité juridique tient
compte de la situation particuliere ainsi que de
la nature, de I'étendue et de la complexité des
activités de I'opérateur de marché.

Au cas ou I'opérateur de marché est important
en raison de sa taille, de son organisation
interne, ainsi que de la nature, de la portée et de
la complexité de ses activités, les personnes
concernées, sauf si elles représentent un Etat
membre, n’exercent pas simultanément plus de
fonctions que dans l'une ou l'autre des
combinaisons suivantes:

a) une fonction de direction exécutive et deux
fonctions de direction non exécutives;

b) quatre fonctions de direction non exécutives.

Des fonctions de direction exécutive ou non
exécutive exercées au sein du méme groupe ou
d’entreprises dans lesquelles I'opérateur de
marché détient une participation qualifiée sont
considérées comme une seule fonction de
direction.

Onderafdeling 3. - Leiding en beheer van de
marktexploitanten

Art. 10

§ 1. De leden van het [bestuursorgaan] en de
personen die instaan voor de effectieve leiding
van de marktexploitant en van de groep waarvan
hij, in voorkomend geval, deel uitmaakt,
beschikken over de voor de uitoefening van hun
functie vereiste professionele betrouwbaarheid
en passende deskundigheid. De algemene
samenstelling van het [bestuursorgaan] en van
de effectieve leiding weerspiegelt een
voldoende brede waaier van ervaring.

§ 2. De leden van het [bestuursorgaan] en de
personen die instaan voor de effectieve leiding
van de marktexploitant en van de groep waarvan
hij, in voorkomend geval, deel uitmaakt, voldoen
in het bijzonder aan de volgende eisen:

1° de betrokken personen besteden voldoende
tijd aan de vervulling van hun taken bij de
marktexploitant. Het aantal bestuursfuncties dat
één van de betrokken personen gelijktijdig in een
juridische entiteit kan bekleden, is afhankelijk
van de individuele omstandigheden en de aard,
de schaal en de complexiteit van de activiteiten
van de marktexploitant.

Indien de marktexploitant significant is wat zijn
omvang, zijn interne organisatie en de aard,

reikwijdte en complexiteit  van zijn
werkzaamheden betreft, bekleden de betrokken
personen, behalve als zij een lidstaat

vertegenwoordigen, tegelijkertijd niet meer dan
één van de volgende combinaties:

a) een uitvoerende bestuursfunctie en twee niet-
uitvoerende bestuursfuncties;

b) vier niet-uitvoerende bestuursfuncties.

Uitvoerende of niet-uitvoerende
bestuursfuncties binnen dezelfde groep of in
ondernemingen waarin de marktexploitant een
gekwalificeerde deelneming bezit, worden als
één enkele bestuursfunctie beschouwd.
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La FSMA peut autoriser une personne a exercer
une fonction de direction non exécutive
supplémentaire. La FSMA informe réguliérement
I’AEMF de ces autorisations.

La limitation du nombre de fonctions de
direction exercées par une personne ne
s’applique pas aux fonctions de direction au sein
d’organisations qui ne poursuivent pas
d’objectifs principalement commerciaux.

Par arrété pris sur avis de la FSMA, le Roi peut
préciser ce qu'il y a lieu d’entendre par
"opérateurs de marché importants en raison de
leur taille et de leur organisation interne ainsi
gue de la nature, la portée et de la complexité de
leurs activités”;

2° les personnes concernées possedent
collectivement les connaissances, les
compétences et I'expérience leur permettant de
comprendre les activités de I'opérateur de
marché, y compris des principaux risques;

3° les personnes concernées agissent avec
honnéteté, intégrité et indépendance d’esprit
afin d’évaluer de maniere efficace et critique, si
nécessaire, les décisions de la direction générale
et de superviser et suivre efficacement les
décisions prises.

§ 3. Les membres de I'[organe d’administration]
et les personnes en charge de la direction
effective de I'opérateur de marché doivent étre
des personnes physiques.

§ 4. Les opérateurs de marché consacrent des
ressources humaines et financieres adéquates a
I'initiation et a la formation des membres de
I'lorgane d’administration] ainsi que les
personnes en charge de la direction effective.

Article modifié par I'article 272 de Ila loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Art. 11

§ 1°. Les opérateurs de marché informent
préalablement la FSMA de la proposition de
nomination des membres de [I[organe
d’administration] et des personnes chargées de

De FSMA kan een persoon toestemming
verlenen om nog één bijkomende niet-
uitvoerende bestuursfunctie te bekleden. Zij
brengt ESMA regelmatig op de hoogte van
dergelijke toestemmingen.

De beperking van het aantal bestuursfuncties
dat een persoon kan bekleden, geldt niet voor de
bestuursfuncties in organisaties die niet
hoofdzakelijk  commerciéle  doelstellingen
nastreven.

De Koning kan, bij besluit genomen op advies van
de FSMA,  verduidelijken wat  onder
"marktexploitanten die significant zijn qua
omvang, hun interne organisatie en de aard,
reikwijdte  en complexiteit  van hun
werkzaamheden” moet worden verstaan;

2° de betrokken personen beschikken over
voldoende kennis, vaardigheden en ervaring om
inzicht te hebben in de bedrijfsactiviteiten van
de marktexploitant, met inbegrip van de
voornaamste risico’s;

3° de betrokken personen handelen eerlijk,
integer en met onafhankelijkheid van geest om,
zo nodig, de beslissingen van de algemene
directie doeltreffend en kritisch te beoordelen,
en om doeltreffend toe te zien en controle uit te
oefenen op de genomen beslissingen.

§ 3. De leden van het [bestuursorgaan] en de
personen die instaan voor de effectieve leiding
van de marktexploitant moeten natuurlijke
personen zijn.

§ 4. Marktexploitanten wijden voldoende
personele en financiéle middelen aan de
introductie en opleiding van leden van de leden
van het [bestuursorgaan] en de personen die
instaan voor de effectieve leiding.

Artikel gewijzigd bij artikel 272 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Art. 11
§ 1. Marktexploitanten brengen de FSMA vooraf
op de hoogte van het voorstel tot benoeming

van de leden van het [bestuursorgaan] en van de
personen belast met de effectieve leiding van de
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la direction effective de I'opérateur de marché et
du groupe dont il fait, le cas échéant, partie.

L'alinéa 1°" est également applicable a la
proposition de renouvellement de la nomination
des personnes qui y sont visées ainsi qu’au non-
renouvellement de leur nomination, a leur
révocation ou a leur démission.

La nomination des personnes visées a |’alinéa 1°'
est soumise a l'approbation préalable de Ia
FSMA.

Les opérateurs de marché informent la FSMA de
la répartition éventuelle des taches entre les
membres de I'[organe d’administration] et les
personnes chargées de la direction effective de
I'opérateur de marché ou du groupe dont elle
fait, le cas échéant, partie, ainsi que des
modifications importantes intervenues dans
cette répartition des taches.

§ 2. Les opérateurs de marché communiquent a
la FSMA tous les documents et informations lui
permettant d’apprécier si I'opérateur de marché
satisfait aux conditions des articles 10 et 14.

§ 3. Les opérateurs de marché ainsi que les
personnes visées au paragraphe 1°¢, alinéa 1°
informent la FSMA sans délai de tout fait ou
élément qui implique une modification des
informations fournies lors de la nomination et
qui peut avoir une incidence sur I"honorabilité
professionnelle et [I'expertise nécessaire a
I’exercice de la fonction concernée.

Conformément a l'article 7, § 3, alinéa 2, I'article
10, § 1°" et I'article 72, lorsque la FSMA, dans le
cadre de I'exercice de sa mission de contréle, a
connaissance d’un tel fait ou élément, obtenu ou
non en application de l'alinéa 1°, elle peut
effectuer une réévaluation du respect des
exigences visées a 'article 10, § 1°".

Article modifié par I'article 272 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

marktexploitant en van de groep waarvan hij in
voorkomend geval deel uitmaakt.

Het eerste lid is eveneens van toepassing op het
voorstel tot hernieuwing van de benoeming van
de in het eerste lid bedoelde personen, evenals
op de niet-hernieuwing van hun benoeming, hun
afzetting of hun ontslag.

De benoeming van de in het eerste lid bedoelde
personen wordt vooraf ter goedkeuring
voorgelegd aan de FSMA.

Marktexploitanten informeren de FSMA over de
eventuele taakverdeling tussen de leden van het
[bestuursorgaan] en de personen belast met de
effectieve leiding van de marktexploitant of van
de groep waarvan zij in voorkomend geval deel
uitmaakt, en over de belangrijke wijzigingen in
deze taakverdeling.

§ 2. Marktexploitanten delen aan de FSMA alle
documenten en informatie mee die haar
toelaten te beoordelen of zij voldoen aan de
voorwaarden van de artikelen 10 en 14.

§ 3. De marktoperatoren en de in paragraaf 1,
eerste lid, bedoelde personen brengen de FSMA
onverwijld op de hoogte van elk feit of element
dat een wijziging in de bij de benoeming
verstrekte informatie inhoudt, en dat een
invloed kan hebben op de voor de uitoefening
van de betrokken functie vereiste professionele
betrouwbaarheid en deskundigheid.

Overeenkomstig artikel 7, § 3, tweede lid, artikel
10, § 1, en artikel 72 kan de FSMA, wanneer zij in
het kader van de uitvoering van haar
toezichtsopdracht op de hoogte is van een
dergelijk feit of element, dat al dan niet met
toepassing van het eerste lid is verkregen, de
naleving van de in artikel 10, § 1, bedoelde
vereisten herbeoordelen.

Artikel gewijzigd bij artikel 272 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021
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Art. 12

L'[organe d’administration] d’un opérateur de
marché définit et supervise la mise en oeuvre
d’un dispositif de gouvernance qui garantit une
gestion efficace et prudente de I'organisation, et
notamment la ségrégation des taches au sein de
I'organisation et la prévention des conflits
d’intéréts, de maniere a promouvoir |'intégrité
du marché.

L’[organe d’administration] controle le dispositif
de gouvernance de I'‘opérateur de marché,
évalue périodiquement son efficacité et prend
les mesures appropriées pour remédier a toute
lacune.

Les membres de I'[organe d’administration]
disposent d’un accés adéquat aux informations
et documents nécessaires pour superviser et
suivre les décisions prises en matiere de gestion.

Article modifié par I’article 272 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Art. 13

L'agrément n’est pas accordé au marché
réglementé par le ministre si la FSMA n’est pas
convaincue que les membres de [I'[organe
d’administration] ainsi que les personnes en
charge de la direction effective de I'opérateur de
marché jouissent de I’honorabilité
professionnelle nécessaire et de [I'expertise
adéquate a l'exercice de leur fonction et vy
consacrent un temps suffisant. Il en est de méme
s’il existe des raisons objectives et démontrables
d’estimer que la composition de [I'[organe
d’administration] et de la direction effective de
'opérateur de  marché risquerait de
compromettre la gestion efficace, saine et
prudente de celui-ci et la prise en compte
appropriée de l'intégrité du marché.

Art. 12

Het [bestuursorgaan] van een marktexploitant
stelt governanceregelingen op en houdt toezicht
op de uitvoering ervan; deze regelingen
garanderen een doeltreffend en voorzichtig
bestuur van de organisatie en voorzien onder
meer in een scheiding van taken binnen de
organisatie en in de voorkoming van
belangenconflicten, en dit op een wijze die de
integriteit van de markt bevordert.

Het [bestuursorgaan] monitort de
doeltreffendheid van de governanceregelingen
van de marktexploitant en beoordeelt ze
periodiek, en onderneemt passende stappen om
eventuele tekortkomingen aan te pakken.

Leden van het [bestuursorgaan] hebben
passende toegang tot alle informatie en
documenten die nodig zijn om de besluitvorming
van het management te controleren en te
monitoren.

Artikel gewijzigd bij artikel 272 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Art. 13

De minister verleent geen vergunning aan de
gereglementeerde markt indien de FSMA er niet
van overtuigd is dat de leden van het
[bestuursorgaan] en de personen die instaan

voor de effectieve leiding van de
marktexploitant blijk geven van de voor de
uitoefening van  hun functie vereiste

professionele betrouwbaarheid en passende
deskundigheid, en voldoende tijd besteden aan
de vervulling van hun taken. Datzelfde geldt ook
indien er objectieve en aantoonbare redenen
zijn om aan te nemen dat de samenstelling van
het [bestuursorgaan] en van de effectieve
leiding van de marktexploitant een bedreiging
kan vormen voor de efficiénte, gezonde en
prudente bedrijfsvoering ervan en voor een
passende  inaanmerkingneming van de
marktintegriteit.

19



Lors du processus d’agrément d’'un marché
réglementé, la personne ou les personnes
dirigeant effectivement les activités et
I’exploitation d’un marché réglementé déja muni
d’un agrément conformément a la Directive
2014/65/UE sont réputées satisfaire aux
exigences prévues a l'article 10, § 1°".

Article modifié par I’article 272 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Sous-section 4. - Comité de nomination de
I'opérateur de marché

Art. 14

§ 1°. Les opérateurs de marché ayant une
importance significative en raison de leur taille
et de leur organisation interne ainsi que de la
nature, de I'échelle et de la complexité de leurs
activités instituent un comité de nomination
composé de membres de I'[organe
d’administration] n’exercant aucune fonction
exécutive au sein de l'opérateur de marché
concerné.

Par arrété pris sur avis de la FSMA, le Roi peut
préciser ce qu'il y a lieu d’entendre par
"opérateurs de marché ayant une importance
significative en raison de leur taille et de leur
organisation interne ainsi que de la nature, de
I’échelle et de la complexité de leurs activités”.

Le comité de nomination:

1° identifie et recommande, pour I'approbation
par 'assemblée générale ou, le cas échéant, par
I'[organe d’administration], des candidats aptes
a occuper les sieges vacants au sein de I'[organe
d’administration]. A cette fin, le comité de
nomination évalue I’équilibre de connaissances,
de compétences, de diversité et d’expérience au
sein de I'[organe d’administration]. En outre, le
comité élabore une description des missions et
des qualifications liées a une nomination donnée
et évalue le temps a consacrer a ces fonctions.

Bij de  vergunningverlening  aan een
gereglementeerde markt, wordt de persoon of
worden de personen die feitelijk het bedrijf en
de  werkzaamheden leiden van een
gereglementeerde markt waaraan reeds een
vergunning is verleend overeenkomstig Richtlijn
2014/65/EU, geacht aan de vereisten van artikel
10, § 1, te voldoen.

Artikel gewijzigd bij artikel 272 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Onderafdeling 4. - Benoemingscomité van de
marktexploitant

Art. 14

§ 1. Marktexploitanten die significant zijn wat
hun omvang, hun interne organisatie en de aard,
reikwijdte en  complexiteit van hun
werkzaamheden betreft, stellen een
benoemingscomité in dat is samengesteld uit
leden van het [bestuursorgaan] die geen
uitvoerende functie bekleden bij de betrokken
marktexploitant.

De Koning kan, bij besluit genomen op advies van
de FSMA,  verduidelijken wat  onder
"marktexploitanten die significant zijn qua
omvang, hun interne organisatie en de aard,
reikwijdte en  complexiteit van hun
werkzaamheden” moet worden verstaan.

Het benoemingscomité:

1° wijst en beveelt, voor goedkeuring door de
algemene vergadering of, in voorkomend geval,
door het [bestuursorgaan], kandidaten aan voor
het vervullen van vacatures in het
[bestuursorgaan]. Het benoemingscomité gaat
daarbij na hoe de kennis, vaardigheden,
diversiteit en ervaring in het [bestuursorgaan]
zijn verdeeld. Bovendien geeft het comité een
beschrijving van de taken en bekwaamheden die
voor een bepaalde benoeming vereist zijn, en
beoordeelt het hoeveel tijd er aan de functie
moet worden besteed.
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Le comité de nomination fixe également un
objectif a atteindre en ce qui concerne la
représentation du sexe sous-représenté au sein
de I'[organe d’administration] et élabore une
politique destinée a accroitre le nombre de
représentants du sexe sous-représenté au sein
de I'[organe d’administration] afin d’atteindre
cet objectif;

2° évalue périodiquement, et a tout le moins une
fois par an, la structure, la taille, la composition
et les performances de I'[organe
d’administration], et lui soumet des
recommandations en ce qui concerne des
changements éventuels;

3° évalue périodiquement, a tout le moins une
fois par an, les connaissances, les compétences
et l'expérience des membres de [I[organe
d’administration], tant individuellement que
collectivement, et en informe [I[organe
d’administration];

4° examine périodiquement les politiques de
I'lorgane d’administration] en matiére de
sélection et de nomination des membres
exécutifs de celui-ci et formule des
recommandations a l'intention de [I'[organe
d’administration].

Dans I'exercice de ses attributions, le comité de
nomination tient compte, dans la mesure du
possible et en permanence, de la nécessité de
veiller a ce que la prise de décision au sein de
I'[organe d’administration] ne soit pas dominée
par une personne ou un petit groupe de
personnes, d’'une maniere qui soit préjudiciable
aux intéréts de I'opérateur de marché dans son
ensemble.

Dans l'exercice de ses fonctions, le comité de
nomination peut utiliser toutes les formes de
ressources qu’il juge appropriées, y compris des
conseils extérieurs.

La FSMA peut, a I'égard des opérateurs de
marché qui sont filiales ou sous-filiales d’un
autre opérateur de marché, accorder, en tout ou
en partie, des dérogations aux dispositions du
présent paragraphe et fixer des conditions
spécifiques a I'octroi de ces dérogations, pour
autant gu’ait été constitué au sein des groupes

Verder stelt het benoemingscomité een
streefcijfer vast voor de vertegenwoordiging van
het ondervertegenwoordigde geslacht in het
[bestuursorgaan] en stippelt het een beleid uit
om het aantal vertegenwoordigers van het
ondervertegenwoordigde geslacht in het
[bestuursorgaan] te vergroten en op die manier
het streefcijfer te halen;

2° evalueert periodiek, en minimaal jaarlijks, de
structuur, omvang, samenstelling en prestaties
van het [bestuursorgaan] en doet aanbevelingen
aan het wettelijk bestuursorgaan met betrekking
tot eventuele wijzigingen;

3° beoordeelt periodiek, en minimaal jaarlijks, de
kennis, vaardigheden en ervaring van de
individuele leden van het [bestuursorgaan] en
van het [bestuursorgaan] als geheel, en
informeert het [bestuursorgaan]
dienovereenkomstig;

4° evalueert periodiek het beleid van het
[bestuursorgaan] voor de selectie en benoeming
van de uitvoerende leden van dat
[bestuursorgaan], en doet aanbevelingen aan
het wettelijk bestuursorgaan.

Bij de vervulling van zijn taken ziet het
benoemingscomité er, voor zover mogelijk en op
permanente basis, op toe dat één persoon of een
kleine groep van personen de besluitvorming
van het [bestuursorgaan] niet domineren op een
wijze die de belangen van de marktdeelnemer in
zijn geheel schade berokkent.

Bij de uitvoering van zijn taken is het
benoemingscomité in staat gebruik te maken
van alle soorten hulpmiddelen die het geschikt
acht, waaronder het inwinnen van extern advies.

De FSMA kan aan marktexploitanten die
dochterondernemingen of
kleindochterondernemingen van een andere
marktexploitant zijn, geheel of gedeeltelijk
afwijking verlenen op de bepalingen van deze
paragraaf en specifieke voorwaarden verbinden
aan de verlening van die afwijkingen, voor zover
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OuU sous-groupes concernés un comité de
nomination au sens du présent article et dont les
attributions s’étendent a I'opérateur de marché
concerné, et répondant aux exigences de la
présente loi.

§ 2. Les opérateurs de marché et leur comité de
nomination font appel a un large éventail de
qualités et de compétences lors du recrutement
des membres de I'[organe d’administration] et
mettent en place a cet effet une politique
favorisant la diversité au sein de celui-ci.

Article modifié par I'article 272 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Sous-section 5. - Forme et objet social de
I'opérateur de marché

Art. 15

L'opérateur de marché doit étre constitué sous
la forme d’une [société] [et son siege est établi
en Belgique].

Article modifié par 'article 273, 1° et 2° de la
loi du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Art. 16

L'[objet] de l'opérateur de marché doit étre
limité a [I'organisation d’une ou plusieurs
plateformes de négociation et, le cas échéant, a
des activités qui ne sont pas susceptibles de
nuire aux intéréts des investisseurs ou au bon
fonctionnement, a Vlintégrit¢ ou a |Ia
transparence des systémes exploités par
I'opérateur de marché.

Article modifié par I'article 274 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Art. 17

La structure du groupe dont l'opérateur de
marché fait, le cas échéant, partie ne peut pas
entraver |'exercice du contréle par la FSMA.

binnen de betrokken groepen of subgroepen een
benoemingscomité is opgericht in de zin van dit
artikel, dat bevoegd is voor de betrokken
marktexploitant en voldoet aan de bepalingen
van deze wet.

§ 2. Marktexploitanten en hun respectieve
benoemingscomités zorgen voor een breed scala
van kenmerken en vaardigheden bij de werving
van leden voor het [bestuursorgaan] en voeren
derhalve een beleid ter bevordering van
diversiteit binnen het wettelijk bestuursorgaan.

Artikel gewijzigd bij artikel 272 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Onderafdeling 5. - Rechtsvorm en
maatschappelijk doel van de marktexploitant

Art. 15

De marktexploitant moet zijn opgericht onder de
vorm van een [vennootschap] [en zijn zetel moet
zijn gevestigd in Belgié] .

Artikel gewijzigd bij artikel 273, 1° en 2° van de
wet van 27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Art. 16

Het [voorwerp] van de marktexploitant moet
beperkt blijven tot de organisatie van één of
meer handelsplatformen en, in voorkomend
geval, tot activiteiten die de belangen van de
beleggers of de goede werking, de integriteit of
de transparantie van de door de marktexploitant
geéxploiteerde systemen niet kunnen schaden.

Artikel gewijzigd bij artikel 274 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Art. 17

De structuur van de groep waarvan de
marktexploitant in voorkomend geval deel
uitmaakt, mag de uitoefening van het toezicht
door de FSMA niet belemmeren.
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Art. 18

Le contréle des comptes de l'opérateur de
marché doit étre assuré par un ou plusieurs
réviseurs d’entreprises inscrits sur la liste des
réviseurs agréés par la FSMA.

Sous-section 6. - Actionnariat de I'opérateur de
marché

Art. 19

§ 1°". Les personnes physiques ou morales qui,
directement ou indirectement, détiennent dix
pour cent au moins du capital de I'opérateur de
marché ou des droits de vote présentent les
qualités nécessaires en vue de garantir une
gestion saine et prudente de I'entreprise.

§ 2. L'opérateur de marché doit:

1° fournir a la FSMA et rendre publiques des
informations concernant les propriétaires de
I'opérateur de marché, notamment lidentité
des personnes qui détiennent, directement ou
indirectement, dix pour cent au moins de son
capital ou de ses droits de vote ou qui sont en
mesure d’exercer une influence significative sur
la gestion du marché réglementé, ainsi que le
montant des intéréts détenus par ces personnes;
et

2° signaler a la FSMA et rendre public tout
transfert de propriété [ou transferts ou
attribution de droit de vote] entrainant un
changement de [l'identité des personnes
exercant une influence significative sur
I’exploitation du marché réglementé.

§ 2, 2° modifié par I'article 275 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Art. 20

§ 1°. Toute personne physique ou morale qui
envisage d’acquérir des titres ou parts d’un
opérateur de marché en sorte qu'elle
détiendrait, directement ou indirectement, dix
pour cent au moins de son capital ou des droits
de vote, doit en aviser préalablement la FSMA. |
en est de méme lorsqu’une personne physique

Art. 18

De rekeningen van de marktexploitant moeten
worden gecontroleerd door één of meer
bedrijfsrevisoren die zijn ingeschreven op de lijst
van de door de FSMA erkende revisoren.

Onderafdeling 6. - Aandeelhoudersschap van
de marktexploitant

Art. 19

§ 1. Natuurlijke of rechtspersonen die,
rechtstreeks of onrechtstreeks, ten minste tien
procent van het kapitaal of van de stemrechten
van de marktexploitant bezitten, hebben de
nodige kwaliteiten om een gezond en voorzichtig
beleid van de onderneming te waarborgen.

§ 2. De marktexploitant dient:

1° informatie te verstrekken aan de FSMA en
openbaar te maken betreffende de
eigendomsstructuur van de marktexploitant, en
meer bepaald over de identiteit en de omvang
van de belangen van partijen die, rechtstreeks of
onrechtstreeks, ten minste tien procent van haar
kapitaal of stemrechten bezitten of die in een
positie verkeren om invloed van betekenis op de
bedrijfsvoering van de gereglementeerde markt
uit te oefenen; en

2° elke eigendomsoverdracht [dan wel
overdracht of toekenning van stemrechten] die
aanleiding geeft tot een wijziging in de kring van
de personen die invloed van betekenis op de
exploitatie van de gereglementeerde markt
uitoefenen ter kennis te brengen van de FSMA
en openbaar te maken.

§ 2, 2° gewijzigd bij artikel 275 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Art. 20

§ 1. Natuurlijke of rechtspersonen die
voornemens zijn effecten of deelbewijzen te
verwerven van een marktexploitant zodat zij,
rechtstreeks of onrechtstreeks, ten minste tien
procent van zijn kapitaal of stemrechten zouden
bezitten, moeten de FSMA hiervan vooraf in
kennis stellen. Dit geldt eveneens wanneer
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ou morale envisage d’accroitre sa participation
dans un tel opérateur en sorte que la quotité du
capital ou des droits de vote qu’elle détiendrait
devrait atteindre ou dépasser dix pour cent ou
tout multiple de cing pour cent.

[Les obligations de notification visées a l'alinéa
1°" sont également applicables dans les cas de
franchissements de seuils visés par cet alinéa qui
résultent de I'existence de droits de vote doubles
ou multiples, ou encore d'une acquisition
d'actions propres par I'opérateur de marché, ou
encore de toute autre situation impliquant une
modification du niveau d'une participation qui
n'est pas la conséquence d'une acquisition ou
d'une cession.]

§ 1¢, alinéa 2 inséré par 'article 276 de la loi
du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Le calcul des droits de vote s’établit
conformément aux dispositions de la loi du 2 mai
2007 relative a la publicité des participations
importantes, ainsi qu’a celles de ses arrétés
d’exécution.

§ 2. La FSMA peut, dans un délai de trente jours
a dater de la réception de [l'avis visé au
paragraphe 1°, alinéa 1°¢, s’opposer a la
réalisation de I'acquisition si elle a des raisons de
considérer que la personne en question ou, le
cas échéant, des personnes se trouvant dans
I"'une des situations visées a I'article 9 de la loi du
2 mai 2007 précitée ne présentent pas les
qualités nécessaires en vue de garantir une
gestion saine et prudente de |'opérateur de
marché en question. A défaut d’opposition,
I'acquisition doit avoir lieu dans les six mois a
dater de I'avis visé au paragraphe 1¢, alinéa 1¢;
faute de quoi elle doit a nouveau étre déclarée a
la FSMA conformément au paragraphe 1° et
celle-ci peut a nouveau s’y opposer en vertu du
présent paragraphe.

§ 3. Lorsqu’une acquisition visée au paragraphe
1°" a eu lieu sans avoir été déclarée a la FSMA
conformément au méme paragraphe ou avant
qgue la FSMA ne se soit prononcée en vertu du
paragraphe 2 ou, le cas échéant, avant
I'expiration du délai de trente jours visé au

natuurlijke of rechtspersonen voornemens zijn
hun participatie in een dergelijke exploitant te
verhogen zodat het gedeelte van het kapitaal of
van de stemrechten dat zij zouden bezitten, tien
procent of elk veelvoud van vijf procent zou
bereiken of overschrijden.

[De kennisgevingsverplichtingen als bedoeld in
het eerste lid gelden ook bij overschrijding of
onderschrijding van drempels als bedoeld in dat

lid ingevolge het bestaan van dubbele of
meervoudige stemrechten, of door de
verwerving van eigen aandelen door de

marktexploitant, of door enige andere situatie
die leidt tot een wijziging van de omvang van een
deelneming die niet het gevolg is van een
verwerving of vervreemding.]

§ 1, 2de lid ingevoegd bij artikel 276 van de
wet van 27 juni 2021 — BS 9 juli 2021

De stemrechten worden berekend conform de
bepalingen van de wet van 2 mei 2007 op de
openbaarmaking van belangrijke deelnemingen,
alsook conform de bepalingen van haar
uitvoeringsbesluiten.

§ 2. Binnen een termijn van dertig dagen vanaf
de ontvangst van de kennisgeving bedoeld in
paragraaf 1, eerste lid, kan de FSMA zich
verzetten tegen de verwezenlijking van de
verwerving indien zij redenen heeft om aan te
nemen dat de betrokken persoon of, in
voorkomend geval, personen die zich in één van
de in artikel 9 van de voornoemde wet van 2 mei
2007 bedoelde situaties bevinden niet de nodige
kwaliteiten bezitten voor een gezond en
voorzichtig  beleid van de  betrokken
marktexploitant. Bij gebrek aan verzet dient de
verwerving plaats te vinden binnen zes maanden
vanaf de kennisgeving bedoeld in paragraaf 1,
eerste lid; zoniet dient zij opnieuw te worden
aangemeld bij de FSMA overeenkomstig
paragraaf 1 en kan deze er zich tegen verzetten
krachtens deze paragraaf.

§ 3. Indien een verwerving bedoeld in paragraaf
1 heeft plaatsgevonden zonder kennisgeving aan
de FSMA overeenkomstig dezelfde paragraaf of
vooraleer de FSMA zich heeft uitgesproken
krachtens paragraaf 2 of, in voorkomend geval,
voéor het verstrijken van de termijn van dertig
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méme paragraphe, la FSMA peut suspendre,
jusqu’a régularisation de la situation, I'exercice
des droits de vote attachés aux actions ou parts
de I'opérateur de marché en question qui ont
ainsi été acquises irrégulierement, directement
ou indirectement.

Lorsqu’une acquisition visée au paragraphe 1°" a
eu lieu en dépit de I'opposition de la FSMA en
vertu du paragraphe 2 ou, de maniere générale,
lorsque la FSMA a des raisons de considérer que
I'influence exercée par une personne physique
ou morale qui, directement ou indirectement,
détient dix pour cent au moins du capital ou des
droits de vote d’un opérateur de marché ou, le
cas échéant, par des personnes se trouvant dans
I'une des situations visées a I'article 9 de la loi du
2 mai 2007 précitée est de nature a
compromettre la gestion saine et prudente de
cette entreprise, la FSMA peut, sans préjudice
des autres mesures prévues par les articles 78 a
88:

1° suspendre l|’exercice des droits de vote
attachés aux actions ou parts dudit opérateur de
marché détenues directement ou indirectement
par les personnes en question;

2° enjoindre a ces personnes de céder, dans le
délai gu’elle fixe, tout ou partie des actions ou
parts en question a d’autres personnes avec
lesquelles elles n’ont pas des liens étroits.

A défaut de cession dans le délai visé a I'alinéa 2,
2°, la FSMA peut ordonner le séquestre des
actions ou parts en question. Dans ce cas,
I'article 32, alinéas 2 et 3, de la loi du 25 octobre
2016 relative a I'accés a I'activité de prestation
de services d’investissement et au statut et au
contrdle des sociétés de gestion de portefeuille
et de conseil en investissement est d’application.

dagen bedoeld in dezelfde paragraaf, kan de
FSMA de uitoefening van de stemrechten
verbonden aan de aandelen of deelbewijzen van
de betrokken marktexploitant die aldus,
rechtstreeks of onrechtstreeks, onregelmatig
zijn verworven, schorsen tot de toestand is
geregulariseerd.

Indien een verwerving bedoeld in paragraaf 1
heeft plaatsgevonden niettegenstaande het
verzet van de FSMA krachtens paragraaf 2 of, in
het algemeen, indien de FSMA redenen heeft om
aan te nemen dat de invloed die wordt
uitgeoefend door een natuurlijke of
rechtspersoon die, rechtstreeks of
onrechtstreeks, ten minste tien procent van het
kapitaal of van de stemrechten van een
marktexploitant bezit of, in voorkomend geval,
door personen die zich in één van de in artikel 9
van de voornoemde wet van 2 mei 2007
bedoelde situaties bevinden, van die aard is dat
zij het gezond en voorzichtig beleid van deze
onderneming in gevaar brengt, kan de FSMA,
onverminderd de in de artikelen 78 tot 88
bedoelde maatregelen:

1° de uitoefening schorsen van de stemrechten
verbonden aan de aandelen of deelbewijzen van
deze marktexploitant die rechtstreeks of
onrechtstreeks door de betrokken personen
worden gehouden;

2° deze personen aanmanen alle of een deel van
de betrokken aandelen of deelbewijzen binnen
de door haar bepaalde termijn over te dragen
aan andere personen met wie zij geen nauwe
banden hebben.

Bij gebrek aan overdracht binnen de termijn
bedoeld in het tweede lid, 2°, kan de FSMA
bevelen de betrokken aandelen of deelbewijzen
te sekwestreren. In dit geval is artikel 32, tweede
en derde lid, van de wet van 25 oktober 2016
betreffende de toegang tot het
beleggingsdienstenbedrijf en betreffende het
statuut van en het toezicht op de
vennootschappen voor vermogensbeheer en
beleggingsadvies van toepassing.
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Sous-section 7. - Exigences organisationnelles
applicables a 'opérateur de marché et au
marché réglementé

Art. 21
L'opérateur de marché:

1° prend des dispositions pour repérer
clairement et gérer les effets potentiellement
dommageables, pour le fonctionnement du
marché réglementé ou pour ses membres ou
participants, de tout conflit d’intéréts entre les
exigences du bon fonctionnement du marché
réglementé et les intéréts du marché
réglementé ou ceux de ses propriétaires ou de
'opérateur de marché qui [I'organise,
notamment dans le cas ol un tel conflit risque de
compromettre |'exercice des fonctions visées
aux articles 25 et 26;

2° est adéquatement équipé pour gérer les
risques auxquels il est exposé, il met en ceuvre
des dispositifs et des systémes appropriés lui
permettant d’identifier tous les risques
significatifs pouvant compromettre son bon
fonctionnement et il instaure des mesures
effectives pour atténuer ces risques;

3° met en ceuvre des dispositifs propres a
garantir la bonne gestion des opérations
techniques des systemes et notamment des
procédures d’urgence efficaces pour faire face
aux dysfonctionnements éventuels des systemes
de négociation;

4° veille a ce que les marchés réglementés qu’il
exploite et/ou gére adoptent des régles et des
procédures transparentes et non
discrétionnaires assurant une négociation
équitable et ordonnée et fixant des critéres
objectifs en vue de I|'exécution efficace des
ordres;

5° utilise, en vue de la compensation et [du
reglement] des transactions sur instruments
financiers, [des systemes de compensation et de
reglement] qui offrent des garanties suffisantes
pour la protection des intéréts des participants
et des investisseurs et le bon fonctionnement du
marché, et met en ceuvre des mécanismes
adéquats visant a faciliter le dénouement

Onderafdeling 7. - Organisatorische vereisten
van toepassing op de marktexploitant en de
gereglementeerde markt

Art. 21
De marktexploitant:

1° treft regelingen voor het duidelijk
onderkennen en beheren van potentiéle
negatieve gevolgen voor de exploitatie van de
gereglementeerde markt of voor de leden of
marktdeelnemers van elk conflict tussen de
belangen van de gereglementeerde markt, de
eigenaars of de marktexploitant ervan, en de
goede werking van de gereglementeerde markt,
in  het bijzonder wanneer dergelijke
belangenconflicten afbreuk kunnen doen aan de
vervulling van de in de artikelen 25 en 26
bedoelde taken;

2° is adequaat uitgerust voor het beheer van de
risico’s waaraan hij blootgesteld is, voorziet in
passende regelingen en systemen om alle risico’s
van betekenis voor de exploitatie te
onderkennen, en treft doeltreffende
maatregelen om deze risico’s te beperken;

3° treft regelingen die een gezond beheer van de
technische werking van de systemen garanderen

en neemt onder meer doeltreffende
voorzorgsmaatregelen om risico’s te
ondervangen die verband houden met

systeemstoringen;

4° ziet erop toe dat de gereglementeerde
markten die hij exploiteert en/of beheert,
transparante en niet-discretionaire regels en
procedures vaststellen die een billijke en
ordelijke handel garanderen, en objectieve
criteria vastleggen voor de efficiénte uitvoering
van orders;

5° maakt, met het oog op de verrekening [en
afwikkeling van] transacties in financiéle
instrumenten, gebruik van [verrekenings- en
afwikkelingssystemen] die voldoende
waarborgen bieden voor de bescherming van de
belangen van de deelnemers en van de
beleggers en voor de goede werking van de
markt, en heeft doeltreffende regelingen
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efficace et en temps voulu des transactions
exécutées dans le cadre de ses systemes;

Alinéa 1¢", 5° modifié par I'article 120 de la loi
du 30 juillet 2018 — MB 10 aoiit 2018

[5° /1 met en place un systéme adéquat d'alerte
interne prévoyant notamment un mode de
transmission  spécifique, indépendant et
autonome, des infractions aux normes et aux
codes de conduite de I'opérateur ;]

Alinéa 1¢", 5°/1 inséré par I’article 204 de la loi
du 2 mai 2019 - MB 21 mai 2019

6° dispose de ressources financieres suffisantes
pour faciliter un fonctionnement ordonné,
compte tenu de la nature et de I'ampleur des
transactions conclues sur le marché ainsi que de
I’éventail et du niveau des risques auxquels il est
exposé, et la situation financiére du groupe dont
il fait, le cas échéant, partie doit étre
suffisamment solide pour ne pas présenter des
risques susceptibles de nuire aux intéréts des
investisseurs ou au bon fonctionnement de ces
marchés.

En vue d’assurer le respect du présent point 6°,
la FSMA peut par réglement:

1° fixer les ratios financiers que les opérateurs de
marché doivent respecter sur base consolidée et
sur une base non consolidée;

2° définir les informations financiéres que les
opérateurs de marché sont tenus de
communiquer périodiquement.

Les opérateurs de marché ne peuvent pas
exécuter les ordres de clients en engageant leurs
propres capitaux ou procéder a la négociation
par appariement avec interposition du compte
propre sur le marché réglementé qu'ils
exploitent et/ou gérent.

Art. 22

§ 1°". L'opérateur de marché veille a ce que le
marché réglementé qu’il exploite et/ou gére
dispose de systemes, de procédures et de
mécanismes efficaces pour garantir que ses
systemes de négociation sont résilients,

getroffen voor een efficiénte en tijdige
afhandeling van de volgens haar systemen
uitgevoerde transacties;

1ste lid, 5° gewijzigd bij artikel 120 van de wet
van 30 juli 2018 — BS 10 augustus 2018

[5° /1 beschikken over een passend intern
waarschuwingssysteem dat met name voorziet
in een specifieke, onafhankelijke en autonome
melding van inbreuken op de normen en de
gedragscodes van de vennootschap;]

1ste lid, 5°/1 ingevoegd bij artikel 204 van de
wet van 2 mei 2019 — BS 21 mei 2019

6° beschikt over voldoende financiéle middelen
om een ordelijke werking te bevorderen, gelet
op de aard en omvang van de op de markt
uitgevoerde transacties en het gamma en de
graad van de risico’s waaraan hij is blootgesteld,
en de financiéle toestand van de groep waarvan
hij in voorkomend geval deel uitmaakt, moet
voldoende stevig zijn om geen risico’s op te
leveren die de belangen van de beleggers of de
goede werking van deze markten zouden
kunnen schaden.

Om de naleving van de bepaling onder 6° te
garanderen, kan de FSMA bij reglement:

1° de financiéle ratio’s bepalen die de
marktexploitanten op geconsolideerde en niet-
geconsolideerde basis moeten naleven;

2° de financiéle informatie bepalen die de
marktexploitanten haar op periodieke basis
moeten meedelen.

De marktexploitant mag geen cliéntenorders
uitvoeren met eigen kapitaal, noch gebruik
maken van matched principal trading op de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert.

Art. 22

§ 1. De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, in doeltreffende systemen,
procedures en regelingen voorziet om te
waarborgen dat zijn handelssystemen weerbaar
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possedent une capacité suffisante pour gérer les
volumes les plus élevés d’ordres et de messages,
sont en mesure d’assurer un processus de
négociation ordonné en période de graves
tensions sur les marchés, sont soumis a des tests
exhaustifs afin de confirmer que ces conditions
sont réunies et sont régis par des mécanismes de
continuité des activités assurant le maintien de
ses services en cas de défaillance de ses
systemes de négociation.

§ 2. L'opérateur de marché veille a ce que le
marché réglementé qu’il exploite et/ou gére
dispose:

1° d’accords écrits avec tous les établissements
de crédit et les entreprises d’investissement qui
appliquent une stratégie de tenue de marché sur
le marché réglementé;

2° de systémes veillant a ce qu’'un nombre
suffisant  d’établissements de crédit et
d’entreprises d’investissement participent a ces
accords, qui exigent d’eux qu’ils affichent des
cours fermes et compétitifs avec pour résultat
d’apporter de la liquidité au marché de maniere
réguliére et prévisible lorsque cette exigence est
adaptée a la nature et a la taille des négociations
sur ce marché réglementé.

§ 3. L’accord écrit visé au paragraphe 2 précise
au minimum:

1° les obligations de I'établissement de crédit ou
de l'entreprise d’investissement en matiére
d’apport de liquidité et, le cas échéant, toute
autre obligation découlant de la participation au
systeme visé au paragraphe 2, 2°;

2° toute incitation sous forme de rabais ou sous
une autre forme proposée par le marché
réglementé a un établissement de crédit ou a
une entreprise d’investissement afin d’apporter
de la liquidité au marché de maniere réguliere et
prévisible et, le cas échéant, tout autre droit
acquis par [I'établissement de crédit ou
I'entreprise d’investissement en raison de sa

zijn, voldoende capaciteit hebben om
volumepieken in orders en orderberichten op te
vangen, in staat zijn een ordelijke handel onder
zeer gespannen marktomstandigheden te
waarborgen, volledig zijn getest om te
garanderen dat aan deze voorwaarden is
voldaan, en onderworpen zijn aan doeltreffende
regelingen ter verzekering van de continuiteit
van de bedrijfsuitoefening om de continuiteit
van de dienstverlening te verzekeren in geval van
een storing van zijn handelssystemen.

§ 2. De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert:

1° geschreven overeenkomsten heeft gesloten

met alle kredietinstellingen en
beleggingsondernemingen die een market-
making strategie uitvoeren op de

gereglementeerde markt;

2° regelingen heeft getroffen om te waarborgen
dat een voldoende aantal kredietinstellingen en
beleggingsondernemingen deelnemen aan deze
overeenkomsten die hen verplichten
prijsopgaven op te geven tegen concurrerende
prijzen, met als gevolg dat de markt op
regelmatige en voorspelbare basis van liquiditeit
wordt voorzien, indien een dergelijke vereiste
geschikt is voor de aard en de omvang van de
handel op de gereglementeerde markt in
kwestie.

§ 3. De in paragraaf 2 bedoelde geschreven
overeenkomst specificeert ten minste:

1° de verplichtingen van de kredietinstelling of
de beleggingsonderneming in verband met de
liquiditeitsverschaffing en, indien van
toepassing, elke andere verplichting die
voortvloeit uit de deelname aan de in paragraaf
2, 2°, bedoelde regeling;

2° eventuele prikkels in de vorm van kortingen of
andere prikkels die de gereglementeerde markt
aan een kredietinstelling of een
beleggingsonderneming biedt om de markt op
regelmatige en voorspelbare basis van liquiditeit
te voorzien en, indien van toepassing, eventuele
andere rechten die de kredietinstelling of de
beleggingsonderneming geniet ten gevolge van
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participation au systéme visé au paragraphe 2,
2°

L’'opérateur de marché contrdle et s’assure que
I’établissement de crédit ou I'entreprise
d’investissement se conforme aux exigences de
ces accords écrits contraignants. L’'opérateur de
marché informe la FSMA du contenu de I'accord
écrit contraignant et fournit, sur demande de la
FSMA, toute information complémentaire
permettant a celle-ci de s’assurer que le marché
réglementé respecte le présent paragraphe.

§ 4. L'opérateur de marché veille a ce que le
marché réglementé qu’il exploite et/ou gére
dispose de systemes, de procédures et de
mécanismes efficaces permettant de rejeter les
ordres dépassant des seuils de volume et de prix
préalablement établis ou des ordres
manifestement erronés.

§ 5. L'opérateur de marché veille a ce que le
marché réglementé qu’il exploite et/ou gére soit
en mesure de suspendre ou de limiter la
négociation en cas de fluctuation importante des
prix d’un instrument financier sur ce marché ou
sur un marché lié sur une courte période et, dans
des cas exceptionnels, d’annuler, de modifier ou
de corriger une transaction. L'opérateur de
marché veille a ce que les parametres de
suspension de la  négociation  soient
judicieusement calibrés de fagon a tenir compte
de la liquidité des différentes catégories et sous-
catégories d’actifs, de la nature du modeéle de
marché et des catégories d’utilisateurs, et soient
suffisants pour éviter des dysfonctionnements
importants dans le bon fonctionnement de la
négociation.

L'opérateur de marché notifie a la FSMA les
paramétres de suspension de la négociation,
ainsi que tout changement notable apporté a ces
parameétres, d'une maniére cohérente et
autorisant les comparaisons. La FSMA notifie a
son tour ceux-ci a "AEMF. Lorsqu’un marché
réglementé, significatif en termes de liquidités
dans cet instrument financier, suspend la
négociation, dans tout Etat membre, cette

haar deelname aan de in paragraaf 2, 2°
bedoelde regeling.

De marktexploitant controleert of en vergewist
zich ervan dat de kredietinstellingen of de
beleggingsondernemingen zich conformeren
aan de verplichtingen vervat in de bindende
schriftelijke overeenkomst. De marktexploitant
licht de FSMA in over de inhoud van de bindende
schriftelijke overeenkomst en verstrekt de
FSMA, op verzoek, alle informatie op basis
waarvan zij zich ervan kan vergewissen dat de in
deze paragraaf opgenomen vereisten door de
gereglementeerde markt worden nageleefd.

§ 4. De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, in doeltreffende systemen,
procedures en regelingen voorziet om orders af
te wijzen die van tevoren vastgestelde volume-
en prijsdrempels overschrijden of duidelijk
foutief zijn.

§ 5. De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, in staat is de handel tijdelijk stil te
leggen of te beperken, als er op deze markt of op
een aanverwante markt gedurende een korte
periode aanzienlijke koersbewegingen in een
financieel instrument zijn, en dat de
gereglementeerde markt in staat is om in
uitzonderlijke gevallen een transactie te
annuleren, te wijzigen of te corrigeren. De
marktexploitant zorgt ervoor dat de parameters
om de handel stil te leggen voldoende geijkt zijn
om rekening te kunnen houden met de liquiditeit
van de verschillende categorieén en
subcategorieén van activa, de aard van het
marktmodel en de soorten gebruikers, en dat
deze parameters volstaan om aanzienlijke
verstoringen van de ordelijke werking van de
markt te voorkomen.

De marktexploitant maakt de parameters om de
handel stil te leggen en elke materiéle wijziging
in deze parameters op consistente en
vergelijkbare wijze bekend aan de FSMA. De
FSMA maakt deze op haar beurt bekend aan
ESMA. Als een gereglementeerde markt die van
essentieel belang is voor de liquiditeit in het
financiéle instrument in kwestie, de handel
stillegt in een lidstaat, beschikt dit
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plateforme de négociation dispose des systemes
et procédures nécessaires pour veiller a ce
gu’elle informe les autorités compétentes afin
qgu’elles coordonnent une réponse au niveau de
I'ensemble du marché et déterminent ¢’il
convient de suspendre la négociation sur
d’autres plateformes sur lesquelles I'instrument
financier est négocié jusqu’a la reprise de la
négociation sur le marché initial.

§ 6. L'opérateur de marché veille a ce que le
marché réglementé qu’il exploite et/ou gére
dispose de systemes, de procédures et de
mécanismes efficaces.

L'opérateur de marché exige notamment des
membres ou des participants du marché
réglementé qu’'ils procédent a des essais
appropriés d’algorithmes et mettent a
disposition les environnements facilitant ces
essais, (a) pour garantir que les systéemes de
trading algorithmique ne donnent pas naissance
ou ne contribuent pas a des conditions de
négociation de nature a perturber le bon ordre
du marché, et (b) pour gérer les conditions de
négociation de nature a perturber le bon ordre
du marché qui découlent de ces systemes de
trading algorithmique.

Est notamment exigée la mise en place de
systemes permettant de limiter la proportion
d’ordres non exécutés par rapport aux
transactions susceptibles d’étre introduites dans
le systéme par un membre ou un participant, de
ralentir le flux d’ordres si le systeme risque
d’atteindre sa capacité maximale ainsi que de
limiter le pas minimal de cotation sur le marché
et de veiller a son respect.

§ 7. L'opérateur de marché veille a ce qu’un
marché réglementé offrant un accés
électronique direct dispose de systemes, de
procédures et de mécanismes efficaces pour
garantir que les membres ou participants ne sont
autorisés a fournir de tels services que s’ils ont la
qualité d’entreprise d’investissement agréée
conformément a la Directive 2014/65/UE ou
d’établissement de crédit agréé conformément a
la Directive 2013/36/UE, que des critéres
adéquats sont établis et appliqués pour
déterminer I'adéquation des personnes

handelsplatform over de nodige systemen en
procedures om ervoor te zorgen dat het de
bevoegde autoriteiten op de hoogte zal stellen,
om te komen tot een gecodrdineerde respons
voor de hele markt en te bepalen of het passend
is de handel ook stil te leggen op de andere
platformen waar het financieel instrument
wordt verhandeld, tot de handel op de
oorspronkelijke markt wordt hervat.

§ 6. De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, in doeltreffende systemen,
procedures en regelingen voorziet.

De marktexploitant eist van de leden van of
deelnemers aan de gereglementeerde markt
met name dat zij algoritmen adequaat testen en
omgevingen ter beschikking stellen die deze
tests vergemakkelijken, om (a) te voorkomen dat
systemen voor algoritmische handel aanleiding

kunnen geven of kunnen bijdragen tot
onordelijke handelsomstandigheden op de
markt en (b) alle onordelijke

handelsomstandigheden op de markt te beheren
die door deze systemen voor algoritmische
handel ontstaan.

Daarbij wordt inzonderheid de invoering van
systemen geéist om de verhouding tussen het
aantal niet-uitgevoerde orders en het aantal
transacties dat door een lid of een deelnemer in
het handelssysteem kan worden ingevoerd, te
beperken, om in staat te zijn de orderstroom af
te remmen indien het risico bestaat dat de
systeemcapaciteit wordt bereikt, en om de
minimale verhandelingseenheid op de markt te
beperken en te handhaven.

§ 7. De marktexploitant ziet erop toe dat een

gereglementeerde markt die directe
elektronische toegang toestaat, over
doeltreffende  systemen, procedures en

regelingen beschikt om te garanderen dat
dergelijke diensten alleen mogen worden
verleend door leden of deelnemers die een
beleggingsonderneming zijn waaraan op grond
van Richtlijn 2014/65/EU een vergunning is
verleend, of een kredietinstelling waaraan op
grond van Richtlijn 2013/36/EU een vergunning
is verleend, dat adequate criteria worden
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auxquelles cet accés peut étre accordé et que le
membre ou participant reste responsable des
ordres et transactions exécutés au moyen de ce
service en ce qui concerne les exigences de la
Directive 2014/65/UE.

L'opérateur de marché veille a ce que le marché
réglementé qu’il exploite et/ou gére établisse
des normes appropriées concernant les
contréles des risques et les seuils de risque
applicables a la négociation par I'intermédiaire
d’un tel accés et est en mesure de distinguer les
ordres ou transactions exécutés par une
personne utilisant I'acces électronique direct des
autres ordres ou transactions exécutés par le
membre ou le participant et, si nécessaire, de les
bloquer.

L'opérateur de marché veille a ce que le marché
réglementé qu’il exploite et/ou gére dispose de
mécanismes permettant de suspendre ou de
mettre fin a I'accés électronique direct accordé a
un client par un membre ou un participant en cas
de non-respect du présent paragraphe.

§ 8. Les regles des marchés réglementés en
matiére de services de colocalisation sont
transparentes, équitables et non
discriminatoires.

§ 9. L'opérateur de marché veille a ce que les
structures tarifaires du marché réglementé qu’il
exploite et/ou geére, y compris les frais
d’exécution, les commissions pour services
auxiliaires et les rabais éventuels sont
transparents, équitables et non discriminatoires
et ne créent pas d’incitants a passer, modifier ou
annuler des ordres pour exécuter des
transactions d’une facon qui contribue a des
conditions de négociation de nature a perturber
le bon ordre du marché ou a conduire a des abus
de marché. En particulier, les marchés
réglementés imposent au marché des
obligations de tenue de marché sur les actions
individuelles ou sur un panier adapté d’actions
en échange de tout rabais octroyé.

vastgesteld en toegepast om de geschiktheid te
bepalen van personen aan wie dergelijke
toegang mag worden geboden, en dat het lid of
de deelnemer, wat de voorschriften van Richtlijn
2014/65/EU betreft, verantwoordelijk blijft voor
de orders en de handelstransacties die met
gebruikmaking van deze dienst zijn uitgevoerd.

De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, passende normen inzake
risicocontroles en -drempels voor de handel via
dergelijke toegang vaststelt en in staat is orders
of handelstransacties van een persoon die van
directe elektronische toegang gebruikmaakt, te
onderscheiden van andere orders of
handelstransacties van het betrokken lid of de
betrokken deelnemer en, indien nodig, ook in

staat is eerstgenoemde orders of
handelstransacties afzonderlijk stop te zetten.
De marktexploitant ziet erop toe dat

gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, over regelingen beschikt om de
verlening van directe elektronische toegang
door een lid of deelnemer aan een cliént op te
schorten of te beéindigen indien niet aan de
vereisten van deze paragraaf wordt voldaan.

§ 8. De regels van de gereglementeerde markten
inzake colocatiediensten zijn transparant, billijk
en niet-discriminerend.

§ 9. De marktexploitant ziet erop toe dat de
vergoedingsstructuren van de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, inclusief
uitvoeringsvergoedingen, nevenvergoedingen
en eventuele kortingen, transparant, billijk en
niet-discriminerend zijn en geen stimulansen
inhouden om orders te plaatsen, te wijzigen of te
annuleren om transacties uit te voeren op een
manier die bijdraagt tot onordelijke
handelsomstandigheden op de markt of
marktmisbruik. De gereglementeerde markten

schrijven in het bijzonder voor dat een
gereglementeerde markt market-making
verplichtingen oplegt voor afzonderlijke

aandelen of een geschikte mand van aandelen,
in ruil voor eventueel toegestane kortingen.
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Les marchés réglementés peuvent adapter leurs
tarifs pour les ordres annulés en fonction de la
durée pendant laquelle I'ordre a été maintenu et
calibrer les tarifs en fonction de chaque
instrument financier auquel ils s’appliquent.

Les marchés réglementés peuvent imposer des
tarifs plus élevés pour passer un ordre qui est
ensuite annulé plutét qu’un ordre qui est
exécuté et imposer des tarifs plus élevés aux
participants qui passent une proportion élevée
d’ordres annulés par rapport aux ordres
exécutés et a ceux qui appliquent une technique
de trading algorithmique a haute fréquence, afin
de refléter la charge supplémentaire que cela
représente sur la capacité du systeme.

§ 10. L'opérateur de marché veille a ce que le
marché réglementé qu’il exploite et/ou gére soit
en mesure d’identifier, au moyen d’un marquage
effectué par les membres ou participants, les
ordres générés par le trading algorithmique, les
différents algorithmes utilisés pour la création
d’ordres et les personnes pertinentes initiant ces
ordres. Ces informations sont mises a la
disposition de la FSMA sur demande.

§ 11. L'opérateur de marché met a la disposition
de la FSMA, a la demande de cette derniére, les
données relatives au carnet d’ordres du marché
réglementé, ou permet a la FSMA d’accéder au
carnet d’ordres afin que celle-ci puisse suivre les
transactions.

Art. 23

§ 1°". L'opérateur de marché veille a ce que le
marché réglementé qu’il exploite et/ou gére
adopte des régimes de pas de cotation en
actions, en certificats représentatifs, en fonds
cotés, en certificats préférentiels et autres
instruments financiers similaires ainsi qu’en tout
autre instrument financier pour lequel sont
élaborées des normes techniques de
réglementation, conformément a l'article 49,
paragraphes 3 et 4, de la Directive 2014/65/UE.
[L'application des pas de cotation n'empéche pas
les marchés réglementés d'apparier des ordres
d'une taille élevée au point médian entre les prix

Gereglementeerde markten  kunnen hun
vergoedingen voor geannuleerde orders
aanpassen aan de tijdspanne waarin het order
gold, en hun vergoedingen aanpassen aan elk
financieel instrument waarvoor zij gelden.

Gereglementeerde markten kunnen hogere
vergoedingen opleggen voor het plaatsen van
een order dat naderhand wordt geannuleerd,
dan voor een order dat wordt uitgevoerd, en een
hogere vergoeding opleggen aan deelnemers
met een hoge verhouding van geannuleerde
orders tot uitgevoerde orders en aan
deelnemers die een hoogfrequentie
algoritmische handelstechniek aanwenden, om
de extra belasting van de systeemcapaciteit te
weerspiegelen.

§ 10. De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, door middel van markeringen van
leden of deelnemers kan aangeven welke orders
het resultaat zijn van algoritmische handel,
welke verschillende algoritmen voor de
totstandkoming van de orders zijn gebruikt en
welke personen de orders hebben geinitieerd.
Deze informatie wordt desgevraagd ter
beschikking gesteld van de FSMA.

§ 11. De marktexploitant stelt de FSMA op
verzoek gegevens over het orderboek van de
gereglementeerde markt ter beschikking of
verleent de FSMA toegang tot het orderboek,
zodat zij in staat is de handel te monitoren.

Art. 23

§ 1. De marktexploitant ziet erop toe dat de
gereglementeerde markt die hij exploiteert
en/of beheert, regelingen vaststelt met
betrekking tot de verhandelingseenheden voor
aandelen, depositary receipts,
beursverhandelde fondsen, certificaten en
andere soortgelijke financiéle instrumenten,
alsook met betrekking tot alle andere financiéle
instrumenten waarvoor overeenkomstig artikel
49, leden 3 en 4, van Richtlijn 2014/65/EU

technische reguleringsnormen worden
ontwikkeld. [De toepassing van
verhandelingseenheden belet niet dat
gereglementeerde  markten  orders  van
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actuels acheteurs et vendeurs.]

§ 1 modifié par I'article 415 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

§ 2. Les régimes de pas de cotation visés au
paragraphe 1°¢"

1° sont calibrés pour refléter le profil de liquidité
de I'instrument financier sur différents marchés
et I'écart moyen entre les cours vendeur et
acheteur, en tenant compte de lintérét de
veiller a avoir des prix relativement stables sans
limiter de maniére excessive la réduction
progressive des écarts;

2° adaptent le pas de cotation a chaque
instrument financier selon les besoins.

Art. 24

Les opérateurs de marché veillent a ce que les
marchés reglementés qu’ils gérent et/ou
exploitent ainsi que leurs membres ou leurs
participants  synchronisent les  horloges
professionnelles utilisées pour enregistrer la
date et I'heure de tout événement méritant
d’étre signalé.

Sous-section 8. - Admission, suspension et
retrait d’instruments financiers

Art. 25

§ 1°. Le Roi, sur avis de la FSMA et apres
consultation des opérateurs de marché visés a
I'article 7, peut définir les conditions minimales
d’admission  des  différentes  catégories
d’instruments financiers aux négociations sur les
marchés réglementés.

Il peut autoriser les opérateurs de marché a
déroger aux conditions d’admission qu’ll spécifie
pour autant que de telles dérogations soient
d’application générale pour tous les émetteurs
qui se trouvent dans des circonstances
analogues.

aanzienlijke omvang matchen op het
gemiddelde van de spread tussen de actuele
bied- en laatprijzen.]

§ 1 gewijzigd bij artikel 415 van de wet van 27
juni 2021 - BS 9 juli 2021

§ 2. De in paragraaf 1 bedoelde regelingen met
betrekking tot verhandelingseenheden:

1° worden zo ingedeeld dat zij het
liquiditeitsprofiel van het bewuste financiéle
instrument op verschillende markten en op de
gemiddelde bid-ask spread weergeven, waarbij
rekening wordt gehouden met de wenselijkheid
van redelijk stabiele prijzen en waarbij de
verdere verkleining van de spreads niet nodeloos
wordt beperkt;

2° zijn zo opgezet dat de omvang van de
verhandelingseenheid aan elk financieel
instrument is aangepast.

Art. 24

Marktexploitanten zien erop toe dat de
gereglementeerde markten die zij beheren en/of
exploiteren, en hun leden of deelnemers de
beursklokken synchroniseren die zij hanteren
om de datum en tijd van aan te melden
verrichtingen te registreren.

Onderafdeling 8. - Toelating, opschorting en
uitsluiting van financiéle instrumenten

Art. 25

§ 1. Op advies van de FSMA en na raadpleging
van de marktexploitanten bedoeld in artikel 7,
kan de Koning de minimumvoorwaarden
bepalen voor de toelating van de verschillende
categorieén van financiéle instrumenten tot de
verhandeling op de gereglementeerde markten.

Hij kan de marktexploitanten toelaten om af te
wijken van de toelatingsvoorwaarden die Hij
aangeeft, voor zover dergelijke afwijkingen
algemeen gelden voor alle emittenten die zich in
gelijkaardige omstandigheden bevinden.
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§ 2. Sans préjudice du pouvoir de la FSMA
d’approuver le prospectus d’admission en vertu
[du Réglement 2017/1129 du Parlement
européen et du Conseil du 14 juin 2017
concernant le prospectus a publier en cas d'offre
au public de valeurs mobilieres ou en vue de
I'admission de valeurs mobilieres a Ila
négociation sur un marché réglementé, et
abrogeant la directive 2003/71/CE], I'admission
d’instruments financiers aux négociations sur un
marché réglementé belge est décidée par
I'opérateur de marché qui organise ce marché.
Dans les cas ou la Directive 2001/34/CE
s’applique, I'opérateur de marché est l'autorité
compétente visée a I'article 11, paragraphe 1°¢,
de la méme directive. La FSMA peut s’opposer a
I'admission d’un instrument financier si, a son
avis, la situation de I'’émetteur est telle que
I'admission serait contraire a l'intérét des
investisseurs.

§ 2, alinéa 1¢" modifié par I'article 97, 1° de la
loi du 11 juillet 2018 — MB 20 juillet 2018

Une valeur mobiliere qui a été admise a la
négociation sur un marché réglementé peut étre
admise ultérieurement a la négociation sur
d’autres marchés réglementés, méme sans le
consentement de I'émetteur et dans le respect
des dispositions pertinentes [du Reéglement
2017/1129]. Cet autre marché réglementé
informe I'émetteur que la valeur mobiliere en
question y est négociée. Un émetteur n’est pas
tenu de fournir directement I'information exigée
en vertu de l'article 30, § 3, a un marché
réglementé qui a admis ses valeurs mobilieres a
la négociation sans son consentement.

§ 2, alinéa 2 modifié par I’article 97, 2° de Ila loi
du 11 juillet 2018 — MB 20 juillet 2018

L'opérateur de marché peut subordonner
I'admission d’un instrument financier a toute
condition particuliere qu’il jugerait opportune
pour la protection des intéréts des investisseurs
et qu’il aurait communiquée préalablement a

§ 2. Onverminderd de bevoegdheid van de FSMA
om het toelatingsprospectus goed te keuren
krachtens [Verordening 2017/1129 van het
Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017
betreffende het prospectus dat moet worden
gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van richtlijn 2003/71/EG] wordt
over de toelating van financiéle instrumenten tot
de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt beslist door de
marktexploitant die deze markt organiseert. In
de gevallen waarin Richtlijn 2001/34/EG van
toepassing is, is de marktexploitant de bevoegde
autoriteit als bedoeld in artikel 11, lid 1, van
dezelfde richtlijn. De FSMA kan zich tegen de
toelating van een financieel instrument
verzetten indien de situatie van de uitgevende
instelling, naar haar oordeel, zodanig is dat
toelating in strijd zou zijn met het belang van de
beleggers.

§ 2, 1ste lid gewijzigd bij artikel 97, 1° van de
wet van 11 juli 2018 — BS 20 juli 2018

Een tot de handel op een gereglementeerde
markt toegelaten effect kan vervolgens tot de
handel op andere gereglementeerde markten

worden  toegelaten, zelfs zonder de
toestemming van de emittent, mits de
toepasselijke bepalingen [van Verordening

2017/1129] worden nageleefd. De uitgevende
instelling wordt door de betrokken andere
gereglementeerde markten in kennis gesteld van
het feit dat het effect op die gereglementeerde
markten wordt verhandeld. De uitgevende
instelling is geenszins verplicht de krachtens
artikel 30, § 3, te verstrekken informatie
rechtstreeks mede te delen aan een
gereglementeerde markt die haar effecten
zonder haar toestemming tot de handel heeft
toegelaten.

§ 2, 2de lid gewijzigd bij artikel 97, 2° van de
wet van 11 juli 2018 — BS 20 juli 2018

De marktexploitant kan voor de toelating van
een financieel instrument elke bijzondere
voorwaarde stellen die hij aangewezen acht voor
de bescherming van de belangen van de
beleggers, en waarvan hij de emittent van dit
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I’émetteur de cet instrument ou a la personne
qui en demande I'admission, selon le cas.

Art. 26

§ 1°". Sans préjudice du droit de la FSMA d’exiger
la suspension ou d’interdire la négociation d’un
instrument financier conformément a l'article
78, un opérateur de marché peut:

1° retirer tout instrument financier de la
négociation sur le marché réglementé qu'il
organise lorsqu’il conclut qu’en raison de
circonstances particulieres, le marché normal et
régulier de cet instrument ne peut plus étre
maintenu;

2° suspendre ou retirer de la négociation tout
instrument financier admis a la négociation sur
le marché réglementé qu’il organise lorsque
I'instrument n’obéit plus aux regles du marché
réglementé, sauf si une telle suspension ou un
tel retrait est susceptible de Iéser d’'une maniére
significative les intéréts des investisseurs ou de
compromettre le fonctionnement ordonné du
marché;

3° d’initiative ou a la demande de |'émetteur,
suspendre la négociation d’un instrument
financier admis aux négociations sur le marché
réglementé qu’elle organise lorsque le bon
fonctionnement du marché de cet instrument
risque temporairement de ne pas étre assuré ou
afin de permettre la publication d’une
information concernant cet instrument dans des
conditions satisfaisantes.

[Dans les cas visés aux 1° et 2°, il en informe
préalablement la FSMA. La FSMA peut, aprés
concertation avec lui, s'opposer a cette
suspension ou ce retrait dans l'intérét de la
protection des investisseurs, sauf si:

instrument of de persoon die de toelating ervan
aanvraagt, naargelang van het geval, vooraf in
kennis heeft gesteld.

Art. 26

§ 1. Onverminderd het recht van de FSMA om de
opschorting van de handel in een financieel
instrument te eisen of de verhandeling van een
financieel instrument te verbieden conform
artikel 78, kan een marktexploitant:

1° een financieel instrument uitsluiten van de
handel op een door hem georganiseerde
Belgische gereglementeerde markt indien hij
vaststelt dat, omwille van bijzondere
omstandigheden, een normale en regelmatige
markt voor dit instrument niet langer kan
worden gehandhaafd;

2° de handel in een financieel instrument dat tot
de handel op een door hem georganiseerde
gereglementeerde markt is  toegelaten,
opschorten of een dergelijk financieel
instrument van de handel uitsluiten, wanneer
dat niet langer aan de regels van de
gereglementeerde markt voldoet, tenzij een
dergelijke opschorting of uitsluiting de belangen
van de beleggers of de ordelijke werking van de
markt aanzienlijk zou kunnen schaden;

3° op eigen initiatief of op verzoek van de
emittent, de verhandeling schorsen van een
financieel instrument dat is toegelaten tot de
verhandeling op een door hem georganiseerde
gereglementeerde markt, zo het risico bestaat
dat de goede werking van de markt voor dit
instrument tijdelijk niet is verzekerd, of om de
bekendmaking van informatie betreffende dit
instrument onder behoorlijke omstandigheden
toe te laten.

[In de gevallen bedoeld in de bepalingen onder
1° en 2°, deelt hij dit vooraf mee aan de FSMA.
De FSMA kan zich, na overleg met hem, tegen
deze opschorting of uitsluiting verzetten, in het
belang van de bescherming van de beleggers,
behoudens wanneer:
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1° il s'agit de la suspension ou du retrait d'un
instrument dérivé qui découle
automatiquement des regles de marché que la
FSMA elle-méme a approuvées en application de
I'article 34;

2° il s'agit du retrait de titres avec droit de vote,
au sens de la loi du 1° avril 2007 relative aux
offres publiques d'acquisition, et que

a) l'assemblée générale extraordinaire de la
société concernée, statuant aux conditions
requises pour la modification de I'objet social, a
approuvé le retrait des titres concernés. Le
conseil d'administration rédige un rapport
spécial dans lequel il justifie l'intérét que
présente le retrait pour la société et ses
différents actionnaires. Ce rapport est annoncé
dans l'ordre du jour et une copie peut en étre
obtenue conformément a I'[article 7:132 du
Code des sociétés et des associations]; et que

§ 1¢, alinéa 2, 2°, a) modifié par I'article 277 de
la loi du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021

b) les titres qui ne sont pas détenus par les
personnes détenant le controle de la société et
les personnes agissant de concert avec celles-ci,
représentent au plus 0,5 % du total des titres
avec droit de vote de cette société, ou ont une
valeur égale ou inférieure a 1 000 000 euros, sur
la base de la moyenne des cours de cl6ture des
trois mois précédant l'information préalable de
la FSMA par I'opérateur de marché.]

§ 1°, alinéa 2 remplacé par I'article 98 de la loi du
11 juillet 2018 — MB 20 juillet 2018

L'opérateur de marché suspend la négociation
d’un instrument financier admis a la négociation
sur le marché réglementé qu’il organise lorsque,
apres concertation avec lui, la FSMA le lui
demande dans l'intérét de la protection des
investisseurs.

1° het gaat om de opschorting of de uitsluiting
van een afgeleid instrument die automatisch
voortvloeit uit de marktregels die de FSMA zelf

met toepassing van artikel 34 heeft
goedgekeurd;

2° het gaat om de uitsluiting van de
stemrechtverlenende  effecten van een

uitgevende instelling in de zin van de wet van 1
april 2007 op de openbare overnamebiedingen,
en

a) de buitengewone algemene vergadering van
de betrokken vennootschap, die zich uitspreekt
met inachtneming van de voor de wijziging van
het maatschappeljk doel vereiste voorschriften,
de uitsluiting van de betrokken effecten heeft
goedgekeurd. In een bijzonder verslag zet de
raad van bestuur uiteen waarom de uitsluiting
van belang is voor de vennootschap en haar
verschillende aandeelhouders. Dit verslag wordt
in de agenda vermeld en een afschrift ervan kan
worden verkregen overeenkomstig [artikel
7:132 van het Wetboek van vennootschappen en
verenigingen]; en

§ 1, 2de lid, 2°, a) gewijzigd bij artikel 277 van
de wet van 27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

b) de effecten die niet worden gehouden door de
personen die de vennootschap controleren, en
de in onderling overleg met hen handelende
personen, maximaal 0,5 % vertegenwoordigen
van het totaalaantal stemrechtverlenende
effecten van die vennootschap, of een totale
tegenwaarde hebben die minder bedraagt dan
of gelijk is aan 1 000 000 euro, op basis van het
gemiddelde van de slotkoersen van de drie
maanden véér de voorafgaande kennisgeving
aan de FSMA door de marktexploitant.]

§ 1, 2de lid vervangen bij artikel 98 van de wet van
11 juli 2018 — BS 20 juli 2018

De marktexploitant moet de verhandeling
schorsen van een financieel instrument dat is
toegelaten tot de verhandeling op een door hem
georganiseerde gereglementeerde markt indien
de FSMA, na overleg met hem, hem erom
verzoekt in het belang van de bescherming van
de beleggers.

36



§ 2. Un opérateur de marché qui suspend ou
retire un instrument financier de la négociation
suspend ou retire également les instruments
dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a k), de la loi du 2
ao(t 2002 qui sont liés ou font référence a cet
instrument financier lorsque la suspension ou le
retrait est nécessaire pour soutenir les objectifs
de la suspension ou du retrait de I'instrument
financier sous-jacent. L'opérateur de marché
rend publique sa décision de suspension ou de
retrait de [linstrument financier et des
instruments dérivés qui sont liés et communique
les décisions pertinentes a la FSMA.

Dans le cas d’un opérateur de marché de droit
belge, la FSMA exige que les autres marchés
réglementés, MTF, OTF et internalisateurs
systématiques qui relévent de sa compétence et
négocient le méme instrument financier ou les
instruments dérivés visés a I'article 2, 1°, d) a k),
de la loi du 2 aolt 2002 qui sont liés ou font
référence a cet instrument financier, suspendent
ou retirent également cet instrument financier
ou ces instruments dérivés de la négociation,
lorsque la suspension ou le retrait résulte d’un
abus présumé de marché, d’une offre publique
d’achat ou de Ila non-communication
d’informations privilégiées relatives a I'’émetteur
ou a linstrument financier en violation des
articles 7 et 17 du Réglement 596/2014, sauf
dans les situations oU les intéréts des
investisseurs ou le fonctionnement ordonné du
marché pourraient étre affectés d’'une maniere
significative par une telle suspension ou un tel
retrait.

La FSMA communique les décisions visées aux
alinéas 1°" et 2 a 'AEMF et aux autres autorités
compétentes, en expliquant son choix lorsqu’elle
décide de ne pas suspendre ou retirer de la
négociation l'instrument financier ou les
instruments dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a k),
de la loi du 2 aolt 2002 qui sont liés ou font
référence a cet instrument financier. La FSMA
rend immédiatement publique sa décision.

§ 2. Een marktexploitant die de handel in een
financieel instrument opschort of een financieel
instrument van de handel uitsluit, doet hetzelfde
met de in artikel 2, 1°, d) tot k), van de wet van 2
augustus 2002 bedoelde derivaten die verband
houden met dat financiéle instrument of
daarnaar verwijzen indien dit noodzakelijk is ter
ondersteuning van de doelstellingen van de
opschorting of uitsluiting van het onderliggende
financiéle instrument. De marktexploitant maakt
deze beslissing over de opschorting of uitsluiting
van het financiéle instrument en van eventuele
hiermee verband houdende derivaten openbaar
en stelt de FSMA in kennis van de beslissingen in
kwestie.

In het geval van een marktexploitant naar
Belgisch recht, schrijft de FSMA voor dat de
andere gereglementeerde markten, MTF’s,
OTF’'s en systematische internaliseerders die
onder haar bevoegdheid vallen en handelen in
hetzelfde financiéle instrument of de in artikel 2,
1°, d) tot k), van de wet van 2 augustus 2002
bedoelde derivaten die verband houden met dat
financiéle instrument of daarnaar verwijzen,
eveneens de handel in dat financiéle instrument
of in deze derivaten opschorten of dat financiéle
instrument of deze derivaten uitsluiten van de
handel, indien de opschorting of uitsluiting te
wijten is aan vermoedelijk marktmisbruik, een
overnamebod of het niet openbaar maken van
voorwetenschap over de emittent of het
financiéle instrument in strijd met de artikelen 7
en 17 van Verordening 596/2014 behalve indien
een dergelijke maatregel de belangen van de
beleggers of het ordelijk functioneren van de
markt aanzienlijk zou kunnen schaden.

De FSMA deelt de in het eerste en tweede lid
bedoelde beslissingen mee aan ESMA en aan
andere bevoegde autoriteiten, en bezorgt hen
een toelichting indien niet is besloten tot
opschorting of uitsluiting van de handel van het
financiéle instrument of de in artikel 2, 1°, d) tot
k), van de wet van 2 augustus 2002 bedoelde
derivaten die verband houden met dat financiéle
instrument of daarnaar verwijzen. De FSMA
maakt haar beslissing onmiddellijk openbaar.
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Le présent paragraphe s’applique également
lorsqu’est levée la suspension de la négociation
de linstrument financier ou des instruments
dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a k), de la loi du 2
ao(t 2002 qui sont liés ou font référence a cet
instrument financier.

La procédure de notification visée au présent
paragraphe s’applique également au cas ou la
décision de suspendre ou de retirer de la
négociation l'instrument financier ou des
instruments dérivés visés a 'article 2, 1°, d) a k),
de la loi du 2 aolt 2002 qui sont liés ou font
référence a cet instrument financier est prise par
la FSMA conformément a |’article 78.

Art. 27

L'opérateur de marché prend les mesures
nécessaires pour que ses objectifs commerciaux
ne mettent pas en cause l'indépendance de
jugement qui doit présider a I|’exercice des
missions visées aux articles 25 et 26.

Art. 28

Les employés de I'opérateur de marché qui
collaborent a I'exécution des missions visées aux
articles 25 et 26, ainsi que les personnes qui ont
exercé par le passé les fonctions précitées, sont
tenus au secret professionnel et ne peuvent
divulguer les informations confidentielles dont
ils ont eu connaissance en raison de I'exécution
de ces missions. Cette interdiction ne fait
cependant pas obstacle a la communication de
ces informations:

1° a la FSMA, aux personnes exer¢cant des
fonctions similaires a celles visées au présent
point aupres d’autres marchés réglementés et,
de maniére générale, a des autorités ou
organismes belges ou étrangers chargés de la
surveillance des marchés  d’instruments
financiers pour les questions relevant de leurs
compétences, a condition que les informations
ainsi échangées soient couvertes par un devoir
de secret professionnel équivalent dans le chef
des autorités ou organismes qui les recoivent;

Deze paragraaf is ook van toepassing bij
opheffing van de opschorting van de handel van
het financiéle instrument of de in artikel 2, 1°, d)
tot k), van de wet van 2 augustus 2002 bedoelde
derivaten die verband houden met dat financiéle
instrument of daarnaar verwijzen.

De in deze paragraaf bedoelde
kennisgevingsprocedure is ook van toepassing
ingeval de beslissing tot opschorting of
uitsluiting van de handel van een financieel
instrument of van de in artikel 2, 1°, d) tot k), van
de wet van 2 augustus 2002 bedoelde derivaten
die verband houden met dat financiéle
instrument of daarnaar verwijzen, door de FSMA
wordt genomen overeenkomstig artikel 78.

Art. 27

De marktexploitant neemt de nodige
maatregelen om te vermijden dat zijn
commerciéle doelstellingen de

onafhankelijkheid van beoordeling bij de
uitvoering van de in de artikelen 25 en 26
bedoelde taken in het gedrang brengen.

Art. 28

Personeelsleden van de marktexploitant die
meewerken aan de uitvoering van de in de
artikelen 25 en 26 bedoelde taken, alsook de
personen die voornoemde taken in het verleden
hebben uitgevoerd, zijn gebonden door het
beroepsgeheim en mogen de vertrouwelijke
informatie waarvan zij kennis hebben gekregen
tijdens de uitvoering van deze taken, niet
onthullen. Dit verbod doet evenwel geen
afbreuk aan de mededeling van dergelijke
informatie:

1° aan de FSMA, aan de personen die bij andere
gereglementeerde markten gelijkaardige
functies uitoefenen als die bedoeld in dit punt,
en, in het algemeen, aan Belgische of
buitenlandse overheden of instellingen die zijn
belast met het toezicht op de markten voor
financiéle instrumenten met betrekking tot
aangelegenheden waarvoor zij bevoegd zijn, op
voorwaarde dat de informatie die aldus wordt
uitgewisseld, is gedekt door een gelijkwaardige
geheimhoudingsplicht in hoofde van de
overheden of instellingen die deze informatie
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2° lors d’'un témoignage en justice en matiere
pénale;

3° pour dénoncer des infractions pénales aux
autorités judiciaires;

4° dans le cadre de recours administratifs ou
juridictionnels contre les décisions de la FSMA.

Sans préjudice de l'article 26 et nonobstant la
possibilité dont disposent les opérateurs de
marché d’informer directement les opérateurs
de marché organisant d’autres marchés
réglementés, I'opérateur de marché qui suspend
la négociation ou retire un instrument financier
de la négociation rend sa décision publique et
communique les informations pertinentes a la
FSMA.

Art. 29

Les instruments financiers émis par un opérateur
de marché ou par une personne morale avec
laquelle un tel opérateur a des liens étroits ne
peuvent étre admis aux négociations sur un
marché réglementé belge organisé par cet
opérateur que moyennant I'accord préalable de
la FSMA et aux conditions que celle-ci peut
définir en vue d’éviter des conflits d’intéréts. La
suspension et le retrait de tels instruments

financiers sont prononcées par la FSMA
conformément aux regles de marché
applicables.

Ne sont pas visés par |'alinéa 1°¢" les instruments
dérivés qui n‘ont pas pour sous-jacent
'opérateur de marché Ilui-méme ou une
personne morale qui a des liens étroits avec
celui-ci.

Sous-section 9. - Régles de marché
Art. 30

§ 1°". L'opérateur de marché veille a ce que des
regles claires et transparentes soient établies
concernant  I'admission  des instruments
financiers a la négociation.

ontvangen;

2° tijdens een getuigenis in rechte in strafzaken;

3° om aan de gerechtelijke overheden aangifte
te doen van strafrechtelijke overtredingen;

administratieve of
tegen de

4° in het kader van
gerechtelijke beroepsprocedures
beslissingen van de FSMA.

Zonder afbreuk te doen aan artikel 26 en
onverminderd de mogelijkheid voor
marktexploitanten om de marktexploitanten van
andere gereglementeerde markten rechtstreeks
te informeren, maakt de marktexploitant die de
handel in een financieel instrument opschort of
een financieel instrument uitsluit van de handel
deze beslissing openbaar en stelt hij de FSMA in
kennis van de ter zake dienende informatie.

Art. 29

Financiéle instrumenten uitgegeven door een
marktexploitant of door een rechtspersoon
waarmee een dergelijke exploitant nauwe
banden heeft, kunnen slechts tot de
verhandeling op een door deze exploitant
georganiseerde Belgische gereglementeerde
markt worden toegelaten met de voorafgaande
toestemming van de FSMA en onder de
voorwaarden die zij kan bepalen teneinde
belangenconflicten te vermijden. De opschorting
en uitsluiting van dergelijke financiéle
instrumenten wordt door de FSMA uitgesproken
overeenkomstig de toepasselijke marktregels.

Derivaten die de marktexploitant zelf of een
rechtspersoon met wie hij nauwe banden heeft,
niet als onderliggende hebben, worden niet door
het eerste lid geviseerd.

Onderafdeling 9. - Marktregels
Art. 30
§ 1. De marktexploitant zorgt ervoor dat
duidelijke en transparante regels worden

vastgesteld betreffende de toelating van
financiéle instrumenten tot de handel.
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Ces régles garantissent que tout instrument
financier admis a la négociation sur un marché
réglementé est susceptible de faire I'objet d’une
négociation équitable, ordonnée et efficace et,
dans le cas des valeurs mobiliéres, d’étre négocié
librement.

§ 2. En ce qui concerne les instruments dérivés,
les régles visées au paragraphe 1°" assurent
notamment que les caractéristiques du contrat
dérivé permettent une cotation ordonnée, ainsi
qu’un reglement efficace.

§ 3. Outre les obligations prévues aux
paragraphes 1°" et 2, les opérateurs de marchés
veillent a ce que les marchés réglementés qu'’ils
exploitent et/ou gérent mettent en place et
maintiennent des dispositions efficaces leur
permettant de vérifier que les émetteurs des
valeurs mobilieres qui sont admises a Ia
négociation sur le marché réglementé se
conforment aux prescriptions du droit de I'Union
européenne concernant les obligations en
matiére d’information initiale, périodique et
occasionnelle.

Les opérateurs de marché veillent a ce que les
marchés réglementés qu’ils exploitent et/ou
gérent instaurent des dispositions facilitant
'acces de leurs membres ou de leurs
participants a l'information rendue publique en
vertu du droit de I’'Union européenne.

§ 4. Les opérateurs de marchés veillent a ce que
les marchés réglementés qu’ils gérent et/ou
exploitent mettent en place les dispositions
nécessaires pour controler régulierement le
respect des conditions d’admission des
instruments financiers qu’ils ont admis a la
négociation.

Art. 31
§ 1°. Les regles de marché des marchés
réglementés comportent des regles

transparentes et non discriminatoires, fondées
sur des critéres objectifs, qui régissent I'accés ou
I’adhésion des membres a ces marchés.

Deze regels zorgen ervoor dat alle financiéle
instrumenten die tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten, op
billijke, ordelijke en efficiénte wijze kunnen
worden verhandeld en dat zij, in het geval van
effecten, vrij verhandelbaar zijn.

§ 2. In het geval van derivaten zorgen de in
paragraaf 1 bedoelde regels er met name voor
dat de vorm van het derivatencontract
verenigbaar is met een ordelijke koersvorming
en met doeltreffende afwikkelingsvoorwaarden.

§ 3. Naast de in de paragrafen 1 en 2
neergelegde  verplichtingen  moeten de
marktexploitanten ervoor zorgen dat de
gereglementeerde markten die zij exploiteren
en/of beheren doeltreffende regelingen treffen
en handhaven om te verifiéren of emittenten
van effecten die tot de verhandeling op de
gereglementeerde markt worden toegelaten,
hun uit het recht van de Europese Unie
voortvloeiende verplichtingen inzake de initiéle,

periodieke en occasionele
informatieverstrekking nakomen.
Marktexploitanten zorgen ervoor dat de

gereglementeerde markten die zij exploiteren
en/of beheren regelingen treffen die de toegang

van hun leden of deelnemers tot
overeenkomstig het recht van de Europese Unie
openbaar gemaakte informatie

vergemakkelijken.

§ 4. De marktexploitanten zorgen ervoor dat de
gereglementeerde markten die zij beheren en/of
exploiteren de nodige regelingen treffen om
regelmatig te verifieren of de door hen tot de
verhandeling toegelaten financiéle
instrumenten aan de toelatingsvoorwaarden
voldoen.

Art. 31

§ 1. De marktregels van de gereglementeerde
markten omvatten op objectieve criteria
gebaseerde, transparante en
nietdiscriminerende regels die de toegang tot of
het lidmaatschap van de gereglementeerde
markt regelen.
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§ 2. Les regles visées au paragraphe 1° précisent
toutes les obligations incombant aux membres
Ou aux participants en vertu:

1° des actes de constitution et d’administration
du marché réglementé concerné;

2° des dispositions relatives aux transactions qui
y sont conclues;

3° des normes professionnelles imposées au
personnel des entreprises d’investissement ou
des établissements de crédit opérant sur le
marché;

4° des conditions fixées au paragraphe 3 pour les
membres ou les participants autres que les
entreprises d’investissement et les
établissements de crédit;

5° des regles et des procédures relatives a la
compensation et [au reglement] des
transactions qui sont conclues sur le marché
réglementé.

§ 2, 5° modifié par I'article 121 de la loi du 30
juillet 2018 — MB 10 aoiit 2018

§ 3. Peuvent étre admis en tant que membres ou
participants des marchés réglementés les
entreprises d’investissement et les
établissements de crédit agréés au titre de la
Directive 2013/36/UE, ainsi que d’autres
personnes qui:

1° présentent des qualités d’honorabilité;

2° présentent un niveau suffisant d’aptitude et
de compétence pour la négociation;

3° disposent, le cas échéant, d’une organisation
appropriée;

4° détiennent des ressources suffisantes pour le
réle qu’elles doivent assumer, compte tenu des
différents mécanismes financiers que le marché
réglementé pourrait avoir mis en place en vue de
garantir le  réglement approprié des
transactions.

§ 2. In de in paragraaf 1 bedoelde regels worden
alle door de leden of de deelnemers in acht te
nemen verplichtingen gespecificeerd die
voortvloeien uit:

1° de oprichting en het beheer van de
gereglementeerde markt;

2° de regels inzake transacties op de markt;

3° de beroepsnormen die gelden voor het
personeel van de op de markt opererende
beleggingsondernemingen of
kredietinstellingen;

4° de in paragraaf 3 vastgestelde voorwaarden
voor leden of deelnemers die geen
beleggingsondernemingen of kredietinstellingen
zijn;

5° de regels en procedures voor de verrekening
[en afwikkeling van] transacties die op de
gereglementeerde markt zijn uitgevoerd.

§ 2, 5° gewijzigd bij artikel 121 van de wet van
30 juli 2018 — BS 10 augustus 2018

§ 3. Als leden of deelnemers van de
gereglementeerde  markten  kunnen de
beleggingsondernemingen en de op grond van
Richtlijn  2013/36/EU  vergunninghoudende
kredietinstellingen worden toegelaten, alsook
de andere personen die:

1° betrouwbaar zijn;

2° over toereikende bekwaamheden en
bevoegdheden voor de handel beschikken;
3° waar van toepassing adequate

organisatorische regelingen hebben getroffen;

4° over voldoende middelen beschikken voor de
rol die zij moeten vervullen, rekening houdend
met de verschillende financiéle regelingen die de
gereglementeerde markt eventueel heeft
vastgesteld om de adequate afwikkeling van
transacties te garanderen.
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§ 4. Les Etats membres et participants des
marchés réglementés ne sont pas tenus de
s'imposer mutuellement les obligations
énoncées a 'article 27, § 1¢, § 2, alinéa 1°, § 3,
alinéa 1¢" et §§ 5 a 9, I'article 27bis, §§ 1¢" a 7,
I'article 27ter, §§ 1°" a 3 et §§ 5 a 8, l'article
27quater et 'article 28 de la loi du 2 aolt 2002
en ce qui concerne les transactions conclues sur
un marché réglementé. Toutefois, les membres
ou participants du marché réglementé
appliquent les dispositions susmentionnées en
ce qui concerne leurs clients lorsque, en agissant
pour le compte de ceux-ci, ils exécutent leurs
ordres sur un marché réglementé.

§ 5. Les regles des marchés réglementés
régissant I'accés ou I'adhésion des membres a
ces marchés doivent prévoir la participation
directe ou a distance d’entreprises
d’investissement et d’établissements de crédit.

Art. 32

§ 1°". Tout accord établissant un accés croisé des
membres entre un marché réglementé belge et
un ou plusieurs autres systemes multilatéraux
doit faire I'objet d’une notification préalable a la
FSMA. La FSMA vérifie le respect des articles 31
et 35 a 38 et des dispositions arrétées en
application de ceux-ci. L’accord ne peut étre mis
a exécution que si la FSMA n’a pas communiqué
d’objection écrite aux opérateurs de marché
concernés dans les trente jours de la notification
de I'accord.

§ 2. Ll'interconnexion d’un marché réglementé
belge avec toute plateforme ou tout systéme
informatique centralisé de négociation mis en
place avec un ou plusieurs autres systemes
multilatéraux doit faire I'objet de I'autorisation
du ministre, sur avis de la FSMA. Le ministre peut
subordonner son autorisation a toute condition
appropriée visant a éviter des arbitrages
réglementaires ou autres risques spécifiques
susceptibles de nuire aux intéréts des
investisseurs ou au bon fonctionnement, a
I'intégrité ou a la transparence du marché.

§ 4. De lidstaten en de deelnemers van de
gereglementeerde markten hoeven voor op een
gereglementeerde markt uitgevoerde
transacties onderling niet de verplichtingen na te
komen van artikel 27, § 1, § 2, eerste lid, § 3,
eerste lid en §§ 5 tot 9, artikel 27bis, §§ 1 tot 7,
artikel 27ter, §§ 1 tot 3 en §§ 5 tot 8, artikel
27quater en artikel 28 van de wet van 2 augustus
2002. De leden van of deelnemers aan de
gereglementeerde markt passen evenwel de
voormelde bepalingen toe jegens hun cliénten
wanneer zij in naam van hun cliénten de orders
van die cliénten op een gereglementeerde markt
uitvoeren.

§ 5. De regels inzake de toegang tot of het
lidmaatschap van een gereglementeerde markt
dienen rechtstreekse deelneming of deelneming
op afstand van beleggingsondernemingen en
kredietinstellingen mogelijk te maken.

Art. 32

§ 1. Elke overeenkomst die in een wederzijdse
toegang van leden voorziet tussen een Belgische
gereglementeerde markt en één of meer andere
multilaterale systemen, moet vooraf ter kennis
worden gebracht van de FSMA. De FSMA gaat na
of de artikelen 31 en 35 tot 38 en de ter
uitvoering ervan vastgestelde bepalingen zijn
nageleefd. Het akkoord kan slechts worden
uitgevoerd indien de FSMA binnen dertig dagen
na de kennisgeving ervan geen schriftelijk
bezwaar aan de betrokken marktexploitant
heeft meegedeeld.

§ 2. De koppeling van een Belgische
gereglementeerde markt aan enig platform of
gecentraliseerd geautomatiseerd
verhandelingssysteem dat met één of meer
andere multilaterale systemen is opgezet,
vereist de toelating van de minister op advies
van de FSMA. De minister kan zijn toelating laten
afhangen van elke passende voorwaarde ter
vermijding van regulatoire arbitrage of andere
specifieke risico’s die de beleggers of de goede
werking, de integriteit of de transparantie van de
markt kunnen schaden.
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Art. 33

En vue d’assurer le bon fonctionnement,
I'intégrité et la transparence du marché, les
regles de marché d'un marché réglementé
doivent:

1° organiser les négociations de maniere a
favoriser la détermination efficiente et
transparente des cours dans lintérét de
I'ensemble des investisseurs;

2° prévoir des mesures d’exécution appropriées
pour la détermination de cours de référence
clés, y compris les cours de cléture journaliers, et
pour la conception d’instruments dérivés et
d’indices, de maniére a réduire la sensibilité de
ces cours, instruments et indices aux
manipulations de cours et autres abus de
marché;

3° prévoir des procédures appropriées pour le
filtrage des ordres, y compris des procédures de
controle adéquates en cas de routage
électronique d’ordres;

4° prévoir des mesures appropriées de gel
d’ordres ou d’interruption des négociations en
cas de volatilité excessive des cours.

Art. 34

§ 1°. Les regles de marché et toutes
modifications a ces regles sont soumises a
I'approbation de la FSMA, dans le cadre de son
controle visé a I'article 7, § 3, alinéa 2.

L'opérateur de marché assure la publication et la
mise a jour des regles de marché sur son site web
et sous forme imprimée. L'approbation par la
FSMA des regles et des modifications ultérieures
fait I'objet d’une publication sur son site web.

Si l'opérateur de marché reste en défaut
d’adapter les régles de marchés aux
modifications des dispositions législatives ou
réglementaires applicables, le ministre peut, sur
avis de la FSMA, apporter les modifications
nécessaires aux regles de marché et en assurer
la publication.

Art. 33

Teneinde de goede werking, de integriteit en de
transparantie van de markt te verzekeren,
moeten de marktregels van een
gereglementeerde markt:

1° de verhandelingen op zodanige wijze
organiseren dat een efficiénte en transparante
koersvorming in de hand wordt gewerkt in het
belang van alle beleggers;

2° geschikte uitvoeringsmaatregelen opstellen
voor de vaststelling van toonaangevende
referentiekoersen, met inbegrip van de
dagelijkse slotkoersen, en voor het ontwerpen
van afgeleide instrumenten en indexen,
teneinde deze koersen, instrumenten en
indexen minder gevoelig te maken voor
koersmanipulaties en andere marktmisbruiken;

3° geschikte procedures vaststellen voor het
filteren van orders, met inbegrip van adequate
controleprocedures in geval van elektronische
ordertransmissie;

4° geschikte maatregelen treffen voor het
bevriezen van orders of het stilleggen van de
handel in geval van overdreven volatiliteit van de
koersen.

Art. 34

§ 1. De marktregels en alle wijzigingen ervan
dienen vooraf door de FSMA, in het kader van
haar in artikel 7, § 3, tweede lid, bepaald
toezicht, te worden goedgekeurd.

De marktexploitant zorgt voor de bekendmaking
en bijwerking van de marktregels op haar
website en in gedrukte vorm. De goedkeuring
door de FSMA van de regels en van de latere
wijzigingen wordt bekendgemaakt op haar
website.

Indien de marktexploitant in gebreke blijft de
marktregels aan te passen aan de wijzigingen
van de toepasselijke wettelijke of reglementaire
bepalingen, kan de minister, op advies van de
FSMA, de nodige wijzigingen in de marktregels
aanbrengen en deze bekendmaken.
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§ 2. L'opérateur de marché vérifie la conformité
des instructions et circulaires prises en exécution
des régles de marché avec celles-ci et avec les
dispositions législatives et réglementaires
applicables. La FSMA peut subordonner son
approbation des regles de marché ou des
modifications a celles-ci en application du
paragraphe 1°, alinéa 1°, a la condition que les
instructions ou circulaires portant exécution des
dispositions des regles de marché et toutes
modifications a ces instructions ou circulaires
soient préalablement soumises a une telle
vérification par la FSMA.

Sous-section 10. - Contrdle du respect des
regles des marchés réglementés et fourniture
d’information a la FSMA

Art. 35

Les opérateurs de marché communiquent
régulierement a la FSMA la liste des membres et
participants des marchés réglementés qu'ils
exploitent et/ou gérent.

Art. 36

§ 1°". Les opérateurs de marché veillent a ce que
les marchés réglementés qu’ils exploitent et/ou
gérent instaurent et maintiennent des
dispositions et procédures efficaces, y compris
les ressources nécessaires, pour le controle
régulier du respect de leurs régles par leurs
membres ou leurs participants. Les opérateurs
de marché veillent a ce que les marchés
réglementés surveillent:

1° les ordres transmis, y compris les annulations
et les transactions effectuées par leurs membres
ou leurs participants dans le cadre de leurs
systemes, en vue de détecter les violations
auxdites regles;

2° toute condition de négociation de nature a
perturber le bon ordre du marché; et

3° toute conduite potentiellement révélatrice
d’un comportement qui est interdit en vertu du
Réglement 596/2014 ou tout

dysfonctionnement du systéme lié a un

§ 2. De marktexploitant gaat na of de
onderrichtingen en circulaires die ter uitvoering
van de marktregels worden genomen, stroken
met deze marktregels en met de toepasselijke
wettelijke en reglementaire bepalingen. De
FSMA kan haar goedkeuring van de marktregels
of de wijzigingen ervan met toepassing van
paragraaf 1, eerste lid, afhankelijk stellen van de
voorwaarde dat de onderrichtingen of circulaires
ter uitvoering van de bepalingen van de
marktregels, en alle wijzigingen van deze
onderrichtingen of circulaires vooraf aan een
dergelijke verificatie door de FSMA worden
onderworpen.

Onderafdeling 10. - Toezicht op de naleving
van de regels van de gereglementeerde
markten en informatieverstrekking aan de
FSMA

Art. 35

Marktexploitanten delen de lijst van de leden en
de deelnemers van de gereglementeerde
markten die zij exploiteren en/of beheren,
geregeld aan de FSMA mee.

Art. 36

§ 1. Marktexploitanten zien erop toe dat de
gereglementeerde markten die zij exploiteren
en/of beheren, effectieve regelingen en
procedures, met inbegrip van de benodigde
middelen, vaststellen en in stand houden om er
regelmatig op toe te zien of hun leden en
deelnemers  hun regels naleven. De
marktexploitanten zien erop toe dat de
gereglementeerde markten waken over:

1° de door hun leden of deelnemers volgens hun
systemen verzonden orders, met inbegrip van
annuleringen en verrichte transacties opdat
inbreuken op deze regels kunnen worden
onderkend;

2° de handelsvoorwaarden die de ordelijke
werking van de markt kunnen verstoren; en

3° gedragingen die kunnen wijzen op praktijken
die verboden zijn op grond van Verordening
596/2014 of systeemverstoringen in verband
met een financieel instrument.
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instrument financier.

La FSMA peut déterminer des regles plus
précises concernant les obligations visées a
I'alinéa 1°'.

§ 2. Les opérateurs de marché exploitant et/ou
gérant des marchés réglementés communiquent
immédiatement a la FSMA toute violation
importante de leurs régles, toute condition de
négociation de nature a perturber le bon ordre
du marché, toute conduite potentiellement
révélatrice d’'un comportement qui est interdit
en vertu du Reglement 596/2014 ou tout
dysfonctionnement du systéme lié a un
instrument financier.

La FSMA communique a I’AEMF et aux autorités
compétentes des autres Etats membres les
informations visées a 'alinéa 1°¢'.

En ce qui concerne les conduites
potentiellement révélatrices d’un
comportement qui est interdit en vertu du
Réglement 596/2014, la FSMA doit étre
convaincue que ce comportement est ou a été
commis avant d’en informer les autorités
compétentes des autres Etats membres et
I’AEMF.

§ 3. Les opérateurs de marché fournissent sans
délai excessif les informations pertinentes a la
FSMA en matiere d’enquétes et de poursuites
concernant les abus de marché sur les marchés
réglementés et prétent a celle-ci toute l'aide
nécessaire pour instruire et poursuivre les abus
de marché commis sur ou via les systemes du
marché réglementé.

§ 4. Le Roi peut arréter des regles spécifiques
concernant les obligations visées aux
paragraphes 2 et 3 qui incombent aux
opérateurs de marché lorsque les transactions
effectuées sur ces marchés portent sur des
obligations linéaires, des certificats de trésorerie
et des titres scindés.

De FSMA kan nadere regels bepalen inzake de in
het eerste lid bepaalde verplichtingen.

§ 2. Marktexploitanten die gereglementeerde
markten exploiteren en/of beheren, stellen de
FSMA onmiddellijk in kennis van ernstige
inbreuken op hun regels, handelsvoorwaarden
die de ordelijke werking van de markt verstoren,
gedragingen die kunnen wijzen op praktijken die
verboden zijn op grond van Verordening
596/2014 of systeemverstoringen in verband
met een financieel instrument.

De FSMA stelt ESMA en de bevoegde
autoriteiten van de overige lidstaten in kennis
van de in het eerste lid bedoelde informatie.

Wat de gedragingen betreft die kunnen wijzen
op praktijken die verboden zijn op grond van
Verordening 596/2014, moet de FSMA ervan
overtuigd zijn dat een dergelijke praktijk
plaatsvindt of heeft plaatsgevonden, voor zij de
bevoegde autoriteiten van de andere lidstaten
en ESMA op de hoogte stelt.

§ 3. Marktexploitanten verstrekken de FSMA
zonder onnodige vertraging de toepasselijke
informatie voor het onderzoeken en vervolgen
van gevallen van marktmisbruik op de
gereglementeerde markten en verlenen haar
hun volledige medewerking bij het onderzoeken
en vervolgen van gevallen van marktmisbruik die
zich in of via de systemen van de
gereglementeerde markt hebben voorgedaan.

§ 4. De Koning kan specifieke regels bepalen met
betrekking tot de in paragrafen 2 en 3 bepaalde
verplichtingen van de marktexploitanten
wanneer het gaat om transacties op
gereglementeerde marken inzake lineaire
obligaties, schatkistcertificaten en gesplitste
effecten.
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Sous-section 11. - Accés aux marchés
réglementés belges pour les entreprises
étrangeres

Art. 37

Sans autres formalités en ce qui concerne les
matiéres régies par la Directive 2014/65/EU, les
entreprises d’investissement et les
établissements de crédit établis dans un autre
Etat membre qui sont agréées dans celui-ci pour
exécuter les ordres de clients ou pour négocier
pour compte propre ont le droit de devenir
membres des marchés réglementés enregistrés
en Belgique ou d’y avoir acces, selon I'une des
modalités suivantes:

1° directement, en établissant une succursale en
Belgique;

2° en devenant membres a distance d’'un marché
réglementé enregistré en Belgique ou en y ayant
acces a distance, sans devoir étre établies en
Belgique, lorsque les procédures et les systemes
de négociation de celui-ci ne requiérent pas une
présence physique pour la conclusion de
transactions.

Art. 38

§ 1°". Les opérateurs de marchés communiquent
a la FSMA le nom de I'Etat membre dans lequel
ils comptent prendre les dispositions nécessaires
pour permettre aux membres et participants qui
y sont établis d’accéder a distance aux marchés
réglementés qu’ils gérent et/ou exploitent et d’'y
négocier.

Dans le mois qui suit, la FSMA communique cette
information a I'Etat membre dans lequel
I’opérateur de marché compte prendre de telles
dispositions. La FSMA peut également
transmettre cette information a I"AEMF, sur
demande de celle-ci.

Onderafdeling 11. - Toegang tot de Belgische
gereglementeerde markten door buitenlandse
ondernemingen

Art. 37

Zonder andere formaliteiten met betrekking tot
de door Richtlijn 2014/65/EU beheerste
materies, hebben beleggingsondernemingen en
kredietinstellingen die zijn gevestigd in andere
lidstaten waar zij een vergunning hebben
gekregen om orders van cliénten uit te voeren of
voor eigen rekening te handelen, het recht om
lid te worden van of toegang te hebben tot de in
Belgié geregistreerde gereglementeerde
markten door middel van één van de volgende
regelingen:

1° rechtstreeks, door in Belgié een bijkantoor te
vestigen;

2° door op afstand lid te worden van of op
afstand toegang te hebben tot de in Belgié
geregistreerde gereglementeerde markt zonder
in Belgié te moeten zijn gevestigd, indien de
handelsprocedures en —systemen van de
desbetreffende markt geen fysieke
aanwezigheid vergen voor het sluiten van
transacties op de markt.

Art. 38

§ 1. Marktexploitanten delen aan de FSMA mee
in welke lidstaat zij voornemens zijn dergelijke
voorzieningen te treffen waardoor de leden en
de deelnemers die op hun grondgebied
gevestigd zijn, beter in staat om op afstand
toegang te krijgen tot de markten die zij beheren
en/of exploiteren, en erop te handelen.

De FSMA deelt deze informatie binnen een
maand mee aan de lidstaat waar de
marktexploitant voornemens is dergelijke
voorzieningen te treffen. De FSMA kan deze
informatie eveneens doorgeven aan ESMA, als
deze daarom verzoekt.
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§ 2. A la demande de l'autorité compétente de
I’Etat membre d’accueil d’'un marché réglementé
belge et dans un délai raisonnable, la FSMA
communique a cette autorité lidentité des
membres ou des participants du marché
réglementé établis dans cet Etat membre.

Sous-section 12. - Suspension des négociations
sur un marché réglementé

Art. 39
§ 1°. Llorsqu’un événement exceptionnel
perturbe le fonctionnement régulier d’'un

marché réglementé belge, la FSMA peut, apres
concertation avec [I'opérateur de marché
concerné, suspendre tout ou partie des
négociations sur ce marché pour une durée
n‘excédant pas dix jours de négociation
consécutifs. Au dela de cette durée, la
suspension peut étre imposée par arrété royal,
pris sur proposition de la FSMA.

En cas de circonstances exceptionnelles
perturbant ou risquant de perturber le
fonctionnement ou la stabilité d’'un marché
réglementé belge, d'un ou de plusieurs
instruments financiers admis a la négociation sur
un marché réglementé belge ou encore des
émetteurs de ces instruments, la FSMA peut,
apres avoir préalablement sollicité I'avis de la
Banque nationale de Belgique, prendre des
mesures visant a restreindre les conditions de
négociation des instruments financiers pour une
période n’excédant pas un mois. L'application de
ces mesures peut étre prorogée et, le cas
échéant, ses modalités peuvent étre adaptées
par la FSMA, apreés avoir préalablement sollicité
I'avis de la Banque nationale de Belgique et pour
une durée n’excédant pas trois mois a compter
de la premiere décision. Ces mesures sont
rendues publiques. Au dela de la durée précitée,
I'application de ces mesures peut étre prorogée
par arrété royal, pris sur proposition de la FSMA.

Les mesures visées a l'alinéa 2 concernent
directement ou indirectement tous les
instruments financiers admis a la négociation sur
un marché réglementé, ou ceux de ces

§ 2. De FSMA deelt, op verzoek van de bevoegde
autoriteit van de lidstaat van ontvangst van een
Belgische gereglementeerde markt, binnen een
redelijke termijn aan die autoriteit de namen
mee van de in die lidstaat gevestigde leden of
deelnemers van die gereglementeerde markt.

Onderafdeling 12. - Opschorting van de handel
op een gereglementeerde markt

Art. 39

§ 1. Wanneer een uitzonderlijke gebeurtenis de

regelmatige werking van een Belgische
gereglementeerde markt verstoort, kan de
FSMA, na overleg met de betrokken

marktexploitant, de markthandel volledig of
gedeeltelijk schorsen voor een periode van ten
hoogste tien opeenvolgende handelsdagen. Na
afloop van deze periode kan de schorsing
worden opgelegd bij koninklijk besluit, genomen
op voorstel van de FSMA.

In geval van uitzonderlijke omstandigheden die
de werking of stabiliteit van een Belgische
gereglementeerde markt of van een of meer
financiéle instrumenten die zijn toegelaten tot
de verhandeling op een Belgische
gereglementeerde markt of van de emittenten
ervan verstoren of dreigen te verstoren, kan de
FSMA, na de Nationale Bank van Belgié op
voorhand om advies te hebben gevraagd,
maatregelen nemen die beperkingen opleggen
aan de voorwaarden van verhandeling van de
financiéle instrumenten voor een periode van
ten hoogste een maand. De toepassing van deze
maatregelen kan worden verlengd en
desgevallend kunnen de modaliteiten ervan
worden aangepast door de FSMA, na de
Nationale Bank van Belgié op voorhand om
advies te hebben gevraagd en zonder dat de
duur ervan in totaal meer dan drie maanden mag
bedragen vanaf de eerste beslissing. Deze
maatregelen worden publiek gemaakt. Na afloop
van die periode kan de toepassing van deze
maatregelen verlengd worden bij koninkijk
besluit, genomen op voorstel van de FSMA.

De maatregelen bedoeld in het tweede lid
houden rechtstreeks of onrechtstreeks verband
met alle of in de maatregel nader bepaalde
financiéle instrumenten die zijn toegelaten tot

47



instruments qu’elles citent de maniére plus
précise. Elles peuvent porter sur la négociation
de ces instruments financiers tant sur le marché
concerné qu’en dehors de ce marché, ainsi que
sur la négociation, a quelque endroit que ce soit,
d’instruments financiers dont la valeur dépend
desdits instruments financiers ou qui ont trait a
I’'émetteur de ces instruments financiers ou a
une société liée a I'émetteur. Les mesures
peuvent porter tant sur la négociation méme
gue sur les positions relatives a un ou plusieurs
des instruments financiers précités.

§ 2. En cas de crise soudaine sur les marchés
financiers, le Roi peut, sur avis de la Banque
nationale de Belgique et de la FSMA, prendre
toutes les mesures de sauvegarde nécessaires a
I'égard des marchés réglementés belges, y
compris des dérogations temporaires aux
dispositions de la présente section.

Les arrétés pris en vertu de I'alinéa 1°, cessent
de produire leurs effets s’ils nont pas été
confirmés par la loi dans les douze mois de leur
date d’entrée en vigueur.

Section Il. - Des marchés réglementés d’un
autre Etat membre

Art. 40

Les opérateurs de marché exploitant et/ou
gérant des marchés réglementés d’un autre Etat
membre sont autorisés a donner acces a
distance a leurs marchés aux membres ou
participants établis en Belgique, par le biais de
dispositifs installés en Belgique ou de toute autre
facon.

Art. 41

Lorsqu’elle regoit une notification de l'autorité
compétente d’un autre Etat membre en vertu de
I'article 52, paragraphe 2, alinéa 4, de la Directive
2014/65/UE, la FSMA exige que les marchés
réglementés, les autres MTF et OTF et les
internalisateurs systématiques qui relevent de sa
compétence et négocient le méme instrument
financier ou les instruments dérivés visés a

de verhandeling op een gereglementeerde
markt. Ze kunnen betrekking hebben op de
verhandeling van deze financiéle instrumenten
zowel op de betrokken markt als daarbuiten
alsook op de verhandeling, ongeacht waar deze
plaatsvindt, van financiéle instrumenten
waarvan de waarde afhankelijk is van deze
financiéle instrumenten of die betrekking
hebben op de emittent van deze financiéle
instrumenten of op een met de emittent
verbonden vennootschap. De maatregelen
kunnen zowel betrekking hebben op de
verhandeling zelf als op de posities die verband
houden met een of meerdere van voornoemde
financiéle instrumenten.

§ 2. In geval van een plotselinge crisis op de
financiéle markten, kan de Koning, op advies van
de Nationale Bank van Belgié en de FSMA, alle
nodige vrijwaringsmaatregelen treffen ten
aanzien van de Belgische gereglementeerde
markten, met inbegrip van tijdelijke afwijkingen
van de bepalingen van deze afdeling.

De besluiten genomen krachtens het eerste lid
verliezen hun uitwerking indien zij niet bij wet
zijn bekrachtigd binnen twaalf maanden na de
datum van hun inwerkingtreding.

Afdeling Il. - Gereglementeerde markten van
een andere lidstaat

Art. 40

Marktexploitanten die  gereglementeerde
markten uit een andere lidstaat exploiteren
en/of beheren, zijn gerechtigd in Belgié
gevestigde leden of deelnemers op afstand
toegang te geven tot hun markten via in Belgié
geinstalleerde voorzieningen of anderszins.

Art. 41

Wanneer de FSMA een kennisgeving ontvangt
van de bevoegde autoriteit van een andere
lidstaat krachtens artikel 52, lid 2, alinea 4, van
Richtlijn 2014/65/EU, schrijft zij voor dat de
gereglementeerde markten, MTF’s, OTF's en
systematische internaliseerders die onder haar
bevoegdheid vallen en handelen in hetzelfde
financiéle instrument of de in artikel 2, 1°, d) tot
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I'article 2, 1°, d) a k), de la loi du 2 ao(it 2002 qui
sont liés ou font référence a cet instrument
financier, suspendent ou retirent également cet
instrument financier ou ces instruments dérivés
de la négociation, lorsque la suspension ou le
retrait résulte d’un abus présumé de marché,
d’une offre publique d’achat ou de la non-
communication  d’informations  privilégiées
relatives a I'émetteur ou a I'instrument financier
en violation des articles 7 et 17 du Reglement
596/2014, sauf dans les situations ou les intéréts
des investisseurs ou le fonctionnement ordonné
du marché pourraient étre affectés d'une
maniere significative par une telle suspension ou
un tel retrait.

Le présent article s’applique également
lorsqu’est levée la suspension de la négociation
de linstrument financier ou des instruments
dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a k), de la loi du 2
ao(t 2002 qui sont liés ou font référence a cet
instrument financier.

La procédure de notification visée au présent
article s’applique également au cas ou la
décision de suspendre ou de retirer de la
négociation linstrument financier ou des
instruments dérivés visés a 'article 2, 1°, d) a k),
de la loi du 2 aoGt 2002 qui sont liés ou font
référence a cet instrument financier est prise par
la FSMA conformément a |’article 78.

CHAPITRE Il. - Dispositions relatives a
I'exploitation d’'un MTF ou d’un OTF

Section I, - Disposition générale
Art. 42

Seuls les établissements suivants sont autorisés
a exploiter un MTF ou un OTF en Belgique, en se
conformant aux dispositions du présent
chapitre:

1° les établissements de crédit et les sociétés de
bourse de droit belge;

k), van de wet van 2 augustus 2002 bedoelde
derivaten die verband houden met dat financiéle
instrument of daarnaar verwijzen, eveneens de
handel in dat financiéle instrument of de
derivaten opschorten of dat financiéle
instrument of de derivaten uitsluiten van de
handel, indien de opschorting of uitsluiting te
wijten is aan vermoedelijk marktmisbruik, een
overnamebod of het niet openbaar maken van
voorwetenschap over de emittent of het
financieel instrument in strijd met de artikelen 7
en 17 van Verordening 596/2014, behalve indien
een dergelijke opschorting of uitsluiting de
belangen van de beleggers of het ordelijk
functioneren van de markt aanzienlijk zou
kunnen schaden.

Dit artikel is ook van toepassing bij opheffing van
de opschorting of uitsluiting van de handel van
het financiéle instrument of de in artikel 2, 1°, d)
tot k), van de wet van 2 augustus 2002 bedoelde
derivaten die verband houden met dat financiéle
instrument of daarnaar verwijzen.

De in dit artikel bedoelde
kennisgevingsprocedure is ook van toepassing in
het geval dat de beslissing tot opschorting of
uitsluiting van de handel van een financieel
instrument of van de in artikel 2, 1°, d) tot k), van
de wet van 2 augustus 2002 bedoelde derivaten
die verband houden met dat financiéle
instrument of daarnaar verwijzen, door de FSMA
wordt genomen overeenkomstig artikel 78.

HOOFDSTUK II. - Bepalingen over de
exploitatie van een MTF of OTF

Afdeling I. - Algemene bepaling
Art. 42

Enkel de volgende instellingen mogen een MTF
of een OTF exploiteren in Belgié mits zij de
bepalingen van dit hoofdstuk naleven:

1° de kredietinstellingen
beursvennootschappen naar Belgisch recht;

en
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2° dans la mesure ou cette activité leur est
ouverte dans leur état d’origine, les
établissements de crédit et les entreprises
d’investissement de droit étranger;

3° les opérateurs de marché, dans le respect des
conditions prévues par |'article 5, paragraphe 2,
de la Directive 2014/65/UE.

Les établissements visés a l'alinéa 1° sont
dénommé ci-apres, selon le cas, par le vocable
"exploitants de MTF” ou "exploitants d’OTF".

Section Il. - Des MTF et OTF belges

Sous-section 1. - Champ d’application et
dispositions générales

Art. 43

Les établissements suivants sont soumis aux
dispositions de la présente section, lorsqu’ils
exploitent un MTF ou un OTF:

1° les établissements de crédit et les sociétés de
bourse de droit belge;

2° les succursales établies en Belgique
d’établissements de crédit et d’entreprises
d’investissement qui relévent du droit d’Etats
tiers;

3° les opérateurs de marché belges.
Art. 44

Préalablement a I'exercice des activités visées
par la présente section, les opérateurs de
marché belges se conforment aux dispositions
de l'article 3, §§ 2 a 4, de la loi du 25 octobre
2016.

Art. 45

Les établissements de crédit et les sociétés de
bourse qui projettent d’exploiter un MTF ou un
OTF envoient préalablement une notification a
la FSMA.

2° de kredietinstellingen en de
beleggingsondernemingen naar buitenlands
recht, mits zij die activiteit mogen uitoefenen in
hun land van herkomst;

3° de marktexploitanten, mits zij voldoen aan
de voorwaarden van artikel 5, lid 2, van
Richtlijn 2014/65/EU.

De in het eerste lid bedoelde instellingen
worden hierna, naargelang het geval,"MTF-
exploitanten” of "OTF-exploitanten” genoemd.

Afdeling Il. - Belgische MTF’s en OTF’s

Onderafdeling 1. - Toepassingsgebied en
algemene bepalingen

Art. 43

De volgende instellingen zijn onderworpen aan
de bepalingen van deze afdeling als zij een MTF
of OTF exploiteren:

1° de kredietinstellingen
beursvennootschappen naar Belgisch recht;

en

2° de in Belgié gevestigde bijkantoren van
kredietinstellingen en
beleggingsondernemingen  die  ressorteren
onder het recht van derde landen;

3° de Belgische marktexploitanten.
Art. 44

Alvorens de activiteiten uit te oefenen als
bedoeld in deze afdeling, schikken de Belgische
marktexploitanten zich naar de bepalingen van
artikel 3, §§ 2 tot 4, van de wet van 25 oktober
2016.

Art. 45

De kredietinstellingen en de
beursvennootschappen die voornemens zijn
een MTF of een OTF te exploiteren, stellen de
FSMA hier vooraf van in kennis.
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La notification établit qu’il est satisfait aux
exigences de la présente section et est envoyée
a la FSMA au moins six mois avant le début de
I’exploitation.

Durant le délai précité, la FSMA peut s’opposer
a l'exercice de I'activité précitée au cas ou la
notification n’établit pas qu’il est satisfait aux
exigences de la présente section.

Sous-section 2. - Négociation et dénouement
des transactions sur les MTF et les OTF

Art. 46

§ 1¢. Sans préjudice des exigences
organisationnelles qui leur sont applicables en
vertu de la loi du 25 avril 2014 ou de I'article 3, §
2, de la loi du 25 octobre 2016, les exploitants
de MTF ou d’OTF instaurent des régles et des
procédures transparentes afin de garantir un
processus de négociation équitable et ordonné
et fixent des criteres objectifs pour une
exécution efficace des ordres. lls mettent en
ceuvre des dispositifs propres a garantir la bonne
gestion des opérations techniques du systéme,
y compris des procédures d’urgence efficaces
pour faire face aux dysfonctionnements
éventuels des systemes.

§ 2. Les exploitants de MTF ou d'OTF
instaurent des régles transparentes concernant
les criteres permettant de déterminer les
instruments financiers qui peuvent étre négociés
dans le cadre de leurs systemes.

Les exploitants de MTF ou d’OTF fournissent, s’il
y a lieu, des informations suffisantes au public
ou s’assurent qu’il existe un accés a de telles
informations pour permettre aux utilisateurs de

se forger un jugement en matiere
d’investissement, compte tenu a la fois de Ia
nature des utilisateurs et des types

d’instruments négociés.

§ 3. Les exploitants de MTF ou d'OTF
établissent, publient et maintiennent et mettent
en ceuvre des regles transparentes et non
discriminatoires, sur la base de critéres objectifs,
régissant |'acces a leur systéeme.

De kennisgeving bevat de verklaring dat is
voldaan aan de vereisten van deze afdeling en
dient ten minste zes maanden védr de aanvang
van de exploitatie te worden overgemaakt aan
de FSMA.

Tijdens die termijn kan de FSMA zich verzetten
tegen de uitoefening van de voormelde activiteit
mocht uit de kennisgeving niet blijken dat is
voldaan aan de vereisten van deze afdeling.

Onderafdeling 2. - Verhandeling en
afhandeling van transacties in een MTF of OTF

Art. 46
§ 1. Zonder afbreuk te doen aan de
organisatorische eisen die op hen van

toepassing zijn krachtens de wet van 25 april
2014 of artikel 3, § 2, van de wet van 25 oktober
2016, voeren de MTF of OTF exploitanten ook
transparante regels en procedures in die een
billjke en ordelijke handel garanderen, en
stellen objectieve criteria vast voor de efficiénte
uitvoering van orders. Zij treffen regelingen die
een gezond beheer van de technische werking
van de faciliteit garanderen en nemen onder
meer doeltreffende voorzorgsmaatregelen om
met systeemstoringen verband houdende
risico’s te ondervangen.

§ 2. MTF- of OTF-exploitanten stellen
transparante regels op betreffende de criteria
aan de hand waarvan wordt vastgesteld welke
financiéle instrumenten via hun systemen
kunnen worden verhandeld.

MTF- of OTF-exploitanten voorzien in, of
vergewissen zich van het bestaan van toegang
tot voldoende voor het publiek beschikbare
informatie  opdat  gebruikers zich een
beleggingsoordeel kunnen vormen, rekening
houdend met zowel de aard van de gebruikers
als de categorieén verhandelde instrumenten.

§ 3. MTF- of OTF-exploitanten moeten op
objectieve criteria gebaseerde transparante en
niet-discretionaire regels voor de toegang tot de
faciliteit vaststellen, bekendmaken, handhaven
en implementeren.
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§ 4. Les exploitants de MTF ou d’OTF prennent
des dispositions pour identifier clairement et
gérer les effets potentiellement dommageables,
pour I'exploitation du MTF ou de I'OTF ou pour
les membres ou les participants et les
utilisateurs, de tout conflit d’intéréts entre le
MTF, I’OTF, leurs propriétaires ou
I’établissement de crédit ou [I'entreprise
d’investissement ou l'opérateur de marché
exploitant le MTF ou I'OTF et le bon
fonctionnement du MTF ou de I'OTF.

§ 5. Les exploitants de MTF ou d’OTF satisfont
aux articles 22 et 23 et disposent de systemes,
procédures et mécanismes efficaces pour ce
faire.

§ 6. Les exploitants de MTF ou d’OTF informent
clairement les membres ou participants de leurs
responsabilités respectives quant au reglement
des transactions exécutées sur ce systéme. Les
exploitants de MTF ou d’OTF prennent les
dispositions nécessaires pour favoriser le
réglement efficace des transactions effectuées
par le truchement des systéemes de ce MTF ou
de cet OTF.

§ 7. Les exploitants de MTF ou d’OTF veillent a
ce que ceux-ci disposent d’au moins trois
membres ou utilisateurs significativement
actifs, chacun d’eux ayant la possibilité
d’interagir avec tous les autres en matiere de
formation des prix.

§ 8. Lorsqu’une valeur mobiliere qui a été admise
a la négociation sur un marché réglementé est
également négociée sur un MTF ou un OTF sans
le consentement de I'émetteur, celui-ci n’est
assujetti a aucune obligation d’information
financiere initiale, périodique ou occasionnelle
par rapport a ce MTF ou a cet OTF.

§ 9. Tout exploitant de MTF ou d’OTF se
conforme immédiatement a toute instruction
donnée par la FSMA en vertu de l'article 78, en
vue de la suspension ou du retrait d’'un
instrument financier de la négociation.

§ 4. MTF- of OTF-exploitanten beschikken over
regelingen voor het duidelijk onderkennen en
aanpakken van potentiéle negatieve gevolgen
voor de exploitatie van de MTF of de OTF, of
voor de leden of deelnemers en gebruikers, van
enig belangenconflict tussen de MTF, de OTF,
hun eigenaars of de kredietinstelling of
beleggingsonderneming of marktexploitant die
de MTF of OTF exploiteert en de goede werking
van de MTF of de OTF.

§ 5. MTF- of OTF-exploitanten voldoen aan
artikel 22 en 23 en voorzien met het oog daarop
in alle noodzakelijke doeltreffende systemen,
procedures en regelingen.

§ 6. MTF- of OTF-exploitanten lichten de leden
van of deelnemers aan een MTF of OTF terdege
in over hun respectieve verantwoordelijkheden
in het kader van de afwikkeling van de via deze
faciliteit uitgevoerde transacties. MTF- of OTF-
exploitanten treffen de nodige regelingen om
een efficiénte afwikkeling van de volgens de
systemen van die MTF of OTF uitgevoerde
transacties te bevorderen.

§ 7. MTF- of OTF-exploitanten zien erop toe dat
een MTF of OTF ten minste drie daadwerkelijk
actieve leden of gebruikers heeft, die elk op alle
anderen kunnen inwerken met betrekking tot
prijsvorming.

§ 8. Indien een effect dat tot de handel op
een gereglementeerde markt is toegelaten, ook
in een MTF of een OTF wordt verhandeld
zonder dat de emittent daarvoor toestemming
heeft verleend, is deze emittent met betrekking
tot deze MTF of OTF niet onderworpen aan
enigerlei verplichting op het gebied van de
initieel, periodiek of occasioneel te verstrekken
financiéle informatie.

§ 9. MTF- of OTF-exploitanten geven
onmiddellijk gevolg aan elke instructie van de
FSMA krachtens artikel 78, om de handel in een
financieel instrument op te schorten of een
financieel instrument van de handel uit te
sluiten.
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§ 10. Les exploitants de MTF ou d'OTF
fournissent a la FSMA une description détaillée
du fonctionnement du MTF ou de [I'OTF,
précisant, sans préjudice de l'article 50, §§ 1°¢,
4 et 5, tout lien ou participation d’'un marché
réglementé, d'un MTF, d'un OTF ou d’un
internalisateur systématique détenu par le
méme établissement de crédit, la méme
entreprise d’investissement ou le méme
opérateur, ainsi qu’une liste de leurs membres,
participants et/ou utilisateurs.

La FSMA fournit ces informations a 'AEMF sur
demande.

Art. 47

Les exploitants de MTF ou OTF veillent a ce que
les MTF ou OTF concernés ainsi que leurs
membres ou leurs participants synchronisent les
horloges  professionnelles  utilisées  pour
enregistrer la date et I'heure de tout événement
méritant d’étre signalé.

Sous-section 3. - Exigences spécifiques
applicables en ce qui concerne les MTF

Art. 48

§ 1°. Sans préjudice des exigences
organisationnelles qui leur sont applicables en
vertu de la loi du 25 avril 2014 ou de 'article 3, §
2, de la loi du 25 octobre 2016 d’une part, et en
vertu de l'article 46 de la présente loi d’autre
part, les exploitants de MTF instaurent et
mettent en ceuvre des régles non
discrétionnaires pour I'exécution des ordres
dans le systéme.

§ 2. Les regles visées a l'article 46, § 3, qui
régissent l'accés a un MTF satisfont aux
conditions établies a I'article 31, § 3.

§ 3. Les exploitants de MTF prennent des
dispositions:

1° afin d’étre adéquatement équipés pour gérer
les risques auxquels ils sont exposés, de mettre
en ceuvre des dispositifs et des systemes
appropriés leur permettant d’identifier tous les
risques significatifs pouvant compromettre leur
bon fonctionnement, et d’instaurer des mesures

§ 10. MTF- of OTF-exploitanten verstrekken de
FSMA een gedetailleerde beschrijving van de
werking van de MTF of OTF, waaronder,
onverminderd artikel 50, §§ 1, 4 en 5, banden
met of deelneming van een gereglementeerde
markt, een MTF, een OTF of een systematische
internaliseerder in eigendom van dezelfde
kredietinstelling, beleggingsonderneming  of
marktexploitant, alsmede een lijst van hun
leden, deelnemers en/of gebruikers.

De FSMA verstrekt deze informatie op verzoek
aan ESMA.

Art. 47

MTF- of OTF-exploitanten zien erop toe dat de
betrokken MTF’'s of OTF's en hun leden of
deelnemers de beursklokken synchroniseren die
zij hanteren om de datum en tijd van aan te
melden verrichtingen te registreren.

Onderafdeling 3. - Specifieke eisen voor MTF’s

Art. 48
§ 1. Zonder afbreuk te doen aan de
organisatorische eisen die op hen van

toepassing zijn krachtens de wet van 25 april
2014 of artikel 3, § 2, van de wet van 25
oktober 2016 enerzijds en krachtens artikel 46
van deze wet anderzijds stellen de MTF-
exploitanten ook niet-discretionaire regels vast
voor de uitvoering van orders via het systeem
en implementeren die.

§ 2. Dein artikel 46, § 3, bedoelde regels voor de
toegang tot een MTF voldoen aan de
voorwaarden van artikel 31, § 3.

§ 3. MTF-exploitanten nemen maatregelen om:

1° adequaat uitgerust te zijn voor het beheer van
de risico’s waaraan zij blootgesteld zijn, in
gepaste regelingen en systemen te voorzien om
alle risico’s van betekenis voor de exploitatie te
onderkennen, en doeltreffende maatregelen te
treffen om deze risico’s te beperken;
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effectives pour atténuer ces risques;

2° pour mettre en oceuvre des mécanismes
visant a faciliter le dénouement efficace et en
temps voulu des transactions exécutées dans le
cadre de leurs systemes; et

3° pour disposer, au moment de I'agrément et a
tout moment par la suite, des ressources
financieres suffisantes pour faciliter leur
fonctionnement ordonné, compte tenu de la
nature et de [I'ampleur des transactions
conclues sur le marché ainsi que de I'éventail et
du niveau des risques auxquels ils sont exposés.

§ 4. larticle 27, § 1¢, § 2, alinéa 1°¢", § 3,
alinéa 1" et §§ 5 a 9, I'article 27bis, §§ 1¢"a 7,
I'article 27ter, §§ 1" a 3 et §§ 5 a 8, l'article
27quater et l'article 28, §§ 1°"et 2 et §§ 4 a
8, de la loi du 2 ao(t 2002 ne sont pas
applicables aux transactions conclues en vertu
des regles relatives aux relations entre les
membres ou participants d’'un MTF ou entre le
MTF et ses membres ou participants, en liaison
avec ['utilisation du MTF. Toutefois, les
membres ou participants du MTF respectent les
obligations prévues par les dispositions
précitées vis-a-vis de leurs clients lorsque, en
agissant pour le compte de ceux-ci, ils exécutent
leurs ordres par le truchement des systémes
d’'un MTF.

§ 5. Les exploitants de MTF ne peuvent exécuter
des ordres de clients en engageant leurs propres
capitaux, ou effectuer des opérations de
négociation par appariement avec interposition
du compte propre.

Art. 49

Le Roi peut, par un arrété pris sur avis de la
FSMA, soumettre les régles de marché de
certains types de MTF ou de MTF individuels
qgu’ll désigne et toutes les modifications a ces
régles, al’approbation de la FSMA.

[Lorsque l'opérateur de marché exploitant un
MTF pour lequel le Roi a fait usage de
I'habilitation visée a I'article 10, § 6, de la loi du
2 aolt 2002, envisage de prononcer le retrait
d'un instrument financier admis a la négociation

2° over doeltreffende regelingen te beschikken
voor een efficiénte en tijdige afhandeling van de
transacties uitgevoerd op de systemen van de
MTF; en

3° op het tijdstip van de vergunningverlening
en doorlopend over voldoende financiéle
middelen te beschikken om een ordelijke
werking te bevorderen, gelet op de aard en
omvang van de op de markt uitgevoerde
transacties en de aard en omvang van de risico’s
waaraan zij zijn blootgesteld.

§ 4. Artikel 27, § 1, § 2, eerste lid, § 3, eerste
lid, en §§ 5 tot 9, artikel 27bis, §§ 1 tot 7, artikel
27ter, §§ 1 tot 3 en §§ 5 tot 8, artikel 27quater
en artikel 28, §§ 1 en 2, en §§ 4 tot 8, van de
wet van 2 augustus 2002 zijn niet van toepassing
op de uitgevoerde transacties van een MTF
tussen haar leden of deelnemers of tussen de
MTF en haar leden of deelnemers, met
betrekking tot het gebruik van de MTF. De leden
of deelnemers van een MTF voldoen evenwel
aan de verplichtingen van bovenvermelde
bepalingen ten aanzien van hun cliénten
wanneer zij voor rekening van hun cliénten de
orders van die cliénten via de systemen van een
MTF uitvoeren.

§ 5. MTF-exploitanten mogen geen
cliéntenorders uitvoeren met eigen kapitaal of
gebruik maken van matched principal trading.

Art. 49

De Koning kan, bij een besluit genomen op
advies van de FSMA, de marktregels van
bepaalde types MTF of van individuele MTF’s
die Hij aanduidt, en alle wijzigingen van die
regels, ter goedkeuring voorleggen aan de
FSMA.

[Wanneer een marktexploitant die een MTF
exploiteert waarvoor de Koning gebruik heeft
gemaakt van de in artikel 10, § 6, van de wet
van 2 augustus 2002 bedoelde machtiging,
voornemens is om een tot de verhandeling op

54



sur ce MTF, il en informe préalablement la FSMA.
La FSMA peut, aprés concertation avec lui,
s'opposer a ce retrait dans l'intérét de la
protection des investisseurs, sauf si

1° il s'agit du retrait d'un instrument dérivé qui
découle automatiquement des regles de marché
que la FSMA elle-méme a approuvées en
application de la présente loi ou d'un arrété
d'exécution de cette loi; ou

2° il s'agit du retrait de titres avec droit de vote,
au sens de la loi du 1°" avril 2007 relative aux
offres publiques d'acquisition, et que

a) l'assemblée générale extraordinaire de la
société concernée, statuant aux conditions
requises pour la modification de I'objet social, a
approuvé le retrait des titres concernés. Le
conseil d'administration rédige un rapport
spécial dans lequel il justifie l'intérét que
présente le retrait pour la société et ses
différents actionnaires. Ce rapport est annoncé
dans l'ordre du jour et une copie peut en étre
obtenue conformément a I'[article 7:132 du
Code des sociétés et des associations]; et que

Alinéa 2, 2°, a) modifié par I’article 278 de la
loi du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021

b) les titres qui ne sont pas détenus par les
personnes détenant le contrdle de la société et
les personnes agissant de concert avec celles-ci,
représentent au plus 1 % du total des titres avec
droit de vote de cette société, ou ont une valeur
égale ou inférieure a 500 000 euros, sur la base
de la moyenne des cours de cloture des trois
mois précédant la notification adressée a la
FSMA.]

Alinéa 2 remplacé par I’article 99 de la loi du 11
juillet 2018 — MB 20 juillet 2018

die MTF toegelaten financieel instrument uit te
te sluiten van de handel, deelt hij dat
voornemen vooraf mee aan de FSMA. De FSMA
kan zich, na overleg met hem, daartegen
verzetten in het belang van de bescherming van
de beleggers, behoudens wanneer

1° het gaat om de uitsluiting van een afgeleid
instrument die automatisch voortvloeit uit de
marktregels die de FSMA zelf met toepassing
van deze wet of een uitvoeringsbesluit van deze
wet heeft goedgekeurd; of

2° het gaat om de uitsluiting van de
stemrechtverlenende effecten van een
uitgevende instelling in de zin van de wet van 1
april 2007 op de openbare overnamebiedingen,
en

a) de buitengewone algemene vergadering van
de betrokken vennootschap, die zich uitspreekt
met inachtneming van de voor de wijziging van
het maatschappeljk doel vereiste
voorschriften, de uitsluiting van de betrokken
effecten heeft goedgekeurd. In een bijzonder
verslag zet de raad van bestuur uiteen waarom
de uitsluiting van belang is voor de
vennootschap en haar verschillende
aandeelhouders. Dit verslag wordt in de agenda
vermeld en een afschrift ervan kan worden
verkregen overeenkomstig [artikel 7:132 van
het Wetboek van vennootschappen en
verenigingen]; en

2de lid, 2°, a) gewijzigd bij artikel 278 van de
wet van 27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

b) de effecten die niet worden gehouden door
de personen die de vennootschap controleren,
en de in onderling overleg met hen handelende
personen, maximaal 1 % vertegenwoordigen
van het totaalaantal stemrechtverlenende
effecten van die vennootschap, of een totale
tegenwaarde hebben die minder bedraagt dan
of gelijk is aan 500 000 euro, op basis van het
gemiddelde van de slotkoersen van de drie
maanden vAédr de voorafgaande kennisgeving
aan de FSMA.]

2de lid vervangen bij artikel 99 van de wet van 11
juli 2018 — BS 20 juli 2018
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Si la FSMA, aprés concertation avec lui,
demande a l'opérateur de marché exploitant
un MTF pour lequel le Roi a fait usage de
I’habilitation visée a I'article 10, § 6, de la loi du
2 ao(t 2002, de suspendre, dans I'intérét de la
protection des investisseurs, la négociation d’un
instrument financier admis a la négociation sur
ce MTF, I'opérateur de marché susvisé doit
procéder a cette suspension.

Sous-section 4. - Exigences spécifiques
applicables en ce qui concerne les OTF

Art. 50

§ 1°¢. Les exploitants d’OTF arrétent des
dispositions empéchant que les ordres de clients
soient exécutés sur I'OTF en engageant des
propres capitaux de |'établissement de crédit,
de [I'entreprise d’investissement ou de
I'opérateur de marché exploitant I’'OTF, ou de
toute entité faisant partie du méme groupe ou
personne morale que I'établissement de crédit,
I'entreprise d’investissement ou |'opérateur de
marché.

§ 2. Les exploitants d’OTF ne peuvent procéder
a la négociation par appariement avec
interposition du compte propre que sur des
obligations, des produits financiers structurés,
des quotas d’émissions ou certains instruments
dérivés uniquement si le client a donné son
consentement a I'opération.

Les exploitants d’OTF ne recourent pas a la
négociation par appariement avec interposition
du compte propre pour exécuter sur un OTF des
ordres de clients portant sur des produits
dérivés relevant d’une catégorie de produits
dérivés ayant été déclarée soumise a
I'obligation de compensation conformément a
I'article 5 du Réglement 648/2012.

Les exploitants d’OTF prennent des dispositions
garantissant la conformité avec la définition de
la  négociation par appariement avec
interposition du compte propre visée a |'article
3, 23

Indien de FSMA een marktexploitant die een
MTF exploiteert waarvoor de Koning gebruik
heeft gemaakt van de machtiging bedoeld in
artikel 10, § 6, van de wet van 2 augustus 2002,
na overleg met hem, verzoekt om in het belang
van de bescherming van de beleggers de
verhandeling te schorsen van een financieel
instrument dat is toegelaten tot de
verhandeling op deze MTF, dan moet de
bovenvermelde marktexploitant tot deze
schorsing overgaan.

Onderafdeling 4. - Specifieke eisen voor OTF’s

Art. 50

§ 1. OTF-exploitanten treffen regelingen om te
voorkomen dat orders van cliénten via een OTF
worden uitgevoerd door te handelen met het
eigen kapitaal van de kredietinstelling,
beleggingsonderneming of marktexploitant die
de OTF exploiteert of met dat van een entiteit
die tot dezelfde groep of rechtspersoon als de
beleggings- onderneming of marktexploitant
behoort.

§ 2. OTF-exploitanten mogen uitsluitend gebruik

maken van matched principal trading, op
obligaties, gestructureerde
financieringsproducten, emissierechten  en

bepaalde derivaten als de cliéent met de
verrichting heeft ingestemd.

OTF-exploitanten mogen geen cliéntenorders
uitvoeren via een OTF door middel van matched
principal trading van derivaten die tot een

klasse van derivaten behoren die
overeenkomstig artikel 5 van Verordening
648/2012 aan de clearingverplichting

onderworpen is verklaard.

OTF-exploitanten treffen regelingen die ervoor
zorgen dat de in artikel 3, 23°, vastgelegde
definitie van "matched principal trading” in
acht wordt genomen.
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§ 3. Les exploitants d’OTF ne peuvent effectuer
des opérations de négociation pour compte
propre autres que la négociation par
appariement avec interposition du compte
propre qu’en ce qui concerne les seuls
instruments de dette souveraine pour lesquels
il n"existe pas de marché liquide.

§ 4. LUexploitation d'un OTF et d'un
internalisateur systématique ne peut intervenir
au sein de la méme entité juridique. Un OTF
n‘est pas lié a un internalisateur systématique
d’une maniére qui rende possible I'interaction
des ordres sur un OTF et des ordres ou des prix
sur un internalisateur systématique. Un OTF
n’est pas lié a un autre OTF d’'une maniere qui
permette une interaction des ordres exécutés
sur les différents OTF.

§ 5. Les exploitants d’OTF peuvent avoir
recours a un autre établissement de crédit ou
entreprise d’investissement pour effectuer une
tenue de marché sur cet OTF de maniére
indépendante.

Un établissement de crédit ou une entreprise
d’investissement n’est pas considéré comme
effectuant une tenue de marché sur un OTF de
maniére indépendante si il a des liens étroits
avec l'exploitant d’OTF concerné.

§ 6. L'exécution des ordres sur un OTF
s’effectue dans un cadre discrétionnaire.

Les exploitants d’OTF n’exercent un pouvoir
discrétionnaire que dans I'un ou les deux cas
suivants:

1° lorsqu’ils décident de placer ou de retirer un
ordre sur I'OTF qu'ils exploitent;

2° lorsqu’ils décident de ne pas apparier un
ordre spécifique d’un client avec d’autres ordres
disponibles dans les systémes a un moment
donné, pour autant que cette démarche soit
conforme a des instructions précises recgues
d’un client ainsi qu’a ses obligations prévues a
I'article 28 de la loi du 2 aolt 2002.

§ 3. OTF-exploitanten mogen uitsluitend voor
eigen rekening handelen, anders dan matched
principal trading, in gevallen waarin het
overheidspapier betreft waarvoor geen liquide
markt bestaat.

§ 4. De exploitatie van een OTF en een
systematische internaliseerder mag niet
plaatsvinden  binnen  dezelfde juridische
entiteit. De verbinding tussen een OTF en een
systematische internaliseerder is zodanig
opgezet dat er geen interactie mogelijk is tussen
een in een OTF ingevoerd order en een in een
systematische internaliseerder ingevoerd order
of notering. De verbinding tussen een OTF en
een andere OTF is zodanig opgezet dat er geen
interactie tussen via verschillende OTF's
ingevoerde orders mogelijk is.

§ 5. OTF-exploitanten mogen een andere
kredietinstelling of beleggingsonderneming
ermee belasten om op onafhankelijke basis
market making in een OTF te verrichten.

Kredietinstellingen of beleggingsondernemingen
worden niet geacht op onafhankelijke basis
market making in een OTF te verrichten indien
zij nauwe banden hebben met de betrokken
OTF-exploitant.

§ 6. De uitvoering van orders in een OTF vindt
plaats op discretionaire basis.

OTF-exploitanten beschikken alleen in één van
de volgende twee gevallen of in beide gevallen
over discretionaire ruimte:

1° bij de beslissing tot het plaatsen of intrekken
van een order op de OTF die zij exploiteren;

2° bij de beslissing om een specifiek
cliéntenorder niet te matchen met andere orders
die op een gegeven tijdstip in de systemen
beschikbaar zijn, mits zij handelen in
overeenstemming met de specifieke instructies
van een cliéent en met hun verplichtingen
overeenkomstig artikel 28 van de wet van 2
augustus 2002.
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Dans le cas d’'un systeme qui confronte les
ordres de clients, I'exploitant d'OTF peut
décider si, quand et combien d’ordres, selon
gu’il y en ait deux ou plus, il souhaite confronter
au sein du systéme. Conformément aux
paragraphes 1°", 2, 4 et 5 et sans préjudice du
paragraphe 3, en ce qui concerne un systeme
qui organise des transactions d’instruments
financiers autres que des actions ou instruments
assimilés, I'exploitant d’OTF peut faciliter la
négociation entre des clients afin d’assurer la
rencontre de deux positions de négociation, ou
plus, potentiellement compatibles sous la forme
d’une transaction.

Cette obligation est sans préjudice des
dispositions de I'article 28 de la loi du 2 ao(t
2002 et de l'article 46.

§ 7. La FSMA peut exiger, lorsqu’une entreprise
d’investissement, un établissement de crédit ou
un opérateur de marché demande un agrément
en vue de [I'exploitation d'un OTF ou
ponctuellement, une explication détaillée
indiquant pourquoi le systéme ne correspond
pas a un marché réglementé, un MTF ou un
internalisateur systématique et ne peut
fonctionner selon I'un de ces modeles, et une
description détaillée de la fagon dont le pouvoir
discrétionnaire sera exercé, indiquant en
particulier dans quelles circonstances un ordre
passé sur un OTF peut étre retiré ainsi que dans
guelles circonstances et de quelle maniere deux
ordres de clients ou plus seront appariés sur un
OTF. En outre, I'exploitant d’OTF fournit a la
FSMA des informations exposant ['utilisation
gu’il ou elle fait de la négociation par
appariement avec interposition du compte
propre. La FSMA surveille les opérations de
négociation par appariement avec interposition
du compte propre de I'établissement de crédit,
I'entreprise d’investissement ou de |'opérateur
de marché afin de s’assurer qu’elles continuent
a relever de la définition de cette négociation
et que les opérations de négociation par
appariement avec interposition du compte
propre qu’elle ou il effectue ne donnent pas lieu
a des conflits d’intéréts entre I'établissement
de crédit, I'entreprise d’investissement ou
I'opérateur de marché et ses clients.

Voor het systeem dat cliéntenorders matcht,
kunnen OTF- exploitanten beslissen of, wanneer
en hoeveel van twee of meer orders in het
systeem zullen worden gematcht.
Overeenkomstig paragrafen 1, 2, 4 en 5, en
onverminderd paragraaf 3 kunnen OTF-
exploitanten, voor een systeem dat transacties
in andere waardepapieren dan aandelen of
daarmee gelijkgestelde instrumenten regelt,
onderhandelingen tussen cliénten faciliteren
teneinde twee of meer potentieel met elkaar
verenigbare handelsintenties in een transactie
bij elkaar te brengen.

Deze verplichting doet geen afbreuk aan de
bepalingen van artikel 28 van de wet van 2
augustus 2002 en van artikel 46.

§ 7. De FSMA kan, wanneer een
beleggingsonderneming, een kredietinstelling
of een marktexploitant voor de exploitatie van
een OTF of ad hoc een vergunning aanvraagt,
van hem of haar een uitvoerige toelichting
verlangen  waarom het  systeem niet
overeenstemt met en niet kan functioneren als
een gereglementeerde markt, een MTF of een
systematische internaliseerder, evenals een
gedetailleerde beschrijving van de manier
waarop de discretie zal worden uitgeoefend,
met name wanneer een order in een OTF kan
worden ingetrokken en wanneer en op welke
manier twee of meer cliéntenorders in een OTF
zullen worden gematcht. Daarnaast verschaft de
OTF-exploitant de FSMA toelichting omtrent het
gebruik van matched principal trading. De FSMA
ziet toe op het gebruik van matched principal
trading van een kredietinstelling,
beleggingsonderneming of marktexploitant om
te waarborgen dat deze overeenstemt met de
definitie van dergelijke handel en dat het
gebruik van matched principal trading niet leidt
tot belangenconflicten tussen de
kredietinstelling, de beleggingsonderneming of
de marktexploitant en haar cliénten.
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§ 8. Larticle 27, §§ 1¢" a 3 et §§ 5 a 9, l'article
27bis, §§ 1¢" a 7 et § 9, alinéa 1°', I'article 27ter,
§§ 1" a3 et §§ 5 a 8§, les articles 27quater et 28
de la loi du 2 ao(t 2002 sont appliqués aux
transactions conclues sur un OTF.

Sous-section 5. - Transparence et intégrité du
marché

Art. 51

§ 1°'. Les exploitants de MTF ou d’OTF mettent
en place et maintiennent des dispositions et
procédures efficaces, en ce quiconcerne le MTF
ou I'OTF, pour controler régulierement que les
membres, les participants ou les utilisateurs en
respectent les régles. Les exploitants de MTF ou
d’OTF contrélent les ordres transmis, y compris
les annulations, et les transactions effectuées
par les membres, les participants ou les
utilisateurs dans le cadre de leurs systémes en
vue de détecter les violations a ces regles, toute
condition de négociation de nature a perturber
le bon ordre du marché, toute conduite
potentiellement révélatrice d’un comportement
qui est interdit en vertu du Réglement
596/2014 ou tout dysfonctionnement du
systeme lié a un instrument financier, et
mobilisent les ressources nécessaires pour
assurer I'efficacité dudit controle.

§ 2. Les exploitants de MTF ou d'OTF
communiquent immédiatement a la FSMA les
violations importantes a ses regles, toute
condition de négociation de nature a perturber
le bon ordre du marché, toute conduite
potentiellement révélatrice d’'un comportement
qui est interdit en vertu du Reglement
596/2014 ou tout dysfonctionnement du
systeme lié a un instrument financier.

La FSMA transmet a "AEMF et aux autorités
compétentes des autres Etats membres les
informations visées a I'alinéa 1°'.

En ce qui concerne les conduites
potentiellement révélatrices d’un
comportement qui est interdit en vertu du
Réglement 596/2014, la FSMA doit étre
convaincue que ce comportement est ou a été
commis avant d’en informer les autorités
compétentes des autres Etats membres et

§ 8. Artikel 27, §§ 1 tot 3 en §§ 5 tot 9, artikel
27bis, §§ 1 tot 7 en § 9, eerste lid, artikel 27ter,
§§ 1 tot 3 en §§ 5 tot 8, de artikelen 27quater
en 28 van de wet van 2 augustus 2002 zijn van
toepassing op in een OTF gesloten transacties.

Onderafdeling 5. - Markttransparantie en -
integriteit

Art. 51

§ 1. MTF- of OTF-exploitanten stellen voor de
MTF of de OTF doeltreffende regelingen en
procedures vast en handhaven ze om
stelselmatig toe te zien op de naleving van de
regels van die instelling door hun leden of
deelnemers of gebruikers. MTF- of OTF-
exploitanten waken over de door hun leden of
deelnemers of gebruikers volgens hun
systemen verzonden orders met inbegrip van
annuleringen en verrichte transacties opdat
inbreuken op deze regels, handelsvoorwaarden
die de ordelijke werking van de markt verstoren,
gedragingen die kunnen wijzen op praktijken die
verboden zijn op grond van Verordening
596/2014 of systeemverstoringen in verband
met een financieel instrument kunnen worden
onderkend, en zij zetten de nodige middelen
in om ervoor te zorgen dat dit toezicht
doeltreffend is.

§ 2. MTF- of OTF-exploitanten stellen de FSMA
onmiddellijk in kennis van ernstige inbreuken op
haar regels, handelsvoorwaarden die de
ordelijke werking van de markt verstoren of
gedragingen die kunnen wijzen op praktijken die
verboden zijn op grond van Verordening
596/2014 of systeemverstoringen in verband
met een financieel instrument.

De FSMA stelt ESMA en de bevoegde
autoriteiten van de andere lidstaten in kennis
van de in het eerste lid bedoelde informatie.

Wat betreft gedragingen die kunnen wijzen op
praktijken die verboden zijn op grond van
Verordening 596/2014, moet de FSMA ervan
overtuigd zijn dat een dergelijke praktijk
plaatsvindt of heeft plaatsgevonden, voordat zij
de bevoegde autoriteiten van de andere
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I’AEMF.

§ 3. Les exploitants de MTF ou d'OTF
transmettent également sans délai excessif les
informations  concernant les  conduites
potentiellement révélatrices d’un
comportement qui est interdit en vertu du
Réglement 596/2014 aux autorités judiciaires et
ils prétent a celles-ci toute l'aide nécessaire
pour instruire et poursuivre les abus de marché
commis sur ou via ses systemes.

Art. 52

de la FSMA
retrait d’un

§ 1°. Sans préjudice du droit
d’exiger la suspension ou le
instrument  financier de la négociation
conformément a I'article 78, un exploitant de
MTF ou d’OTF peut suspendre ou retirer de la
négociation tout instrument financier qui
n’obéit plus aux régles du MTF ou de I'OTF, sauf
si une telle suspension ou un tel retrait est
susceptible d’affecter d’'une maniere significative
les intéréts des investisseurs ou le
fonctionnement ordonné du marché.

§ 2. Un exploitant de MTF ou d’OTF qui suspend
ou retire un instrument financier de Ia
négociation suspend ou retire également les
instruments dérivés visés a I'article 2, 1°, d) a k),
de la loi du 2 ao(t 2002 qui sont liés ou font
référence a cet instrument financier lorsque la
suspension ou le retrait est nécessaire pour
soutenir les objectifs de la suspension ou du
retrait de linstrument financier sous-jacent.
L'exploitant de MTF ou d’OTF rend publique sa
décision de suspension ou de retrait de
I'instrument financier et des instruments dérivés
qui sont liés et communique les décisions
pertinentes a la FSMA.

Dans le cas d’'un exploitant de droit belge, la
FSMA exige que les marchés réglementés, les
autres MTF et OTF et les internalisateurs
systématiques qui relevent de sa compétence
et négocient le méme instrument financier ou
les instruments dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a
k), de la loi du 2 ao(t 2002 qui sont liés ou

lidstaten en ESMA op de hoogte stelt.

§ 3. MTF- of OTF-exploitanten verstrekken ook
onverwijld de informatie over de gedragingen
die kunnen wijzen op praktijken die verboden
zijn op grond van Verordening 596/2014, aan de
gerechtelijke autoriteiten en verlenen hen hun
volledige medewerking bij het onderzoeken en
vervolgen van gevallen van marktmisbruik die
zich in of via hun systemen hebben voorgedaan.

Art. 52

§ 1. Onverminderd het krachtens artikel 78 aan
de FSMA verleende recht om de opschorting
van de handel in een financieel instrument of
de uitsluiting van een financieel instrument van
de handel te verlangen, kunnen MTF- of OTF-
exploitanten de handel in een financieel
instrument opschorten of een financieel
instrument van de handel uitsluiten wanneer dit
instrument niet langer aan de regels van de
MTF of de OTF voldoet, tenzij een dergelijke
opschorting of uitsluiting de belangen van de
beleggers of het ordelijk functioneren van de
markt aanzienlijk zou kunnen schaden.

§ 2. MTF- of OTF-exploitanten die de handel in
een financieel instrument opschorten of een
financieel instrument van de handel uitsluiten,
doen hetzelfde met de in artikel 2, 1°, d) tot k),
van de wet van 2 augustus 2002 bedoelde
derivaten die verband houden met dat
financiéle instrument of daarnaar verwijzen
indien dit noodzakelijk is ter ondersteuning van
de doelstellingen van de opschorting of
uitsluiting van het onderliggende financiéle
instrument. MTF- of OTF-exploitanten maken
deze Dbeslissing over de opschorting of
uitsluiting van het financiéle instrument en van
eventuele  hiermee  verband houdende
derivaten openbaar en stellen de FSMA in
kennis van de beslissingen in kwestie.

In geval van een exploitant naar Belgisch recht
eist de FSMA dat gereglementeerde markten,
andere MTF’s, andere OTF’s en systematische
internaliseerders, die binnen haar rechtsgebied
vallen en handelen in hetzelfde financiéle
instrument of de in artikel 2, 1°, d) tot k), van de
wet van 2 augustus 2002 bedoelde derivaten die
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font référence a cet instrument financier,
suspendent ou retirent également cet
instrument financier ou ces instruments dérivés
de la négociation, lorsque la suspension ou le
retrait résulte d’un abus présumé de marché,
d’une offre publique d’achat ou de la non-
communication  d’informations  privilégiées
relatives a I'émetteur ou a [linstrument
financier en violation des articles 7 et 17 du
Reglement 596/2014, sauf dans les situations
ou les intéréts des investisseurs ou le
fonctionnement ordonné du marché pourraient
étre affectés d’une maniere significative par une
telle suspension ou un tel retrait.

La FSMA rend immédiatement publique la
décision visée a l'alinéa 2 et la communique
aussitot a 'AEMF et aux autorités compétentes
des autres Etats membres.

La procédure de notification visée au présent
article s’applique également au cas ou la
décision de suspendre ou de retirer de la
négociation linstrument financier ou des
instruments dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a
k), de la loi du 2 ao(t 2002 qui sont liés ou
font référence a cet instrument financier est
prise par la FSMA en vertu de I'article 78.

Sous-section 6. - Marchés de croissance des
PME

Art. 53

§ 1°" L'exploitant d’un MTF peut adresser a la
FSMA une demande d’enregistrement du MTF
en tant que marché de croissance des PME.

§ 2. Dans le cas visé au paragraphe 1¢, la FSMA
enregistre le MTF en tant que marché de
croissance des PME si elle a la certitude que
les exigences énoncées au paragraphe 3 sont
respectées en ce qui concerne le MTF.

§ 3. Les MTF concernés sont régis par des
régles, systemes et procédures efficaces qui
garantissent le respect des conditions visées ci-
dessous:

verband houden met dat financiéle instrument
of daarnaar verwijzen, eveneens de handel in
dat financiéle instrument opschorten of dat
financiéle instrument uitsluiten van de handel,
indien de opschorting of uitsluiting te wijten is
aan vermoedelijk marktmisbruik, een
overnamebod of het niet openbaar maken van
voorkennis over de emittent of het financiéle
instrument in strijd met artikelen 7 en 17 van
Verordening 596/2014 behalve indien een
dergelijke maatregel de belangen van de
beleggers of het ordelijk functioneren van de
markt aanzienlijk zou kunnen schaden.

De FSMA maakt het besluit als bedoeld in het
tweede lid onmiddellijk bekend en stelt ESMA
en de bevoegde autoriteiten van de andere
lidstaten daarvan onmiddellijk in kennis.

De kennisgevingsprocedure als bedoeld in dit
artikel moet eveneens worden gevolgd als het
de FSMA is die op grond van 78 de beslissing
heeft genomen om de handel in het financiéle
instrument of in de in artikel 2, 1°, d) tot k), van
de wet van 2 augustus 2002 bedoelde derivaten
die verband houden met dat financiéle
instrument of daarnaar verwijzen, op te
schorten, dan wel om het voormelde financiéle
instrument of de voormelde derivaten uit te
sluiten van de handel.

Onderafdeling 6. - Kmo-groeimarkten

Art. 53

§ 1. MTF-exploitanten kunnen bij de FSMA een
aanvraag indienen om de MTF als een kmo-
groeimarkt te laten registreren.

§ 2. In het geval als bedoeld in paragraaf 1
registreert de FSMA de MTF als een kmo-
groeimarkt indien zij ervan overtuigd is dat
met betrekking tot de MTF aan de vereisten van
paragraaf 3 is voldaan.

§ 3. Voor de betrokken MTF’s gelden effectieve
regels, systemen en procedures die waarborgen
dat aan het volgende is voldaan:
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1° cinquante pour cent au moins des émetteurs
dont les instruments financiers sont admis a la
négociation sur le MTF sont des PME au
moment ol le MTF est enregistré en tant que
marché de croissance des PME et au cours de
toute année civile ultérieure;

2° des critéres appropriés sont définis pour
I’'admission initiale et continue des instruments
financiers des émetteurs a la négociation sur le
marché;

3° lors de I'admission initiale des instruments
financiers a la négociation sur le marché, des
informations suffisantes sont publiées pour
permettre aux investisseurs de décider en
connaissance de cause d’investir ou non dans
les instruments financiers en question, sous la
forme d’un document d’admission approprié ou
d’un prospectus si les exigences énoncées dans
[le Reglement 2017/1129 du Parlement
européen et du Conseil du 14 juin 2017
concernant le prospectus a publier en cas d'offre
au public de valeurs mobilieres ou en vue de
I'admission de valeurs mobilieres a la
négociation sur un marché réglementé, et
abrogeant la directive 2003/71/CE ou au
chapitre ler du titre Ill de la loi du 11 juillet 2018
relative aux offres au public d'instruments de
placement et aux admissions d'instruments de
placement a la négociation sur des marchés
réglementés] sont applicables a I'égard d’une
offre au public effectuée en lien avec
I’'admission initiale de I'instrument financier a la
négociation sur le MTF;

§ 3, 3° modifié par I'article 100 de la loi du 11
juillet 2018 — MB 20 juillet 2018

4° des informations financiéres périodiques
appropriées sont four- nies en continu par ou au
nom d’un émetteur sur le marché, par exemple
sous la forme de rapports annuels ayant fait
I'objet d’un audit;

5° les émetteurs sur le marché au sens de
I'article 3, paragraphe 1, point 21, du
Reéglement 596/2014, les personnes exerc¢ant
des responsabilités dirigeantes au sens de
I'article 3, paragraphe 1, point 25, du
Réglement 596/2014, ainsi que les personnes

1° ten minste vijftig procent van de emittenten
waarvan de financiéle instrumenten tot de
handel op de MTF zijn toegelaten, zijn kmo’s op
het tijdstip dat de MTF als kmo-groeimarkt
wordt geregistreerd en in elk daaropvolgend
kalenderjaar;

2° er zijn passende criteria vastgesteld voor de
initiele en doorlopende toelating tot de handel
op de markt van financiéle instrumenten van
emittenten;

3° bij de initiéle toelating van financiéle
instrumenten tot de handel op de markt is er
voldoende informatie openbaar gemaakt opdat
beleggers met kennis van zaken kunnen
beslissen om al dan niet in de financiéle
instrumenten te beleggen, doordat s
overgegaan tot de publicatie van ofwel een
geéigend toelatingsdocument, ofwel een
prospectus indien de vereisten die zijn
vastgesteld in [Verordening 2017/1129 van het
Europees Parlement en de Raad van 14 juni 2017
betreffende het prospectus dat moet worden
gepubliceerd wanneer effecten aan het publiek
worden aangeboden of tot de handel op een
gereglementeerde markt worden toegelaten en
tot intrekking van richtlijn 2003/71/EG of in
hoofdstuk | van titel Ill van de wet van 11 juli
2018 op de aanbieding aan het publiek van
beleggingsinstrumenten en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt] bij een openbare
aanbieding in samenhang met de aanvankelijke
toelating tot de handel van het financiéle
instrument op de MTF van toepassing zijn;

§ 3, 3° gewijzigd bij artikel 100 van de wet van
11 juli 2018 — BS 20 juli 2018

4° er is sprake van een passende doorlopende
periodieke financiéle verslaggeving door of
namens een emittent op de markt, bijvoorbeeld
in de vorm van door een auditor geverifieerde
jaarverslagen;

5° emittenten op de markt zoals gedefinieerd in
artikel 3, lid 1, punt 21, van Verordening
596/2014, personen met leidinggevende
verantwoordelijkheden zoals gedefinieerd in
artikel 3, lid 1, punt 25, van Verordening
596/2014 en nauw met deze personen
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qui leur sont étroitement liées au sens de
I'article 3, paragraphe 1, point 26, du Reglement
596/2014, satisfont aux exigences qui leur sont
applicables en vertu du Réglement 596/2014;

6° les informations réglementaires relatives aux
émetteurs sur le marché sont conservées et
diffusées aupreés du public;

7° il existe des systemes et des contréles
efficaces pour prévenir et détecter les abus de
marché sur ce marché, comme I'exige le
Réglement 596/2014.

§ 4. Les critéres énoncés au paragraphe 3 sont
sans préjudice du respect, par I'exploitant de
MTF, des autres obligations prévues par la
présente loi en matiére d’exploitation de MTF. IIs
n’empéchent pas non plus I'exploitant de MTF
d’'imposer des obligations supplémentaires par
rapport a celles spécifiées au paragraphe
précité.

§ 5. La FSMA peut supprimer |'enregistrement
d’un MTF en tant que marché de croissance des
PME dans I'un des cas suivants:

1° I'exploitant du marché demande qu’il soit
mis fin a son enregistrement en tant que
marché de croissance des PME;

2° les exigences énoncées au paragraphe 3 ne
sont plus respectées par ce MTF.

§ 6. La FSMA établit une liste des MTF
enregistrés en vertu du présent article. Cette
liste et toutes les modifications qui y sont
apportées sont publiées sur son site internet.

Au cas ol la FSMA enregistre un MTF ou
supprime l'enregistrement d’'un MTF en tant
que marché de croissance des PME, elle en
informe I’AEMF dans les plus brefs délais.

§ 7. Les instruments financiers d’'un émetteur
admis a la négociation sur un marché de
croissance des PME ne peuvent étre également
négociés sur un autre marché de croissance des
PME que si I'émetteur en a été informé et n’a
pas exprimé d’objections. Dans ce cas,
cependant, I'émetteur n’est soumis a aucune
obligation en matiere de gouvernance

gelieerde personen zoals gedefinieerd in artikel
3, lid 1, punt 26, van Verordening 596/2014,
voldoen aan de relevante vereisten die
krachtens Verordening 596/2014 op hen van
toepassing zijn;

6° de wettelijk verplichte informatie over
emittenten op de markt wordt opgeslagen en
publiekelijk verspreid;

7° er bestaan doeltreffende systemen en
controles om marktmisbruik op de markt te
voorkomen en op te sporen zoals
voorgeschreven bij Verordening 596/2014.

§ 4. De criteria van paragraaf 3 doen geen
afbreuk aan de andere in deze wet vastgelegde
verplichtingen ~ waaraan  MTF-exploitanten
moeten voldoen voor de exploitatie van MTF’s.
Evenmin beletten  zij MTF-exploitanten
aanvullende eisen te stellen naast die welke in
voornoemde paragraaf zijn neergelegd.

§ 5. De FSMA kan de registratie van een MTF
als kmo-groeimarkt schrappen in een van de
volgende gevallen:

om de
als  kmo-

1° de marktexploitant verzoekt
schrapping van zijn registratie
groeimarkt;

2° de MTF voldoet niet langer aan de vereisten
van paragraaf 3.

§ 6. De FSMA stelt een lijst op van de krachtens
dit artikel geregistreerde MTF’s. Zij maakt die
lijst en alle wijzigingen die erin worden
aangebracht, bekend op haar website.

Als de FSMA een MTF als kmo-groeimarkt
registreert of de registratie van een MTF als
kmo-groeimarkt schrapt, stelt zij ESMA daar zo
spoedig mogelijk van in kennis.

§ 7. Als financiéle instrumenten van een emittent
tot de handel op een kmo-groeimarkt worden
toegelaten, mogen zij ook op een andere kmo-
groeimarkt worden verhandeld, maar alleen
indien de emittent hiervan op de hoogte is
gebracht en hiertegen geen bezwaar heeft
gemaakt. In een dergelijk geval geldt voor de
emittent echter geen enkele verplichting inzake

63



d’entreprise ou d’information initiale,
périodique ou occasionnelle en raison de son
admission sur ce dernier marché de croissance
des PME.

Sous-section 7. - Exercice des activités d’un
exploitant belge de MTF ou OTF dans un autre
Etat membre de ’Espace économique
européen

Art. 54

§ 1°. Les exploitants de MTF ou d'OTF
communiquent a la FSMA le nom de I'Etat
membre dans lequel ils comptent prendre les
dispositions nécessaires pour permettre aux
utilisateurs et aux participants qui y sont établis
d’accéder aux systémes du MTF ou de I'OTF et
de les utiliser a distance.

Dans le mois qui suit, la FSMA communique
cette information a l'autorité compétente de
I'Etat membre dans lequel le MTF ou I'OTF
compte prendre de telles dispositions.

§ 2. Les exploitants de MTF ou d'OTF
communiquent a la FSMA lidentité des
membres ou des participants de leur MTF ou
OTF.

A la demande de I'autorité compétente de I'Etat
membre d’accueil du MTF ou de I'OTF et dans
un délai raisonnable, la FSMA communique a
cette autorité l'identité des membres ou des
participants du MTF ou de I’OTF établis dans cet
Etat membre.

Section lll. - Dispositions relatives aux MTF et
OTF d’un autre Etat membre

Art. 55

Pour autant qu’ils soient autorisés a exercer
cette activité dans I'Etat membre d’origine, les
entreprises d’investissement, les établissements
de crédit et les opérateurs de marché d’un
autre Etat membre de I'Espace économique
européen qui exploitent des MTF ou des OTF
sont autorisés a prendre les dispositions
appropriées en Belgique pour permettre aux
utilisateurs, aux membres et aux participants
qui y sont établis d’accéder a ces marchés et

corporate governance of initiéle, periodieke of
occasionele informatieverstrekking over zijn
toelating tot de laatstgenoemde kmo-
groeimarkt.

Onderafdeling 7. - Uitoefening van de
activiteiten van een Belgische MTF- of OTF-
exploitant in een andere lidstaat van de
Europese Economische Ruimte

Art. 54

§ 1. MTF- of OTF-exploitanten delen aan de
FSMA mee in welke lidstaat zij voornemens zijn
de nodige voorzieningen te treffen om de aldaar
gevestigde gebruikers of deelnemers toegang te
geven tot de MTF- of OTF-systemen en er op
afstand op te handelen.

De FSMA deelt deze informatie binnen een
maand mee aan de bevoegde autoriteit van de
lidstaat waar de MTF of de OTF voornemens is
dergelijke voorzieningen te treffen.

§ 2. MTF- of OTF-exploitanten delen aan de
FSMA de identiteitsgegevens mee van de leden
of deelnemers van hun MTF of OTF.

Op verzoek van de bevoegde autoriteit van de
lidstaat van ontvangst van de MTF of OTF deelt
de FSMA haar onverwijld de identiteitsgegevens
mee van de leden of deelnemers van de in die
lidstaat gevestigde MTF of OTF.

Afdeling lll. - Bepalingen over de MTF’s en
OTF’s uit een andere lidstaat

Art. 55

Voor zover zij dat bedrijf in hun lidstaat van
herkomst mogen uitoefenen, mogen de
beleggingsondernemingen, kredietinstellingen
en marktexploitanten uit een andere lidstaat
van de Europees Economische Ruimte die
MTF’'s of OTF’s exploiteren, in Belgié passende
voorzieningen treffen waardoor in Belgié
gevestigde gebruikers, leden of deelnemers op
afstand toegang krijgen tot deze markten en
erop mogen handelen.
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de les utiliser a distance.
Art. 56

Lors qu’elle regoit une notification de I'autorité
compétente d’un autre Etat membre en vertu de
I'article 32, paragraphe 2, alinéa 3, de Ila
Directive 2014/65/EU, la FSMA exige que les
marchés réglementés, les autres MTF et OTF
et les internalisateurs systématiques qui
relevent de sa compétence et négocient le
méme instrument financier ou les instruments
dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a k), de la loi
du 2 ao(t 2002 qui sont liés ou font référence
a cet instrument financier, suspendent ou
retirent également cet instrument financier ou
ces instruments dérivés de la négociation,
lorsque la suspension ou le retrait résulte d’un
abus présumé de marché, d’une offre publique

d’achat ou de la non-communication
d’informations privilégiées relatives a
I'émetteur ou a linstrument financier en

violation des articles 7 et 17 du Reglement
596/2014, sauf dans les situations ou les intéréts
des investisseurs ou le fonctionnement ordonné
du marché pourraient étre affectés d’une
maniére significative par une telle suspension
ou un tel retrait.

La FSMA communique sa décision a 'AEMF et
aux autres autorités compétentes, en expliquant
son choix lorsqu’elle décide de ne pas suspendre
ou retirer de la négociation [linstrument
financier ou les instruments dérivés visés a
I'article 2, 1°, d) a k), de la loi du 2 ao(t 2002 qui
sont liés ou font référence a cet instrument
financier.

Le présent article s’applique également
lorsqu’est levée la suspension de la négociation
de linstrument financier ou des instruments
dérivés visés a I'article 2, 1°, d) a k), de la loi du 2
ao(t 2002 qui sont liés ou font référence a cet
instrument financier.

La procédure de notification visée au présent
article s’applique également au cas ou la
décision de suspendre ou de retirer de la
négociation linstrument financier ou des
instruments dérivés visés a l'article 2, 1°, d) a
k), de la loi du 2 aolt 2002 qui sont liés ou

Art. 56

Als de FSMA een kennisgeving ontvangt van de
bevoegde autoriteit van een andere lidstaat
krachtens artikel 32, lid 2, derde alinea, van
Richtlijn 2014/65/EU, eist zij dat
gereglementeerde markten, andere MTF’s en
OTF’s en de systematische internaliseerders die
binnen haar rechtsgebied vallen en handelen
in hetzelfde financiéle instrument of de in
artikel 2, 1°, d) tot k), van de wet van 2
augustus 2002 bedoelde derivaten die verband
houden met dat financiéle instrument of
daarnaar verwijzen, eveneens de handel in dat
financiéle instrument opschorten of dat
financiéle instrument uitsluiten van de handel,
indien de opschorting of uitsluiting te wijten is
aan vermoedelijk marktmisbruik, een
overnamebod of het niet openbaar maken van
voorkennis over de emittent of het financiéle
instrument in strijd met artikelen 7 en 17 van
Verordening 596/2014 behalve indien een
dergelijke maatregel de belangen van de
beleggers of het ordelijk functioneren van de
markt aanzienlijk zou kunnen schaden.

De FSMA deelt aan ESMA en aan de andere
bevoegde autoriteiten haar besluit mee alsook
een toelichting indien niet is besloten tot
opschorting of uitsluiting van de handel van het
financiéle instrument of de in artikel 2, 1°, d) tot
k), van de wet van 2 augustus 2002 bedoelde
derivaten die verband houden met dat
financiéle instrument of daarnaar verwijzen.

Dit artikel is ook van toepassing bij opheffing van
de opschorting of uitsluiting van de handel van
het financiéle instrument of de in artikel 2, 1°,
d) tot k), van de wet van 2 augustus 2002
bedoelde derivaten die verband houden met

dat financiéle instrument of daarnaar
verwijzen.
De in dit artikel bedoelde

kennisgevingsprocedure is ook van toepassing
in het geval dat het besluit tot opschorting of
uitsluiting van de handel van een financieel
instrument of van de in artikel 2, 1°, d) tot k), van
de wet van 2 augustus 2002 bedoelde
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font référence a cet instrument financier est
prise par la FSMA en vertu de I'article 78.

CHAPITRE IIl. - Dispositions spécifiques
applicables aux instruments financiers émis ou
garantis par I’Etat ou des collectivités
publiques belges ou dont la valeur dépend
d’un instrument financier émis ou garanti par
I’Etat ou des collectivités publiques belges

Art. 57

§ 1°". En ce qui concerne les instruments
financiers, qu’ll désigne, émis ou garantis par
I’Etat ou des collectivités publiques belges, ou
les instruments financiers, qu’ll désigne, dont la
valeur dépend d’un instrument financier émis
ou garanti par I'Etat ou des collectivités
publiques belges, le Roi peut, sur avis de la
Banque nationale de Belgique et de la FSMA:

1° arréter, pour les instruments négociés sur un
marché réglementé belge ou un MTF belge, des
regles spécifiques relatives a I'admission de ces
instruments aux négociations, a leur suspension
ou a leur retrait et au mode de liquidation des
transactions portant sur ces instruments;

2° autoriser I'Etat, les communautés, les régions,
la Commission communautaire francaise et
I’Agence fédérale de la Dette a effectuer
directement des transactions portant sur ces
instruments sur un marché réglementé belge
sans qu’ils en soient membres;

3° régler I'organisation, le fonctionnement, la
surveillance et la police de marchés réglementés
et MTF belges spécialisés dans ces instruments;

4° organiser un régime de contrble spécifique
pour les transactions portant sur ces
instruments, le cas échéant en dérogeant aux
dispositions de la section 8 du chapitre Il de Ia
loi du 2 ao(t 2002;

derivaten die verband houden met dat
financiéle instrument of daarnaar verwijzen,
wordt genomen door de FSMA overeenkomstig
78.

HOOFDSTUK Ill. - Specifieke bepalingen voor
financiéle instrumenten die zijn uitgegeven of
gewaarborgd door de staat of belgische
openbare instanties of waarvan de waarde
afhankelijk is van een financieel instrument
dat is uitgegeven of gewaarborgd door de
staat of belgische openbare instanties

Art. 57

§ 1. Met betrekking tot de financiéle
instrumenten die Hij aanduidt en die zijn
uitgegeven of gewaarborgd door de Staat of
Belgische openbare instanties, of de financiéle
instrumenten die Hij aanduidt en waarvan de
waarde afhankelijk is van een financieel
instrument dat is uitgegeven of gewaarborgd
door de Staat of Belgische openbare instanties,
kan de Koning, op advies van de Nationale Bank
van Belgié en de FSMA:

1° voor de instrumenten die worden
verhandeld op een Belgische gereglementeerde
markt of een Belgische MTF, bijzondere regels
vaststellen inzake de toelating van deze
instrumenten tot de verhandeling, de
opschorting of uitsluiting ervan en de wijze van
vereffening van de transacties in deze
instrumenten;

2° de Staat, de gemeenschappen, de gewesten,
de Franse Gemeenschapscommissie en het
Federaal Agentschap van de Schuld toelaten om
rechtstreeks transacties in deze instrumenten
op een Belgische gereglementeerde markt uit te
voeren zonder dat zij er lid van zijn;

3° de organisatie, de werking, het toezicht en
de regelhandhaving regelen van Belgische
gereglementeerde markten en MTF's die
gespecialiseerd zijn in deze instrumenten;

4° een specifieke toezichtsregeling uitwerken
voor transacties voor deze instrumenten, in
voorkomend geval in afwijking van de
bepalingen van afdeling 8 van hoofdstuk Il van
de wet van 2 augustus 2002;
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5° fixer les modalités selon lesquelles est
assurée linformation du public relative au
marché secondaire de ces instruments.

§ 2. La FSMA est chargée du contrble des
données relatives aux transactions réalisées par
les teneurs de marché visés a l'article 16 de
I'arrété royal du 20 décembre 2007 relatif aux
obligations linéaires, aux titres scindés et aux
certificats de trésorerie, que les teneurs de
marché communiquent a la FSMA en vertu de
leur cahier des charges. La FSMA tient I’Agence
fédérale de la Dette informés des volumes
mensuels réalisés par les teneurs de marché.

Le Roi détermine les modalités de ce contréle,
ainsi que la fréquence et le contenu des
communications faites a I’Agence fédérale de la
Dette.

[TITRE IIl. - Services de communication de
données

Art. 58 - 67...]

Titre Ill abrogé par I'article 46 de la loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

TITRE IV.- Limites de position, contréle en
matiére de gestion des positions sur les
instruments dérivés sur matiéres premiéres et
déclaration de positions

Art. 68

Aux fins du présent titre, on entend par autorité
compétente centrale, I'autorité compétente de
I’Etat membre d’origine de la plateforme de
négociation connaissant le plus grand volume
de négociation concernant un instrument
financier déterminé.

Art. 69

[§ 1. La FSMA, conformément a la méthodologie
de calcul déterminée par I'AEMF, fixe et applique
des limites sur la taille d'une position nette
qu'une personne peut détenir a tout moment
sur des instruments dérivés sur matieres
premieres agricoles et des instruments dérivés
sur matiéres premiéres d'importance critique ou

5° de wijze bepalen waarop het publiek
geinformeerd dient te worden over de
secundaire markt voor deze instrumenten.

§ 2. De FSMA is belast met het toezicht op de
gegevens over de transacties uitgevoerd door
de markthouders als bedoeld in artikel 16 van
het koninklijk besluit van 20 december 2007
betreffende de lineaire obligaties, de gesplitste
effecten en de schatkistcertificaten, die deze
markthouders krachtens hun lastenboek aan de
FSMA meedelen. De FSMA houdt het Federaal
Agentschap van de Schuld op de hoogte van de
door de markthouders verwezenlijkte
maandelijkse volumes.

De Koning legt ook de modaliteiten van dit
toezicht vast, alsook de frequentie en inhoud
van de mededelingen aan het Federaal
Agentschap van de Schuld.

[TITEL Ill. - Datarapporteringsdiensten

Art. 58 - 67...]

Titel Ill opgeheven bij artikel 46 van de wet van
4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

TITEL IV.- Positielimieten en
positiebeheerscontroles in
grondstoffenderivaten en rapportage

Art. 68

Voor de toepassing van deze titel wordt onder
centrale bevoegde autoriteit de bevoegde
autoriteit verstaan van de lidstaat van herkomst
van het handelsplatform met het grootste
handelsvolume in een welbepaald financieel
instrument.

Art. 69

[§ 1. Overeenkomstig de door ESMA bepaalde
berekeningsmethode, stelt de FSMA limieten
vast en past ze toe ten aanzien van de omvang
van een nettopositie die een persoon op elk
moment kan aanhouden in
landbouwgrondstoffenderivaten en cruciale of
significante  grondstoffenderivaten die op
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significative qui sont négociés sur des plates-
formes de négociation, et sur des contrats de gré
a gré économiquement équivalents. Les
instruments dérivés sur matieres premieres sont
considérés comme étant d'importance critique
ou significative lorsque la somme de toutes les
positions nettes des détenteurs de positions
finales représente la taille de leur position
ouverte et est au moins égale a 300 000 lots en
moyenne sur une période d'un an. Les limites
sont fixées sur la base de toutes les positions
détenues par une personne et de celles
détenues en son nom au niveau d'un groupe
agrégé afin de :

1° prévenir les abus de marché;

2° favoriser une cotation ordonnée et un
reglement efficace, y compris en évitant les
positions faussant le marché, et en veillant en
particulier a la convergence entre les prix des
instruments dérivés pendant le mois de livraison
et les prix au comptant de la matiére premiere
sous-jacente, sans préjudice de la détermination
des prix sur le marché pour les matiéres
premieres sous-jacentes.

Les limites de position visées a l'alinéa 1°" ne
s'appliquent pas :

1° aux positions qui sont détenues par ou au nom
d'une entité non financiére et qui, de fagon
objectivement mesurable, réduisent les risques
directement liés a l'activité commerciale de
cette entité non financiere ;

2° aux positions qui sont détenues par ou au nom
d'une entité financiere faisant partie d'un
groupe principalement commercial et agissant
pour le compte d'une entité non financiere du
groupe principalement commercial, lorsque ces
positions, de facon objectivement mesurable,
réduisent les risques directement liés a I'activité
commerciale de cette entité non financiere. On
entend par "groupe principalement
commercial", tout groupe dont ['activité
principale n'est pas la fourniture de services
d'investissement au sens de la directive
2014/65/UE, ni l'exercice d'une des activités
énumérées a l'annexe | de la directive

handelsplatformen worden verhandeld, en in
economisch gelijkwaardige OTC-contracten.
Grondstoffenderivaten worden als cruciaal of
significant beschouwd wanneer de som van alle
nettoposities van eindpositiehouders de omvang
van hun positie in openstaande contracten
vertegenwoordigt en gemiddeld ten minste 300
000 eenheden in één jaar bedraagt. De limieten
worden vastgesteld op basis van alle posities die
door een persoon worden aangehouden en de
posities die voor rekening van deze persoon
worden aangehouden op geaggregeerd
groepsniveau teneinde:

1° marktmisbruik te voorkomen,;

2° ordelijke koersvormings- en
afwikkelingsvoorwaarden te bevorderen, onder
meer door marktverstorende posities te
voorkomen en in het bijzonder door
convergentie te waarborgen tussen de
derivatenprijzen in de maand van levering en de
prijzen op de spotmarkt voor de onderliggende
grondstof, zonder afbreuk te doen aan de
koersvorming op de markt voor de
onderliggende grondstof.

De in het eerste lid bedoelde positielimieten
gelden niet voor:

1° posities die worden aangehouden door of
voor rekening van een niet-financiéle entiteit en
waarvan objectief kan worden vastgesteld dat zij
de risico's verminderen die rechtstreeks verband
houden met de commerciéle activiteit van die
niet-financiéle entiteit;

2° posities die worden aangehouden door of
voor rekening van een financiéle entiteit die
behoort tot een overwegend commerciéle groep
en die optreedt namens een niet-financiéle
entiteit van de overwegend commerciéle groep,
indien objectief kan worden vastgesteld dat die
posities risico's verminderen die rechtstreeks
verband houden met de commerciéle activiteit
van die niet-financiéle entiteit. Onder
"overwegend commerciéle groep" wordt elke
groep verstaan waarvan het hoofdbedrijf niet
bestaat in het verlenen van beleggingsdiensten
in de zin van richtlijn 2014/65/EU of het
verrichten van activiteiten vermeld in bijlage | bij
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2013/36/UE, ni l'exercice de la fonction de
teneur de marché en rapport avec des
instruments dérivés sur matiéres premiéres ;

3° aux positions détenues par des contreparties
financieres et non financieres pour les positions
dont il peut étre établi de maniére
objectivement mesurable qu'elles résultent de
transactions conclues pour se conformer aux
obligations de fournir de la liquidité sur une
plate-forme de négociation mentionnées a
I'article 2, paragraphe 4, quatrieme alinéa, point
c) de la directive 2014/65/UE ;

4° qux autres titres visés a l'article 2, 31°, c) de la
loi du 2 ao(t 2002 qui portent sur une matiere
premiére ou un sous-jacent visé a l'article 2, 1°,
j) dela loi du 2 aolt 2002.]

§ 1¢" remplacé par I’article 43, 1° de la loi du 23
février 2022 — MB 4 avril 2022

§ 2. Les limites de position comportent des
seuils quantitatifs clairs concernant la taille
maximale d’une position sur un instrument
dérivé sur matiéres premieres qu’une personne
peut détenir.

[§ 3. La FSMA établit des limites de position pour
les instruments dérivés sur matiéres premieres
d'importance critique ou significative et pour les
instruments dérivés sur matieres premieres
agricoles qui sont négociés sur des plates-formes
de négociation, en utilisant la méthodologie de
calcul énoncée dans les normes techniques de
réglementation adoptées par la Commission en
vertu de l'article 57, paragraphe 3 de la directive
2014/65/UE. Ces limites de position incluent les
contrats de gré a gré économiquement
équivalents.

En cas de modification significative sur le
marché, notamment des quantités livrables ou
des positions ouvertes, la FSMA réexamine les
limites de position visées a l'alinéa 1 sur la base
des quantités livrables et des positions ouvertes
déterminées par ses soins, et révise ces limites
de position conformément a la méthodologie de
calcul énoncée dans les normes techniques de
réglementation adoptées par la Commission en
vertu de l'article 57, paragraphe 3 de la directive

richtlijn 2013/36/EU, of het optreden als market
maker met betrekking tot
grondstoffenderivaten;

3° posities die worden aangehouden door
financiéle en niet-financiéle tegenpartijen voor
posities waarvan objectief kan worden
aangetoond dat zij voortvloeien uit transacties
die zijn aangegaan om te voldoen aan de
verplichting een handelsplatform van liquiditeit
te voorzien als bedoeld in artikel 2, lid 4, alinea
4, onder c) van richtlijn 2014/65/EU;

4° alle andere waardepapieren in de zin van
artikel 2, 31°, c), van de wet van 2 augustus 2002,
die betrekking hebben op een grondstof of een
onderliggende waarde bedoeld in artikel 2, 1°, j),
van de wet van 2 augustus 2002.]

§ 1 vervangen bij artikel 43, 1° van de wet van
23 februari 2022 - BS 4 april 2022

§ 2. De positielimieten voorzien in duidelijke

kwantitatieve drempels voor de
maximumomvang van een positie in een
grondstoffenderivaat die personen kunnen

houden.

[§ 3. De FSMA stelt positielimieten vast voor op
handelsplatformen verhandelde cruciale of
significante grondstoffenderivaten en
landbouwgrondstoffenderivaten, op basis van
de berekeningsmethode die is bepaald in de
door de Commissie overeenkomstig artikel 57,
lid 3, van richtlijn 2014/65/EU vastgestelde
technische reguleringsnormen. Die
positielimieten omvatten economisch
gelijkwaardige OTC-contracten.

In geval van een aanzienlijke verandering op de
markt, waaronder een aanzienlijke verandering
in de leverbare voorraad of de positie in
openstaande contracten, herziet de FSMA de in
het eerste lid bedoelde positielimieten op basis
van haar bepaling van de leverbare voorraad en
van de positie in openstaande contracten, en
stelt die positielimieten opnieuw vast
overeenkomstig de berekeningsmethode die is
bepaald in de door de Commissie
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2014/65/UE.]

§ 3 remplacé par I'article 43, 2° de la loi du 23
février 2022 — MB 4 avril 2022

§ 4. La FSMA notifie a I’AEMF les limites exactes
de positions qu’elle entend fixer conformément
a la méthodologie de calcul établie par|’AEMF.
Le cas échéant, la FSMA modifie les limites de
position conformément a I'avis rendu par
I’AEMF en vertu de l'article 57, paragraphe 5, de
la Directive 2014/65/UE, ou fournit a I"’AEMF
une justification expliquant pourquoi cette
modification n’est pas jugée nécessaire. Au cas
ou la FSMA impose des limites contraires a un
avis rendu par I'AEMF, elle publie
immédiatement sur son site internet un
communiqué expliquant en détail les raisons de
sa démarche.

[§ 5. Lorsque 1° des instruments dérivés sur
matiéres premiéeres agricoles qui sont basés sur
le méme sous-jacent et qui présentent les
mémes caractéristiques sont négociés dans des
volumes significatifs sur des plateformes de
négociation dans plus d'un Etat, ou lorsque

2° des instruments dérivés sur matieres
premieres d'importance critique ou significative
qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui
présentent les mémes caractéristiques sont
négociés sur des plateformes de négociation
dans plus d'un Etat,

la FSMA, au cas ou elle est I'autorité compétente
centrale, fixe la limite de position unique a
appliquer a toutes les négociations de ces
instruments dérivés. La FSMA, au cas ou elle est
l'autorité compétente centrale, consulte les
autorités compétentes des autres plates-formes
de négociation sur lesquelles ces instruments
dérivés sur matiéres premieres agricoles se
négocient dans des volumes significatifs ou sur
lesquelles ces instruments dérivés sur matieres
premiéres d'importance critique ou significative
se négocient, au sujet de la limite de position
unique a appliquer et de toute révision de cette
limite de position unique.

overeenkomstig artikel 57, lid 3, van richtlijn
2014/65/EU vastgestelde technische
reguleringsnormen.]

§ 3 vervangen bij artikel 43, 2° van de wet van
23 februari 2022 — BS 4 april 2022

§ 4. De FSMA stelt ESMA in kennis van de exacte
positielimieten die zij voornemens zijn vast te
stellen op basis van de berekeningsmethode
zoals vastgesteld door ESMA. In voorkomend
geval wijzigt de FSMA de positielimieten
overeenkomstig het advies van ESMA ingevolge
artikel 57, lid 5, van Richtlijn 2014/65/EU, of
rechtvaardigt bij ESMA waarom zij meent dat
deze niet hoeven te worden gewijzigd. Ingeval de
FSMA limieten oplegt die in strijd zijn met een
advies van ESMA, maakt zij op haar website
onmiddellijk een mededeling bekend waarin zij
de redenen waarom zij een dergelijke
werkwijze volgt, volledig uiteenzet.

[§ 5. Ingeval 1° landbouwgrondstoffenderivaten
die gebaseerd zijn op dezelfde onderliggende
waarde en de zelfde kenmerken hebben, in
aanzienlijke hoeveelheden worden verhandeld
op handelsplatformen in meer dan één
rechtsgebied, of

2° cruciale of significante grondstoffenderivaten
die gebaseerd zijn op dezelfde onderliggende
waarde en dezelfde kenmerken hebben, worden
verhandeld op handelsplatformen in meer dan
één rechtsgebied,

stelt de FSMA, als zij de centrale bevoegde
autoriteit is, de unieke positielimiet vast die
wordt toegepast op alle handel in die derivaten.
Als de FSMA de centrale bevoegde autoriteit is,
raadpleegt zij de bevoegde autoriteiten van de
andere handelsplatformen waar die
landbouwgrondstoffenderivaten in aanzienlijke
hoeveelheden worden verhandeld, of waar die
cruciale of significante grondstoffenderivaten
worden verhandeld, over de toe te passen
unieke positielimiet en eventuele herzieningen
van deze unieke positielimiet.
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La FSMA, au cas ou elle n'est pas l'autorité
compétente centrale et est en désaccord avec la
limite de position unique fixée par |'autorité
compétente centrale, expose par écrit, de facon
exhaustive et détaillée, les motifs pour lesquels
elle considere que les exigences prévues au
paragraphe 1° ne sont pas satisfaites.

La FSMA, au cas ou elle est |'autorité compétente
d'une des plateformes de négociation sur
laquelle des instruments dérivés sur matiéres
premiéres agricoles qui sont basés sur le méme
sous-jacent et qui présentent les mémes
caractéristiques sont négociés dans des volumes
significatifs ou des instruments dérivés sur
matieres premieres d'importance critique ou
significative qui sont basés sur le méme sous-
jacent et qui présentent les mémes
caractéristiques sont négociés, met en place des
dispositifs de coopération comprenant |'échange
de données pertinentes, avec les autorités
compétentes des autres plateformes de
négociation concernées et les autorités
compétentes des détenteurs de position sur ces
instruments dérivés, afin de permettre le suivi et
la mise en oeuvre de la limite de position
unique.]

§ 5 remplacé par I'article 43, 3° de la loi du 23
février 2022 — MB 4 avril 2022

[§ 6. Une entreprise d'investissement ou un
opérateur de marché exploitant une plate-forme
de négociation qui négocie des instruments
dérivés sur matiéres premieres applique des
contréles en matiere de gestion des positions,
comprenant, pour la plate-forme de négociation,
le pouvoir :

1° de surveiller les positions ouvertes des
personnes concernées ;

2° d'obtenir de ces personnes des informations,
y compris tout document pertinent, sur le
volume et la finalité d'une position ou d'une
exposition qu'elles ont prise, sur les bénéficiaires
effectifs ou les bénéficiaires sous-jacents, sur
tout arrangement relatif a une action de concert
et sur tout actif ou passif connexe sur le marché
sous-jacent, y compris, le cas échéant, sur les
positions détenues sur des instruments dérivés
sur matieres premieres qui sont basés sur le

Als de FSMA niet de centrale bevoegde autoriteit
is, en zij het niet eens is met de vaststelling van
de unieke positielimiet door de centrale
bevoegde autoriteit, geeft zij schriftelijk de
volledige en gedetailleerde redenen aan
waarom zij van mening is dat niet aan de
vereisten van het eerste lid is voldaan.

Als de FSMA de centrale bevoegde autoriteit is
van een van de handelsplatformen waar
landbouwgrondstoffenderivaten die gebaseerd
zijn op dezelfde onderliggende waarde en
dezelfde kenmerken hebben, in aanzienlijke
hoeveelheden worden verhandeld, of waar
cruciale of significante grondstoffenderivaten
die gebaseerd zijn op dezelfde onderliggende
waarde en dezelfde kenmerken hebben, worden
verhandeld, sluit zij, met de bevoegde
autoriteiten van de andere betrokken
handelsplatformen en de bevoegde autoriteiten
van de positiehouders in die derivaten,
samenwerkingsregelingen, die onder meer
voorzien in de uitwisseling van relevante
gegevens teneinde toezicht op en handhaving
van de unieke positielimiet mogelijk te maken.]

§ 5 vervangen bij artikel 43, 3° van de wet van
23 februari 2022 - BS 4 april 2022

[§ 6. Een beleggingsonderneming  of
marktexploitant die een handelsplatform
exploiteert waarop  grondstoffenderivaten
worden verhandeld, past

positiebeheercontroles toe, met inbegrip van
bevoegdheden voor het handelsplatform om:

1° de posities in openstaande contracten van
personen te bewaken;

2° informatie te verkrijgen, met inbegrip van alle
relevante  documentatie, van  personen
betreffende de omvang en het doel van een
ingenomen positie of aangegane blootstelling,
en betreffende uiteindelijke of onderliggende
eigenaren, gezamenlijke regelingen en enigerlei
activa of verplichtingen op de onderliggende
markt, met inbegrip van, in voorkomend geval,
posities aangehouden in grondstoffenderivaten
die gebaseerd zijn op dezelfde onderliggende

71



méme sous-jacent et qui présentent les mémes
caractéristiques sur d'autres plates-formes de
négociation et sur des contrats de gré a gré
économiquement équivalents, par le biais de
membres et de participants ;

3° d'exiger d'une personne qu'elle cléture ou
réduise une position, de maniére temporaire ou
permanente, et, si la personne ne donne pas
suite a cette demande, d'agir unilatéralement
pour assurer la cléture ou la réduction de cette
position; et

4° d'exiger d'une personne qu'elle réinjecte
temporairement de la liquidité sur le marché, a
un prix et pour un volume convenus, dans
I'intention expresse d'atténuer les effets d'une
position importante ou dominante.]

§ 6 remplacé par I'article 43, 4° de la loi du 23
février 2022 — MB 4 avril 2022

§ 7. Les limites de position et les contréles en
matiére de gestion des positions sont
transparents et non discriminatoires,
mentionnent la maniére dont ils s’appliquent
aux personnes et tiennent compte de la nature
et de la composition des participants du
marché ainsi que de l'usage que ces derniers
font des contrats soumis a négociation.

§ 8. L'entreprise d’investissement,
I’établissement de crédit ou l'opérateur de
marché exploitant la plateforme de négociation
informe la FSMA du détail des controles en
matiére de gestion des positions.

La FSMA transmet ces informations ainsi que le
détail des limites de position qu’elle a établies a
I’AEMF. .

§ 9. La FSMA n’impose pas de limites plus
restrictives que celles adoptées en vertu du
paragraphe 1°, sauf si, exceptionnellement, de
telles limites sont objectivement justifiées et
proportionnées compte tenu de la liquidité du
marché spécifique et dans lintérét du
fonctionnement ordonné du marché. Le cas
échéant, la FSMA publie sur son site internet le
détail des limites de position plus restrictives
gu’elle a décidé d’imposer; celles-ci s’appliquent
pendant une période initiale de six mois

waarde en dezelfde kenmerken hebben op
andere handelsplatformen en in economisch
gelijkwaardige OTC-contracten door middel van
leden en deelnemers;

3° te verzoeken dat een persoon een positie,
tijdelijk of definitief, beéindigt of vermindert, en
eenzijdig actie te ondernemen opdat de positie
wordt beéindigd of verminderd indien de
persoon nalaat aan een dergelijk verzoek te
voldoen; en

4° te eisen dat een persoon weer tijdelijk voor
liquiditeit op de markt zorgt voor een
overeengekomen prijs en omvang, met de
uitdrukkelijke bedoeling de effecten van een
omvangrijke of dominante positie te beperken.]

§ 6 vervangen bij artikel 43, 4° van de wet van
23 februari 2022 - BS 4 april 2022

§7. De positielimieten en
positiebeheerscontroles zijn transparant en niet-
discriminerend, specificeren hoe zij van
toepassing zijn op personen en houden rekening
met de aard en de samenstelling van de
marktdeelnemers en met het gebruik dat zij

maken van de tot de handel toegelaten
contracten.
§ 8. De beleggingsonderneming, de

kredietinstelling of de marktexploitant die het
handelsplatform exploiteert, stelt de FSMA op
de hoogte van de bijzonderheden van de
positiebeheerscontroles.

De FSMA deelt dezelfde informatie alsmede de
bijzonderheden van de door haar vastgestelde
positielimieten mee aan ESMA.

§ 9. De FSMA legt geen limieten op die
restrictiever zijn dan die welke overeenkomstig
paragraaf 1 zijn vastgesteld, tenzij in
uitzonderlijke  gevallen  waarin  dergelijke
limieten objectief gerechtvaardigd en evenredig
zijn in het licht van de liquiditeit van de markt in
kwestie en de ordelijke werking van die markt.
In voorkomend geval maakt de FSMA op haar
website de bijzonderheden bekend van de
restrictievere positielimieten die zij besluit op te
leggen en die gelden voor een initiéle periode
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maximum a compter de la date de leur
publication sur le site internet. Les limites de
position plus restrictives peuvent étre
reconduites pour des périodes ne dépassant pas
six mois a la fois, si les circonstances qui les
justifient se maintiennent. Les limites de
position plus restrictives qui ne sont pas
reconduites a l'issue de cette période de six mois
expirent automatiquement.

Au cas ou la FSMA décide d’'imposer des limites
de position plus restrictives, elle le notifie
I’AEMF. La notification contient la motivation de
'imposition de limites de position plus
restrictives.

Au cas ou la FSMA impose des limites contraires
a un avis rendu par I'AEMF, elle publie
immédiatement sur son site internet un
communiqué expliquant en détail les raisons de
sa démarche.

Art. 70

§ 1°. Une entreprise d’investissement, un
établissement de crédit ou un opérateur de
marché exploitant une plateforme de
négociation qui négocie des instruments dérivés
sur matiéres premieres, ou des quotas
d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-
ci:

1° rend public un rapport hebdomadaire
contenant les positions agrégées détenues par
les différentes catégories de personnes pour les
différents instruments dérivés sur matiéres
premiéres ou des quotas d’émission ou des
instruments dérivés sur ceux-ci négociés sur
leurs plateformes de négociation, mentionnant
le nombre de positions longues et courtes
détenues par ces catégories, les variations
gu’ont connu celles-ci depuis le dernier rapport,
le pourcentage du total des positions ouvertes
que représente chaque catégorie et le nombre
de personnes détenant une position dans
chaque catégorie, conformément au paragraphe
4, et communiquent ce rapport a la FSMA et a
I’AEMF;

van ten hoogste zes maanden, te rekenen
vanaf de datum van de bekendmaking ervan
op de website. De restrictievere positielimieten
kunnen telkens met perioden van ten hoogste
zes maanden worden verlengd indien de
redenen voor de restrictie van toepassing
blijven. Indien zij na het verstrijken van een
dergelijke periode van zes maanden niet
worden verlengd, houden zij automatisch op te
bestaan.

Ingeval de FSMA besluit restrictievere
positielimieten op te leggen, stelt zij ESMA
daarvan in kennis. De kennisgeving bevat een
motivering voor de restrictievere
positielimieten.

Ingeval de FSMA limieten oplegt die in strijd zijn
met een advies van ESMA, maakt zij op haar
website onmiddellijk een mededeling bekend
waarin zij de redenen waarom zij een dergelijke
werkwijze volgt, volledig uiteenzet.

Art. 70

§1. Beleggingsondernemingen,
kredietinstelligen of marktexploitanten die een
handelsplatform exploiteren waarop wordt
gehandeld in  grondstoffenderivaten  of
emissierechten of derivaten daarvan:

1° maken een wekelijks rapport openbaar met
de geaggregeerde posities van de
overeenkomstig  paragraaf 4 bepaalde
verschillende categorieén personen voor de
verschillende grondstoffenderivaten of
emissierechten of derivaten daarvan die op hun
handelsplatformen worden verhandeld, met
vermelding van het aantal long- en shortposities
per categorie positiehouder, alsook eventuele
veranderingen daarin sinds het vorige rapport,
het percentage totale openstaande posities per
categorie en het aantal personen die in elke
categorie een positie aanhouden, en doen dit
rapport toekomen aan de FSMA en ESMA;
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2° fournit a la FSMA, au moins une fois par
jour, une ventilation compléte des positions
détenues par chaque personne, y compris les
membres ou participants et leurs clients, sur
cette plateforme de négociation.

L'obligation énoncée au 1° ne s’applique que
lorsque le nombre de personnes et les positions
ouvertes de ceux-ci dépassent des seuils
minimaux.

[L'obligation de communiquer des informations sur les
positions ne s'applique pas aux autres titres visés a
larticle 2, 31°, c) de la loi du 2 ao(it 2002, qui portent sur
une matiére premiére ou un sous-jacent visé a l'article 2,
1°,j) delaloi du 2 aolt 2002.]

§ 1¢, alinéa 3 inséré par 'article 44, 1° de la loi
du 23 février 2022 — MB 4 avril 2022

[§ 2. Les entreprises d'investissement qui
négocient des instruments dérivés sur matiéres
premieres ou des quotas d'émission ou des
instruments dérivés sur ceux-ci en dehors d'une
plate-forme de négociation fournissent, au
moins une fois par jour, a la FSMA lorsque celle-
ci est (a) l'autorité compétente centrale, ou (b) -
lorsqu'il n'existe pas d'autorité compétente
centrale - l'autorité compétente de la plate-
forme de négociation sur laquelle les
instruments dérivés sur matieres premieres ou
les quotas d'émission ou les instruments dérivés
sur ceux-ci se négocient, une ventilation
compléte des positions qu'elles ont prises sur
des contrats de gré a gré économiquement
équivalents et, le cas échéant, sur des
instruments dérivés sur matiéres premiéres ou
des quotas d'émission ou des instruments
dérivés sur ceux-ci négociés sur une plate-forme
de négociation, ainsi que de celles de leurs
clients, et des clients de ces clients, jusqu'au
client final, conformément a l'article 26 du
réglement (UE) n° 600/2014 et, le cas échéant,
I'article 8 du réglement (UE) n° 1227/2011.]

§ 2 remplacé par I'article 44, 2° de la loi du 23
février 2022 — MB 4 avril 2022

2° bezorgen de FSMA ten minste één keer per
dag een volledige uitsplitsing van de posities
van alle personen die op dat handelsplatform
actief zijn, waaronder de leden of deelnemers
en hun klanten.

De in 1° neergelegde verplichting geldt alleen
wanneer zowel het aantal personen als hun
openstaande posities minimumdrempels
overschrijden.

[Positierapportage is niet van toepassing op alle
andere waardepapieren in de zin van artikel 2,
31°, ¢), van de wet van 2 augustus 2002, die
betrekking hebben op een grondstof of een
onderliggende waarde bedoeld in artikel 2, 1°, j),
van de wet van 2 augustus 2002.]

§ 1, 3de lid ingevoegd bij artikel 44, 1° van de
wet van 23 februari 2022 - BS 4 april 2022

[§ 2. Beleggingsondernemingen die buiten een
handelsplatform  grondstoffenderivaten  of
emissierechten of derivaten daarvan
verhandelen, verstrekken de FSMA, als zij (a) de
centrale bevoegde autoriteit is, of (b) - indien er
geen centrale bevoegde autoriteit is - de
bevoegde autoriteit van het handelsplatform
waar de grondstoffenderivaten of
emissierechten of derivaten daarvan worden
verhandeld, ten minste op dagelijkse basis een
volledige uitsplitsing van hun posities in
economisch gelijkwaardige OTC-contracten en,
in voorkomend geval, in grondstoffenderivaten
of emissierechten of derivaten daarvan die op
een handelsplatform worden verhandeld,
alsmede die van hun cliénten, en van de cliénten
van die cliénten tot aan de eindcliént, in
overeenstemming met artikel 26 van
Verordening (EU) nr. 600/2014 en, indien van
toepassing, artikel 8 van Verordening (EU) nr.
1227/2011.]

§ 2 vervangen bij artikel 44, 2° van de wet van
23 februari 2022 —- BS 4 april 2022
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§ 3. Afin de permettre le contréle du respect de
I'article 69, § 1°", les membres ou participants
de marchés réglementés ou de MTF et les
clients d’OTF communiquent a [I'entreprise
d’investissement, a I’établissement de crédit ou
a l'opérateur de marché exploitant cette
plateforme de négociation, les détails de leurs
propres positions détenues via des contrats
négociés sur cette plateforme de négociation sur
une base quotidienne, ainsi que de celles de
leurs clients et des clients de ces clients
jusqu’au client final.

§ 4. Les personnes détenant des positions sur
un instrument dérivé sur matiéres premieres ou
sur des quotas d’émission ou des instruments
dérivés sur ceux-ci sont classés par I'entreprise
d’investissement, I’établissement de crédit ou
'opérateur de marché exploitant cette
plateforme de négociation compte tenu de la
nature de leur activité principale et de tout
agrément applicable, dans I'une des catégories
suivantes:

1° entreprises d’investissement ou
établissements de crédit;
2° fonds d’investissement, qu’il s’agisse

d’organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM) au sens de la Directive
2009/65/CE ou de gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs au sens de la
directive 2011/61/UE;

3° autres établissements financiers, y compris
les entreprises d’assurance et les entreprises de
réassurance au sens de la Directive
2009/138/CE, ainsi que les institutions de
retraite professionnelle au sens de la Directive
2003/41/CE;

4° entreprises commerciales;

5° dans le cas des quotas d’émissions ou des
instruments dérivés sur ceux-ci, opérateurs
soumis a des obligations de conformité en vertu
de la Directive 2003/87/CE.

Les rapports visés au paragraphe 1¢, 1°,
mentionnent le nombre de positions longues et
courtes par catégorie de personnes, toutes les
variations qu’ont connues celles-ci depuis le

§ 3. Om toezicht op de naleving van artikel 69, §
1, mogelijk te maken, rapporteren de leden of
deelnemers van gereglementeerde markten,
MTF’s en klanten van OTF’s ten minste één keer
per dag aan de beleggingsonderneming, de
kredietinstelling of de marktexploitant die dat
handelsplatform exploiteert, de bijzonderheden
over hun eigen posities die ze aanhouden via
contracten die op dat handelsplatform
verhandeld worden, evenals over die van hun
cliénten, en de cliénten van die cliénten tot aan
de eindcliént.

§ 4. Personen die posities in een
grondstoffenderivaat of emissierecht of derivaat
daarvan aanhouden, worden door de
beleggingsonderneming, de kredietinstelling of
de marktexploitant die dat handelsplatform
exploiteert, op grond van de aard van hun
hoofdactiviteit, rekening  houdend met
eventuele verleende vergunningen, in een van
de volgende categorieén handelaren ingedeeld:

1° beleggingsondernemingen of

kredietinstellingen;

2° beleggingsfondsen, zijnde ofwel een instelling
voor collectieve belegging in effecten (icbe) als
omschreven in Richtlijn 2009/65/EG, ofwel een
beheerder van alternatieve beleggingsfondsen
als omschreven in Richtlijn 2011/61/EG;

3° overige financiéle instellingen, met inbegrip

van verzekerings- en
herverzekeringsondernemingen als
omschreven in Richtlijn 2009/138/EG, en

instellingen voor bedrijfspensioenvoorziening
als omschreven in Richtlijn 2003/41/EG;

4° handelsondernemingen;

5° in het geval van emissierechten of derivaten
daarvan, exploitanten met
nalevingsverplichtingen op grond van Richtlijn
2003/87/EG.

De in paragraaf 1, 1°, bedoelde rapporten
specifiéren het aantal long- en shortposities per
persoonscategorie, alsook eventuele
veranderingen daarin sinds het vorige rapport,
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dernier rapport, le pourcentage du total des
positions ouvertes que représente chaque
catégorie et le nombre de personnes par
catégorie.

Les rapports visés au paragraphe 1°, 1°, et les
ventilations visées au paragraphe 2 établissent
aussi une distinction entre:

1° les positions identifiées comme positions qui
réduisent, de maniere objectivement mesurable,
les risques directement liés aux activités
commerciales; ainsi que

2° les autres positions.
TITRE V. - Controle
CHAPITRE I*". - Disposition générale
Art. 71

La FSMA contréle I'application des dispositions
de la présente loi et des arrétés et reglements
pris pour son exécution ainsi que du Reglement
600/2014 [et du titre 2 de la loi du 7 avril 2019
établissant un cadre pour la sécurité des réseaux
et des systemes d'information d'intérét général
pour la sécurité publique. Pour I'exécution des
missions précitées concernant la loi du 7 avril
2019, la FSMA peut néanmoins charger un
prestataire externe spécialisé de I'exécution de
taches déterminées de contréle ou obtenir
I'assistance d'un tel prestataire.]

Article modifié par I'article 90 de la loi du 7
avril 2019 - MB 3 mai 2019

La FSMA contréle I'application des dispositions de
la présente loi et des arrétés et reglements pris pour
son exécution ainsi que du Réeglement 600/2014]...].

Article modifié par I'article 90 de la loi du 7 avril
2019 — MB 3 mai 2019 et par I'article 95 de la loi du
26 avril 2024 — MB 17 mai 2024 (entrée en vigueur
le 18 octobre 2024)

het percentage totale openstaande posities per
categorie en het aantal personen per categorie.

De in paragraaf 1, 1°, bedoelde rapporten en de
in paragraaf 2 bedoelde uitsplitsingen maken
een onderscheid tussen:

1° posities die beschouwd worden als posities
die de risico’s die rechtstreeks verband houden
met commerciéle activiteiten, op objectief
meetbare wijze verminderen; alsook

2° andere posities.
TITEL V. - Toezicht
HOOFDSTUK I. - Algemene bepaling
Art. 71

De FSMA ziet toe op de toepassing van de
bepalingen van deze wet en de besluiten en
reglementen genomen ter uitvoering ervan,
alsook van Verordening 600/2014 [en van titel 2
van de wet van 7 april 2019 tot vaststelling van
een kader voor de beveiliging van netwerk- en
informatiesystemen van algemeen belang voor
de openbare veiligheid. Voor de uitvoering van
de voormelde opdrachten betreffende de wet
van 7 april 2019 kan de FSMA niettemin een
gespecialiseerde externe dienstverlener
belasten met de uitvoering van welbepaalde
toezichtsopdrachten of de bijstand van een
dergelijke dienstverlener verkrijgen.]

Artikel gewijzigd bij artikel 90 van de wet van
7 april 2019 - BS 3 mei 2019

De FSMA ziet toe op de toepassing van de bepalingen
van deze wet en de besluiten en reglementen
genomen ter uitvoering ervan, alsook van
Verordening 600/2014 [...].

Artikel gewijzigd bij artikel 90 van de wet van 7
april 2019 — BS 3 mei 2019 en bij artikel 95 van de
wet van 26 april 2024 — BS 17 mei 2024
(inwerkingtreding op 18 oktober 2024)
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CHAPITRE Il. - Pouvoirs de surveillance
Art. 72
Aux fins de:

1° I'exercice de la mission de controle visée a
I'article 71;

2° répondre aux demandes de coopération
émanant des autorités visées a l'article 75, § 1°¢,
3° et 4°, de la loi du 2 aolt 2002; et

3° répondre aux demandes d’information

émanant de I'AEMF;

la FSMA dispose, a I'égard des opérateurs de
marché, des établissements de crédit, des
entreprises d’investissement, des membres
d’une plateforme de négociation belge, des
teneurs de marché [ et des ARM et des APA pour
lesquels la FSMA a été désignée en tant
gu'autorité compétente conformément a
I'article 2, paragraphe 3 du reglement
600/2014], des pouvoirs suivants:

1° elle peut se faire communiquer toute
information et tout document, sous quelque
forme que ce soit, et avoir accés a tout
document, et en recevoir ou en réaliser une
copie;

2° elle peut se faire communiquer les
enregistrements existants des conversations
téléphoniques, des communications
électroniques ou d’autres échanges
informatiques;

3° elle peut procéder a des inspections et
expertises sur place, prendre connaissance et
copie sur place de tout document, fichier et
enregistrement et avoir accés a tout systéme
informatique;

4° elle peut demander aux commissaires ou aux
personnes chargées du contréle des états
financiers de ces entités, de lui remettre, aux
frais de ces entités, des rapports spéciaux sur
les sujets qu’elle détermine; elle peut, en outre,
demander aux commissaires ou aux personnes
chargées du controle des états financiers

HOOFDSTUK II. - Toezichtsbevoegdheden
Art. 72
Om:

1° de in artikel 71 bedoelde toezichtsopdracht
uit te oefenen;

2° tegemoet te komen aan verzoeken om
samenwerking vanwege de autoriteiten als
bedoeld in artikel 75, § 1, 3° en 4°, van de wet
van 2 augustus 2002; en

3° tegemoet te komen aan verzoeken om
informatie vanwege ESMA;

beschikt de FSMA, ten aanzien van de
marktexploitanten, de kredietinstellingen, de
beleggingsondernemingen, de leden van een
Belgisch handelsplatform, de market makers en
[de ARM's en APA's waarvoor de FSMA als
bevoegde autoriteit is aangesteld conform
artikel 2, lid 3 van Verordening 600/2014], over
de volgende bevoegdheden:

1° zij kan zich elke informatie en elk document,
in welke vorm ook, doen meedelen, en toegang
verkrijgen tot elk document, en er een kopie van
ontvangen of maken;

2° zij kan zich bestaande opnames van
telefoongesprekken, elektronische
communicatie of andere overzichten van
dataverkeer doen meedelen;

3° zij kan ter plaatse inspecties en expertises
verrichten, ter plaatse kennis nemen en een
kopie maken van elk document,
gegevensbestand en registratie, en toegang
hebben tot elk informaticasysteem;

4° zij kan de commissarissen of de met de
controle van de jaarrekeningen belaste
personen van deze entiteiten, op kosten van
deze entiteiten, om bijzondere verslagen
vragen over de door haar aangegeven
onderwerpen; daarnaast kan zij commissarissen
of de met de controle van de jaarrekeningen
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d’émetteurs d’instruments financiers, de lui
remettre, aux frais de ces émetteurs, des
rapports périodiques sur les sujets qu’elle
détermine;

5° elle peut exiger de ces entités, lorsque
celles-ci sont établies en Belgique, qu’elles lui
fournissent  toute information et tout
document utiles relatifs a des entreprises qui
font partie du méme groupe et sont établies a
I’étranger.

Article modifié par I’article 47 de la loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

Art. 73

Sans préjudice de I'article 72, la FSMA peut
demander ou exiger la fourniture
d’informations, y compris tout document
pertinent, de toute personne concernant le
volume et la finalité d’'une position ou d’une
exposition prise par lintermédiaire d’un
instrument dérivé sur matiéres premiéres, et
tout actif ou passif sur le marché sous-jacent.

Art. 74

La FSMA peut se faire communiquer toute
information et tout document, sous quelque
forme que ce soit, par les membres a distance
d’un marché réglementé belge qui sont établis
dans [I'Espace économique européen, ou
procéder auprés d’eux a des inspections et
expertises sur place. Lorsqu’elle fait usage de ce
pouvoir, la FSMA en informe [lautorité
compétente de I'Etat membre d’origine.

Les autorités compétentes des marchés
réglementés étrangers peuvent se faire
communiquer toute information et tout

document, sous quelque forme que ce soit, par
les membres a distance de ces marchés qui sont
établis en Belgique, ou procéder aupres d’eux a
des inspections et expertises sur place.
Lorsqu’elles font usage de ce pouvoir, les
autorités en question en informent la FSMA.

belaste personen van emittenten van financiéle
instrumenten, op kosten van deze emittenten,
periodieke verslagen vragen over de door haar
aangegeven onderwerpen;

5° zij kan, wanneer deze entiteiten in Belgié
gevestigd zijn, eisen dat deze haar alle nuttige
informatie en documenten bezorgen met
betrekking tot ondernemingen die deel uitmaken
van dezelfde groep en in het buitenland zijn
gevestigd.

Artikel gewijzigd bij artikel 47 van de wet van
4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

Art. 73

Onverminderd artikel 72 kan de FSMA van elke
persoon verstrekking van informatie vragen of
eisen, met inbegrip van alle relevante
documentatie over de omvang en het doel van
een via een grondstoffenderivaat ingenomen
positie of aangegaan risico, en over enigerlei
activa of verplichtingen op de onderliggende
markt.

Art. 74

De FSMA kan zich elke informatie en elk
document, in welke vorm ook, doen meedelen
door leden op afstand van een Belgische
gereglementeerde markt die in de Europese
Economische Ruimte gevestigd zijn, of bij hen
ter plaatse inspecties en expertises verrichten.
Wanneer zij van deze bevoegdheid gebruik
maakt, stelt de FSMA de bevoegde autoriteit van
de lidstaat van herkomst hiervan op de hoogte.

De bevoegde autoriteiten van buitenlandse
gereglementeerde markten hebben ten aanzien
van in Belgié gevestigde leden op afstand van
die markten de bevoegdheid om zich elke
informatie en elk document, in welke vorm ook,
te doen meedelen, of om bij hen ter plaatse
inspecties en expertises te verrichten. Wanneer
zij van deze bevoegdheid gebruik maken, stellen
zij de FSMA hiervan op de hoogte.
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Art. 75

Les opérateurs de marché, les entreprises
d’investissement et les établissements de
crédit belges donnent a la FSMA un acces
permanent aux systémes informatiques qui
permettent la  négociation d’instruments
financiers sur les plateformes de négociation
fonctionnant sous la surveillance de la FSMA.

Sans préjudice de l'alinéa 1°, la FSMA peut
demander aux contreparties centrales, [aux
dépositaires centraux de titres, aux organismes
de support des dépositaires centraux de titres et
aux banques dépositaires], de lui fournir
périodiqguement des informations concernant
les transactions portant sur des instruments
financiers admis a la négociation sur les
plateformes de négociation fonctionnant sous la
surveillance de la FSMA, que ces transactions
aient été exécutées sur le marché ou le
systeme de négociation concerné ou en dehors
de celui-ci.

Alinéa 2 modifié par I'article 122 de la loi du 30
juillet 2018 — MB 10 aoiit 2018

Art. 76

La FSMA peut demander aux autorités
judiciaires de récolter toute information et tout
document jugé utile aux fins mentionnées a
I'article  72. Les autorités judiciaires
transmettent a la FSMA ces informations et
documents, sous réserve que les informations et
documents relatifs a des procédures judiciaires
pendantes ne peuvent étre communiqués sans
I’autorisation expresse du procureur général.

Le procureur général compétent peut refuser
de donner suite a la demande visée a I'alinéa
1¢" lorsqu’une procédure judiciaire est déja
engagée pour les mémes faits et contre les
mémes personnes ou lorsque celles-ci ont déja
été définitivement jugées pour les mémes faits.

Art. 75

De Belgische marktexploitanten,
beleggingsondernemingen en
kredietinstellingen  verschaffen de FSMA

continue toegang tot de informaticasystemen
die de verhandeling van financiéle instrumenten
mogelijk maken op de handelsplatformen die
onder het toezicht van de FSMA ressorteren.

Onverminderd het eerste lid kan de FSMA

centrale tegenpartijen, [centrale
effectenbewaarinstellingen, instellingen die
ondersteuning verlenen aan centrale

effectenbewaarinstellingen en depositobanken],
verzoeken om haar periodiek informatie te
verschaffen over transacties in financiéle
instrumenten  die toegelaten  zijn  tot
verhandeling op de handelsplatformen die
onder het toezicht van de FSMA ressorteren,
ongeacht of deze transacties op de betrokken
markt of handelsfaciliteit zijn uitgevoerd of
daarbuiten.

2de lid gewijzigd bij artikel 122 van de wet van
30 juli 2018 - BS 10 augustus 2018

Art. 76

De FSMA kan de gerechtelijke overheden
verzoeken alle informatie en documenten te
verzamelen die nuttig worden geacht voor de
in artikel 72 bedoelde doeleinden. De
gerechtelijke overheden delen deze informatie
en documenten mee aan de FSMA, met dien
verstande dat de informatie en documenten
met betrekking tot hangende gerechtelijke
procedures niet kunnen worden meegedeeld
zonder de uitdrukkelijke toestemming van de
procureur-generaal.

De bevoegde procureur-generaal kan weigeren
om gevolg te geven aan het in het eerste lid
bedoelde verzoek wanneer reeds een
gerechtelijke procedure is ingesteld wegens
dezelfde feiten en tegen dezelfde personen of
wanneer zij reeds definitief wegens dezelfde
feiten werden veroordeeld.
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Art. 77

Les dispositions des articles 79 a 86 de la loi du
2 aolt 2002 sont applicables aux fins de
I’exercice des missions visées a l'article 72.

[Art. 77/1

§ 1°'. Les commissaires, chargés du contréle des
comptes annuels et des comptes consolidés des
opérateurs de marché et [des ARM ou des APA
pour lesquels la FSMA a été désignée en tant

gu'autorité compétente conformément a
l'article 2, paragraphe 3 du reglement
600/2014] conformément au [Code des

sociétés et des associations], font d'initiative
rapport a la FSMA deés qu'ils constatent, dans le
cadre de leur mission auprés de |'opérateur de
marché ou [de I'ARM ou de I'APA], ou d'une
mission révisorale aupres d'une entreprise liée

§ 1¢, phrase introductive modifiée par I'article
48, 1°de la loi du 4 juillet 2021 — MB 13 juillet
2021

a) des décisions, des faits ou des évolutions qui
influencent ou peuvent influencer de fagon
significative la situation de ['opérateur de
marché ou [de I'ARM ou de I'APA] sous l'angle
financier ou sous l'angle de son organisation
administrative et comptable ou de son controle
interne ;

§ 1¢", a) modifié par I’article 48, 2° de la loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

b) des décisions ou des faits qui peuvent
constituer des violations du [Code des sociétés
et des associations], des statuts, du présent
livre et des arrétés et reglements pris pour son
exécution ;

c) des autres décisions ou des faits qui sont de
nature a entrainer le refus ou des réserves en
matiere de certification des comptes annuels ;

Art. 77

De bepalingen van de artikelen 79 tot 86 van
de wet van 2 augustus 2002 zijn van toepassing
voor de uitoefening van de opdrachten als
bedoeld in artikel 72.

[Art. 77/1

§ 1. De commissarissen die, overeenkomstig het
[Wetboek van Vennootschappen en
Verenigingen], belast zijn met het toezicht op de
jaarrekeningen en de  geconsolideerde
jaarrekening van de marktexploitanten en [de
ARM's of APA's waarvoor de FSMA als bevoegde
autoriteit is aangesteld conform artikel 2, lid 3,
van Verordening 600/2014] brengen op eigen
initiatief verslag uit bij de FSMA zodra zij, in het
kader van hun opdracht bij een marktexploitant
of [een ARM of APA] of in het kader van een
revisorale opdracht bij een verbonden
vennootschap:

§ 1, inleidende zin gewijzigd bij artikel 48, 1°
van de wet van 4 juli 2021 — BS 13 juli 2021

a) beslissingen, feiten of ontwikkelingen
vaststellen die de positie van de marktexploitant
of [het ARM of de APA financieel of op het vlak
van hun administratieve en boekhoudkundige
organisatie of van hun interne controle], op
betekenisvolle wijze kunnen beinvioeden;

$§ 1, a) gewijzigd bij artikel 48, 2° van de wet
van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

b) beslissingen of feiten vaststellen die kunnen
wijzen op een overtreding van het [Wetboek van
Vennootschappen en Verenigingen], de
statuten, dit boek en de ter uitvoering ervan
genomen besluiten en reglementen;

c) andere beslissingen of feiten vaststellen die
kunnen leiden tot een weigering van de
certificering van de jaarrekening of tot het
formuleren van voorbehoud;
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d) des décisions ou des faits relatifs a
I'opérateur de marché ou [a I'ARM ou a I'ARP]
qui sont de nature a compromettre sa
continuité.

§ 1¢, d) modifié par I’article 48, 3° de la loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

§ 1" modifié par I'article 279 de la loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

§ 2. Aucune action civile, pénale ou disciplinaire
ne peut étre intentée ni aucune sanction
professionnelle,  prononcée contre les
commissaires qui ont procédé de bonne foi a
une information visée au paragraphe 1°.]

Article inséré par I'article 209 de la loi du 2 mai
2019 — MB 21 mai 2019

[Art. 77/2

La FSMA peut demander a un réviseur agréé
désigné par elle, ou aux commissaires chargés
du controle des comptes annuels et des
comptes consolidés d'opérateurs de marché ou
[d'ARM ou d'APA pour lesquels la FSMA a été
désignée en tant qu'autorité compétente
conformément a l'article 2, paragraphe 3 du
réglement 600/2014] conformément au [Code
des sociétés et des associations] de lui
remettre, aux frais de ces entités, des rapports
spéciaux sur les sujets qu'elle détermine.]

Article inséré par I'article 210 de la loi du 2 mai
2019 — MB 21 mai 2019, modifié par I'article
279 de la loi du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021
et par I'article 49 de la loi du 4 juillet 2021 -
MB 13 juillet 2021

d) beslissingen of feiten vaststellen met
betrekking tot de marktexploitant of [het ARM of
de APA] die van aard zijn de bedrijfscontinuiteit
ervan aan te tasten.

$§ 1, d) gewijzigd bij artikel 48, 3° van de wet
van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

§ 1 gewijzigd bij artikel 279 van de wet van 27
juni 2021 - BS 9 juli 2021

§ 2. Tegen commissarissen die te goeder trouw
informatie hebben verstrekt als bedoeld in
paragraaf 1, kunnen geen burgerrechtelijke,
strafrechtelijke of tuchtrechtelijke vorderingen
worden ingesteld, noch professionele sancties
worden uitgesproken.]

Artikel ingevoegd bij artikel 209 van de wet
van 2 mei 2019 — BS 21 mei 2019

[Art. 77/2

De FSMA kan een door haar aangesteld erkend
revisor of de commissarissen belast met het
toezicht op de jaarrekeningen en de
geconsolideerde jaarrekeningen van
marktexploitanten of [ARM's of APA's waarvoor
de FSMA als bevoegde autoriteit is aangesteld
conform artikel 2, lid 3, van Verordening
600/2014], overeenkomstig het [Wetboek van
Vennootschappen en Verenigingen], vragen om
haar, op kosten van die entiteiten, bijzondere
verslagen te bezorgen over de onderwerpen die
zij bepaalt.]

Artikel ingevoegd bij artikel 210 van de wet
van 2 mei 2019 - BS 21 mei 2019, gewijzigd bij
artikel 279 van de wet van 27 juni 2021 - BS 9
juli 2021 en bij artikel 49 van de wet van 4 juli
2021 - BS 13 juli 2021
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CHAPITRE IIl. - Mesures et sanctions
administratives

Art. 78

Lorsque cela s’avére nécessaire dans le cadre de
son controle du respect des régles en matiére
d’abus de marché, des obligations
d’information incombant aux émetteurs et des
regles relatives aux marchés réglementés, aux
MTF, aux OTF ou a d’autres plateformes de
négociation, ou lorsqu’une autorité compétente
au sens de l'article 75, § 1", 3° ou 4°, de la loi
du 2 ao(t 2002, le lui en fait la demande, la FSMA
peut suspendre la négociation d’un instrument
financier sur un marché réglementé, un MTF ou
un OTF belge, en adressant une demande en ce
sens a l'opérateur de marché, a l'entreprise
d’investissement ou a I'établissement de crédit
concerné, qui y donne la suite nécessaire.

Lorsque cela s’avere nécessaire dans le cadre
de son contréle du respect des obligations
d’information incombant aux émetteurs et des
régles relatives aux marchés réglementés, aux
MTF ou aux OTF, ou lorsqu’une autorité
compétente au sens de l'article 75, § 1°", 3° ou
4°, de la loi du 2 ao(t 2002, le lui en fait la
demande, la FSMA peut interdire la négociation
d’'un instrument financier sur un marché
réglementé, un MTF ou un OTF belge, en
adressant une demande en ce sens a I'opérateur
de marché, a I'entreprise d’investissement ou a
I’établissement de crédit concerné, qui y donne
la suite nécessaire.

Les articles 41 et 56 sont d’application.
Art. 79

§ 1°. Lorsque la FSMA constate une infraction
aux dispositions de la présente loi ou des
arrétés et reglements pris pour son exécution,
ou du Réglement 600/2014, elle peut enjoindre
a la personne responsable de linfraction de
remédier a la situation constatée dans le délai
que la FSMA détermine et, le cas échéant, de
s'abstenir de réitérer le comportement
constitutif d’une infraction. La FSMA peut
également enjoindre a toute personne physique
ou morale ayant publié¢ ou diffusé des

HOOFDSTUK IIl. - Administratieve maatregelen
en sancties

Art. 78

Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van
haar toezicht op de naleving van de regels
inzake marktmisbruik, de
informatieverplichtingen van emittenten en de
regels inzake gereglementeerde markten, OTF’s,
MTF's of andere handelsplatformen, of
wanneer zij daartoe wordt verzocht door een
bevoegde autoriteit in de zin van artikel 75,
§ 1, 3° of 4°, van de wet van 2 augustus 2002,
kan de FSMA de verhandeling van een
financieel instrument op een Belgische
gereglementeerde markt, MTF of OTF schorsen
door middel van een verzoek daartoe aan de
betrokken marktexploitant,
beleggingsonderneming of kredietinstelling die
daaraan het nodige gevolg geeft.

Wanneer dit noodzakelijk is in het kader van
haar toezicht op de naleving van de
informatieverplichtingen van emittenten en de
regels inzake gereglementeerde markten, OTF’s
of MTF’s, of wanneer zij daartoe wordt verzocht
door een bevoegde autoriteit in de zin van
artikel 75, § 1, 3° of 4°, van de wet van
2 augustus 2002, kan de FSMA de verhandeling
van een financieel instrument op een Belgische
gereglementeerde markt, MTF of OTF verbieden
door middel van een verzoek daartoe aan de
betrokken marktexploitant,
beleggingsonderneming of kredietinstelling die
daaraan het nodige gevolg geeft.

De artikelen 41 en 56 zijn van toepassing.
Art. 79

§ 1. Wanneer de FSMA een inbreuk vaststelt
op de bepalingen van deze wet of de besluiten
en reglementen genomen ter uitvoering ervan,
of van Verordening 600/2014, kan zij de voor de
inbreuk verantwoordelijke persoon bevelen om,
binnen de termijn die zij bepaalt, de
vastgestelde toestand te verhelpen alsook,
desgevallend, om af te zien van herhaling van de
gedraging die een inbreuk vormt. De FSMA kan
ook elke natuurlijke of rechtspersoon die
onjuiste of misleidende informatie heeft
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informations fausses ou trompeuses de publier
un communiqué rectificatif.

Sans préjudice des autres mesures prévues par
la loi, si la personne a laquelle elle a adressé
une injonction en application de I'alinéa 1°
reste en défaut a I'expiration du délai qui lui a
été imparti, la FSMA peut, la personne ayant pu
faire valoir ses moyens:

1° rendre publique sa position quant aux
constatations faites en vertu de l'alinéa 1¢", en
précisant I'identité de la personne responsable
de la violation et la nature de celle-ci. Les frais
de cette publication sont a charge de Ia
personne concernée;

2° imposer le paiement d’une astreinte qui ne
peut étre, par jour calendrier de non-respect de
I'injonction, supérieure a 50.000 euros, ni, au
total, excéder 2.500.000 euros;

Dans les cas urgents, la FSMA peut prendre les
mesures visées a l'alinéa 2, 1°, sans injonction
préalable en application de I'alinéa 1°, la
personne ayant pu faire valoir ses moyens. Dans
le cas également ou la personne responsable de
I'infraction n’est pas clairement identifiable, la
FSMA peut, sans injonction préalable, publier
un avertissement indiquant, le cas échéant, la
nature de l'infraction.

§ 2. Sans préjudice des autres mesures prévues
par la loi, lorsque, conformément aux articles 70
a 72 de la loi du 2 ao(t 2002, elle constate une
infraction aux dispositions de la présente loi ou
dans les arrétés et reglements pris pour son
exécution, ou du Réglement 600/2014, la FSMA
peut infliger au contrevenant une amende
administrative.

Une amende administrative peut également
étre imposée a un ou plusieurs membres de
I'[organe d’administration] et a toute personne
chargée de la direction effective, ainsi que de
toute autre personne physique, lorsque celle-

gepubliceerd of verspreid, bevelen om een
rechtzetting te publiceren.

Onverminderd de overige maatregelen bepaald
door de wet, kan de FSMA, indien de persoon
tot wie zij een bevel heeft gericht met
toepassing van het eerste lid, in gebreke blijft
bij afloop van de hem opgelegde termijn, en op
voorwaarde dat die persoon zijn middelen
heeft kunnen laten gelden:

1° haar standpunt over de krachtens het eerste
lid gedane vaststellingen openbaar maken,
waarbij zij de identiteit van diegene die
verantwoordelijk is voor de overtreding, en de
aard van de overtreding verduidelijkt. Deze
openbaarmaking gebeurt op kosten van de
betrokken persoon;

2° de betaling van een dwangsom opleggen die
per kalenderdag dat het bevel niet wordt
nageleefd niet meer mag bedragen dan
50.000 euro, noch in het totaal 2.500.000 euro
mag overschrijden;

In spoedeisende gevallen kan de FSMA de
maatregelen bedoeld in het tweede lid, 1°,
nemen zonder voorafgaand bevel met
toepassing van het eerste lid, mits de persoon
zijn middelen heeft kunnen laten gelden. Ook
wanneer er geen duidelijk identificeerbare voor
de inbreuk verantwoordelijke persoon is, kan de
FSMA zonder voorafgaand bevel een
waarschuwing bekendmaken waarin
desgevallend de aard van de inbreuk wordt
genoemd.

§ 2. Onverminderd de overige maatregelen
bepaald door de wet, kan de FSMA, indien zij
overeenkomstig de artikelen 70 tot 72 van de
wet van 2 augustus 2002 een inbreuk vaststelt
op de bepalingen bedoeld in dit hoofdstuk of de
besluiten of reglementen genomen ter
uitvoering ervan, of van Verordening 600/2014,
aan de overtreder een administratieve
geldboete opleggen.

Een administratieve geldboete kan ook worden
opgelegd aan één of meer leden van het
[bestuursorgaan] en aan elke persoon die
instaat voor de effectieve leiding, alsook aan
elke  andere natuurlijke  persoon die
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ci est reconnue responsable de I'infraction.

§ 2, alinéa 2 madifié par I’article 272 de la loi
du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021

§ 3. Le montant des amendes administratives
visées au paragraphe 2 est déterminé comme
suit:

1° dans le cas d’une personne morale, le
montant de I'amende administrative ne peut
étre supérieur, pour le méme fait ou pour le
méme ensemble de faits, a 5.000.000 euros, ou,
si le montant obtenu par application de ce
pourcentage est plus élevé, a dix pour cent du
chiffre d’affaire annuel total de la personne
morale tel qu’il ressort des derniers comptes
disponibles établis par I'[organe
d'administration]. Si la personne morale
concernée ne réalise pas de chiffre d’affaires, il
y a lieu d’entendre par “chiffre d’affaires annuel
total” le type de revenus correspondant au
chiffre d’affaires, soit conformément aux
directives comptables européennes pertinentes,
soit, si celles-ci ne sont pas applicables a la
personne morale concernée, conformément au
droit interne de I'Etat membre dans lequel la
personne morale a son siége statutaire. Lorsque
la personne morale est une entreprise meére ou
une filiale de I'entreprise mére qui est tenue
d’établir des comptes financiers consolidés, le
chiffre d’affaires annuel total a prendre en
considération est le chiffre d’affaires annuel
total, tel qu’il ressort des derniers comptes
consolidés disponibles approuvés par I'[organe
d'administration] de I'entreprise mere ultime;

§ 3, 1° modifié par I'article 280 de Ila loi du 27
juin 2021 — MB 9 juillet 2021

2° dans le cas d’une personne physique, le
montant de I'amende administrative ne peut
étre supérieur, pour le méme fait ou pour le
méme ensemble de faits, a 5.000.000 euros.

Nonobstant ce qui précéde, lorsque la violation a
procuré un profit au contrevenant ou a permis a
ce dernier d’éviter une perte, ce maximum peut
étre porté au double du montant de ce profit
ou de cette perte.

verantwoordelijk wordt geacht voor de inbreuk.

§ 2, 2de lid gewijzigd bij artikel 272 van de wet
van 27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

§ 3. Het bedrag van de in paragraaf 2 bedoelde
administratieve geldboetes wordt als volgt
bepaald:

1° wanneer het een rechtspersoon betreft,
mag de administratieve geldboete, voor
hetzelfde feit of geheel van feiten, niet meer
bedragen dan 5.000.000 euro, of, indien dit
hoger is, tien procent van de totale jaaromzet
van die rechtspersoon volgens de recentste
jaarrekening die door het [bestuursorgaan] is
opgesteld. Indien de betrokken rechtspersoon
geen omzet realiseert, wordt onder "totale
jaaromzet”  begrepen de met omzet
corresponderende soort inkomsten, hetzij
overeenkomstig de toepasselijke Europese
jaarrekeningenrichtlijnen hetzij, indien die niet
van toepassing zijn op de betrokken
rechtspersoon, overeenkomstig het nationale
recht van de lidstaat waar de rechtspersoon

gevestigd is. Indien de rechtspersoon een
moederonderneming is of een
dochteronderneming van de

moederonderneming die een geconsolideerde
jaarrekening moet opstellen, is de in
aanmerking te nemen totale jaaromzet gelijk
aan de totale jaaromzet, volgens de laatst
beschikbare geconsolideerde jaarrekening als
goedgekeurd door het [bestuursorgaan] van de
uiteindelijke moederonderneming;

§ 3, 1° gewijzigd bij artikel 280 van de wet van
27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

2° wanneer het een natuurlijk persoon betreft,
mag de administratieve geldboete, voor
hetzelfde feit of geheel van feiten, niet meer
bedragen dan 5.000.000 euro.

Wanneer de overtreding de overtreder winst
heeft opgeleverd of ervoor heeft gezorgd dat
een verlies kon worden vermeden, mag dit
maximum, ongeacht wat voorafgaat, tot het
dubbele van die winst of dat verlies worden
verhoogd.
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[§ 4. En cas de violation des dispositions
applicables de la loi du 7 avril 2019 établissant un
cadre pour la sécurité des réseaux et des
systemes d'information d'intérét général pour la
sécurité publique, la FSMA peut infliger les
sanctions administratives prévues par |'article 52
de ladite loi.]

§ 4 inséré par I'article 91 de Ila loi du 7 avril
2019 — MB 3 mai 2019

[§4..]

§ 4 inséré par I'article 91 de Ila loi du 7 avril 2019 -
MB 3 mai 2019 et abrogé par I'article 96 de la loi du
26 avril 2024 - MB 17 mai 2024 (entrée en vigueur
le 18 octobre 2024)

Art. 80

Le ministre, sur avis de la FSMA, peut retirer
I'agrément délivré a un marché réglementé au
cas ou:

1° celui-ci n’en fait pas usage dans un délai de
douze mois, y renonce expressément ou n’a pas
fonctionné pendant les six derniers mois;

2° celui-ci ou son opérateur de marché ont été
déclarés en faillite.

Tout retrait d’agrément est notifié a I’AEMF.

Art. 81

§ 1°". Lorsque la FSMA constate qu’un opérateur
de marché enfreint gravement et
systématiquement les dispositions de Ia
présente loi et des arrétés et reglements pris
pour son exécution ou le Réglement 600/2014,
gue son organisation, ou celle des MTF, OTF et
marchés réglementés qu’il exploite et/ou gére,
présente des lacunes graves susceptibles de
compromettre le respect de ces regles, ou qu’il a
obtenu son agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier,
elle fixe le délai dans lequel il doit étre remédié
a la situation constatée. Si, au terme de ce délai,
il n’a pas été remédié a la situation:

[§ 4. In geval van schending van de toepasselijke
bepalingen van de wet van 7 april 2019 tot
vaststelling van een kader voor de beveiliging
van netwerk- en informatiesystemen van
algemeen belang voor de openbare veiligheid
kan de FSMA de in artikel 52 van voormelde wet
bepaalde administratieve sancties opleggen.]

§ 4 ingevoegd bij artikel 91 van de wet van 7
april 2019 - BS 3 mei 2019

[§4..]

§ 4 ingevoegd bij artikel 91 van de wet van 7 april
2019 - BS 3 mei 2019 en opgeheven bij artikel 96
van de wet van 26 april 2024 — BS 17 mei 2024
(inwerkingtreding op 18 oktober 2024)

Art. 80

De minister kan, na advies van de FSMA, de
vergunning die aan een gereglementeerde
markt is verleend, intrekken indien:

1° deze binnen een termijn van twaalf maanden
geen gebruik maakt van de vergunning,
uitdrukkelijk te kennen geeft geen gebruik van
de vergunning te zullen maken of tijdens de zes
voorafgaande maanden niet is geéxploiteerd;

2° deze of haar marktexploitant failliet is
verklaard.

Elke intrekking van een vergunning wordt ter
kennis gebracht van ESMA.

Art. 81

§ 1. Wanneer de FSMA vaststelt dat een
marktexploitant de bepalingen van deze wet en
de ter uitvoering ervan genomen besluiten en
reglementen of van Verordening 600/2014 in
ernstige mate en systematisch  heeft
overtreden, dat de organisatie van de
marktexploitant of die van de MTF’s, de OTF’s en
de gereglementeerde markten die hij exploiteert
en/of beheert, ernstige leemten vertoont
waardoor de naleving van deze regels niet kan
worden verzekerd, of dat de marktexploitant
zijn vergunning heeft verkregen door middel van
valse verklaringen of op enige andere
onregelmatige wijze, stelt zij de termijn vast
waarbinnen deze toestand moet worden
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1° la FSMA peut rendre publique sa position
quant aux constatations faites. Les frais de
cette publication sont a charge de |'opérateur
de marché concerné;

2° la FSMA peut désigner un commissaire
spécial auprés de I'opérateur de marché.

Dans ce cas, l'autorisation écrite, générale ou
spéciale du commissaire spécial est requise
pour tous les actes et décisions de tous les
organes de I'opérateur de marché et du marché
réglementé, y compris I'assemblée générale; la
FSMA peut toutefois limiter le champ des
opérations soumises a autorisation.

Le commissaire spécial peut soumettre a la
délibération de tous les organes de |'opérateur
de marché et du marché réglementé, y compris
I'assemblée générale, toutes propositions qu'’il
juge opportunes. La rémunération du
commissaire spécial est fixée par la FSMA et
supportée par I'opérateur de marché.

Les membres de I'[organe d’administration] et
les personnes chargées de la direction effective
qui accomplissent des actes ou prennent des
décisions sans avoir recueilli I'autorisation
requise  du commissaire  spécial sont
responsables solidairement du préjudice qui en
est résulté pour l'opérateur de marché, le
marché réglementé ou les tiers.

§ 1¢, 2°, alinéa 4 modifié par I'article 272 de la
loi du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021

Si la FSMA a publié au Moniteur belge la
désignation du commissaire spécial et spécifié
les actes et décisions soumis a son autorisation,
les actes et décisions intervenus sans cette
autorisation alors qu’elle était requise sont nuls,
a moins que le commissaire spécial ne les ratifie.
Dans les mémes conditions, toute décision
d’assemblée générale prise sans avoir recueilli
I"autorisation requise du commissaire spécial est
nulle, a moins que le commissaire spécial ne la
ratifie.

verholpen. Indien de toestand na afloop van
deze termijn niet is verholpen, kan de FSMA:

1° haar standpunt met betrekking tot de
vastgestelde feiten bekendmaken. De kosten
voor die bekendmaking zijn ten laste van de
betrokken marktexploitant;

2° bij de marktexploitant
commissaris aanstellen.

een speciaal

In dat geval is de schriftelijke, algemene of
bijzondere toestemming van de speciaal
commissaris vereist voor alle handelingen en
beslissingen van alle organen van de
marktexploitant en de gereglementeerde markt,
inclusief de algemene vergadering; de FSMA kan
de verrichtingen waarvoor een toestemming is
vereist, echter beperken.

De speciaal commissaris mag elk voorstel dat
hij nuttig acht, ter beraadslaging voorleggen
aan alle organen van de marktexploitant en de
gereglementeerde markt, inclusief de algemene
vergadering. De bezoldiging van de speciaal
commissaris wordt vastgesteld door de FSMA
en gedragen door de marktexploitant.

De leden van het [bestuursorgaan] en de
personen die instaan voor de effectieve leiding
die handelingen stellen of beslissingen nemen
zonder de vereiste toestemming van de speciaal
commissaris, zijn hoofdelijk aansprakelijk voor
het nadeel dat hieruit voortvloeit voor de
marktexploitant, voor de gereglementeerde
markt of voor derden.

§ 1, 2°, 4de lid gewijzigd bij artikel 272 van de
wet van 27 juni 2021 - BS 9 juli 2021

Indien de FSMA de aanstelling van een speciaal
commissaris openbaar heeft gemaakt in het
Belgisch Staatsblad, met opgave van de
handelingen en beslissingen waarvoor zijn
toestemming vereist is, zijn alle handelingen en
beslissingen zonder deze vereiste toestemming
nietig, tenzij de speciaal commissaris die
bekrachtigt. Onder dezelfde voorwaarden zijn
alle beslissingen van de algemene vergadering

zonder de vereiste toestemming van de
speciaal commissaris nietig, tenzij hij die
bekrachtigt.
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La FSMA peut commissaire

suppléant;

désigner un

3° la FSMA peut enjoindre le remplacement des
membres de I'[organe d’administration] de
I'opérateur de marché dans un délai qu’elle
détermine et, a défaut d’un tel remplacement
dans ce délai, substituer a I'ensemble des
organes d’administration et de gestion de
'opérateur de marché un ou plusieurs
administrateurs ou gérants provisoires qui
disposent, seuls ou collégialement selon le cas,
des pouvoirs des personnes remplacées. La
FSMA publie sa décision au Moniteur belge.

§ 1¢, 3°, alinéa 1" modifié par I'article 272 de
la loi du 27 juin 2021 — MB 9 juillet 2021

La rémunération du ou des administrateurs
provisoires est fixée par la FSMA et supportée
par 'opérateur de marché.

La FSMA peut, a tout moment, remplacer le ou
les administrateurs provisoires, soit d’office,
soit a la demande d'une majorité des
actionnaires lorsqu’ils justifient que la gestion
des intéressés ne présente plus les garanties
nécessaires;

4° le ministre peut, sur avis de la FSMA,
suspendre ou retirer I'agrément délivré a un
marché réglementé.

Tout retrait d’agrément est notifié a I’AEMF.

§ 2. Dans les cas visés au paragraphe 1°, 4°,
I'opérateur de marché qui organise le marché
en question prend toutes les mesures
appropriées en vue d’assurer une transition
ordonnée dans le respect des intéréts des
investisseurs. A cet effet, il élabore un plan de
transition qu’il soumet a I'approbation
préalable de la FSMA. Si 'opérateur de marché
reste en défaut d’élaborer un tel plan de
transition, la FSMA peut lui en imposer un
d’office. Le marché reglementé et son opérateur
de marché restent soumis a la surveillance de la
FSMA jusqu’a ce que toutes les mesures soient
mises en ceuvre.

De FSMA kan een
commissaris aanstellen;

plaatsvervangend

3° de FSMA kan de vervanging gelasten van de
leden van het [bestuursorgaan] van de
marktexploitant binnen een termijn die zij
bepaalt en, zo binnen deze termijn geen
vervanging geschiedt, in de plaats van de
voltallige bestuurs- en beheerorganen van de
marktexploitant één of meer voorlopige
bestuurders of zaakvoerders aanstellen die
alleen of collegiaal, naargelang van het geval,
de bevoegdheden hebben van de vervangen
personen. De FSMA maakt haar beslissing
bekend in het Belgisch Staatsblad.

§ 1, 3°, 1ste lid gewijzigd bij artikel 272 van de
wet van 27 juni 2021 — BS 9 juli 2021

De bezoldiging van de voorlopige bestuurder(s)
wordt vastgesteld door de FSMA en gedragen
door de marktexploitant.

De FSMA kan de voorlopige bestuurders op elk
tijdstip vervangen, hetzij ambtshalve, hetzij op
verzoek van een meerderheid van de
aandeelhouders, wanneer zij aantonen dat het
beheer van de betrokkenen niet meer de
nodige waarborgen biedt;

4° de minister kan, op advies van de FSMA, de
vergunning van een gereglementeerde markt
schorsen of intrekken.

Elke intrekking van een vergunning wordt ter
kennis gebracht van ESMA.

§ 2. In de gevallen bedoeld in paragraaf 1, 4°,
neemt de marktexploitant die de betrokken
markt organiseert, alle gepaste maatregelen
teneinde een geordende overgang te
waarborgen met eerbiediging van de belangen
van de beleggers. Daartoe werkt hij een
overgangsplan uit dat hij vooraf ter goedkeuring
aan de FSMA voorlegt. Indien de
marktexploitant nalaat een dergelijk
overgangsplan uit te werken, kan de FSMA hem
er ambtshalve één opleggen. De
gereglementeerde markt en haar
marktexploitant blijven aan het toezicht van de
FSMA onderworpen tot alle maatregelen zijn
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§ 3. Dans les cas urgents, la FSMA peut prendre
les mesures visées au paragraphe 1¢, 1° et 2°,
sans injonction préalable en application de ce
paragraphe, la personne ayant pu faire valoir
ses moyens.

Art. 82

Lorsque la FSMA constate qu’un opérateur de
marché enfreint gravement les dispositions de
la présente loi et des arrétés et reglements pris
pour son exécution ou du Réglement 600/2014,
ou les dispositions visées a I'article 3, § 2, alinéas
3 et 6, delaloi du 25 octobre 2016, ou que son
organisation, ou celle des MTF, OTF et marchés
réglementés qu’il exploite et/ou gére, présente
des lacunes graves  susceptibles de
compromettre le respect de ces regles, elle peut
révoquer l'autorisation visée a l'article 3, § 2,
de la loi du 25 octobre 2016.

Art. 83

Lorsque la FSMA constate qu’un établissement
de crédit ou une société de bourse enfreint
gravement les dispositions de la présente loi et
des arrétés et réglements pris pour son
exécution ou du Réglement 600/2014, ou que
I’organisation de I'établissement de crédit ou de
la société de bourse, ou, le cas échéant, celle
des MTF et OTF qu’elle exploite, présente des
lacunes graves susceptibles de compromettre le
respect de ces régles, les dispositions de I'article
36bis de laloi du 2 aolt 2002 sont d’application.

Art. 84

En cas de violation des dispositions applicables
de la présente loi et des arrétés et reglements
pris pour son exécution ou du Reglement
600/2014, la FSMA peut interdire
temporairement a une entreprise
d’investissement ou un établissement de crédit
membre d’'un marché réglementé ou d’'un MTF,
ou a un client d'un OTF d’effectuer des
transactions sur la plateforme de négociation

uitgevoerd.

In spoedeisende gevallen kan de FSMA de in
paragraaf 1, 1° en 2°, bedoelde maatregelen
nemen zonder voorafgaand bevel met
toepassing van deze paragraaf, mits de persoon
zijn middelen heeft kunnen laten gelden.

Art. 82

Wanneer de FSMA vaststelt dat een
marktexploitant de bepalingen van deze wet en
de ter uitvoering ervan genomen besluiten en
reglementen of van Verordening 600/2014 of de
bepalingen als bedoeld in artikel 3, § 2, derde
en zesde lid, van de wet van 25 oktober 2016 in
ernstige mate overtreedt, of dat zijn organisatie
of die van de MTF's, de OTFs en de
gereglementeerde markten die hij exploiteert
en/of beheert, ernstige leemten vertoont
waardoor de naleving van deze regels niet kan
worden verzekerd, kan zij de in artikel 3, § 2,
van de wet van 25 oktober 2016 bedoelde
toestemming intrekken.

Art. 83

Wanneer de FSMA vaststelt dat een
kredietinstelling of een beursvennootschap de
bepalingen van deze wet en de ter uitvoering
ervan genomen besluiten en reglementen of van
Verordening 600/2014 in ernstige mate
overtreedt, of dat de organisatie van de
kredietinstelling of de beursvennootschap, of, in
voorkomend geval, die van de MTF's en de
OTF’s die zij exploiteert, ernstige leemten
vertoont waardoor de naleving van deze regels
niet kan worden verzekerd, zijn de bepalingen
van artikel 36bis van de wet van 2 augustus
2002 van toepassing.

Art. 84

Bij overtreding van de toepasselijke bepalingen
van deze wet en de ter uitvoering ervan
genomen besluiten en reglementen of van
Verordening 600/2014, kan de FSMA een
beleggingsonderneming of een kredietinstelling
tijdelijk verbieden om lid te zijn van een
gereglementeerde markt of van een MTF, dan
wel een cliént van een OTF tijdelijk verbieden
om transacties uit te voeren op het betrokken
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concernée.
La FSMA détermine la durée de l'interdiction.
[Art. 85 ...]

Article abrogé par I'article 50 de la loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

Art. 86

§ 1°. Lorsque la FSMA constate qu’[un ARM ou
un APA pour lequel la FSMA a été désignée en
tant qu'autorité compétente conformément a
I'article 2, paragraphe 3 du réglement 600/2014]
enfreint gravement et systématiquement les
dispositions de la présente loi et des arrétés et
reéglementés pris pour son exécution ou le
Réglement 600/2014, que son organisation
présente des lacunes graves susceptibles de
compromettre le respect de ces régles, ou qu’il
a obtenu son agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier,
elle fixe le délai dans lequel il doit étre remédié
a la situation constatée. Si, au terme de ce délai,
il n’a pas été remédié a la situation, la FSMA
peut:

§ 1¢', phrase introductive modifiée par I'article
51, 1° de la loi du 4 juillet 2021 — MB 13 juillet
2021

1° rendre publique sa position quant aux
constatations faites. Les frais de cette
publication sont a charge [de I'ARM ou de
I'ARP] concerné;

§ 1¢", 1° modifié par I’article 51, 2° de la loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

2° enjoindre le remplacement des
administrateurs [de I'ARM ou de I'ARP] dans un
délai qu’elle détermine et, a défaut d’'un tel
remplacement dans ce délai, substituer a
I’ensemble des organes d’administration et de
gestion [de I'ARM ou de I'ARP] un ou plusieurs
administrateurs ou gérants provisoires qui
disposent, seuls ou collégialement selon le cas,
des pouvoirs des personnes remplacées. La
FSMA publie sa décision au Moniteur belge.

handelsplatform.
De FSMA bepaalt de duur van het verbod.
[Art. 85 ...]

Artikel opgeheven bij artikel 50 van de wet van
4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

Art. 86

§ 1. Wanneer de FSMA vaststelt dat [een ARM
of APA waarvoor de FSMA als bevoegde
autoriteit is aangesteld conform artikel 2, lid 3,
van Verordening 600/2014] de bepalingen van
deze wet en de ter uitvoering ervan genomen
besluiten en reglementen of van Verordening
600/2014 in ernstige mate en systematisch
heeft overtreden, dat zijn organisatie ernstige
leemten vertoont waardoor de naleving van
deze regels niet kan worden verzekerd, of dat hij
zijn vergunning heeft verkregen door middel van
valse verklaringen of op enige andere
onregelmatige wijze, stelt zij de termijn vast
waarbinnen deze toestand moet worden
verholpen. Indien de toestand na afloop van
deze termijn niet is verholpen, kan de FSMA:

§ 1, inleidende zin gewijzigd bij artikel 51, 1°
van de wet van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

1° haar standpunt met betrekking tot de
vastgestelde feiten bekendmaken. De kosten
voor die bekendmaking zijn ten laste van [het
betrokken ARM of de betrokken APA];

§ 1, 1° gewijzigd bij artikel 51, 2° van de wet
van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

2° de vervanging gelasten van de bestuurders
van [het ARM of de APA] binnen een termijn
die zij bepaalt en, zo binnen deze termijn geen
vervanging geschiedt, in de plaats van de
voltallige bestuurs- en beheerorganen van [het
ARM of de APA] één of meer voorlopige
bestuurders of zaakvoerders aanstellen die
alleen of collegiaal, naargelang van het geval,
de bevoegdheden hebben van de vervangen
personen. De FSMA maakt haar beslissing
bekend in het Belgisch Staatsblad.
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§ 1¢, 2°, alinéa 1°" modifié par I'article 51, 2° de
la loi du 4 juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

La rémunération du ou des administrateurs
provisoires est fixée par la FSMA et supportée
par [I'ARM ou I'ARP].

§ 1¢", 2°, alinéa 2 modifié par I'article 51, 3° de
la loi du 4 juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

La FSMA peut, a tout moment, remplacer le ou
les administrateurs provisoires, soit d’office,
soit a la demande d'une majorité des
actionnaires lorsqu’ils justifient que la gestion
des intéressés ne présente plus les garanties
nécessaires;

3° suspendre ou retirer I'agrément délivré a [un
ARM ou un ARP].

§ 1¢, 3°, alinéa 1°" modifié par I'article 51, 4° de
la loi du 4 juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

Tout retrait d’agrément est notifié a I’/AEMF.

§ 2. Dans les cas urgents, la FSMA peut prendre
les mesures visées au paragraphe 1°, 1°, sans
injonction préalable en application de ce
paragraphe, la personne ayant pu faire valoir
ses moyens.

Art. 87

[§ 1°".] La FSMA peut imposer une ou plusieurs
des mesures et sanctions administratives visées
par le présent chapitre en cas de violations des
limites de position fixées conformément a
I'article 69:

1° aux personnes situées ou actives en Belgique
ou a I'étranger, qui détiennent des positions qui
dépassent les limites sur contrats dérivés sur
matieres premiéres que la FSMA a fixées pour les
contrats négociés sur des plateformes de
négociation situées ou exploitées en Belgique ou
pour les contrats économiquement équivalents
de gré a gré;

§ 1, 2°, 1ste lid gewijzigd bij artikel 51, 2° van
de wet van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

De bezoldiging van de voorlopige bestuurder(s)
wordt vastgesteld door de FSMA en gedragen
door [het ARM of de APA].

§ 1, 2°, 2de lid gewijzigd bij artikel 51, 3° van
de wet van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

De FSMA kan de voorlopige bestuurder(s) op elk
tijdstip vervangen, hetzij ambtshalve, hetzij op
verzoek van een meerderheid van de
aandeelhouders, wanneer zij aantonen dat het
beheer van de betrok- kenen niet meer de
nodige waarborgen biedt;

3° de vergunning die aan [een ARM of een APA]
is verleend, schorsen of intrekken.

§ 1, 3°, 1ste lid gewijzigd bij artikel 51, 4° van
de wet van 4 juli 2021 - BS 13 juli 2021

Elke intrekking van een vergunning wordt ter
kennis gebracht van ESMA.

§ 2. In spoedeisende gevallen kan de FSMA de
in paragraaf 1, 1°, bedoelde maatregelen
nemen zonder voorafgaand bevel met
toepassing van deze paragraaf, mits de persoon
zijn middelen heeft kunnen laten gelden.

Art. 87

[§ 1.] De FSMA kan, bij overtreding van de
vastgestelde positie- limieten conform artikel
69, één of meer administratieve maatregelen
en sancties als bedoeld in dit hoofdstuk

opleggen:

1° aan de personen gevestigd of met
activiteiten in Belgié of in het buitenland die
posities aanhouden die de limieten op

grondstoffenderivatencontracten overschrijden
die de FSMA heeft vastgesteld in verband met
de contracten die worden verhandeld op in
Belgié gevestigde of geéxploiteerde
handelsplatformen, of in verband met
economisch gelijkwaardige OTC-contracten;
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2° aux personnes situées ou actives en Belgique,
qui détiennent des positions qui dépassent les
limites sur contrats dérivés sur matiéres
premiéres fixées par les autorités compétentes
dans d’autres Etats membres.

§ 1¢" numéroté par l'article 211 de la loi du 2
mai 2019 - MB 21 mai 2019

[§ 2. La FSMA notifie a I'AEMF et aux autres
autorités compétentes :

1° toute demande visant a réduire le volume
d'une  position ou d'une  exposition
conformément au paragraphe 1°;

2° toute limite imposée a la faculté des
personnes de souscrire un instrument dérivé sur
matiéres premiéres  conformément au
paragraphe 1°¢'.

La notification comprend, le cas échéant, les
éléments de Ila demande d'information
introduite au titre de l'article 73, notamment
I'identité de la ou des personnes auxquelles elle
a été adressée et les motifs de la demande ou de
la requéte, ainsi que la teneur des limites
imposées en vertu de l'article 69, notamment la
personne concernée, les instruments financiers
concernés, les éventuelles limites concernant la
taille des positions que la personne peut détenir
a tout moment, les dérogations éventuellement
accordées conformément a l'article 69 et les
motifs de ces dérogations.

Les notifications sont effectuées au plus tard 24
heures avant la prise d'effet prévue des actions
ou des mesures. Exceptionnellement, la FSMA
peut procéder a la notification moins de 24
heures avant la prise d'effet prévue de la mesure
lorsqu'un préavis de 24 heures n'est pas
possible.

Lorsqu'une action au titre de I'alinéa 1°¢"
concerne des produits énergétiques de gros, la
FSMA informe également [|'Agence de
coopération des régulateurs de I'énergie (ACER)
instituée par le reglement 713/2009.

2° aan de personen gevestigd of met activiteiten
in Belgié die posities aanhouden die de limieten
op grondstoffenderivatencontracten
overschrijden die de bevoegde autoriteiten van
andere lidstaten hebben vastgesteld.

§ 1 genummerd bij artikel 211 van de wet van
2 mei 2019 - BS 21 mei 2019

[§ 2. De FSMA stelt ESMA en de overige
bevoegde autoriteiten in kennis van:

1° elk verzoek dat ertoe strekt de omvang van
een positie of een blootstelling te beperken
conform paragraaf 1;

2° elke beperking van de mogelijkheid voor een
persoon om een grondstoffenderivatencontract
te sluiten conform paragraaf 1.

In voorkomend geval wordt bij de kennisgeving
melding gemaakt van de details van het
overeenkomstig artikel 73 gedane verzoek, met
inbegrip van de identiteit van de persoon of
personen tot wie het verzoek was gericht en de
redenen die eraan ten grondslag liggen, alsook
de reikwijdte van de overeenkomstig artikel 69
ingestelde beperkingen, met inbegrip van de
betrokken persoon, de  desbetreffende
financiéle instrumenten, eventuele beperkingen
in de omvang van de posities die een persoon op
elk moment kan aanhouden, eventuele
vrijstellingen die worden toegekend in
overeenstemming met artikel 69, en de redenen
die daaraan ten grondslag liggen.

De kennisgevingen vinden uiterlijk 24 uur véor
de geplande inwerkingtreding van de acties of
maatregelen plaats. In buitengewone
omstandigheden kan de FSMA minder dan 24
uur voor de geplande inwerkingtreding van de
maatregel kennis geven wanneer het onmogelijk
is 24 uur van tevoren tot kennisgeving over te
gaan.

Wanneer een optreden uit hoofde van het
eerste lid betrekking heeft op de voor de
groothandel bestemde energieproducten, stelt
de FSMA ook het krachtens Verordening (EG) nr.
713/2009 opgerichte Agentschap voor de
samenwerking tussen energieregulators (Agency
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Au cas ou la FSMA recoit une notification au titre
de l'article 79, paragraphe 5 de la directive
2014/65/UE, elle peut prendre des mesures
conformément a l'alinéa 1°, si elle estime que
cette mesure est nécessaire pour atteindre
I'objectif de I'autre autorité compétente. Dans ce
cas, les dispositions du présent paragraphe sont
applicables. La FSMA annonce également
conformément aux dispositions du présent
paragraphe si elle a l'intention de prendre des
mesures.]

§ 2 inséré par I'article 211 de la loi du 2 mai
2019 - MB 21 mai 2019

Art. 88

Lorsque la FSMA, en tant qu’autorité
compétente de I'Etat membre d’accueil d’un
marché réglementé d’un MTF ou d’un OTF, a
des raisons claires et démontrables d’estimer
gue ce marché réglementé, cet MTF ou cet OTF
ne respecte pas les obligations qui lui
incombent en vertu des dispositions arrétées en
application de la Directive 2014/65/UE, elle en
fait part a l'autorité compétente de I'Etat
membre d’origine dudit marché réglementé,
MTF ou OTF.

Si, en dépit des mesures prises par l'autorité
compétente de I'Etat membre d’origine ou en
raison du caractere inadéquat de ces mesures,
le marché réglementé, MTF ou OTF continue
d’agir d’'une maniére clairement préjudiciable
aux intéréts des investisseurs en Belgique ou au
fonctionnement ordonné des marchés, la FSMA,
apres en avoir informé I'autorité compétente de
I'Etat membre d’origine, prend toutes les
mesures appropriées requises pour protéger
les investisseurs ou pour préserver le bon
fonctionnement des marchés. Cela inclut la
possibilité d’empécher ce marché réglementé,
MTF ou OTF de mettre ses dispositifs a la
disposition de membres a distance ou de
participants établis en Belgique. La Commission
européenne et I’AEMF sont informées sans délai
de I'adoption de ces mesures.

for the Cooperation of Energy Regulators - ACER)
in kennis.

Indien de FSMA een kennisgeving ontvangt
overeenkomstig artikel 79, lid 5, van richtlijn
2014/65/EU, kan zij maatregelen nemen
overeenkomstig het eerste lid, indien zij ervan
overtuigd is dat die maatregelen noodzakelijk
zijn om het doel van de andere bevoegde
autoriteit te verwezenlijken. In dat geval zijn de
bepalingen van deze paragraaf van toepassing.
De FSMA gaat eveneens over tot kennisgeving
overeenkomstig de bepalingen van deze
paragraaf wanneer zij voornemens s
maatregelen te treffen.]

§ 2 ingevoegd bij artikel 211 van de wet van 2
mei 2019 — BS 21 mei 2019

Art. 88

Indien de FSMA als de bevoegde autoriteit van
de lidstaat van ontvangst van een
gereglementeerde markt, een MTF of een OTF,
duidelijke en aantoonbare redenen heeft om
aan te nemen dat deze gereglementeerde
markt, dit MTF of dit OTF niet voldoet aan de
verplichtingen die uit de ter uitvoering van de
Richtlijn 2014/65/EU vastgestelde bepalingen
voortvloeien, stelt zij de bevoegde autoriteit
van de lidstaat van herkomst van de
gereglementeerde markt, MTF of OTF van deze
bevindingen in kennis.

Indien de gereglementeerde markt, MTF of OTF
in weerwil van de aldus door de bevoegde
autoriteit van de lidstaat van herkomst
getroffen  maatregelen, of omdat deze
maatregelen ontoereikend zijn, blijft handelen
op een wijze die de belangen van beleggers in
Belgié of de ordelijke werking van de markten
kennelijk schaadt, neemt de FSMA, na de
bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst
daarvan in kennis te hebben gesteld, de nodige
maatregelen om de beleggers of de goede
werking van de markten te beschermen.
Daartoe behoort de mogelijkheid om de
gereglementeerde markt, MTF of OTF te
beletten haar voorzieningen beschikbaar te
stellen voor in Belgié gevestigde leden of
deelnemers op afstand. De Europese Commissie
en de ESMA worden onverwijld van deze
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En outre, la FSMA peut en référer a ’AEMF.

TITRE VI. - Dispositions pénales
Art. 89

Sont punis d’'un emprisonnement d’un mois a un
an et d’'une amende de 50 euros a 10.000 euros
ou d’une de ces peines seulement:

1° dans le cas visé a I'article 88, les opérateurs
de marché et exploitants de MTF ou OTF qui ne
se conforment pas a linjonction de ne pas
mettre les dispositifs des marchés réglementés,
MTF ou OTF qu’ils exploitent et/ou gérent a la
disposition de membres a distance ou de
participants établis en Belgique;

2° ceux qui font obstacle aux inspections et
expertises de la FSMA en vertu de la présente
loi ou lui donnent sciemment des informations
inexactes ou incompletes;

3° ceux qui exercent en Belgique les activités de
marché réglementé [sans disposer de I'agrément
requis];

3° modifié par I'article 52, 1° de la loi du 4
juillet 2021 — MB 13 juillet 2021

4° ceux qui exercent en Belgique I'activité de
prestataire de services de communication de
données [sans disposer de I'agrément requis].

4°, texte francgais modifié par I'article 52, 2° de
la loi du 4 juillet 2021 — MB 13 juillet 2021
Art. 90

Les infractions a l'article 28 sont punies des
peines prévues a l'article 458 du Code pénal.

maatregelen in kennis gesteld.

Bovendien kan de FSMA de zaak verwijzen naar
ESMA.

TITEL VI. - Strafbepalingen
Art. 89

Worden gestraft met een gevangenisstraf van
één maand tot één jaar en een geldboete van
50 euro tot 10.000 euro of met één van deze
straffen alleen:

1° in het in artikel 88 bedoelde geval, de
marktexploitanten en exploitanten van MTF’s of
OTF ‘s die zich niet conformeren aan het bevel
om de voorzieningen van de gereglementeerde
markten, de MTFs of de OTF's die zij
exploiteren en/of beheren, niet ter beschikking
te stellen van de leden op afstand of de
deelnemers die in Belgié zijn gevestigd;

2° zij die de onderzoeken en expertises van de
FSMA krachtens deze wet verhinderen of haar

bewust onjuiste of onvolledige informatie
verstrekken;
3° zij die in Belgié de activiteiten van

gereglementeerde markt verrichten [zonder
over de daartoe vereiste vergunning te
beschikken];

3° gewijzigd bij artikel 52, 1° van de wet van 4
juli 2021 - BS 13 juli 2021

4° zij die in Belgié de activiteit van aanbieder van
datarapporteringsdiensten verrichten zonder
over de daartoe vereiste vergunning te
beschikken.

Art. 90
De inbreuken op artikel 28 worden bestraft met

de straffen bepaald in artikel 458 van het
Strafwetboek.
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Art. 91

Les dispositions du livre premier du Code pénal,
sans exception du chapitre VII et de I'article 85,
sont applicables aux infractions visées au
présent titre.

TITRE VII. — Dispositions modificatives
Art. 92 a 252

Les dispositions modificatives n’ont pas été
reprises

TITRE VII. — Dispositions diverses
Art. 253

Le marché Euronext Brussels et le marché des
instruments financiers dérivés d’Euronext
Brussels SA sont agréés de plein droit en qualité
de marchés réglementés dont I'Etat membre
d’origine est la Belgique. Dans les six mois de
I’entrée en vigueur de la présente loi, Euronext
Brussels SA est tenue, en sa qualité d’opérateur
de marché, d’adapter ses statuts et les statuts
des marchés réglementés précités, ainsi que
leurs régles de marché, pour les mettre en
concordance avec les dispositions de la présente
loi et des arrétés et réglements pris pour son
exécution.

Art. 254

Le roi est habilité a, par arrété pris sur avis de la
fsma, prendre les mesures nécessaires aux fins
d’assurer la mise oeuvre des normes techniques
d’exécution et des normes techniques de
réglementation élaborées par l'aemf et
adoptées par la commission en vertu de la
directive 2014/65/EU et du réglement (UE)
600/2014.

Art. 255

Le Roi peut, par arrété pris sur avis de la FSMA,
modifier les références aux dispositions légales
ou reglementaires reprises dans les lois dont la
FSMA est chargée de controler le respect, de
maniere a mettre celles-ci en concordance avec
les dispositions de la présente loi et des arrétés
pris pour son exécution.

Art. 91

De bepalingen van boek | van het Strafwetboek
zijn, zonder uitzondering van hoofdstuk VII en
van artikel 85, van toepassing op de inbreuken
bedoeld in deze titel.

TITEL VII. - Wijzigingsbepalingen
Art. 92 tot 252

De wijzigingsbepalingen werden niet
opgenomen

TITEL VII. - Diverse bepalingen
Art. 253

Aan de markt euronext brussels en de markt
voor afgeleide producten van euronext brussels
nv wordt van rechtswege een vergunning
verleend als gereglementeerde markt met belgié
als lidstaat van herkomst. Binnen zes maanden
na de inwerkingtreding van deze wet moet
euronext brussels nv, in haar hoedanigheid van
marktexpoitant, haar statuten en de statuten
van voornoemde gereglementeerde markten,
alsook hun marktregels, aanpassen om ze in
overeenstemming te brengen met de bepalingen
van deze wet en de ter uitvoering ervan
genomen wetten en reglementen.

Art. 254

De koning is gemachtigd om, bij besluit genomen
op advies van de fsma, de nodige maatregelen te
nemen om te zorgen voor de tenuitvoerlegging
van de technische uitvoerings- en
reguleringsnormen die zijn vastgesteld door
esma en aangenomen door de commissie
krachtens richtlijn 2014/65/EU en verordening
600/2014.

Art. 255

De Koning kan, bij besluit genomen op advies van
de FSMA, de verwijzingen naar de wettelijke of
reglementaire bepalingen aanpassen die zijn
overgenomen in de wetten die de FSMA dient te
handhaven, teneinde ze in overeenstemming te
brengen met de bepalingen van deze wet en
haar uitvoeringsbesluiten.
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Art. 256

Le Roi peut, par arrété pris sur avis de la FSMA,
codifier tout ou partie des dispositions légales
relatives au fonctionnement des marchés
d’instruments financiers.

Aux fins de I'alinéa 1¢, Il peut notamment:

1° modifier l'ordre, la numérotation, les
subdivisions et, en général, la présentation des
dispositions concernées et de celles de la
présente loi;

2° modifier les références qui seraient contenues
dans les dispositions concernées en vue de les
mettre en concordance avec la numérotation
nouvelle;

3° modifier la rédaction des dispositions a
codifier en vue d’assurer leur concordance et
d’en unifier la terminologie sans qu’il puisse étre
porté atteinte aux principes inscrits dans ces
dispositions.

Art. 257

Nonobstant I’abrogation des articles 14 et 15 de
la loi du 2 ao(t 2002, l'arrété royal du 20
décembre 2007 relatif aux obligations linéaires,
aux titres scindés et aux certificats de trésorerie
et I'article 2 de I'arrété royal du 21 ao(t 2008
fixant les regles complémentaires applicables a
certains systemes multilatéraux de négociation
restent, sans préjudice des dispositions de la
présente loi, d’application jusqu’a leur
abrogation expresse.

Art. 258

Aux fins du respect de I'obligation de conserver
des enregistrements, telle que prévue a l'article
25 du Réglement 600/2014, et aux fins du
respect de [|'‘obligation de déclarer les
transactions, telle que prévue a l'article 26 du
Reglement 600/2014, une entreprise
d’investissement, un établissement de crédit qui
fournit des services d’investissement et/ou
exerce des activités d’investissement et
I'opérateur d’une plateforme de négociation
peuvent utiliser le numéro de registre national

Art. 256

De Koning kan, bij besluit genomen op advies van
de FSMA, alle of bepaalde van de wettelijke
bepalingen over de werking van de markten voor
financiéle instrumenten codificeren.

Voor de toepassing van het eerste lid kan Hij met
name:

1° de volgorde, de nummering, de
onderverdelingen en, in het algemeen, de
voorstelling van de betrokken bepalingen en de
bepalingen van deze wet wijzigen;

2° de in de betrokken bepalingen vermelde
referenties wijzigen om ze in overeenstemming
te brengen met de nieuwe nummering;

3° de verwoording van de te codificeren
bepalingen wijzigen om hun concordantie te
garanderen en de gebruikte terminologie te
uniformiseren, zonder daarbij te raken aan in de
bepalingen ingeschreven beginselen.

Art. 257

Niettegenstaande de opheffing van de artikelen
14 en 15 van de wet van 2 augustus 2002, blijven
het koninklijk besluit van 20 december 2007
betreffende de lineaire obligaties, de gesplitste
effecten en de schatkistcertificaten en artikel 2
van het koninklijk besluit van 21 augustus 2008
houdende nadere regels voor bepaalde
multilaterale handelsfaciliteiten, onverminderd
de bepalingen van deze wet, van toepassing tot
de uitdrukkelijke opheffing ervan.

Art. 258

Voor de naleving van de verplichting tot het
bijhouden van gegevens zoals bepaald in artikel
25 van Verordening 600/2014 en voor de
naleving van de verplichting om transacties te
melden zoals bepaald in artikel 26 van
Verordening 600/2014, mag een
beleggingsonderneming, een kredietinstelling
die  beleggingsdiensten  verleent  en/of
beleggingsactiviteiten verricht en een exploitant
van een handelsplatform, het
Rijksregisternummer van de cliénten namens
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des clients pour le compte desquels I'ordre a été
transmis ou la transaction a été exécutée, y
compris celui de la personne qui a, le cas
échéant, pris la décision d’investissement pour le
compte du client, et le numéro de registre
national des personnes qui, au sein de
I'entreprise d’investissement ou de
I’établissement de crédit, sont responsables de
la décision d’investissement et de I'exécution de
la transaction, ainsi que le traiter, le conserver,
en prendre copie sur support papier ou
électronique et le communiquer a l'autorité
compétente. Aux fins du respect de 'obligation
susvisée de déclarer les transactions, un ARM
peut également poser ces actes, et une
entreprise d’investissement et un établissement
de crédit peuvent également communiquer le
numeéro de registre national a I'opérateur d’'une
plateforme de négociation et a un ARM.

L'autorité compétente qui recoit ces données
peut utiliser le numéro de registre national, le
traiter, le conserver et en prendre copie sur
support papier ou électronique aux fins de
I’exercice de ses missions de contrdle légales et
elle peut le communiquer a une autre autorité
compétente désignée conformément a l'article
67 de la Directive 2014/65/UE ou a I’article 22 du
Réglement 596/2014, en se conformant aux
dispositions nationales visant a transposer les
articles 79 a 81 de la Directive 2014/65/UE ou a
I'article 25 du Réglement 596/2014, ou le
communiquer a 'AEMF, en se conformant a
I'article 25 ou a l'article 26 du Reglement
600/2014.

L'AEMF peut utiliser le numéro de registre
national, le traiter, le conserver, en prendre
copie sur support papier ou électronique et le
communiquer a une autorité compétente, aux
fins visées a l'article 25 ou a I'article 26 du
Réglement 600/2014.

[Art. 258/1

Les dispositifs de publication agréés et les
mécanismes de déclaration agréés, qui sont
agréés conformément au reglement (UE) n°
600/2014 et qui bénéficient d'une dérogation

wie het order werd meegedeeld of de transactie
werd uitgevoerd, met inbegrip van dat van de

persoon die desgevallend de
investeringsbeslissing heeft genomen voor
rekening van de cliént, en het
Rijksregisternummer van de personen die
binnen de beleggingsonderneming of

kredietinstelling verantwoordelijk zijn voor het
beleggingsbesluit en de uitvoering van de
transactie, gebruiken, verwerken, bewaren,
hiervan een afschrift maken op papier of op een
elektronische informatiedrager en meedelen
aan de bevoegde autoriteit. Voor de naleving
van de voornoemde verplichting om transacties
te melden, mag ook een ARM dit doen en mag
een beleggingsonderneming en een
kredietinstelling het Rijksregisternummer ook
meedelen aan een exploitant van een
handelsplatform en aan een ARM.

De bevoegde autoriteit die deze gegevens

ontvangt, mag het Rijksregisternummer
gebruiken, verwerken, bewaren, hiervan een
afschrift maken op papier of op een
elektronische  informatiedrager voor de
uitoefening van haar wettelijke
toezichtsopdrachten en mag het

Rijksregisternummer meedelen aan een andere

bevoegde autoriteit aangewezen
overeenkomstig artikel 67 van Richtlijn
2014/65/EU of artikel 22 van Verordening

596/2014, in overeenstemming met de
nationale bepalingen ter omzetting van de
artikelen 79 tot 81 van Richtlijn 2014/65/EU of
met artikel 25 van Verordening 596/2014, of aan
ESMA, in overeenstemming met artikel 25 of
artikel 26 van Verordening 600/2014.

ESMA mag het Rijksregisternummer gebruiken,
verwerken, bewaren, hiervan een afschrift
maken op papier of op een elektronische
informatiedrager en meedelen aan een
bevoegde autoriteit, voor de doeleinden
bepaald in artikel 25 of in artikel 26 van
Verordening 600/2014.

[Art. 258/1
Goedgekeurde publicatieregelingen en
goedgekeurde rapporteringsmechanismen

waaraan, overeenkomstig Verordening (EU) nr.
600/2014, een vergunning is verleend, en die
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conformément a l'article 2, paragraphe 3, dudit
reglement, mettent en place des procédures
appropriées permettant a leur personnel de
signaler toute violation éventuelle ou réelle par
un canal interne spécifique, indépendant et
autonome.]

Article inséré par I'article 45 de la loi du 23
février 2022 — MB 4 avril 2022

TITRE IX. - Dispositions transitoires et entrée
en vigueur

Art. 259

Sous réserve des alinéas 2 et 3 du présent article
et des articles 260 a 262, la présente loi entre en
vigueur le 3 janvier 2018.

Cependant, les modifications apportées aux
articles 27 a 28bis et a I'article 30ter de la loi du
2 ao(t 2002 relative a la surveillance du secteur
financier et aux services financiers par les articles
105 a 110 et 113 de la présente loi n’entrent pas
en vigueur vis-a-vis des entreprises d’assurances
visées a l'article 26, alinéas 2 a 5, de la loi du 2
ao(t 2002.

Par ailleurs, les modifications apportées a
I'article 30ter de la loi du 2 ao(it 2002 relative a
la surveillance du secteur financier et aux
services financiers par I'article 113 de la présente
loi n’entrent pas non plus en vigueur vis-a-vis des
intermédiaires d’assurances.

Art. 260

L’article 333, § 2, 4°, de la loi du 25 avril 2014
relative au statut et au contréle des
établissements de crédit et des sociétés de
bourse, tel qu’inséré par I'article 180 de Ia
présente loi entre en vigueur le 1°" juillet 2019 en
ce qui concerne son application aux
établissements de crédit.

Art. 261

L'article 152, 3°, entre en vigueur le 1° juillet
2018.

een vrijstelling genieten overeenkomstig artikel
2, lid 3, van die Verordening, beschikken over
passende procedures opdat hun werknemers in
staat zijn potentiéle of daadwerkelijke inbreuken
intern via een specifiek kanaal te melden.]

Artikel ingevoegd bij artikel 45 van de wet van
23 februari 2022 — BS 4 april 2022

TITEL IX. - Overgangsbepalingen en
inwerkingtreding

Art. 259

Onder voorbehoud van het tweede en derde lid
van dit artikel, en van artikelen 260 tot 262,
treedt deze wet in werking op 3 januari 2018.

De wijzigingen die door de artikelen 105 tot 110
en 113 van deze wet zijn aangebracht in de
artikelen 27 tot 28bis en 30ter van de wet van 2
augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financiéle sector en de financiéle diensten, zijn
evenwel niet van toepassing op de
verzekeringsondernemingen als bedoeld in
artikel 26, tweede tot vijfde lid, van de wet van 2
augustus 2002.

De wijzigingen die door artikel 113 van deze wet
zijn aangebracht in artikel 30ter van de wet van
2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financiéle sector en de financiéle diensten,
treden overigens evenmin in werking voor de
verzekeringstussenpersonen.

Art. 260

Artikel 333, § 2, 4°, van de wet van 25 april 2014
op het statuut van en het toezicht op
kredietinstellingen en beursvennootschappen,
ingevoegd bij artikel 180 van deze wet, treedt in
werking op 1 juli 2019 voor wat betreft de
toepassing ervan op de kredietinstellingen.

Art. 261

Artikel 152, 3°, treedt in werking op 1 juli 2018.
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Art. 262 Art. 262
Les articles 98 et 99 entrent en vigueur 10 jours De artikelen 98 en 99 treden in werking 10 dagen

aprés la date de publication de la présente loiau na de bekendmaking van deze wet in het
Moniteur belge. Belgisch Staatsblad.
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