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RICHTLIJN 2014/57/EU VAN HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD
van 16 april 2014

betreffende strafrechtelijke sancties voor marktmisbruik (richtlijn marktmisbruik)

HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD VAN DE EUROPESE UNIE,

Gezien het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie, en met name artikel 83, lid 2,

Gezien het voorstel van de Europese Commissie,

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

Gezien het advies van de Europese Centrale Bank (1),

Gezien het advies van het Europees Economisch en Sociaal Comité (?),

Handelend volgens de gewone wetgevingsprocedure (%),

Overwegende hetgeen volgt:

(1) Voor een geintegreerde en efficiénte financiéle markt en een sterker vertrouwen van investeerders is marktintegriteit
nodig. Een goede werking van de effectenmarkten en vertrouwen van het publiek in de markten zijn noodzakelijke
voorwaarden voor economische groei en welvaart. Marktmisbruik schaadt de integriteit van de financiéle markten
en schendt het vertrouwen van het publiek in effecten en derivaten en benchmarks.

(2)  Richtlijn 2003/6/EG van het Europees Parlement en de Raad (*) voltooide en actualiseerde het rechtskader van de
Unie om marktintegriteit te beschermen. Ook bepaalde deze richtlijn dat de lidstaten ervoor moesten zorgen dat de
bevoegde autoriteiten over de bevoegdheid beschikken om marktmisbruik op te sporen en te onderzoeken.
Onverminderd het recht van de lidstaten tot het opleggen van strafrechtelijke sancties, moesten lidstaten krachtens
Richtlijn 2003/6/EG er eveneens voor zorgen dat passende administratieve maatregelen kunnen worden genomen
of administratieve sancties kunnen worden opgelegd aan personen die verantwoordelijk zijn voor schendingen van
de nationale voorschriften die uitvoering geven aan die richtlijn.

(3)  In het verslag van 25 februari 2009 van de groep van deskundigen op hoog niveau inzake financieel toezicht in de
EU, voorgezeten door Jacques de Larosiere (de ,de Larosiere Groep”), luidde de aanbeveling dat een correct beleids-
en bedrijfsvoeringskader voor de financi€le sector gestoeld moet zijn op strakke toezicht- en sanctieregimes. De de
Larosiere Groep was daarom van mening dat de toezichtautoriteiten over voldoende bevoegdheden moeten
beschikken om op te treden en dat er eveneens doeltreffende, evenredige en afschrikkende sanctieregimes tegen
alle financiéle strafbare feiten moeten worden uitgewerkt, met sancties die doeltreffend toegepast moeten worden,
teneinde de marktintegriteit te bewaren. De conclusie van de de Larosiere Groep luidde dat de sanctieregelingen
van de lidstaten over het algemeen zwak en heterogeen zijn.

() PB C 161 van 7.6.2012, blz. 3.

() PB C 181 van 21.6.2012, blz. 64.

(%) Standpunt van het Europees Parlement van 4 februari 2014 (nog niet bekendgemaakt in het Publicatieblad) en besluit van de Raad
van 14 april 2014.

(* Richtlijn 2003/6/EG van het Europees Parlement en de Raad van 28 januari 2003 betreffende handel met voorwetenschap en
marktmanipulatie (marktmisbruik) (PB L 96 van 12.4.2003, blz. 16).
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(4)  Een goed functionerend wetgevingskader inzake marktmisbruik vereist een doeltreffende handhaving. Uit een
evaluatie van de nationale regelingen voor administratieve sancties krachtens Richtlijn 2003/6/EG is gebleken
dat niet alle nationale bevoegde autoriteiten over de nodige bevoegdheden beschikken om met passende sancties
te kunnen reageren op marktmisbruik. In het bijzonder beschikten niet alle lidstaten over administratieve geld-
boeten die kunnen worden opgelegd voor handel met voorwetenschap en marktmanipulatie, en liep het niveau van
sancties sterk uiteen in de verschillende lidstaten. Er is daarom een nieuwe wetgevingshandeling nodig om ervoor
te zorgen dat overal in de Unie gemeenschappelijke minimumregels gelden.

(5)  De vaststelling van administratieve sancties door lidstaten is tot dusver ontoereikend gebleken om de handhaving
van de voorschriften voor het voorkomen en bestrijden van marktmisbruik te waarborgen.

(6)  Het is van essentieel belang dat de naleving van de regels inzake marktmisbruik wordt verbeterd doordat straf-
rechtelijke sancties beschikbaar zijn waarin de maatschappelijke afkeuring in vergelijking tot administratieve
sancties in sterkere mate tot uiting komt. De strafbaarstelling van ten minste de meest ernstige vormen van
marktmisbruik stelt een duidelijke grens aan gedrag dat in het bijzonder als onaanvaardbaar wordt beschouwd,
en geeft aan de samenleving en aan potentiele daders het signaal dat bevoegde autoriteiten dergelijke gedrag zeer
ernstig nemen.

(7)  Niet alle lidstaten hebben strafrechtelijke sancties ingevoerd voor bepaalde vormen van ernstige inbreuken op het
nationale recht dat uitvoering geeft aan Richtlijn 2003/6/EG. Uiteenlopende benaderingen door de lidstaten onder-
mijnen de uniforme voorwaarden voor de werking van de interne markt en kunnen aanzetten tot marktmisbruik
in lidstaten die voor deze feiten geen strafrechtelijke sancties opleggen. Bovendien bestonden er tot nu toe geen
Uniebrede inzichten over de vraag welke gedragingen te beschouwen zijn als een ernstige inbreuk op de regels
aangaande marktmisbruik. Daarom moeten er minimumvoorschriften worden ingesteld met betrekking tot de
definitie van strafbare feiten die door natuurlijke personen gepleegd worden, de aansprakelijkheid van rechtsper-
sonen en de desbetreffende sancties. Gemeenschappelijke minimumvoorschriften zouden het ook mogelijk maken
om gebruik te maken van effectievere onderzoeksmethoden en de effectievere samenwerking binnen en tussen de
lidstaten. In het licht van de financiéle crisis wordt duidelijk dat marktmanipulatie een potentieel heeft omvangrijke
schade in het bestaan van miljoenen mensen teweeg te brengen. Het Liborschandaal, een ernstig geval van
manipulatie van belangrijke benchmarks, laat zien dat zulke problemen en sluiproutes het marktvertrouwen zwaar
kunnen aantasten en tot aanzienlijke verliezen voor beleggers en verstoringen van de reéle economie kunnen
leiden. Het ontbreken van een gemeenschappelijk kader voor strafrechtelijke sancties in de gehele Unie geeft
degenen die zich aan marktmisbruik schuldig maken de kans van de minder strenge regimes in sommige lidstaten
te profiteren. Het opleggen van strafrechtelijke sancties in geval van marktmisbruik zal een sterker ontmoedigend
effect op mogelijke overtreders hebben.

(8)  Het invoeren door de lidstaten van strafrechtelijke sancties voor ten minste ernstige strafbare vormen van markt-
misbruik is daarom van essentieel belang om de doeltreffende uitvoering van het Uniebeleid ter bestrijding van
marktmisbruik te garanderen.

(99 Om het toepassingsgebied van deze richtlijn in overeenstemming te brengen met dat van Verordening (EU)
nr. 596/2014 van het Europees Parlement en de Raad (!), dienen de handel in eigen aandelen in terugkooppro-
gramma’s en de handel in effecten of daarmee verbonden instrumenten met het oog op stabilisatie van effecten,
transacties, orders en gedragingen die worden uitgevoerd voor het beheerbeleid rond valuta en wisselkoersen of
overheidsschuld, en handelingen met betrekking tot emissierechten in het kader van het klimaatbeleid van de Unie,
evenals activiteiten in het kader van het landbouw- en het visserijbeleid van de Unie, niet onder deze richtlijn te
vallen.

(10) De lidstaten dienen verplicht te worden om te bepalen dat ten minste de ernstige gevallen van handel met
voorwetenschap, marktmanipulatie en wederrechtelijke openbaarmaking van voorwetenschap als strafbare feiten
gelden indien opzettelijk begaan.

(11)  Voor de toepassing van deze richtlijn dienen handel met voorwetenschap en wederrechtelijke openbaarmaking van
voorwetenschap als ernstig te worden beschouwd onder meer indien de invloed op de marktintegriteit, de feitelijk
of in potentie behaalde winsten of vermeden verliezen, de omvang van de aan de markt berokkende schade of de
totale waarde van de verhandelde financiéle instrumenten groot is. Er kunnen ook andere omstandigheden in
aanmerking worden genomen, zoals een strafbaar feit gepleegd in het kader van een criminele organisatie of
wanneer de verdachte of beklaagde een recidivist is.

(") Verordening (EU) nr. 596/2014 van het Europees Parlement en de Raad van 16 april 2014 betreffende marktmisbruik (verordening
marktmisbruik) en houdende intrekking van Richtliin 2003/6/EG van het Europees Parlement en de Raad en Richtlijnen
2003/124[EG, 2003/125/EG en 2004/72/EG van de Commissie (zie bladzijde 1 van dit Publicatieblad).



12.6.2014 Publicatieblad van de Europese Unie L 173/181

(12)  Voor de toepassing van deze richtlijn dient marktmanipulatie als ernstig te worden beschouwd in gevallen waarin,
bijvoorbeeld, de invloed op de marktintegriteit of de feitelijk of in potentie behaalde winsten of vermeden ver-
liezen, de omvang van de aan de markt berokkende schade, de waardeverandering van het financieel instrument of
spotcontract voor grondstoffen of het aanvankelijk gebruikte bedrag aan middelen groot is, of waarin de mani-
pulatie wordt verricht door een persoon die als zelfstandige of in loondienst in de financiéle sector of in een
toezichthoudende of regulerende autoriteit werkzaam is.

(13)  Gelet op de nadelige gevolgen van pogingen tot handel met voorwetenschap en pogingen tot marktmanipulatie
voor de integriteit van de financi€le markten en het vertrouwen van de beleggers in die markten, moeten ook deze
gedragingen strafbaar worden.

(14)  Deze richtlijn dient de lidstaten ertoe te verplichten om in hun nationale recht te voorzien in strafrechtelijke
sancties voor handel met voorwetenschap, marktmanipulatie en wederrechtelijke openbaarmaking van voorweten-
schap waarop deze richtlijn van toepassing is. Deze richtlijn dient geen verplichtingen te scheppen met betrekking
tot de toepassing van zulke sancties of van enig ander beschikbaar rechtshandhavingssysteem, in individuele
gevallen.

(15)  Deze richtlijn moet ook voorschrijven dat de lidstaten uitlokking van of medeplichtigheid aan de bedoelde strafbare
feiten eveneens strafbaar stellen.

(16)  Om ervoor te zorgen dat de sancties voor de in deze richtlijn bedoelde strafbare feiten doeltreffend en afschrikkend
zijn, moet deze richtlijn voorzien in een minimumhoogte van de maximum gevangenisstraf.

(17)  Deze richtlijn moet worden toegepast binnen het rechtskader dat werd vastgelegd in Verordening (EU) nr.
596/2014 en de uitvoeringsmaatregelen van die verordening.

(18)  Ter wille van de doeltreffende uitvoering van het Europees beleid dat de integriteit van de financi€le markten moet
waarborgen, als vastgelegd in Verordening (EU) nr. 596/2014, moeten de lidstaten ook rechtspersonen voor onder
deze richtlijn vallende strafbare feiten aansprakelijk stellen door hantering van doeltreffende, evenredige en af-
schrikkende, al dan niet strafrechtelijke sancties of andere maatregelen, zoals bijvoorbeeld de sancties voorzien in
Verordening (EU) nr. 596/2014. Tot die sancties of andere maatregelen kan behoren dat een definitieve sanctie-
oplegging, met inbegrip van de naam van de strafbare rechtspersoon, wordt gepubliceerd, rekening houdende met
de grondrechten en het beginsel van evenredigheid, met risico’s voor de stabiliteit van de financiéle markten en met
lopende onderzoeken. De lidstaten moeten, waar wenselijk en waar nationaal recht voorziet in strafrechtelijke
aansprakelijkheid van rechtspersonen, die strafrechtelijke aansprakelijkheid ook uitbreiden — overeenkomstig het
nationale recht — voor de in deze richtlijn omschreven strafbare feiten. Deze richtlijn mag de lidstaten niet
beletten om definitieve beslissingen inzake aansprakelijkheid of sancties te publiceren.

(19)  De lidstaten dienen de nodige maatregelen te nemen om ervoor te zorgen dat de wetshandhavings- en rechterlijke
autoriteiten of andere diensten die belast zijn met het onderzoek naar of de vervolging van de in deze richtlijn
bedoelde strafbare feiten, in de mogelijkheid verkeren om doelmatige opsporingsmiddelen in te zetten. Rekening
houdend met onder andere het evenredigheidsbeginsel moet het gebruik, overeenkomstig het nationale recht, van
die middelen in verhouding staan tot de aard en de ernst van de onderzochte strafbare feiten.

(20)  Aangezien deze richtlijn voorziet in minimumvoorschriften, staat het de lidstaten vrij om strengere strafrechtelijke
bepalingen voor marktmisbruik uit te werken of te handhaven.

(21)  De lidstaten kunnen er bijvoorbeeld in voorzien dat marktmanipulatie, waaraan roekeloosheid of ernstige mate van
onzorgvuldigheid ten grondslag ligt, wordt aangemerkt als een strafbaar feit.

(22)  De in deze richtlijn opgenomen verplichtingen om in hun nationale wetgeving strafrechtelijke sancties op te nemen
voor natuurlijke personen en straffen voor rechtspersonen, ontslaan de lidstaten niet van de verplichting in hun
nationale wetgeving te voorzien in administratieve sancties en andere maatregelen voor onder Verordening (EU)
nr. 596/2014 vallende inbreuken, tenzij de lidstaten overeenkomstig Verordening (EU) nr. 596/2014 hebben
besloten voor die inbreuken in hun nationale wetgeving alleen in strafrechtelijke sancties te voorzien.
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(23)  Het toepassingsgebied van deze richtlijn is zodanig afgebakend dat het een aanvulling vormt op en de doeltreffende
uitvoering waarborgt van Verordening (EU) nr. 596/2014. Ofschoon strafbare feiten die, indien opzettelijk ge-
pleegd en ten minste in ernstige gevallen, overeenkomstig deze richtlijn strafbaar behoren te zijn, is voor toepas-
sing van sancties op inbreuken op Verordening (EU) nr. 596/2014 niet nodig dat opzet wordt bewezen of dat de
inbreuk als ernstig wordt aangemerkt. Bij de toepassing van het recht waarin deze richtlijn is omgezet, moeten de
lidstaten ervoor zorgen dat het opleggen van strafrechtelijke sancties op grond van onder deze richtlijn vallende
strafbare feiten en van administratieve sancties overeenkomstig Verordening (EU) nr. 596/2014 niet leidt tot een
schending van het ,ne bis in idem”-beginsel.

(24)  Onverminderd de algemene bepalingen van het nationale strafrecht inzake toepassing en tenuitvoerlegging van
vonnissen naargelang de concrete omstandigheden in het individuele geval, moeten de op te leggen sancties
evenredig zijn, waarbij rekening wordt gehouden met de door de aansprakelijk gestelde personen gemaakte winsten
of de voorkomen verliezen, met de schade aan andere personen ten gevolge van het strafbare feit en, in voor-
komend geval, aan de werking van de markten of de economie in bredere zin.

(25)  Daar de doelstelling van deze richtlijn, namelijk het verzekeren van de beschikbaarheid van strafrechtelijke sancties
voor ten minste de meest ernstige vormen van marktmisbruik in de hele Unie, niet voldoende door de lidstaten
kan worden verwezenlijkt maar, gelet op de omvang en de effecten van deze richtlijn, beter door de Unie kan
worden verwezenlijkt, kan de Unie in overeenstemming met het subsidiariteitsbeginsel, als vastgelegd in artikel 5
van het Verdrag betreffende de Europese Unie (VEU), maatregelen nemen. Overeenkomstig het in hetzelfde artikel
neergelegde evenredigheidsbeginsel gaat deze richtlijn niet verder dan hetgeen nodig is om deze doelstelling te
bereiken.

(26) De toename van grensoverschrijdende activiteiten vergt een efficiénte en effectieve samenwerking tussen de na-
tionale autoriteiten die belast zijn met opsporing en vervolging van strafbare feiten rond marktmisbruik. De
organisatievorm en de bevoegdheden van die nationale autoriteiten in de verschillende lidstaten mogen hun
samenwerking niet in de weg staan.

(27)  Deze richtlijn eerbiedigt de grondrechten en neemt de beginselen in acht die zijn erkend in het Handvest van de
grondrechten van de Europese Unie (het Handvest), zoals verankerd in het VEU. De richtlijn dient in het bijzonder
te worden toegepast met inachtneming van het recht op bescherming van persoonsgegevens (artikel 8), de vrijheid
van meningsuiting en informatie (artikel 11), de vrijheid van ondernemerschap (artikel 16), het recht op een
doeltreffende voorziening in rechte en op een onpartijdig gerecht (artikel 47), het vermoeden van onschuld en
rechten van de verdediging (artikel 48), het legaliteitsbeginsel en het evenredigheidsbeginsel inzake strafbare feiten
en straffen (artikel 49) en het recht om niet tweemaal in een strafrechtelijke procedure voor hetzelfde strafbare feit
te worden berecht of gestraft (artikel 50).

(28)  Bij de uitvoering van deze richtlijn moeten de lidstaten instaan voor de procedurele rechten van verdachten of
beklaagden in strafprocedure. Hun verplichtingen uit hoofde van deze richtlijn laten hun verplichtingen uit hoofde
van het Unierecht inzake procedurele rechten in strafzaken onverlet. Niets in deze richtlijn dient ter beperking van
de persvrijheid en de vrijheid van meningsuiting in de media voor zover die vrijheden in de Unie en in de lidstaten
gewaarborgd zijn, in het bijzonder krachtens artikel 11 van het Handvest en andere toepasselijke bepalingen. Dit
dient met name te worden benadrukt met betrekking tot de openbaarmaking van voorwetenschap overeenkomstig
de bepalingen inzake een dergelijke openbaarmaking in deze richtlijn.

(29)  Onverminderd artikel 4 van Protocol nr. 21 betreffende de positie van het Verenigd Koninkrijk en Ierland ten
aanzien van de ruimte van vrijheid, veiligheid en recht, gehecht aan het VEU en het Verdrag betreffende de werking
van de Europese Unie (VWEU), zal het Verenigd Koninkrijk niet deelnemen aan de vaststelling van deze richtlijn.
Deze richtlijn is bijgevolg niet bindend voor, noch van toepassing op het Verenigd Koninkrijk.

(30)  Overeenkomstig de artikelen 1, 2, 3 en 4 van Protocol nr. 21 betreffende de positie van het Verenigd Koninkrijk
en lerland ten aanzien van de ruimte van vrijheid, veiligheid en recht, gehecht aan het VEU en het VWEU, heeft
lerland te kennen gegeven dat het aan de vaststelling en toepassing van deze richtlijn wenst deel te nemen.

(31)  Overeenkomstig de artikelen 1 en 2 van Protocol nr. 22 betreffende de positie van Denemarken, gehecht aan het
VEU en het VWEU, neemt Denemarken niet deel aan de vaststelling van deze richtlijn. Deze richtlijn is bijgevolg
niet bindend voor, noch van toepassing op Denemarken.
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(32) De Europese Toezichthouder voor gegevensbescherming heeft op 10 februari 2012 een advies (!) uitgebracht,
HEBBEN DE VOLGENDE RICHTLIJN VASTGESTELD:

Artikel 1
Onderwerp en toepassingsgebied

1. Deze richtlijn stelt de minimumvoorschriften vast voor strafrechtelijke sancties voor handel met voorwetenschap,
wedderrechtelijke openbaarmaking van voorwetenschap en marktmanipulatie, teneinde de integriteit van de financiéle
markten in de Unie te garanderen en de bescherming van de beleggers en het vertrouwen in deze markten te verhogen.

2. Deze richtlijn is van toepassing op:

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

b) financiéle instrumenten die worden verhandeld op een meerzijdig handelsplatform (multilateral trading facility —
MTF), die zijn toegelaten tot de handel op een MTF of waarvoor toelating tot de handel op een MTF is aangevraagd;

¢) financiéle instrumenten die worden verhandeld op een georganiseerd handelsplatform (organised trading facility —
OTE);

d) niet onder a), b) of ¢) vallende financiéle instrumenten waarvan de koers of de waarde afhankelijk is van, of van
invloed is op, de koers of de waarde van een in die punten bedoeld financieel instrument, met inbegrip van, maar niet
beperkt tot, kredietverzuimswaps en contracten ter verrekening van verschillen.

Deze richtlijn is ook van toepassing op gedragingen of transacties, waaronder biedingen, met betrekking tot het veilen
van emissierechten of andere op emissierechten gebaseerde veilingproducten op een veilingplatform dat is toegelaten als
een gereglementeerde markt, ook indien de geveilde producten geen financiéle instrumenten zijn, uit hoofde van Ver-
ordening (EU) nr. 1031/2010 van de Commissie (). Onverminderd eventuele specificke bepalingen betreffende biedingen
gedaan in het kader van een veiling, zijn de bepalingen in deze richtlijn met betrekking tot handelsorders van toepassing
op dergelijke biedingen.

3. Deze richtlijn is niet van toepassing op:

a) handel in eigen aandelen in het kader van terugkoopprogramma’s indien die handel plaatsvindt overeenkomstig
artikel 5, leden 1, 2 en 3, van Verordening (EU) nr. 596/2014;

=

handel in effecten of daarmee verbonden instrumenten als bedoeld in artikel 3, lid 2, onder a) en b), van Verordening
(EU) nr. 596/2014 voor de stabilisering van effecten, indien die handel plaatsvindt overeenkomstig artikel 5, leden 4
en 5, van die Verordening (EU);

¢) transacties, orders en gedragingen die beleidsmatig worden uitgevoerd voor het beheer van valuta en wisselkoersen of
overheidsschuld, overeenkomstig artikel 6, lid 1, van Verordening (EU) nr. 596/2014, transacties, orders en gedra-
gingen overeenkomstig artikel 6, lid 2, activiteiten in het kader van het klimaatbeleid van de Unie overeenkomstig
artikel 6, lid 3, of activiteiten in het kader van het gemeenschappelijk landbouw- en visserijbeleid van de Unie,
overeenkomstig artikel 6, lid 4.

4. Artikel 5 is ook van toepassing op:

a) spotcontracten voor grondstoffen die geen voor de groothandel bestemde energieproducten zijn, waarbij de transactie,
order of gedraging van invloed is op de koers of de waarde van een in lid 2 van onderhavig artikel bedoeld financieel
instrument;

(") PB C 177 van 20.6.2012, blz. 1.

(%) Verordening (EU) nr. 1031/2010 van de Commissie van 12 november 2010 inzake de tijdstippen, het beheer en andere aspecten van
de veiling van broeikasgasemissierechten overeenkomstig Richtlijn 2003/87/EG van het Europees Parlement en de Raad tot vast-
stelling van een regeling voor de handel in broeikasgasemissierechten binnen de Gemeenschap (PB L 302 van 18.11.2010, blz. 1).
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b) soorten financiéle instrumenten, waaronder afgeleide contracten of afgeleide instrumenten voor de overdracht van
kredietrisico, waarbij de transactie, order, bieding of gedraging een effect heeft op de koers of de waarde van spot-
contracten voor grondstoffen waarvan de koers of de waarde afhankelijk is van de koers of de waarde van die
financiéle instrumenten;

¢) gedragingen met betrekking tot benchmarks.

5. Deze richtlijn is van toepassing op elke transactie, opdracht of gedraging met betrekking tot elk financieel instru-
ment als bedoeld in de leden 2 en 4 van dit artikel, ongeacht of een dergelijke transactie, opdracht of gedraging al dan
niet plaatsvindt op een handelsplatform.

Atrtikel 2
Definities

Voor de toepassing van deze richtlijn gelden de volgende definities:

1.  financieel instrument” elk financieel instrument als omschreven in artikel 4, lid 1, punt 15, van Richtlijn
2014/65/EU van het Europees Parlement en de Raad (%);

2. ,spotcontract voor grondstoffen” spotcontract voor grondstoffen als omschreven in alle contracten in de zin van
artikel 3, lid 1, punt 15, van Verordening (EU) nr. 596/2014;

3. ,terugkoopprogramma”: de handel in eigen aandelen overeenkomstig de artikelen 21 tot en met 27 van Richtlijn
2012/30/EU van het Europees Parlement en de Raad (2);

4. ,voorwetenschap”™ informatie in de zin van artikel 7, leden 1 tot en met 4, van Verordening (EU) nr. 596/2014;
5. ,emissierecht”: een emissierecht als omschreven onder punt 11 van deel C van bijlage I bij Richtlijn 2014/65/EU;
6. ,benchmark™ een benchmark in de zin van artikel 3, lid 1, punt 29, van Verordening (EU) nr. 596/2014;

7. .geaccepteerde marktpraktijk een specificke marktpraktijk die door de bevoegde autoriteit van een lidstaat in
overeenstemming met artikel 13 van Verordening (EU) nr. 596/2014 is geaccepteerd;

8. ,stabilisatie™: stabilisatie in de zin van artikel 3, lid 2, onder d), van Verordening (EU) nr. 596/2014;

9. ,gereglementeerde markt™ een gereglementeerde markt in de zin van artikel 4, lid 1, punt 21, van Richtlijn
2014/65[EU;

10. ,multilaterale handelsfaciliteit” (multilateral trading facility — MTF): een multilaterale handelsfaciliteit in de zin van
artikel 4, lid 1, punt 22, van Richtlijn 2014/65/EU;

11. ,georganiseerde handelsfaciliteit” (organised trading facility — OTF): een georganiseerde handelsfaciliteit in de zin van
artikel 4, lid 1, punt 23, van Richtlijn 2014/65/EU;

12. ,handelsplatform”: een handelsplatform in de zin van artikel 4, lid 1, punt 24, van 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 2011/61/EU en Richtlijn 2002/92/EG (zie bladzijde 349 van dit Publicatieblad).

(3 Richtlijn 2012/30/EU van het Europees Parlement en de Raad van 25 oktober 2012 strekkende tot het coordineren van de
waarborgen welke in de lidstaten worden verlangd van de vennootschappen in de zin van artikel 54, tweede alinea, van het Verdrag
betreffende de werking van de Europese Unie, om de belangen te beschermen zowel van de deelnemers in deze vennootschappen als
van derden met betrekking tot de oprichting van de naamloze vennootschap, alsook de instandhouding en wijziging van haar
kapitaal, zulks teneinde die waarborgen gelijkwaardig te maken (PB L 315 van 14.11.2012, blz. 74).
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13. ,voor de groothandel bestemd energieproduct” een voor de groothandel bestemd energieproduct in de zin van
artikel 2, punt 4, van Verordening (EU) nr. 1227/2011 van het Europees Parlement en de Raad (');

14. ,uitgevende instelling” een uitgevende instelling in de zin van artikel 3, lid 1, punt 21, van Verordening (EU)
nr. 596/2014.

Artikel 3
Handel met voorwetenschap, en aanbevelen of aanzetten van een ander tot handel met voorwetenschap

1. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat handel met voorwetenschap, het aanbevelen of
aanzetten van een ander tot handel met voorwetenschap als bedoeld in leden 2 tot en met 8, ten minste in ernstige
gevallen en indien opzettelijk gepleegd, als strafbaar feit worden aangemerkt.

2. Voor de toepassing van deze richtlijn is er sprake van handel met voorwetenschap indien een persoon die over
voorwetenschap beschikt die informatie gebruikt door, voor eigen rekening of voor rekening van derden, direct of indirect
financiéle instrumenten te verwerven of te vervreemden waarop die informatie betrekking heeft.

3. Dit artikel is van toepassing op iedere persoon die over voorwetenschap beschikt omdat hij:

a) lid is van de bestuurlijke, leidinggevende of toezichthoudende organen van de uitgevende instelling of de deelnemer
aan de emissierechtenmarkt;

b) deelneemt in het kapitaal van de uitgevende instelling of de deelnemer aan de emissierechtenmarkt;
¢) toegang heeft tot de informatie uit hoofde van de uitoefening van werk, een beroep of functies, of
d) betrokken is bij criminele activiteiten.

Dit artikel is tevens van toepassing op eenieder die voorwetenschap heeft verkregen onder andere omstandigheden dan de
in de eerste alinea genoemde omstandigheden en die weet dat het voorwetenschap betreft.

4. Het gebruik van voorwetenschap door het intrekken of aanpassen van een order met betrekking tot een financieel
instrument waarop de informatie betrekking heeft indien de order werd geplaatst voordat de betrokken persoon over de
voorwetenschap beschikte, wordt eveneens beschouwd als handel met voorwetenschap.

5. In verband met veilingen van emissierechten of andere op emissierechten gebaseerde veilingproducten die worden
gehouden uit hoofde van Verordening (EU) nr. 1031/2010 omvat het gebruik van voorwetenschap als bedoeld in lid 4
van het onderhavig artikel mede het voor eigen rekening of voor rekening van derden uitbrengen, wijzigen of intrekken
van een bod.

6. Voor de toepassing van deze richtlijn is sprake van een aanbeveling aan een derde om tot handel met voor-
wetenschap over te gaan, of is sprake van het aanzetten van een derde om tot handel met voorwetenschap over te gaan,
indien de persoon over voorwetenschap beschikt en:

a) een derde op basis van die informatie aanbeveelt of ertoe aanzet financiéle instrumenten waarop die voorwetenschap
betrekking heeft te verwerven of te vervreemden, of

b) een derde op basis van die informatie aanbeveelt of ertoe aanzet een opdracht betreffende een financieel instrument
waarop die voorwetenschap betrekking heeft in te trekken of aan te passen.

(") Verordening (EU) nr. 12272011 van het Europees Parlement en de Raad van 25 oktober 2011 betreffende de integriteit en
transparantie van de groothandelsmarkt voor energie (PB L 326 van 8.12.2011, blz. 1).
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7. Het gebruik van aanbevelingen of aansporingen als bedoeld in lid 6 komt neer op handel met voorwetenschap,
indien de persoon die van de aanbeveling of aansporing gebruik maakt, weet dat die aanbeveling of aansporing op
voorwetenschap is gebaseerd.

8. Voor de toepassing van dit artikel is het enkele feit dat een persoon beschikt of beschikte over voorwetenschap, niet
voldoende om te veronderstellen dat die persoon die informatie heeft gebruikt en zich derhalve heeft ingelaten met
handel met voorwetenschap, indien zijn gedragingen als rechtmatig aan te merken zijn overeenkomstig artikel 9 van
Verordening (EU) nr. 596/2014.

Artikel 4
Wederrechtelijke openbaarmaking van voorwetenschap

1. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat wederrechtelijke openbaarmaking van voor-
wetenschap als bedoel in leden 2 tot en met 5 ten minste in ernstige gevallen en indien opzettelijk gepleegd, als strafbaar
feit wordt aangemerkt.

2. Voor de toepassing van deze richtlijn is sprake van wederrechtelijke openbaarmaking van voorwetenschap indien
een persoon die over voorwetenschap beschikt en die voorwetenschap meedeelt aan enige andere persoon, tenzij de
mededeling plaatsvindt in het kader van de normale uitoefening van werk, beroep of functie of is aan te merken als
marktpeiling die wordt verricht met inachtneming van artikel 11, leden 1 tot en met 8, van Verordening (EU) nr.
596/2014.

3. Dit artikel is van toepassing op eenieder in een positie of in omstandigheden als bedoeld in artikel 3, lid 3.

4. Voor de toepassing van deze richtlijn vormt de voortgezette openbaarmaking van aanbevelingen of aansporingen als
bedoeld in artikel 3, lid 6, wederrechtelijke openbaarmaking van voorwetenschap onder dit artikel indien de persoon die
de aanbeveling of aansporingen openbaar maakt, wist dat deze op voorwetenschap was gebaseerd.

5. Bij de toepassing van dit artikel wordt rekening gehouden met de noodzaak de persvrijheid en de vrijheid van
meningsuiting te beschermen.

Artikel 5
Marktmanipulatie

1. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat marktmanipulatie als bedoeld in lid 2 ten
minste in ernstige gevallen en indien opzettelijk gepleegd, als strafbaar feit wordt aangemerkt.

2. Voor de toepassing van deze richtlijn omvat marktmanipulatie de volgende activiteiten:

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

i) onjuiste of misleidende signalen geeft met betrekking tot het aanbod van, de vraag naar of de koers van een
financieel instrument of een daarmee verband houdend spotcontract voor grondstoffen, of

ii) de koers van één of meer financiéle instrumenten of een daarmee verband houdend spotcontract voor grondstoffen
op een abnormaal of kunstmatig niveau houdt,

tenzij de persoon die de transacties is aangegaan of de handelsorders heeft geplaatst, dat om rechtmatige redenen heeft
gedaan en de transacties en handelsorders in overeenstemming zijn met de gebruikelijke marktpraktijken op het
desbetreffende handelsplatform;

b) het aangaan van een transactie, plaatsen van een handelsorder of een andere activiteit of gedraging die de koers
beinvloedt van één of meer financiéle instrumenten of een daarmee verband houdend spotcontract voor grondstoffen,
waarbij gebruik wordt gemaakt van een kunstgreep of enigerlei andere vorm van bedrog of misleiding;
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¢) de verspreiding van informatie via de media, met begrip van het internet, of anderszins, die onjuiste of misleidende
signalen geeft met betrekking tot het aanbod van, de vraag naar of de koers van een financieel instrument of een
daarmee verband houdend spotcontracten voor grondstoffen, of de koers van één of meer financiéle instrumenten of
een daarmee verband houdend spotcontract voor grondstoffen op een abnormaal of kunstmatig niveau houdt, waarbij
de verspreiding van de informatie in kwestie de persoon die de bewuste informatie verspreid heeft een voordeel of
winst behaalt, voor hemzelf of voor derden, of

d) het doorgeven van onjuiste of misleidende informatie, het verstrekken van onjuiste of misleidende inputgegevens, of
enig ander gedrag waarmee de berekening van een benchmark wordt gemanipuleerd.

Artikel 6
Uitlokking, medeplichtigheid en poging

1. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat uitlokking van en medeplichtigheid aan de in
artikel 3, leden 2 tot en met 5, en de artikelen 4 en 5 vastgelegde feiten strafbaar worden gesteld.

2. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat de poging om de in artikel 3, leden 2 tot en
met 5, en lid 7, en artikel 5 genoemde feiten te plegen, strafbaar wordt gesteld.

3. Artikel 3, lid 8, is mutatis mutandis van toepassing.

Artikel 7
Strafrechtelijke sancties voor natuurlijke personen

1. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat de in de artikelen 3 tot en met 6 bedoelde
feiten strafbaar worden gesteld met doeltreffende, evenredige en afschrikkende strafrechtelijke sancties.

2. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat op de in de artikelen 3 en 5 bedoelde strafbare
feiten een maximale gevangenisstraf van ten minste vier jaar wordt gesteld.

3. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat op het in artikel 4 bedoelde strafbare feit een
maximale gevangenisstraf van ten minste twee jaar wordt gesteld.

Artikel 8
Aansprakelijkheid van rechtspersonen

1. De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat rechtspersonen aansprakelijk kunnen worden
gesteld voor de in de artikelen 3 tot en met 6 bedoelde strafbare feiten wanneer die feiten in hun voordeel zijn gepleegd
door enige persoon die hetzij individueel, hetzij als lid van een orgaan van de rechtspersoon optreedt en die bij de
rechtspersoon een leidende functie bekleedt op grond van:

a) een bevoegdheid om de rechtspersoon te vertegenwoordigen;

b) een bevoegdheid om namens de rechtspersoon beslissingen te nemen, of

¢) een bevoegdheid om binnen de rechtspersoon toezicht uit te oefenen.

2. De lidstaten nemen ook de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat rechtspersonen aansprakelijk kunnen
worden gesteld indien ten gevolge van gebrekkig toezicht of gebrekkige controle door een in lid 1 bedoelde persoon, een
strafbaar feit in de zin van de artikelen 3 tot en met 6 kon worden begaan ten voordele van die rechtspersoon door een
persoon die onder diens gezag staat.

3. De aansprakelijkheid van rechtspersonen krachtens de leden 1 en 2 sluit niet de strafvervolging uit van natuurlijke
personen wegens het plegen of uitlokken van, of medeplichtigheid aan een in de artikelen 3 tot en met 6 bedoeld
strafbaar feit.
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Artikel 9
Straffen voor rechtspersonen

De lidstaten nemen de nodige maatregelen om ervoor te zorgen dat aan een rechtspersoon die ingevolge artikel 8
aansprakelijk is gesteld, sancties kunnen worden opgelegd die doeltreffend, evenredig en afschrikkend zijn; deze sancties
omvatten strafrechtelijke of niet-strafrechtelijke geldboeten en kunnen andere sancties omvatten, zoals:

a) uitsluiting van door de overheid verleende voordelen of steun;

b) een tijdelijk of permanent verbod op het uitoefenen van commerciéle activiteiten;

¢) plaatsing onder toezicht van de rechter;

d) gerechtelijke ontbinding;

¢) tijdelijke of permanente sluiting van vestigingen die zijn gebruikt voor het plegen van het strafbare feit.

Artikel 10
Rechtsmacht

1. Elke lidstaat neemt de nodige maatregelen om zijn rechtsmacht te vestigen ten aanzien van de in de artikelen 3 tot
en met 6 bedoelde strafbare feiten indien het strafbare feit is gepleegd:

a) geheel of gedeeltelijk op het eigen grondgebied, of

b) door een van de eigen onderdanen, in elk geval voor zover het feit waar het gepleegd is, een strafbaar feit uitmaakt.

2. Een lidstaat stelt de Commissie in kennis van zijn besluit om zijn rechtsmacht tevens te vestigen ten aanzien van
strafbare feiten als bedoeld in de artikelen 3 tot en met 6 die buiten zijn grondgebied zijn gepleegd, indien:

a) de dader zijn vaste woon- of verblijfplaats op zijn grondgebied heeft, of

b) het strafbare feit is gepleegd in het voordeel van een op zijn grondgebied gevestigde rechtspersoon.

Artikel 11
Opleiding

Onverlet de onafhankelijkheid van de rechterlifke macht en de verschillen in rechterlijke organisatie binnen de Unie,
vragen de lidstaten degenen die verantwoordelijk zijn voor de opleiding van bij strafrechtelijke procedures en onder-
zoeken betrokken rechters, aanklagers, politiefunctionarissen en justitieel personeel, een adequate opleiding in het licht
van de doelstellingen van deze richtlijn te bieden.

Artikel 12
Verslag

Uiterlijk op 4 juli 2018 brengt de Commissie verslag uit aan het Europees Parlement en de Raad over de werking van
deze richtlijn en, in voorkomend geval, over de noodzaak deze te wijzigen, mede gelet op de interpretatie van het begrip
ernstige gevallen als bedoeld in artikel 3, lid 1, artikel 4, lid 1, en artikel 5, lid 1, de hoogte van de door de lidstaten
voorziene sancties en de mate waarin de in deze richtlijn geboden facultatieve opties zijn overgenomen.

Indien nodig gaat het verslag van de Commissie vergezeld van een wetgevingsvoorstel.
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Artikel 13
Omzetting

1. De lidstaten dienen voor 3 juli 2016 de wettelijke en bestuursrechtelijke bepalingen vast te stellen en bekend te
maken die nodig zijn om aan deze richtlijn te voldoen. Zij delen de Commissie de tekst van die bepalingen onverwijld
mee.

Zij passen deze bepalingen toe met ingang van 3 juli 2016 onder voorbehoud van de inwerkingtreding van Verordening
(EU) nr. 596/2014.

Wanneer de lidstaten die bepalingen vaststellen, wordt in de bepalingen zelf of bij de offici¢le bekendmaking ervan naar
deze richtlijn verwezen. De regels voor die verwijzing worden vastgesteld door de lidstaten.

2. De lidstaten delen de Commissie de tekst van de belangrijkste bepalingen van intern recht mee die zij op het onder
deze richtlijn vallende gebied vaststellen.

Artikel 14
Inwerkingtreding

Deze richtlijn treedt in werking op de twintigste dag na die van de bekendmaking ervan in het Publicatieblad van de
Europese Unie.

Artikel 15
Adressaten

Deze richtlijn is gericht tot de lidstaten overeenkomstig de Verdragen.

Gedaan te Straatsburg, 16 april 2014.

Voor het Europees Parlement Voor de Raad
De voorzitter De voorzitter
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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