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GROEI EN DUIDELIJKHEID m
s
De effectenhandel op de Nederlandse markter maakee in 1997 een onstuimige groel !{Qi:}
door, De records in het koersverloop volgden clkaar in hoog tempo op, ook de o
financiele problemen in ecn aantal Aziausche landen brachten daar geca verandening in :Esl:{i.i:
Aandelenbezit gemet in Nederland op het ogenbhik een specraculaire populanter, 2o :E:\{‘IES’
blijkt uit enquétes Het aantal nicuwe beursfondsen en emissies toont evencens een }::l‘\:
duideljke styging, net als het aantal instellingen en personen die werken in de handel. :3?5‘}!‘::
Aan de capaciteir van de beurssystemen worden stceds hogere eisen gesteld om de ﬁgi
o

groer van <e handel op tc kunnen vangen

Naast uitbreiding van het aantal partyen die actief z1yn 1in de markt, 7(n ook concentra-
tes waar te nemen Het fusieproces van de - vooral internationaal opererende - grote
financiele mnstellingen hyks onverminderd door te gaan Dhe tendens 1y ook by de bears-
fondsen aanwezig

Door de sterke toename van de handel, de groei van het aantal deelnemers in de marke,
de opkomst van financiele conglomeraten en de concurrentic tussen beurs- en burten-
beurshandel, 1s het belang van het toezicht op de handel sterk toegenomen

De veranderingen n de structuur van het toezicht in Nederland zyn in 1997 met de
overheveling van het toezicht op beursinstellingen naar de Stichting Toezicht
Effectenverkeer (STE) vriywel voltooid. By de start van Amsterdam Exchanges NV
(AEX) als nieuwe beurshouder 1s ecn heldere afbakeming geckomen in de verhoudingen
tussen het wettelyk toezicht van de STE en de bevoegdheden van de beursorganisatie
AEX AEX concentreert zich op de organisatse van de handel en de doelmatige en
veilige afwikkeling van transacties De STE 15 verantwoordelykheid voor het toezicht
op de effectensnstellingen die rechtstreeks handelen op AEX (Toegelaten Instellingen
AEX) Na de aanpassing van de wet die de toczichtsstructuur regelt (Wetsvoorstel hei-
yking Wte 1995}, zal deve verantwoordelykheid ook wettelyk zyn vastgelegd Naast
het toezicht op de Tocgelaten Instellingen AEX zict de STE er op toe dat AEX zyn
funcire als beurshouder jurst en doelireffend vervult. Zo 1s de STE betrokken by de
cvaluatie van het handelssysteem (Trading System Amsterdam) en by de opzet van een
geintegreerd afwikkelingssysteem (AEX Clearing & Depository) Ook besteedt de
STE toenemende aandacht aan de opzet en witvoering van de AEX-reglementering op

het gebied van noteringen.

De ervaringen met de meuwe relatze tussen de STE en de beursorganisatie AEX waren
in het eerste jaar overwegend posinet Wanneer 1n de loop van 1998 de STE eens-
lutdende regels voor alle effectemunstellingen heeft opgesteld, ontstaat cen verdwidely-

king die in het belang 1s van alle partyjen. Eenduidige regelgeving 1s van groot belang
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voot het vertrouwen van alle partyjen in de status en reputatie van de Nederlandse
markten Daarbiy worden rechtsangelykherd en inconsistenties in het toesicht en de
regelgeving tegengegaan

Helaas liep dese reputanie van de Nederlandse markten 1 1997 cen deuk op na cen
ondersoek van Justitie naar onregelmatigheden by cen aantal effecteninstellingen

D¢ bevindingen van Justrtie maakten dutdelyk dat de inspanaingen voor de handhaving
van de miegnicett i de hinanciele secior als geheel - en de effectenhandel in het
bisonder - dienen te worden opgevoerd De §TE ondesschiyfe de noodraak hiervan

en heeft haar beled gemntensiveerd De hieruit voertvlociende maacregelen zullen
worden mgebed m de wipzigingen die de veranderingen in de structuur van her toezicht

i de loop van 1998 met #1ch brengen
BETROUWBAARKEID

Do STT 1s doende self en in samenspraak met anderen de normen op het gebied van
mtegriieit verder vorm en inhoud te geven De toetsing en controle van dese normen
zullen waar nodig worden aangescherpt Dit val onder meet gebeuren met de cisen die
waorden gesteld aan de bettouwbaarhed van de terding van ellecteninstellingen

Ook wordt bekcken hoe de integriteit van de handelaren beter kan worden bewaake
D¢ 1egistratie van handelaren 1s een mogelijkherd die wordt onderzocht, De STE

stet een dergelipke registratic vooral als hulpmiddel biy de egen verantwoordelykheid
van de (letding van) instellingen voor de integriteit van het eigen personcel zonder dat
de ST als regmisirerende instantic dese vetantwoordelykherd overncemt. Een andere
maatregel s dat by de verandering van werkgever aluyd referenties by de vorige werk-
gever moceten worden ingewonnen.

Voor cen goede uitwerking van de maatregelen die zin aangekondigd 1 de regenings-
nota Integritert Pinanciele Seetor, dic 1n december 1997 aan de Tweede Kamer 15 geson-
den, 1s volgens de STE cen goede taakverdeling en gepaste afstemming met betrekking
tot de administratieve en strafrechielyke handhaving van de regels nodig De STL juicht
het toe wanneer het toeziche - witeraard binnen de grenzen van de rchtlynen van de
Europese Ume (LU) - bevoegd 1s informate aan de justiticle autonteiten 1e verstrekken,
waarmee dezc autorteiten de stratrechtelyke handhaving voor hun 1ckening kunnen
nemen. Omgekeerd s het wenselyk dac de STE gebruik kan maken van infermatie urt
strafrechtelijke bronnen. Daarmee kan de STY de handhaving van de integriteit in de
effectensector aanscherpen, Die kan verder worden verbeterd door de mogehkherd
bestuurhjke boctes en dwangsommen op te leggen, een wetsvoorstel daartoe 15 1m yoor-
beresding Met deze neuwe sanctiemiddelen kan de mschakeling van het strafreche by
de handhaving van admunistratieve regels worden beperkt Over de preciese taakverde-

ling wordt nu overlegd tussen toesichthouders en justticle autornerten,
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Bij de discussie over de integriteit mag mict worden voorby gegaan aan de snel gi“z
groctende omvang van de grensoverschrydende effectenhandel Effecteninstellingen %giiii.
behoeven geen vestging te hebben in het land waar zy) hun diensten aan beleggers aan- %;Qi;i
bieden Binnen de EU 1s alleen cen vergunning vereist van de toezichthouder in het 3.‘%';:

Vi
thuisland Deze toezichthouder 1s dan verantwoordelnk voor het toezicht op en

g
E LT

daarmee ook voor de bewaking van de integriteit van die bewuste instelling ke

BT
Uit overleg met buitenlandse toezichthouders blijkt dat ook 1n andere landen de ‘Fj:‘:!
aandacht voor de handhaving van de integriteit actueel 1s Datzelfde geldt voor de juiste :?;\zi';
afbakening van de verantwoordelykheid van de toczichthouder en van de bevoegdheden ‘5:\ji;‘
van justitiele en fiscale autoriteiten In een mn 1997 opgericht forum van kuropese :.:.l::
toezichthouders komt deze atbakening ook aan de orde. In dit overleg wordt eveneens :éi‘:;i:
gewerkt aan een grotere onderhinge afstemming (harmonisatie) van de eisen dic de toe- i-:;::;
zichthouders in de verschillende landen stellen aan de “fitness and properness” f:i‘;i::
(betrouwbaarheid en deskundigheid) van bestuurders van effecteninstellingen o

AFERAAK VAN GRENZEN

De gevolgen van de internationalisering van de handel werken op vecel gebieden door
met grote consequenties voor de positie van de nationale markten De liberalisering van
de handel heeft 1n samenhang met de ontwikkeling van de technologie gelerd tot cen
afbraak van grenzen die lange t1jd een bescherming aan deze nationale markten hebben
geboden. De markiplaatsen, de beurzern, ontkomen met aan de vraag of samenwerking
of sclfs fusie niet het beste middel 1s voor handhaving van hun positie De komendc
mvocring van de euro gaf mede de aanzet tot cen vergaande samenwerking tussen een
aantal denvatenbeurzen i Europa. De gebruikers van de beurzen (niet alleen de beleg-
gers maar ool de beursparujen zelf) dicteren vaak het tempo van dit proces, omdat
terugdringing van kosten by hen voorop staat Daarnaast ondervinde de beurshandcl
concurrentie van de ‘over-the-counter’- handel (buitenbeurshandel) als plaats waar
vooral professtonele partyyen hun transacties kunnen uitvoeren Deze concurrentie kan
nog worden versterkt door het gebrutk van globale netwerken, zoals Internet, voor
emissies van effecten en de verhandeling er van Niet alleen voor de markten hebben
dese netwerken consequentics, ook de toezichthouders moeten zich van de gevolgen
daarvan voor het toczicht rekenschap geven Bmnen de wereldorganisate van effecten-
toezichthouders (IOSCO) staat dit onderwerp hoog op de agenda Het gaat hierbij niet
allcen om de bescherming van de beleggers, maar ook om het 1n kaart brengen van de

r1sico’s dic aan deze nicuwe vormen van handel verbonden zin.

INZICHT VAN BELEGGERS IN RISICO'S

Niet alleen vindt de handel op steeds meer verschillende plekken plaats, ook ts er cen

schynbaar onurtputtelyke uitbreiding van het assortiment aan producten voor de beleg-
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ger Dese worden vaak op aanlokkelyke wijze gepresenteerd en aanbevolen. Zeler in
cen klimaat waarin beleggers een dalende marke ontwend yken te vaken, 1s het van
groot belang dat de msico’s van de producten nret in het vergeetbock raken, Dig s aller-
cerst de verantwoardelykherd van de aanbieders van die producten De STE zal hen

op dese verantwoordelijkheid blyven wijzen en zonodig corrigerend optreden Voorts
¢ 21y de regelgeving ten aansien van reclame-uiingen aanscherpen Aangerien de
tradittonele grenzen tussen producten n snel tempa vervagen, higt het voor de hand
dat hierby met betrekking vot geliyyksoortige producten afstemmuing met andere

toerichthouders plaatsvindt.
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De Minister van Financien heeft met de invoering van de Wet toezicht effectenverkeer 1995
(Wite 1995) op 31 december 1995 de nitvoering van deze wet aan de STE overgedragen met
nitzondering van de bevoegdbeden tot beurserkenning, tot bet verlenen van vrijstellingen van

de verboden die in de wet zijn vastgelegd en tot het beoordelen van regels voor beschermings-

constructies en hun toepassing.

1.1 MARKTONTWIKKELINGEN

e nieuwe beursorganisatic AEX maakte cen turbulent eerste jaar door Voor een deel
lag dat aan de markcontwikkelingen op de Effecten- en de Opuebeurs Op de Effecten-
beurs bereikten zowel de aandelenomzet als de koersen nieuwe records. De Optiebeurs
kende een zo grote styging van het aantal afgesloten contracten, dat capacitets-
problemen ontstonden (z3e paragraaf 1 2.2) Opvallend was het voor Amsterdamse
begrippen tamelyk grillige karakter van de koersvorming op de Effectenbeurs Tussen
januari en mudden augustus kende de AEX-1ndex cen vryywel onafgebroken sujging,
daarna trad een kentering op die 1n oktober 1997 resulteerde 1n behoorlyke koersdalin-
gen De omvang van de koersdalingen (en ook -stygingen) die daarby soms op één dag
werden gerealiseerd, zijn een tcken van ecn toenemende volatilitert op de aandelen-
markt. Voor een deel werd het gunstge koersverloop op de Effectenbeurs in de maan-
den tot augustus 1997 toegeschreven aan de steeds grotere belangstelling van particu-
liere beleggers Effectenbemiddelaars zoeken voor het op 2o voordelig mogeliyke wize
bedienen van hun clienten naar nieuwe wegen om hier op 1n te spelen, Voorbeelden
syn de telefonische ordetliynen waar de belegger tegen betrekkelyk geringe bedragen
zonder begeleidend advies van de intermediair orders kan opgeven Samen met een
mogeliyk verdere groer van het gebruik van Internet by de verlening van cffecten-
diensten veroorzaken deze ontwikkelingen cen veranderende rol van de intermediair

en stellen daardoor nicuwe cisen aan de bescherming van beleggers.

De cnisis op de financiele markten in enkele Zuidoost-azianische landen, waarbiy een
ainemend vertrouwen in de waarde van financiele activa in deze landen in zeer koree tiyd
tot ongekende waardedalingen leidde, heeft het belang van goed toesicht op desc mark-
ten nog cens benadrukt. Een les die hieruit valt te leren 1s dar een goede financicle infra-
structuur een noodzakelitke voorwaarde 1s voor ecn duurzaam vertrouwen van de
belegger in de financicle markten, Een effectief toezicht s, naast onder meer een goed

juridisch kader, een essentieel onderdeel van die {inanciele infrastructuur
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BEURSTOEZICHT

1.2.1 VERANDERING BEURZEN EN REURSERKENNING AREX

Op 1janvan 1997 kreeg de heursorganisatie ALX cen erkenning, als bedoeld in arukel
22 Wie 1995, voor het houden van de etiectenbeurzen Amsierdamse Effectenbeurs,
Opticbeurs en Financiele Termynmarke Amsterdam Per 10 februar 1997 kiceg AFX
Agrarische Termynmarkt NV (cen dochterondeineming van de ALX Opucbeurs N.V)
cen erkenning voor het houden van de agrarische termynmarke die vroeger werd
gehouden door de Agrarische Termynmarks Amsterdam BV Dye STL heeft advies mi-

gebracht aan de Minuster van Financien over berde aanvragen voor een heurserkenning.

Het karakter van het toezicht op de beutzen 15 1n 1997 aanzsienljk gewyzigd met de
aanpassing van de toesichtsstructuur Zoals al vermeld, vinde het toezicht op de
Toegelaten [nstellingen ALX nict langer plaats door de beusorgamsaue maar door de
§TE Op andere onderdelen blyte AFX bevoegd om, binnen het toesichiskader van

de STT, eagen regels te stellen en de naleving daarvan te controleren Daarbyy gaat het
vooral om de handelsregels en noteringsaangelegenheden. De alwikkelingssystemen
worden door de STF samen met De Nederlandsche Bank (DNB) getoctst, De S1E 15

m 1997 nauw betrokken geweest by de veranderningen dic AEX wenst aan te brengen 1n
haar handels- en atwikkehngssystemen De meest in het oog springende ontwikkelingen
syn de evaluatie van het Trading System Amsterdam (TSA) en de reorganisauce van de
effectenclearing Daarnaast houdt de STY toezicht op de naleving van de voorschriften,

die 2nyn verbonden aan de beursetkenning van AEX

1.2,2 MARKTEN EN HANDELSSYSTEMEN

Volgens afspraak heeft ARX in het najaar van 1997 het TSA geevalueerd Belangiyke
conclusie ts dat de absolute verplichuing voor de Toegelaten Instellingen AEX retail
orders via AEX te lerden 1in de toekomst sal komen te vervallen Daartoe 7al de whole-
sale-grens gelewdelyk worden verlaagd en sal onderscherd worden gemaakt tussen de
professionele en de particulicre belegger 13e ST heeft op hoofdlynen ingestend met de
resultaten van de evaluatie Over cen aantal zaken wordt nog overleg gevoerd met ARX,
zoals de definieie van prafessionele belegger en de invoermg van de *best execution rule’
{uitvoering van een ordet tegen de best mogelyke priysh AFX heeft vastgehouden aan
het principe van ¢én hockman per fonds, maar omdat in de het z1ene systemanek veel
van de privileges van de hockman komen te vervallen, zal de hockman meer concurren-

tie van de markt gaan ondervinden.

It 1997 waren de capacitettsproblemen op de Qpticheurs cen punt van aandacht
Qorzsaak was de enorme toename van het aantal verhandelde contracten, cen te kleine
handelsvloer en cen met geavtomatiseerde ordetverwerking [n 1997 bleck het voor

de Opticbeurs noodsakelyk - ook ter voorkoming van verdere klachten van marke-
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partijen - cen aantal handelsmaatregelen te nemen om het doelweffend functioneren van th
de markt niet 1n gevaar te brengen Inmuddels 1s de Optiebeurs medio 1997 begonnen 31;%;5’\.
met ket automatiseren van de orderverwerking De automatisering wordt in fasen in- ﬁ%\ui
gevoerd, in 1997 ziyn fase 1 en I verwezenlykt Fase T houdt in dat alle orders clektro- i

Y
nisch aanwezig 2yn 0 cen database, na de 1avoering van fase I1 worden de uitgevoerde

My,
14,

orders geautomatiseerd teruggemeld. ;::;:::t
Wil

i

De invoering van fase 11T 1n 1998 zorgt voor cen verlichung op de handelsvloer, N

sl
orders die nict direct voor uitvoering 1n aanmerking komen, kunnen rechesirecks i het :m‘iiu
i

orderboek worden geplaatst Daarnaast zal de verhwizing van de Opuicheurs naar iy
H
Beursplein 5 zorgen voor de dringend nodige excra handelsruimte

e
1.2.3 TOEZICHT EFFECTENAFWIKKELINGSSYSTEMEN .H
In dec tweede helft van 1996 71yn IDINB ¢n de STE begonnen met de uitwerking van het ?;ﬁ;\?‘
toezicht voor effectenafwikkelingssystemen 1n 1997 15 1n averleg met DNB veel t1yd i
besteed aan de toetsing van het meuw op te zetten ddeanngsysicem van de AEX pl

Lffectenclearing Het systcem 15 getoetst aan een aantal mimmoumvoorwaarden, N
gebaseerd op internationale standaarden it heeft ertoe gelerd dat de toezichthouders
mmiddels op hoofdlynen akkoord zyn met deze structuur Definttieve goedkeuring
kan pas plaatsvinden nadat de toetsing aan de [aatste standaard, de operationele
betrouwbaarhaid, 15 afgerond AEX streeft ernzar dat het menwe cleaningsysteem per
1jun1 1998 1in werking treedt Dit clearingsysteem maakt gebruik van clearingmembers
by de afwikkeling van effectenorders In de nieawe structuur zullen de deelnemers

aan het systeem voldoende zekerheden ter beschikking moeten stellen voor de afwikke-
ling van hun transacties.

Inlyn met het aan de beurserkenning verbonden voorschrft zullen ook de anderc effec-
tenafwikkelingssystemen van de ALX Clearing & Depository {ACD) op cen vergelyk-
bare wijze worden getoetst Zo 1s begin 1998 1n samenwerking met DINB begonnen met
de toetsing van de Trade for Trade-afwikkeling via Necigef (Nederlands Centraal

Instituut voor Giraal Effectenverkeer)

1.2 4 NIEUWE MARKT AMSTERDAM EXCHANGES

In {ebruari 1997 ging de Nieuwe Markt Amsterdam Exchanges (NMAX) van start

De NMAX richt zich op jonge, snelgroeiendc ondernemingen die risicokapitaal willen
aantrekken. Inmiddels zyn m 1997 5 fondsen tot de notering toegelaten De NMAX
heeft aansluiting gezocht by het Eure nm-tmuanuef Hierby 2#jn de Nouveau Marchéin
Parys, de Neue Markt in Frankfurt en de Nieuwe Markt 1n Brusscl azngesloten. In 1998
wordt gestart met een gezamenlyke index en het ‘crossmembership’, waardoor het
Europees karakter van deze markt worde versterkt Om tiydig te kunnen bysturen, 1s
emnd 1997 de NMAX geevalueerd door AEX.

Belangrykste uitkomsten van de evaluatie zyn onder andere een groterc rol voor

accountantskantoren als NMAX-corporate advisor en cen verfyning van de zoge-



1.3

STE JAARVERSLAG 1997

WET TOEZICHT EFFECTENVERKEER 18895

noemde lock-up regeling Die regeling voorziet 1n cen persode waarin {groot)aandecl-
houders hun aandelen nict mogen vervreemden Over de witkomsten van de evaluatie
heeft overleg plaatsgevonden tussen AbX en de §TE Naar verwachung zal de regel-

geving medio 1998 aangepast worden aan dese uitkomsten,

1.2.5 AEX-AGRARISCHE TERMIJNMARKT N.¥

In 1997 siartte de AEX-Agrarische Termynmarkt NV met de aanpassing van haar
reglementen en handelssystematiek Aansluitiag s gezocht by de al gebrukte systema-
tick op de Financiele Termynmarke Ook heeft men de reglementaire voorbereidingen
getroffen voor de invoering van opties op het aardappeltermyncontract Byj deze aan-
passingen wordt rekening gehouden met de door de STL gestelde voorwaarden voor
onder meer het risicobewakingssysteeny, depotstelling vooraf en verplichte liquidatie
van contracten Naar verwachting cullen de nieuwe reglementen in het tweede

lewartaal van 1998 van kracht worden
HET TOEZICHT OP EFFECTENINSTELLINGEN

Per 31 december 1997 stonden 4 076 cffecteninseellingen byy de STE geregistreerd
Een overzicht van het aantal per 31 december 1997 by de STE geregiserecrde effecten-

instellingen 1s opgenomen in bylage 2 van dit jaarverslag

Het toezicht van de §TE bestaat zowel wit reguliere controles ter plaatse als financicle
controfes aan de hand van periodicke rappertages Op dit moment bestaat nog een
verschil in de regels waaraan verschillende cateporicen effecteninstellingen zich moeten
houden Effecteninstellingen die z1yn toegelaten tot AFX dienen 7ich nog e houden
aan de regels dic zyn opgenomen 1n de reglementen van AEX. De regels voor de overige
elfectenmstellingen staan i de Wee 1995 en de bybehorende vitvoeringsbesluiten. De
regels die in de reglementen van AEX 7yn opgenomen, moceten hieraan overigens mini-
maal gelykwaardig zyn. De meeste van deze regels zullen i de loop van 1998 worden

verwerkt in de wtvoeringsbeshuten die voor alle etfecteninstellingen gaan gelden

Over de toetsing van betrouwbaarherd en deskundigherd van bestuurders vinde
regelmaug overleg plaats met DNB en de Verrekeringkamer (zie paragraaf 1.6 1) In
toenemende mate maken immers effecteniastellingen, naast hanken ¢n verzekeraars,
ook decl it van financiele conglomeraten Voarkomen dient te worden dat ecen bestuur-
der dic door één van de tocsichthouders 1s afgewezen, door cen andete toezichthouder
wel wordt geaccepteerd Qaok het disfunctioneren van cen bestuurder dic overstapt
dient achterhaald te kunnen worden De toesichthouders wisselen daartoc informatie
utt. De toezichthouders hebben ook afgesproken hetzelfde vragenformulier te gaan
gebrutken voor kandidaat-bestuurders

Het mnstrumentarium van de STE 1s recentelyk uitgebreid doordat de toesichthouders
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o
mzage in de politteregisters kunnen kryygen. De toetsing van de berrouwbaarherd Ei{g;
van bestuurders van cffecteninstellingen kan daardoor naar verwachting nog imtensiever g%ﬁ%‘
plaatsvinden. Daarnaast zal het instrumentarium van de STE, als het parlement daarmee ;‘;if‘
mnstemt, worden uitgebreid met de mogelykheid om boetes en dwangsommen op te leg- %‘ﬁ
gen De STE acht dit een nutnige aanvulling op de middelen, die haar nu ter beschikking \:“::1
staan {z1e paragraal 3 2). ;ﬁ\‘iiﬁi.

:..“.!!!
In het register van de STE staan 543 buitenlandse effecteninstellingen met cen ‘\',:;\‘i:l"‘;
zogenoemd Europees paspoort. Dit ziyn effecteninstellingen die in ecn staat aangesloten ‘EQ:!}Ri
b1y het Verdrag over de Europese Economische Ruimte (EER) een vergunning hebben ;\lif
gekregen en met deze vergunning in de gehele EER hun dicnsten mogen aanbieden :ﬁ;?igi
Het toezicht op deze effectemnstellingen wordt uttgeoefend door de hidstaat waar de P
effccteninstelling haar statutaire zetel heeft. Deze effecteninstellingen dienen zich wel ",iz:“:

te houden aan de door de STE gestelde gedragsregels De groerende internationalisering ::h
van het effectenverkeer vergt ook van de STE meer inspanning om met de toezichi- b
houders in de verschillende lidstaten informatie uit te wisselen, ’
Op 31 december 1997 maakeen 43 Nederlandse effecteninstellingen gebruik van een

Europces paspoort voor het verrichten van effectendiensten 1n andere staten aangeslo-

ten by het Verdrag over de EER. Van deze groep effecteninstellingen hebben 7 hun

Europces paspoort gebrutkt voor het openen van een bijkantoor in cen andere EER-

staat. Ter vergelyking: eind 1996 verrichtten 34 Nederlandse effecteninstellingen op

grond van een Europces paspoort effectendiensten 1n andere EER-staten, waarvan 5

via ¢cn bykantoor '

1 3.1 HET TOEZICHT DP DE TOEGELATEN INSTELLINGEN AEX

Vanaf 1 januari 1997 heeft de STE de verantwoordelykheid voor het toezicht op de
naleving van de reglementen AEX - voor zover by of krachtens de Wee 1995 vastgesteld
- door de Toegelaten Instellingen AEX. Deze verantwoordelijkheid heeft met name
betrckking op de uitvoermg van reguliere en byyzondere controles, het verlenen en
intrekken van vergunnmingen en verklaringen van geen bezwaar (b1 kapiraaldeelnemin-

gen) en de controle op de vereiste kapitaaltoereikendheid

In 1997 zyn 32 vergunmingen verleend voor het aanbieden of verrichten van effecten-
diensten 1n één of meerdere funcues op de door AEX gehouden beurzen Het merendeel
van de vergunmingaanvragen had betrekking op het aanbieden of verrichten van cffec-
tendiensten op de AEX-Oputichbeurs. In 1997 ziyn 18 vergunningen ingetrokken, hetgeen
voornamelyk verband hield met becindiging van de bedryfsactviteiten door de

Vergunnmghouder.

In 1997 hebben naast de reguliere controles op basis van risico-analyses, onderzocken

gericht op de kapitaaltoeretkendheid plaatsgevonden
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De STT heeft ook cen aantal biysondete onderzocken mitgevoerd, Dere onderzocken,
dic onder meer verband hiclden met de yusutiele acties 10 het nagaar van 1997 by cen
aantal cifecteninstellingen, lerdde tot een aanzienhk beslag op de capaciteit van de ST1
Met name 1s beoordecld 1 hoeverre de doelstellingen van de Wie 1995, bescherming
van beleggers en het adequaat functsoneren van de effectenmarke, geschonden zyn
Verdet 15 gebleken dat de werkzaamheden voor het verlenen van cen vergunning en/of
verklaring van geen bezwaar veel capaciteit hebben gevergd door de aanscherping van

de toetsing en controle van de deskundigheid en betrouwbaarherd.

1.3.2 HET TOEZICHT OPF INSTELLINGEN NIET TOEGELATEN TOT AEX
De STE versorgt het roezicht op de vergunminghouders 1o het zogenoemde buiten-
beurssegment. Tot de categorie van dese vergunninghouders behoren orderremisiers en
vermogensbeheerders,

Otderremisiers ziyn eflecteminstellingen die effectenorders van hun clhienten mogen
doorgeven aan een tot AEX toegelaten instelling of een burtenlandse effecteninstelling
die de orders kunnen uttvoeren Zij mogen dus met rechtsirecks op ALX handelen,

De client moet voor alle transactics toestemming verlenen.

Een vermogensbeheerder heeft van de client een volmacht om het vermogen van de

betrokken chent binnen vooraf gemaakte afspraken naar eigen mzicht te beleggen

Het aantal imstellingen 1in de buitenbeurssector 1s in 1997 verder gegioewd; aangenomen
mag worden dat dit mede het gevolg 1s van een gunstig beursklimaat, Met name het
aantal vermogensbehecrders 1s toegenomen Dit komt ook doordat effecteninstelhngen
aparte dochters voor vermogensbeheer oprichten Naar verwachting zal het zantal
instellingen 1n de buttenbeurshandel in 1998 verder tocnemen,

In 1997 7yn 44 vergunningen verleend, terwyl 10 vergunningaanvragen zijn atgeweren,
Van 4 cffectenistellingen 1s de vergunning ustgebreid, van 2 mstellingen 1s de vergun-
ning mgctrokken.

De verleende vergunningen kunnen als volgt worden onderverdecld: 9 vergunningen
71n aan orderremisiers verleend. Verder zyn 35 vergunningen voor vermogensbeheer
verleend.

By de aanvraag van vergunuingen bleck dat de behandeling per aanvraag in 1997 soms
lange tyd 1n beslag nam FHiervoor ziyn 3 redenen aan te wijzen. Ten cerste wordt een
deel van de aanvragen onvolledig en/of onyuist ingevuld, ten tweede 1s de STE bij het
beoordelen van een aanvraag afbankelyk van informatie van derden en ten derde heeft
de uithreiding van de taken en verantwootdelijkheden van de STE gevolgen voor de
beschikbare capaciteit binnen de organisaue

Om de behandeltiyd van aanvragen te verkarten, worden het aanvraagformulier en de
overige vragenformulteren van meer toelichiing voorzien, #i afspraken gemaakt met
de Economische Controledienst (FCD) en words de capacitest binnen de STE uirge-

bread, 1let 1s voorts de bedoching dat cen handboek voor vergunningaanvragers (en

14



STE JAARVERSLAG 1997

WET TUEZICHT EFFECTENVYERKEER 1995

vergunmnghouders) zal worden opgesteld in her kader van de heryjking Wee 1995

Naast vergunninghouders zyn by de STE ook effecteninstellingen geregistreerd die zipn
vrijgesteld van de vergunaingplicht Aan de vrystelling zipn voorschnften verbonden,
waarvan de STE de naleving controleert By deze vrijgestelde effecteninstellingen 1s
opnicuw de styging van het aantal zogencemde clientenremisiers opvallend (van 1 335
cmnd 1996 tot 3 001 eind 1997). Dit zyyn instellingen dre witsiuttend clienten mogen aan-
brengen by cen andere geregistreerde effecten- of beleggingsinsielling

Steeds meer effecteninstellingen gaan (assurantic-) tussenpersonen inschakelen by het
werven van clienten, Deze tussenpersonen mogen geen effectencrders van deze chienten
doorgeven. Een clientenvemusier wordt momenteel zonder toctsing van betrouwbaar-
heid en deskundigheid opgenomen 1in het register omdat de wet in een dergelyke
toctsing niet voorziet. De registratie bry de STE wekt bij sommigen ten onrechte de
indruk dat dic toetsing wel plaatsvindt De STE heeft in het kader van de heryking van
het toezicht er b1y de Minister van Financien op aangedrongen dat ziy 1n 1eder geval

de bevocegdheid kriyge clientenremisiers niet te registreren of zelfs wit het register te
verwiyderen als twiyfel bestaat over de betrouwbaarherd van een chientenremisier.

Dese twyfel kan onder meer blijken uit klachten over onbetrouwbaar handelen De
verwachting 1s dat de Mumster deze wens van de STE zal honoreren. Het overleg tussen
de STE en het Ministerie van Financien hierover bevindt zich ondertussen in een

vergevorderd stadium

13.3 UITKOMSTEN CONTROLES

Urt onderzocken van de STE blykt dat met name overtredingen worden geconstateerd
op het gebied van de opeet en werking van de administratieve orgamsatie en interne
controle. Onder andere cen gebrekkige cerste (primaire) ordervastlegging wordt
veclvuldig geconstateerd Voor effecteninstellingen in de buitenbeurshandel geldt dat de
mvulling van kwartaalrapportages soms problemen oplevert Hierby gaat het met name
om de rubricering van posten. Inmiddels heeft de STE een handleiding by de kwartaal-
rapportages geschreven en kan de informatic ook op diskerte worden ingeleverd

Biy geconstatcerde kapitaaltekorten wordt een termiyn gesteld waarbinnen de effecten-
mstelling weer aan de eisen moet voldoen

Verder 1s gebleken dat niet altjd door 1nstellingen met 1edere client een volledig
ingevulde beleggimgsovercenkomst 1s afgesloten Ook zyn deze beleggingsovereen-
comsten niet altyd toegespitst op de diensten dic door de wnstelling aan de clienten
worden aangeboden Als problemen ontstaan tussen cen instelling en een client 1s vaak
de vorzaak dat de afspraken tussen de instelling en client over het te voeren beleggings-
beleid onveldoende duidelyyk ziyn of miet schriftelyk 2iyn vastgelegd
Lifectemnstellingen mocten geconstateerde gebreken 2o spoedig mogelipl en n 1eder
geval binnen cen door de STE te stellen termyn herstellen In een aantal gevallen waren

de geconstateerde gebreken 2o ernstig dat de STE de vergunning van deze effecten-
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instellingen heeft ingetrokken, Voor sover kon worden nagegaan zyn beleggers als

gevolg van deze gebreken niet gedupeerd

1.3.4 EFFECTENINSTELLINGEN ZONDER VEREISTE VERGUNNING

De STL heeft tn 1997 34 keer aangifte gedaan by de ECD wegens het vermoeden dat
sonder vergunning ellectenbermddeling of vermogensbeheer werd aangeboden of
verricht. De RCD kan slagvaardig optreden wanneer de betrokken tstelling in
Nederland o gevesngd. Als de betrokken instelling buiten Nederland 1s gevestigd, 1

by dergelyke acties de medewerking van de autornterten daar nodig Fen complicate
kan optreden wanneer het defict i het buitenland niet strafbaar 1s. De STE heett inmid-
dels publickelyk gewaarschuwd tegen instellingen dic actief 2y zonder vergunning

By het vermoeden dat de Wee 1995 wordt overtreden door een sn het butteniand
gevestigde overtreder, wordt 1n prinape altyd eerst cen waarschuwingsbrief gestuurd.
In deve brief wordt de instelling er op gewezen dat 71y de Wie 1995 overtreedt Het cou
immers kunnen dat de buitenlandse instelling onbekend 18 met de Nederlandse regel-
geving, De instelling moct binnen een bepaalde periode schriftelyk teageren.
Afhankehijk van de reactie zal aangifte worden gedaan biy de ECD, dic de internationale

opsporingsistanties inschakelt
TOEZICHT PRIMAIRE MARKT (BUITENBEURS)

1.4.1 AANBOD VAN EFFECTEN

In 1997 syn 260 aanbiedingen van effecten aan de STE voorgelegd die niet 21yn
genoteerd aan cen erkende effectenbeurs in Nederland Fvenals in voorafgaande jaren
werd hierbiy 1n rutme mate gebruik gemaakt van het tegime van wederzydse erkenning
van prospectussen it andere lidstaten van de EU In 9 gevallen s door de STL 1n 1997
cen ontheffing verleend van de op basis van de Wte 1995 gestelde prospectusersen,

In het merendeel van de gevallen kon de ontheffing worden vetleend omdat het
prospectus was of werd geregistreerd bij de Securities and Exchange Commission in

de Veremigde Staten,

In 9 gevallen heeft de STE aangifte bry de LCI gedaan wegens vermoedeligke overtre-
ding van artikel 3 Wie 1995 (het verbod om zonder prospectus effccten aan te bieden).
5 onderzocken lopen op dit moment nog, de andere 4 71yn geseponect d.

In 1997 1s evenals in voorafgaande jaren veelvaldig vanuit de markt de vraag voorgelegd
of cen bepaalde aanbieding kan worden gesien als een aanbieding binnen besloten kring
als bedoeld 1n artikel 3 Wee 1995, waarvoor dan geen prospectus sou ziyn veresst In dit
kadet heeft de STE cen inventarisatic gemaakt van het tot nu toe gevoerde belerd voor

‘besloten kringen® met het oog op cen externe publicatie hierover.
g 8 F
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1.4 2 PERIDDIEKE INFORMATIEVODRZIENING

Tn 3 gevallen heeft de STE een ontheffing van de op basis van de Wte 1995 voorgeschre-
ven pertodieke informatieverplichtingen verleend. In alle 3 de gevallen betrof het een
staat als uttgevende instelling De STE basecrde haar oordeel op het feit dat staten geen
jaar- en halfjaarcyfers opstellen en dus niet 1n staat zyn aan de periodicke informarie-
plicht te voldoen. [n 1998 zal een verscherping van het toezicht op de naleving van de
pertodieke informaneverphichting plaatsvinden Daartoe heeft een actualisering van het
geautomatiscerde gegevensbestand plaatsgevonden

Naar aanleiding van een verzoek uit de markt 15 een verkenning witgevoerd naar de
mogelitkheid Internet te gebruiken by meldingen ir het kader van de periodieke infor-
matievoorzienng De conclusie van de STT 1s dat het aanbieden van periodieke
informaue via urtsluitend Internet niet gelykwaardig 1s aan het 1n de wet voorgeschre-
ven ‘algemeen verkregbaar stellen” By cen toencmende dekkings- en acceptaticgraad
van Internet valt, onder voorwaarden, te overwegen uitgevende instellingen toe te staan
hun periodicke 1nformaue via Internet te publiceren Afschriften van deze informatic
dienen direct schriftelyk en/of clektronisch aan de STE doorgegeven tc worden Omdat
het hier gaat om openbare informatie spelen beveilligingsproblemen geen rol

Internct lykt een infrastructuur te breden voor het buiten de beurs om uitgeven van
etfecten 1n 1997 vond dan ook 1 Nederland de cerste aandelenemissie via Internet

plaats.
ONDERZOEKEN MISBRUIK VAN VOORWETENSCHAP

In 1997 zyn naar aanleiding van signalen en tips door de STE 1n totaal 24 onderzocken
naar misbruik van voorwetenschap gestart. Op basts van deze onderzoeken en enkele
dic 1n 1996 zyn gestart, heeft de STE 6 aangiften gedaan

De STE heeft, aan de hand van het aantal brieven en het aantal malen dat z1 relefomsch
wordt benaderd, de indruk dat i brede kring bekend 1s dat de STE het aanspreckpunt 1s
voor de onderzocken naar misbrutk van voorwetenschap en de instantie waar tips kun-

nen worden gedeponeerd
BELEIDSONTWIKKELING

1.6.1 BETROUWBAARHEID EN DESKUNDIGHEID

Het bestuurlyk overleg tussen DNB, de Verzekeringskamer en de STE over deskundig-
heid en betrouwbaarheid van bestuurders 1s in 1997 voorlopig afgerond. De uitkomsten
van dit overleg zullen door de STE 1n 1998 1n haar belerd worden opgenomen.

Wat betreft het onderwerp betrouwbaarheid kunnen de uitkomsten vriywel geheel
worden overgenomen in het beleid van de STE. Mede door uitbrerding van de
instrumenten die de STE hierby) ter beschikking staan, zoals de mogelijkheid inzage te

kriygen in de politieregisters per 28 november 1997, 1s het mogelijk geworden de
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betrouwbaarheidstoets aan te scherpen Tryydens het bestuurlyk overleg 1s geconcludeerd
dat deskundigheid ecn scctorgebonden begrip is en zich minder leent voor cen gedetail-
lecrde onderlinge afscemmung tussen de toezichthouders.

Bianen de $TE 1s met dese uitkomst byy de interne beleidsafstemming en - ontwikkeling
rekening gehouden De resultaten van deze interne belerdsstudic zullen 1n 1998 by de

herijking van de Wee 1995 worden ingevoerd

1.6.2 MELDING ONGEBRUIKELIJKE TRANSALTIES

Het teeds gencemde ondersoek van Justitie by enkele etfecteninstellingen in 1997
onderstreept het belang van een doelmatige bescryding van crinunele mfiltrace 1n de
financiele sector en de cffectensector 1a het byzonder, De 8TF neemt deel aan de
Begeleidingscammissie voor het Meldpunt Ongebruikelyke Transacties en haar
werkgroepen Deze commussie heeft als taak de Minister van Financien en/of de
Mumster van Justitze te adviseren over recente ontwikkelingen en de aanpassing van de
indicatoren als bedoeld 1n de Wer melding ongebruikelyke transacties.

De Nederlandse anti-witwas wetgeving 15 1n 1997 geevalueerd door de Financial Action
Task Porce on Moncy Laundering (FATIE), De biy deze organisatie aangesloten landen
worden om de 4 jaar beoordeeld op de uitvoering van de 40 FATT-aanbevehingen en de
cffectiviteit van de gehanteerde systemen ter bestriyding van witwassen,

De officiele rapportage over deze landen-evaluatie 7al naar verwachung medio 1998
wotden vastgesteld Uit een brief van de Munister van Financien aan de Tweede Kamer
blykt dat Nederland lof heeft ontvangen voor de wijze waarop de aanbevelingen van de
FATE in de wetgeving ziyn opgenomen en voor de samenwerking tussen alle bij de strijd
tegen het witwassen betrokken partijen, dere waardeiing geldt ook de effectenscetor

In 1997 1s het overleg met de bedryfstak over de gevocligherd van de effectensector waar
het gaat om witwassen voortgeret [Jocl van dit overleg 1s het signaleren van nicuwe
witwasconstructies en het 1in gang retten van verdere maatiegelen ter bestryding van

Witwassen

1.6.3 RICHTLIJN BELEGGERSCOMPENSATIESTELSELS

Op 3 maart 1997 15 dc Luropese richtlyn Beleggerscompensatiestelsels aangenomen
Deze richtlyn beoogt een stelsel van compensatie voor beleggers 1n te voeren als door
cen faillissement by cen effecteninstelling cen tekort 1s ontstaan aan gelden en effecten
waarop de belegger 1echt heeft De rnichtlyn Beleggerscompensatiestelsels moet uiterlyk
op 23 september 1998 door de lidstaten syn ingevoerd. De Mimister van Financien heeft
een wetsvoorstel tot wyziging van de Wee 1995 ter witvoering van dese Luropese richs-
liyn bij de Tweede Kamer ingediend. Het wetsvoorstel bevat een zogenoemd kapstok-
artikel dat de yuridische basis biedt voor de invocering van beleggerscompensatie-
stelsel(s) in Nederland Op dit moment worde voor de invoering een systeem bezien
waarbiy aparte beleggerscompensatiestelsels voor effecteninstellingen die kredietinstel-

ling 7ijn cn effecteninstellingen dic geen kredicunstelling zyn, worden ingesteld. Len
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alternatieve varant 1s een beleggerscompensatiestelsel voor alle effectenunstellingen 1n
Nederland ongeacht of zy kredictnstelling zyn of niet. Medio 1998 zal de definiteve
keuze voor één van de varianten moeten vallen om de invoeringsdatum van 23 septem-

ber 1998 te kunnen halen.

1.6.4 CONSEDUENTIES EURD

De invoering van de euro 1s met name voor het cffectenverkeer van groot belang In dit
licht heefc ALX besloten dat de verhandeling van de op haar beurzen genoteerde
producten vanaf de ecrste handelsdag in 1999 in euro zal geschieden. De STE heeft dan
ook 1n 1997 cen aantal keren met AEX overlegd over de consequenties van de invoering
van de euro voor het handelssysteem en de afwikkeling van transacties

De STE heeft de onder toezicht staande instellingen geinformeerd over de consequen-
uies van de invocering van de euro voor de regelgeving en het toezicht. De instellingen
z1jn gewcezen op het fert dat de bevindingen van de externe accountant met betrekking
tot de mate waarin deinstelling 1s voorbereid op de invoering van de euro 1n het
accountantsverslag of de management letter mocten worden opgenomen Ook heeft de
ST er op gewezen dat de administratieve organisatie en interne controle van de
effecteninstellingen moet z1yn ingesteld op de handel in euro De STE zal in de loop van

1998 by haar reguliere controles aandacht besteden aan het voorberewdingsproces.

Begin 1998 heeft de ST voorts advies uitgebracht aan de Minister van Financien over
het concept-wetsvoorstel inzake rederominatie. Dit wetsontwerp regelt de
mogelykheid van omzettuing van de nominale waarde van uitstaande schulden van

guldens in euro’s

1.6.5 MILLENNIUM

Rond de ccuwwisseling zal by geautomauseerde systemen van onder meer beurzen

en effectemnstellingen het rogencemde ‘millennrumprebleem’ voor kunnen komen Als
de geautomatiseerde systemen niet tydig worden aangepast, kan dit probleem ernstige
gevolgen hebben voor het functioneren van de cffectenmarkt en de positie van de
beleggers op die marke Een cffecteninstelling kan nier alleen ernsuge bedryfsschade
oplopen, maar mogelyk ook niet meer voldoen aan de wettelyke etsen op het gebied van
de admimistratieve organisatic en geautomatiseerde gegevensverwerking. De (besturen
van de) instellingen zelf hebben ecn eigen verantwoordeliyjkherd aan deze vereisten te
blyven voldoen en het mullenniumproblecm op te lossen Als cen instelling nret
afdeende 1s voorbereid, zal dit consequenties kunnen hebben voor de vergunning
Gezicen de doelstellingen van de Wie 1995 en de roczichtstaak van de STE, moet de STE
inzicht hebben of clke instelling zich voldoende bewust 1s van de gevolgen die het
millenmumproblecm heeft op haar geautomatisecrde systemen en of de instelling
adequate maatregelen heelt genomen of op korte termyn zal nemen. Daartoe hebben de

onder toezicht staande instellingen een enquéte ingevuld, waarvan de uitkomsten
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momenteel worden geinventarsseerd De STE ral verder de onder haar toezicht staande
instellingen periodick verzocken aan haar te rapporteren over de voortgang

Daarnaast mocten de externe accountants, evenals by de euro, ook de bevindingen ¢ q
stand van zaken met betrekking tot de mullenniumproblematick in het accountants-
verslag of de management letter opnemen

Tern aanciea van het mtllenmumprobleem by vitale {geautomatiseerde) systemen van

de STL relf bestaat geen reden tot zorg. Doordat de STL recentelyk de gehele automari-
sering 10 het kader van de witbresding van haar werksaamheden opmicuw heeft
mgeriche, is de STE voor haar eigen activiterten afdoende voorbereid op de millennium-

problematick
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2. WET MELDING ZEGGENSCHAP IN TER BEURZE
GENOTEERDE VENNOOTSCHAPPEN 1996

De belangrijksie doelstelling van de Wet melding zeggenschap in ter beurze genoteerde
vennootschappen 1996 (Wmz 1996) is bet bevorderen van de doorzichtigheid van de
(Nederlandse) effectenmarkt. Door de Winz 1996 kan een beeld worden verkregen van de

verboudingen in bet kapitaalbelang en de stemrechten in ter beurze genoteerde Nederlandse

vennootschappen.
2.1 DE INVDERING VAN DE WMZ 1995

De Wmz 1996 15 op 1 juni 1997 ingevoerd De wet vervangt de Wmz 1992, dic op
1 februar1 1992 10 werking trad Hierna volgen de belangrikste wizigingen van de
Wmz 1996 ten opzichte van de Wmz 1992

2.1.1 INITIELE MELDINGEN

Bij de invoering van de Wmz 1996 heeft cen reparatie plaatsgevonden voor de op het
moment van beursnotering bestaande aandcelhouders van vennootschappen waarvan de
(certficaten van) aandelen tussen 31 januar1 1992 cn 1 jun: 1997 tot de officiele notering
zin toegelaten Onder de Wmz 1992 bestond voor deze aandeclhouders geen verplich-
ting tot het doen van cen melding, de zogenoemde intticle meldingsplicht. Door de
Wmz 1996 1s dit hiaat met terugwerkende kracht gedicht De STE ging cr in cerste
instantie vanuit dat 1n dat kader ongeveer 250 meldingen zouden binnenkomen Het
fertelyk aantal van 117 ontvangen meldingen 1s hierbyy duidelyk achter gebleven. Een
mogelijke verklaring hiervoor 1s dat de aandeelhouders die op het moment van de
officiele notering een meldingsplichtig belang hadden, dit belang voor 1 jun1 1997 weer
(deels) hadden vervreemd. Naarmate het moment van de toclating tot de officiele note-

ring langer geleden plaatsveond, 1s de kans hierop groter.

2.1.2 BELEGGINGSMAATSCHAPFIJEN MET VERANDERLIJK KAPITAAL
In de Wmz 1996 15 een onderscheid gemaakt tussen Beleggingsmaatschappyen met
Veranderlgk Kapitaal (BMVK’s) en ‘gewone’ naamloze vennootschappen Voor de
BMVK’s gelden andere bandbreedtes, waarbyj pas behoeft te worden gemeld als het
belang 25% of groter 1s. Dt heeft tot gevolg gehad dat beduidend minder reguliere
meldingen in deze vennootschappen hebben plaatsgevonden De aanpassing van de
drempelwaarden voor BMVK’s geldt overigens nier voor de imtiele meldingen 1n ecn

BMVK, zodat ook de ininele meldingen 10 een BMVE vanaf 5% diencn te worden

gedaan
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2.1.3 OPENBAARMAKING YAN DE MELDINGEN

Sinds de invoering van de Wmz 1996 maake de STE de meldingen openbaar door ecn
advertentie in het Financicele Dagblad. Voordat de STE de melding openbaar maake,
doct <y cen mededeling aan de betrokken vennaotschap. Deze wordt un staat gesteld een
ontheffingsverzock 1n te dicnen om het openbaar maken van de melding te voorkomen
Als de vennootschap cen dergelipk verzocek miet binnen 3 dagen na ontvangst van de
mededeling heeft gedaan, maakt de STE de melding openbaar, In de advertenties maaks
de STE de melding integraal openbaar, inclusief de datum van het ontstaan van de mel-
dingsphcht, Het op deze eendusdige wyze openbaar maken van de meldingen levert cen
goede byydrage aan de inzicheelyjkheid De STE vindt dse cen verbetering vergeleken met
de Wmz 1992 Gemteresscerden kunnen de meldingen in het kader van de Wmz 1996

volgen via de STE advertenties, dan wel contact opnemen met het Financieele Dagblad
OVERZICHT VAN IN 1997 GEDANE MELDINGEN

Tn bijlage 3 1s onder meer cen averzicht gegeven van het aantal meldingen datn 1997
door de STE 15 ontvangen, De terugloop van het aantal regulicre meldingen kan deels
worden toegeschreven aan de verandering van de wetgeving voor BMVK’s, omdat voor
BMVK's minder bandbreedtes gelden dan voor gewone uttgevende instellingen.
Daarnaast kan het aantal meldingen 7yn teruggelopen doordat onder de Wmez 1996

cen natuurlyk persoon cen melding kan doen namens de gehele groep, die hij zich als
dochtermaatschappy) dient toe te rekenen. Onder de Wmz 1992 konden alleen rechts-
petsonen zogenoemde groepsmeldingen verzorgen en diende de natuurlijk persoon

evencens cen melding te doen.

Dec termyn, waarbinnen de meldingsplichtige voldoet aan haar meldingsplicht, 1s grosso
modo geliyk gebleven Een melding moet onverwiyld aan de STE geschieden. De tyd
gelegen tussen het moment van (behoren te) weten dac cen andere bandbreedec 15
bereikt en het moment dat de melding wordt gedaan, moet 70 kort mogelyk s1yn. De
melding moer dezel{de dag als de meldingsplicht 1s ontstaan of de daarop volgende dag
worden gedaan by de vennootschap n kwestic en de STE Een groot deel van de
meldingen vindt echter nog steeds te laat plaats.

De ST 1s van mening dat de invoering van het wetsvaorstel ‘boete en dwangsom’ (z1e
paragraaf 3 2) een positieve tnvloed kan hebben op de snelheid waarmee meldingen
door de STL worden ontvangen De toename van her aantal metdingen dat door de STE
wordt ontvangen cen maand na het ontstaan van de meldingsplichs, heeft mogelijk te
maken met de onbekendheid van de meldingsplichtigen met de Wme 1996 Dat speelt
met name b1y de imiticle meldingen m die vennootschappen waarvan de (certificaten van)
aandelen tussen 31 januart 1992 en { jum 1997 tot de oificele notering ziyn toegelaten.

Dergelijle meldingen moesten binnen 4 welen na 1 juns 1997 zyn gedaan
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ONTHEFFINGEN

Door de STE 15 m 1997 geen verzock ontvangen tot ontheffing van de

epenbaarmakingsplicht.
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3. REGELGEVING

Het verslagjaar kenmerkte zich door een aantal belangrijke initiatieven op bet gebied van wet-
geving. Twee wetsvoorstellen ter aanpassing van de Wte 1995 werden ingediend bij de Tweede
Kamer. Het betrof in de eerste plaats bet voorstel tot wijziging van de Wie 1995 met bet oog op
de ontwikkeling 1n de organisatie van bet toezicht op bet effectenverkeer (het wetsvoorstel
berijking Wte 1995). Ook werd een wetsvoorsiel tot opneming in de diverse financiele
toezichtwetten van bepalingen inzake handbaving door een bestuurlyyke boete en dwangsom
en van bepalingen voor de rechisgang (bet wetvvoorstel bestuurlypke boete en dwangsom)
ingediend. Daarnaast was gedurende bet verslagjaar biy de Tweede Kamer in bebandeling bet
eind 1996 ingediende voorstel van wet tot wijziging van de Wie [995 om de effectivitert van
deze wet op het gebred van bet bestrijden van gebrutk van voorwetenschap te verbeteren (bet
wetsvoorstel gebruik voorwetenschap). Ten slotte werd in bet verslagjaar het Beslut tot
wijziging van bet Besluit politieregisters vastgesteld. Dit Besluit, van belang voor bet toezicht,
voorziet in (een verrniming van) de mogelijkheird voor de financiele toezichtbhouders inzage te

krijgen in politieregisiers. Het gewzyzigd Besluit is op 28 november 1997 in werking getreden.
3.1 WETSVODRSTEL HERIJKING WTE 1985

et wetsvoorstel heryking Wie 199515 op 17 oktober 1997 by de'l'weede Kamer inge-
diend Het heeft tot doel de van oudsher bestaande zelfiegulering door de Nederlandse
effectenbeursen biy het toezicht op de tot die beurzen tocgelaten effecteninseellingen te
vervangen door rechisireeks woezicht door de STE, Daarop vooruitlopend 15 door de
STE en AEX overcengekomen dat vanaf 1 januart 1997 de beoordeling van aanvragen
voor vergunningen voor tot AEX toe te laten effecteninstellingen evenals de eventuele
mntrekking van een vergunning, wordt verzorgd door de STE,

Onder de Wet heryling Wee 1995 sal het dus ntet neer van belang 71n of een effecten-
instelling al dan niet1s of wordrt roegelaten tot cen erkende effectenbeurs, 10 berde
gevallen vallen ziy rechistreeks onder het toesicht van de STE, Deze versterking van

de positie van de STE als onafhankelyk toeschthouder werd noodvakelyk geacht in het
licht van de veranderde verhoudingen n de effectenhandel onder invloed van de inter-

nationalisering en de groci van de handel,

Parallel aan de behandehing van het wetsvoorstel 15 de STE gestart met de mtegratic van
de regels voor de Toegelaten [nstellingen ALX in de regelgeving van de S1T Dat vindt
plaats om te bereiken dat op het moment dat de Wet heryking Wee 1995 in werking
treedt (het streven 1s medio 1998) voor alle onder taczicht van de STE vallende cffecten-

instetingen de regels in één kader zyn opgenomen
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WETSVDDRSTEL BESTUURLIJKE BOETE EN DWANGSOM

Het wetsvoorstel bestuurlike boete en dwangsom 1s eind 1997 door de Regering aan
de Tweede Kamer aangeboden en zal naar verwachting eind 1998 in werking treden.
Hicermece krijgen de toezichthouders ecn belangrik wettelyk instrument voor de
bestuursrechtelyke handhaving van de toezichtregels Voor de STE 7al het mogelnk
worden by een overtreding van de Wte 1995 of de Wmz 1996 cen bestuurliyke boete of
dwangsom op te leggen Als gevolg van de heryking van de Wte 1995 zullen ook de
Toegelaten Tnstellingen AEX moeten voldoen aan deze wet; de STE kan dan ook aan
dezc instellingen boetes of dwangsommen opleggen. Uit oogpunt van rechtsbescher-
ming wordt uitgegaan van het zogenoemde una-via beginsel Dit houdt 1n dat als een
overtreding wordt bestraft met het opleggen van een bestuurlyke boete of dwangsom
strafrechtelyke vervolging van diezelfde overtreding 1s uitgesloten Omgekeerd geldt
hetzelfde; strafrechtelike vervolging sluit de bestuurlijke sanctie van boete of
dwangsom wt. De STE acht het van groot belang dat over het vervolgingsbeleid afspra-
ken worden gemaakt met de yustitiele autoriteiten, Door het maken van afspraken
wordt het voor de toezichts- en justrtiele autoriteiten duadelyk wanneer overtredingen
langs bestuursrechteliyke dan wel strafrechtelyke weg worden zangepakt. Gezien het
speciale karakter van de bestuurlyke boete, 1s cen beroepsgang in 2 instanties vereist
Hierin wordt voorzien door cen beroep 1n ecrste aanleg b1y de Rechtbank Rotterdam
met hoger beroep by het College van Berocep voor het bedrijfslever Deze beroepsgang
zal 0ok gelden voor beroep tegen andere besluiten van de STL, zoals byvoorbeeld het
mtrekken van een vergunning. De STE onderzoekt welke voorzieningen binnen haar

orgamsatie voor de invoering van de bestuurlyke boete en dwangsom nodig z1yn
WETSVOORSTEL GEBRYIK VOORWETENSLCHAP

In 199615 cen wetsvoorstel ingediend om te komen tot een wijziging van artikel 46 Wee
1995 over misbruik van voorwetenschap Decze aanpassing werd wenselijk geacht mede
in het licht van de witspraak van de Hoge Raad 1n het HCS-arrest.

Het nieuwe wetsvoorstel, ‘gebruik van voorwetenschap’ geheten, 15 exnd 1997 door de
Tweede Kamer en 11 maart 1998 door de Eerste Kamer aangenomen et wetsvoorstel
voorziet in e¢n verbetering van de effecuvitert van de verbodsbepaling over de handel
effecten met gebruik van voorwetenschap, Afgezien van cnkele wyzigingen van meer
technmisch redactionele aard, heeft het wetsvoorstel in het byzonder tot doel om voor de
verbodsbepaling meer gewicht toe te kennen aan het uitgangspunt dat degetie dic
beschikt over voorwetenschap zich onthoudt van effectentransacties.

Om dat te bereiken s de verbodsbepaling zodamg geformuleerd dat deze niet langer
urtslurcend betrekking heeft op handel met voorwetenschap die tot oncerlifke voordeel-
verwerving kan lerden, maar op alle handel met voorwetenschap Het voordeelcriterium

15 dus uit de verbodsbepaling geschrapt
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By Algemene Maatregel van Bestuur kunnen transacties - die anders onder de verbods-

bepaling zouden vallen - hervan worden uitgesloten.

Het wetsvoorstel kent ook cen regeling op grond waarvan bepaalde categorieen van aan
de ustgevende instelling verboaden persatien hun transacties i effecten van dese mnstel-
ling moeien melden Naast de sn de wet genoemde categorieen van bestuurders van uit-
gevende 1nstellingen kan cen Mintsteriele Regeling de groep van meldingsplichuge per-
sonen withreiden. In cen cerder stadium s door de Munister van Financien voorgesteld
te komen tot cen anomeme meldimg Op versoek van de Tweede Ramer 1s cen wyzging
i het wetsvoorstel doorgevoerd Dese wiyniging regelt de openbaarmaking van de
transacties van deve personen met vermeldimg van hun namen Tertoe verzorgt de STE
een wettehyk register dat voor cen reder ter inzage higr. Openbaarmaking behoeft niet op
cen andere plaats te geschieden De mtormatie die i de melding moet worden opgeno-
men, sal evencens worden geformuleerd in de Ministeriele Regeling De STL vindt hier-
by zen essenuele voorwaarde dat 7y de mogelykhead moet hebben de meldingen 1e
controleren op juistheid en volledigheid Door het melden en openbaar maken van dece
transacties 1s de verwachting dat de controie op de naleving van de verbodsbepaling val
worden vergemakkelyke, De 1T, verwacht dat het wetsvoorstel en de daarmee samen-

hangende tegehingen tin 1998 van kracht worden
GEWIJZIGD BESLUIT POLITIEREGISTERS

Met het gewyzipd Besluil politieregisters 1s het voor de STI  mogelyk voot haar toc-
sicht inzage in de politteregisters te krygen. Centrale schakel by dese inzagemoge-
lykherd 1s het Landelyk Openbaar Mimusterte, Teneinde dit te coordineren en de
inflormatievootziening 7o goed mogelyi e regelen, wordt nu doot de Minister van
Financien, DNB, de Verzekeningskamer, de jusuticle autoriteiten en de S1E aan cen
convenant gewerkt Naar verwachting sal het convenantin het tweede kwartaal van

1998 kunnen worden ondertekend.
NOTA INTEGRITEIT FINANGCIELE SECTOR

De Minsster van Financien heelt, tesamen met cen aantal mede-verantwoordelyke
bewindslieden, emnd 1997 cen nota voorgelegd aan de Tweede Kamer met daarin een
oversicht van de maatiegelen en belerdsvoornemens ter bevordering en handhaving van
de integritert m de financicle sector en dus ook het elfectenverkeer Iien aantal van die
belewdsvoornemens rat vermoedelyk uitmonden i 1egelgeving Zo 1s het beleidsvootne-
nien Lot invoering van cen 1egster van effectenhandelaren reeds onderwerp van overleg.
De door de STFE onderschreven bedoeling daarvan 15 dat een registratiesysteem tot stand
komt waarin handclaren worden opgenomen die #ich als 7odanig (1n termen van

betrouwbaarheid en deskundigheid) hebben gekwahficeerd Het acheerhiggend doel 1s

26



STE JAARVERSLAG 1997

REGELGEVING

dat niet gekwalificeerde handelaren uit de bedryfstak worden geweerd Een deigelyke
regeling zal wettelyk moeten worden verankerd, zowel met het vog op de verphch-
tngen van de bedryfstak als met het oog op de bevoegdheid van de toezichthouder om
indien nodig in te kunnen griypen bij epnemuing van handelaren 1n het register en

ook doorhaling van de tnschrijving van handelaren Een ander beleidsvoornemen 1s de
(on hine) toegang van de STE ot de handelsinformatic van AEX Daarnaast 1s met mt

re sluiten dat onderdelen van deze belerdsvoornemens zullen nnimonden in door de

toezichthouder vast te stellen regels.
WIJZIGING GEHEIMHOUDINGSBEPALINGEN

De STE hecft kennis genomen van de adviezen van de Furopese Commuisste en de Raad
van State over het amendement ingediend door de Tweede Kamer op het wetsvoorstel
ot wiziging van de geheimboudingsarukelen 1in de hnancicle toezichtswetten, zoals de
Wee 1995, de Wet toczicht kredretwezen 1992 en de Wet toezicht verzeleringsbedriyf
1993 Dit amendement zou de Mimister van Financien de bevoegdheid geven om, naast
de verstrekking van de door de Mimister geformuleerde bevindingen en conclusies over
de door de toezichthouders verstrekie gegevens eninlichtingen, ook derc gegevens en
mbichtingen zelf, maar dan vertrouwelk, aan de Staten-Generaal te overhandigen

De Europese Commissie en de Raad van State hebben in hun adviezen de vraag of dit
amendement vercnighaar 15 met de gehcunhoudingsbepalingen zoals neergelegd in de
Furopese richtlijnen ovet het toezicht op financiele mnstellingen (zoals de richtlyn

beleggingsdiensten) negatief beantwoord
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INTERNATIONALE SAMENWERKING

INTERNATIDNAL DRGANISATION OF SECURITIES EOMMISSIONS (10SCD)

De 1OSCO 15 de internationale orgamsatie van toczichthouders op de effectenscetor,
waarin de STE namens Nederland deelneemt. Binnen de TOSCO 1s hey Technical
Committee (TC) het besluitvormend orgaan dat onder andere projecten imticert en de
onder haar verantwoordelijkheid vallende werkgroepen aanstuurt. In 1997 heeflt het TC
een project ter hand genomen dat moet leiden tot het opstellen van enkele basisregels
voor het effectentoesicht. Mede als gevolg van de recente financiele crises in enkele
Aziatssche landen 1s opnicuw gebleken dac de effectiviten van het toevicht een belang-
tiyke voorwaarde voor de stabilitest van het financicle stelsel 1s. De basisregels voor

het effectentoesicht kunnen by de beoordeling van die effectivitert als cen graadmeter
worden betrokken. Het afgelopen jaar heeft het TC ook overleg gevoerd met het
Tnternational Accounting Standards Commuittee’ (TASC) over de intes nationale erken-
ning door effectencoezichthouders van accountingstandaarden. Dit overleg heeft echter
vertraging ondervonden, omdat het JASC ut hee najaar van 1997 heeft besloten pas in
1998 een aanbeveling op te stellen voor de standaarden op het gebied van de waardering
van de financiele instrumenten.

Voorts heeft het 'I'C in 1997 veel aandacht besiced aan de werkzaamheden van het ‘Jont
Forum on the Supervision of Financial Conglomerates’, de problematiek van het jaar
2000 en de gevolgen van het gebrutk van Internet vaor het toezicht. Voor dit laatste
onderwerp heeft het TC cen aparte Task Force ingesteld die zich buigt over de vraag op
welke wijze het toezicht de gevolgen van het gebrutk van Internet by de handel
tegemoet moet treden Evenals in 1997 zal het TC ook in 1998 zich intensief met deze
onderwerpen onderhouden,

'Ten slotte 71yn 1n oktaber 1997 ujdens cen byzondere bijcenkomst van toczichthouders
op goederentermijnmarkten aanbevelingen opgesteld op het gebied van contract-
vaststelling, markttoezicht en intormatic-ustwisseling; de STE heeft deze aanbevclingen
formeel onderschreven Tn vervolg op deze aanbevelingen zal de TOSCO nader besien
of de aanbevelingen mogelyk uitgebreid kunnen worden met maacregelen tegen markt-

of priysmanipulatie

4.1.1 IGSCO WERKGRGEP 1: MULTINATIGONAL DISCLOSYRE

AND AGCCOUNTING
Het *disclosure’-project, dat ten doel heeft om de cisen die gesteld worden aan de
inhoud van het prospectus die een eltectenuitgevende wnstelling verplicht 1s algemecn
verkrygbaar te stellen e harmoniseren, zal in 1998 worden afgerond. De werkzaam-
heden ter voorberetding van de besluitvorming over cen aanbeveling van de TOSCO

mnzake de standaarden van het TASC zyyn evencens byna algerond De aanbeveling advi-
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scert om de TASC-standaarden als uitgangspunt te hanteren by de financieel-econom-
sche verslaglegging en moet bevorderen dat de informatie en bedrijfseconomische
cyfers in de (jaar)verslagen internationaal beter vergeliykbaar worden In 1997 heeft

de werkgroep voorts veel aandacht besteed aan de richthynen op audiung-gebied

Ten slottc 1s, met het oog op de recent aangekondigde {usies van enkele grote
accountantskantoren, de onafhankelykheid van accountants ter sprake gekomen; te
grote concentraties zou tmmers kunnen leiden tot belangenverstrengeling tussen de
verschillende bedryfsonderdelen {accountancy, consultancy). Her s te verwachten dat
de effectentoezichthouders, gezien de functies die accountants vervullen by de uitvoe-

ring van de regelgeving, extra aandacht aan dit onderwerp zullen besteden

4 1.2 I0SCO WERKGROEFP 2. REGUVLATION OF SECONDARY MARKETS

In 1997 heeft de werkgroep het vergelykend overzicht van het toezicht op gereguleerde
markten en clearinghuizen afgerond. Besien wordt nu in hoeverre de uitkomsten haer-
van aanlading geven om praktische aanbevelingen op te stellen voor toezichthouders
op effectenmarkten. Hierbiy gaat het met name om de methoden en technieken van toe-
zicht, verdeeld naar verschillende typen markten ¢n de daarop verhandelde producten
Byj het opstellen van de aanbevelingen zal rekening moeten worden gehouden met de
verschillen tussen de nanionale junisdicties, byvoorbeeld wat betreft de relatie tussen

toezichthouders en beurzen en hun onderlinge taakverdeling.

Werkgroep 2 draagt ook zorg voor de voorbereiding en de coordinatie van de activiter-
ten van de IOSCO op het terrein van de millenmumproblematek (z1c ook paragraaf

1 65).1n 1997 heeft het TC cen door de werkgroep opgestelde resolutic aanvaard die de
leden van de IOSCO oproept actie te ondernemen op dit gebied. In Nederland s hier-
aan onder anderc uitvoering gegeven door het houden van cen enquéte onder effecten-
mnstellingen gericht op de vraag 1n hoeverre 71y zich bewust znyn van het probleem en
ook daadwerkelyk actie ondernemen

Begin 1998 heeft dc werkgroep cen eerste inventarisatie gemaakt van de in de diverse
LOSCO-landen ondernomen activitetten en heeft naar aanieiding hiervan aanbevclingen
voor ket TC opgesteld Het 15 de bedoeling dat de werkgroep door middel van ¢en half-
jaarlijkse enquéte de voortgang van de aanpak van het mallenmumprobleem i de
aangesloten landen analyscert

Voorts heeft de werkgroep cen rapport algerond waarin de behoefte aan uitwisseling
van informatic tussen toezichthouders in het geval van verschillende soorten crisis-
situaties wordt geanalyseerd. Het rapport besteedt zowel aandacht aan de belangen van
de informatie verstrekkende autoritert als de behoeften van de informane vragende

toezichthouder.

De samenwerking met het Commuttee on Payment and Scttlement Systems (CPSS) van

het Bazels Comité van bankentoezichthouders (BC) 1s het afgelopen jaar voortgezert.
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Het door de werkgroep m samenwerking met hee CPSS apgestelde “disclosure frame-
work’ (informatickaders) voor eficctenatwikkelingssystemen, dat tor doel heeft deel-
nemers aan afwikkelingssystemen een beter inzacht te verschaffen in de tis1co’s van
declname aan deze systemen, 15 hegin 1997 door de TOSCO en het CPSS goedgekeurd
en s in een groot aantal landen aan de exploitanten van eftectenafwikkelingssystemen
toegesonden. Op de Interncet-site van ket TOSCO en het CPSS 15 cen aantal van de
ingevulde sntormatickaders imoiddels gepubliceerd

Verder 15 1n 1997 door cen gesamenhyjke werkgroep van het CPSS en de TOSCO cen
begin gemaakt met cen onderzock naar de markt voor “securties fending” (belenen van
elfecten) Op basis van cen vragenliyst, dic met verschillende markepartuicipanten in de
deelnemende landen zal worden doorgenomen, zullen de helangrykste factoren insake
de vraag- en aanbodspde van de marke, de risico’s, het juridische en regelgevende kader

en de mogehyke consequenties voor het toesieht worden geanalyscerd.

4.1.3105C0 WERKGROEP 3: REGULATION OF

FINANCIAL INTERMEDIARIES
Werkgrocep 3, dic /1ch in brede 210 besig houdt met het toezicht op financiele inter-
mediatrs, heeft tin 1997 veel werk verticht in het kader van het Joint Forum voor
Financiele conglometaten Doel van dese werkgroep, bestaande uit vertegenwoordigers
van het BC, de TOSCO en de Internatnianale Associatie van Versekerningstoeszicht-
houders (LATS), was het verbeteren van de mogelijkheden voor het uitwisselen van
informatie tussen toezichthoudess, zowel internationaal binnen cen bepaalde financiele
sectot, als nationaal en internationaal tussen de toesichthouders van de verschillende
sectoren Daarbiy werden ook de yunidische en andere batnigres m ogenschouw geno-
men. Tevens werden voorseellen ter verbetering van (de coordinatie van) het toezicht
op conglomeraten opgesteld
Ook op andere terremnen 1s voortgang peboekt in de samenwerking tussen het BC en de
[OSCO, zowel vp bestuursniveau sn het Coordmane Comaté als tussen de werkgt oepen
en de sub-comités van beide organisatics 2o vond er 1n de laatstgenoemde gremia
overleg plaats over onder andere risico-management en kapitaalvereisten. Ook werd
wederom het jaarliykse gevamenlyke ondersock naar de mate waarin internationaal
actieve banken en eHecteninstellingen 1o hun jaarversiagen infoimane over hun
handels- en detivaten transacties opnemen gepubliceerd Alhoewel er verbetering weird
geconstateerd 1n de informatievoor zieming ter zake, moesy jammer genoeg vasigesteld
worden dat er nog steeds nsteliingen 710 dic weimig of geen informanc

verstrekken

In 1997 15 atensiet gewerkt aan een document meake risitcomanagement en controle-
systemen voor effecteninstellingen en hun toerichthouders Het document analyscert
de rol van tisicomanagement en controle-systemen, beschryfe de verschillende elemen-

ten ervan en verschaft informatic waarmee ef fecteninstellingen en hun toczichthouders
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in hun belerd rekening moeten houden Flet stuk 15 1n maart 1998 afgerond cn aan de %;;;ii;‘
it

markt ter consultatic voorgelegd §:{§1}
Y\t{z\
o

+ i

Ten slotte 15 10 1997 cen start gemaakt met het opstellen van een standpunt inzake ‘?Q;}I.
- it
adequate methodes voor het bepalen van minimum kapstaalvereisten Een Task Force f;i\_;“
van werkgroep 3 onderzoekt in hoeverre de IOSCO haar afwijzende standpunc uie -
Rl
1995 inzake het gebruik door effecteninstellingen van interne modellen voor de bereke- l[;;i:g;

ning van de risico’s en de daaraan verbonden kapitaalvereisten, dient te herzien. i

vy
T b

De ontwikkelingen 1n de markt geven hier aanleiding toe. de interne risicobeheer- .;ﬂii';,

i,
Pt
W

en steeds meer gebrutkt en het toesicht kan door gebruik te maken van deze interne Py
I

systemen van met name internationaal actieve effecteminstellingen worden steeds beter

systemen cffectiever en efficienter plaatsvinden Ook het BC en de EU accepteren om o

dic redenen sinds kort (onder voorwaarden) het gebruik van mterne modellen I,

4.1 410S5C0 WERKGROEP 4: ENFORCEMENT AND EXCHANGE

GF INFORMATION
De werkzaamheden van de werkgroep hebben zich met name toegespitst op een rapport
inzake de handhavingsaspecten van wetgeving b1y het gebrutk van voor het publiek
toegankelijke elektronische netwerken, zoals byvoorbeeld Internet, voor de handel in
effecten Elektromische netwerken bieden nicuwe mogelijkheden voor het plegen van
effectenfraude Priysmanipulatic door de versprerding van valse en mislerdende berich-
ten, frauduleuze aanbiedingen van effecten en aanbiedingen van malafide effecten-
instellingen krijgen via dezce elektronische netwerken cen zeer groot bereik
Werkgroep 4 heeft cen mnventarisatic gemaakt van de mogelnke instrumenten van
toezachthouders in het kader van de controle op de naleving van de regels Therbr) vale
te denken aan het surfen op de desbetreffende netwerken om mogelyke overtredingen
vast te stellen, het ontwikkelen van cen site waarop beleggers hun klachten kenbaar
kunnen maken, waarschuwingen en informatieverschaffing via het netwerk aan beleg-
gers en intensievere vormen van (grensoverschrijdende) informatic-uitwisseling

en samenwerking tussen toezichthouders

Z.cer recent 1s de werkgroep begonnen aan haar mandaat inzake de samenwerking tussen
justitiele autoriteiten en toezichthouders op de financiele markten Onderzocht wordt
op welke gebieden tussen voornoemde autoriteiten kan worden samengewerkt alsmede
op welke gebieden een dergelijke samenwerking noodzakelyk worde geacht, Gelet ook
op de discusste die op nationaal miveau wordt gevoerd over samenwerking tussen voor-
nocmde autoriterten in het Financieel Expertise Centrum, onderstrecpt de STE het

belang van cen dergelyk onderzoek.
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4.1.5 IOSCO WERKGROEP 5: INVESTMENT MANAGEMENT
Werkgroep 5 1s samengesteld uit toezichthouders op collectieve beleggingsinstellingen,
Op verzoek van de STE ncemt DINB deel aan deze werkgroep 1 het hiche van de raak

die DNB op grond van de Wet toeziche beleggingsinstellingen vervult

In 1997 heetr de werkgtoep ecn fewtelyke inventarisatie verricht van belemmeringen die
bestaan op het grensoverschrijdend aanbieden van deelnemingsrechten van beleggings-
wnstellingen Uit de inventansatic bleck dat de grootste belemmering wordt gevormd
door het feit dat het moeilyk 1s een bestaande beleggingsinstelling in het ene land aan te
passen aan de fiscale behandeling van mstellingen en hun participanten in andere
landen

Voorts bleek uit de inventarisatie dat het voor beheerders dikwiyls lastig 1s om mforma-
tie te vergaren over de toezichustelsels n andere landen. Teneinde een byydrage te
feveren aan cen grotere toegankelykheid op dat terrein, bestaat sinds kort cen directory
op de homesite van de IOSCO (http.//www 10sco org/) Daarop bevinden zich
beknopte beschryyvingen van de stelsels van toczicht op beleggingsinstellingen en ziyn

contactadressen van de diverse toezichthouders opgenomen

Voorts heeft de werkgroep cen rapport afgerond dat als ticel heeft, ‘Principles for

the Supervision of Operators of Collective Investment Schemes’, Tn het rapport worden
10 beginselen gerdenuficeerd en toegelicht. De rode draad daarbij s dat het lopende
toezicht erop gericht moet 2yn dat beleggingsinstellingen na autorisatie blipven voldoen
aan e1sen op het gebted van byvoorbeeld deskundigheid en betrouwbaarheid,

mformatie-verschaffing en vermogenscherding,

Tot slot levert de werkgroep cen byydrage, die naar verwachung uiterliyk medio 1998 zal
worden afgetond, aan het werk van de 'lask Force van de [OSCO op het gebied van
Internet, De mbreng van de werkgroep concentreert zich op de vraag wanneer cer sprake
1s van cen grensoverschridend aanbod van een beleggingsinsteliing dat al dan niet
bewust door de aanbieder onder de jurisdictie wordt gebracht van een toezichthouder

1 een ander land.
OVERLEG EFFECTENTOEZICHTHOUDERS IN DE EUROPESE UNIE

De effectentoezichthouders uit hdseaten van de BU hebben aan het eind van 1997 -
samen met toezichthouders uit vryywel alle landen van de ELR - besloten een tormeler
grondslag tc geven aan hun overleg dat al germime tyd op 1nformele basis werd gevoerd
Ilet overleg dat de naam ‘Forum of European Securities Commissions’ (FESCO)
draagt, staat onder leiding van cen voor 2 jaar benoemde voorsitter die daatbyy kan
steunen op een seeretariaat i Parys Het s de bedocling dat hinnen FESCO de

toczichthouders diepgaand van gedachten wisselen - en 20 mogelyk daarbij tot overcen-
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stemming komen - over onderwerpen die zyn verbonden aan het toezicht op de
cHectenhandel Hierbiy kan worden gedacht aan de normen van ‘fitness and properness’
voor de cffectenhandel.

FESCO zal ook de mogelyjkheid voor de deelnemende toezichthouders breden om hun
gedachten over meuwe Europese regelgeving of voorstellen tot aanpassing daarvan
onderling te bespreken Deze functie van FESCO 15 temeer van belang nu de besluit-
vorming over de totstandkoming van cen Raadgevend Comité by de EU op effecten-

gebied 1n een impasse verkeert dic op korte termyn ntet zal worden opgelost.
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FINANCIELE SITUATIE

De STE verwer(t haar inkomen door heffing op de genoteerde ondernemungen op basis
van de Regeling kostenverhaal Wet melding zeggenschap 1996 en op AEX (waaronder
hangen de Effectenbeurs, de Opticbeurs, de Financicle Termynmarkt en de Agrarische
Terminmarkt) en vergunninghouders op basis van de Regeling kostenverhaal Wet
toezicht effectenverkeer 1995, Het overschot over 1997 1s fl 1 351 623,- hager geweest
dan de begrote toevoeging aan de reserve By de vaststelling van de begroting 1997 1s
rekening gehouden met overschotten over 1994 en 1995, ad. fl. 670.000,-. Het overschot
1s enerz1)ds toe te schrijven aan de hogere dan verwachte groer van heffingen betref-
fende de buitenbeurshandel, ad, fl 350 000,- en anderzyds aan de lagere dan begrote
personcels- en adviscurskosten ten bedrage van ca. fi 2.000 000,-

Het overschot zal 1n aanmerking worden genomen byj de vasistelling van de begroung
voor 1999, en derhalve by de vaststelling van de heffingen over dat jaar; hee1s daarom
niet toegevoegd aan de reserve, maar begrepen in de passiefpost ‘te verrekenen over-
schot’, Aan de reserve wordt fl. 710.000,- toegevoegd Op de achtergestelde lening van

fl 1.200.000,-, die 1n 1992 15 aangetrokken, 15 opmicuw fl, 100.000,- afgelost
INTERNE ORGANISATIE

In 1997 heeflt het Bestuur van de STE een onderzack laten instellen naar de gewenste
organisatiestructuur van de STE, De reden voor dit onderzock vioeide voort uit de aan-
passingen, dic 1n 1996 210 getroffen in de structuur van het toczicht op de Nederlandse
effectenmarkeen Her belangryjkste onderdeel daarvan was dat de S1E vanaf 1 januan
1997 de verantwoordelijkheid voor het toezicht op de Toegelaten Instellingen AEX
draagt. Deze aanzienlyke uitbretding van haar verantwoordelijkheid heeft geresulteerd
i een sterke en saelle groer van het apparaat van de STE. Van cen beretting van 24 per-

sonen etnd 1996 is de STE in ecn jaar gegroed naar een orgamsatic met 43 medewerkers

Op basis van het organisatie-onderzoek heeft het Bestuur besloten vanaf 1 juli 1997 cen
aantal veranderingen aan te brengen in de besturing van de organisatie en de verdeling
van werkzaamheden binnen het bureau van de STE.

De belangrykste wyzagingen vloeien voort uit de gedachte dat de verantwoordelykheid
die het Bestuur op grond van haar wettelyjke taak draagt, in de nicuwe toeziches-
structuur alleen kan worden gedragen wanneer de dagelyjkse betrokkenheid van het
Bestuur by de gang van zaken aanzienlyk wordi geintensiveerd Dit vereist een meer
directe betrokkenheid van het Bestuur waarby) de voorzicter ziyn functie fewelyk full-

time zal gaan vervullen De overige bestuursleden cullen ook ntensiever worden
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betrokken by de dagelyjkse gang van zaken, in 1eder geval door cen - naast de gebruike-
liyke bestuursvergaderingen - wekelykse bespreking van lopende werkzaamheden op
het gebied van orgamisatorische en beleidsaangelegenheden 1n een Coordinatie
Commussic en eveneens een wekelijks overleg over de witvoering van het toezicht, zoals
beoordeling van vergunningaanvragen en controle-bevindingen, in een Commussic

Operationeel Toezicht

Voor de orpamisatie van het bureau is besloten tot cen duidefyke afbakening van de
beleidsaspecten van het toezicht ten opzichte van de daadwerkelyke witvoering van het
toezicht. Ook 1s geconcludeerd dat het wenselyk 1s by de witvocring van het toezicht
(waaronder de controle) cen doclgroepgerichte benadering te kiezen, te weten de mark-
ten {waaronder de beurzen en de Wmz 1996), de Toegelaten Instellingen AEX en de

buitenbeurs instellingen
INFORMATISERING EN AUTOMATISERING

De groe1 van taken en personee] van de STE leidr tot een toename van de informatie-
behoefte. Intensieve automatisering 1s noodzakelijk om de bedryfsprocessen te onder-
steunen, hetgeen e¢lementair 1s voor het toezicht De STE zal dan ook steeds meer
gebruik gaan maken van geautomauseerde hulpmiddelen. Steeds meer informatie 1s
nodig om de taken van de STE naar behoren te kunnen vervullen

Nicuwe systemen zin vereist om de informatiestromen te behcersen en te verwerken.
Enkele voorbeelden zin- het aanleveren van financiele gegevens door vergunming-
houders, het urtwisselen van gegevens met DNB en de Verzekeringskamer, het melden
van effectentransacties van bestuurders van beursgenoteerde ondernemingen en het
beheer van het Wte 1995-register. Het Bestuur van de STE 1s overtuigd van de noodzaak
van automatisering en heeft 11 1997 het startsein gegeven voor het opzetten van een
automatiseringsafdching Een aanvang 1s gemaakt met het opstellen van een informaue-
plan waarin alle tot nu toe bekende systemen ziyn gedefimeerd In dit plan s tevens
opgenomen het hardwareplan voor de benodigde systemen en apparatuur Ook 15 aan-
dacht besteed aan kantoorautomatisering.

In 1998 zal een eigen Internet-site worden ontwikkeld. Naast algemene informatie
over de doelstellingen en werking van de STE, ligt het 1n de bedoeling deze site te gaan
gebruiken in de bedryfsprocessen van de STE met name daar waar het gaat om infor-

matic-uttwisseling met derden.
EDUCATIE EN INFORMATIE
De STE zal de informatievoorziening aan marktpartyyen over de Wee 1995 (byvoorbeeld

b1y de herpking Wtee 1995), de Wmz 1996 cn beleidsstandpunten van de STE intensi-

veren, Hiermee zal worden voorzien in een toenemende behoefte aan de inzichtelyk-
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heid van de toesichiregels en de wipre waarop de STL dese witvoert Dhitis niet alleen
van belang voor de positie van de markipartyyen, maar ook voor de doelmanigheid van

het toezicht

BESTUUR

De samenstelling van het Bestuur was per 1 april 1998 als volgt
Bestuursleden.

Jhe Mr FJ Louden {voorzitier)

Prof ]J.H Blokdyk RA (penningmeester)
Drs A Heeneman

Mr J.I van Praag Sigaat (vice-voorritter)
J Vrocegop

Secretarts Mr B E Canneman

Dye heer P, Kerdel heeft te kennen gegeven per 31 december 1997 e willen terugtreden,
omdat huy het ujdbeslag van 2yn bestuurswerkzaamheden niet langer kon combineren
met 7yn overige activitetten Het bestuur wenst op deze plaats de heer Kerdel, die
sedert 1 april 1993 deel uitmaakee van het bestuur, nogmaals dank te zeggen voor zyn

bijdrage als bestuurslid
Ter voorziening in de vacature als gevolg van het terugtreden van de heer Kerdel,

heeft de Mimister van Financien op voordracht van het Bestuur de heer ] Vioegop by

beschikking van 3 februar: 1998 als bestuurshid benoemd
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BUREAU

Per 1 april 1998 kende het burcau van de STE de volgende afdelingen, waaraan de

genocmde personen lerding geven.

Afdeling Belewd:
Mr E E Canneman

Afdeling Juridische Zaken.
Mr.Drs. P A.W. Mulder

Afdeling Toezicht Markten
Drs. FJ. Schroder RA

Afdeling Toezicht Toegelaten Instellingen
Drs. K J. Vogel RA

Afdeling Toezicht Buitenbeurshandel.
Drs HPM Ruygrok

Directiescecretariaat;

Mw A.W. Berntsen (tevens voorlichning)
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BALANS PER 31 DECEMRBER 1897

ACTIVA
(in guldens)

VASTE ACTIVA
Materiéle vaste activa
VLOTTENDE ACTIVA
Vordermngen

Debitcuren
Overlopende activa

Liqwuide meddelen

PASSIVA
{m guldens)

Reserve

Te verrekenen overschot
Achtergestelde lening
Kortlopende schulden
Achtergestelde lening
Belastingen en premies sociale
verzekeningen

Overlopende passiva
Crediteuren

38

31 december 1997

562.971
415,567

978.538

2.99C.105

10C,000

246,173
745.695

210.663

2.897.023

3.968.643

6.865.066

2.213.900

2.649.235

700.00Q

1302.531

6.865.666

31 december 1996

430.971
112,853

543,824

4.000.974

100,000

145.992
2234175
11.839

1.548,720

4.544.798

6.093.518

1.503.900

1.297.612

§00.000

2.492.006

6.093.518
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6.2 EXPLDITATIE-OVERZICHT OVER 1997 iggggf

i

{1n guldens) 1997 1996 ;,!i‘h

"k

il

Heffingen beurzen 3 265,000 3.042.0C0 ?.i!:u

Heffingen genoteerde o,

ondernemingen 679,126 619 524 ;:qiﬁ:\}

Heffingen vergunmnghouders 2421214 1.903.736 \Tﬁi\?

Heffingen toegelaten instellingen AEX 4.703.774 - iy

Overige opbrengsten 203 432 412.718 "3‘;\%%3'

—— — @

11272 546 5 977.978 N )

Renteresultaat -91.636 14 045 ’fﬁjﬁﬂ

—_— e . g

Totaal opbrengsten 11.180.91C 5.992.023 iiﬁs

o I

Lonen en salarissen 3 946.043 2749722 ol
Sociale lasten 156.046 81.926
Pensioenlasten 370.845 211.992

Afschrijvingen matenele

vasle activa 666.521 88 697
Afschryjving muele kosten - 54.839
3.979.832 2.437.623

Overige bedryfskosten

Som der kosten 9.119.287 5.624.799

QOverschot 2.061.623 367.224
Te verrekenen overschot 1.351.623 167.224

Toevoeging aan de reserve 710.000 200.c00
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TOELICHTING BEHOREND BIJ DE JAARREKENING 1987

6.3.1 ALGEMEEN
Hocewel de Stichting nict onderworpen is aan de bepalingen van Ticel 9 Boek 2 BW

inzake de yaarverslaggeving, 1s de jaarrekening conform dezc eisen opgesteld.

De posten waarvan de waardering niet nader is toegelicht zijn tegen nominale

bedragen opgenomen, indien nodig onder aftrek van voorzieningen.

Verantwoording van de bijdragen en kosten in het exploitaticoverzicht vindr plaats

naar het tijdstip dat de betreffende goederen of diensten zijn geleverd.

De Stichting verkrijgt de middelen ter bekostiging van haar actuviteiten door
helfingen opgelegd aan Amsterdam Exchanges NV, en de Agrarische Termynmarke
Amsterdam B.V.

Daarnaast worden ook heflingen opgelegd aan de genoteerde ondernemingen en
rechtstrecks onder het toezicht van de Stichting vallende vergunninghouders en aan

vrijgestelden ter dekking van de uitvoeringskosten van deze wetten,

Dazarnaast is besloten tot reservevorming.
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Betreft kantoormeubilair, kantoorapparatuur en verbouwingskosten, gewaardeerd tegen !isi%i‘}a

aanschafwaarde onder altrek van de volgende afschryvingen: iy

Kantoormeubilarr  : 20% van de aanschafwaarde. S
by,
Kantoorapparatuur *33,3% van de aanschafwaarde fh

Verbouwingskosten : gerelateerd aan de huurtermyn i

Het verloop van het boekjaar was als volgt
{in guldens)

Stand per 31 december 1996 Verbouwingen Kantoor- Totaal
meubilair en
-apparatuur 3
Aanschafwaarde 1.091 045 1121108 2212 153
Cumulaticve afschrijvingen -35.867 -627 566 -663.433
Boekwaarde 1.055.178 493,542 1.548.720
Mutatics 1n boekwaarde in 1997:
Investeringen 1.199 615 815.209 2 014,824
Afschrijvingen -324.547 -341.974 -666 521
Saldo 875.068 473.235 1.348.303
Stand per 31 december 1997
Aanschafwaarde 2.290.660 1.936.317 4,226,977
Cumulaneve afschrijvingen -360 414 -969.540 -1/329.954

Boekwaarde 1.930.246 966,777 2,897,023
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JAARREKENING

VLOTTENDE ACTIVA
Liguide middelen

Onder de liquide middelen zijn deposito's opgenomen voor £65.382. Dit bedrag s op korte

termyn opvraaghaar,
RESERVE

Het verloop in het boekjaar was als volge:

(1n guldens)
Stand per 31 december 1996 1.503.900
B1j: Gebudgetteerde bestemd voor reservevorming over 1957 71G.000

Stand per 31 december 1997 2,213,900

Te verrekenen overschot

In de begroting 1997 is rekening gehouden met cen toevoeging aan de reserve van £710,000.
Met het boven dit gebudgetteerde bedrag behaalde overschot zal bij het vaststellen van de
begroting 1999 rekening worden gehouden Derhalve 1s dit overschot nset als eigen vermogen

gekwalificeerd, maar als te verrekenen post

Het verloop van deze post 15 als volgt:

(n guldens}
Stand per 31 december 1996 1.297.612
Overschot 1997 1.351.623

Stand per 31 december 1997 2.649.235

Van deze post 1s f 627.340 verrekend in de begroting 1998, terwyl £2,021.895 zal

worden verrekend 1n de begroting voor 1999,
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 JAARREMENING

Achtergestelde lening

Dit betreft een 12-jarige achtergestelde lening van Amsterdam Exchanges NV

De lening kan worden afgelost in 12 gelijke jaarlykse termiynen, elk groot £100.000.
Het rentepercentage zal jaarlijks per 1 oktober worden bepaald op de per die datum
gemiddelde effectieve rente van de 3 jongste leningen van de Staat der Nederlanden.
De voorgenomen aflossing 1997 op de achtergestelde lening ad f1C0.000 1s opgeno-

men onder kortlopende schulden

Exploitatieoverzicht over 1997
De beroldiging van de bestuurders over 1997 bedroeg f 507.356 (1996, f 541.000)

Ultimo boekjaar ziyn bij de Stchting 43 personen werkzaam (1996, 24 personen).

E 3.3 NIET UIT DY BALANSG BLIJHENDE VERPLICHTIMEEN EN
GESCHILLERN

De Suchung heeft een huurcontract voor het huidige pand tot 1 juli 2002; als gevolg

hiervan bestaat cen huurverplichting vanf428 700 per jaar.

Voor het vude pand van de Stichting bestaat cen huurverplichung van f165.000 per

jaar tot  januart 1999 Het pand 1s onderverhuurd aan cen derde.

Door een aantal betrokkenen 1s bij het College van Beroep voor het bedryfsleven
beroep aangetekend tegen de door de Suichting opgelegde heffingen dic witeindelijk
door de Minister van Financien zin vastgesteld op basis van de begrotingen

van de Suchting. Het College van Beroep voor het bedrijfsleven heeft onlangs een
witspraak gedaan waarbi de Stichting is opgelegd een meuw besluit te nemen.

De vorming van een voorziening voor de gevolgen van dit beroep 1s niet nood-

zakelijk geacht.
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6.4

STE JAARVERSLAG 1997

JAARREKENING

ACCOUNTANTSVERKLARING

OPBRACHT

Wi hebben de in dit rapport opgenomen jaarrekening 1997 van de Stichting
Toezicht Effectenverkeer te Amsterdam gecontroleerd. De jaarrckening 1s opgesteld
onder verantwoordelyjkheid van het bestuur van de Suchting, Fet is onze verant-

woordehjkheid cen accountantsverklaring inzake de jaarrckening te verstrekken

WERKZAAMHEREN

Onze controle is verricht overeenkomstig algemeen aanvaarde richtlynen met betrekking
tot controleopdrachten. Volgens deze richtlijnen dient onze controle zodamg te worden
gepland en utgevoerd, dat een redelijke mate van zekerherd wordt verkiegen dat de jaar-
rekerung geen onjuistheden van materieel belang bevat, Len controle omvat onder meer
cen onderzoek door middel van deelwaarnemingen van informatic ter ondeibouwing van
de bedragen en de toelichtingen in de jaarrekening. Tevens omvat cen controle een beoor-
deling van de grondslagen voor financiele verslaggeving die bij het opmaken van de jaar-
rekening zijn toegepast en van belangryke schattingen die het bestuur van de Stichting
daarbij heeft gemaakt, alsmede cen evaluatie van het algehele beeld van de jaarrekening.

Wi zyn van memmng dat onze controle cen deugdelijke grondslag vormt voor ons oordeel.

ODRDEEL

W zijn van oordeel dat de jaarrekening cen getrouw beeld gecft van de grootte en de
samenstelling van het vermogen op 31 december 1997 en van de exploitaticuitkomsten
over 1997 i overeenstemming met algemeen aanvaarde grondslagen voor financiele
verslaggeving en voldoet aan de westelyke bepalingen inzake de jaarrekening zoals

opgenomen 1 Titel 9 Boek 2 BW.

Amstelveen, 17 april 1998

KPMG Accountants N.V
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BIJLAGE

i

BIJLARE 1 =

Belangrykste huidige en voormalige hoofd- of nevenfunctics van de bestuursleden. ;‘ﬁ‘ﬁ“
~~§,ml.,

i

Jhr. Mr. EJ. Loudon: %\Fi:
il
Voorzitter Raad van Commuissarissen. ‘:“NL
Wegener Arcade N V. ;'Sigi‘?,
De Drie Electromes NV o
Lid Raad van Commussarissen varn. ;3?53:
European Vinyl Corporation NV *i:éi;'
Colonna/Duinrell B V. z:‘;‘:'
Utrechtse Beheermaatschappyy "Catharyne” B.V ;gg;\gi
Lid Raad van Beheer Dordtsche Petroleum Industrie Maatschappy 2\‘,’:":
Lid Raad van Toericht Academisch Medisch Centrum van Amsterdam %‘3}3;&1

Prof. J.H. Blokdijk RA:

Directeur .H Blokdyk Advies BV

Hoogleraar Accountantscontrole, Vryje Universitett Amsterdam

Voorzitter College van Toezicht en Controle van de Koninklyke Vereniging van
Gerechtsdeurwaarders

Voormahig hid van de Maatschap KPMG Klynveld

Drs. A. Heeneman:
Lid Raad van Commussarissen van-

Moeara Enim NV
Bestuurshd Stichting Administratiekantoor ABN/AMRO Holding

Voormahyg Group Controller Koninklijke Shell Group

Mr. J.I. van Praag Sigaar:

Advocaat/Partner by Boekel De Nerée

Rechter-Piv Arrondissementsrechtsbank Amsterdam

Voormalig voorzitter van de Commussie van Toezicht op de Opticbeurs

Voormahg voorzitter van de Commusste van Toezicht op de Financiele Terminmarkt

Amsterdam

J. Vroegop:

Voorzitter Adviescommissie voor de Beleggingen, Suchting 1940 - 1945
Lid Beleggingscommissie Stichting Pensioenfonds 1 C L Holland BV
Vaormalig Concerndirecteur van ABN Amro N V.

Voormalig bestuurshid Optiebeurs

45



STE JAARVERSLAG 1997

BIJLAGE

BIJLAGE 2

Aantal geregistreerde effecteninstellingen per 31 december 1997

VERGUNNINGHOUDERS

Tot de AEX roegelaten instellingen, geen (cffecten)kredicuinseelling 259

Niet tot de ALX tocgelaten effecteninstellingen

Orderremisiers 4 19
Vermogensbeheerders 86
Effectenbemiddelaars 17
Beleggingsrekeningen 3
Totaal 384

OVERIGE IN HET REGISTER DPGENOMEN EFFECTENINSTELLINGEN

Tot de AEX toegelaten (effecten)krediennstellingen 50

{Effecten)kredietinstellingen, nict tot de ALX tocgelaten 29

Buitenlandse mstellingen met ecn Europeces paspoort

Effectenbemiddelaars 491
Kredietinstellingen 52
Vrygestelden

Clientenremssiers 3001
Particuliere participatiemaatschappien 2
Effecteninstellingen met overgangsregehng =+ 67
Totaal 3.692
TOTAAL GEREGISTREERDE EFFECTENINSTELLINGEN 4.076

Elfcctennstelingen die wiishutend na toestempung van de chent orders aanbrengen biy geregistuieerde effectenbemuddelaars

“+ Bffecteninstelingen waavan do veystcling onder de Wee 1995 1 bepaekt of vervallen Deze matellhingen vallen uydelyk onder
cen overgangstegehing
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BIJLAGE

BIJLARGE 3

Verzamelde statistische gegevens inzake de Wet melding zeggenschap in ter beurze

genoteerde vennootschappen 1996 per 31 december 1997 Tussen haakyes zin de aantal-

len per 31 december 1996 vermeld.

DVERZICHT 1

Totaal aantal vennootschappen dat onder de Wmz 1996 ressorteert

Aantal per
31 december 1997 335 (305)

AVERZICHT 2

Aantal door de STE ontvangen meldingen n 1997

Regulier.
Wmy 1992 251 (460)
Wme 1996 147 {nvt)
Tnitieel: 117 ()]
'Totaal. 515 (460)

ODVERZICKT 3

Onderverdeling naar termiyn waarbinnen meldingen door de STE zyn ontvangen,

gerekend vanaf datum ontstaan meldingsplicht (1n procenten)

Ct/m 3 dagen 38,5 (33,0)
4 t/m 7 dagen 23,1 (34,6)
8 ¢/m 14 dagen 12,1 (13,7)
15 t/m 31 dagen 8,0 { 8,0)
meert dan 31 dagen 18,3 (10,7)
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