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Onderwerp: Aanvullende toelichting voor Members van  Euronext  Securities 
Markets aangaande de vereisten ten aanzien van het filteren van orders in 
overeenstemming met Euronext Rule Book I, rule 8106  en N4-01 Euronext 
Trading Manual, artikel 2.11.3, N4-01 bis Trading M anual for the Universal 
Trading Platform, artikel 2.9.3 en N4-02 Euronext W arrants and Certificates 
Trading Manual, artikel 2.11.3 

 
Afdeling: Legal, Regulation, Compliance and Europea n Affairs (“LRCEA”) 
 
Uitgiftedatum:  23 juni 2009 
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Deze door de Euronext Market Undertakings gezamenlijk uitgegeven Notice verschaft 
Members van de Euronext Securities Markets een toelichting aangaande de eisen ten 
aanzien van het filteren van orders uiteengezet in de Rules en het Trading Manual. Deze zal 
op 1 juli 2009 van kracht worden met betrekking tot de door Euronext Amsterdam, Euronext 
Brussel, Euronext Lissabon en Euronext Parijs beheerde effectenmarkten. 
 
De met een hoofdletter geschreven termen hebben in deze Notice dezelfde betekenis als 
uiteengezet in Book I, Hoofdstuk 1 van het Euronext Rule Book. 
 



 
1  Orderfilter vereisten  
In overeenstemming met Euronext Rule Book I, Rule 8106 en N4-01, Euronext Trading 
Manual, artikel 2.11.3, N4-01 bis Trading Manual for the Universal Trading Platform, artikel 
2.9.3 en N4-02 Euronext Warrant and Certificates Trading Manual, artikel 2.11.3 dient een 
Member van Euronext Securities Markets een geschikt systeem van interne controles op te 
zetten en in stand te houden dat zowel voor als na de transactie risk management controles 
zal bevatten en in overeenstemming zal zijn met de aard, grootte en complexiteit van de 
activiteiten van de Member.  
 
Rule 8106/3 en 4 bepalen: 
 
8106/3   De interne controle van een Member zal risk management controles bevatten 

zowel voor als na de transactie, die in overeenstemming zijn met de aard, 
grootte en complexiteit van de Memberszaken op de Relevant Euronext 
Market Undertaking. Voor alle duidelijkheid, dit betekent dat een Member 
onder andere zeker zal stellen dat hij adequate regelingen in plaats heeft om:  
(i) orders te onderzoeken voordat zij worden ingelegd in het Central 

Order Book, ongeacht of deze orders handmatig worden ingevoerd of 
elektronisch worden aangeleverd (inclusief een Automated Order 
Routing System of Sponsored Access); en  

(ii) toezicht te kunnen houden op de positionele en financiële risico's die 
samenhangen met de zaken die zij doen.  

 
8106/4  Met betrekking tot de regelingen die zijn geplaatst door een Member in 

opvolging van Rule 8106/3, moet de Member kunnen aantonen aan Euronext 
dat de volgende toezichthoudende vereisten zijn ingevoerd in hun systemen:  
(i) positielimieten;  
(ii) gebruiker definities (d.w.z. de mogelijkheid om de individuele 

gebruiker(s) te definiëren);  
(iii) product definities (d.w.z., de mogelijkheid om toegang tot bepaalde 

Admitted Financial Instruments of groepen van Admitted Financial 
Instruments te ontzeggen);  

(iv) maximum ordergrootte per gebruiker; en  
(v) ofwel automatische orderweigering als een limiet is overschreden of 

het vasthouden van een order totdat deze handmatig kan worden 
toegelaten door een geautoriseerd risk manager. 

 
N4-01, Euronext Trading Manual, artikel 2.11.3, N4-01 bis Trading Manual for the Universal 
Trading Platform, artikel 2.9.3 en N4-02 Euronext Warrant and Certificates Trading Manual, 
artikel 2.11.3 bepalen: 
 

2.9.3/2.11.3  Filteren van orders  

Orderfiltercontrole - die kan worden gerealiseerd in samenwerking met een 
Clearing Member of indien nodig een bewaarder - moet tenminste één 
waarschuwings-/bevestigingsfunctie bevatten gebaseerd op het door de Member 
geaccepteerde risiconiveau. Deze functie moet het mogelijk maken om te 
identificeren of:  



• Orders onvoldoende margin hebben. Afhankelijk van de aard van de 
betrokken settlement betekent dit dat:  
o de vereiste initiële marge niet verschaft is, of  
o de rekening van de Cliënt niet voldoende saldo of de onderhavige Effecten 

bevat.  
• Orders een maximum niveau van geaggregeerde limieten (nog niet 

gesettlede posities) overschrijden voor een gegeven rekening of Cliënt, 
ingesteld overeenkomstig de kredietwaardigheid van de Cliënt of een door de 
Member intern vastgesteld risicoplafond.  

 
Het risicocontrole proces dient voor elk Effect apart te worden toegepast. Hiertoe 
moet het voor de Member mogelijk zijn om te verzekeren dat de consolidatie van 
verschillende individuele orders voor hetzelfde Effect, doorgezonden namens 
dezelfde Cliënt, niet leidt tot een overschrijding van de relevante risicolimiet.  
 
De Member is verantwoordelijk voor de validatie van prijzen en volumes voor 
elke order. Bepaalde ordertypes (zie hieronder) dienen voor ze aan de markt 
aangeboden worden, systematisch gevalideerd dan wel geweigerd te worden:  
• Orders die duidelijk niet in verhouding staan tot de liquiditeit van het Effect, 

beoordeeld op basis van het normale absorptievermogen van de markt voor 
dit Effect;  

• Orders tegen een prijs die significant verschilt van de vigerende marktprijs of 
waarvan duidelijk is dat deze waarschijnlijk zal leiden tot een excessieve 
prijsbeweging of een handelsstop (met name een bevriezingsprocedure) of 
een collar.  

 
 
2  Toelichting op de orderfiltervereisten 
Met betrekking tot alle zaken verricht door Members van Euronext Securities Markets, wenst 
Euronext toe te lichten dat met betrekking tot Euronext Rule Book I, Rule 8106 en N4-01, 
Euronext Trading Manual, artikel 2.11.3, N4-01 bis Trading Manual for the Universal Trading 
Platform, artikel 2.9.3 en N4-02 Euronext Warrant and Certificates Trading Manual, artikel 
2.11.3:  
 
Met betrekking tot alle zaken van de Cliënt die door de Member uitgevoerd worden: 
 
a. Een Member volledig verantwoordelijk is en blijft voor alle zaken die in de naam van de 

Member uitgevoerd worden, ongeacht of deze zelf is geïnitieerd of door haar Cliënten, en 
de risicocontrole hiervan, zowel voor als na de transactie.  

 
b. Enige door de Member, per Cliënt, en per markt vastgestelde pre-transactie risicolimiet, 

en enige limiet op de totale positie en ordergrootte, dient dusdanig reëel te zijn dat deze 
een toereikend risicomanagement verzekert. 

 
c. De Member dient aan Euronext aan te tonen dat deze niet alleen de mogelijkheid heeft 

orders in te zien als ze de markt ingaan, maar ook dat deze orders daadwerkelijk 
gefiatteerd zijn voordat ze in het Central Order Book worden ingebracht. Deze 
maatregelen moeten onder andere orders voorkomen die, als deze in het Central Order 
Book ingebracht worden, aanleiding zouden kunnen geven tot een wanordelijke handel 



of een terugval in enige dienstverlening van Euronext. 
 
Met betrekking tot gevallen waarin de Cliënt een directe verbinding heeft met het Trading 
Platform, gedefinieerd als Sponsored Access: 
 
d. De Sponsoring Member dient adequate regelingen voor iedere Sponsored Participant te 

treffen en onderhouden, inclusief real-time toezicht op de Sponsored Participant’s zaken 
op Euronext Securities Markets, om te verzekeren dat de Sponsoring Member te allen 
tijde in staat is om aan Euronext aan te tonen dat deze voldoet aan de toezichtvereisten 
uiteengezet in Rules 3301/3 en  8106/4 en de audit trail vereisten uiteengezet in Rule 
8301. Dergelijke regelingen dienen ook een invoer van order details te bevatten, welke in 
overstemming is met Rule 8301 en welke door de Sponsoring Member vrijwel real-time 
ontvangen moeten worden. 

 
e. De Sponsoring Member dient volledige controle te hebben over het risk management 

systeem, dat toezicht houdt en controle uitvoert op de orderstroom van de Sponsored 
Participant. Onder andere, dient de Sponsored Participant niet de gelegenheid te hebben 
tot toegang, wijziging of verwijdering van vooraf gedefinieerde risk parameters en de 
Sponsoring Member’s risk management systeem kan niet geplaatst zijn in de kantoren 
van de Sponsored Participant. 

 
f. De Sponsoring Member dient een adequate procedure op te stellen en te onderhouden, 

om te verzekeren dat de Sponsoring Member niet alleen in staat is om de Sponsored 
Participant’s toegang tot de Euronext Securities Markets onmiddellijk en automatisch te 
onderbreken, maar dat deze dit daadwerkelijk ook zal doen als (i) de verbinding tussen 
de Sponsoring Member en de Sponsored Participant wordt verbroken; of (ii) deze de 
Sponsored Participant’s toegang dient te onderbreken en zijn bestaande orders dient te 
verwijderen om redenen van risk management. 

 
g. De Sponsoring Member dient adequate procedures op te stellen en te onderhouden, die 

aan Euronext aantonen dat het aantal onderzoeken dat gedaan wordt met betrekking tot 
het risicobeheer van een Sponsored Participant, in verhouding staat tot de aard, grootte 
en complexiteit van de zaken van de Sponsored Participant en zal verzekeren dat door 
zijn Sponsored Participants geen ongeautoriseerde activiteiten ondernomen worden. 

 
h. De Sponsoring Member dient te verzekeren dat de documentatie en regelingen die 

tussen de Sponsoring Member en de Sponsored Participant van kracht zijn duidelijk 
maken dat de orders van de Sponsored Participant direct naar het Euronext Trading 
Platform gaan (zij het onderworpen aan pre-transactie validatie in overeenstemming met 
Rule 8106) en niet via het systeem van de Sponsoring Member. 

 
i. De Sponsoring Member dient voor iedere Sponsored Participant een voldoende aantal 

Responsible Persons te registreren, welke de Sponsored Participant zullen 
vertegenwoordigen met betrekking tot zaken uitgevoerd op Euronext Securities Markets. 
Dergelijke Responsible Persons dienen bekend te zijn met alle verplichtingen van de 
Sponsored Participant en dienen te verzekeren dat de Sponsored Participant de 
vereisten van Rule 2202/2 en 2202/3 zal naleven alsof de Sponsored Participant zelf 
Member zou zijn. 

 



Voor alle duidelijkheid, waar de Sponsored Participant zelf Member is, blijft de Sponsored 
Participant onderworpen aan het Rule Book (en in het bijzonder aan de algemene 
verplichtingen tot integriteit, eerlijke handel en zorg en de verplichting om samen te werken 
met een Euronext Market Undertaking) ongeacht de wijze waarop zijn zaken worden 
uitgevoerd. Bovendien, met betrekking tot de Sponsored Participant’s eigen cliënten zaken, is 
deze onderworpen aan onder andere de bepalingen van Hoofdstuk 8 ongeacht de technische 
oplossingen, waarvan gebruik wordt gemaakt om dergelijke zaken te verrichten. 
 
Meer in het algemeen worden Members er aan herinnerd dat Rule 3301/2(a) de Sponsoring 
Members verplicht te verzekeren dat Sponsored Participants de Rules naleven met betrekking 
tot de handel op de Euronext Securities Markets; dergelijke Rules betreffen onder andere de 
bepalingen van Rule 1.6, Rule 8.1 en Hoofdstuk 4 en de Trading Manuals 
 
3  Audits op lokatie 
We willen u informeren dat de Market Integrity afdeling van Euronext audits op lokatie zal 
uitvoeren bij de Member teneinde de naleving van de Rules door de Member te onderzoeken.  
 
 
4  Overige 
Met het oog op de eerlijke, ordelijke en efficiënte werking van de Euronext Markets en de 
bescherming van de belangen van deelnemers aan deze markten kan Euronext Securities 
Markets deze Rules verder toelichten wanneer het een dergelijke toelichting noodzakelijk of 
toepasselijk acht. 
 
Mocht u vragen hebben met betrekking tot deze Notice, dan kunt u contact opnemen met uw 
lokale Market Integrity afdeling 
 
Amsterdam  Marta Calado   +31 (0)20 5504444 
Brussels:  Luc Bollyn   +32 (0)2 5091211 
Lissabon  Marta Calado   +31 (0)20 5504444 
Parijs    Jean-Michel Skotarczyck +33 (0)1 49271000 
 


