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Inleiding

In het kader van mijn scriptie bestond de opdracht erin een onderwerp te kiezen dat aansluit bij onze studierichting ‘Financie- & verzekeringswezen’. Ik heb gekozen voor de dematerialisatie van effecten. 

De keuze voor dit onderwerp is eerder toevallig tot stand gekomen. In mijn zoektocht naar een stageplaats ben ik in contact gekomen met Fortis medewerkers die me wezen op de dematerialisatie. Dit wekte direct mijn interesse op, dus was de kogel door de kerk en besloot ik de dematerialisatie van effecten te bespreken. Het is trouwens een enorm actueel onderwerp waarvan de effecten nu al, maar vooral de komende jaren duidelijk zullen worden. De dematerialisatie heeft een grootschalige impact op een belangrijk deel van de bevolking en de financiële sector. Het is een grote uitdaging voor de banken om dit proces in goede banen te leiden. 

In deze scriptie zal worden verduidelijkt wat dematerialisatie juist betekent en zal de wetgeving worden toegelicht, evenals de betrokken partijen in het dematerialisatie proces. Daarna komt ‘Hoofd van de piramide’ aan bod, dit is een unieke dienst in het leven geroepen, speciaal voor de dematerialisatie. Ook hoe de dematerialisatie juist in zijn werk gaat binnen Fortis Bank zal worden toegelicht. Tenslotte zullen ook de gevolgen worden besproken.

1. Wat verstaan we onder dematerialisatie

De dematerialisatie is een gevolg op de wet ‘afschaffing aan toonderstukken’. 

De wet dwingt de houders van effecten aan toonder deze om te zetten in effecten op naam of in gedematerialiseerde effecten.

Het is eigenlijk het einde van een tijdperk, een tijdperk waarin de effecten aan toonder een vaste waarde waren voor generaties van spaarders en beleggers.

Zeker in België, want de effecten aan toonder zijn eigenlijk een typisch Belgisch fenomeen wegens het, weliswaar onterechte, wantrouwen in hun banken.

De bestaansreden van de wet is te vinden als antwoord tegen de frauduleuze praktijken ten gevolge van de anonimiteit, die door sommige mensen werden toegepast. 

Niet betalen van roerende voorheffing, het ontduiken van de successierechten door bij een sterfgeval een effect aan toonder niet aan te geven bij het vermogen van de erflater, het zijn voorbeelden van veel gepleegde misdrijven. Deze misdrijven zorgden ervoor dat de overheid veel inkomsten aan de neus zag voorbijvliegen.  Deze fiscale ‘ongelukken’ vermijden is niet de enige reden, ook het financiële ‘terrorisme’ moet door de wet een halt worden toegeroepen. Dit wil zeggen het kopen van criminele objecten zoals wapens met effecten aan toonder die van eigenaar wisselen zonder dat de fiscus ook maar een overdracht op het spoor kan komen. Door de dematerialisatie zullen deze praktijken niet meer mogelijk zijn en kunnen verdachte verrichtingen getraceerd worden via effectenrekeningen van de betrokkenen. 

2. Wetgeving betreffende de dematerialisatie

De wetgeving van de dematerialisatie van effecten steunt op de wet van 14 december 2005 verschenen in het Belgisch staatsblad op 23 december 2005 en 6 februari 2006. In dit hoofdstuk wordt verduidelijkt op welke effecten de wet van toepassing is. Ook het tijdskader en de reglementering, binnen welke tijdspanne de door de wet opgelegde regels moeten nageleefd worden en wat ze juist inhouden, zal aan bod komen. 

2.1 Toepassingsgebied

Deze wet heeft betrekking op 3 soorten effecten namelijk de effecten aan toonder, de effecten op naam en tot slot de gedematerialiseerde effecten.

2.1.1 Effecten aan toonder

Een effect aan toonder is een papieren document welk fysiek kan worden geleverd, waarop de naam van de titularis niet voorkomt en waarvan de houder wordt geacht er de eigenaar van te zijn en de eraan verbonden rechten uit te oefenen. De wet onderscheidt drie categorieën van toondereffecten: a) Vennootschapseffecten, b) Overheidseffecten en c) Restcategorie.

A) Vennootschapseffecten

Onder vennootschapseffecten behoren de effecten die zijn uitgegeven door vennootschappen naar Belgisch recht. Voorbeelden van vennootschapseffecten zijn aandelen, winstbewijzen, obligaties, warrants.

B) Overheidseffecten

Hiermee worden de effecten van schulden van de openbare sector bedoeld. Effecten waarvan de overheid emittent
 is. Voorbeelden zijn schatkistcertificaten, staatsbons.

C) Restcategorie

Dit zijn alle andere effecten uitgegeven door een persoon die onder Belgisch recht valt en een financiële schuldvordering op de emittent belichamen. Voorbeelden zijn kasbons en vastgoedcertificaten.

2.1.2 Effecten op naam

Effecten op naam worden gecreëerd ten voordele van een persoon wiens naam in een register
 wordt bijgehouden en die alleen de rechten zal uitoefenen die eraan verbonden zijn. De persoon krijgt een papieren certificaat mee naar huis als bewijsstuk van zijn inschrijving in het register, doch dit papier op zich bezit geen waarde.

2.1.3 Gedematerialiseerde effecten

Gedematerialiseerde effecten zijn effecten vertegenwoordigd door een boeking op rekening, op naam van de eigenaar of de houder bij een vereffeningsinstelling of bij een erkende rekeninghouder. Het effect is ook niet opvraagbaar onder materiële vorm.

2.2 Tijdskader van de dematerialisatie

Het tijdskader van de dematerialisatie kan worden opgesplitst in 5 verschillende fases,  namelijk ‘de pre fase’, ‘de overgangsfase’, ‘de omzettingsfase’, ‘de verkoopfase’ en tenslotte ‘de boetefase’.

2.2.1 ‘Pre Fase’ 
 : Voor 31 december 2007

De ‘pre fase’ maakt een onderscheid tussen de beursgenoteerde en de niet- beursgenoteerde bedrijven. De beursgenoteerde vennootschappen werden door de wet verplichtingen opgelegd. Indien ze deze verplichtingen niet naar behoren en tijdig opvolgden konden ze beboet of zelfs uitgesloten worden op de gereglementeerde markt.  De beursgenoteerde vennootschappen hadden namelijk 2 verplichtingen: Ten eerste hun statuten wijzigen, en ten tweede een vereffeningsinstelling
 aanstellen. Niet-beursgenoteerde bedrijven daarentegen hebben tot 31 december 2013 de tijd om deze 2 taken te volbrengen.

Wijziging statuten 

De beursgenoteerde vennootschappen naar Belgisch recht moesten hun statuten wijzigen vóór 31 december 2007 teneinde die statuten of dat reglement in overeenstemming te brengen met deze wet.  De gewijzigde statuten dienen te bepalen dat de reeds uitgegeven effecten die aan toonder zijn en tot de verhandeling op een gereglementeerde markt worden toegelaten en op een effectenrekening zijn ingeschreven, ook in gedematerialiseerde vorm bestaan.

Aanstellen van een vereffeningsinstelling

De vereffeningsinstelling is de instelling die de effecten centraliseert, in kaart brengt en zorgt voor de vereffening van de transacties.

De beursgenoteerde vennootschappen moesten vóór 31 december 2007 een overeenkomst met een vereffingsinstelling te sluiten, voor de aanhouding van de totale omloop van de uitgifte van de effecten. Euroclear
 is bij wet aangesteld als vereffeningsinstelling voor de beursgenoteerde bedrijven. Voor overheidsleningen is de Nationale Bank van België
 de vereffeningsinstelling.
De beursgenoteerde vennootschap naar Belgisch recht publiceert zo snel als mogelijk een kennisgeving met vermelding van de vereffeningsinstelling. Die kennisgeving moest in 3 media worden gepubliceerd ten eerste in het Belgisch Staatsblad en in twee persorganen met nationale verspreiding, waarvan één in het Nederlands en één in het Frans en op de webstek van de vennootschap. 

2.2.2 ‘De Overgangsfase’ 
 : Vanaf 1 januari 2008

In 2008 wordt het eigenlijke startsein gegeven in de langzame uitdoving van de mooie benaming “waardepapier”.

Geen uitgiften meer van effecten aan toonder

Vanaf 1 januari 2008 kunnen effecten door de emittent enkel nog uitgegeven worden in de vorm van effecten op naam of gedematerialiseerde effecten. Er komt dus een verbod op uitgiften van effecten aan toonder. 
Geen fysieke leveringen meer van effecten in België
Vanaf 1 januari 2008 mogen effecten aan toonder die uitgegeven zijn in het buitenland en beheerst worden door een buitenlands recht in België niet fysiek afgeleverd worden. Hetzelfde geldt voor effecten uitgegeven door een buitenlandse emittent. Het verbod op feitelijke aflevering geldt meer bepaald voor drie types van effecten. Ten eerste betreft het effecten aan toonder die op 1 januari 2008 op een effectenrekening zijn ingeschreven. Dit geldt ten tweede ook voor effecten aan toonder die uitsluitend uitgegeven zijn in het buitenland of beheerst worden door een buitenlands recht. Een voorbeeld van deze categorie is een kasbon uitgegeven door een buitenlands bijkantoor van een Belgische bank. Een dergelijke kasbon mag nog in toondervorm worden uitgegeven. Toch verbiedt de wet dat een dergelijk effect in België fysiek afgeleverd wordt. Ten slotte mogen effecten aan toonder, uitgegeven door een buitenlandse emittent, niet in België feitelijk worden afgeleverd. 
2.3 ‘De Omzettingsfase’ 
 : Vanaf 01/01/2014

Automatische omzetting van de effecten

Na afloop van de termijn eindigend op 31 december 2013 worden de effecten aan toonder waarvan de houder onbekend blijft, van rechtswege omgezet in gedematerialiseerde effecten en worden zij door de emittent op een effectenrekening ingeschreven op naam van de emittent. 

De emittent kan ook beslissen tot een omzetting in effecten op naam. Deze beslissing dient genomen te worden uiterlijk op de laatste dag van de omzettingstermijn voor de betrokken effecten. De effecten worden dan ingeschreven in het register van de effecten op naam binnen de maand volgend op de beslissing. 

Tot de rechthebbende zich bekendmaakt en een inschrijving van de effecten op zijn naam verkrijgt, worden de effecten ingeschreven op naam van de emittent van de effecten. De kosten voor opening en het houden van de rekening worden gedragen door de emittent. De inschrijving op naam van de emittent verleent de emittent evenwel niet de hoedanigheid van eigenaar want de eigenaar kan nog altijd zijn effecten komen opeisen.

2.4 ‘De Verkoopfase’ 
 : Vanaf 01/01/2015

Gedwongen verkoop en storting opbrengst bij Deposito- & Consignatiekas

Indien de eigenaar van de effecten ongekend blijft op 1 januari 2015, zullen zijn effecten verkocht worden door de emittent. Deze verkoop vindt plaats ten vroegste een maand na bekendmaking in het Belgische Staatsblad en in twee persorganen met nationale verspreiding, waarvan één in het Frans en één in het Nederlands. 

 

Een onderscheid wordt gemaakt tussen effecten die op een gereglementeerde markt genoteerd zijn en de andere effecten:

 

· Voor de genoteerde effecten kan deze verkoop op een gereglementeerde markt pas gebeuren vanaf ten vroegste één maand na de bekendmaking van de verkoop binnen de drie daaropvolgende maanden. 

· Voor de andere effecten moet ook een wachttermijn van 1 maand na publicatie worden gerespecteerd maar de verkoop moet niet geschieden op een gereglementeerde markt en hier geldt de verkoopstermijn van drie maanden (van toepassing op de effecten die op een gereglementeerde markt zijn genoteerd) niet.

De emittent kan de kosten voor het houden en het beheer van de effecten, ingeschreven op zijn naam, en voor de omzetting van rechtswege van de door hem uitgegeven effecten in mindering brengen van de opbrengsten van de verkoop. Het saldo wordt gedeponeerd bij de Deposito- en Consignatiekas tot de rechthebbende de teruggave ervan vraagt
Neerlegging bij Deposito- & Consignatiekas

Indien effecten niet zijn verkocht op 30 november 2015, zullen ze bij de Deposito- en Consignatiekas worden neergelegd.

2.5 ‘De Boetefase’ 
 : Vanaf 01/01/2016

Sanctie voor wie teruggave vraagt 

De persoon die de teruggave vraagt van de bedragen afkomstig van bovenvermelde verkoop die bij de Deposito- & Consignatiekas worden gestort, is een boete verschuldigd per jaar achterstand vanaf 31 december 2015. Deze boete bedraagt 10% per jaar achterstand van het bedrag of van de tegenwaarde van de effecten waarvan de teruggave wordt gevraagd. Elk begonnen jaar wordt gerekend als een volledig jaar voor het berekenen van het bedrag van de boete. Wanneer dus een persoon de teruggave vraagt van een verkoop in 2021 zal hij dus maar 40% van zijn oorspronkelijke waarde overhouden.

De tabel op volgende pagina geeft nog een samenvattend overzicht van de verschillende fases:

	








· Beursgenoteerde     bedrijven moeten hun statuten aanpassen.

· Euroclear is bij wet aangesteld als vereffenings- instelling en de beursgenoteerde bedrijven moeten deze keuze publiceren in het  Belgisch Staatsblad en 2  persorganen.
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· Het einde van de levering van fysieke effecten.

· Geen uitgifte van effecten aan toonder meer mogelijk. 

· Aanpassing van de statuten voor de niet-genoteerde bedrijven.

· Aanstellen van een vereffeningsinstelling voor de niet-genoteerde bedrijven.
	







· Automatische omzetting van rechtswege voor effecten aan toonder naar gedemateriali-seerde effecten of effecten op naam.


	







· Verkoop en storting opbrengst van de effecten aan toonder nog in omloop aan de Deposito- & Consignatiekas tot de rechthebbende de teruggave vraagt.






· De niet verkochte effecten worden bij de Deposito-  Consignatiekas neergelegd
	   






· Een boete van 10% per jaar achterstand voor wie teruggave vraagt van het effect. Elk begonnen jaar telt als vol jaar.




3. Betrokken partijen en instellingen bij de dematerialisatie

Bij de dematerialisatie zijn uiteraard verschillende partijen betrokken. Zowel bij de totstandkoming van de wet, als naar de partijen waarop de wetgeving betrekking heeft. In dit hoofdstuk zal een korte omschrijving worden gegeven van de algemene activiteiten, alsook de rol die ze binnen de dematerialisatie uitoefenen. Ook hun doelstellingen en takenpakket zullen worden beschreven.

3.1 Houders van effecten aan toonder



Omschrijving

De houders van de effecten aan toonder zijn verondersteld de bezitters van de effecten te zijn en mogen alle rechten verbonden aan deze effecten vrij uitoefenen.  Ze mogen niet op onrechtmatige wijze in het bezit van de effecten gekomen zijn. Indien ze een effect aan toonder in hun bezit hebben zullen ze deze moeten administratief opvolgen, bijvoorbeeld door het innen van de coupons op de vervaldag indien de effecten welke ze nog bezitten aan toonder zijn.

De dematerialisatie verplicht nu de houders van effecten te deponeren bij hun financiële instelling en deze op naam te laten plaatsen of op een effectenrekening. 
Doelstellingen & taken

· Deponeren van hun effecten aan toonder voor 31/12/2013



· De keuze maken om de effecten aan toonder om te zetten in effecten op naam of in gedematerialiseerde effecten. 

3.2 Dmat Task Force
    Dmat Task Force
Omschrijving

De Dmat Task Force is een werk- en studiegroep die zich buigt over de toepassing van die nieuwe reglementering. Het is opgericht door Febelfin
, het Verbond van Belgische Ondernemingen, Euroclear, Euronext Brussels en de Nationale Bank van België. Iedere deelnemer in de Dmat Task Force speelt een belangrijke rol bij de afschaffing van de effecten aan toonder en de invoering van de gedematerialiseerde effecten, als emittent, vereffeningsinstelling, marktonderneming, vereniging die de financiële sector vertegenwoordigt of nog als beheerder van gedematerialiseerde effecten. 

Doelstellingen & taken

· De coördinatie van het dossier ‘dematerialisering’ tussen de emittenten en de financiële sector met als betrachting de overgangsperiode zo vlot mogelijk te doen verlopen. 

· De reglementering te verduidelijken en begrijpelijker maken voor alle betrokken partijen. 

· Dmat Task Force spant zich in om een eenduidig antwoord te geven op de diverse vragen die de hervorming doet rijzen. 


· Beheer van de infosite www.dmat.be. Op deze site is informatie in verband met de reglementering te vinden en ook toegelicht door de betrokken 
partijen. 
3.3 CBFA            [image: image1.png]



Omschrijving

De Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen (CBFA) is in 2004

ontstaan uit de fusie tussen de in 1935 opgerichte Commissie voor het Bank- en

Financiewezen en de in 1975 opgerichte Controledienst voor de Verzekeringen.

De bestaansreden van de CBFA is om te waken over de bescherming van de spaarders en de verzekerden, om het vertrouwen van het publiek in de financiële producten en diensten zo veel mogelijk veilig te stellen en om de goede werking van de markten voor financiële instrumenten te garanderen. 

Daarbij kunnen drie soorten van toezicht worden onderscheiden: het “prudentieel”
 toezicht op de financiële instellingen, het toezicht op de informatieverstrekking en op de werking van de financiële markten en het toezicht op het statuut van andere beroepsbeoefenaars binnen de financiële sector (vb.: makelaars). Haar werkingskosten worden gefinancierd met bijdragen van de ondernemingen waarvan de activiteiten onder haar toezicht staan. 
Binnen de dematerialisatie is de rol van CBFA ook degene van optreden als controleorgaan.

Doelstellingen & taken



· Het prudentieel toezicht op de financiële instellingen

· Het toezicht op de financiële markten en de financiële verrichtingen  

· De bescherming van de consumenten van financiële diensten 

· De bestrijding van witwaspraktijken en terrorismefinanciering 

· De administratieve geldboetes, dwangsommen en minnelijke schikkingen
3.4 Euroclear 
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Omschrijving

In 1967 wordt CIK
 een officieel erkende centrale depositaris
 van Belgische en buitenlandse financiële instrumenten, aangeduid in België. CIK wordt eveneens de vereffeningsinstelling van beursoperaties verhandeld op Euronext Brussel. In 2006 gebeurt de toetreding van CIK tot de groep van Euroclear en neemt de commerciële benaming Euroclear Belgium aan.

Doelstellingen en taken

Euroclear biedt een aantal diensten aan financiële tussenpersonen en emittenten:

· Verwerking van beurstransacties van Euronext Brussel. 

· Bewaring van effecten

· Dematerialisatietoepassingen
:
· Capitrack Level I: 
Capitrack Level I  is een beveiligd beheersinstrument toegankelijk via een internetsite waarop de emittent alle mogelijke informatie betreffende zijn uitgifte kan terugvinden. Zo kan hij de historiek van alle bewegingen raadplegen. Het is ook mogelijk om in real time de status (aantal aan toonder, nominatief, gedematerialiseerd) van de effecten op te volgen.
· Capitrack Level II:
Capitrack Level II is hetzelfde systeem als Capitrack Level I maar heeft betrekking op het beheer van het register van aandeelhouders en de rekeningen op naam. 

3.5 Nationale Bank van België 




Omschrijving

De Nationale Bank is sinds 1850 de centrale bank van ons land.

In het kader van de dematerialisatie is de Nationale Bank lid van de Dmat Task Force, waar de juridische dienst en de dienst effecten in vertegenwoordigd is. Op vraag van de financiële sector creëerde de Nationale Bank ook een database waarin allerlei informatie te vinden is betreffende de dematerialisatie van effecten. Deze heet DB Demat en de input moet gebeuren via de tool CSSR
. NBB is in het kader van de dematerialisatie ook vereffeningsinstelling voor de overheidsleningen.

Doelstellingen en taken


· Vertegenwoordigen NBB in de Dmat Task Force

· Dematerialisatietoepassingen:

· DB Demat – CSSR : 

· CSSR is een beveiligde internet toepassing waarin instellingen moeten ingeven wanneer zij de rol van HPI op zich nemen van een bepaalde ISIN-code. Zo kunnen betrokken partijen altijd terugvinden wie HPI is van welke ISIN-code indien gewenst.

· NBB beheert een effectenverreffeningsstelsel voor overheidsleningen:

· Deze verzekert een veilige afhandeling van transacties in voornamelijk gedematerialiseerde effecten. De deelnemers kunnen hun posities opvolgen via Wirow Fin’Markets. Wirow Fin’Markets is ook een beveiligde internet toepassing en geeft iedere gebruiker de mogelijkheid om op een eenvoudige manier al zijn rekeningen op te vragen. Vanaf 15 december 2007 was de toepassing WIROW FIN'Markets uitgebreid met een nieuwe deeltoepassing namelijk 'Demat'. 
3.6 Febelfin 
        


Omschrijving

Febelfin is de overkoepelende federatie voor de Belgische financiële sector. Ze nemen de uitdaging op om een belangrijke rol te vervullen als bruggenbouwer tussen hun leden en verschillende partijen op nationaal en Europees niveau: beleidsmakers, toezichthouders en beroepsfederaties. Ze informeren en adviseren hun leden onder meer op producttechnisch, juridisch, fiscaal, prudentieel en sociaal vlak.

In het kader van de dematerialisatie is er een interbancaire werkgroep opgericht binnen Febelfin die bestond uit advocaten, fiscalisten en vertegenwoordigers van operationele entiteiten (Dmat Ops genaamd), die kennis hebben over de praktische kant en hun de vraag stelden of wat in de wet staat praktisch gezien ook effectief haalbaar is. Vandaar ook dat de wet tot drie maal toe is moeten gewijzigd worden wegens onvoldoende gestructureerd en quasi onhaalbaar.

Doelstellingen en taken

· Concurrentiepositie en innovatie: een beleid ontwikkelen om in te spelen op de vele uitdagingen en opportuniteiten in het Europa van morgen.

· Een dynamisch en duurzaam personeelsbeleid: werken aan een HR-beleid waarin opleiding, kwaliteit, flexibiliteit en levenslange inzetbaarheid centraal staan.

· Imago van de financiële sector: streven naar transparante communicatie met klanten en een constructieve dialoog met beleidsmakers, toezichthouders en diverse belangenverenigingen

3.7 Deposito- & Consignatiekas

Omschrijving

“De Deposito-en Consignatiekas is een afzonderlijke administratie van de Federale Overheidsdienst Financiën en staat onder het onmiddellijk gezag van de Minister van Financiën.”
Indien op 01//01/2015 de eigenaar van een effect nog altijd onbekend is, zal de emittent dit effect of de opbrengst van de verkoop ervan storten bij de Deposito- & Consignatiekas. Tot de eigenaar van dit effect zich komt aanmelden zal dit worden in bewaring gegeven bij de Deposito- & Consignatiekas.
Doelstellingen & takenpakket

De belangrijkste taken van de Deposito- & Consignatiekas bestaan uit:

· De ontvangst van deposito’s, zowel van geld als in effecten


· De bewaring


· Teruggave aan de rechthebbenden van de deposito’s

3.8 Financiële instellingen

Omschrijving

Een groot deel van deze financiële instellingen zijn vertegenwoordigd in Febelfin, de interbancaire instelling. Ze nemen ook actief deel aan de dematerialisatie als erkend rekeninghouder of als ‘Hoofd van de piramide’
 indien ze daarvoor kiezen deze dienst aan te bieden. Ze zijn namelijk niet verplicht deze dienst aan te bieden, maar de meeste banken zullen dit toch doen. Ook als spreekbuis naar hun klanten toe in verband met de dematerialisatie. 


Doelstellingen en taken

· Informeren van de houders van effecten dat de dematerialisatie op til is en wat dit juist inhoudt.


· Oprichting van een operationele dienst ‘Hoofd van de piramide’.

Voorbeelden zijn o.a.:



     


   

     


3.9 Emittenten

· Beslissingsvolmacht over het tijdstip van de vernietiging van de zelf uitgegeven effecten.


· Een overeenkomst sluiten met een vereffeningsinstelling of hoofdrekeninghouder om een ‘Hoofd van de piramide’ aan te stellen.

4. ‘Hoofd van de Piramide’

4.1 Omschrijving

In het kader van de dematerialisatie moet elke emittent een overeenkomst sluiten en een ‘Hoofd van de piramide’ (kortweg HPI) aanstellen. Deze overeenkomst moet worden afgesloten met een vereffeningsinstelling of met een hoofdrekeninghouder. De taak van HPI is het centraliseren van de effecten en zorgen voor de (electronische) ‘bewaring’ van de effecten en de vereffening van de transacties. Door het centraliseren van de effecten krijgt de emittent een overzicht en kan op die manier de totaliteit van de uitgegeven effecten linken aan de totaliteit van de effecten die nog in omloop zijn. 


Er zijn 2 vereffeningsinstellingen namelijk Euroclear Belgium en de Nationale Bank van België. Een hoofdrekeninghouder is een bank die al actief is als erkend rekeninghouder, dus die al effecten op rekening heeft staan van cliënten van het bedrijf, maar nu ook de centraliserende taak van alle andere effecten op zich gaat nemen.

Welke instelling de rol van HPI op zich neemt is afhankelijk van de emittent
:

· Voor beursgenoteerde bedrijven is het wettelijk bepaald dat Euroclear de rol van ‘HPI op zich zal nemen. 

· Voor effecten van overheidsschuld zal de Nationale Bank van België de rol van HPI op zich nemen.

· Niet-beursgenoteerde bedrijven hebben de vrije keuze wie ze aanstellen als HPI, dit kan eender welke financiële instelling of vereffeningsinstelling zijn. Voorwaarde is wel dat deze financiële instelling ervoor gekozen heeft de diensten van HPI aan te bieden, want ze zijn niet verplicht. 

Deze afbeelding
 geeft een duidelijk beeld van de benaming ‘Hoofd van de piramide’ of ‘Top van de piramide’ en de centraliserende rol waarvoor HPI verantwoordelijk is. 
Het regime van gedematerialiseerde effecten wordt gekenmerkt door een piramidale structuur: de rechthebbenden van de effecten laten deze inschrijven op een rekening aangehouden door één van de erkende rekeninghouders, dan laat de emittent in principe op zijn beurt de gedematerialiseerde effecten inschrijven op een rekening aangehouden bij één vereffeningsinstelling. 

Situatieschets 1: aandeel Belgacom


[image: image9]
Belgacom is een beursgenoteerd bedrijf, dus is het bij wet bepaald dat Euroclear de rol van vereffeningsinstelling op zich zal nemen. De aandeelhouders van Belgacom hebben de keuze tussen op naamstelling of dematerialisatie. 

Situatieschets 2: staatsbon


[image: image10]
De staatsbon is een effect van overheidsschuld waarbij de overheid dus de emittent is. Dit wil zeggen dat de NBB zal optreden als vereffeninginstelling.


Situatieschets 3: kasbon waarbij emittent Fortis zelf is


[image: image11]
Bij een kasbon uitgegeven door Fortis zal Fortis zelf optreden als hoofdrekeninghouder. Andere banken moeten dan een effectenrekening laten openen bij Fortis voor de posities van hun klanten. Het is dus als klant mogelijk een kasbon van Fortis op een effectenrekening te zetten bij een concurrerende bank, al zal dan wel de bewaarkost hoger liggen.

4.2Takenpakket van ‘Hoofd van de piramide’ 

4.2.1 Informeren van de markt (via CSSR)

Via deze weg kunnen de betrokken partijen een overzicht krijgen van wie de rol van ‘Hoofd van de piramide’ op zich neemt voor welk bedrijf. De Nationale Bank van België stelt een volledig beveiligde internettoepassing ter beschikking. Deze toepassing heet CSSR (Central Server for Statistical Reporting). 
Om de vertrouwelijkheid van de doorgestuurde gegevens te waarborgen, stelt de Nationale Bank van België twee toegangssleutels ter beschikking:


- toegang via een gebruikersnaam en een paswoord


- toegang via een elektronisch certificaat om nog beter de vertrouwelijkheid van de data te garanderen.
Workflow CSSR:
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4.2.2 De reconciliatie van de posities van de emittent.

De reconciliatie is het in kaart brengen van de huidige stand van de uitgegeven effecten. Op die manier heeft de emittent op elk moment een overzicht van de status van zijn uitgegeven effecten
.


Er worden 4 emittentenrekeningen geopend waarop de stand van de rekeningen bij elke wijziging wordt aangepast.
 
De 4 emittentenrekeningen zijn:

	Rekeningnummer
	Rekeningnaam
	D/C rekening

	1) yyy-yyyyyyy-yy
	Total issued securities account
	Credit

	 2) yyy-yyyyyyy-yy
	Total dematerialized securities account
	Debet

	 3) yyy-yyyyyyy-yy
	Total registered securities account
	Debet

	4) yyy-yyyyyyy-yy
	Total non dematerialized securities account
	Debet


HPI moet altijd controleren dat het aantal effecten in omloop overeenstemt met het totale aantal uitgegeven effecten. Indien er wijzigingen in het register van de emittent plaatsvinden moet deze dit melden aan HPI en zal de situatie worden aangepast.

4.2.3 Rapportering

De frequentie van de rapportering naar de emittent is afhankelijk van het feit of er al dan niet bewegingen hebben plaatsgehad op de rekeningen:

I. Indien er beweging is op de rekeningen, zal er een rapportering op de laatste werkdag van de maand plaatsvinden.

II. Indien er geen beweging is op de rekeningen, zal er 2 maal per jaar een rapportering plaatsvinden, namelijk op 30/06/XXXX en op 31/12/XXXX .

De inhoud van de rapportering moet zeker bevatten:

· Isin-code

· Benaming van het effect

· Datum van de situatie

· Huidige status van de rekeningen 

· De valorisatie
 van elke rekening

De dienst ‘Hoofd van de piramide’ moet dus eerst de Isin-codes opsporen voor welke er bewegingen hebben plaatsgevonden. Na het selecteren van de Isin-codes wordt er een brief opgemaakt en verzonden naar de emittent
.

5. Dematerialisatie binnen Fortis Bank

In het hoofdstuk dematerialisatie binnen Fortis zullen verschillende aspecten worden besproken over de manier waarop Fortis het dematerialisatieproces aanpakt. Eerst wordt de commerciële benadering van de klanten toegelicht, met andere woorden: hoe de klanten zullen worden benaderd en met welke argumentatie. Daarna komt de Flow van de effecten, dus wat er zal gebeuren nadat de klant overtuigd is en zijn effecten gedeponeerd heeft. Als laatste zal de  boekhoudkundige verwerking worden toegelicht.

5.1 Commerciële benadering van klanten

De dematerialisatie dwingt de houders van effecten deze binnen te leveren bij een bank en deze op een effectenrekening te plaatsen. Aangezien we spreken over miljarden Euro’s die nog steeds in omloop zijn, is het duidelijk dat het voor de banken van strategisch belang is zoveel mogelijk klanten te overtuigen hun bank te kiezen om hun effecten te deponeren. De banken beschouwen het als een topprioriteit om zoveel mogelijk beleggers aan zich te binden.

Veel beleggers met materiële effecten zijn momenteel op zoek naar een bank die hun beleggingsportefeuille optimaal kan beheren. Alle banken strijden daarom om de gunst van deze kapitaalrijke beleggers.

Natuurlijk wil ook Fortis zoveel mogelijk beleggers bij zich houden of de concurrentie aangaan met andere banken om hun klanten.

Maar op welke manier gaan ze de klanten selecteren en benaderen en met welke acties?

5.1.1 Selecteren van de doelgroepen

Fortis heeft 3 doelgroepen op het oog om in de acties te betrekken:

- Klanten met effecten aan toonder

- Huurders van een kluis

- Klanten met obligaties van de concurrentie

De klanten uit de verschillende doelgroepen zullen benaderd worden op de manier zoals voorzien voor het segment waartoe zij behoren (Retail, Retail+, Preferred, Personal Banking). De acties op zich blijven voor de verschillende doelgroepen hetzelfde alleen zal bij de meer vermogende klanten de benadering anders zijn op gebied van patrimoniumoverdracht. 

5.1.2 Ondernomen acties

· Post-it actie: Via deze weg werden de huurders van een kluis gewezen op de dematerialisatie, door middel van een post-it te plakken op hun gehuurde kluis. De tekst van de post-it is als volgt: “Geen papieren effecten meer…”. Op die manier is het de bedoeling de interesse op te wekken van de klant. Indien de klant zich aanbiedt aan het loket met de post-it proberen van een afspraak vast te leggen.

· Belsessie: Organiseren van een belsessie op het ogenblik dat de klanten kunnen worden bereikt, eventueel ’s avonds. De belsessie moet er dan toe leiden om een afspraak te kunnen vastleggen voor een gesprek met de klant.

· Visualisering binnen het kantoor: Het visualiseren van de dematerialisatie binnen het kantoor is ook een belangrijk aspect om klanten die in het kantoor langskomen attent te maken op de dematerialisatie. De visualisatie gebeurt aan de hand van posters en persartikels aangebracht op de daartoe voorziene plaatsen in het kantoor.

· Versturen van mailings: eerst selecteren van de doelgroepen (vb. alleen de klanten die een kluis bezitten in het agentschap) . Dan alle klanten die in deze doelgroep voorkomen brieven versturen waarvan de inhoud bestaat uit 2 delen, namelijk de brief zelf en een begeleidende folder. De folder is mooi vormgegeven en geeft nog wat extra informatie. Er worden 2 soorten brieven verzonden: enerzijds voor klanten met een effectenrekening en anderzijds voor klanten zonder een effectenrekening.

De grootste troef van Fortis om de klanten te overtuigen een effectenrekening te openen is het feit dat er geen bewaarloon moet worden betaald op de gedeponeerde effecten, althans tot en met eind 2013. 

Voor de uitgegeven effecten door Fortis Bank is dit niet nieuw, maar wel voor de effecten van de concurrentie moest vroeger een bewaarloon op worden betaald.

Het bewaarloon is gratis op volgende soorten effecten:

· Kasbons van de concurrentie

· Achtergestelde certificaten van de concurrentie

· Fondsen van de concurrentie

· Obligaties van de concurrentie

· Eurobonds van de concurrentie 

· Staatsbons

· Effecten waarvan Fortis ‘Head of Pyramid’ is

Met deze acties en voordelen wil Fortis klanten aantrekken om bij hen een effectenrekening te openen. Op de volgende pagina nog eens een vergelijkende tabel met voor- en nadelen van de effectenrekening tegenover de effecten aan toonder.

5.1.3 Effectenrekening tegenover materiële levering

	
	Effectenrekening
	Materiële levering

	Veiligheid
	· Heel veilig, de effecten worden op rekening bewaard er is geen risico op verlies, diefstal.

· Het voorkomt dat bij een overlijden de eerste die de effecten vindt ermee vandoor gaat… met mogelijke gevolgen zoals familieruzies of procedures.
	· Niet veilig vanwege het risico op diefstal, verlies, beschadiging waardoor de waarde van het effect daalt of verdwijnt (vb. beschadiging door brand)

	Service & Comfort
	· Stipte uitbetaling van coupons zonder dat een actie moet worden ondernomen

· Geen administratieve opvolging

· Ontvangen van een bericht bij een verrichting op effecten
	· Administratieve opvolging is nodig voor de betalingen (vervaldagen, coupons,…)

· Mogelijkheid om anonimiteit te bewaren

	Opvolging
	· Rapportering met een duidelijk overzicht van de portefeuille

· Tussentijdse uittreksels bij elke verrichting
	· De houder van het effect moet alle koersen en evoluties zelf opzoeken om de waarde van zijn effecten te berekenen

	Prijs
	· Uitsparen van de huur van een kluis

· Geen risico op intrestverlies want coupons en kapitaal worden altijd stipt betaald op de vervaldag

· Gratis bewaren van de effecten tot eind 2013 
	· Bijkomende kosten mogelijk, afhankelijk van het type effect

· Mogelijk ook de huur van de kluis die moet betaald worden


5.2 Physical Flow

In dit hoofdstuk zal toelichting gegeven worden welke de weg is die de fysieke stukken, die door de klant zijn gedeponeerd, aflegt binnen Fortis bank.

De Flow die gaat worden besproken is degene die de eigen waarden van Fortis afleggen. Bijvoorbeeld een kasbon uitgegeven door Fortis zelf en op een Fortis effectenrekening geplaatst door de houder van het effect.

Er zal een overzicht worden gegeven van alle betrokken diensten die het effect zal doorlopen en ook dieper worden ingegaan op de taken die deze diensten verrichten in het gehele proces.

Het gehele proces omvat eigenlijk alles wat er gebeurt tussen de afgifte van de stukken bij de bank, door de houder van de stukken, en de uiteindelijke vernietiging.

Op de volgende pagina treft u het schema aan welke de betrokken diensten zijn bij de fysieke flow van de effecten:










5.2.1. Het Fortis kantorennet

De cliënt heeft besloten zijn effecten te laten dematerialiseren en op een effectenrekening bij Fortis te zetten.

Wat zijn de handelingen die het kantoor zal uitvoeren?

A. Identificatie van de klant

De volledige identiteit van de klant moet steeds gekend zijn.
Anonieme verrichtingen zijn niet mogelijk.

De financiële instelling dient de identiteit van haar gewone klanten (houders en gevolmachtigden van rekeningen) en van toevallige klanten na te gaan via een geldig identiteitsbewijs.

De identificatie van een klant blijft echter niet beperkt tot het nemen van een kopie van de identiteitskaart. De bank is ook verplicht om zoveel mogelijk informatie in te winnen over het profiel van de klant, zijn beroepsactiviteiten, de manier waarop hij zijn rekening wenst te gebruiken, de oorsprong van het geld,..

In het algemeen geldt: hoe meer risico's een verrichting inhoudt, hoe meer informatie moet worden ingewonnen.

Het gebrek aan bereidwilligheid om de nodige identificatiedocumenten te bezorgen (een abnormaal lange termijn, verkeerde documenten, enz.), moet met de nodige argwaan worden bekeken. Dit kan al een eerste indicatie zijn van een poging tot witwassen.

B. Controle op frauduleuze praktijken

Witwassen is de omzetting of overdracht van geld of activa met de bedoeling de illegale herkomst ervan te verbergen of te verdoezelen of een persoon die betrokken is bij een misdrijf waaruit dit geld of deze activa voortkomen, te helpen ontkomen aan de rechtsgevolgen van zijn daden.

Witwassen van geld verloopt in drie fasen:

· Het illegale geld wordt in omloop gebracht.

· Het geld circuleert in het betalingsverkeer

· Na het witwassen wordt het geld geïnvesteerd in de legale economie

Als de loketbediende ook maar de indruk heeft dat er een witwasoperatie op til is moet deze dit direct melden aan de kantoordirecteur en zullen er maatregelen worden genomen.

C. Controle op eventuele vervalsingen

Er moet een controle gebeuren op de echtheid van de ontvangen effecten.

De tabel op de volgende pagina geeft een overzicht van waarop specifiek moet worden gelet bij het nakijken van de effecten.

	Specifieke
kenmerken
	Mogelijke afwijkingen

	Papier & watermerk
	In tegenstelling tot de originele effecten is het gebruikte papier van gewone kwaliteit zonder watermerk.

	Kwaliteit van de druk
	De helderder of donkerder kleuren dan de originele kleuren vertonen doorgaans meer contrast en gaan er soms af bij aanraking.

	Het reliëf
	Het kenmerkende ontbreken van het reliëf is zichtbaar naargelang van het geval op de plaats van:

· De stempel van de vennootschap

· De handtekeningen van de bestuurders

· De veiligheidsstempel

· De tekeningen in de rand van de effecten

	Nummering
	Minder nauwkeurig dan op de originele effecten: 
fantasie, verplaatst, enz.


D. Invoer van de gegevens

De gegevens zullen moeten worden ingevoerd via het systeem Pacific, de volgende elementen moeten worden ingegeven:

· Type verrichting

· Neerlegging in effectenrekening

· Isin-code

· De vorm van de effecten

· Coupures en nummers van de effecten

Na de ingave het nakijken van de gegevens en het bevestigen van het order.

E. Verzending 

Verzending van de fysieke stukken naar Securities.

5.2.2 Dispatching

Via waardetransport worden de effecten in bakken getransporteerd vanuit het kantoor en deze komen toe bij de dienst Dispatching.

Vroeger gebeurde dit transport van de effecten soms via koerierbedrijf DHL, maar dit is afgeschaft wegens te gevaarlijk en te weinig veiligheid.

A. Ontvangst van de effecten in bakken

-Opening van de bakken en scanning van de zakken

Scannen van alle zakken die zich in de bak bevinden door middel van: 

· De barcode naast het nummer van de zak

· De barcode van de vervoerder

B. Verwerking van de zakken


Verdelen en schikken van de inhoud van de zak volgens de Robi-code
 en daarna plaatsen in de voorziene bakken waar de effecten worden opgepikt door de volgende dienst.

5.2.3. Physical Control

Nadat de effecten zijn geschikt per Robi-code komen deze bij de dienst Physical Control. Deze dienst heeft een louter controlerende functie, geen uitvoerende functie. De binnengekomen effecten worden nagekeken.

De effecten worden nagekeken op de volgende punten:

· Isin-code

· Vorm van het effect

· Aangehechte coupon

· Aantal effecten overeenkomt met wat in de computer is aangegeven

· Coupurenummers

· De staat van de effecten

· Controle op eventueel verzet

Indien er tijdens de controle een probleem opduikt zal dit worden gemeld aan het kantoor, die contact opneemt met de eigenaar van het effect en waarbij de echtheid in vraag zal worden gesteld. 

5.2.4 Physical Deposit

Als de controles van de effecten geen problemen aan het licht hebben gebracht, komen de effecten terecht bij de dienst Physical Deposit.

Bij de dienst Physical Deposit worden de effecten geboekt in Secams
 volgens het Wait-prinpice. Dit houdt in dat de effecten al geboekt worden in het boekhoudkundig systeem maar met een Wait-beweging. Een Wait-beweging 
wil zeggen dat de boeking gecreëerd is, maar nog moet gevalideerd worden. 

5.2.5 Vault

De dienst Vault moet een algemeen klassement bijhouden van de effecten die momenteel in stock zijn en de statistieken opvolgen.  

Indien na de controle blijkt dat de gegevens kloppen dan gebeurt de validatie in Secams, 1 dag na de wait-controle. De validatie is het bevestigen van een eerder gedane Wait-boeking.


Als laatste komt de vernietiging van de fondsen:

Voor de vernietiging van de fondsen moet de toestemming worden verkregen van de emittent. Deze aanvraag kan via mail gebeuren.

Indien Fortis ‘Head of Pyramid’ is van de effecten heeft Fortis zelf alle beslissingsbevoegdheid over het wanneer en hoe vernietigen van de effecten.

De volgende stap is het perforeren van de effecten en dan vervoeren naar een externe firma.

5.2.6 Externe vernietigingsfirma

De externe firma zal instaan voor de vernietiging van de effecten. 

5.3 Boekhoudkundige verwerking
 

Hier gaan we dieper in op de boekhoudkundige verwerking die bij de werking van de effecten- & emittentenrekeningen komt kijken. Aan de hand van een voorbeeld
 zullen alle omzettingsmogelijkheden worden toegelicht. Ook principe van de reconciliatie
 zal ook worden verduidelijkt.

De boekhoudkundige verwerking gebeurt volgens volgende principes:

-Gebaseerd op het huidige boekhoudsysteem SECAMS

-Principe van dubbele boekhouding 

-De emittentenrekeningen worden opgeladen door de bewegingen op klantenrekeningen in SECAMS

Opening van het contract: initialisatie

Bij de opening van het contract kan men 2 fasen onderscheiden, namelijk de initialisatie en de conversie.
De eerste, initialisatie, is het initialiseren van de posities van de emittent aan de hand van cijfers uit zijn register.

Reconciliatie: 1000 effecten uitgegeven waarvan er 300 in het register staan
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Opening van het contract: conversie

De tweede fase bij de opening van het contract is de conversie, dit is de omzetting naar gedematerialiseerde effecten,
aan de hand van de posities op de effectenrekeningen.
De initialisatie en de conversie van het contract zijn maar eenmalig te verwerken.

Reconciliatie: 1000 effecten uitgegeven waarvan er 400 op een effectenrekening staan
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Omzetting van 100 effecten aan toonder  => effecten op naam

De boekhoudkundige verwerking als een houder van effecten aan toonder deze laat omzetten in effecten op naam.

De beweging die zal plaatsvinden is het debiteren van de effectenrekening van de emittent en het crediteren van de
klantenrekening. Door die verrichting is ook een beweging opgeladen in de emittentenrekeningen, namelijk het 

debiteren van de rekening ‘total registred’ en het crediteren van de rekening ‘total bearer’.

Reconciliatie: 1000 effecten uitgegeven waarvan de huidige situatie als volgt is: 200 aan toonder en 400 op naam
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Omzetting van 100 effecten aan toonder => gedematerialiseerd

De boekhoudkundige verwerking als een houder van effecten aan toonder deze laat omzetten in gedematerialiseerde
effecten. De beweging die zal plaatsvinden is het debiteren van de effectenrekening van de emittent en het crediteren van de klantenrekening. Door die verrichting is ook een beweging opgeladen in de emittentenrekeningen, namelijk het 

debiteren van de rekening ‘total dmat’ en het crediteren van de rekening ‘total bearer’.
Reconciliatie: 1000 effecten uitgegeven waarvan de huidige situatie als volgt is: 100 aan toonder en 400 op naam
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Omzetting van 150 effecten op naam => gedematerialiseerd

De boekhoudkundige verwerking als een houder van effecten op naam deze laat omzetten in gedematerialiseerde
effecten. De beweging die zal plaatsvinden is het debiteren van de effectenrekening van de emittent en het crediteren van de klantenrekening. Door die verrichting is ook een beweging opgeladen in de emittentenrekeningen, namelijk het 

debiteren van de rekening ‘total dmat’ en het crediteren van de rekening ‘total registred’.

Reconciliatie: 1000 effecten uitgegeven waarvan de huidige situatie als volgt is: 100 aan toonder en 250 op naam
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Omzetting van 50 gedematerialiseerde effecten => effecten op naam

De boekhoudkundige verwerking als een houder van gedematerialiseerde effecten deze laat omzetten in effecten op naam. De beweging die zal plaatsvinden is het crediteren van de effectenrekening van de emittent en het debiteren van de klantenrekening. Door die verrichting is ook een beweging opgeladen in de emittentenrekeningen, namelijk het 

crediteren van de rekening ‘total dmat’ en het debiteren van de rekening ‘total registred’.

Reconciliatie: 1000 effecten uitgegeven waarvan de huidige situatie als volgt is: 100 aan toonder en 300 op naam
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6. Gevolgen van de dematerialisatie.

6.1 De gevolgen voor de privé-belegger 

Gedragsverandering door technologische vooruitgang

De dematerialisatie zal een verandering teweegbrengen in het beleggingsgedrag van de privébeleggers. Het zal niet meer mogelijk zijn om effecten nog fysiek te verhandelen, maar dit zal in de zeer nabije toekomst enkel nog giraal kunnen gebeuren, dus via overschrijving van rekening tot rekening.

Dit wil zeggen dat de privébelegger niet alleen kennis moet hebben van de belegging op zich, maar ook kennis op gebied van informatica als hij verrichtingen wil doen op zijn effectenrekeningen. Het is namelijk een steeds grotere tendens om zoveel mogelijk financiële verrichtingen via het elektronische verkeer uit te voeren. Er wordt wel algemeen aangenomen dat het draagvlak bij de bevolking groot genoeg is, zelfs bij de iets oudere beleggers, om deze technologische vooruitgang bij te houden.

6.2 De gevolgen voor de vennootschappen

Meer duidelijkheid over de identiteit van hun aandeelhouders

De vennootschappen krijgen meer duidelijkheid over wie hun aandeelhouders juist zijn via het aandelenregister, indien de houders van effecten ervoor gekozen hebben het effect aan toonder op naam te laten stellen. Bij het samenroepen van de algemene vergadering of ter gelegenheid van een verrichting op het effect kunnen ze ook hun aandeelhouder direct aanschrijven.

Kostenbesparend 

Ze moeten de effecten niet meer laten drukken, dus besparen ze de kosten die de vennootschappen anders moesten betalen aan de drukkerij.

6.3 Gevolgen voor de banken

Kostenbesparend

Voor de bank zal de dematerialisatie op termijn kostenbesparend uitdraaien, omdat vaste kosten die nu moeten worden gemaakt niet meer zullen van toepassing zijn. Voorbeelden van kostenverminderingen zijn: 

*Geen extern vernietigingsbedrijf meer te betalen

=> Om de effecten te vernietigen doet de bank een beroep op een extern bedrijf die deze vernietiging van de effecten aan toonder tot een goed eind brengt. Deze kost zal op termijn wegvallen als er geen effecten aan toonder meer mogen worden uitgegeven.

*Afvloeiing van personeel

=> Door de afschaffing van toondereffecten zal op lange termijn het personeelsbestand uitdunnen.

*Verdwijnen van opslagplaatsen

=> Er is ook geen nood meer aan beveiligde opslagplaatsen voor de effecten, dit zal resulteren in minder onderhoudskosten.

Commerciële opportuniteit

Als gevolg van de dematerialisatie kunnen de banken aan klantenbinding doen. De houders van effecten zijn verplicht hun effecten binnen te leveren, door een goede serviceverlening in het kader van de dematerialisatie zal de klant misschien zijn gehele vermogen bij eenzelfde bank zetten. In dat opzicht kunnen er door de dematerialisatie nieuwe klanten worden gemaakt. 

6.4 Fiscale gevolgen

6.4.1 Successierechten

De dematerialisatie is ontegensprekelijk verbonden met de successierechten omdat nogal wat misdrijven gebeuren op dit gebied.

6.4.1.1 Principe


Het principe van de omzeiling van de successierechten door het uitbuiten van de anonimiteit bij het geven van een effect aan toonder aan een erfgenaam is alom bekend. Dit effect kan kosteloos worden doorgegeven van persoon tot persoon. Daarna ‘vergeten’ de erfgenamen bij het invullen van de aangifte in de successierechten dat zij deze effecten ofwel na het overlijden ontvangen hebben ofwel minder dan 3 jaar voor het overlijden gekregen hebben en ontduiken op die manier de successierechten. In dat geval moet de fiscus met bewijslast komen om de fraude te bewijzen, die niet altijd even evident is om op te sporen.

Maar toch is bij deze vorm van fiscale fraude de erfgenaam niet zo onaantastbaar als men zou denken:

1. Het is een feit dat bij de meeste banken de acceptatiepolitiek voor effecten aan toonder gewijzigd is. De meeste banken gaan namelijk zelf de herkomst van de effecten opzoeken en weigeren deze indien ze niet overtuigd zijn dat de effecten aan toonder volledig fiscaal ‘clean’ zijn.

2. Er is ook de mogelijkheid om gebruik te maken van alle middelen van het gemeen recht, om te bewijzen dat de effecten aan toonder eigendom waren van de erflater bij diens overlijden. 
Een voorbeeld van een succesvol beroep door de fiscus is een vonnis van de Rechtbank van Eerste Aanleg te Antwerpen. 

Het feit dat de erflater, in de 3 jaar voor zijn overlijden, inkomsten had geïnd uit aandelen en obligaties door coupons te innen werd daarbij als een voldoende bewijs beschouwd dat de erflater nog moest eigenaar zijn op het ogenblik van zijn overlijden of ze tenminste minder dan 3 jaar had weggeschonken en dus in ieder geval successierechten moesten worden betaald.

3. Ten derde zijn het vaak ook de erfgenamen zelf die de mist rondom de niet aangegeven effecten aan toonder doen optrekken. Het anonieme karakter van toondereffecten werkt immers ook ongelijke verdelingen (of diefstal…) in de hand, waartegen de misnoegde erfgenaam dan procedeert. Door dergelijke procedures in gang te zetten brengt men de fiscus op de hoogte van het bestaan van toonderstukken.


In geval de fraude is bewezen kan de fiscus naast aanvullende successierechten en intresten ook een administratieve sanctie opleggen die in principe gelijk is aan tweemaal de aanvullende rechten. Daarnaast loopt men ook het risico op een correctionele straf (gevangenisstraf van acht dagen tot twee jaar en geldboete van 250 euro tot 12.500 euro of één van deze straffen alleen) .

6.4.1.2 Verjaringstermijn

In vele gevallen zal het wellicht volstaan om de verjaring zijn werk te laten doen en dus om te wachten met de omzetting van zijn toonderstukken. De verjaringstermijn op het gebied van successierechten bedraagt immers 10 jaar. 

Voor degenen voor wie het wachten om een of andere reden niet kan of niet volstaat (bv. omdat de erflater in de loop van 2005 is overleden en deze de aandelen minder dan drie jaar zonder registratierecht had geschonken), is het aangewezen om de omzetting te laten plaatsvinden in gedematerialiseerde effecten in plaats van effecten op naam. Dit omdat gedematerialiseerde effecten moeilijker traceerbaar zijn voor de fiscus.

Bij effecten op naam is de vennootschap namelijk verplicht de fiscus in te lichten (bv. aan de hand van een aandeelhouderregister) wanneer deze laatste daarom vraagt. 

Gedematerialiseerde effecten echter worden in het aandeelhoudersregister van de vennootschap ingeschreven op naam van de vereffeningsinstelling of de erkende rekeninghouder. De eigenlijke houder van gedematerialiseerde effecten is dus niet noodzakelijk bekend bij de vennootschap, maar enkel bij de vereffeningsinstelling of de erkende rekeninghouder. Op deze manier heeft de aandeelhouder dus minder kans om ‘betrapt’ te worden door de fiscus.

Indien de belastingplichtige het risico niet wil lopen door te wachten tot de verjaringstermijn is verstreken en/of om te zetten in gedematerialiseerde effecten kan uiteraard nog steeds opteren voor een fiscale regularisatie.

6.4.1.3 Fiscale regularisatie voor successierechten

Er is ook een mogelijkheid tot fiscale regularisatie met betrekking tot ontdoken successierechten. De regularisatie was zonder boetes of intresten tenminste als de aangifte als deze gebeurde voor 30 juni 2006. Indien deze gebeurde tussen 1juli en 31 december 2006 moest er 5% boete worden betaald bovenop de van toepassing zijnde successietarieven en vanaf 1 januari 2007 bedraagt de boete op de ontdoken successierechten 10% bovenop de van toepassing zijnde successietarieven.

De huidige successietarieven
 bedragen:

3% op de eerste schijf van 50.000 euro 

9% op de tweede schijf tot 250.000 euro

27% op de derde schijf van boven de 250.000 euro

De tarieven voor de fiscale regularisatie bedragen dus:

13% op de eerste schijf van 50.000 euro 

19% op de tweede schijf tot 250.000 euro

37% op de derde schijf boven de 250.000 euro

Bij de berekening van het normaal tarief van de regularisatieheffing worden de reeds aangegeven kapitalen in de successieaangifte mee in aanmerking genomen voor het bepalen van de tariefschaal. Daarmee wordt vermeden dat men twee keer zou profiteren van de lagere tariefschalen voor kleinere nalatenschappen.

Voorbeeld: 

Persoon DVD wil beroep doen op de fiscale regularisatie om zijn effecten aan toonder verkregen door sterfte, legaal te maken.

De totale waarde van zijn effecten aan toonder bedragen €25.000,00 maar DVD heeft reeds een bedrag van €125.000,00 geërfd.


In dit geval zal deze persoon dus in de tweede schijf vallen (125.000,00 + 25.000,00) en moet hij dus een tarief van 19% betalen op zijn verborgen effecten met een waarde van €25.000,00.

€25.000,00 x   9% = 2250

€25.000,00 x 19% = 4750 

Persoon DVD doet een verlies van €2500,00 door zijn fiscale regularisatie tegenover het gewone successierechtentarief.

Regularisatie van ontdoken successierechten is dus geen goedkope zaak, maar het levert de deelnemer binnen de normale verjaringstermijn van 10 jaar fiscale immuniteit op en dus bescherming tegen boetes die kunnen oplopen tot tweemaal de ontdoken rechten.

Wat na de fiscale regularisatie? 

Fiscale immuniteit

De betaling van de regularisatieheffing heeft tot gevolg dat de

geregulariseerde successierechten niet meer onderworpen kunnen 

worden aan de inkomstenbelastingen en boetes.

De aangifte, de daaropvolgende betaling en het regularisatie-attest kunnen

niet als aanwijzing worden aangewend om fiscale onderzoeks- of

controleverrichtingen uit te voeren, om mogelijke inbreuken op de

belastingwetgeving te melden of om inlichtingen uit te wisselen.

Strafrechterlijke immuniteit

De fiscale regularisatie leidt ook tot een vrijstelling van strafrechtelijke

vervolging. De immuniteit geldt zowel ten aanzien van de dader als zijn eventuele mededaders of medeplichtigen, behalve indien zij vóór de indiening van de regularisatie-aangifte reeds het voorwerp hebben uitgemaakt van een opsporingsonderzoek of een gerechtelijk onderzoek met betrekking tot deze  misdrijven.
Succesvol of niet?

De regularisatie kan allesbehalve een succes genoemd worden voor de staat. 
Inkomsten uit de regularisatie vallen enorm tegen, waardoor de overheid met een probleem zit aangezien de bedragen die begroot zijn niet zullen gehaald worden en er dus op een andere manier aan inkomsten zal moeten gekomen worden.

Maar wat zijn nu de redenen van de tegenvallende cijfers? 


· Beleggers blijven liever hun ontdoken inkomsten op buitenlandse rekeningen storten zoals bv. In Luxemburg.

· Ze zien er geen graten in om hun niet-officieel spaargeld in kleine bedragen in circulatie te brengen.

· Sommigen vinden de regularisatieheffingen te hoog.

· Of misschien zijn er dan toch minder ontdoken inkomsten dan gedacht..

Alternatieven voor financiële overdracht

Handgift

Een handgift is een vormloze schenking door een materiële overdracht 

van hand tot hand.
De dematerialisatie betekent niet dat dit ook het einde van de handgift is. 

Dit komt omdat de wet van de afschaffing effecten aan toonder niet alle toondereffecten viseert. Namelijk de effecten aan toonder die door een emittent die onder het buitenlandse recht valt blijven bij handgift overdraagbaar. 

Uiteraard door het feit dat de meeste effecten niet meer materieel bestaan, heeft tot gevolg dat er veel minder handgiften zullen plaatsvinden dan in het verleden. 

De handgift zal ook vaak vervangen worden door de bankgift. Een bankgift is eigenlijk simpelweg een overschrijving van de rekening van de schenker naar de rekening van de begunstigde.

Bankgift

Een bankgift is een bepaald bedrag overschrijven van de schenker zijn rekening naar de rekening van de begunstigde.

Op die manier kunnen gedematerialiseerde effecten worden overgeschreven van effectenrekening naar effectenrekening.

De bankgift dient niet worden aangegeven voor successierechten, maar indien de schenker binnen de drie jaar na de bankgift komt te overlijden zullen alsnog successierechten moeten worden betaald

6.4.2 Inkomstenbelasting


Het wegvallen van de anonimiteit kan de fiscus een klaarder zicht geven op het vermogen van de belastingplichtige. Daardoor kunnen dus ook eventuele in het verleden gepleegde onregelmatigheden aan het licht kunnen komen.

Aankopen van effecten met officieus verkregen geld dat niet aangegeven is in de inkomstenbelasting is een onregelmatigheid aan dewelke vele mensen hun boekje wel eens te buiten gaan. Ze willen niet alleen geen belastingen betalen op het geld, maar ook nog eens een mooie intrest op vergaren. Dit zijn uiteraard gevaarlijke praktijken, hoewel door de anonimiteit de kans op betrapt te worden door de fiscus klein was. Maar toen kwam er de dematerialisatie…

De dematerialisatie is voor de fiscus een uitgelezen gelegenheid om deze vorm van fraude op te sporen indien plots effecten opduiken die verkregen zijn met geld dat nooit aangegeven is geweest in de inkomstenbelasting. 

Indien de kennisname door de fiscus gebeurt kan deze een “aanslag op grond van tekens en indiciën” uitoefenen. De belastingplichtige kan daar tegenin gaan door aan te tonen dat de effecten verkregen zijn uit een ‘niet belastbare bron’. 

In dat geval zal de belastingplichtige met goede bewijzen moeten komen om de aanklacht vanwege de fiscus te weerleggen en onschuldig te pleiten.

Aangezien het niet altijd simpel is met goede bewijzen voor de dag te komen kan men nog altijd wachten tot de verjaringstermijn van 5 jaar, te rekenen vanaf 1 januari van het aanslagjaar, verstreken is. 
Na het verstrijken van de verjaringstermijn kan de fiscus uiteraard niets meer beginnen tegen een fraude.

Een voorbeeld om dit te verduidelijken:

Stel dat men in 2005 toondereffecten heeft aangekocht met verdoken inkomsten verkregen gedurende datzelfde jaar. De aanslagtermijn vervalt dan op 31 december 2010, dus men kan vanaf 1 januari 2011 veilig tot omzetting overgaan. Aangezien vanaf 1 januari 2011 de verjaringstermijn is verstreken.

Als de belastingplichtige uit het voorbeeld nu toch had besloten om zijn effecten te laten dematerialiseren alvorens de verjaringstermijn ten einde was (bv. In 2009) dan liep hij het risico door de fiscus betrapt te worden en een “aanslag op grond van tekens en indiciën” tegen zich aangespannen zien worden.

7. Besluit

Ten eerste wil ik zeggen zeer tevreden te zijn met mijn keuze van de dematerialisatie als scriptieonderwerp. In de loop van de scriptie heb ik meer en meer interesse in het onderwerp gekregen en ben ik me ook bewust geworden van de grootschalige impact van deze wet.  

Eigenlijk kan het principe van de dematerialisatie simplistisch worden samengevat: het einde van een tijdperk, waarin de effecten aan toonder stap voor stap zullen verdwijnen. Maar toch zijn de neveneffecten van dit principe minder simpel. Houders van effecten moeten een gedragsverandering inzetten, banken moeten hun systemen aanpassen, emittenten moeten een ‘Hoofd van de piramide’ aanstellen en ook niet te vergeten de dematerialisatie op termijn banen zal kosten. En zo kan nog even worden doorgegaan. Daarom stel ik mij de vraag was deze wet nu echt nodig?

Zoals bij elke maatregel heb je uiteraard voor- en tegenstanders. Uiteraard is deze wet tot stand gekomen met als achterliggende gedachte van de overheid dat er minder fraude kan worden gepleegd, dus meer geld naar de staatskas gaat vloeien.

Toch denk ik persoonlijk dat de meeste mensen er baat bij zullen hebben. De dematerialisatie neemt eigenlijk enkele risico’s weg bij de houders van effecten (diefstal, waardeloos worden door een brand) en verhoogt het gebruiksgemak. Het is gewoon zaak dat de houders de spreekwoordelijke knop omdraaien en hun effecten toevertrouwen aan een bank. We leven nu eenmaal in de 21e eeuw en de huidige technologie op gebied van informatica laat dit allemaal toe, dan moet iedereen mee evolueren. Ook voor de banken heeft de dematerialisatie zijn voordelen en zal kostenbesparend uitkomen. Ik denk dat de dematerialisatie zeker zijn nut zal bewijzen voor de verschillende partijen en ben zonder twijfel pro-dematerialisatie.
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