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EINDVERSLAG 
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In de bi jzondere commiss ie 1 voor dit we tson twerp werden door twee frac-
ties nog nadere opmerk ingen en vragen naar voren gebracht. De commiss ie 
acht de openbare behandel ing vo ldoende voorbere id indien de Ministers te-
voren op dit verslag zullen hebben geantwoord . 

HET CENTRAAL INSTITUUT (ARTIKELEN 1 T/M 8) 

De leden van de P.v.d.A.-fractie w i lden naar aanleiding van de memor ie 
van an twoord nog een aantal opmerk ingen maken over de rechtsvorm van 
het centraal inst i tuut. De Regering heeft bl i jkens de memor ie van an twoord 
haar keuze laten vallen op de BV, maar de vraag rijst of zij zich n ie t te veel 
heeft laten leiden door het feit, dat de Vereniging voor Effectenhandel de sta-
tuten voor een dergeli jke BV reeds heeft on tworpen . 

Het inst i tuut zal een monopol is t ische posit ie hebben, een dienstver lenen-
de functie vervul len, moeten vo ldoen aan de eis van neutraliteit en « zich ten 
opzichte van de aangesloten instel l ingen onafhankeli jk moeten kunnen op-
stellen». Al deze door de bewindsl ieden zelf gewenste eigenschappen ma-
ken het naar de mening van de aan het woo rd zijnde leden nodig een pas-
sender rechtsvorm te kiezen dan de B.V. Een opener en democrat ischer con-
structie word t gevonden door te kiezen - zoals door de Regering in de toe-
l ichting bij het wetsontwerp nog niet werd uitgesloten - voor een st ichting 
waarbi j a. de bestuursleden en directie benoemd worden door de Minister 
van Financiën; b. het bestuur jaarli jks een openbaar verslag ui tbrengt aan de 
Kroon (zie bij voorbeeld artikel 33 Wet op het Levensverzekeringsbedri j f) en 
c. de statuten en reglementen de goedkeur ing behoeven van de Minister van 
Financiën. Het Rotterdams Beleggingsconsort ium heeft ten behoeve van 
haar systeem van «aandelengirorekening» ook de st icht ingsvorm gekozen 
voor het beheer van het depot (artikel 14 Reglement Aandelengirorekening: 
«Stichting Aandelen-Rekeningen Robeco-Groep»). 

De Regering stelt: «De raad van commissar issen van deze BV zal bestaan 
uit personen die representatief geacht kunnen worden voor de diverse krin-
gen van belanghebbenden, waaronder de part icul iere effectenbezitters». 
Maar is het uit een oogpunt van spreid ing van macht niet gewenst om juist 
geen belanghebbende te benoemen als commissar is bij de vennootschap 
of als bestuursl id bi j een eventuele stichting? De leden die deze vraag stelden 
verwezen in dit verband naar artikel 8 van de wet op het levensverzekerings-
bedrijf. 
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Bij deze leden en bij die van de S.G.P.-fractie rees t rouwens de vraag wel -
ke kringen van belanghebbenden worden bedoeld. Hoe denken de Ministers 
i emand te v inden die representatief is voor de particuliere effectenbezitters? 
Val len ook werknemers met VAD-rechten onder de categorie «particuliere 
effectenbezitters»? 

VERZAMELDEPOTS 

Artikel 9 

«Wanneer anderen dan aangesloten instel l ingen effectendepots zouden 
aanhouden, kan er sprake zijn van verzameldepots als bedoeld in de wet g i -
raal effectenverkeer», » aldus de bewindsl ieden. Betekent dit , zo vroegen de 
leden van de S.G.P.-fractie, dat indien een zodanige instel l ing met haar cl iën-
ten contractueel zou overeenkomen dat de bepal ingen van de wet giraal ef-
fectenverkeer inzake het verzameldepot niet van toepassing zijn, zo'n over-
eenkomst nietig is? Zou zo'n overeenkomst in stri jd zijn met bepal ingen van 
openbare orde (1371 j " 1373 BW) nu het overheidstoezicht, bedoeld als waar-
borg voor de cliënt, zodoende word t omzeild? 

Artikel 12 

In an twoord op een vraag van de zijde van de S.G.P. delen de Ministers 
mee dat de posit ie van de cliënt die indiv idual iser ing bedong terwi j l de in-
stel l ing die plicht verzaakte « geen andere is dan die hij onder het huidige 
recht heeft». Zi jn de Ministers echter niet van mening dat er ju ist van de wet 
giraal effectenverkeer een «ref lexwerking» (zie het artikel van mr. Mijnssen) 
kan ui tgaan, zodanig dat de rechter, geroepen tot een gel i jksoort ige beslis-
sing ten aanzien van het al dan niet toekennen van de mede-e igendom aan 
gezamenli jke cl iënten als in Texeira de Mattos, ook aan deze cliënten een be-
tere bescherming kan bieden en via analogische interpretatie nu wél mede-
e igendom aanvaarden? 

Artikel 14 (nota van wijziging) 

Suggereert het thans voorgestelde tweede lid niet een tegenstel l ing met 
het eerste lid? Indien de instel l ing te goeder t rouw is, is de overdracht gel-
d ig. Maar indien de instel l ing n ie t te goede r t r ouw is, is de overdracht toch 
óók geld ig, ook al word t de rechthebbende dan wél deelgenoot? In het al 
dan niet deelgenoot worden ligt toch het verschil tussen lid één en lid twee? 

Artikel 17 (levering) 

Een nadere bezinning op deze regeling had de leden van de S.G.P.-fractie 
tot de over tu ig ing gebracht dat een wezenli jke vergel i jk ing tussen giraal 
geldverkeer en giraal effectenverkeer niet opgaat. Ligt het «niet onbelangr i j -
ke verschil» ook niet juist hierin dat de instell ing in het giraal effectenverkeer 
een duidel i jke taak heeft in het kader van de (ettecler\)bescherming? (artikel 
1 1 ; artikel 17: de instell ing draagt zorg voor een juiste boeking van zakelijke 
r echten). Wordt de relatie instel l ing - cliënt niet beheerst door de norm van 
de goede t rouw, concreter: de norm van een behoorl i jk giraal effectenver-
keer waarbi j met name, gelet op de opdracht aan de commissie-Ras, ge-
dacht moet worden aan de belangen van de effectenbezitters? Doet dit dan 
toch niet de vraag rijzen of de instel l ing niet méér is dan een koel, registre-
rend insti tuut, zodat de instel l ing onder omstandigheden onbehoor l i jkzou 
handelen door géén beroep te doen op een manco in de relatie tussen 
«overdrager» en «verkrijger»? 
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Artikel 19 (onbevoegdheid van de vervreemder) 

Wat betreft de kwestie van het onvrijwillig bezitsverlies meenden de leden 
van de S.G.P.-fractie dat het niet onmogelijk is dat iemand zich door middel 
van bedrog voordoet als de ware rechthebbende op een aandeel en dus-
doende de deelgenoot zijn bezit «onvrijwillig» ontneemt. 

Artikel 30 

Op blz. 6 van de memorie van antwoord stellen de Ministers dat het begrip 
verzameldepot uit haar rechtsgevolgen kan worden gekend. Doen die 
rechtsgevolgen niet sterk aan rechtspersoonlijkheid voor het verzameldepot 
denken? De leden van de S.G.P.-fractie die deze vraag stelden verwezen naar 
het artikel van Schoordijk in WPNR, blz. 649 e.v. Verwerpt de memorie van 
antwoord die gedachte waar ze op blz. 10 spreekt van «scheiding en deling» 
van een gemeenschap en niet van «liquidatie» ? 

Artikel 32 

De opmerking van de Ministers dat voorkomen moet worden dat «de in-
stelling tussen twee vuren komt te zitten» doet opnieuw de vraag opkomen 
of de positie van de instelling niet meer uit een oogpunt van optimale be-
scherming van de rechthebbenden moet worden bezien dan vanuit de belas-
ting voor de instelling die een verdergaande prudentie inderdaad met zich 
brengt? 

Artikel 33 {faillissement) 

«Het verzameldepot valt buiten de faillissementsboedel», » aldus de me-
morie van antwoord. Dit deed bij de leden hier aan het woord de vraag rijzen 
of het verzameldepot nu nooit aangesproken zou kunnen worden terzake 
van schulden, door de instelling ten laste van het verzameldepot aange-
gaan? Als voorbeeld noemden zij een schuld van de bank uit hoofde van een 
bewaargeving aan het centraal depot of de andere, door Schoordijk in het 
blad WPNR blz. 650 genoemde vorderingen. 

De Ministers willen voorts «de vraag of de door de instelling geïncasseer-
de renten en dividenden in de faillissementsboedel vallen of door de deelge-
noten buiten het faillissement om kunnen worden opgevorderd» beant-
woorden «aan de hand van de algemene regels van burgerlijk recht». Hoe 
rijmen zij dit met de passage op blz. 3 van hun antwoord: «Alleen een wette-
lijke regeling kan de noodzakelijke garanties bieden ter waarborging van de 
rechtspositie van de effectencliënten». Is hier sprake van een zekere inconse-
quentie nu enerzijds wél de rechten op de effecten in faillissement zijn zeker 
gesteld, maar de rechtspositie van de opbrengst van die effecten vooralsnog 
onzeker is? Menen de bewindslieden niet dat die «algemene regels van bur-
gerlijk recht» in dit geval tot erg willekeurige oplossingen zullen leiden in die 
zin, dat de vraag of ten gunste van het verzameldepot ontvangen gelden al 
dan niet in de failliete boedel van de instelling vallen, maar net afhangt van 
het feit of die gelden op rekening van het verzameldepot zijn geboekt? AI-
leen in dat geval toch is de instelling «gaan houden voor» de gezamenlijke 
deelgenoten? Die «algemene regels van burgerlijk recht» verwerpen toch de 
opvatting dat de juridische plicht van de instelling om die gelden te gaan 
houden voor de cliënten doorslaggevend is, in die zin dat het feitelijke gedrag 
van de instelling (dat wil zeggen niet duidelijk boeken op rekening van het 
verzameldepot) niet bepalend is voor de vraag in welke boedel de gelden 
vallen? Deze leden meenden dan ook dat zolang deze kwestie niet solide 
(dus wettelijk) en onder verwijzing naar algemene regels is geregeld, Texei-
ra de Mattos-achtige discussies nog niet geheel onmogelijk zijn. Wat den-
ken de bewindslieden van een bepaling van de volgende inhoud: «Tot het 
verzameldepot behoren ten gunste van de verzamel- of girodepots ontvan-
gen gelden»? 
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Artikel 50 (nieuw) 

Het effectenbewaarbedrijf wordt bevoegd in het genoemde geval namens 
de cliënt effecten bij een instelling in bewaring te geven. Gaat dit nu buiten 
de cliënt om? 

De voorzitter van de commissie, 
Van Amelsvoort 

De griffier van de commissie. 
De Beaufort 
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