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Nederland | Wet- en regelgeving 
 
Vrijstellingsbesluit overnamebiedingen Wft 
in werking getreden – Op 1 februari is het 
Vrijstellingsbesluit overnamebiedingen Wft in 
werking getreden1. Hierin zijn twee vrijstellingen 
geregeld van artikel 5:70 Wft – de verplichting 
tot het uitbrengen van een openbaar bod door 
een ieder die overwegende zeggenschap (30% 
stemrecht of meer) verkrijgt in een 
beursgenoteerde Nederlandse naamloze 
vennootschap.  
De eerste vrijstelling is van toepassing wanneer 
een persoon overwegende zeggenschap 
verkrijgt met instemming van de algemene 
vergadering. Om van de vrijstelling gebruik te 
kunnen maken moet aan een aantal 
voorwaarden zijn voldaan. 
De tweede vrijstelling is van toepassing 
wanneer meer ondernemingen in één concern 
gelijktijdig overwegende zeggenschap 
verkrijgen. Er bestond al een uitzondering voor 
twee personen die gelijktijdig overwegende 
zeggenschap verkrijgen in dezelfde naamloze 
vennootschap. De verplichting tot het uitbrengen 
van een bod rust dan slechts op degene die de 
meeste zeggenschap kan uitoefenen2. Deze 
uitzondering is echter niet van toepassing indien 
het aantal aan de zeggenschap verbonden 
stemrechten voor beide personen gelijk is. Om 
te voorkomen dat de verplichting tot het 
uitbrengen van een bod in een dergelijke situatie 
ook zou rusten op verkrijgers die met elkaar in 
een concernverband zijn verbonden, is de 
verkrijger in dat geval vrijgesteld van de 
verplichting, op voorwaarde dat een van de 
andere verkrijgers een bod uitbrengt.  
 
Wijziging Wft in verband met banksparen - 
Op 1 januari is de Wet banksparen in werking 
getreden3. Daarmee is fiscaal gefaciliteerd 
                                                        

                                                                                 

1 Stb. 2008, 27 
2 art. 5:71 lid 1 onder h Wft 
3 Wet van 20 december 2007, houdende wijziging van de 
Wet inkomstenbelasting 2001 en van enige andere wetten 

sparen voor pensioen of de aflossing van een 
hypotheek nu ook mogelijk bij een bank. Tot nog 
toe kon dit alleen bij een verzekeraar. Een van 
de wetten die als gevolg van de inwerking-
treding van de Wet banksparen zijn gewijzigd, is 
de Wft. De wijziging betreft uitsluitend artikel 
4:25. 
 
Wijziging Tijdelijke regeling invoering Wft – 
De artikelen 2, 2a, 2b, 2c, 3, 3a en 6b van de 
Tijdelijke regeling invoering Wft zijn vervallen4. 
De reden hiervoor is dat de Wet implementatie 
richtlijn openbaar overnamebod en de Wet 
implementatie richtlijn markten voor financiële 
diensten voorzien in een definitieve wettelijke 
regeling van de in deze artikelen geregelde 
onderwerpen. 
 
Vaststelling toezichtskosten – Jaarlijks 
brengen DNB en de AFM bedragen in rekening 
aan de onder toezicht staande instellingen voor 
de kosten die het toezicht met zich meebrengt. 
De tarieven worden vastgesteld door het 
Ministerie van Financiën, dat de afgelopen 
maand de volgende kostenregelingen heeft 
gepubliceerd: 
• Vaststelling bedragen voor eenmalige 

toezichthandelingen Besluit bekostiging 
financieel toezicht voor 20085 

• Vaststelling bedragen 2008 Wet op het 
financieel toezicht6. Dit betreft het bedrag dat 
ten hoogste beschikbaar is voor de 
opvangregeling voor levensverzekeraars 

• Vaststelling bedragen Regeling bekostiging 
financieel toezicht7. Hierin worden bedragen 
vastgesteld in verband met het toezicht op 
geldtransactiekantoren 

 
inzake fiscale facilitering banksparen ten behoeve van 
pensioenopbouw of aflossing eigenwoningschuld, Stb. 2007, 
577 
4 Stcrt. 2008, 13, p. 10 
5 Stcrt. 2008, 11, p. 8 
6 Stcrt. 2008, 14, p. 10 
7 Stcrt. 2008, 3, p. 13 
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• Vaststelling tarieven Regeling bekostiging 
Wet toezicht trustkantoren8 

• Vaststelling bedragen Regeling 
toezichtkosten Wet toezicht 
accountantsorganisaties9 

 
Nederland | Overig 
 
Concept-wetsvoorstel naar aanleiding van 
Corporate Governance Code – Het Ministerie 
van Financiën heeft een concept-wetsvoorstel 
gepubliceerd naar aanleiding van het advies van 
de Monitoring Commissie Corporate 
Governance Code10. Enkele van de 
voorgestelde maatregelen zijn: 
• invoering van een eerste drempel voor 

melding van zeggenschap en kapitaal van 
3% 

• invoering van een regeling voor melding van 
intenties van aandeelhouders met een 
bepaald percentage van de stemmen 

• invoering van een regeling ter identificatie 
van aandeelhouders 

Het concept-wetsvoorstel wijzigt de Wft, de Wet 
giraal effectenverkeer en Boek 2 BW. 
Marktpartijen kunnen tot 14 februari op de 
voorstellen reageren. 
 
Wetgevingsprogramma Ministerie van 
Financiën – Het Ministerie van Financiën heeft 
zijn wetgevingsprogramma 2008 gepubliceerd11. 
Daaruit blijkt onder meer dat het ministerie 
ernaar streeft dat het wetsvoorstel tot 
implementatie van de Transparantierichtlijn op 1 
oktober in werking treedt. De Reparatiewet 2 
Wft – voor wijzigingen van inhoudelijke aard – is 
omgedoopt tot Wijzigingswet Wft. De geplande 
inwerkingtreding is uitgesteld van 1 januari 2009 
tot 1 juli 2009. 
Voorts heeft minister Bos de Tweede Kamer een 
brief gestuurd waarin hij uitlegt waarom de 
                                                        
8 Stcrt. 2008, 3, p. 14 
9 Stcrt. 2008, 3, p. 14 
10 Zie de Nieuwsbrief B&CM nr. 6 | 2007 
11 TK 2007-2008, 31 200 IXB, nr. 12 

implementatietermijn van verschillende 
Europese richtlijnen is overschreden of maar net 
gehaald12. Ook geeft hij een planning voor de 
omzetting van de richtlijnen die op korte termijn 
geïmplementeerd moeten zijn. 
 
Onderzoek beleggingsverzekeringen 
vertraagd – Minister Bos heeft de Tweede 
Kamer geschreven dat het onderzoek naar 
beleggingsverzekeringen vertraging heeft 
opgelopen13. Hij gaat ervan uit dat het Instituut 
voor Financieel Onderzoek zijn rapport eind april 
zal kunnen uitbrengen. 
 
AFM publiceert MiFID-reader – De AFM heeft 
82 vragen en antwoorden over de MiFID 
gebundeld in een “MiFID-reader”, die volgens de 
toezichthouder fungeert als een spoorboekje bij 
de nieuwe regelgeving. De vragen zijn 
gerangschikt naar onderwerp (zoals 
“toetreding”, “gedragsregels” en 
“handelsplatformen”). Bij iedere vraag vermeldt 
de AFM wat de relevante artikelen van de MiFID 
en de Wft zijn.  
 
Visie AFM op open norm zorgplicht bij 
pensioenen – In de pensioenwetten14 staat dat 
pensioenuitvoerders zorgplicht hebben bij 
premieovereenkomsten met beleggingsvrijheid. 
In haar “visiedocument open norm zorgplicht bij 
pensioenen” geeft de AFM duidelijkheid over de 
manier waarop pensioenuitvoerders deze 
zorgplicht het best kunnen invullen. Als bijlage is 
de lijst van vragen opgenomen aan de hand 
waarvan de AFM controleert of pensioen-
uitvoerders de zorg- en informatieplichten 
naleven. 
 
 
 

                                                        
12 TK 2007-2008, 21 109, nr. 175 
13 TK 2007-2008, 29 507, nrs. 49 en 50 
14 De Pensioenwet en de Wet verplichte 
beroepspensioenregeling 

http://www.minfin.nl/nl/actueel/nieuwsberichten,2008/01/Consultatie-Corprate-Governance-Code.html
http://www.minfin.nl/binaries/minfin/assets/pdf/actueel/bijlage-kamerstukken/2008/01/fm08-137a.pdf
http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10608
http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10499
http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10499
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Consultatie uitbesteding door 
beleggingsondernemingen naar derde 
landen – De AFM heeft een concept-
beleidsregel gepubliceerd waarin zij uiteenzet in 
welke gevallen zij geen bezwaar zal maken 
tegen uitbesteding door beleggings-
ondernemingen naar derde landen. Het gaat 
daarbij om beleggingsondernemingen die de 
uitbesteding vooraf aan de AFM hebben 
gemeld, terwijl zij niet hebben voldaan aan de 
voorwaarden van het Besluit gedragstoezicht 
financiële ondernemingen Wft15.  
Uit het concept blijkt dat de AFM geen bezwaar 
zal maken tegen de uitbesteding wanneer: 
• de uitbestedende beleggingsonderneming 

ervoor zorgt dat zijzelf en de derde blijvend 
voldoen aan alle wettelijke vereisten;  

• de uitbestedende beleggingsonderneming 
erop toeziet dat de derde beschikt over 
voldoende middelen om aan alle wettelijke 
verplichtingen te voldoen;  

• de uitbestedende beleggingsonderneming 
ervoor zorgt dat de AFM te allen tijde kan 
beschikken over de informatie die nodig is 
om toezicht uit te oefenen 

De AFM nodigt marktpartijen uit op het concept 
te reageren. Dat kan tot 17 maart. 
 
Consultatie handhavingsbeleid AFM en DNB 
– De AFM en DNB hebben hun gezamenlijke 
handhavingsbeleid vastgelegd in een 
consultatiedocument. Hierin leggen zij uit wat zij 
onder handhaving verstaan, wat de 
uitgangspunten van hun handhavingsbeleid zijn, 
over welke instrumenten zij beschikken om te 
bevorderen dat de normen en doeleinden van 
het toezicht worden nageleefd en hoe zij 
verantwoording afleggen over de inzet van die 
instrumenten.  
Het nieuwe handhavingsbeleid zal een eerdere 
nota over dit onderwerp vervangen. 
Marktpartijen kunnen tot 4 februari op het 
concept reageren. 

                                                        
15 art. 38e Bgfo 

Onderzoek naar effecten invoering IFRS – In 
opdracht van de AFM hebben onderzoekers 
Christian Leuz (University of Chicago) en Luzi 
Hail (The Wharton School) een kwantitatief 
evaluatieonderzoek gedaan naar de invoering 
van IFRS in de Europese Unie. Uit het rapport 
blijkt dat de invoering van IFRS heeft geleid tot 
lagere kosten van het eigen vermogen van 
beursgenoteerde ondernemingen en tot een 
meer liquide Europese kapitaalmarkt. Het 
rapport “Capital Markets Effects of Mandatory 
IFRS Reporting in the EU: Empirical Evidence” 
is gepubliceerd op de website van de AFM. 
 
Toezichthouders publiceren begroting – 
Zowel DNB als de AFM heeft een begroting 
2008 gepubliceerd.  
 
Internationaal | Regelgeving 
 
Richtlijn betalingsdiensten in werking 
getreden – Op 25 december is de Richtlijn 
betalingsdiensten16 in werking getreden. Deze 
richtlijn moet leiden tot de Single European 
Payment Area (SEPA). Het doel van de SEPA is 
dat elektronische betalingen binnen de EU net 
zo eenvoudig, efficiënt en veilig worden als 
betalingen binnen een lidstaat. De richtlijn moet 
uiterlijk op 1 november 2009 zijn 
geïmplementeerd.  
 
Internationaal | Overig 
 
Vragenlijst MiFID aangevuld - De Europese 
Commissie heeft de lijst met veelgestelde 
vragen over de MiFID aangevuld met 18 nieuwe 
vragen en antwoorden. 
 
Consultatie grondstoffen en exotische 
derivaten – De Europese Commissie heeft 
CESR en CEBS gevraagd haar te adviseren 
over beleggingsinstellingen die diensten 
verlenen met betrekking tot grondstoffen en 

                                                        
16 2007/64/EG 

http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10607
http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10607
http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10497
http://www.dnb.nl/dnb/home/file/nota_handhavingsbeleid_tcm46-144528.pdf
http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10502
http://www.dnb.nl/dnb/home/over_dnb/organisatie/begroting_en_verantwoording/nl/46-147557.html
http://www.afm.nl/marktpartijen/default.ashx?DocumentId=10516
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/isd/questions/questions_en.pdf
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exotische derivaten. In het bijzonder wil de 
Commissie weten of bepalingen in de MiFID en 
de Richtlijn kapitaaltoereikendheid betreffende 
deze instellingen nog voldoen. In hun 
gezamenlijke call for evidence vragen CESR en 
CEBS marktpartijen op de adviesaanvraag van 
de Commissie te reageren. De consultatie loopt 
tot 18 februari. 
 
CESR publiceert werkprogramma MiFID – 
CESR wil dit jaar een lijst met vragen en 
antwoorden over de MiFID publiceren. De opzet 
van de lijst zal vergelijkbaar zijn met die van de 
Q&A’s over de Prospectusrichtlijn. Dat blijkt uit 
het MiFID Level 3 Workplan, dat CESR begin 
februari heeft gepubliceerd.  
Daarnaast heeft CESR zijn halfjaarlijkse verslag 
aan de Europese Commissie en het Europees 
Parlement gepubliceerd. Hierin staat een 
overzicht van de activiteiten van het comité in de 
eerste helft van vorig jaar. 
 
ESME-rapporten over MiFID en 
Transparantierichtlijn – De European 
Securities Market Expert Group (ESME) heeft 
rapporten gepubliceerd over de MiFID en de 
Transparantierichtlijn. 
ESME doet een aantal aanbevelingen voor 
verbetering van de Transparantierichtlijn. Zo zou 
de drempel voor het melden van belangrijke 
deelnemingen in alle lidstaten 3% moeten 
worden. ESME wijst er ook op dat de regels 
voor het melden van substantiële deelnemingen 
zo complex zijn dat het in de praktijk vaak lastig 
is eraan te voldoen. 
In het rapport over de MiFID schetst ESME de 
voorgeschiedenis van deze richtlijn en de wijze 
waarop zij tot stand is gekomen. Ook wijst 
ESME erop dat het onderscheid tussen toelating 
tot notering en toelating tot de handel een lastig 
punt blijft. 
ESME is in 2006 opgericht om de Europese 
Commissie te adviseren over de richtlijnen van 
het Financial Services Action Plan. ESME houdt 
onder andere in de gaten of de richtlijnen in de 

praktijk goed werken en of er aanpassingen 
nodig zijn. De 20 leden van ESME zijn juristen, 
economen en accountants uit verschillende 
lidstaten 
 
Persberichten 
 
Europarlementariër dient klacht in over rol 
banken bij kredietcrisis – De Europese 
Commissie moet dringend onderzoek gaan doen 
naar de dominante positie van enkele 
investeringsbanken, belangenconflicten binnen 
die banken en de rol die de financiële 
instellingen speelden bij de kredietcrisis. Dat 
vindt europarlementariër Ieke van den Burg, die 
over deze kwestie vragen heeft ingediend bij 
eurocommissaris van mededinging Neelie 
Kroes. De commissie zou onder meer moeten 
uitzoeken of de Chinese Walls tussen de 
verschillende bankdivisies inderdaad conflicten 
tussen de belangen van de afdelingen en hun 
klanten voorkomen (Het Financieele Dagblad 
d.d. 11 januari 2008). 
 
AFM trekt meer geld uit voor aanpak 
marktmisbruik – De AFM zal bijna een half 
miljoen euro extra steken in uitbreiding van de 
onderzoeken naar misbruik van voorkennis en 
andere vormen van marktmisbruik. Dat is een 
verdubbeling van de inzet ten opzichte van 
2006.  
De toezichthouder reageert hiermee op het 
relatief grote aantal gevallen van ongewone 
koerssprongen rond grote overnames en 
biedingen op beursfonden. 
De AFM wil haar personeelssterkte dit jaar 
uitbreiden tot een record van 499 voltijdbanen. 
Ook DNB gaat het personeel op haar 
toezichtsafdelingen uitbreiden, onder meer in 
verband met de overname en opsplitsing van 
ABN AMRO (NRC Handelsblad d.d. 5 januari 
2008). 
 
 

http://www.cesr-eu.org/index.php?page=home_details&id=264
http://www.cesr.eu/index.php?page=home_details&id=266
http://www.cesr.eu/index.php?page=home_details&id=265
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/esme/index_en.htm
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Kockelkoren en Maatman nieuwe 
bestuurders van de AFM – Theodor 
Kockelkoren en René Maatman worden de 
nieuwe bestuursleden van de AFM. Minister Bos 
draagt hen voor voor benoeming, op voordracht 
van de raad van toezicht van de AFM. De 
benoeming van Kockelkoren gaat in op 1 
februari, die van Maatman op 1 mei.  
Prof. mr. R.H. Maatman is hoofd van de afdeling 
juridische en fiscale zaken van ABP 
Vermogensbeheer. Ook is hij hoogleraar 
Vermogensbeheer aan de Radboud Universiteit 
Nijmegen. Maatman is lid van de Monitoring 
Commissie Corporate Governance Code 
(Commissie Frijns). 
Ir. Th.F. Kockelkoren MBA is nu directeur bij de 
AFM, belast met onder meer het toezicht op 
financiële dienstverlening. Hij werkte van 1994 
tot 2002 bij McKinsey & Company. 
Het bestuur van de AFM staat sinds september 
2007 onder voorzitterschap van Hans 
Hoogervorst. Bestuurder Paul Koster verlaat de 
AFM per 1 april 2008 (persbericht van de AFM 
d.d. 14 januari 2008). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Euronext staakt Next Prime – Beurs-
organisatie Euronext heeft zijn speciale 
platforms Next Prime en Next Economy op 31 
december 2007 opgeheven. Voor deze 
platforms konden bedrijven zich aanmelden die 
bereid waren aan zwaardere transparantie-eisen 
te voldoen. Zij moesten onder meer hun 
cijferpresentaties in het Engels publiceren en 
overstappen op kwartaalrapportage. Er meldden 
zich destijds bijna 300 fondsen voor de 
platforms aan. Euronext hoopte op minimaal 500 
aanmeldingen. 
Volgens een woordvoerder van Euronext 
Amsterdam maakt nieuwe Europese regelgeving 
het voortbestaan van Next Prime en Next 
Economy overbodig. Voor alle Europese 
beursfondsen gelden nu zwaardere eisen aan 
de verslaglegging (Het Financieele Dagblad d.d. 
14 januari 2008). 
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Literatuur en jurisprudentie januari 2008
  
Nederlandse Jurisprudentie 
• Hoge Raad 21 december 2007, nr. 01430/06, NJ 2008/45 (Clickfondszaak; bij de vrijspraak van de 

deelneming aan een criminele organisatie voor zover deze het oogmerk had op opzettelijke 
overtreding van art. 42 Wtk 1978 en art. 82 Wtk 1992 is het hof uitgegaan van een juiste opvatting 
van “gelden” respectievelijk “opvorderbare gelden”) 

 
JOR 
• Hof Amsterdam 15 november 2007, 718/05 – JOR 2008/13 (effectenlease; collectieve actie; geen 

nietigheid van Sprintplan-overeenkomsten; schending zorgplicht door ontbreken waarschuwing 
restschuld en niet-inwinnen informatie over financiële positie beleggers) 

• Hof Amsterdam 29 november 2007, 1299/06 – JOR 2008/15 (afwijking overeengekomen wijze van 
belegging levert geen tekortkoming vermogensbeheerder op omdat beleggers afwijking kenden en 
daartegen jarenlang geen bezwaar hebben gemaakt; met noot J.A. Voerman) 

• Rechtbank Rotterdam 29 november 2007, BC 06/5142-FRC – JOR 2008/16 (verzoek 
ondernemingspensioenfonds om ontheffing van effectentypische gedragsregels) 

• Rechtbank Utrecht 6 juni 2007, HA ZA 06-246 – JOR 2008/19 (kredietopzegging; beroep curator op 
nietigheid pandakte wegens “samenspanning” slaagt; met noot N.E.D. Faber) 

• Rechtbank Amsterdam 4 juli 2007, HA ZA 04-3073, LJN BB7160 – JOR 2008/21 (stil pandrecht bank 
niet rechtsgeldig voor zover gevestigd op vorderingen die voortvloeien uit ten tijde van (registreren 
van) pandakte nog niet bestaande rechtsverhoudingen; met noot A. Steneker) 

 
Rechtspraak.nl 
• Rechtbank Amsterdam 19 december 2007, HA ZA 06-2245, LJN BC0623 (aandeelhouders vorderen 

schadevergoeding van vennootschap, meerderheidsaandeelhouder en beurshouder wegens 
schending afspraken betreffende beursgang en tegenvallende verhandelbaarheid aandeel) 

• Voorzieningenrechter rechtbank Rotterdam 4 januari 2008, VBC 07/4805-FRC, 08/36-FRC, 08/37-
FRC, LJN BC1467 (overgangsrecht Wfd en Invoerings- en aanpassingswet Wft) 

• Voorzieningenrechter rechtbank Rotterdam 23 oktober 2007, VBC 07/3549-KRD en 07/3561-KRD, 
LJN BC1469 (aanwijzing door AFM als bedoeld in art. 1:75 Wft vanwege onduidelijke formeel-
juridische verhouding tussen beheerder van beleggingsobjecten en participanten) 

 
Ondernemingsrecht 
• Toezicht op fusies en overnames in de bankensector. Het overnamebod op ABN AMRO Bank / mr. 

C.W.M. Lieverse – Ondernemingsrecht 2007/187 
• “Best execution” volgens MiFID: nieuwe gedragsregels met betrekking tot de uitvoering van orders / 

mr. B. Bierens – Ondernemingsrecht 2008/3 
• Amerikaanse rechter heeft geen rechtsmacht ter zake van de claims van Europese beleggers in de 

Shell class action / B.J. de Jong – Ondernemingsrecht 2008/8 
• Beleggingsinstellingen en de MiFID: artikel 1:19 Wft / C.M. Grundmann-van de Krol – 

Ondernemingsrecht 2008/9 
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Tijdschrift voor Financieel Recht 
• Richtlijn herverzekering (1). Toezicht op herverzekeraars en entiteiten voor risicoacceptatie / mr. 

C.W.M. Lieverse – TFR 2007, nr. 11/12, p. 336 
• Richtlijn herverzekering (2). De veiligheidskleppen bij overdracht van herverzekeringen met 

toestemming van DNB – mr. D. Horeman LL.M. – TFR 2007, nr. 11/12, p. 343 
• Wet MOT en witwassen; jurisprudentie biedt volop kansen voor beleid / mr. drs. K. Werkhorst – TFR 

2007, nr. 11/12, p. 350 
• Openbare biedingen op aandelen (1). Eindelijk. Nu beschikbaar! De nieuwe biedingsregels / mr. 

P.E.B. Corten – TFR 2007, nr. 11/12, p. 354 
• Openbare biedingen op aandelen (2). Het openbaar bod en “acting in concert” / dr. E.H. Rebers – 

TFR 2007, nr. 11/12, p. 359 
• Rondom het nieuws. Complexe producten voor de financiële consument / prof. mr. C.E. du Perron – 

TFR 2007, nr. 11/12, p. 372 
• Jurisprudentie Effectenrecht / mr. F.R.H. van der Leeuw en mr. M.R. Hosemann – TFR 2007, nr. 
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