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TITRE IR
Disposition générale
Article 1

La présente loi regle une matiére visée a l'article 74
de la Constitution.

TITRE Il

Mise en ceuvre du réglement (UE) 2020/1503 du
Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020
relatif aux prestataires européens de services de
financement participatif pour les entrepreneurs, et
modifiant le réglement (UE) 2017/1129 et la directive
(UE) 2019/1937

CHAPITRE 157

Modifications de la loi du 2 ao(t 2002 relative a la
surveillance du secteur financier et aux services
financiers

Art. 2

A Iarticle 45, § 1°", alinéa 1°, 2° de la loi du 2 ao(t
2002 relative a la surveillance du secteur financier et
aux services financiers, le point k., inséré par la loi du
18 décembre 2016, est remplacé par ce qui suit:

“k. des prestataires de services de financement partici-
patif visés par le reglement (UE) 2020/1503 du Parlement
européen et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux
prestataires européens de services de financement par-
ticipatif pour les entrepreneurs, et modifiant le reglement
(UE) 2017/1129 et la directive (UE) 2019/1937;".

Art. 3

Larticle 75, § 1° de la méme loi, modifié pour la der-
niere fois par la loi du 20 juillet 2020, est complété par
un 26°, rédigé comme suit:

“26° aux personnes ayant introduit une réclamation
aupres de la FSMA, en application de I'article 38 du
reglement 2020/1503 du Parlement européen et du
Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires euro-
péens de services de financement participatif pour les
entrepreneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129

CHAMBRE « 4e SESSION DE LA 55e LEGISLATURE

2021 Wedorys

TITEL |
Algemen bepaling
Artikel 1

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

TITELII

Tenuitvoerlegging van Verordening (EU)
2020/1503 van het Europees Parlement en de
Raad van 7 oktober 2020 betreffende Europese
crowdfundingdienstverleners voor bedrijven en tot
wijziging van Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn
(EU) 2019/1937

HOOFDSTUK 1

Wijzigingen van de wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiéle sector
en de financiéle diensten

Art. 2

In artikel 45, § 1, eerste lid, 2°, van de wet van 2 au-
gustus 2002 betreffende het toezicht op de financiéle
sector en de financiéle diensten wordt de bepaling
onder k., ingevoegd bij de wet van 18 december 2016,
vervangen als volgt:

“k. crowdfundingdienstverleners als bedoeld in
Verordening (EU) 2020/1503 van het Europees Parlement
en de Raad van 7 oktober 2020 betreffende Europese
crowdfundingdienstverleners voor bedrijven en tot wij-
ziging van Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU)
2019/1937;”.

Art. 3

Artikel 75, § 1, van dezelfde wet, laatstelijk gewijzigd
bij de wet van 20 juli 2020, wordt aangevuld met een
bepaling onder 26°, luidende:

“26° aan de personen die bij de FSMA een klacht
hebben ingediend met toepassing van artikel 38 van
Verordening 2020/1503 van het Europees Parlement
en de Raad van 7 oktober 2020 betreffende Europese
crowdfundingdienstverleners voor bedrijven en tot wij-
ziging van Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU)
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et la directive (UE) 2019/1937, ainsi qu’aux prestataires
de services de financement participatif, dans la mesure
nécessaire pour le traitement de ladite réclamation;”.

Art. 4

A rarticle 86ter, § 1%, alinéa 1°, 4° de la méme loi,
inséré par la loi du 30 juillet 2013, les mots “services
et activités d’investissement” sont remplacés par les
mots “services et activités d’investissement ou produits
financiers”.

Art. 5

A rarticle 121, § 1°, 4° de la méme loi, modifié pour la
derniére fois par la loi du 11 janvier 2019, les mots “de
I'article 34 ou de larticle 35 de la loi du 18 décembre
2016 organisant la reconnaissance et 'encadrement
du crowdfunding et portant des dispositions diverses
en matiere de finances” sont remplacés par les mots
“de larticle 8, §§ 2 et 3 de la loi du 18 décembre 2016
organisant la reconnaissance et I'encadrement du crowd-
funding et portant des dispositions diverses en matiére
de finances”.

CHAPITRE 2

Modifications de la loi du 18 décembre 2016
organisant la reconnaissance et I'encadrement
du crowdfunding et portant des dispositions
diverses en matiére de finances

Art. 6

Dans le titre 2 de la loi du 18 décembre 2016 organisant
la reconnaissance et 'encadrement du crowdfunding et
portant des dispositions diverses en matiere de finances,
les chapitres 1" a 6 et les articles 59 et 60 sont abrogés.

Art. 7

Dans le titre 2 de la méme loi, il est inséré un cha-
pitre 1°7, intitulé comme suit:

“Chapitre 1. Mise en ceuvre du reglement 2020/1503
du Parlement européen et du Conseil du 7 octobre
2020 relatif aux prestataires européens de services
de financement participatif pour les entrepreneurs, et
modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et la directive
(UE) 2019/1937".
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2019/1937, alsook aan de crowdfundingdienstverleners,
voor zover nodig voor de behandeling van die klacht;”.

Art. 4

In artikel 86ter, § 1, eerste lid, 4°, van dezelfde wet,
ingevoegd bij de wet van 30 juli 2013, worden de woor-
den “beleggingsdiensten en -activiteiten” vervangen
door de woorden “beleggingsdiensten en -activiteiten
of financiéle producten”.

Art. 5

In artikel 121, § 1, 4°, van dezelfde wet, laatstelijk gewij-
zigd bij de wet van 11 januari 2019, worden de woorden
“artikel 34 of artikel 35 van de wet van 18 december
2016 tot regeling van de erkenning en de afbakening van
crowdfunding en houdende diverse bepalingen inzake
financién” vervangen door de woorden “artikel 8, §§ 2
en 3, van de wet van 18 december 2016 tot regeling van
de erkenning en de afbakening van crowdfunding en
houdende diverse bepalingen inzake financién”.

HOOFDSTUK 2

Wijzigingen van de wet van 18 december 2016 tot
regeling van de erkenning en de afbakening van
crowdfunding en houdende diverse bepalingen

inzake financién

Art. 6

In titel 2 van de wet van 18 december 2016 tot regeling
van de erkenning en de afbakening van crowdfunding en
houdende diverse bepalingen inzake financién, worden
de hoofdstukken 1 tot en met 6 en de artikelen 59 en
60 opgeheven.

Art. 7

In titel 2 van dezelfde wet wordt een hoofdstuk 1
ingevoegd, luidende:

“Hoofdstuk 1. Tenuitvoerlegging van Verordening
2020/1503 van het Europees Parlement en de Raad
van 7 oktober 2020 betreffende Europese crowdfun-
dingdienstverleners voor bedrijven en tot wijziging van
Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937”.
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Art. 8

Dans le chapitre 1°" inséré par l'article 7, il est inséré
un article 2 rédigé comme suit:

“Art. 2. Pour I'application de la présente loi, on entend
par “Reglement 2020/1503”, le reglement (UE) 2020/1503
du Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020
relatif aux prestataires européens de services de finan-
cement participatif pour les entrepreneurs, et modifiant le
reglement (UE) 2017/1129 et la directive (UE) 2019/1937.

Les termes définis par le Reglement 2020/1503 et
par les actes délégués pris en exécution de celui-ci
ont la méme signification aux fins de I'application de la
présente loi.”.

Art. 9

Dans le méme chapitre 1°, il est inséré un article 3,
rédigé comme suit:

“Art. 3. § 1°". Les personnes responsables au titre
de la fiche d’informations clés sur I'investissement
sont clairement identifiées sur celle-ci. Les personnes
responsables sont identifiées par leur nom et fonction,
ou, dans le cas des personnes morales, par leur déno-
mination et siege statutaire.

La responsabilité des informations figurant dans une
fiche d’informations clés sur I'investissement incombe
au moins au porteur de projet ou a ses organes d’admi-
nistration, de direction ou de surveillance, ou, dans le
cas visé a l'article 24, paragraphe 4 du reglement (UE)
2020/1503 du Parlement européen et du Conseil du
7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de
services de financement participatif pour les entrepre-
neurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et la
directive (UE) 2019/1937, au prestataire de services de
financement participatif.

La fiche d’informations clés reprend des déclarations
de la part des personnes susvisées attestant que, a leur
connaissance, les informations figurant dans la fiche
d’informations clés sur I'investissement sont conformes
a la réalité et que celle-ci ne comporte pas d’omissions
de nature a en altérer la portée.

§ 2. Nonobstant toute stipulation contraire défavorable
a l'investisseur, les personnes physiques et morales
responsables des informations communiquées dans une
fiche d’informations clés sur I'investissement sont tenues
solidairement envers les intéressés, de la réparation du
préjudice causé par le caractére trompeur ou inexact
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Art. 8

In hoofdstuk 1, ingevoegd bij artikel 7, wordt een
artikel 2 ingevoegqd, luidende:

“Art. 2. Voor de toepassing van deze wet wordt onder
“Verordening 2020/1503” verstaan: Verordening (EU)
2020/1503 van het Europees Parlement en de Raad
van 7 oktober 2020 betreffende Europese crowdfun-
dingdienstverleners voor bedrijven en tot wijziging van
Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937.

De begrippen gedefinieerd door Verordening 2020/1503
en de ter uitvoering ervan genomen gedelegeerde han-
delingen hebben dezelfde betekenis voor de toepassing
van deze wet.”.

Art. 9

In hetzelfde hoofdstuk 1 wordt een artikel 3 ingevoegd,
luidende:

“Art. 3. § 1. De voor het blad met essentiéle beleggings-
informatie verantwoordelijke personen worden duidelijk
op dat blad geidentificeerd. Voor de verantwoordelijke
personen gebeurt dat door de vermelding van hun naam
en functie en, voor rechtspersonen, door de vermelding
van hun naam en statutaire zetel.

De verantwoordelijkheid voor de informatie die in
een blad met essentiéle beleggingsinformatie wordt
verstrekt, berust op zijn minst bij de projecteigenaar of
zijn leidinggevende, bestuurlijke of toezichthoudende
organen of, in het geval als bedoeld in artikel 24, lid 4,
van Verordening (EU) 2020/1503 van het Europees
Parlement en de Raad van 7 oktober 2020 betreffende
Europese crowdfundingdienstverleners voor bedrijven en
tot wijziging van Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn
(EU) 2019/1937, bij de crowdfundingdienstverlener.

Het blad met essentiéle beleggingsinformatie be-
vat tevens een door voornoemde personen afgelegde
verklaring dat de gegevens in het blad met essentiéle
beleggingsinformatie, voor zover hen bekend, in overeen-
stemming zijn met de werkelijkheid, en dat uit dat blad
geen gegevens zijn weggelaten waarvan de vermelding
de strekking ervan zou kunnen wijzigen.

§ 2. Niettegenstaande elk andersluidend beding in het
nadeel van de belegger, zijn de natuurlijke en rechts-
personen die verantwoordelijk zijn voor de informatie
die in een blad met essentiéle beleggingsinformatie
wordt verstrekt, tegenover de belanghebbenden hoof-
delijk verplicht tot herstel van het nadeel veroorzaakt
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des informations reprises dans la fiche d’informations
clés sur I'investissement ou par I'absence dans ladite
fiche des informations prescrites par ou en vertu du
reglement 2020/1503.

Uniquement dans les cas ou la faute lourde ou le
dol sont établis, le préjudice subi par I'investisseur est
présumé résulter, sauf preuve contraire, de I'absence
ou du caractere trompeur ou inexact des informations
dans la fiche d’informations clés sur I'investissement,
lorsque cette absence ou ce caractére trompeur ou
inexact était susceptible de créer un sentiment positif
dans le marché ou d’influencer positivement le prix
d’acquisition de l'investissement.”.

Art. 10

Dans le méme chapitre 1¢, il est inséré un article 4,
rédigé comme suit:

“Art. 4. § 1°. Les dispositions suivantes sont d’appli-
cation lorsqu’un prestataire de services de financement
participatif souhaite, pour la prestation de services de
financement participatif, faire appel a une entité ad hoc
prenant la forme d’un compartiment dans une société:

1° les droits des investisseurs et des créanciers relatifs
au compartiment ou nés a I'occasion de la constitution,
du fonctionnement ou de la liquidation du compartiment
sont limités aux actifs de ce compartiment;

2° tout engagement et toute opération de la société
est, a 'égard de la contrepartie, imputé de maniére
non équivoque a un ou plusieurs compartiments. La
contrepartie en est diment informée. Les administra-
teurs sont solidairement responsables, soit envers la
société d’investissement, soit envers les tiers, de tous
dommages et intéréts résultant d’infractions aux dispo-
sitions du présent point;

3° une comptabilité séparée doit étre tenue pour
chaque compartiment;

4° par dérogation aux articles 7 et 8 de la loi hypothé-
caire du 16 décembre 1851, les actifs d’'un compartiment
déterminé répondent exclusivement des droits des
investisseurs relatifs a ce compartiment et des droits
des créanciers dont la créance est née a I'occasion de
la constitution, du fonctionnement ou de la liquidation
de ce compartiment;

5° les régles en matiére de réorganisation judiciaire et
de faillite sont appliquées par compartiment sans qu’une
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door de misleidende of onjuiste aard van de in dat blad
verstrekte informatie, of door het ontbreken in dat blad
van de informatie voorgeschreven door of krachtens
Verordening 2020/1503.

Uitsluitend wanneer de zware fout of het bedrog vast-
staat, wordt het aan de belegger berokkende nadeel,
behoudens tegenbewijs, geacht het gevolg te zijn van
het ontbreken van of het misleidende of onjuiste karakter
van de informatie in het blad met essentiéle beleggings-
informatie, indien het ontbreken van deze informatie of
het misleidende of onjuiste karakter ervan, van dien aard
is dat een positief klimaat kon worden gecreéerd op de
markt of de aankoopprijs van de belegging positief kon
worden beinvioed.”.

Art. 10

In hetzelfde hoofdstuk 1 wordt een artikel 4 ingevoegd,
luidende:

“Art. 4. § 1. De volgende bepalingen zijn van toepas-
sing wanneer een crowdfundingdienstverlener, voor de
verlening van crowdfundingdiensten, een beroep wenst
te doen op een special purpose vehicle in de vorm een
compartiment in een vennootschap:

1° de rechten van de beleggers en schuldeisers met
betrekking tot een compartiment of die zijn ontstaan
naar aanleiding van de oprichting, de werking of de
vereffening van een compartiment, zijn beperkt tot de
activa van dat compartiment;

2° elke verbintenis of verrichting van de vennootschap
wordt ten aanzien van de tegenpartij op een niet mis te
verstane wijze toegerekend aan één of meer compar-
timenten. De tegenpartij wordt daarvan op passende
wijze geinformeerd. De bestuurders zijn, hetzij jegens
de beleggingsvennootschap, hetzij jegens derden,
hoofdelijk aansprakelijk voor alle schade die het gevolg
is van overtredingen van de bepalingen van dit punt;

3° voor elk compartiment moet een afzonderlijke
boekhouding worden gevoerd;

4° in afwijking van de artikelen 7 en 8 van de hypo-
theekwet van 16 december 1851 strekken de activa van
een bepaald compartiment exclusief tot waarborg voor
de rechten van de beleggers met betrekking tot dit com-
partiment en de schuldeisers van wie de vorderingen zijn
ontstaan naar aanleiding van de oprichting, de werking
of de vereffening van dit compartiment;

5° de regels inzake gerechtelijke reorganisatie en fail-
lissement worden toegepast per compartiment zonder
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telle réorganisation judiciaire ou une telle faillite puissent
entrainer de plein droit la réorganisation judiciaire ou la
faillite des autres compartiments ou de la société;

6° en cas de dissolution ou de liquidation d’un com-
partiment, les dispositions du Code des sociétés et des
associations sont applicables par analogie.

§ 2. La forme juridique adoptée par I'entité ad hoc
ou la société inclut la limitation de la responsabilité des
investisseurs a leur apport.”.

Art. 11

Dans le méme chapitre 1°, il est inséré un article 5,
rédigé comme suit:

“Art. 5. Les communications publicitaires relatives a
une offre de financement participatif ne peuvent étre dif-
fusées dans une autre langue que celle(s) dans laquelle/
lesquelles la fiche d’informations clés sur l'investissement
est fournie en Belgique.”.

Art. 12

Dans le titre 2 de la méme loi, il est inséré un cha-
pitre 2, intitulé comme suit:

“Chapitre 2. Contrble et sanctions et mesures
administratives”.
Art. 13

Dans le chapitre 2, inséré par l'article 12, il est inséré
un article 6, rédigé comme suit:

“Art. 6. La FSMA assume les missions dévolues a
I'autorité compétente par le reglement 2020/1503, et
veille au respect de ce reglement et des dispositions
prises sur la base ou en exécution de ce réglement ainsi
que de la présente loi.”.

Art. 14

Dans le méme chapitre 2, il est inséré un article 7,
rédigé comme suit:

“Art. 7. § 1°. Aux fins de s’acquitter des missions
visées a l'article 6, la FSMA peut, a I'’égard de toute
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dat een dergelijke gerechtelijke reorganisatie of faillis-
sement van rechtswege de gerechtelijke reorganisatie
of het faillissement van de andere compartimenten of
van de vennootschap tot gevolg kan hebben;

6° in geval van ontbinding of vereffening van een
compartiment zijn de bepalingen van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen van overeenkomstige
toepassing.

§ 2. De rechtsvorm waarvoor de special purpose
vehicle of de vennootschap heeft geopteerd, houdt in
dat de aansprakelijkheid van de beleggers beperkt is
tot hun inbreng.”.

Art. 11

In hetzelfde hoofdstuk 1 wordt een artikel 5 ingevoegd,
luidende:

“Art. 5. De publicitaire mededelingen betreffende
een crowdfundingaanbod mogen in geen andere taal
worden verspreid dan de ta(a)l(en) waarin het blad met
essentiéle beleggingsinformatie in Belgié beschikbaar
word(t)(en) gesteld.”.

Art. 12

In titel 2 van dezelfde wet wordt een hoofdstuk 2
ingevoegd, luidende:

“Hoofdstuk 2. Toezicht en administratieve sancties
en maatregelen”.
Art. 13

In hoofdstuk 2, ingevoegd bij artikel 12, wordt een
artikel 6 ingevoegd, luidende:

“Art. 6. De FSMA staat in voor de taken als bevoegde
autoriteit waarvan sprake in de Verordening 2020/15083,
en ziet toe op de naleving van deze Verordening en de
op grond of ter uitvoering ervan genomen bepalingen,
alsook van deze wet.”.

Art. 14

In hetzelfde hoofdstuk 2 wordt een artikel 7 ingevoegd,
luidende:

“Art. 7. § 1. Voor de uitoefening van de in artikel 6
bedoelde opdrachten kan de FSMA, ten aanzien van

KAMER « 4e ZITTING VAN DE 55e ZITTINGSPERIODE



personne physique ou morale, en ce compris (i) les
prestataires de services de financement participatif, les
tiers désignés pour exercer des fonctions en rapport avec
la prestation de services de financement participatif, et
les personnes physiques ou morales qui les contrélent
ou sont contrdlées par eux, ainsi que (ii) les auditeurs et
les gestionnaires des prestataires de services de finan-
cement participatif, et les tiers désignés pour exercer
des fonctions en rapport avec la prestation de services
de financement participatif:

1° se faire communiquer toute information et tout
document, sous quelque forme que ce soit;

2° procéder a des inspections et expertises sur place,
prendre connaissance et copie sur place de tout docu-
ment, fichier et enregistrement et avoir acceés a tout
systeme informatique;

3° 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;

4° exercer les pouvoirs visés aux articles 79 a 86 de
la loi du 2 ao(t 2002 relative a la surveillance du secteur
financier et aux services financiers, selon les modalités
prévues par ces articles.

§ 2. La FSMA peut prendre les mesures et exercer les
pouvoirs qui, aux termes de I'article 30, paragraphes 2
et 4 du reglement 2020/1503, relévent des prérogatives
de l'autorité compétente.”.

Art. 15

Dans le méme chapitre 2, il est inséré un article 8,
rédigé comme suit:

“Art. 8. § 1°". Sans préjudice des autres mesures pré-
vues par le Reglement 2020/1503, la FSMA peut prendre
les mesures visées aux paragraphes 2 et 3 en cas de
violation des dispositions du Réglement 2020/1503 et
des actes délégués pris en exécution ou sur la base
de celui-ci, de la présente loi ainsi qu’en cas de refus
de coopérer ou de se soumettre a une enquéte, une
inspection ou une demande couverte par I'article 7, § 1°'.

§ 2. Lorsque la FSMA constate une infraction aux
dispositions et obligations visées au paragraphe 1¢, elle
peut enjoindre a la personne responsable de l'infraction
de remédier a la situation constatée dans le délai que
la FSMA détermine et, le cas échéant, de s’abstenir
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iedere natuurlijke of rechtspersoon, inclusief (i) de crowd-
fundingdienstverleners, de derden die zijn aangewezen
om functies te vervullen in verband met de verlening van
crowdfundingdiensten, en de natuurlijke of rechtsper-
sonen onder wier zeggenschap zij staan of over wie zij
zeggenschap uitoefenen, en (ii) de accountants en de
bestuurders van de crowdfundingdienstverleners en van
derden die zijn aangewezen om functies te vervullen in
verband met de verlening van crowdfundingdiensten:

1° zich elke informatie en elk document, in welke vorm
ook, doen meedelen;

2° 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;

3° 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;

4° de bevoegdheden bedoeld in de artikelen 79 tot
86 van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het
toezicht op de financiéle sector en de financiéle dien-
sten uitoefenen overeenkomstig de nadere bepalingen
in die artikelen.

§ 2. De FSMA kan de maatregelen nemen en de
bevoegdheden uitoefenen waarin artikel 30, lid 2 en 4,
van Verordening 2020/1503, voor de bevoegde autoriteit
voorziet.”.

Art. 15

In hetzelfde hoofdstuk 2 wordt een artikel 8 ingevoegd,
luidende:

“Art. 8. § 1. Onverminderd de andere maatregelen als
bedoeld in Verordening 2020/1503, kan de FSMA de in
de paragrafen 2 en 3 bedoelde maatregelen nemen bij
overtreding van de bepalingen van Verordening 2020/1503
en de ter uitvoering of op basis ervan genomen gede-
legeerde handelingen, en van deze wet, alsook bij het
verzuim om mee te werken aan een onderzoek of een
inspectie of het verzuim in te gaan op een verzoek als
bedoeld in artikel 7, § 1.

§ 2. Wanneer de FSMA een inbreuk vaststelt op de
bepalingen en verplichtingen bedoeld in paragraaf 1, 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
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de réitérer le comportement constitutif d’une infraction.
La FSMA peut également enjoindre a toute personne
physique ou morale ayant publié ou diffusé des informa-
tions fausses ou trompeuses de publier un communiqué
rectificatif.

Si la personne concernée reste en défaut a I'expira-
tion du délai, la FSMA peut, la personne ayant pu faire
valoir ses moyens:

1° rendre publique sa position quant aux constatations
faites en vertu de I'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
la personne concernée;

2° imposer le paiement d’une astreinte qui ne peut étre,
par jour calendrier de non-respect de I'injonction, supé-
rieure & 5 000 euros, ni, au total, excéder 250 000 euros.

§ 3. La FSMA peut infliger une amende administrative
a quiconque contrevient aux dispositions et obliga-
tions visées au paragraphe 1°".

Le montant des amendes administratives visées a
’alinéa 1°" est déterminé comme suit:

1° dans le cas d’une personne morale, le montant
de 'amende administrative ne peut étre supérieur,
pour le méme fait ou pour le méme ensemble de faits,
a 500 000 euros, ou, si le montant obtenu par applica-
tion de ce pourcentage est plus élevé, a 5 % du chiffre
d’affaire annuel total de la personne morale tel qu’il
ressort des derniers comptes disponibles établis par
I'organe de direction. 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 de direction de I'entreprise mere ultime;

2° dans le cas d’'une personne physique, le montant
de 'amende administrative ne peut étre supérieur,
pour le méme fait ou pour le méme ensemble de faits,
a 500 000 euros.

Nonobstant ce qui précede, 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,
méme s’il excéde de cette maniére les montants prévus
alalinéa 2, 1° ou 2°.
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van herhaling van de gedraging die een inbreuk vormt.
De FSMA kan ook elke natuurlijke of rechtspersoon die
onjuiste of misleidende informatie heeft gepubliceerd of
verspreid, bevelen om een rechtzetting te publiceren.

Indien de betrokken persoon na afloop van de termijn
in gebreke blijft, kan de FSMA hem, op voorwaarde dat
hij 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 verduide-
lijkt. 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 5 000 euro, noch in het totaal
250 000 euro mag overschrijden.

§ 3. De FSMA kan een administratieve geldboete
opleggen aan eenieder die de in paragraaf 1 bedoelde
bepalingen en verplichtingen overtreedt.

Het bedrag van de in het eerste lid bedoelde admi-
nistratieve 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 500 000 euro, of,
indien dit hoger is, 5 % van de totale jaaromzet van
die rechtspersoon volgens de recentste jaarrekening
die door het leidinggevend orgaan is opgesteld. Is de
rechtspersoon een moederonderneming of een doch-
teronderneming van de moederonderneming die een
geconsolideerde jaarrekening moet opstellen, dan is
de betrokken totale jaaromzet gelijk aan de totale jaar-
omzet, volgens de laatst beschikbare geconsolideerde
jaarrekening als goedgekeurd door het leidinggevend
orgaan van de uiteindelijke moederonderneming;

2° wanneer het een natuurlijk persoon betreft, mag de
administratieve geldboete, voor hetzelfde feit of geheel
van feiten, niet meer bedragen dan 500 000 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, zelfs als het op die manier de in het
tweede lid, 1° of 2°, bedoelde bedragen overtreft.
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§ 4. Les astreintes et amendes imposées en appli-
cation du présent article sont recouvrées au profit du
Trésor par 'administration chargée de la perception et
du recouvrement des astreintes et des amendes.”.

Art. 16

Dans le méme chapitre 2, il est inséré un article 9,
rédigé comme suit:

“Art. 9. § 1¢" Sans préjudice de I'application de peines
plus séveres prévues par le Code pénal, sera puni 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 celui qui fournit des services de financement
participatif sans disposer de I'agrément visé par le
reglement 2020/1503 lorsque cet agrément est requis.

§ 2. Les dispositions du livre I*" du Code pénal, y
compris le chapitre VII et I'article 85, sont applicables
aux infractions visées par le présent article.”.

Art. 17

Dans le méme chapitre 2, il est inséré un article 10,
rédigé comme suit:

“Art. 10. Sans préjudice du droit commun de la res-
ponsabilité civile et nonobstant toute stipulation contraire
défavorable a I'investisseur, le juge annule I'achat ou la
souscription de valeurs mobilieres, d’instruments admis
a des fins de financement participatif, ou de préts lorsque
cet achat ou cette souscription a été effectué a I'occasion
d’une offre de financement participatif pour laquelle une
fiche d’informations clés sur l'investissement n’a pas été
fournie aux investisseurs potentiels.

Nonobstant toute stipulation contraire défavorable
a l'investisseur, le dommage causé par I'achat ou la
souscription des valeurs mobilieres, des instruments
admis a des fins de financement participatif ou des
préts concernés est présumé résulter de la violation
visée a l'alinéa 1°".”.
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§ 4. De met toepassing van dit artikel opgelegde
dwangsommen en geldboetes worden ten voordele
van de Schatkist geind door de administratie belast
met de inning en de invordering van dwangsommen
en geldboetes.”.

Art. 16

In hetzelfde hoofdstuk 2 wordt een artikel 9 ingevoegd,
luidende:

“Art. 9. § 1. Onverminderd de toepassing van strengere,
in het Strafwetboek gestelde straffen, wordt eenieder
die crowdfundingdiensten verleent zonder over de door
Verordening 2020/1503 vereiste vergunning te beschik-
ken wanneer die vergunning vereist is, gestraft met een
gevangenisstraf van een maand tot een jaar en met een
geldboete van 50 euro tot 10 000 euro of met een van
die straffen alleen.

§ 2. De bepalingen van Boek | van het Strafwetboek,
met inbegrip van hoofdstuk VIl en artikel 85, zijn van
toepassing op de in dit artikel bedoelde inbreuken.”.

Art. 17

In hetzelfde hoofdstuk 2 wordt een artikel 10 inge-
voegd, luidende:

“Art. 10. Onverminderd het gemeen recht inzake
burgerlijke aansprakelijkheid en niettegenstaande elk
andersluidend beding in het nadeel van de belegger,
verklaart de rechter de aankoop van of de inschrijving
op effecten, voor crowdfunding toegelaten instrumenten,
of leningen nietig indien deze aankoop of inschrijving
plaatsvond naar aanleiding van een crowdfundingaanbod
in verband waarmee geen blad met essentiéle beleg-
gingsinformatie is overhandigd aan de aspirant-beleggers.

Niettegenstaande elk andersluidend beding in het
nadeel van de belegger, wordt de schade veroorzaakt
door de aankoop van of de inschrijving op de betrokken
effecten, voor crowdfunding toegelaten instrumenten of
leningen geacht het gevolg te zijn van de in het eerste
lid bedoelde overtreding.”.
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CHAPITRE 3

Modifications de la loi du 18 septembre 2017
relative a la prévention du blanchiment de
capitaux et du financement du terrorisme et a la
limitation de l'utilisation des espéces

Art. 18

Larticle 5, § 1°, alinéa 1°, 14° de la loi du 18 septembre
2017 relative a la prévention du blanchiment de capitaux
et du financement du terrorisme et a la limitation de
I'utilisation des espéces est abrogé.

CHAPITRE 4

Modifications de la loi du 11 juillet 2018 relative
aux offres publiques d’instruments de placement
et aux admissions d’instruments de placement a

la négociation sur des marchés réglementés

Art. 19

A Iarticle 10, § 5 de la loi du 11 juillet 2018 relative
aux offres publiques d’instruments de placement et aux
admissions d’instruments de placement a la négociation
sur des marchés réglementés, il est inséré un 3°, rédigé
comme sulit:

“3° en cas d’application des articles 23 ou 24 du
reglement (UE) 2020/1503 du Parlement européen et du
Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires euro-
péens de services de financement participatif pour les
entrepreneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129
et la directive (UE) 2019/1937.”.

Art. 20

A l'article 21, § 2 de la méme loi, le d) est remplacé
comme suit:

“d) de recourir aux services d’un prestataire de finan-
cement participatif afin de commercialiser ses instru-
ments de placement conformément au réeglement (UE)
2020/1503 du Parlement européen et du Conseil du
7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de
services de financement participatif pour les entrepre-
neurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et la
directive (UE) 2019/1937.".
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HOOFDSTUK 3

Wijzigingen van de wet van 18 september 2017
tot voorkoming van het witwassen van geld en de
financiering van terrorisme en tot beperking van
het gebruik van contanten

Art. 18

Artikel 5, § 1, eerste lid, 14°, van de wet van 18 sep-
tember 2017 tot voorkoming van het witwassen van geld
en de financiering van terrorisme en tot beperking van
het gebruik van contanten wordt opgeheven.

HOOFDSTUK 4

Wijzigingen van de wet van 11 juli 2018 op
de aanbieding van beleggingsinstrumenten
aan het publiek en de toelating van
beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op
een gereglementeerde markt

Art. 19

In artikel 10, § 5, van de wet van 11 juli 2018 op de
aanbieding van beleggingsinstrumenten aan het publiek
en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de ver-
handeling op een gereglementeerde markt wordt een
bepaling onder 3° ingevoegd, luidende:

“3° bij toepassing van de artikelen 23 of 24 van
Verordening (EU) 2020/1503 van het Europees Parlement
en de Raad van 7 oktober 2020 betreffende Europese
crowdfundingdienstverleners voor bedrijven en tot wij-
ziging van Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU)
2019/1937.”.

Art. 20

In artikel 21, § 2, van dezelfde wet wordt de bepaling
onder d) vervangen als volgt:

“d) om een beroep te doen op de diensten van een
crowdfundingdienstverlener om zijn/haar beleggingsin-
strumenten te commercialiseren conform Verordening
(EU) 2020/1503 van het Europees Parlement en de Raad
van 7 oktober 2020 betreffende Europese crowdfun-
dingdienstverleners voor bedrijven en tot wijziging van
Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937.".
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Art. 21

Larticle 22, § 2 de la méme loi, modifié par la loi du
5 mai 2019, est complété par un 4°, rédigé comme suit:

“4° aux communications a caractére promotionnel et
aux autres documents et avis se rapportant aux offres
de financement participatif au sens du réglement (UE)
2020/1503 du Parlement européen et du Conseil du
7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de
services de financement participatif pour les entrepre-
neurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et la
directive (UE) 2019/1937.".

Art. 22

Larticle 25, § 2 de la méme loi est complété par un
4°, rédigé comme suit:

“4° aux offres au public a I'occasion desquelles une
fiche d’informations clés sur I'investissement doit étre
fournie aux investisseurs en vertu du réglement (UE)
2020/1503 du Parlement européen et du Conseil du
7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de
services de financement participatif pour les entrepre-
neurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et la
directive (UE) 2019/1937.".

Art. 23

Larticle 27 de la méme loi est complété par I'alinéa
suivant:

“Le présent article n’est pas d’application lorsque le
reglement (UE) 2020/1503 du Parlement européen et du
Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires euro-
péens de services de financement participatif pour les
entrepreneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129
et la directive (UE) 2019/1937 s’applique.”.

Art. 24

A Tarticle 28, alinéa 1¢" de la méme loi, les modifica-
tions suivantes sont apportées:

1° le 6° est complété par les mots “ou du reglement
(UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil
du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens
de services de financement participatif pour les entre-
preneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et
la directive (UE) 2019/19377;
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Art. 21

Artikel 22, § 2, van dezelfde wet, gewijzigd bij de
wet van 5 mei 2019, wordt aangevuld met een bepaling
onder 4°, luidende:

“4° op de reclame en de andere documenten en
berichten die betrekking hebben op crowdfundingaan-
biedingen in de zin van Verordening (EU) 2020/1503
van het Europees Parlement en de Raad van 7 oktober
2020 betreffende Europese crowdfundingdienstverleners
voor bedrijven en tot wijziging van Verordening (EU)
2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937.".

Art. 22

Artikel 25, § 2, van dezelfde wet wordt aangevuld met
een bepaling onder 4°, luidende:

“4° op aanbiedingen aan het publiek in het kader
waarvan een blad met essentiéle beleggingsinformatie
aan de beleggers moet worden verstrekt krachtens
Verordening (EU) 2020/1503 van het Europees Parlement
en de Raad van 7 oktober 2020 betreffende Europese
crowdfundingdienstverleners voor bedrijven en tot wij-
ziging van Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU)
2019/1937.”.

Art. 23

Artikel 27 van dezelfde wet wordt aangevuld met
volgend lid:

“Dit artikel is niet van toepassing wanneer Verordening
(EU) 2020/1503 van het Europees Parlement en de Raad
van 7 oktober 2020 betreffende Europese crowdfun-
dingdienstverleners voor bedrijven en tot wijziging van
Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937
van toepassing is.”.

Art. 24

In artikel 28, eerste lid, van dezelfde wet worden de
volgende wijzigingen aangebracht:

1° de bepaling onder 6° wordt aangevuld met de
woorden “of van Verordening (EU) 2020/1503 van het
Europees Parlement en de Raad van 7 oktober 2020
betreffende Europese crowdfundingdienstverleners voor
bedrijven en tot wijziging van Verordening (EU) 2017/1129
en Richtlijn (EU) 2019/1937”;
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2° il estinséré un 10°, rédigé comme suit:

“10° les porteurs de projets au sens du réglement
(UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil du
7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de ser-
vices de financement participatif pour les entrepreneurs,
et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et la directive
(UE) 2019/1937 qui, dans le cadre de préts facilités par
un prestataire de services de financement participatif
agréé en vertu dudit reglement, et dans la limite prévue
par I'article 1¢, paragraphe 2, ¢) du méme reglement,
acceptent des fonds provenant d’investisseurs.”.

CHAPITRE 5
Dispositions fiscales
Art. 25

ATarticle 21, alinéa 1°, 13°, du Code des imp6ts sur
les revenus 1992, modifié en dernier lieu par la loi du
17 mars 2019, les modifications suivantes sont apportées:

a) dans le e), les mots “agréée comme plateforme
de financement alternatif par I’Autorité des Services et
Marchés Financiers ou étre exploitée par une entreprise
réglementée belge ou relevant du droit d’un autre Etat
membre d’Espace économique européen, dont le statut
permet I'exercice d’une telle activité, conformément a la
loi du 18 décembre 2016 organisant la reconnaissance
et 'encadrement du crowdfunding et portant des dispo-
sitions diverses en matiere de finances;” sont remplacés
par les mots “agréée comme prestataire de services de
financement participatif par I’Autorité des Services et
Marchés Financiers ou par 'autorité compétente de son
Etat membre d’origine, conformément a I'article 12 du
Reglement (UE) n° 2020/1503 du Parlement européen
et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires
européens de services de financement participatif pour les
entrepreneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129
et la directive (UE) 2019/1937.”;

b) dans le f), les mots “soit par un véhicule de finan-
cement visé par la loi du 18 décembre 2016 organisant
la reconnaissance et 'encadrement du crowdfunding et
portant des dispositions diverses en matiére de finances,”
sont remplacés par les mots “soit par une entité ad hoc
telle que visée a l'article 2, § 1%, g), du Réglement précité
(UE) n° 2020/1503,".
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2° er wordt een bepaling onder 10° ingevoegd, luidende:

“10° de projecteigenaren in de zin van Verordening
(EU) 2020/1503 van het Europees Parlement en de Raad
van 7 oktober 2020 betreffende Europese crowdfun-
dingdienstverleners voor bedrijven en tot wijziging van
Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937
die gelden van beleggers aanvaarden met betrekking
tot leningen die zijn gefaciliteerd door een crowdfun-
dingdienstverlener die krachtens deze Verordening is
vergund, en binnen de in artikel 1, lid 2, c), van diezelfde
Verordening bedoelde begrenzing.”.

HOOFDSTUK 5
Fiscale bepalingen
Art. 25

In artikel 21, eerste lid, 13°, van het Wetboek van de
inkomstenbelastingen 1992, laatstelijk gewijzigd bij de
wet van 17 maart 2019, worden de volgende wijzigingen
aangebracht:

a) in de bepaling onder e), worden de woorden “als
alternatieve-financieringsplatform zijn vergund door de
Autoriteit voor Financiéle Diensten en Markten of moet
worden uitgebaat door een Belgische gereglementeerde
onderneming of een gereglementeerde onderneming
naar het recht van een andere lidstaat van de Europese
Economische Ruimte, die, op grond van haar statuut,
een dergelijke activiteit mag verrichten, conform de wet
van 18 december 2016 tot regeling van de erkenning
en de afbakening van crowdfunding en houdende di-
verse bepalingen inzake financién;” vervangen door de
woorden “als crowdfundingdienstverlener zijn vergund
door de Autoriteit voor Financiéle Diensten en Markten
of door de bevoegde autoriteit van de lidstaat van her-
komst, overeenkomstig artikel 12 van Verordening (EU)
nr. 2020/1503 van het Europees Parlement en de Raad
van 7 oktober 2020 betreffende Europese crowdfun-
dingdienstverleners voor bedrijven en tot wijziging van
Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937.;

b) in de bepaling onder f), worden de woorden “hetzij
door een financieringsvehikel als bedoeld in de wet van
18 december 2016 tot regeling van de erkenning en de
afbakening van crowdfunding en houdende diverse be-
palingen inzake financién,” vervangen door de woorden
“hetzij door een special purpose vehicle als bedoeld
in artikel 2, § 1, q), van voornoemde Verordening (EU)
nr. 2020/1503,”.
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Art. 26

A rarticle 14526, du méme Code, les modifications
suivantes sont apportées:

a) le paragraphe 1¢, alinéa 1¢', b), est remplacé comme
suit:

“b) de nouveaux instruments de placement émis
par une entité ad hoc visée a l'article 2, § 1°¢, q), du
Reglement (UE) n° 2020/1503 du Parlement européen
et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires
européens de services de financement participatif pour les
entrepreneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129
et la directive (UE) 2019/1937, que le contribuable a
souscrits par le biais d’'une plateforme de crowdfunding,
a condition que I'entité ad hoc investisse directement
les paiements provenant des contribuables, déduction
faite le cas échéant de I'indemnité pour son role d’inter-
médiaire, dans de nouvelles actions ou parts nomina-
tives représentant une fraction du capital d’'une sociétée
visée au § 3, alinéa 1°, a I'occasion de la constitution
de cette société ou d’'une augmentation de capital dans
les quatre ans suivant sa constitution et qui sont entie-
rement libérées. Des émetteurs de certificats d’actions
sont considérés comme des entités ad hoc;”;

b) le paragraphe 1°, alinéa 2, est remplacé comme suit:

“La plateforme de crowdfunding visée a I'alinéa 1°" est
un prestataire de services de financement participatif tel
que visé a l'article 2, paragraphe 1°, e), du Réglement
précité (UE) n° 2020/1503, et qui est agréé par I'Autorité
des Services et Marchés Financiers ou par I'autorité
compétente de son Etat membre d’origine conformément
a l'article 12 dudit reglement.”;

c) dans le paragraphe 3, alinéa 1°", 11°, les mots “le
véhicule de financement” sont remplacés par les mots
“Ientité ad hoc”;

d) dans le paragraphe 3, alinéa 3, 2°, les mots “d’un
véhicule de financement visé au § 1%, alinéa 1°, b,” sont
remplacés par les mots “d’'une entité ad hoc visée au
§ 1¢, alinéa 1°, b,”;

e) dans le paragraphe 3, alinéa 3, 3°, les mots “d’'un
véhicule de financement visé au § 1¢, alinéa 1°, b,” sont
remplacés par les mots “d’'une entité ad hoc visée au
§ 1°7, alinéa 1°, b,”;

f) dans le paragraphe 3, alinéa 3, 4°, les mots “d’un
véhicule de financement visé au § 1¢, alinéa 1°, b,” sont
remplacés par les mots “d’'une entité ad hoc visée au
§ 1°, alinéa 1°, b,”;
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Art. 26

In artikel 1452 van hetzelfde Wetboek worden de
volgende wijzigingen aangebracht:

a) paragraaf 1, eerste lid, b), wordt vervangen als volgt:

“b) nieuwe beleggingsinstrumenten uitgegeven door
een special purpose vehicle als bedoeld in artikel 2,
lid 1, q), van Verordening (EU) nr. 2020/1503 van het
Europees Parlement en de Raad van 7 oktober 2020
betreffende Europese crowdfundingdienstverleners
voor bedrijven en tot wijziging van Verordening (EU)
2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937, en waarop de
belastingplichtige via een crowdfundingplatform heeft
ingeschreven, op voorwaarde dat het special purpose
vehicle de betalingen van de belastingplichtigen, desge-
vallend na aftrek van een vergoeding voor zijn interme-
diaire rol, rechtstreeks investeert in nieuwe aandelen op
naam die een fractie vertegenwoordigen van het kapitaal
van een in § 3, eerste lid, bedoelde vennootschap, naar
aanleiding van de oprichting van die vennootschap of
een kapitaalverhoging binnen de vier jaar na de oprich-
ting ervan en die het volledig heeft volstort. Emittenten
van certificaten van aandelen worden gelijkgesteld met
special purpose vehicles;”.

b) paragraaf 1, tweede lid, wordt vervangen als volgt:

“Het in het eerste lid bedoelde crowdfundingplat-
form is een crowdfundingdienstverlener als bedoeld in
artikel 2, lid 1, e), van voornoemde Verordening (EU)
nr. 2020/1503 en dat is vergund door de Autoriteit voor
Financiéle Diensten en Markten of door de bevoegde
autoriteit van de lidstaat van herkomstovereenkomstig
artikel 12 van deze Verordening.”;

C) in paragraaf 3, eerste lid, 11°, worden de woorden
“het financieringsvehikel” vervangen door de woorden
“het special purpose vehicle”;

d) in paragraaf 3, derde lid, 2°, worden de woorden
“een financieringsvehikel als bedoeld in § 1, eerste lid,
b,” vervangen door de woorden “een special purpose
vehicle als bedoeld in § 1, eerste lid, b,”;

e) in paragraaf 3, derde lid, 3°, worden de woorden
“een financieringsvehikel als bedoeld in § 1, eerste lid,
b,” vervangen door de woorden “een special purpose
vehicle als bedoeld in § 1, eerste lid, b,”;

f) in paragraaf 3, derde lid, 4°, worden de woorden
“een financieringsvehikel als bedoeld in § 1, eerste lid,
b,” vervangen door de woorden “een special purpose
vehicle als bedoeld in § 1, eerste lid, b,”;
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g) dans le paragraphe 3, alinéa 6, les mots “le véhicule
de financement” sont remplacés par les mots “I'entité
ad hoc”;

h) dans le paragraphe 4, les mots “ou le véhicule de
financement visé au § 1%, alinéa 1°, b,” sont remplacés par
les mots “ou I'entité ad hoc visée au § 1°, alinéa 1°, b,”;

i) dans le paragraphe 5, alinéa 1¢, les mots “le véhicule
de financement,” sont remplacés par les mots “I'entité
ad hoc,”;

j) dans le paragraphe 5, alinéa 4, les mots “du véhi-
cule de financement,” sont remplacés par les mots “de
I’'entité ad hoc,”.

Art. 27

Dans l'article 145%, du méme Code, les modifications
suivantes sont apportées:

a) dans le paragraphe 1¢, alinéa 1¢, le b) est remplacé
comme suit:

“b) de nouveaux instruments de placement émis
par une entité ad hoc visée a I'article 2, § 1°", q), du
Reglement (UE) n° 2020/1503 du Parlement européen
et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires
européens de services de financement participatif pour les
entrepreneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129
et la directive (UE) 2019/1937, et que le contribuable a
souscrits par le biais d’'une plateforme de crowdfunding,
a condition que I'entité ad hoc investisse directement
les paiements provenant des contribuables, déduction
faite le cas échéant d’une indemnité pour son réle
d’intermédiaire, dans de nouvelles actions ou parts
nominatives représentant une fraction du capital d’'une
société visée au § 2, alinéa 1°, a 'occasion d’une aug-
mentation de capital durant la cinquiéme, la sixieme, la
septieme, la huitieme, la neuvieme ou la dixieme année
depuis sa constitution et qui sont entierement libérées.
Des émetteurs de certificats d’actions sont assimilés a
des entités ad hoc.”;

b) dans le paragraphe 2, alinéa 1¢, 13°, les mots “ou
le véhicule de financement,” sont remplacés par “ou
I'entité ad hoc,”;

c) dans le paragraphe 2, alinéa 5, 2°, les mots “ou
par le biais d’un véhicule de financement visé au § 1¢,
alinéa 1°', b,” sont remplacés par les mots “ou par le
biais d’une entité ad hoc visée au § 1°, alinéa 1¢, b,”;
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g) in paragraaf 3, zesde lid, worden de woorden “het
financieringsvehikel” vervangen door de woorden “het
special purpose vehicle”;

h) in paragraaf 4, worden de woorden “of het in § 1,
eerste lid, b, bedoelde financieringsvehikel” vervangen
door de woorden “of het in § 1, eerste lid, b, bedoelde
special purpose vehicle”;

i) in paragraaf 5, eerste lid, worden de woorden “het
financieringsvehikel” vervangen door de woorden “het
special purpose vehicle”;

j) in paragraaf 5, vierde lid, worden de woorden “het
financieringsvehikel” vervangen door de woorden “het
special purpose vehicle”.

Art. 27

In artikel 14527 van hetzelfde Wetboek worden de
volgende wijzigingen aangebracht:

a) paragraaf 1, eerste lid, b), wordt vervangen als volgt:

“b) nieuwe beleggingsinstrumenten die zijn uitgege-
ven door een special purpose vehicle als bedoeld in
artikel 2, lid 1, g), van Verordening (EU) nr. 2020/1503
van het Europees Parlement en de Raad van 7 oktober
2020 betreffende Europese crowdfundingdienstverleners
voor bedrijven en tot wijziging van Verordening (EU)
2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937, en waarop de
belastingplichtige via een crowdfundingplatform heeft
ingeschreven, op voorwaarde dat het special purpose
vehicle de betalingen van de belastingplichtigen, desge-
vallend na aftrek van een vergoeding voor zijn interme-
diaire rol, rechtstreeks investeert in nieuwe aandelen op
naam die een fractie vertegenwoordigen van het kapitaal
van een in § 2, eerste lid, bedoelde vennootschap, naar
aanleiding van de oprichting van die vennootschap of
een kapitaalverhoging binnen vijf, zes, zeven, acht negen
of tien jaar na de oprichting ervan en die het volledig
heeft volstort. Emittenten van certificaten van aandelen
worden gelijkgesteld met special purpose vehicles;”.

b) in paragraaf 2, eerste lid, 13°, worden de woorden
“of het financieringsvehikel” vervangen door de woorden
“of het special purpose vehicle”;

¢) in paragraaf 2, vijfde lid, 2°, worden de woorden “of
via een financieringsvehikel als bedoeld in § 1, eerste
lid, b,” vervangen door de woorden “of via een special
purpose vehicle als bedoeld in § 1, eerste lid, b,”;
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d) dans le paragraphe 2, alinéa 5, 3°, les mots “ou
par le biais d’un véhicule de financement visé au § 1¢,
alinéa 1°', b,” sont remplacés par les mots “ou par le
biais d’'une entité ad hoc visée au § 1¢, alinéa 1¢', b,”;

e) dans le paragraphe 3, les mots “ou le véhicule de
financement visé au § 1%, alinéa 1, b,” sont remplacés par
les mots “ou I'entité ad hoc visée au § 1°, alinéa 1°, b,”;

f) dans le paragraphe 4, alinéa 1°, les mots “ou le
véhicule de financement” sont remplacés par les mots
“ou 'entité ad hoc”;

g) dans le paragraphe 4, alinéa 3, les mots “ou du
véhicule de financement” sont remplacés par les mots
“ou de I'entité ad hoc”.

CHAPITRE 6
Dispositions transitoires et entrée en vigueur
Art. 28

§ 1°. Les prestataires de services de financement
participatif qui, au 10 novembre 2021, disposent d’un
agrément en tant que plateforme de financement alter-
natif ou ont, conformément a I'article 6, § 2 de la loi du
18 décembre 2016 organisant la reconnaissance et
I'encadrement du crowdfunding et portant des dispositions
diverses en matiére de finances, notifié a la FSMA leur
intention d’exercer I'activité visée a l'article 3 de cette
loi, peuvent continuer a exercer les activités concernées
en conformité avec ladite loi du 18 décembre 2016, telle
qu’elle était en vigueur la veille de I'entrée en vigueur
de la présente loi, jusqu’au moment ou ils obtiennent
'agrément visé a I'article 12 du réglement 2020/1503,
et au plus tard jusqu’a la date visée a l'article 29, § 2.

§ 2. Conformément a I'article 48, paragraphe 2 du
reglement 2020/1503, la FSMA peut déterminer, parmi
les documents et informations visés a I'article 12 du
reglement 2020/1503, ceux qui ne doivent plus étre four-
nis dans le cadre de la nouvelle demande d’agrément.

Art. 29

§ 1°". Le présent titre entre en vigueur le jour de la
publication de la présente loi au Moniteur belge.

§ 2. Par dérogation au paragraphe 17, en ce qui

concerne les prestataires de services de financement
participatif, qui, au 10 novembre 2021, disposent d’un
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d) in paragraaf 2, vijfde lid, 3°, worden de woorden “of
via een financieringsvehikel als bedoeld in § 1, eerste
lid, b,” vervangen door de woorden “of via een special
purpose vehicle als bedoeld in § 1, eerste lid, b,”;

e) in paragraaf 3, worden de woorden “of het in § 1,
eerste lid, b, bedoelde financieringsvehikel” vervangen
door de woorden “of het in § 1, eerste lid, b, bedoelde
special purpose vehicle”;

f) in paragraaf 4, eerste lid, worden de woorden “of
het financieringsvehikel” vervangen door de woorden
“of het special purpose vehicle”;

g) in paragraaf 4, derde lid, worden de woorden “of
van het financieringsvehikel” vervangen door de woorden
“of van het special purpose vehicle”.

HOOFDSTUK 6
Overgangsbepalingen en inwerkingtreding
Art. 28

§ 1. De crowdfundingdienstverleners die, op 10 no-
vember 2021, een vergunning als alternatieve-finan-
cieringsplatform hebben, of die, conform artikel 6, § 2,
van de wet van 18 december 2016 tot regeling van de
erkenning en de afbakening van crowdfunding en hou-
dende diverse bepalingen inzake financién, hun voor-
nemen ter kennis van de FSMA hebben gebracht om
de activiteit te verrichten als bedoeld in artikel 3 van die
wet, mogen de betrokken activiteiten blijven verrichten
conform voornoemde wet van 18 december 2016, zoals
die van kracht was op de dag voor de inwerkingtreding
van deze wet, tot op het moment waarop hun de ver-
gunning wordt verleend als bedoeld in artikel 12 van
Verordening 2020/1503, en uiterlijk tot de in artikel 29,
§ 2, bedoelde datum.

§ 2. Overeenkomstig artikel 48, lid 2, van Verordening
2020/1503 kan de FSMA bepalen welke van de in arti-
kel 12 van Verordening 2020/1503 bedoelde documenten
en inlichtingen niet langer moeten worden verstrekt in
het kader van de nieuwe vergunningsaanvraag.

Art. 29

§ 1. Deze titel treedt in werking op de dag waarop deze
wet in het Belgisch Staatsblad wordt bekend gemaakt.

§ 2. In afwijking van paragraaf 1, met betrekking tot de

crowdfundingdienstverleners die, op 10 november 2021,
een vergunning als alternatieve-financieringsplatform
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agrément en tant que plateforme de financement alter-
natif ou ont, conformément a I'article 6, § 2 de la loi du
18 décembre 2016 organisant la reconnaissance et
'encadrement du crowdfunding et portant des disposi-
tions diverses en matiere de finances, notifié a la FSMA
leur intention d’exercer 'activité visée a I'article 3 de
cette loi, les dispositions du chapitre 1°', du chapitre 2,
les articles 18 et 20 et le chapitre 5 ne s’appliquent
qu’a compter du 10 novembre 2022, ou du jour ou ils
obtiennent 'agrément visé a I'article 12 du réglement
(UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil
du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens
de services de financement participatif pour les entre-
preneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et
la directive (UE) 2019/1937, la premiére des deux dates
étant retenue.

Toutefois, au cas ou la Commission fait usage de
I’habilitation qui lui est conférée par I'article 48, para-
graphe 3 du réglement (UE) 2020/1503 du Parlement
européen et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux
prestataires européens de services de financement
participatif pour les entrepreneurs, et modifiant le regle-
ment (UE) 2017/1129 et la directive (UE) 2019/1937, les
dispositions du chapitre 1¢", du chapitre 2, les articles 18
et 20 et le chapitre 5 ne s’appliquent aux prestataires de
services de financement participatif, qui, au 10 novembre
2021, disposent d’un agrément en tant que plateforme
de financement alternatif ou ont notifié a la FSMA leur
intention d’exercer 'activité visée a l'article 3 de la loi
du 18 décembre 2016 organisant la reconnaissance et
'encadrement du crowdfunding et portant des disposi-
tions diverses en matiére de finances, qu’a compter de
la date indiquée dans ledit acte délégué, ou du jour ou
ils obtiennent 'agrément visé a I'article 12 du réglement
(UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil
du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens
de services de financement participatif pour les entre-
preneurs, et modifiant le reglement (UE) 2017/1129 et
la directive (UE) 2019/1937, la premiére des deux dates
étant retenue.

§ 3. Par dérogation au paragraphe 1¢, I'article 28 de la
loi du 18 décembre 2016 organisant la reconnaissance
et 'encadrement du crowdfunding et portant des dispo-
sitions diverses en matiére de finances reste en vigueur
en ce qui concerne les investissements réalisés jusqu’au
jour précédant I'entrée en vigueur du présent titre en ce
qui concerne le prestataire concerné.
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hebben, of die, conform artikel 6, § 2, van de wet van
18 december 2016 tot regeling van de erkenning en
de afbakening van crowdfunding en houdende diverse
bepalingen inzake financién, hun voornemen ter ken-
nis van de FSMA hebben gebracht om de activiteit te
verrichten als bedoeld in artikel 3 van die wet, zijn de
bepalingen van hoofdstuk 1, van hoofdstuk 2, van de
artikelen 18 en 20 en van hoofdstuk 5 pas van toepassing
vanaf 10 november 2022 of vanaf de dag waarop hun
de vergunning wordt verleend als bedoeld in artikel 12
van Verordening (EU) 2020/1503 van het Europees
Parlement en de Raad van 7 oktober 2020 betreffende
Europese crowdfundingdienstverleners voor bedrijven
en tot wijziging van Verordening (EU) 2017/1129 en
Richtlijn (EU) 2019/1937, naargelang van wat zich het
eerst voordoet.

Indien de Commissie echter gebruikmaakt van de haar
verleende machtiging bij artikel 48, lid 3, van Verordening
(EU) 2020/1503 van het Europees Parlement en de Raad
van 7 oktober 2020 betreffende Europese crowdfun-
dingdienstverleners voor bedrijven en tot wijziging van
Verordening (EU) 2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937,
zijn de bepalingen van hoofdstuk 1, van hoofdstuk 2,
van de artikelen 18 en 20 en van hoofdstuk 5 pas van
toepassing op de crowdfundingdienstverleners die, op
10 november 2021, over een vergunning als alternatieve-
financieringsplatform beschikken, dan wel de FSMA in
kennis hebben gesteld van hun voornemen om de ac-
tiviteit uit te oefenen als bedoeld in artikel 3 van de wet
van 18 december 2016 tot regeling van de erkenning en
de afbakening van crowdfunding en houdende diverse
bepalingen inzake financién, vanaf de in voornoemde
gedelegeerde handeling vermelde datum of vanaf de dag
waarop hun de vergunning wordt verleend als bedoeld
in artikel 12 van Verordening (EU) 2020/1503 van het
Europees Parlement en de Raad van 7 oktober 2020
betreffende Europese crowdfundingdienstverleners
voor bedrijven en tot wijziging van Verordening (EU)
2017/1129 en Richtlijn (EU) 2019/1937, naargelang van
wat zich het eerst voordoet.

§ 3. In afwijking van paragraaf 1, blijft artikel 28 van
de wet van 18 december 2016 tot regeling van de erken-
ning en de afbakening van crowdfunding en houdende
diverse bepalingen inzake financién van toepassing met
betrekking tot de beleggingen die, wat de betrokken
dienstverlener betreft, zijn verricht tot de dag voor de
inwerkingtreding van deze titel.
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TITRE 1l

Transposition de la directive (UE) 2021/338 du
parlement européen et du conseil du 16 février 2021
modifiant la directive 2014/65/UE en ce qui concerne

les obligations d’information, la gouvernance des
produits et les limites de position, et les directives
2013/36/UE et (UE) 2019/878 en ce qui concerne leur
application aux entreprises d’investissement, afin
de soutenir la reprise a la suite de la crise liée ala
COVID-19

CHAPITRE 1£8
Objet
Art. 30

Les dispositions du présent titre assurent la transposi-
tion partielle de la directive (UE) 2021/338 du Parlement
européen et du Conseil du 16 février 2021 modifiant la
directive 2014/65/UE en ce qui concerne les obligations
d’information, la gouvernance des produits et les limites
de position, et les directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878
en ce qui concerne leur application aux entreprises
d’investissement, afin de soutenir la reprise a la suite
de la crise liée a la COVID-19.

CHAPITRE 2

Modifications de la loi du 2 ao(t 2002 relative a la
surveillance du secteur financier et aux services
financiers

Art. 31

Dans larticle 2, alinéa 1°" de la loi du 2 aolt 2002
relative a la surveillance du secteur financier et aux
services financiers, modifié en dernier lieu par la loi du
11 juillet 2021, les modifications suivantes sont apportées:

1° le 59° est remplacé par ce qui suit:

“59° “instruments dérivés sur matieres premieres
agricoles”: les contrats dérivés portant sur des produits
énumérés a l'article 1°" et a 'annexe |, parties | a XX et
XXIV/1, du Reglement (UE) n° 1308/2013 du Parlement
européen et du Conseil du 17 décembre 2013 portant
organisation commune des marchés des produits agri-
coles, ainsi que sur des produits énumérés a I'annexe |
du reglement (UE) n° 1379/2013 du Parlement européen
et du Conseil du 11 décembre 2013 portant organisation
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TITEL I

Omzetting van Richtlijn (EU) 2021/338 van het
Europees Parlement en de raad van 16 februari
2021 tot wijziging van richtlijn 2014/65/EU wat
betreft informatievereisten, productgovernance en
positielimieten, en richtlijnen 2013/36/EU en (EU)
2019/878 wat betreft de toepassing daarvan op
beleggingsondernemingen, om bij te dragen aan het
herstel van de COVID-19-crisis

HOOFDSTUK 1
Doel
Art. 30

De bepalingen van deze titel zorgen voor de gedeel-
telijke omzetting van Richtlijn (EU) 2021/338 van het
Europees Parlement en de Raad van 16 februari 2021
tot wijziging van richtlijn 2014/65/EU wat betreft infor-
matievereisten, productgovernance en positielimieten,
en richtlijnen 2013/36/EU en (EU) 2019/878 wat betreft
de toepassing daarvan op beleggingsondernemingen,
om bij te dragen aan het herstel van de COVID-19-crisis.

HOOFDSTUK 2

Wijzigingen van de wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiéle sector
en de financiéle diensten

Art. 31

In artikel 2, eerste lid, van de wet van 2 augustus
2002 betreffende het toezicht op de financiéle sector
en de financiéle diensten, laatstelijk gewijzigd bij de
wet van 11 juli 2021, worden de volgende wijzigingen
aangebracht:

1° de bepaling onder 59° wordt vervangen als volgt:

“59° “landbouwgrondstoffenderivaten”: derivatencon-
tracten met betrekking tot producten die zijn opgesomd
in artikel 1 van, en bijlage I, delen | tot XX en XXIV/1,
bij Verordening (EU) nr. 1308/2013 van het Europees
Parlement en de Raad van 17 december 2013 tot vast-
stelling van een gemeenschappelijke ordening van de
markten voor landbouwproducten, alsook met betrekking
tot producten die zijn vermeld in bijlage | bij Verordening
(EU) nr. 1379/2013 van het Europees Parlement en de
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commune des marchés dans le secteur des produits de
la péche et de I'aquaculture;”

2° l'alinéa est complété par les 77°, 78° et 79°, rédigés
comme suit:

“77° “clause de remboursement make-whole”: une
clause qui vise a protéger les investisseurs en veillant
a ce que, en cas de remboursement anticipé d’'une
obligation, 'émetteur soit tenu de verser a I'investisseur
détenant I'obligation un montant égal a la somme de la
valeur actuelle nette des paiements de coupons restants
attendus jusqu’a la date d’échéance et du montant
principal de I'obligation a rembourser;

78° “format électronique”: tout support durable autre
que le papier;

79° “changement d’instruments financiers”: la vente
d’un instrument financier et I'achat d’un autre instrument
financier, ou I'exercice du droit d’apporter un changement
en ce qui concerne un instrument financier existant;”

Art. 32

Dans larticle 26, alinéa 3 de la méme loi, modifié par
la loi du 21 novembre 2017, les mots “par et en vertu des
articles 27, § 1°1, § 2, alinéa 1°, et § 3, alinéa 1°, et §§ 5
a9, 27bis, §§ 1°, 7 et 9, alinéa 1°, 27ter, §§ 12 3, 5, 6
et 8, 27quater, § 1° et 28, en ce qui concerne lesdites
transactions ou tout service auxiliaire directement lié
a ces transactions.” sont remplacés par les mots “par
et en vertu des articles 27, § 1, § 2, alinéa 1°, et § 3,
alinéa 1°", et §§ 5a 9, 27bis, §§ 1°a 7, 27ter, §§ 1°7a 3,
5 a 8, 27quater, § 1°" et 28, en ce qui concerne lesdites
transactions ou tout service auxiliaire directement lié a
ces transactions.”

Art. 33
Dans l'article 27 de la méme loi, remplacé par la loi
du 21 novembre 2017, les modifications suivantes sont
apportées:
1°il est inséré un § 3/1, rédigé comme suit:
“§ 3/1. Les entreprises réglementées sont exemptées

des obligations énoncées aux paragraphes 2 et 3 lorsque
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Raad van 11 december 2013 houdende een gemeen-
schappelijke marktordening voor visserijproducten en
aquacultuurproducten;”;

2° het lid wordt aangevuld met de bepalingen onder
77°,78° en 79° luidende:

“T7° “make-whole-clausule”: een bepaling die tot doel
heeft de belegger te beschermen door ervoor te zorgen
dat, in geval van vervroegde aflossing van een obligatie,
de emittent aan de houder van de obligatie een bedrag
moet betalen dat gelijk is aan de som van de netto con-
tante waarde van de resterende couponbetalingen die
tot de vervaldatum worden verwacht, en de hoofdsom
van de af te lossen obligatie;

78° “elektronische vorm”: elke andere duurzame
drager dan papier;

79° “wissel van financiéle instrumenten”: het verkopen
van een financieel instrument en het kopen van een
ander financieel instrument of het uitoefenen van een
recht om een wijziging aan te brengen met betrekking
tot een bestaand financieel instrument;”.

Art. 32

In artikel 26, derde lid, van dezelfde wet, gewijzigd
bij de wet van 21 november 2017, worden de woorden
“dat zij ertoe gehouden zijn met betrekking tot deze
transacties of met betrekking tot rechtstreeks met deze
transacties verband houdende nevendiensten de ver-
plichtingen bepaald door en krachtens de artikelen 27,
§ 1, § 2, eerste lid, en § 3, eerste lid, en §§ 5 tot 9, 27bis,
§§ 1, 7 en 9, eerste lid, 27ter, §§ 1 tot 3, 5, 6 en 8, en
27quater, § 1, en 28 na te komen” vervangen door de
woorden “dat zij ertoe gehouden zijn met betrekking tot
deze transacties of met betrekking tot rechtstreeks met
deze transacties verband houdende nevendiensten de
verplichtingen bepaald door en krachtens de artikelen 27,
§ 1, § 2, eerste lid, en § 3, eerste lid, en §§ 5 tot 9, 27bis,
§§ 1 tot 7, 27ter, §§ 1 tot 3, 5 tot 8, 27quater, § 1, en 28
na te komen”.

Art. 33
In artikel 27 van dezelfde wet, vervangen bij de wet
van 21 november 2017, worden de volgende wijzigingen
aangebracht:
1° er wordt een § 3/1 ingevoegd, luidende:
“§ 3/1. De gereglementeerde ondernemingen wor-

den vrijgesteld van de vereisten van paragrafen 2 en 3
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le service d’'investissement qu’elles fournissent porte sur
des obligations qui n’incorporent pas d’instrument dérivé
autre qu’une “clause de remboursement make-whole” ou
lorsque les instruments financiers sont commercialisés
exclusivement pour des contreparties éligibles, telles
que définies en exécution de I'article 26, alinéa 8 ou
distribués exclusivement a des contreparties éligibles.”

2° l'article est complété par un paragraphe 11, rédigé
comme suit:

“§ 11. La fourniture de recherche par des tiers a des
entreprises réglementées qui fournissent des services
de gestion de portefeuille ou d’autres services d’in-
vestissement ou services auxiliaires a des clients est
considérée comme remplissant les obligations prévues
au paragraphe 1° si:

a) avant la fourniture des services d’exécution ou de
la recherche, un accord a été conclu entre I'entreprise
réglementée et le prestataire de recherche, précisant
quelle partie des frais combinés ou des paiements
conjoints pour les services d’exécution et la recherche
est imputable a la recherche;

b) 'entreprise réglementée informe ses clients des
paiements conjoints pour les services d’exécution et la
recherche effectués aux prestataires tiers de recherche; et

c) la recherche pour laquelle les frais combinés ou le
paiement conjoint sont effectués concerne des émet-
teurs dont la capitalisation boursiere, pour la période de
trente-six mois précédant la fourniture de la recherche,
n’a pas dépassé 1 milliard d’euros, sur la base des
cotations de fin d’exercice pour les exercices ou ils sont
ou étaient cotés ou sur la base des capitaux propres
pour les exercices ou ils ne sont ou n’étaient pas cotés.

Aux fins du présent paragraphe, la “recherche” s’en-
tend comme désignant du matériel ou des services
de recherche concernant un ou plusieurs instruments
financiers ou autres actifs ou les émetteurs ou émetteurs
potentiels d’instruments financiers, ou du matériel ou des
services de recherche étroitement liés a un secteur ou un
marché spécifique de maniére telle qu’ils permettent de
se former une opinion sur les instruments financiers, les
actifs ou les émetteurs de ce secteur ou de ce marché.

La recherche couvre également le matériel ou les
services qui recommandent ou suggérent, explicitement
ou implicitement, une stratégie d’investissement et for-
mulent un avis étayé sur la valeur ou le prix actuel(le)
ou futur(e) des instruments financiers ou des actifs ou,
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indien de beleggingsdienst die zij verlenen, betrekking
heeft op obligaties zonder andere ingebedde derivaten
dan een make-whole-clausule, of indien de financiéle
instrumenten uitsluitend onder in aanmerking komende
tegenpartijen als bepaald ter uitvoering van artikel 26,
achtste lid, worden verhandeld of verspreid.”;

2° het artikel wordt aangevuld met een paragraaf 11,
luidende:

“§ 11. De verstrekking van onderzoek door derden
aan gereglementeerde ondernemingen die vermogens-
beheerdiensten of andere beleggings- of nevendiensten
aan cliénten verlenen, wordt geacht te voldoen aan de
verplichtingen uit hoofde van paragraaf 1 indien:

a) de gereglementeerde onderneming en de verstrek-
ker van het onderzoek vooér de verstrekking van de
uitvoerende of de onderzoeksdienst een overeenkomst
hebben gesloten waarin het deel van de gecombineerde
lasten of gezamenlijke betalingen voor uitvoerende
diensten en onderzoek wordt vermeld dat betrekking
heeft op onderzoek;

b) de gereglementeerde onderneming haar cliénten
informeert over de gezamenlijke betalingen voor uitvoe-
rende diensten en onderzoek aan derde verstrekkers
van onderzoek, en

¢) het onderzoek waarvoor de gecombineerde lasten
gelden of de gezamenlijke betaling wordt verricht, betrek-
king heeft op emittenten van wie de marktkapitalisatie
gedurende de periode van 36 maanden voorafgaand
aan de verrichting van het onderzoek niet hoger was
dan 1 miljard euro, op basis van de eindejaarskoersen
voor de jaren waarin zij genoteerd zijn of waren, of uit-
gedrukt in eigen vermogen voor de boekjaren waarin
zij niet genoteerd zijn of waren.

Voor de toepassing van deze paragraaf wordt “onder-
zoek” begrepen als onderzoeksmateriaal of -diensten
met betrekking tot een of meer financiéle instrumenten of
andere activa, of emittenten of potentiéle emittenten van
financiéle instrumenten, of als onderzoeksmateriaal of
-diensten die nauw verband houden met een specifieke
bedrijfssector of markt zodat hiermee wordt bijgedragen
tot de opinievorming over financiéle instrumenten, activa
of emittenten binnen die bedrijfssector of markt.

Onderzoek omvat ook materiaal of diensten die een
expliciete of impliciete aanbeveling of suggestie in-
houden voor een beleggingsstrategie, en gefundeerd
advies bieden over de huidige of toekomstige waarde of
prijs van financiéle instrumenten of activa; het kan ook
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autrement, contiennent une analyse et des éclairages
originaux et formulent des conclusions sur la base
d’informations existantes ou nouvelles pouvant servir a
guider une stratégie d’investissement et pouvant, par leur
pertinence, apporter une valeur ajoutée aux décisions
prises par I'entreprise réglementée pour le compte de
clients auxquels ces travaux de recherche sont facturés.

Art. 34

Dans l'article 27bis de la méme loi, inséré par la loi
du 21 novembre 2017, les modifications suivantes sont
apportées:

1° le paragraphe 5 est complété par trois alinéas,
rédigés comme suit:

“Lorsque 'accord d’achat ou de vente d’un instrument
financier est conclu en utilisant un moyen de communi-
cation a distance empéchant la communication préalable
des informations sur les codts et frais, I'entreprise régle-
mentée peut fournir les informations sur les codts et frais
soit au format électronique, soit sur papier, lorsque le
client de détail le demande, sans retard injustifié apres
la conclusion de la transaction, a condition que les deux
conditions suivantes soient respectées:

a) le client a consenti a recevoir ces informations sans
retard injustifié aprés la conclusion de la transaction;

b) I'entreprise réglementée a donné au client la possi-
bilité de retarder la conclusion de la transaction jusqu’a
ce qu’il ait regu ces informations.

Outre les exigences prévues a l'alinéa précédent,
I'entreprise réglementée est tenue de donner au client
la possibilité de recevoir les informations sur les colts et
frais par téléphone avant la conclusion de la transaction.

Les exigences énoncées au présent paragraphe ne
s’appliquent pas aux services fournis a des clients pro-
fessionnels sauf s’il s’agit de conseils en investissement
et de gestion de portefeuille.

2° l'article est complété par un paragraphe 9, rédige
comme sulit:

“§ 9. Les entreprises réglementées fournissent toutes
les informations que le présent article requiert de fournir
aux clients ou aux clients potentiels au format électro-
nique, sauf si le client ou le client potentiel est un client
de détail existant ou potentiel qui a demandé de recevoir
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analyses en originele inzichten bevatten en tot conclusies
komen op basis van nieuwe of bestaande informatie die
bruikbaar is voor de inhoudelijke ondersteuning van de
beleggingsstrategie, en die van belang is alsook in staat
is om waarde toe te voegen aan de beslissingen van de
gereglementeerde onderneming namens de cliénten die
dit onderzoek vergoeden.”.

Art. 34

In artikel 27bis van dezelfde wet, ingevoegd bij de wet
van 21 november 2017, worden de volgende wijzigingen
aangebracht:

1° paragraaf 5 wordt aangevuld met drie leden,
luidende:

“Indien de overeenkomst tot koop of verkoop van een
financieel instrument met behulp van een techniek voor
communicatie op afstand wordt gesloten die verhindert
dat de informatie over kosten en lasten vooraf wordt
verstrekt, mag de gereglementeerde onderneming
de informatie over kosten en lasten zonder onnodige
vertraging na het sluiten van de transactie verstrekken
in elektronische vorm of op papier, indien een niet-
professionele cliént daarom heeft verzocht, mits aan
de twee volgende voorwaarden is voldaan:

a) de cliént heeft ermee ingestemd de informatie zon-
der onnodige vertraging na het sluiten van de transactie
te ontvangen;

b) de gereglementeerde onderneming heeft de cliént
de mogelijkheid geboden het sluiten van de transactie uit
te stellen totdat de cliént de informatie heeft ontvangen.

Naast de vereisten van het vorige lid is de geregle-
menteerde onderneming verplicht de cliént de mogelijk-
heid te bieden de informatie over kosten en lasten voor
het sluiten van de transactie telefonisch te ontvangen.

De vereisten van deze paragraaf zijn niet van toepas-
sing op andere aan professionele cliénten verleende
diensten dan beleggingsadvies en vermogensbeheer.”;

2° het artikel wordt aangevuld met een paragraaf 9,
luidende:

“§ 9. De gereglementeerde ondernemingen verstrek-
ken alle op grond van dit artikel te verstrekken informa-
tie aan cliénten of potentiéle cliénten in elektronische
vorm, behalve wanneer de cliént of potentiéle cliént een
niet-professionele cliént of potentiéle niet-professionele
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ces informations sur papier, auquel cas ces informations
lui sont fournies sur papier, gratuitement.

Les entreprises réglementées informent les clients
de détail existants ou potentiels qu’ils ont la possibilité
de recevoir les informations sur papier.

Les entreprises réglementées informent leurs clients de
détail existants qui regoivent sur papier les informations
que le présent article requiert de fournir, du fait qu’ils
recevront ces informations au format électronique, au
moins huit semaines avant I'envoi de ces informations
au format électronique. Les entreprises réglementées
informent les clients de détail existants qu’ils ont le choix
soit de continuer a recevoir les informations sur papier,
soit de les recevoir au format électronique. Les entre-
prises réglementées informent également leurs clients
de détail existants que ces informations leur seront
automatiquement envoyées au format électronique si,
dans ce délai de huit semaines, ils ne demandent pas
a continuer de les recevoir sur papier. Il n’y a pas lieu
d’informer les clients de détail existants qui regoivent déja
au format électronique les informations que le présent
article requiert de fournir.”

Art. 35

Dans l'article 27ter de la méme loi, inséré par la loi du
21 novembre 2017, et modifié par les lois du 20 septembre
2018 et du 27 juin 2021, les modifications suivantes
sont apportées:

1° le paragraphe 2 est complété par deux alinéas,
rédigés comme suit:

“Lorsqu’elles fournissent des conseils en investis-
sement ou des services de gestion de portefeuille qui
impliquent un changement d’instruments financiers, les
entreprises réglementées obtiennent les informations
nécessaires sur I'investissement du client et analysent
les colts et avantages du changement d’instruments
financiers. Lorsqu’elles fournissent des conseils en
investissement, les entreprises réglementées indiquent
au client si les avantages liés a un changement d’ins-
truments financiers sont ou non supérieurs aux colts
liés a un tel changement.

Les exigences énoncées a l'alinéa précédent ne
s’appliquent pas aux services fournis a des clients
professionnels, sauf si ces clients informent I'entreprise
réglementée, soit au format électronique, soit sur papier,
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cliént is die heeft verzocht om de informatie op papier
te ontvangen, in welk geval die informatie op papier en
kosteloos wordt verstrekt.

De gereglementeerde ondernemingen delen niet-
professionele cliénten of potentiéle niet-professionele
cliénten mee dat zij de mogelijkheid hebben de informatie
op papier te ontvangen.

De gereglementeerde ondernemingen delen de be-
staande niet-professionele cliénten die de op grond van
dit artikel te verstrekken informatie op papier ontvangen,
mee dat zij die informatie in elektronische vorm zullen
ontvangen, ten minste acht weken voordat die infor-
matie in elektronische vorm zal worden verzonden. De
gereglementeerde ondernemingen delen die bestaande
niet-professionele cliénten mee dat zij de keuze hebben
om hetzij de informatie op papier te blijven ontvangen,
hetzij over te stappen op informatie in elektronische
vorm. De gereglementeerde ondernemingen delen de
bestaande niet-professionele cliénten ook mee dat een
automatische overstap naar de elektronische vorm zal
plaatsvinden indien zij niet binnen die termijn van acht
weken hebben verzocht om de informatie op papier te
blijven ontvangen. Dit hoeft niet te worden meegedeeld
aan de bestaande niet-professionele cliénten die de op
grond van dit artikel te verstrekken informatie reeds in
elektronische vorm ontvangen.”.

Art. 35

In artikel 27ter van dezelfde wet, ingevoegd bij de wet
van 21 november 2017, en gewijzigd bij de wetten van
20 september 2018 en 27 juni 2021, worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° paragraaf 2 wordt aangevuld met twee leden,
luidende:

“Bij het verstrekken van beleggingsadvies of het ver-
richten van vermogensbeheer waarbij tussen financiéle
instrumenten wordt gewisseld, winnen de gereglemen-
teerde ondernemingen de nodige informatie in met
betrekking tot de investering van de cliént en analyseren
zij de kosten en baten van de wissel van financiéle instru-
menten. Bij het verstrekken van beleggingsadvies delen
de gereglementeerde ondernemingen de cliént mee of
de baten van de wissel van financiéle instrumenten al
dan niet groter zijn dan de kosten daarvan.

De vereisten van het vorige lid zijn niet van toepas-
sing op diensten die aan professionele cliénten worden
verleend, tenzij die cliénten de gereglementeerde on-
derneming in elektronische vorm of op papier meedelen
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gu’ils souhaitent bénéficier des droits qui y sont prévus.
Les entreprises réglementées conservent un enregis-
trement de telles communications avec leurs clients.”;

2° le paragraphe 7 est complété par un alinéa rédigé
comme suit:

“Les exigences énoncées dans le présent paragraphe
ne s’appliquent pas aux services fournis a des clients
professionnels, sauf si ces clients informent I'entreprise
réglementée, soit au format électronique, soit sur papier,
qu’ils souhaitent bénéficier des droits qui y sont prévus.
Les entreprises réglementées conservent un enregis-
trement de telles communications avec leurs clients.”.

Art. 36

Larticle 145 de la méme loi, abrogé par la loi du
16 juillet 2004, est rétabli dans la rédaction suivante:

“Art. 145. Lobligation d’information périodique a des-
tination du public, prévue a I'article 28, § 3 s’applique a
dater du 28 février 2023.”

CHAPITRE 3

Modifications de la loi du 25 avril 2014 relative au
statut et au controéle des établissements de crédit
et des sociétés de bourse

Art. 37

Larticle 3 de la loi du 25 avril 2014 relative au statut et
au contrble des établissements de crédit et des sociétés
de bourse, modifié en dernier lieu par la loi du 11 juillet
2021 est complété par un 94°, rédigé comme suit:

“94° clause de remboursement make-whole, une
clause qui vise a protéger les investisseurs en veillant
a ce que, en cas de remboursement anticipé d’'une
obligation, 'émetteur soit tenu de verser a I'investisseur
détenant I'obligation un montant égal a la somme de la
valeur actuelle nette des paiements de coupons restants
attendus jusqu’a la date d’échéance et du montant
principal de I'obligation a rembourser;”.
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dat zij gebruik wensen te maken van de rechten waarin
deze bepalingen voorzien. De gereglementeerde on-
dernemingen houden een register bij van dergelijke
communicatie met cliénten.”;

2° paragraaf 7 wordt aangevuld met een lid, luidende:

“De vereisten van deze paragraaf zijn niet van toepas-
sing op diensten die aan professionele cliénten worden
verleend, tenzij die cliénten de gereglementeerde on-
derneming in elektronische vorm of op papier meedelen
dat zij gebruik wensen te maken van de rechten waarin
deze bepalingen voorzien. De gereglementeerde on-
dernemingen houden een register bij van dergelijke
communicatie met hun cliénten.”.

Art. 36

Het artkel 145 van dezelfde wet opgeheven bij de wet
van 16 juli 2004, wordt hersteld als volgt:

“Art. 145. Het vereiste inzake periodieke rapportage
aan het publiek als bedoeld in artikel 28, § 3, is van
toepassing vanaf 28 februari 2023.”.

HOOFDSTUK 3

Wijzigingen van de wet van 25 april 2014 op het
statuut van en het toezicht op kredietinstellingen
en beursvennootschappen

Art. 37

Artikel 3 van de wet van 25 april 2014 op het statuut
van en het toezicht op kredietinstellingen en beursven-
nootschappen, laatstelijk gewijzigd bij de wet van 11 juli
2021, wordt aangevuld met een bepaling onder 94°,
luidende:

“94° make-whole-clausule: een bepaling die tot doel
heeft de belegger te beschermen door ervoor te zorgen
dat, in geval van vervroegde aflossing van een obligatie,
de emittent aan de houder van de obligatie een bedrag
moet betalen dat gelijk is aan de som van de netto con-
tante waarde van de resterende couponbetalingen die
tot de vervaldatum worden verwacht, en de hoofdsom
van de af te lossen obligatie;”.
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Art. 38

Larticle 65/2, § 1°", de la méme loi, inséré par la loi du
21 novembre 2017, est complété par un alinéa, rédigé
comme suit:

“Les établissement de crédit sont exemptés des
obligations énoncées aux alinéas 1°" et 2 lorsque le
service d’'investissement qu’ils fournissent porte sur des
obligations qui n’incorporent pas d’instrument dérivé
autre qu’une clause de remboursement make-whole ou
lorsque les instruments financiers sont commercialisés
exclusivement a des contreparties éligibles, telles que
définies en exécution de I'article 26, alinéa 8, de la
loi du 2 aolt 2002 ou distribués exclusivement a des
contreparties éligibles.”.

Art. 39

Larticle 529/1 de la méme loi, inséré par la loi du
21 novembre 2017, est complété par un alinéa, rédigé
comme suit:

“Les sociétés de bourse sont exemptées des obliga-
tions énoncées a I'article 65/2, § 1° lorsque le service
d’investissement qu’elles fournissent porte sur des
obligations qui n’incorporent pas d’instrument dérivé
autre qu’une clause de remboursement make-whole ou
lorsque les instruments financiers sont commercialisés
exclusivement pour des contreparties éligibles, telles
que définies en exécution de I'article 26, alinéa 8, de
la loi du 2 ao(t 2002 ou distribués exclusivement a des
contreparties éligibles.”.

CHAPITRE 4

Modifications de la loi du 25 octobre 2016 relative
a l'acceés a l'activité de prestation de services
d’investissement et au statut et au contréle des
sociétés de gestion de portefeuille et de conseil
en investissement

Art. 40

Larticle 2 de la loi du 25 octobre 2016 relative a I'acces
a l'activité de prestation de services d’investissement
et au statut et au contrdle des sociétés de gestion de
portefeuille et de conseil en investissement, modifié en
dernier lieu par la loi du 4 juillet 2021, est complété par
un 74°, rédigé comme suit:

“74° par clause de remboursement make-whole: une
clause qui vise a protéger les investisseurs en veillant
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Art. 38

Artikel 65/2, § 1, van dezelfde wet, ingevoegd bij de
wet van 21 november 2017, wordt aangevuld met een
lid, luidende:

“De kredietinstellingen worden vrijgesteld van de
vereisten als bedoeld in het eerste en het tweede lid
indien de beleggingsdienst die zij verlenen, betrekking
heeft op obligaties zonder andere ingebedde derivaten
dan een make-whole-clausule, of indien de financiéle
instrumenten uitsluitend onder in aanmerking komende
tegenpartijen als bepaald ter uitvoering van artikel 26,
achtste lid, van de wet van 2 augustus 2002 worden
verhandeld of verspreid.”.

Art. 39

Artikel 529/1 van dezelfde wet, ingevoegd bij de wet
van 21 november 2017, wordt aangevuld met een lid,
luidende:

“De beursvennootschappen worden vrijgesteld van de
vereisten van artikel 65/2, § 1, indien de beleggingsdienst
die zij verlenen, betrekking heeft op obligaties zonder
andere ingebedde derivaten dan een make-whole-
clausule, of indien de financiéle instrumenten uitsluitend
onder in aanmerking komende tegenpartijen als bepaald
ter uitvoering van artikel 26, achtste lid, van de wet van
2 augustus 2002 worden verhandeld of verspreid.”.

HOOFDSTUK 4

Wijzigingen 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

Art. 40

Artikel 2 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, laatstelijk
gewijzigd bij de wet van 4 juli 2021, wordt aangevuld met
een bepaling onder 74°, luidende:

“74° “make-whole-clausule”: een bepaling die tot doel
heeft de belegger te beschermen door ervoor te zorgen
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a ce que, en cas de remboursement anticipé d’'une
obligation, 'émetteur soit tenu de verser a I'investisseur
détenant I'obligation un montant égal a la somme de la
valeur actuelle nette des paiements de coupons restants
attendus jusqu’a la date d’échéance et du montant
principal de I'obligation a rembourser;”.

Art. 41

Larticle 4, § 1°, 10° de la méme loi, remplacé par la
loi du 21 novembre 2017, est remplacé par ce qui suit:

“10° aux personnes:

a) qui négocient pour compte propre, y compris
les teneurs de marché, sur des instruments dérivés sur
matieres premieres ou des quotas d’émission ou des
instruments dérivés sur ces derniers, a I'exclusion des
personnes négociant pour compte propre lorsqu’elles
exécutent les ordres de clients; ou

b)  quifournissent des services d’investissement,
autres que la négociation pour compte propre, concer-
nant des instruments dérivés sur matieres premieres,
des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur
ces derniers, aux clients ou aux fournisseurs de leur
activité principale;

a condition que:

i). dans chacun de ces cas, individuellement et sous
forme agrégée, ces prestations soient accessoires par
rapport a leur activité principale, lorsque cette activité
principale est considérée au niveau du groupe;

ii). ces personnes ne fassent pas partie d’un groupe
dont l'activité principale est la fourniture de services
d’investissement au sens de l'article 2, 1° de la présente
loi ou d’activités bancaires au sens de l'article 4 de la
loi du 25 avril 2014, ou encore en ce qu’elle ne consiste
pas a exercer la fonction de teneur de marché en rapport
avec des instruments dérivés sur matieres premiéres;

iii). ces personnes n’appliquent pas de technique de
trading algorithmique a haute fréquence, et que;

iv). ces personnes indiquent, sur demande, a la FSMA
la base sur laquelle elles ont établi que leurs activités
visées aux points a) et b) sont accessoires par rapport
a leur activité principale.”.
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dat, in geval van vervroegde aflossing van een obligatie,
de emittent aan de houder van de obligatie een bedrag
moet betalen dat gelijk is aan de som van de netto con-
tante waarde van de resterende couponbetalingen die
tot de vervaldatum worden verwacht, en de hoofdsom
van de af te lossen obligatie;”.

Art. 41

Artikel 4, § 1, 10°, van dezelfde wet, vervangen bij de
wet van 21 november 2017, wordt vervangen als volgt:

“10° personen die:

a) voor eigen rekening handelen, met inbegrip van
market makers, in grondstoffenderivaten of emissierechten
of derivaten daarvan, met uitzondering van personen
die voor eigen rekening handelen bij het uitvoeren van
orders van cliénten, of

b) andere beleggingsdiensten dan handel voor eigen
rekening in grondstoffenderivaten of emissierechten of
derivaten daarvan verlenen aan de cliénten of leveran-
ciers van hun hoofdbedrijf;

mits:

i). ditin elk van deze gevallen afzonderlijk en op geag-
gregeerde basis een nevenactiviteit van hun hoofdbedrijf
is op groepsbasis beschouwd;

ii). deze personen niet behoren tot een groep waarvan
het hoofdbedrijf bestaat in het verlenen van beleggings-
diensten in de zin van artikel 2, 1°, van deze wet of het
verrichten van bankactiviteiten in de zin van artikel 4
van de wet van 25 april 2014, of het optreden als market
maker voor grondstoffenderivaten;

iii). deze personen geen techniek voor hoogfrequente
algoritmische handel toepassen, en;

iv). deze personen op verzoek de FSMA meedelen
op welke basis zij hebben beoordeeld dat hun activiteit
overeenkomstig de punten a) en b) een nevenactiviteit
is van hun hoofdbedrijf.”.
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Art. 42

Larticle 26/1, § 1, de la méme loi, inséré par la loi du
21 novembre 2017, est complété par un alinéa, rédigé
comme suit:

“Les sociétés de gestion de portefeuille et de conseil
en investissement sont exemptées des obligations
énoncées aux alinéas précédents lorsque le service
d’investissement qu’elles fournissent porte sur des
obligations qui n’incorporent pas d’instrument dérivé
autre qu’une “clause de remboursement make-whole” ou
lorsque les instruments financiers sont commercialisés
exclusivement pour des contreparties éligibles, telles
que définies en exécution de I'article 26, alinéa 8, de
la loi du 2 ao(t 2002 ou distribués exclusivement a des
contreparties éligibles.”.

CHAPITRE 5

Modifications de la loi du 21 novembre 2017
relative aux infrastructures des marchés
d’instruments financiers et portant transposition
de la directive 2014/65/UE

Art. 43

A rarticle 69 de la loi du 21 novembre 2017 relative
aux infrastructures des marchés d’instruments financiers
et portant transposition de la directive 2014/65/UE, les
modifications suivantes sont apportées:

1° le paragraphe 1°" est remplacé par ce qui suit:

“§1. La FSMA, conformément a la méthodologie
de calcul déterminée par '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 premieres d’'importance critique
ou significative qui sont négociés sur des plates-formes
de négociation, et sur des contrats de gré a gré éco-
nomiquement équivalents. Les instruments dérivés
sur matieéres premiéeres sont considérés comme étant
d’importance critique ou significative lorsque la somme
de toutes les positions nettes des détenteurs de posi-
tions 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;

CHAMBRE « 4e SESSION DE LA 55e LEGISLATURE

2021 edory

pocs5 2400/003

Art. 42

Artikel 26/1, § 1, van dezelfde wet, ingevoegd bij de
wet van 21 november 2017, wordt aangevuld met een
lid, luidende:

“De vennootschappen voor vermogensbeheer en
beleggingsadvies worden vrijgesteld van de vereisten
van de vorige leden, indien de beleggingsdienst die zij
verlenen, betrekking heeft op obligaties zonder andere
ingebedde derivaten dan een make-whole-clausule,
of indien de financiéle instrumenten uitsluitend onder
in aanmerking komende tegenpartijen als bepaald ter
uitvoering van artikel 26, achtste lid, van de wet van
2 augustus 2002 worden verhandeld of verspreid.”.

HOOFDSTUK 5

Wijzigingen van de wet van 21 november 2017
over de infrastructuren voor de markten voor
financiéle instrumenten en houdende omzetting
van richtlijn 2014/65/eu

Art. 43

In artikel 69 van de wet van 21 november 2017 over
de infrastructuren voor de markten voor financiéle ins-
trumenten en houdende omzetting van richtlijn 2014/65/
EU, worden de volgende wijzigingen aangebracht:

1° paragraaf 1 wordt vervangen als volgt:

“ §1. Overeenkomstig de door ESMA bepaalde bere-
keningsmethode, 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 land-
bouwgrondstoffenderivaten en cruciale of significante
grondstoffenderivaten die op handelsplatformen worden
verhandeld, en in economisch gelijkwaardige OTC-
contracten. Grondstoffenderivaten worden als cruciaal
of significant beschouwd wanneer de som van alle net-
toposities van eindpositiehouders de omvang van hun
positie in openstaande contracten vertegenwoordigt en
gemiddeld ten minste 300 000 eenheden in één jaar be-
draagt. 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 groepshiveau teneinde:

1° marktmisbruik te voorkomen;
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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 matiere premiére
sous-jacente, sans préjudice de la détermination des prix
sur le marché pour les matieres premiéres sous-jacentes.

Les limites de position visées a I'alinéa 1°" ne s’ap-
pliquent pas:

1° aux positions qui sont détenues par ou au nom
d’une entité non financiere et qui, de fagon objective-
ment 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 financiére faisant partie d’'un groupe prin-
cipalement commercial et agissant pour le compte
d’une entité non financiére du groupe principalement
commercial, lorsque ces positions, de fagon objective-
ment mesurable, réduisent les risques directement liés
a l'activité commerciale de cette entité non financiere.
On entend par “groupe principalement commercial”, tout
groupe dont I'activité principale n’est pas la fourniture
de services d’investissement au sens de la directive
2014/65/UE, ni I'exercice d’une des activités énumérées
a l'annexe | de la directive 2013/36/UE, ni I'exercice de
la fonction de teneur de marché en rapport avec des
instruments dérivés sur matieres premiéres;

3° aux positions détenues par des contreparties finan-
cieres et non financiéres 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 l'article 2, paragraphe 4,
quatrieme alinéa, point c) de la directive 2014/65/UE;

4° aux autres titres visés a l'article 2, 31°, ¢) de la loi
du 2 ao(t 2002 qui portent sur une matiere premiére
Ou un sous-jacent visé a I'article 2, 1°, j) de la loi du
2 aolt 2002.%;

2° le paragraphe 3 est remplacé par ce qui suit:

“§ 3. La FSMA établit des limites de position pour les
instruments dérivés sur matieres premieres d’importance
critique ou significative et pour les instruments dérivés
sur matiéres premiéres agricoles qui sont négociés sur
des plates-formes de négociation, en utilisant la métho-
dologie de calcul énoncée dans les normes techniques
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2° ordelijke koersvormings- en afwikkelingsvoorwaar-
den te bevorderen, onder meer door marktverstorende
posities te voorkomen en in het bijzonder door conver-
gentie 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 reke-
ning 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 com-
merciéle 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 hoofdbe-
drijf niet bestaat in het verlenen van beleggingsdiensten
in de zin van richtlijn 2014/65/EU of het verrichten van
activiteiten vermeld in bijlage | bij 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 voortvioeien
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°, ¢), 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.”;

2° paragraaf 3 wordt vervangen als volgt:

“§ 3. De FSMA stelt positielimieten vast voor op han-
delsplatformen 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
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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 I'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 métho-
dologie 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.”.

3° le paragraphe 5 est remplacé par ce qui suit:

“§ 5. Lorsque 1° 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 sur des plate-
formes de négociation dans plus d’un Etat, ou lorsque

2° des instruments dérivés sur matiéres 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 'autorité compétente centrale,
consulte les autorités compétentes des autres plates-
formes de négociation sur lesquelles ces instruments
dérivés sur matieres premieres agricoles se négocient
dans des volumes significatifs ou sur lesquelles ces
instruments dérivés sur matieres premieres 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.

La FSMA, au cas ou elle n’est pas 'autorité compétente
centrale et est en désaccord avec la limite de position
unique fixée par l'autorité compétente centrale, expose
par écrit, de fagon exhaustive et détaillée, les motifs pour
lesquels elle considéere que les exigences prévues au
paragraphe 1°" ne sont pas satisfaites.

La FSMA, au cas ou elle est I'autorité compétente
d’une des plateformes de négociation sur laquelle des
instruments dérivés sur matieres 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
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reguleringsnormen. Die positielimieten omvatten eco-
nomisch 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 bereke-
ningsmethode die is bepaald in de door de Commissie
overeenkomstig artikel 57, lid 3, van richtlijn 2014/65/EU
vastgestelde technische reguleringsnormen.”.

3° paragraaf 5 wordt vervangen als volgt:

“§ 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 au-
toriteiten van de andere handelsplatformen waar die
landbouwgrondstoffenderivaten in aanzienlijke hoe-
veelheden 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.

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 landbouwgrondstoffen-
derivaten 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
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matieres premiéres 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 ceuvre de la limite de position unique.”;

4° le paragraphe 6 est remplacé par ce qui suit:

“§ 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 contrdles en matiére de gestion des posi-
tions, 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
matiéres premiéres qui sont basés sur le 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 temporai-
rement 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.”.

Art. 44

A r'article 70 de la méme loi, les modifications sui-
vantes sont apportées:

1° le paragraphe 1°" est complété par un alinéa rédigé
comme suit:
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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 gege-
vens teneinde toezicht op en handhaving van de unieke
positielimiet mogelijk te maken.”;

4° paragraaf 6 wordt vervangen als volgt:

“§ 6. Een beleggingsonderneming of marktexploitant
die een handelsplatform exploiteert waarop grondstof-
fenderivaten worden verhandeld, past positiebeheer-
controles toe, met inbegrip van bevoegdheden voor het
handelsplatform om:

1° de posities in openstaande contracten van perso-
nen 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 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 liqui-
diteit op de markt zorgt voor een overeengekomen prijs
en omvang, met de uitdrukkelijke bedoeling de effecten
van een omvangrijke of dominante positie te beperken.”.

Art. 44

In artikel 70 van dezelfde wet worden de volgende
wijzigingen aangebracht:

1° paragraaf 1 wordt aangevuld met een lid, luidende:
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“Lobligation de communiquer des informations sur
les positions ne s’applique pas aux autres titres visés a
I'article 2, 31°, ¢) de la loi du 2 ao(t 2002, qui portent sur
une matiére premiére ou un sous-jacent visé a l'article 2,
1°, j) de la loi du 2 aot 2002.”;

2° |le paragraphe 2 est remplacé par ce qui suit:

“§ 2. Les entreprises d’investissement qui négocient
des instruments dérivés sur matiéres premiéres 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) 'autorité compétente centrale, ou (b) — lorsqu’il
n’existe pas d’autorité compétente centrale — I'auto-
rité compétente de la plate-forme de négociation sur
laquelle les instruments dérivés sur matiéres 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 matieéres premiéeres 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 I'article 26
du reglement (UE) n° 600/2014 et, le cas échéant,
I'article 8 du reglement (UE) n°® 1227/2011.”.

Art. 45

Dans la méme loi, il est inséré un article 258/1, rédigé
comme suit:

“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 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.”.

CHAPITRE 6

Dispositions transitoires et finales

Art. 46

Les dispositions du présent titre entrent en vigueur
le 28 février 2022.
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“Positierapportage is niet van toepassing op alle an-
dere 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.”;

2° paragraaf 2 wordt vervangen als volgt:

“§ 2. Beleggingsondernemingen die buiten een han-
delsplatform 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 grondstof-
fenderivaten 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.”.

Art. 45

In dezelfde wet wordt er een artikel 258/1 ingevoegd,
luidende:

“Art. 258/1. Goedgekeurde publicatieregelingen en
goedgekeurde rapporteringsmechanismen waaraan,
overeenkomstig Verordening (EU) nr. 600/2014, een
vergunning is verleend, en die een vrijstelling genieten
overeenkomstig artikel 2, lid 3, van die Verordening,
beschikken over passende procedures opdat hun werkne-
mers in staat zijn potentiéle of daadwerkelijke inbreuken
intern via een specifiek kanaal te melden.”.

HOOFDSTUK 6

Overgangs- en slotbepalingen

Art. 46

De bepalingen van deze titel treden in werking op
28 februari 2022.
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