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aanvaarding van geschenken en gastvrijheid (evenwelmet de mogelijkheid tot het verlenen van vrijstellingenvoor het verbod tot het ontvangen van voordelen, onderbepaalde voorwaarden).R.F. en J.D.
Richtsnoer nr. 2015/856 van de Europese Centrale
Bank van 12 maart 2015 houdende vaststelling van
de beginselen van een Ethisch Kader voor het
Gemeenschappelijk Toezichtsmechanisme, Pb.L. 135
van 2 juni 2015, inwerkingtreding op 18 maart 2016FINANCIEEL RECHTEuropees financieel recht – Financiële markten –GedragsregelsDROIT FINANCIERDroit financier européen – Marchés financiers – Princi-pesDit richtsnoer, die samen moet worden gelezen met de indit nummer reeds besproken richtsnoer nr. 2015/855van de Europese Centrale Bank van 12 maart 2015 totvaststelling van de beginselen van een Ethisch Kadervoor het Eurosysteem, stelt het Ethisch Kader voor hetGemeenschappelijk Toezichtsmechanisme (“GTM”) vast.Dit richtsnoer moet ook worden gezien in het kader vanverordening nr. 1024/2013 van de Raad van 15 oktober2013 waarbij aan de Europese Centrale Bank specifieketaken worden opgedragen betreffende het prudentieeltoezicht op kredietinstellingen (de “GTM-Verordening”),en is van toepassing op de Europese Centrale Bank(“ECB”) en de nationale bevoegde autoriteiten (“NBA’s”)bij de uitvoering van aan de ECB opgedragen toezichtta-ken.De interne voorschriften die de NBA’s moeten vaststel-len ter implementatie van dit richtsnoer zijn van toepas-sing op de leden van hun organen en hun personeelsle-den, alsook voor zover mogelijk op de personen diebetrokken zijn bij de toezichtstaken, maar die geen per-soneelsleden zijn van de NBA’s.Met dit richtsnoer worden de beginselen vastgelegd vanhet Ethisch Kader voor het GTM die moeten wordennageleefd door de ECB en de NBA’s bij de uitvoering vanaan de ECB opgedragen toezichttaken, alsook de bestepraktijken inzake de tenuitvoerlegging van deze begin-selen. Naast deze beginselen bestaat het Ethisch Kaderuit de interne voorschriften en praktijken die de ECB eniedere NBA moeten vaststellen overeenkomstig dit richt-snoer.Het richtsnoer stelt voorschriften vast tot preventie vanmisbruik van voorwetenschap (i.e. een algemeen verbodtot misbruik van voorwetenschap, en specifieke beper-kingen voor insiders), naast beginselen inzake de onaf-hankelijkheid en het vermijden van belangenconflicten,

en voorschriften betreffende de aanvaarding vangeschenken en gastvrijheid.R.F. en J.D.
Koninklijk besluit van 11 juni 2015 houdende aan-
wijzing van de bevoegde autoriteit verantwoordelijk
voor het uitvoeren van de vergunning en het toezicht
op de centrale effectenbewaarinstellingen, BS
19 juni 2015, in werking getreden op 19 juni 2015FINANCIEEL RECHTFinanciële instellingen en tussenpersonen – Effectenbe-waarinstellingen – ToezichtDROIT FINANCIERInstitutions et intermédiaires financiers – Dépositairescentraux de titres – SurveillanceDit koninklijk besluit wijst, in uitvoering van artikel 11van verordening nr. 909/2014 van 23 juli 2014 betref-fende de verbetering van de effectenafwikkeling in deEuropese Unie, betreffende centrale effectenbewaarin-stellingen en tot wijziging van richtlijnen nrs. 98/26/EGen nr. 2014/65/EU en verordening 236/2012 (de “CSD-verordening”), de Nationale Bank van België aan alsbevoegde autoriteit die verantwoordelijk is voor het uit-voeren van de taken met betrekking tot verlening vanvergunningen aan en het toezicht op de in België geves-tigde centrale effectenbewaarinstellingen, behoudensandersluidende bepalingen in verordening (EU) nr. 909/2014, die specifieke bevoegdheden toekennen aan deautoriteiten die bevoegd zijn voor het toezicht op han-delsplatformen.De FSMA blijft daarnaast ook bevoegd voor het toezichtop deze centrale effectenbewaarinstellingen in het kadervan de uitoefening van haar bevoegdheden als bedoeldin artikel 45, § 1, 1° van de wet van 2 augustus 2002betreffende het toezicht op de financiële sector en definanciële diensten, en in het kader van de naleving vande regels voor een loyale, billijke en professionele behan-deling van de deelnemers en hun cliënten in de zin vanartikelen 23 en 45, § 1, 3° van de wet van 2 augustus2002.R.F. en J.D.
FSMA-richtlijnen omtrent het aanbod van en de
dienstverlening met betrekking tot bepaalde finan-
cieringsinstrumenten van financiële instellingen
aan niet-professionele cliënten, 27 juli 2015,
www.fsma.be/nl/Site/Repository/press/div/2015/
2015-07-29_cocos.aspxBANK- EN KREDIETWEZENToezicht op de kredietinstellingen – Bescherming spaar-derBANQUE ET CRÉDITSContrôle des banques – Protection de l’épargnant
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Met deze richtlijnen wordt door de FSMA aangegevenhoe zij bij de uitoefening van haar controletaken, de toe-passing van de bestaande regelgeving ziet met betrek-king tot het aanbieden van bepaalde financieringsinstru-menten van financiële instellingen aan niet-professio-nele cliënten (zoals o.a. voorwaardelijk converteerbareschuldinstrumenten (Contigent Convertible Instruments,“CoCos”)). De richtlijnen zijn een reactie op de vaststel-ling dat financiële instellingen om hun kapitaalbasis teversterken, op de kapitaalmarkten bepaalde financiëleproducten uitgeven die een hoger rendement bieden dande klassieke spaarproducten, maar die risicovoller encomplexer zijn, en die beschouwd worden als in hetbelang van de financiële instellingen waarvan de kapi-taalbasis wordt versterkt.De richtlijnen geven onder meer aan dat CoCos nietgeschikt zijn voor niet-professionele cliënten bij gebrekaan voldoende kennis en ervaring om de risico’s metbetrekking tot deze producten in te schatten. Verderworden aanbevelingen geformuleerd inzake het aanbodvan en de dienstverlening met betrekking tot achterge-stelde obligaties die deel uitmaken van het eigen vermo-gen en die kunnen worden afgeschreven of wordenomgezet in aandelen, indien de onderneming niet langerlevensvatbaar is of het voorwerp uitmaakt van eenafwikkelingsprocedure.Met betrekking tot financieringsinstrumenten die vat-baar zijn voor een bail-in beveelt de FSMA ten slotte ookaan dat er in de reclame melding wordt gemaakt van het
bail-in-mechanisme en de daaruit voortvloeienderisico’s.R.F. en J.D.
Rechtspraak/Jurisprudence

EFTA-Hof 24 november 2014, Pb.C. 183 van 4 juni
2015
Sævar Jón Gunnarson / Landsbankinn hf.
Zaak: E-27/13BANK – EN KREDIETWEZENBankverrichtingen – ConsumentenkredietBANQUE ET CRÉDITOpérations bancaires – Crédit à la consommationDeze zaak betrof een consumentenkredietovereen-komst, gesloten ten tijde van richtlijn nr. 87/102/EEGvan de Raad van 22 december 1986 betreffende de har-monisatie van de wettelijke en bestuursrechtelijke bepa-lingen der lidstaten inzake het consumentenkrediet (de“richtlijn consumentenkrediet”).
In casu was deze kredietovereenkomst gesloten onder devorm van een obligatie, waarbij naast de terugbetalingvan het hoofdbedrag en de interesten, de lening gekop-peld was aan de evolutie van de consumentenprijsindex.

Een bijlage bij de overeenkomst hield een schatting invan elke terugbetaling van de lening en de daarbijgepaard gaande kosten, waarbij uitgegaan werd van eeninflatiegraad van 0%, terwijl deze in werkelijkheid veelhoger lag.Het Hof oordeelde dat wanneer een kredietovereen-komst gekoppeld is aan de consumentenprijsindex en dekosten van het krediet dus veranderen in overeenstem-ming met de inflatie, het niet in overeenstemming is metde richtlijn consumentenkrediet om de totale kosten vanhet aan de consument verleende krediet en het jaarlijksekostenpercentage op basis van 0% inflatie te berekenen,indien de gekende inflatiegraad op het moment van hetaangaan van de kredietovereenkomst niet gelijk was aan0%.Het Hof oordeelde dat op voorwaarde dat het bescher-mingsniveau waarin de richtlijn consumentenkredietvoorziet niet in gevaar wordt gebracht, het aan de natio-nale rechter is om de rechtsgevolgen van en de rechts-middelen tegen dergelijke onjuiste informatie te beoor-delen.Dit arrest blijft ook onder toepassing van richtlijnnr. 2008/48/EG van het Europees Parlement en de Raadinzake kredietovereenkomsten voor consumenten, diede richtlijn consumentenkrediet nr. 87/102/EEG ver-vangt, van belang, gezien deze een gelijkaardige ver-plichting inzake vermelding van het jaarlijkse kostenper-centage bevat (art. 10, 2., g)).R.F. en J.D.
Sanctiecommissie van de Autoriteit voor Financiële Dien-
sten en Markten 12 juni 2015,  (www.fsma.be/~/media/
Files/sanc/fr/2015-06-12_abusdemarche.ashx?la=nl)FINANCIEEL RECHTFinanciële markten – MarktmisbruikDROIT FINANCIERMarchés financiers – Abus de marchéDeze zaak betreft een inbreuk op de rechtsregels voor,enerzijds, misbruik van voorkennis (art. 25, § 1, al. 1, 1°,a) van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toe-zicht op de financiële sector en de financiële diensten(“wet van 2 augustus 2002”)), en anderzijds, de verplich-ting tot het in kennis stellen van de FSMA door personenmet leidinggevende functie bij een emittent, van transac-ties voor eigen rekening in aandelen die zijn uitgegevendoor de emittent waarvan deze persoon deel uitmaakt(art. 25bis, § 2 van de wet van 2 augustus 2002).De sanctiecommissie oordeelde in casu dat het plaatstenvan een aankooporder, door een financieel directeur vaneen op Alternext genoteerde vennootschap voor 8.000aandelen in de betrokken vennootschap, in opdracht vanen voor rekening van de hoofdaandeelhouder van de


