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1. Algemeen 

Met genoegen heeft ondergetekende mogen constateren dat het 
voorstel van Wet toezicht beleggingsinstellingen (hierna: Wtb) over het 
algemeen positief werd ontvangen en dat het op brede steun vanuit de 
Tweede Kamer kan rekenen. Naar aanleiding van de instemming van de 
leden van de C.D.A.-fractie met intrekking van het ontwerp uit 1977, kan 
medegedeeld worden dat het ontwerp op 14 augustus 1989 is 
ingetrokken. 

De leden van de P.v.d.A-fractie informeerden of de wens van een 
verdergaande richtlijn bij de regering leefde. Opgemerkt kan worden dat 
de regering geen bezwaar zou hebben tegen een richtlijn voor de overige 
beleggingsinstellingen die niet onder de icbe-richtlijn vallen mits het 
home country control-beginsel hierin zou worden verwerkt en er voorts 
geen sprake zou zijn van overregulering. De icbe-richtlijn zelf is wat dat 
betreft geen navolgenswaardig voorbeeld. Er worden overigens binnen 
afzienbare tijd geen initiatieven op dit punt vanuit Brussel verwacht. 

2. Noodzaak van toezicht 

De leden van de C.D.A.-fractie vroegen wat de Minister dacht van de 
suggestie om als doelstelling van het toezicht ook de behartiging van de 
belangen van effectenuitgevende instellingen op te nemen. Vermoedelijk 
doelen de C.D.A.-leden hierbij op de problematiek van de beschermings-
constructies. Ondergetekende is van mening dat de Wtb niet het geijkte 
kader is om deze problematiek op te lossen. Ten eerste zou het een 
geheel nieuw en niet goed passend element aan de Wtb toevoegen 
waarvoor overigens ook geen basis in de icbe-richtlijn zou zijn te vinden. 
Ten tweede is de problematiek van de beschermingsconstructies een 
zeer brede die vele soorten vennootschappen raakt: het zou dan ook 
willekeurig zijn om daaraan aandacht te schenken in een wet die slechts 
op één soort financiële instelling gericht is. 
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3. Reikwijdte van de regeling 

De leden van de P.v.d.A-fractie gaven er de voorkeur aan dat eisen 
voor beleggingsinstellingen in de wet zelf worden opgenomen, in plaats 
van in een algemene maatregel van bestuur. De snelle ontwikkelingen 
binnen de financiële markten en de sterke mate van internationalisering 
leiden naar de mening van ondergetekende echter tot de noodzaak van 
een flexibel regelgevend stelsel. Het opnemen in een algemene 
maatregel van bestuur van eisen die veelal technisch van aard zijn komt 
de flexibiliteit ten goede en biedt daardoor waarborgen voor een blijvend 
effectieve regeling. Daarbij moet worden vastgesteld dat de terreinen 
waarop deze eisen kunnen worden gesteld niet onbeperkt zijn. Deze zijn 
in de wet vastgelegd. Ondergetekende merkt hierbij op dat een overeen-
komstig stelsel ook onder de Wet effectenhandel bestaat en daar tot op 
heden naar behoren heeft gefunctioneerd. 

De leden van genoemde fractie hadden het juister geoordeeld indien 
de concept-algemene maatregel van bestuur ook door de regering aan 
de Kamer gezonden zou zijn. Ondergetekende wijst er hierbij op dat het 
door de P.v.d.A.fractie ontvangen exemplaar van de algemene 
maatregel van bestuur een voorontwerp is, dat voor commentaar aan 
diverse instellingen en organisaties is toegezonden. Dit commentaar 
wordt thans verwerkt. 

De leden van de P.v.d.A-fractie achtten het onderscheid tussen icbe's 
en niet-icbe's niet duidelijk aangegeven. In de memorie van toelichting is 
op verschillende plaatsen ingegaan op de verschillen tussen icbe's en 
niet-icbe's. Zie hiervoor paragraaf 3, onder e, en paragraaf 4. Ter verdere 
verduidelijking moge dienen dat een instelling slechts dan icbe is, 
wanneer deze onder de cumulatieve omschrijving valt van artikel 6, lid 1, 
onder a t /m c van de Wtb. Een beleggingsinstelling die niet aan één of 
meer van de elementen van die omschrijving voldoet, valt buiten de 
reikwijdte van de icbe-richtlijn, en is niet onderworpen aan de nadere 
eisen en regels die bij of krachtens artikel 6 en 12, lid 2, worden gesteld. 
Voorbeelden van «niet-icbe's» zijn: alle closed end beleggingsinstel-
lingen; alle instellingen die hun zetel buiten de EG hebben; instellingen 
die volgens hun doelstelling in meer mogen beleggen dan uitsluitend in 
effecten. 

4. Hoofdlijnen van de regeling 

De leden van de C.D.A.- en P.v.d.A. fracties hadden vragen bij de 
mogelijkheid van vrijstelling van de vergunningeis voor beleggingsinstel-
lingen die zich uitsluitend wenden tot professionele partijen. De leden 
van de C.D.A.-fractie vroegen zich voorts af of de bevoegdheid tot 
vrijstelling wel nodig was. In antwoord hierop kan worden gesteld dat 
professionele partijen over meer ervaring en inzicht betreffende beleg-
gingsinstellingen beschikken dan particuliere beleggers. Als het gaat om 
beleggingsinstellingen die zich uitsluitend tot professionele partijen 
wenden, moet de conclusie dan ook luiden dat bedoelde partijen verge-
leken met particuliere beleggers minder behoefte hebben aan de 
bescherming die de Wtb biedt. Het is dan ook niet nodig om het 
Wtb-vergunningvereiste op de interprofessionele sector van toepassing 
te verklaren. Hierbij speelt een rol dat de vrijstelling van de interprofes-
sionele sector tevens in de Wet effectenhandel (Weh) voorkomt. De 
praktijk onder de Weh op dit punt is bevredigend en het is ondergete-
kende niet vanuit de interprofessionele sector gebleken dat er behoefte 
bestaat aan een wijziging van deze beleidslijn. Zou de vrijstellingsmoge-
lijkheid niet openstaan, dan zou een additionele categorie instellingen 
onder de vergunningplicht komen te vallen, zonder dat aangetoond is dat 
dat zinvol zou zijn. Naar de mening van ondergetekende zou dit niet 
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stroken met het streven om de lasten die uit wetgeving voortvloeien, zo 
beperkt mogelijk te houden. 

In antwoord op de vraag van de leden van de P.v.d.A.-fractie of de 
vrijstelling van de vergunningplicht ook voor een bijkantoor van een icbe 
uit een andere Lid-Staat geldt, kan worden gesteld dat dit inderdaad het 
geval is. Wat betreft een dochteronderneming van een dergelijke 
instelling kan worden opgemerkt dat een dochteronderneming een zetel 
in Nederland zal hebben en uit dien hoofde wel onder de vergunning-
plicht zal vallen. Te verwachten is overigens dat, gegeven de vrijheden 
die icbe's hebben, het fenomeen dochteronderneming in de loop van de 
tijd zal verdwijnen. 

De leden van genoemde fractie verzochten om een nadere toelichting 
op de opmerking dat de mogelijkheid van vergunningverlening ook 
aanwezig kan zijn, als de instelling niet aan de gestelde eisen kan 
voldoen. Zij vragen voorts aan welke situaties er dan wordt gedacht en 
aan welke «anderszins voldoende waarborgen». De markt van beleg-
gingsinstellingen vertoont een grote verscheidenheid wat betreft zowel 
soorten en doelstellingen als landen van herkomst. Onder deze omstan-
digheden is het niet bij voorbaat uitgesloten te achten dat een ver-
gunningaanvraag niet precies aan alle wettelijke eisen kan voldoen. Het 
zou tot een onnodige verschraling van het aanbod leiden wanneer er 
geen voorziening zou zijn die het de instelling, die niet aan één of meer 
van de eisen kan voldoen, mogelijk maakt, uiteraard onder voorwaarden, 
een vergunning te verkrijgen. Met het oog hierop is artikel 5, derde lid, 
geschapen. Van geval tot geval zal dan ook door de toezichthouder 
beoordeeld moeten worden of de beleggingsinstelling aantoont dat 
anderszins voldoende waarborgen worden geboden, zodat de doeleinden 
die de wet beoogt te bereiken, inderdaad voldoende bereikt zijn. Het zou 
te ver voeren om hier op alle mogelijke situaties van toegestane afwijking 
van de eisen in te gaan. De Wet effectenhandel kent een soortgelijke 
bepaling. Bij de verlening van een groot aantal ontheffingen is bovenge-
noemd principe naar tevredenheid gehanteerd. Een voorbeeld is de 
Amerikaanse limited partnership, die als fonds voor gemene rekening 
aangemerkt wordt, maar in verband met de werking van het Amerikaanse 
recht niet een bewaarder in de zin van de Wet effectenhandel kent. Door 
voor te schrijven dat beleggers bij deelneming in de partnership hun 
inleggelden dienen te storten op een geblokkeerde bankrekening ten 
name van de partnership, en tevens voorschriften te stellen betreffende 
de wijze waarop de beherende partner over deze gelden kan beschikken, 
is zoveel mogelijk gewaarborgd dat de beheerder niet zelfstandig over de 
middelen van het fonds kan beschikken. 

5. Inhoud van de regeling 

Naar aanleiding van de vraag van de leden van de C.D.A. fractie 
betreffende overleg met vertegenwoordigers van de bedrijfstak inzake de 
voorgenomen algemene maatregel van bestuur kan worden opgemerkt 
dat een concept algemene maatregel van bestuur reeds voor 
commentaar aan, onder andere, verscheidene vertegenwoordigers van 
de bedrijfstak is voorgelegd. De voorgenomen algemene maatregel van 
bestuur zal, zoals eerder in deze memorie is gezegd, naar aanleiding van 
dit commentaar op enige punten worden aangepast. De bereidheid tot 
overleg bestaat tevens voor eventuele toekomstige wijzigingen van de 
voorgenomen algemene maatregel van bestuur. Opgemerkt zij overigens 
dat zolang er geen georganiseerde bedrijfstak bestaat, het bedoelde 
overleg slechts met enige zorgvuldig gekozen beleggingsinstellingen en 
organisaties kan plaatsvinden welke niet kunnen claimen de bedrijfstak te 
vertegenwoordigen. 

De leden van de C D A . fractie informeerden aan wie de bevoegdheid 
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tot overdracht van de taken en bevoegdheden van de Minister toekomt. 
Artikel 27, lid 1, van de wet bepaalt in dit verband dat, behoudens de 
bevoegdheden vermeld in een vijftal artikelen, taken en bevoegdheden 
aan een of meer rechtspersonen bij algemene maatregel van bestuur 
kunnen worden overgedragen. Hieruit vloeit voort dat het de Kroon is die 
de bevoegdheid tot overdracht heeft. 

De leden van de C.D.A.-fractie vroegen aan welke beperkingen en 
voorschriften, als bedoeld in artikel 27, lid 3, van de Wtb, de Minister 
dacht, of deze verder konden gaan dan hetgeen de onderhavige wet de 
toezichthouder oplegt en of na de overdracht de Minister de toezicht-
houder generlei nadere beperkingen en voorschriften meer kan opleggen. 
In antwoord hierop kan worden gesteld dat het de bedoeling van de 
regering is om de uitvoering van de Wtb aan De Nederlandsche Bank 
N.V. (DNB) te delegeren. De uitvoering van de wet zal dus onder de 
verantwoordelijkheid van DNB gebeuren en zal hiermee op afstand van 
de centrale overheid plaatsvinden. Bij de delegatie van de taken en 
bevoegdheden aan de toezichthouder zullen de in artikel 27, lid 3, 
vermelde beperkingen en voorschriften na overleg met de toezichthouder 
worden geregeld. Na de overdracht kan de regering geen nadere beper-
kingen en voorschriften stellen. Wat betreft de beperkingen en 
voorschriften is het uiteraard zo dat deze moeten blijven binnen de 
hiertoe in de wet geschapen ruimte. Gedacht wordt bijvoorbeeld aan 
beperkingen c.q. voorschriften om te komen tot een coördinatie van het 
toezicht op verschillende financiële instellingen en voorts aan beper-
kingen c.q. voorschriften om de in artikel 25 bedoelde informatie-uitwis-
seling met nationale en buitenlandse toezichthouders in goede banen te 
leiden. Het is echter niet de bedoeling dat beperkingen c.q. voorschriften 
worden opgelegd ten aanzien van de wijze waarop het toezicht door de 
gedelegeerde zal worden uitgeoefend. 

De leden van de fractie van het C.D.A. vroegen wat de Minister kan 
doen indien de uitvoering door de toezichthouder niet bevalt. Zij merkten 
daarbij op dat intrekking van de delegatie een, in de praktijk niet effectief 
paardemiddel zou zijn. In antwoord hierop wordt verwezen naar het 
hierboven gestelde. De' Minister blijft verantwoordelijk voor de delegatie 
en kan in het, overigens zeer onwaarschijnlijke geval dat de wijze van 
toezichtsuitoefening niet aan de verwachtingen voldoet, een nieuw 
delegatiebesluit nemen waarin nadere beperkingen en voorschriften aan 
de delegatie worden verbonden. 

De leden van de C.D.A.-fractie stelden voorts terecht dat de in artikel 
27 bedoelde overdracht van bevoegdheden inhoudt dat de toezicht-
houder die taken als eigen taken zal gaan uitoefenen. Zij vroegen of uit 
deze woorden niet volgt dat de Minister vrijwel alle macht uit handen 
geeft. Zoals hiervoor is gesteld zal de Minister nadere voorschriften en 
beperkingen aan de delegatie stellen. 

De C.D.A.-leden vroegen naar de hoeveelheid huisfondsen van banken 
en welk gedeelte zij uitmaken van het totale aantal instellingen dat in de 
bestaande omstandigheden onder toezicht geplaatst zou worden. Van de 
91 beleggingsinstellingen die op de officiële markt van de Amsterdamse 
effectenbeurs genoteerd zijn, zijn er, voor zover ondergetekende bekend, 
35 als huisfonds van een bank aan te merken. Het totaal aantal 
huisfondsen van banken, dus inclusief niet te Amsterdam genoteerde 
fondsen, bedraagt naar mijn weten 54, dit is ongeveer een kwart van de 
beleggingsinstellingen (naar huidige schatting in totaal 230) die onder de 
Wtb zullen vallen. 

De leden van genoemde fractie hebben twijfels ten aanzien van de in 
de memorie van toelichting gehanteerde argumentatie om geen nieuw 
orgaan op te richten dat met het toezicht belast wordt. Ondergetekende 
merkt hierbij op dat het in de memorie van toelichting gestelde ten 
aanzien van de toezichtstructuur bij de Wet toezicht effectenverkeer, 
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bedoeld is om aan te geven dat de markt in dat geval er zelf voor heeft 
gezorgd dat er een nieuw orgaan opgericht is dat met het toezicht belast 
zal worden, terwijl dit niet het geval is bij beleggingsinstellingen. Deze 
bedrijfstak kent een onvoldoende graad van organisatie: hierdoor kan de 
regering geen beroep op de bedrijfstak doen om zelf de oprichting van 
een toezichtsorgaan ter hand te nemen. De vergelijking met de 
oprichting van de Verzekeringskamer (in 1922) gaat hier niet geheel op, 
aangezien de verzekeringsbranche op dat tijdstip reeds een redelijke 
mate van organisatie kende. 

De leden van de C.D.A. fractie informeerden hoeveel personen er bij 
andere toezichthoudende instellingen werken. In antwoord hierop kan 
worden gesteld dat er thans vier personen bij de Stichting Toezicht 
Effectenverkeer werkzaam zijn. Bij de Verzekeringskamer werken 116 
mensen, terwijl er bij DNB 107 personen direct belast zijn met toezicht 
op kredietinstellingen. Deze cijfers zijn overigens niet geheel verge-
lijkbaar daar de Stichting Toezicht Effectenverkeer voor zijn werk een 
beroep kan doen op het controlebureau van de Vereniging voor de Effec-
tenhandel, de afdeling Compliance van de Europese Optiebeurs (recht-
streeks, zonder tussenkomst van de desbetreffende besturen) en - in de 
nieuwe situatie - op de Economische Controledienst. De cijfers zijn 
voorts niet vergelijkbaar daar de Stichting Toezicht Effectenverkeer 
momenteel nog zeer beperkte taken heeft. 

Wat betreft de nadere eisen op grond van de richtlijn stelden de leden 
van de P.v.d.A-fractie dat deze eisen niet in een algemene maatregel van 
bestuur zijn te vinden, maar in de wet. Dit is niet juist. De nadere eisen 
voortvloeiende uit de richtlijn zullen voor het overgrote deel in een 
algemene maatregel van bestuur worden verwerkt. 

De leden van de fractie van de P.v.d.A. achtten het tweeslachtig dat in 
de Wtb de mogelijkheid wordt geopend om het toezicht te delegeren aan 
een rechtspersoon, terwijl in de memorie van toelichting concreet wordt 
ingegaan op het voornemen van de regering om het toezicht aan DNB 
over te dragen. Van tweeslachtigheid is naar de mening van ondergete-
kende geen sprake. In de Wtb wordt algemeen geregeld dat het toezicht 
gedelegeerd kan worden aan een rechtspersoon die voldoet aan de in 
artikel 27 neergelegde randvoorwaarden. Vervolgens zijn de vragen aan 
de orde of de regering van de bevoegdheid tot delegatie gebruik wenst 
te maken en, zo ja, aan welke rechtspersoon. In de memorie van 
toelichting wordt niets anders gedaan dan de antwoorden op die vragen, 
met motivering, onder de aandacht te brengen. Voorts achtten de leden 
van de P.v.d.A.-fractie de argumentatie in het Nader rapport op de 
suggestie van de Raad van State om in de wet zelf vast te leggen dat 
DNB met het toezicht zal worden belast, niet overtuigend. Verwijzend 
naar hun opmerkingen in het voorlopig verslag ter zake van de Wte, 
merkten de leden van genoemde fractie op dat hun bezwaren tegen 
delegatie aan derden vermeden konden indien DNB rechtstreeks wordt 
aangewezen. In antwoord hierop dient vooropgesteld te worden dat 
delegatie van toezicht niet tot gevolg zal hebben dat de kwaliteit van dat 
toezicht of de rechtszekerheid voor de onder toezicht gestelden minder 
zouden zijn dan wanneer de opdracht aan een instelling in de wet zelf 
zou worden neergelegd. Voor de keus voor delegatie per algemene 
maatregel van bestuur heeft een belangrijke rol gespeeld dat de Wte en 
Wtb tezamen een nieuwe en omvattende wettelijke regeling voor het 
toezicht op de effectensector scheppen. In de huidige situatie berust het 
toezicht op grond van de Wet effectenhandel en de Beurswet 1914 bij 
de Minister van Financiën. Dit laatste geldt in sterke mate bij de Wtb, die 
meer beleggingsinstellingen onder de vergunningplicht zal brengen dan 
thans onder de Wet effectenhandel. In het licht hiervan is het nodig dat 
flexibiliteit in de wijze van delegeren wordt geschapen. Voorts zij hier 
gewezen op het argument dat de delegatieconstructie het mogelijk 
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maakt om flexibel in te spelen op wijzigende taakverdelingen tussen 
toezichthouders. Tenslotte geeft delegatie, in tegenstelling tot wettelijke 
attributie, de regering de mogelijkheid om, bij onverhoopt falend 
toezicht, de taken weer aan zich te trekken. 

6. Dereguleringsaspecten 

De leden van de C.D.A.-fractie vroegen of alle aanbevelingen van de 
Commissie Geelhoed zijn overgenomen en, zo nee, welke niet en 
waarom. Het antwoord hierop luidt positief. Kortheidshalve wordt 
verwezen naar blz. 1 en 2 van de memorie van toelichting, alwaar de 
twee aanbevelingen van genoemde Commissie letterlijk zijn weerge-
geven. 

7. Artikelen 

Artikel 1, onder f en Artikel 5, lid 1 
Ten aanzien van artikel 1, onder f, en artikel 5, lid 1, vroegen de leden 

van de P.v.d.A.fractie of de beleggingsmaatschappij zelf belast kan zijn 
met de bewaring van de activa van de beleggingsinstelling en of dit in de 
definitie van de bewaarder tot uitdrukking dient te komen, danwei in de 
toelichting omschreven. Beleggingsmaatschappijen behoeven geen 
bewaarder te hebben en kunnen inderdaad zichzelf met de bewaring van 
hun activa belasten. Dit geldt echter niet voor beleggingsmaatschappijen 
die de icbe-status hebben. Deze dienen krachtens artikel 6, lid 5, een 
onafhankelijke bewaarder te hebben, tenzij zij bij of krachtens algemene 
maatregel van bestuur hiervan uitgezonderd zijn. De beleggingsmaat-
schappij die zelf haar activa bewaart, mag ook sub-bewaring toepassen, 
waarbij de beleggingsmaatschappij zelf verantwoordelijk blijft. Een 
beleggingsfonds is wel steeds verplicht om de activa in bewaring te 
geven bij een onafhankelijke bewaarder. Gelet op het bovenstaande is de 
omschrijving van het begrip «bewaarder» juist. 

Artikel 5, lid 1 
De P.v.d.A."fractieleden vroegen naar aanleiding van de toelichting op 

artikel 5, lid 1, welk minimum eigen vermogen de beleggingsinstelling en 
de bewaarder, indien aan de beleggingsinstelling verbonden, dienen te 
hebben. Naar aanleiding van het commentaar van de bedrijfstak moet 
nog worden bezien op welke wijze de vermogenseisen in de algemene 
maatregel van bestuur uitgewerkt zullen worden. 

Artikel 5, lid 3 
Ten aanzien van artikel 5, lid 3, hadden de P.v.d.A."fractieleden de 

vraag gesteld welke criteria er bij de vergunningverlening zullen gelden. 
De criteria zijn in feite neergelegd in het onderhavige lid, namelijk de 
aanvrager dient aan te tonen dat redelijkerwijs niet volledig kan worden 
voldaan aan de gestelde eisen en tevens dat de doeleinden die de wet 
beoogt te bereiken anderszins voldoende bereikt zijn. Ondergetekende 
merkt op dat gezien de grote verscheidenheid in de soorten en herkomst 
van beleggingsinstellingen het niet mogelijk is om thans op mogelijke 
afwijkingen van de gestelde eisen in te gaan en dat dus van geval tot 
geval beoordeeld zal dienen te worden of de beleggingsinstelling 
inderdaad kan aantonen aan deze criteria te kunnen voldoen. 

Artikel 8 
De leden van de C.D.A.-fractie hebben enige vragen ten aanzien van 

de mogelijkheid van beperking van de reikwijdte van de vergunning 
(toelichting bij artikel 8). Een algemene uitwerking van deze mogelijkheid 
is als gevolg van de diversiteit van beleggingsinstellingen niet te geven. 
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Waar de C.D.A.-fractieleden zich afvroegen of een dergelijke toepassing 
van deze mogelijkheid de dynamiek van de markt niet aan banden legt, 
kan opgemerkt worden dat deze mogelijkheid de dynamiek van de markt 
ook juist ten goede kan komen. In sommige gevallen heeft de 
mogelijkheid tot het verbinden van voorschriften aan een vergunning tot 
gevolg dat daardoor wel tot vergunningverlening kan worden 
overgegaan, terwijl dit zonder deze mogelijkheid niet gebeurd zou zijn. 
De leden van de C.D.A.fractie hadden voorts de vraag hoe een instelling 
aan wiens vergunning een beperking is gesteld, ervaring op andere 
terreinen op kan doen. Deze instelling zal in dit geval, zoals in de 
memorie van toelichting is aangegeven, personen in dienst moeten 
nemen, die wel voldoen aan de gestelde eisen op het gebied waarop de 
beperking betrekking heeft. Opgemerkt zij voorts dat de beperking alleen 
binnen de wettelijke grenzen gehanteerd kan worden. Conform het 
verzoek van de leden van genoemde fractie, wordt uitdrukkelijk bevestigd 
dat dit niet betekent en niet tot gevolg zal hebben dat de toezichthouder 
aan de beleggingsinstelling voorschriften zal geven die betrekking 
hebben op de wijze waarop binnen de reikwijdte van de vergunning 
belegd moet worden. Daarvoor ontbreekt de wettelijke basis. 

De C.D.A.-fractieleden brachten de bijzondere positie van beleggings-
maatschappijen die in onroerend goed beleggen, onder de aandacht. Er 
wordt onderkend dat deze maatschappijen in hun werkwijze afwijken van 
maatschappijen die vooral in effecten beleggen. Opgemerkt zij wel dat 
veel van deze beleggingsmaatschappijen ook een effectenportefeuille 
aanhouden. Het zou te ver voeren om voor onroerend goed beleggings-
maatschappijen bij de wet een specifiek regime te scheppen, en dat is 
ook niet nodig. Onroerend goed beleggingsmaatschappijen vormen 
slechts één van de vele verschillende mogelijke soorten instellingen. In 
de Wtb en de daarop te baseren algemene maatregel van bestuur wordt 
daarom erop toegezien dat slechts eisen worden gesteld waaraan in 
beginsel elke instelling, ongeacht de soort, kan voldoen. Wanneer in 
individuele gevallen dat niet geheel mogelijk blijkt te zijn, biedt de 
ontheffing in artikel 5, lid 3, en artikel 12, lid 3, uitkomst. 

Artikel 12, lid 1 
Naar aanleiding van het commentaar van Wereldhave N.V. op artikel 

12, lid 1, vroegen de leden van de P.v.d.A. fractie of de geuite vrees voor 
discontinuïteit in de verslaggeving terecht is. Een doelmatige informatie-
verschaffing aan (potentiële) beleggers gebaseerd op continuïteit in de 
verslaglegging is van groot belang. Dit is dan ook één van de belang-
rijkste doelstellingen van de Wtb. In de voorgenomen algemene 
maatregel van bestuur zal volledig rekening worden gehouden met dit 
belang. De op artikel 12, lid 1, Wtb gebaseerde bepalingen ten aanzien 
van informatieverschaffing zullen juist op continuïteit in de verslaggeving 
zijn gericht. 

Artikel 14 
De leden van de C.D.A. fractie voerden tegen artikel 14 bezwaren aan 

die zij beschouwden als het spiegelbeeld van hetgeen zij bij artikel 8 
opgemerkt hadden. Het is de ondergetekende niet geheel duidelijk wat 
de C.D.A.-fractie hiermee bedoelt. Evenwel merkt ondergetekende op dat 
door een vrijstelling degenen die hieronder vallen geen aanvraag voor 
een vergunning bij de toezichthouder behoeven in te dienen. Het kan 
hierbij nodig zijn dat aan de vrijstelling enige beperkingen worden 
gesteld en voorschriften worden verbonden. De onder de Wet effecten-
handel verleende vrijstellingen kenden in sommige gevallen ook beper-
kingen en dit heeft in de praktijk nimmer tot problemen geleid. Uiteraard 
kunnen de aan een vrijstelling gestelde beperkingen en verbonden 
voorschriften niet zover gaan dat daarmee het terrein wordt betreden dat 
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buiten de reikwijdte van de Wtb valt. Evenmin kunnen deze beperkingen 
en voorschriften verder gaan dan de in dit artikel gegeven normen. 

Artikel 19 en Artikel 20 
De leden van de P.v.d.A.fractie vroegen of beleggingsinstellingen 

verplicht zullen zijn hun externe accountants te machtigen om aan de 
toezichthouder alle gegevens te verstrekken. Het voornemen bestaat om 
in de algemene maatregel van bestuur deze verplichting inderdaad op te 
nemen, zij het dat het moet gaan om informatie die redelijkerwijze 
geacht kan worden nodig te zijn voor de juiste uitvoering van de taak 
krachtens de wet aan de toezichthouder opgedragen. Een analoge 
bepaling is overigens ook in artikel 11, lid 3, van de Wet toezicht krediet-
wezen opgenomen. 

Artikel 22, lid 1 
De leden van de P.v.d.A.-fractie verzochten om commentaar op de 

stelling dat artikel 22, lid 1, van het wetsvoorstel strijdig zou zijn met het 
vennootschapsrecht. De in dit artikel bedoelde stille curatele is niet 
strijdig met het vennootschapsrecht. De maatregel leidt niet tot 
aantasting van de bevoegdheden van de vennootschap. Deze bevoegd-
heden blijven op zich gehandhaafd, zij het dat voor bepaalde hande-
lingen instemming nodig is van een of meer door de toezichthouder 
aangewezen personen. Deze personen handelen niet als orgaan van de 
vennootschap maar, als het ware als een verlengstuk van de toezicht-
houder. Voor derden heeft deze maatregel in het algemeen geen rechts-
gevolg. Het opleggen van deze maatregel wordt ook niet gepubliceerd. 
Opgemerkt zij voorts dat de stille curatele beperkt is in de t i jd; zie het 
bepaalde in artikel 22, lid 2, sub e. De stille curatele is een zeer ingrij-
pende figuur maar is gerechtvaardigd omdat hiermee juist een adequate 
functionering van de beleggingsinstelling of bewaarder door een 
versterking van de organen van de beleggingsinstelling of bewaarder 
zeker wordt gesteld. Zoals in de memorie van toelichting is gesteld, 
wordt er slechts ingegrepen in een situatie waarin de infrastructuur van 
de instelling of bewaarder gevaar loopt. Als er niet zou worden 
ingegrepen, zou er een situatie kunnen ontstaan dat intrekking van de 
vergunning overwogen moet worden waarmee de belegger in principe 
niet gebaat is. Dat de mogelijkheid van stille curatele een geaccepteerd 
verschijnsel is, blijkt tenslotte uit artikel 24 van de Wet toezicht krediet-
wezen waar de stille curatele eveneens voorkomt. 

Artikel 27 
De leden van de fractie van de P.v.d.A. vroegen om een nota van 

wijziging die zou strekken tot rechtstreekse delegatie van het toezicht 
aan DNB. In het algemeen gedeelte is aangegeven waarom ondergete-
kende de huidige bepaling wenst te handhaven. 

Artikel 30 
In antwoord op de vraag van de leden van de CD.A-fractie naar 

aanleiding van artikel 30 kan worden gesteld dat er, zeer tot spijt van 
ondergetekende, in de bedrijfstak nog geen bewegingen zijn waar te 
nemen die in de richting van het ontstaan van een representatieve 
organisatie wijzen. 

De Minister van Financiën, 
H. O. C. R. Ruding 
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