Vaststellingen en toepasselijke reglementering:

Op basis van een klacht heeft de ADCB een onderzoek ingesteld naar de activiteiten van de
beleggingsonderneming L**** BV en de al dan niet toepasselijkheid van de WCK op deze
activiteiten.

Op 22 oktober 2010 heeft de ADCB de verklaring van de heer H2, manager van het Belgisch
Bijkantoor van L**** BV, genoteerd.

De heer H2 heeft toen o.a. verklaard dat deze onderneming als tussenpersoon

voor INTER*** (UK) Limited, waarvan de hoofdzetel in **** London, Verenigd
Koninkrijk gelegen is, optreedt. L**** BV zoekt klanten, zowel particulieren als
professionele beleggers, en brengt deze in contact met INTER*** (UK) Ltd. Om te kunnen
handelen in aandelen, opties en/of futures, dient de klant een effectenrekening te openen.
Hiervoor ondertekent hij een basisovereenkomst met INTER*** (UK) Ltd. L**** BV
treedt enkel op als introducing broker voor INTER*** (UK) Ltd m.b.t. de volmacht van
de klant om een rekening te openen bij INTER*** (UK) Ltd in naam van en voor rekening
en risico van de cliént.

Er worden 2 soorten rekeningen aangeboden, enerzijds Cash-rekeningen en anderzijds

Margin-rekeningen.

Met een Cash-rekening kan de klant enkel in aandelen handelen, op Europese, Amerikaanse
en/of Aziatische beurzen. De minimumleeftijd om een dergelijke rekening te openen is 18
jaar. Daarnaast beschikt de klant pas drie dagen na een transactie weer over het vrijgekomen
geldbedrag (de settlement date is in dit geval 3 dagen later dan de transactiedatum).

Voor een Margin-rekening bedraagt de minimumleeftijd om een dergelijke rekening te
openen 21 jaar. De klant kan met dit type rekening handelen in opties, futures en op
Europese, Amerikaanse en Aziatische beurzen. Op een Margin-rekening zitten geen
beperkingen: na het uitvoeren van een transactie is het geld direct weer beschikbaar voor
een nieuwe transactie (settlement date = transactiedatum).

Indien de belegger voor een Margin-rekening opteert, dient hij naast de basisovereenkomst
ook de Margin-overeenkomst te ondertekenen. De klant is echter niet verplicht om deze
margin te gebruiken. In dat geval dient hij zich enkel aan zijn cash (geinvesteerd bedrag)
te houden.

Via een Margin-rekening kan de belegger “short” gaan in aandelen of een hefboom nemen
op aandelen. De klant kan dus zijn eigen portefeuille gebruiken om extra te investeren,
maar dan is er een bepaalde dekking nodig op deze rekening.

Margin Trading houdt in dat als de klant bijvoorbeeld 10.000 euro zou willen investeren in
aandelen, dan geldt deze 10.000 euro als onderpand op de Margin- rekening, waaraan de
klant steeds aankan, indien hij dit wenst. Daarnaast wordt met deze 10.000 euro aandelen
gekocht op de beurs en ook deze aandelen gelden dan mee als onderpand. Hierdoor kan de
klant tot 20.000 euro investeren. Indien zijn aandelenportefeuille in waarde toeneemt,
wordt de winst integraal op zijn Margin-rekening gestort. Anderzijds indien zijn aandelen
in waarde dalen, heeft INTER*** (UK) Ltd het recht om bepaalde aandelen te verkopen,



zodanig dat zijn dekking weer voldoende is. Het dekkingspercentage bedraagt steeds 50%.
De margin wordt continu (gedurende de hele dag) vastgelegd, waardoor de waarde van de
portefeuille kan schommelen.

Dit betekent dus dat het handelen met een Margin-rekening bepaalde risico’s inhoudt. Deze
risico’s worden beschreven in de Margin-overeenkomst. Zo loopt de klant o.a. het gevaar
dat hij meer kapitaal kan verliezen dan wat hij oorspronkelijk had gestort.

De heer H2 deelde toen aan de ADCB mee dat L**** geen erkenning als kredietgever noch
inschrijving als kredietbemiddelaar in de zin van de wet hoefde te hebben. Hiervoor
baseerde hij zich op een uitspraak van het Hof van Beroep te Brussel van mei 2009, waarin
o.a. werd gesteld dat consumentenkrediet nooit kan gelden voor speculatieve doeleinden.

Op basis van dit dossier en de verklaring van de heer H2 dd. 22 oktober 2010 heeft de
ADCB het advies ingewonnen bij de dienst Krediet & Schuldenlast van de Algemene
Directie Regulering en Organisatie van de Markt (ADROM) van de FOD Economie,
K.M.O., Middenstand en Energie. Deze dienst is van oordeel dat de activiteiten m.b.t. het
aanbieden van Margin-rekeningen in het kader van Margin Trading aan particuliere
beleggers gedeeltelijk onder het toepassingsgebied van de WCK valt, meer bepaald op
basis van artikel 3, § 2, zesde lid van voornoemde wet.

Op 21 maart 2012 werd een proces-verbaal van verhoor van de heer H2 afgenomen. De
heer H2 verklaarde toen opnieuw dat L**** BV — op basis van de uitspraak dd. 28 mei
2009 van het Hof van Beroep te Brussel — geen erkenning als kredietgever of inschrijving
als kredietbemiddelaar nodig had.

De ADCB deelde tijdens het proces-verbaal van verhoor dd. 21 maart 2012 haar standpunt
aan de heer H2 mee. Ondanks voornoemd arrest van het Hof van Beroep te Brussel, zijn
zowel de ADROM als de ADCB de mening toebedeeld dat er niet op algemene wijze
gesteld mag worden dat een persoon, op grond van het feit dat hij deelneemt aan
beursactiviteiten, zou handelen met “un caractére commercial indépendamment de la
qualit¢ du donneur d’ordre” en dus dat de opdrachtgever niet als consument — zoals
gedefinieerd in artikel 1, 1°, van de WCK — zou handelen.

Vervolgens stelde de ADCB de heer H2 op de hoogte van de inbreuken die volgens haar
werden begaan tegen de bepalingen van de WCK.

De ADCB is van oordeel dat private beleggers, die hun privévermogen via margin
trading wensen te optimaliseren, als consument in de zin van de WCK beschouwd
moeten worden en dat de aanbieder (INTER*** (UK) Ltd) en de bemiddelaar (L****
BV) van een margin rekening (effectenrekening) met kredietfaciliteiten onder
toepassing van artikel 3, §2, 64clid, van voornoemde wet vallen:

Artikel  3.“§1 [...] §2 [..]De kredietovereenkomsten  gesloten met een
beleggingsonderneming bedoeld in de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op
de financiéle sector en de financiéle diensten of met een kredietinstelling bedoeld in artikel
1, tweede lid, 1°, van de wet van 22 maart 1993 op het statuut en het toezicht op de
kredietinstellingen waarbij een belegger transacties kan verrichten op één of meer van de
financiéle instrumenten bedoeld in artikel 2, 1°, van de wet van 2 augustus 2002 en waarbij



de beleggingsonderneming of de kredietinstelling die het krediet verleent, bij deze
transactie betrokken is worden van het toepassingsgebied van deze wet uitgesloten, met
uitzondering van de bepalingen van de artikelen 1 tot 1lter, 14, 15, 21 tot 23, 25 tot 33ter,
63tot 118. [...]"

De vastgestelde feiten worden gesanctioneerd bij artikel 101, §1, 1°, WCK.

De vastgestelde praktijken moeten onverwijld worden stopgezet:L**** BV en INTER***
(UK) Ltd dienen tegen uiterlijk 20 april 2012 een inschrijving als kredietbemiddelaar,
respectievelijk een erkenning als kredietgever in de zin van de WCK officieel aan te vragen
bij de dienst Krediet & Schuldenlast van de Algemene Directie Regulering en Organisatie
van de Markt van de FOD Economie, K.M.O., Middenstand en Energie.

Bij het verwerven van deze inschrijving dient L**** BV zich te conformeren met de
bepalingen van artikel 3, § 2, 64clid, WCK.

In geval van herhaling, of indien aan dit proces-verbaal van waarschuwing geen gevolg
wordt gegeven, zal de Minister van Economische Zaken overgaan tot de intrekking of de
opschorting van de erkenning of tot de doorhaling of opschorting van de inschrijving ofwel
zullen de feiten aan de procureur des Konings bekendgemaakt worden.

Dit proces-verbaal van waarschuwing wordt aan u gericht onder voorbehoud van latere
vaststellingen. U kunt naar het hierboven vermeld adres een bijkomende verklaring doen
toekomen uiterlijk 8 dagen nadat u dit document werd toegezonden



