Stichting Autoriteit Financiéle Markten

Nadere Regeling financiéle dienstverlening

Nadere Regeling van de Autoriteit
Financiéle Markten van 7 februari
2006, houdende regels voor de informa-
tieverstrekking bij complexe producten
(Nadere Regeling financiéle dienstverle-
ning)

Autoriteit Financiéle Markten,

Gelet op de artikelen 29 en 39, vierde
lid van het Besluit financiéle dienstver-
lening;

Besluit:
Paragraaf 1. Definities

Artikel 1

In deze regeling wordt verstaan onder:

a. contractuele looptijd: de duur van de
overeenkomst inzake het complex pro-
duct;

b. guise: gemiddelde uitkering in de
slechtste 10 procent van de gevallen, te
berekenen als toegelicht in bijlage 4;

c. kapitaaltoereikendheidstoezicht: wet-
telijk bedrijfseconomisch toezicht uit
hoofde van Richtlijn 93/6/EEG van de
Raad van 15 maart 1993 inzake de kapi-
taaltoereikendheid van beleggingsonder-
nemingen en kredietinstellingen, van
Richtlijn 2002/83/EG van het Europees
Parlement en de Raad van 5 november
2002 betreffende levensverzekering, van
Richtlijn 2002/13/EG van het Europees
Parlement en de Raad van 5 maart 2002
tot wijziging van Richtlijn 73/239/EEG
van de Raad op het gebied van de solva-
biliteitsmargevereisten voor schadever-
zekeringsondernemingen, van Richtlijn
2002/87/EG van het Europees Parle-
ment en de Raad van 16 december 2002
betreffende het aanvullende toezicht op
kredietinstellingen, verzekeringsonder-
nemingen en beleggingsondernemingen
in een financieel conglomeraat en tot
wijziging van de Richtlijnen 73/239/
EEG, 79/267/EEG, 92/49/EEG, 92/96/
EEG, 93/6/EEG en 93/22/EEG van de
Raad en van de Richtlijnen 98/78/EG en
2000/12/EG van het Europees Parle-
ment en de Raad of van Richtlijn
2004/39/EG van het Europees Parle-
ment en de Raad van 21 april 2004
betreffende markten voor financiéle
instrumenten, tot wijziging van de Richt-
lijnen 85/611/EEG en 93/6/EEG van de
Raad en van Richtlijn 2000/12/EG van
het Europees Parlement en de Raad en
houdende intrekking van Richtlijn 93/22/
EEG van de Raad of ander vergelijkbaar
adequaat bedrijfseconomisch toezicht;

d. netto-rendementspercentage: het per-
centage dat bij de bepaalde looptijd,
gegeven de omvang en frequentie van

de inleg, leidt tot de uitkering van het
complex product;

e. onderliggende waarden: effecten waar-
in de consument direct of indirect met
het complex product belegt of doet
beleggen;

f. opbouwproduct: een complex product,
dat wordt aangewend om kapitaal te
doen groeien, niet zijnde een recht van
deelneming als bedoeld in artikel 1,
onder d, ten tweede van het Besluit
financiéle dienstverlening;

g. opbrengstscenario: voorspelling van
de uitkering aan de consument op basis
van een bepaald rendement;

h. overwaardeconstructie: een schuld-
product waarbij een deel van het krediet
wordt aangewend ter belegging, niet
zijnde aflossing van het krediet;

1. rentedervingskosten: dat deel van de
kosten dat de aanbieder van het complex
product in rekening brengt bij of ten las-
te laat komen van de consument in geval
van vervroegde beéindiging en dat ver-
band houdt met gederfde rente-
inkomsten;

j- restschuld: de overblijvende financiéle
verplichting van de consument jegens de
aanbieder van het complex product uit
hoofde van een opbouwproduct;

k. retourprovisie: het gedeelte van de
door of ten laste van een beleggingsin-
stelling voor een dienst van een derde te
betalen of betaalde vergoeding dat direct
of indirect de ontvanger terugbetaalt;

L. schuldproduct: een complex product,
bestaande uit een combinatie van kre-
diet, met uitzondering van krediet dat
wordt aangewend voor het verschaffen
van het genot van een complex product
dat overwegend tot doel heeft kapitaal te
doen groeien, en een bestanddeel, dat
wordt aangewend om te voorzien in de
gehele of gedeeltelijke aflossing van het
krediet;

m. spaarhypotheek: een complex pro-
duct dat bestaat uit een combinatie van
een hypothecair krediet en een levens-
verzekering met een garantiekapitaal dat
in hoogte overeenkomt met de omvang
van het krediet;

n. uitkering: uitbetaling door de aanbie-
der van het complex product aan de
consument van de waarde van het com-
plex product onder aftrek van kosten bij
beéindiging door de consument aange-
vuld met voor zover van toepassing de
onttrekkingen gedaan door de consu-
ment voor beéindiging;

0. voorbeeldwaarde: de waarde van de
opbrengst bij verkoop van het recht van
deelneming in de beleggingsinstelling,
waarbij verkoopkosten al zijn afgetrok-
ken;
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p- waarde: de som van alle door de con-
sument verrichte betalingen voor het
complex product aan de aanbieder plus
een bepaald jaarlijks rendement over het
deel van die betalingen dat wordt aan-
gewend ten einde rendement te genere-
ren ten behoeve van de consument.

Paragraaf 2. Onverplichte precontrac-
tuele informatie bij complexe produc-
ten

Artikel 2. Reclame-uitingen

1. Informatie over de belangrijkste
financiéle risico’s in een schriftelijke
reclame-uiting, bedoeld in artikel 27,
eerste lid, van het Besluit financiéle
dienstverlening, wordt weergegeven
rechtsboven in de reclame-uiting door
middel van de risico-indicator, berekend
als bepaald in artikel 8, te downloaden
van www.afm.nl/reclameteksten. In
afwijking van het bepaalde in artikel 7,
derde lid geldt voor een opbouwproduct
geen tussentijdse looptijd.

2. Informatie over de belangrijkste
financiéle risico’s in een reclame-uiting,
bedoeld in artikel 27, eerste lid, van het
Besluit financiéle dienstverlening, via
internet wordt weergegeven in de
onmiddellijke nabijheid van de informa-
tie over de opbrengsten van het com-
plexe product in de reclame-uiting door
middel van de risico-indicator, berekend
als bepaald in artikel 8, te downloaden
van www.afm.nl/ reclameteksten. In
afwijking van het bepaald in artikel 7,
derde lid geldt voor een opbouwproduct
geen tussentijdse looptijd.

3. Informatie over de belangrijkste
financiéle risico’s in een reclame-uiting,
bedoeld in artikel 27, tweede lid, van het
Besluit financiéle dienstverlening, via
televisie wordt weergegeven gedurende
de reclame-uiting onderaan in beeld
door middel van de risico-indicator,
berekend als bepaald in artikel 8, te
downloaden van www.afm.nl/ reclame-
teksten. In afwijking van het bepaalde in
artikel 7, derde lid geldt voor een
opbouwproduct geen tussentijdse loop-
tijd.

4. In afwijking van het bepaalde in arti-
kel 8, tweede lid en derde lid worden de
risico’s: ‘klein” en ‘groot’ niet benoemd
maar wel weergegeven in de risico-
indicator, bedoeld in het eerste tot en
met het derde lid.

5. Informatie over de belangrijkste
financiéle risico’s in een reclame-uiting,
bedoeld in artikel 27, derde lid, van het
Besluit financiéle dienstverlening, via
radio wordt weergegeven aan het einde



van de reclame-uiting door overneming
van het geluidsbestand, te downloaden
van www.afm.nl/ reclameteksten.

6. Autoriteit Financi€le Markten kan de
risico-indicator als bedoeld in het eerste
tot en met het derde lid een geluidsbe-
stand als bedoeld in het vorige lid
geheel of gedeeltelijk wijzigen. Een aan-
bieder van het complex product ver-
werkt een wijziging bedoeld in de vori-
ge zin uiterlijk de eerste dag van vierde
kalendermaand na bekendmaking daar-
van.

7. De risico-indicator als bedoeld in het
eerste tot en met het derde lid wordt
opgesteld conform de vormgeving van
bijlage 1, onder 1. De risico-indicator
als bedoeld in het derde lid wordt opge-
steld conform de vormgeving van bijla-
ge 1, onder 2.

8. De informatie bedoeld in het eerste
tot en met derde lid wordt weergegeven
in een grootte van tien procent van de
grootte van de reclame-uiting en een
minimale diameter van 4 centimeter, in
de kleur zwart of rood.

Artikel 3. Voorafgaande informatie

1. Informatie over een historisch rende-
ment, bedoeld in artikel 27, vijfde of
zesde lid van het Besluit financiéle
dienstverlening, wordt berekend con-
form het opbrengstscenario bedoeld in
artikel 11, eerste lid, onder a en mag
worden aangevuld met de vermelding
van de daadwerkelijk gerealiseerde ren-
dementen over de gebruikte historie.

2. Informatie over een toekomstig ren-
dement, bedoeld in artikel 27, vijfde of
zesde lid van het Besluit financiéle
dienstverlening, wordt berekend con-
form het opbrengstscenario bedoeld in
artikel 11, eerste lid, onder a, b of ¢ dan
wel een rendement op basis van een
eigen berekening, welk rendement ech-
ter het opbrengstscenario bedoeld in het
eerste lid niet overschrijdt.

3. Informatie over de kosten, bedoeld in
artikel 27, vijfde of zesde lid van het
Besluit financiéle dienstverlening, wordt
verstrekt in absolute getallen indien de
aanbieder van het complex product de
rendementen bedoeld in het eerste of
tweede lid in absolute getallen weer-
geeft dan wel in percentages indien de
dienstverlener de rendementen in percen-
tages weergeeft. De informatie over de
kosten wordt verstrekt in cumulatieve
vorm.

4. Informatie over de belangrijkste
financiéle risico’s, bedoeld in artikel 27,
vijfde lid van het Besluit financiéle
dienstverlening, wordt weergegeven
door middel van vermelding van, voor
zover het een schuldproduct betreft:
‘Het risico dat u met een schuld blijft
zitten zoals opgenomen in de Financiéle
Bijsluiter is [...].” of voor zover het een
opbouwproduct betreft: ‘Het risico dat u
uw inleg terugkrijgt zoals opgenomen in
de Financiéle Bijsluiter is [...].”, onder
invulling van de risicocategorie beho-

rende bij de contractuele looptijd als
bedoeld in artikel 8, tweede en derde lid,
gevolgd door de teksten: ‘Dit risico kan
hoger of lager worden afhankelijk van
bijvoorbeeld uw beleggingskeuze.
Bespreek uw risico met een adviseur.’.
5. Informatie als bedoeld in het vorige
lid kan worden vervangen door een risi-
co-indicator, die is berekend op basis
van gegevens van de consument.

6. De aanbieder van het complex pro-
duct geeft de informatie bedoeld in het
vierde of vijfde lid weer op een duide-
lijk en herkenbare wijze in de onmiddel-
lijke nabijheid van de informatie over
rendementen, bedoeld in het eerste en
tweede lid.

Paragraaf 3. Verplichte precontractu-
ele informatie bij complexe producten
niet zijnde rechten van deelneming in
een beleggingsinstelling

Artikel 4. Financiéle bijsluiter

1. Een financiéle bijsluiter wordt opge-
steld een schuldproduct betreft conform
de vormgeving van bijlage 2, onderdeel
1, voor zover het een overwaardecon-
structie conform de vormgeving van
bijlage 2, onderdeel 2, voor het een
opbouwproduct betreft conform de
vormgeving van bijlage 3, onderdeel 1
of voor zover het betreft een direct
ingaande lijfrente conform de vormge-
ving van bijlage 3, onderdeel 2.

2. Een financiéle bijsluiter bevat de vol-
gende informatie:

a. bovenaan op de eerste pagina een
inleiding als bedoeld in artikel 5;

b. midden op de eerste pagina een pro-
ductomschrijving bestaande uit een
toelichting op de toepasselijke onderde-
len ‘lenen’, ‘beleggen’, ‘verzekeren’ of
‘sparen’ van het complex product, als
bedoeld in artikel 6;

c. onderaan op de eerste pagina de risico-
indicator als bedoeld in artikel 8 en een
beschrijving van het meest negatieve
financiéle resultaat van het complex
product als bedoeld in artikel 9;

d. bovenaan op de tweede pagina een
weergave van alle kosten van het com-
plex product als bedoeld in artikel 10;
e. midden op de tweede pagina een
weergave in drie grafieken van de uitke-
ring bij respectievelijk een historisch, 4-
procent- en pessimistisch opbrengstsce-
nario als bedoeld in artikel 11 en

f. onderaan op de tweede pagina een
beschrijving van de financi€le gevolgen
van vroegtijdige beéindiging van het
complex product als bedoeld in artikel
12.

Artikel 5. Inleiding

1. Een financiéle bijsluiter bevat onder
de titel ‘Financi€le bijsluiter’ links
bovenaan een overzicht van de symbo-
len. Vlak daaronder bevat de financiéle
bijsluiter:

a. voor zover het een schuldproduct
betreft de zin: ‘Let op! Er wordt gere-
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kend met een hypotheek van € (...)’,
onder invulling van het toepasselijke
bedrag bedoeld in artikel 7, vijfde lid,
onder a of b, aangevuld met de zin die
staat vermeld in bijlage 5, tabel 1 en die
behoort bij de toepasselijke beleggings-
klasse;

b. voor zover het een opbouwproduct
betreft de zin ‘Let op! Er wordt gere-
kend met een inleg van € 1.200 per jaar’
of

c. voor zover er wordt gerekend met een
eenmalige inleg de zin ‘Let op! Er wordt
gerekende met een eenmalige inleg van
€ (...)’, onder invulling van het toepasse-
lijke bedrag bedoeld in artikel 7, tweede
en vierde lid, aangevuld met de zin die
staat vermeld in bijlage 5, tabel 1 en die
behoort bij de toepasselijke beleggings-
klasse, tenzij het complex product een
traditionele levensverzekering betreft als
bedoeld in artikel 1, onder d, ten derde
van het Besluit financiéle dienstverle-
ning.

2. De financiéle bijsluiter bevat rechts
bovenaan de naam van het product met
daaronder de naam van de aanbieder
van het complex product.

3. Een financiéle bijsluiter bevat in de
eerste alinea van de inleiding de volgen-
de zinnen: ‘Gebruik de Financiéle
Bijsluiter v66r u overgaat tot het afslui-
ten van de [productsoort]
[productnaam]’, onder invulling van de
omschrijving in enkelvoud van het soort
producten waartoe het aangeboden com-
plex product behoort en van de naam
van het aangeboden complex product,
gevolgd door de zin: ‘Vergelijk deze
Financiéle Bijsluiter ook met de bijslui-
ter van andere [productsoorten]’, onder
invulling van de omschrijving in meer-
voud van het soort producten waartoe
het aangeboden complex product
behoort en de zin: ‘Lees ook de offerte
en de algemene voorwaarden.” of, voor
zover het een beleggingsobject betreft,
de zin: ‘Lees ook het prospectus, de
offerte en de algemene voorwaarden.’

4. Een financiéle bijsluiter bevat in de
tweede alinea van de inleiding ten aan-
zien van:

a. een schuldproduct de volgende zin:
‘In deze bijsluiter wordt gerekend met
een hypotheek van € (...)’, onder invul-
ling van het toepasselijke bedrag
bedoeld in artikel 7, vijfde lid, onder a
of b, en vervolgens naar gelang de
beleggingsklasse de zin die staat ver-
meld in bijlage 5, tabel 2,

b. een opbouwproduct de volgende zin:
‘In deze bijsluiter wordt gerekend met
een inleg van € 1.200°, aangevuld met
de zin die staat vermeld in bijlage 5,
tabel 2 en die behoort bij de toepasselij-
ke beleggingsklasse, tenzij het complex
product een traditionele levensverzeke-
ring betreft als bedoeld in artikel 1,
onder d, ten derde van het Besluit finan-
ciéle dienstverlening, of

c. voor zover er wordt gerekend met een
eenmalige inleg de zin: ‘Let op! Er



wordt gerekend met een eenmalige inleg
van € (...)’, onder invulling van het toe-
passelijke bedrag bedoeld in artikel 7,
tweede en vierde lid, voor zowel een
schuldproduct als een opbouwproduct
verder aan te vullen met de teksten: ‘Uw
persoonlijke keuzes en situatie kunnen
van invloed zijn op de resultaten die in
deze bijsluiter vermeld worden. Meer
informatie:
www.definancielebijsluiter.nl of vraag
een adviseur.’

5. Een financiéle bijsluiter bevat in de
derde alinea de volgende zin: ‘Heeft u
vragen?’, gevolgd door naam, adres en
telefoonnummer van de aanbieder van
het complex product en aangevuld met
de tekst: ‘of neem contact op met een
adviseur’.

6. Een financiéle bijsluiter bevat in de
vierde alinea van de inleiding de volgen-
de zinnen: ‘Deze Financi€le Bijsluiter is
opgesteld op [...] volgens de voorschrif-
ten van de Autoriteit Financiéle Markten
(www.afm.nl).”, onder invulling van de
datum waarop de financiéle bijsluiter is
opgesteld, gevolgd door de zin: ‘Deze
organisatie houdt toezicht op sparen,
lenen, beleggen en verzekeren.’

Artikel 6. Inhoud product

1. Een financiéle bijsluiter bevat onder
de subtitel “Wat houdt [de/het] [Naam
product] in?’ een selectie uit de toepasse-
lijke onderdelen ‘lenen’, ‘beleggen’,
‘verzekeren’ en ‘sparen’.

2. Een financiéle bijsluiter licht het
onderdeel ‘lenen‘ toe door opneming:

a. onder het kopje ‘U moet’ van: ‘[elke
...][op ...] rente betalen’, onder invul-
ling van de toepasselijke frequentie of
het toepasselijke moment en voor zover
van toepassing ‘het huis in onderpand
geven’, ‘het huis in onderpand geven en
de lening terugbetalen door aflossing’ of
‘de lening terugbetalen’ alsmede voor
zover het betreft schuldproduct: ‘Let op!
Hoe korter de periode waarover u de ren-
te vastzet, hoe groter de onzekerheid
over uw maandlasten’ en

b. onder het kopje ‘U kunt’ voor zover
van toepassing van: ‘een huis kopen’,
‘beleggen met geleend geld” of ‘beleg-
gen om uw inkomen aan te vullen’.

3. Een financiéle bijsluiter licht het
onderdeel ‘beleggen’ toe door opneming:
a. onder het kopje ‘U moet’ voor zover
van toepassing van: ‘[eenmalig/elke ...]
een vast bedrag storten’ onder invulling
van de toepasselijke frequentie of ‘een-
malig uw overwaarde storten’ alsmede:
‘Vraag naar het bedrag en vraag waarin
u belegt’ en

b. onder het kopje ‘U kunt’ voor zover
van toepassing: ‘een bedrag bijeen krij-
gen om de lening af te lossen’, ‘een
bedrag bijeen krijgen’, ‘uw inkomen
aanvullen’ of ‘een periodieke uitkering
ontvangen’ en ‘Vraag naar de hoogte en
duur van de uitkeringen’.

4. Een financiéle bijsluiter licht het
onderdeel ‘verzekeren’ toe door opne-
ming:

a. onder het kopje ‘U moet’ van: ‘[een-
malig/elke ...] premie betalen’ alsmede:
‘Vraag naar het bedrag’ en

b. onder het kopje ‘U kunt’ voor zover
van toepassing van: ‘bij overlijden een
(vast/onzeker) bedrag/periodieke uitke-
ring nalaten aan nabestaanden’ of van:
‘een aanvulling op uw inkomen ontvan-
gen bij [arbeidsongeschiktheid] en
[werkloosheid]’, een en ander onder
invulling van hetgeen toepasselijk is.

5. Een financiéle bijsluiter licht het
onderdeel ‘sparen’ toe door opneming:
a. onder het kopje ‘U moet’ van: ‘[een-
malig/elke ...] een bedrag storten’ onder
invulling van de toepasselijke frequentie
alsmede: ‘Vraag naar het bedrag’ en

b. onder het kopje ‘U kunt’ van: ‘een
[gegarandeerd] bedrag bijeen krijgen’,
onder toevoeging van ‘gegarandeerd’
indien het eindbedrag is gegarandeerd.
6. Indien het bepaalde in het eerste tot
en met het vijfde lid niet toepasbaar
blijkt, kan de aanbieder van het complex
product de Autoriteit Financi¢le Mark-
ten verzoeken om aanvullingen.

Artikel 7. Parameters

1. Een financiéle bijsluiter is voor zover
van toepassing voor de berekening van
het financiéle risico, de kosten en
opbrengsten gebaseerd op de volgende
contractuele looptijden:

a. de vaste looptijd indien het product
een vaste looptijd kent die niet afwijkt
voor verschillende consumenten of

b. indien het complex product geen vas-
te looptijd kent voor:

1. een schuldproduct: een looptijd van 30
jaren voor zover het product een onder-
deel hypothecair krediet kent of een
looptijd te bepalen door de Autoriteit
Financiéle Markten voor zover het pro-
duct een onderdeel krediet kent waar-
mee de consument andere dan financiéle
producten of effecten aanschaft;

ii. een opbouwproduct: een looptijd van
20 jaren of

iii. een recht van deelneming: een loop-
tijd van 1 jaar.

2. Indien het complex product een
onderdeel verzekeren kent, is de bereke-
ning van het financiéle risico, de kosten
en opbrengsten, in aanvulling op de con-
tractuele looptijd bedoeld in het eerste

lid, gebaseerd op de volgende parameters:

a. één niet-rokende mannelijke verzeker-
de met een leeftijd van 35 jaren en voor
zover het een direct ingaande lijfrente
betreft van 55 jaren;

b. in geval van een spaarhypotheek een
jaarlijkse netto renderende spaarpremie
van € 3.428,87;

c. in geval van overige variabelen die
van invloed zijn op de hoogte van de
premie de meest representatieve keuze
uit variabelen dan wel die variabelen die
leiden tot de hoogst mogelijke premie.
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3. Een opbouwproduct of een recht van
deelneming wordt voor zover van toe-
passing, in aanvulling op de contractue-
le looptijd bedoeld in het eerste lid, voor
de berekening van het financiéle risico
gebaseerd op een tussenliggende loop-
tijd van:

a. 1 jaar indien de contractuele looptijd
langer is dan 1 en korter dan of gelijk is
aan 10 jaren;

b. 3 jaren indien de contractuele looptijd
langer is dan 10 en korter dan of gelijk
is aan 20 jaren of

c. 5 jaren indien contractuele looptijd
langer is dan 20 jaren.

4. Een opbouwproduct is, in aanvulling
op het bepaalde in het eerste tot en met
het derde lid, voor de berekening van de
risico-indicator, de kosten en opbreng-
sten gebaseerd voor zover van toepas-
sing op de volgende parameters:

a. een eenmalige inleg van € 1.000;

b. een maandelijkse inleg van € 100
indien de periodieke betalingen van de
consument aan de aanbieder zijn over-
eengekomen;

c. een eenmalige premiestorting van
€5.000 in geval van een niet-direct uit-
kerende lijfrenteverzekering of

d. een storting van € 20.000 in geval van
een direct ingaande lijfrenteverzekering
op beleggingsbasis en een onttrekking
waarvan de hoogte wordt bepaald door
het te hanteren rendement en een perio-
de van onttrekking van 20 jaar;

e. een storting van € 20.000 in geval van
een traditionele direct ingaande lijfrente-
verzekering en een onttrekking waarvan
de hoogte wordt bepaald door een
levenslange uitbetaling voor verzekerde
vanaf 55 jaren en een levenslange nabe-
staande-uitbetaling van 70% van voren-
debedoelde uitbetaling uitgaande van
een nabestaande vrouw van 55 jaren;

f. een verzekerd bedrag uitgekeerd uit
hoofde van een gemengde verzekering
met overlijdensrisicodekking of een
overlijdensrisicoverzekering ter hoogte
van de totale inleg over de gehele con-
tractuele looptijd of

g. voor zover het een levensverzekering
met winstdeling betreft wordt voor de
berekening van de guise uitgegaan van
de laagst mogelijke winstdeling.

5. Een schuldproduct is, in aanvulling
op het bepaalde in het eerste en het
tweede lid, voor de berekening van het
financiéle risico, de kosten en opbreng-
sten gebaseerd op de volgende parame-
ters:

a. in geval van een schuldproduct, niet
zijnde een overwaardeconstructie: een
hypothecair krediet van € 200.000 of
een door de Autoriteit Financiéle Mark-
ten te bepalen omvang van het krediet in
geval van een niet-hypothecair krediet;
b. in geval van een overwaardeconstruc-
tie: een hypothecair krediet van
€225.000, waarvan € 25.000 wordt
gestort in een beleggingsdepot en een
jaarlijkse onttrekking uit het depot van
€1.630;



c. een inleg gebaseerd op de gehanteer-
de rekenrendementen en een aflossings-
doel dat gelijk is aan het krediet;

d. een verzekerd bedrag uitgekeerd uit
hoofde van een gemengde verzekering
met een overlijdensrisicodekking waar-
van de omvang gelijk is aan het krediet
of een overlijdensrisicoverzekering
waarvan de omvang gelijk is aan het
krediet of

e. in geval van een hypothecair krediet
af te lossen door middel van sparen en
beleggen een verdeling van de helft aan
spaar- en de andere helft aan beleggings-
opbrengsten.

6. Een complex product is, in aanvulling
op het bepaalde in het eerste tot en met
het vijfde lid, voor de berekening van
het financiéle risico, de kosten en
opbrengsten gebaseerd op een beleg-
gingsklasse, met inachtneming van
bijlage 5, die overeenkomt met:

a. hetgeen inherent is aan het product;

b. categorie 4 indien de consument de
beleggingen kan kiezen, een mixfonds
tot de keuzemogelijkheden behoort en
mixfonds niet de minst risicovolle keuze
is;

c. categorie 5 indien de consument de
beleggingen kan kiezen het bepaalde
onder ii niet van toepassing is, en catego-
rie 5 tot de keuzemogelijkheden behoort;
d. categorie 6 indien a, b, en ¢ niet van
toepassing zijn.

7. Indien de aanbieder van het complex
product transactiekosten berekent, waar-
van de hoogte afhankelijk is van te
maken keuzes van de consument, wordt
voor de berekening van deze kosten uit-
gegaan van de meest representatieve
keuzes, met een minimum van een maal
wisselen van beleggingen per 12 kalen-
dermaanden.

Artikel 8. Risico-indicator

1. Een financiéle bijsluiter bevat als eer-
ste deel onder de subtitel ‘Wat zijn de
risico’s?’ de risico-indicator, als bedoeld
in het tweede of derde lid

2. In een financiéle bijsluiter wordt het
financiéle risico van een schuldproduct
onder het kopje ‘Risico dat u met een
schuld blijft zitten” boven de streep en
onder het kopje ‘bij gehele looptijd (...
jaar)’ onder de streep, onder invulling
van de contractuele looptijd, bedoeld in
artikel 7, eerste lid, aangegeven als:

a. ‘zeer klein’ indien de aflossing van de
schuld van de consument volledig is
gegarandeerd en de garantie op het com-
plexe product wordt afgegeven door een
instelling die onder kapitaaltoereikend-
heidstoezicht staat;

b. ‘klein’ indien de aflossing van de
schuld van de consument voor 80 pro-
cent of meer is gegarandeerd, de guise
90 procent of meer van de schuld
bedraagt en de garantie op het complexe
product wordt afgegeven door een instel-
ling die onder kapitaaltoereikendheids-
toezicht staat;

c. ‘vrij groot’ indien de guise 80 procent
of meer van de schuld bedraagt en de
onderdelen a of b niet van toepassing
zijn;

d. ‘groot’ indien de guise tussen de 65
procent en 80 procent van de schuld
bedraagt of

e. ‘zeer groot’ indien de guise minder
dan 65 procent van de schuld bedraagt;
f. ‘zeer groot’ indien het een overwaar-
deconstructie betreft.

3. In een financiéle bijsluiter wordt het
financiéle risico van een opbouwproduct
of een recht van deelneming, voor het
einde van de contractuele looptijd
bedoeld in artikel 7, eerste lid en de tus-
senliggende looptijd, bedoeld in artikel
7, derde lid onder voor zover van toepas-
sing het kopje ‘Risico dat u uw inleg
niet terug krijgt’ of ‘Risico dat u uw
inleg niet terug krijgt en met een
restschuld blijft zitten” boven de streep
en onder het kopje ‘bij tussentijdse
beéindiging (... jaar)’, onder invulling
van de contractuele looptijd, bedoeld in
artikel 7, derde lid, links onder de streep
en ‘bij gehele looptijd (... jaar)’” onder
de streep, onder invulling van de con-
tractuele looptijd, bedoeld in artikel 7,
eerste lid, aangegeven als:

a. ‘zeer klein’ indien de uitbetaling van
de inleg volledig is gegarandeerd aan de
consument en de garantie op het com-
plexe product wordt afgegeven door een
instelling die onder kapitaaltoereikend-
heidstoezicht staat;

b. ‘klein’ indien de uitbetaling van 80
procent of meer van de inleg is gegaran-
deerd aan de consument, de guise 95
procent of meer bedraagt van de totale
inleg en de garantie op het complexe
product wordt afgegeven door een instel-
ling die onder kapitaaltoereikendheids-
toezicht staat;

c. ‘vrij groot’ indien de guise 90 procent
of meer bedraagt van de inleg en de
onderdelen a of b niet van toepassing
zijn;

d. ‘groot’ indien de guise tussen de 90
procent en 75 procent bedraagt van de
inleg;

e. ‘zeer groot’ indien de guise minder
dan 75 procent bedraagt van de inleg;

f. ‘zeer groot’ indien de consument een
restschuld kan overhouden of

g. ‘zeer groot’ indien het een beleg-
gingsobject betreft.

Artikel 9. Overige financiéle risico’s
1. Een financiéle bijsluiter bevat als
tweede deel onder de subtitel ‘Wat zijn
de risico’s?” informatie over overige
financiéle risico’s, als bedoeld in het
tweede of derde lid.

2. Een financiéle bijsluiter voor een
schuldproduct bevat onder het kopje
‘Wat kan er gebeuren in het ergste
geval?’” een beschrijving van het meest
negatieve financiéle resultaat van het
product voor de contractuele looptijd
door vermelding van:
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a. ‘bij de gehele looptijd (...) jaar wordt
uw schuld volledig afgelost’, onder
invulling van de contractuele looptijd,
bedoeld in artikel 7, eerste lid, indien de
aanbieder van het schuldproduct de
aflossing volledig heeft gegarandeerd en
de instelling die de garantie heeft ver-
strekt onder kapitaaltoereikendheidstoe-
zicht staat;

b. ‘bij de gehele looptijd (...) jaar kunt u
met [...]% van uw schuld blijven
zitten’, onder invulling van de contractu-
ele looptijd, bedoeld in artikel 7, eerste
lid, en het betreffende percentage in
vorenbedoelde vermelding indien de
aanbieder een gedeelte van de aflossing
van de schuld heeft gegarandeerd en de
instelling die de garantie heeft verstrekt
onder kapitaaltoereikendheidstoezicht
staat;

c. ‘bij de gehele looptijd (...) jaar kunt u
met de volledige schuld blijven zitten’,
onder invulling van de contractuele loop-
tijd, bedoeld in artikel 7, eerste lid,
indien de consument een volledige
schuld kan overhouden, maar het
schuldproduct geen overwaardeconstruc-
tie of inkomensaanvulling betreft en de
onderdelen a of b niet van toepassing
zijn of

d. ‘bij de gehele looptijd (...) jaar kuntu
met een volledige schuld blijven zitten
en uw inkomensaanvulling kan voor het
einde van de looptijd wegvallen’, onder
invulling van de contractuele looptijd,
bedoeld in artikel 7, eerste lid, indien er
sprake is van een onttrekking aan een
beleggingsdepot of een overwaardecon-
structie en de onderdelen a of b niet van
toepassing zijn.

3. Een financiéle bijsluiter voor een
opbouwproduct of een recht van deel-
neming bevat onder het kopje ‘Wat kan
er gebeuren in het ergste geval?’ een
beschrijving van het meest negatieve
financiéle resultaat van het product voor
de contractuele looptijd door vermel-
ding van:

a. ‘bij een gehele looptijd (...) jaar ont-
vangt u uw inleg terug’, onder invulling
van respectievelijk de contractuele loop-
tijd, bedoeld in artikel 7, eerste lid,
indien de aanbieder van het complex
product de terugbetaling van de inleg
aan de consument heeft gegarandeerd en
de instelling die de garantie heeft ver-
strekt onder kapitaaltoereikendheidstoe-
zicht staat;

b. ‘bij een gehele looptijd (...) jaar ont-
vangt u (...)% van uw inleg terug’,
onder invulling van respectievelijk de
contractuele looptijd, bedoeld in artikel
7, eerste lid, indien de aanbieder van het
complex product meer dan de terugbeta-
ling van de inleg aan de consument
heeft gegarandeerd en de instelling die
de garantie heeft verstrekt onder kapi-
taaltoereikendheidstoezicht staat, onder
invulling van het toepasselijke percenta-
ge voor zover bedoelde teruggave de
som van alle ingelegde premies over-
stijgt;



c. ‘bij een gehele looptijd (...) jaar kunt
u[...]% van uw inleg kwijtraken’, onder
invulling van de contractuele looptijd,
bedoeld in artikel 7, eerste lid, en het
betreffende percentage in vorenbedoelde
vermelding indien de aanbieder van het
complex product uitbetaling van het
resterende deel heeft gegarandeerd aan
de consument en de instelling die de
garantie heeft verstrekt onder kapitaal-
toereikendheidstoezicht staat;

d. ‘bij een gehele looptijd (...) jaar kunt
u uw inleg kwijtraken’, onder invulling
van de contractuele looptijd, bedoeld in
artikel 7, eerste lid, indien de consument
zijn volledige inleg kan verliezen en de
onderdelen a en b niet van toepassing
zijn of

e. bij een gehele looptijd (...) jaar kuntu
uw inleg kwijtraken en kunt u een
schuld overhouden’, onder invulling van
de contractuele looptijd, bedoeld in arti-
kel 7, eerste lid, indien de consument
zijn inleg kan verliezen en de consu-
ment een restschuld kan overhouden.

4. Een financiéle bijsluiter voor een
opbouwproduct bevat onder het kopje
‘Wat kan er gebeuren in het ergste
geval?’ een beschrijving van het meest
negatieve financiéle resultaat van het
product voor de tussentijdse looptijd
door vermelding van:

a. ‘bij tussentijdse be€indiging ontvangt
uuw inleg terug’ indien de aanbieder
van het complex product de terugbeta-
ling van de inleg aan de consument bij
tussentijdse be€indiging heeft gegaran-
deerd en de instelling die de garantie
heeft verstrekt onder kapitaaltoereikend-
heidstoezicht staat;

b. ‘bij tussentijdse be€indiging kunt u
[...]% van uw inleg kwijtraken’ onder
invulling van het betreffende percentage
in vorenbedoelde vermelding indien de
aanbieder van het complex product uit-
betaling van het resterende deel bij
tussentijdse be€indiging heeft gegaran-
deerd aan de consument en de instelling
die de garantie heeft verstrekt onder
kapitaaltoereikendheidstoezicht staat;

c. ‘bij tussentijdse be€indiging kunt u
uw volledige inleg kwijtraken’ indien de
consument zijn volledige inleg kan ver-
liezen en de onderdelen a en b niet van
toepassing zijn of

d. ‘bij tussentijdse beé€indiging kunt u
uw inleg kwijtraken en kunt u een
schuld overhouden’ indien de consu-
ment zijn inleg kan verliezen en de
consument een restschuld kan overhou-
den.

Artikel 10. Kosten

1. Een financiéle bijsluiter bevat onder
de subtitel ‘Wat zijn de kosten?’ infor-
matie over inleg, rendement, kosten en
uitkering van het complex product als-
mede de volgende tekst: ‘De kosten bij
een voorspelling op basis van een waar-
devermeerdering van de belegging van
4%’ .

2. De financiéle bijsluiter geeft onder
het kopje ‘Inleg’ de som weer van alle
betalingen van de consument aan de
aanbieder van het complex product.

3. De financiéle bijsluiter geeft voor
zover het een overwaardeconstructie
betreft onder het kopje ‘Inleg’ de som
weer van € 25.000 en alle betalingen
van de consument aan de aanbieder van
het complex product onder aftrek van de
cumulatieve onttrekkingen uit het beleg-
gingsdepot.

4. De financiéle bijsluiter geeft onder
het kopje ‘Rendement’ de waarde van
het complex product weer uitgaande van
een rendement van 4 procent minus de
inleg als bedoeld in het tweede en derde
lid.

5. De financiéle bijsluiter geeft onder
het kopje ‘Dit zijn uw kosten exclusief
te betalen rente’ voor zover het een
schuldproduct betreft dan wel onder het
kopje ‘Dit zijn uw kosten’ voor zover
het een opbouwproduct betreft de kosten
over de looptijden als bedoeld in het
negende lid van het complex product
weer als volgt:

a. bij ‘verzekeringspremie’ de hoogte
van de gezamenlijke premies voor over-
lijdensrisico-, arbeidsongeschiktheids-
en werkloosheidsdekking en eventueel
andere tot complexe producten behoren-
de verzekeringen;

b. bij ‘bij eerder beéindigen’ de bedra-
gen die de aanbieder van het complex
product in rekening brengt bij of ten las-
te laat komen van de consument die
verband houden met diens beéindiging
van het complex product vé6r afloop
van de contractuele looptijd, exclusief
rentedervingskosten;

c. bij ‘overige kosten’ het saldo van de
totale kosten onder aftrek van de premie
bedoeld onder a en de kosten van
beéindiging bedoeld onder b en

d. de som van de bedragen als bedoeld
onder a tot en met c.

6. De financiéle bijsluiter geeft onder
het kopje ‘“Wat u overhoudt om de
schuld af te lossen’ voor zover het een
schuldproduct betreft dan wel ‘Wat u
overhoudt’ voor zover het een opbouw-
product betreft de uitkering weer.

7. De financiéle bijsluiter geeft voor
zover het een direct ingaande lijfrente
betreft onder het kopje ‘“Wat u overhoudt’
a. bij ‘uitkering” de cumulatieve onttrek-
kingen gedaan door de consument véér
beéindiging,

b. bij ‘restant inleg’ de uitkering onder
aftrek van onttrekkingen gedaan door de
consument voor begindiging en

c. de som van de bedragen als bedoeld
onder aenb

weer.

8. De financiéle bijsluiter geeft in de
zesde kolom, ter rechterzijde, het netto-
rendement weer uitgedrukt in percenta-
ges tot en met 1 decimaal achter de
komma, voorafgegaan door een positief
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teken in geval van positief netto-
rendement of een negatief teken in geval
van een negatief netto-rendement.

9. De financiéle bijsluiter geeft de waar-
de, kosten en uitkering van het complex
product weer berekend op de volgende
looptijden:

a. de contractuele looptijd indien de con-
tractuele looptijd korter is dan 1 jaar;

b. een looptijd van 1 jaar en de contrac-
tuele looptijd bij een contractuele loop-
tijd langer dan 1 en korter dan of gelijk
aan 4 jaren;

c. een looptijd van 1 en 3 jaren alsmede
de contractuele looptijd bij een contrac-
tuele looptijd van langer dan 4 en korter
dan of gelijk aan 7 jaren;

d. een looptijd van 1 en 5 jaren alsmede
de contractuele looptijd bij een contrac-
tuele looptijd van langer dan 7 en korter
dan of gelijk aan 15 jaren of

e. een looptijd van 1 en 10 jaren alsme-
de de contractuele looptijd bij een
contractuele looptijd langer dan 15 jaren.

Artikel 11. Uitkering

1. De financiéle bijsluiter bevat onder de
subtitel ‘Wat kan [het/de] [Naam pro-
duct] opbrengen?’ de uitkering weerge-
geven in een grafiek berekend op basis
van:

a. een historisch opbrengstscenario,
onder het kopje ‘De opbrengst bij een
voorspelling op basis van historie’
boven de streep en onder het kopje ‘De
opbrengst is [hoger dan/gelijk aan/lager
dan] de schuld’ voor zover het een
schuldproduct betreft of ‘De opbrengst
is [hoger dan/gelijk aan/lager dan] de
inleg’ voor zover het een opbouwpro-
duct betreft, onder invulling van hetgeen
toepasselijk is onder de streep, uitgaan-
de van:

i. het gemiddelde rendement over de
afgelopen 20 jaren indien een historie
van rendementen voor het complex pro-
duct beschikbaar is van 20 jaren of
langer;

ii. het gemiddelde rendement over 20
jaren waarbij de eigen historie wordt
aangevuld met de van toepassing zijnde
parameter onder ‘verwacht rendement’,
bedoeld in bijlage 5, tabel 0, voor de
ontbrekende periode indien een historie
beschikbaar is van tussen de 20 en 4
jaren; of

iii. de toepasselijke parameter als
bedoeld onder ‘verwacht rendement’ in
bijlage 5, tabel O indien een historie
beschikbaar is van korter dan 4 jaren.

b. 4 procent rendement op jaarbasis
onder het kopje ‘De opbrengst bij een
voorspelling op basis van een waarde-
vermeerdering van de belegging van
4%’ boven de streep en onder het kopje
‘De opbrengst is [hoger dan/gelijk aan/
lager dan] de schuld’ voor zover het een
schuldproduct betreft of ‘De opbrengst
is [hoger dan/gelijk aan/lager dan] de
inleg’ voor zover het een opbouwpro-
duct betreft onder invulling van hetgeen
toepasselijk is onder de streep, en



c. een pessimistisch opbrengstscenario
door middel van de guise onder het kop-
je ‘De opbrengst bij een pessimistische
voorspelling” boven de streep en onder
de streep onder het kopje ‘De opbrengst
is [hoger dan/gelijk aan/lager dan] de
schuld’ voor zover het een schuldpro-
duct betreft of ‘De opbrengst is [hoger
dan/gelijk aan/lager dan] de inleg’ voor
zover het een opbouwproduct betreft,
onder invulling van hetgeen toepasselijk
is onder de streep.

2. De financiéle bijsluiter geeft de uitke-
ring weer voor de volgende looptijden:
a. het begin en het einde van de contrac-
tuele looptijd indien de contractuele
looptijd korter is dan 1 jaar;

b. 1 jaar en het einde van de contractue-
le looptijd indien de contractuele loop-
tijd langer is dan 1 en korter dan of
gelijk aan 3 jaren;

c. 1 en 3 jaren en het einde van de con-
tractuele looptijd indien de contractuele
looptijd langer is dan 3 en korter dan of
gelijk aan 5 jaren;

d. 1, 3 en 5 jaren en het einde van de
contractuele looptijd indien de contrac-
tuele looptijd langer is dan 5 en korter
dan of gelijk aan 12 jaren of

e. 1,5 en 10 jaren en het einde van de
contractuele looptijd indien de contrac-
tuele looptijd langer is dan 12 jaren.

3. Een financiéle bijsluiter geeft de uit-
kering bedoeld in het tweede lid weer
afgezet tegen een schuld, als bedoeld in
artikel 7, vijfde lid, onder a voor zover
het een schuldproduct betreft.

4. Een financiéle bijsluiter geeft, in
afwijking van het vorige lid, voor zover
het een spaarhypotheek betreft de uitke-
ring bedoeld in het eerste lid uitsluitend
weer met een opbrengstscenario als
bedoeld in het eerste lid, onder b.

5. Een financiéle bijsluiter geeft, in aan-
vulling op het derde lid, voor zover het
een overwaardeconstructie betreft de
uitkering bedoeld in het eerste lid uitslui-
tend weer aangevuld met een vermel-
ding van het jaar waarin het beleggings-
depot leeg raakt voor zover het
beleggingsdepot bij het gehanteerde
opbrengstscenario voor het einde van de
contractuele looptijd leeg raakt.

6. Een financi€le bijsluiter geeft voor
zover het een overwaardeconstructie
betreft, in aanvulling op het bepaalde in
het eerste lid, voor zover het beleggings-
depot als bedoeld in artikel 7, vijfde lid,
onder b leeg raakt de volgende tekst
weer: ‘Let op! Over (...) jaar stijgen uw
lasten jaarlijks met € 1.630, onder invul-
ling van hetgeen toepasselijk is.

7. Een financiéle bijsluiter geeft voor
zover het een opbouwproduct betreft de
uitkering bedoeld in het eerste lid weer
afgezet tegen de inleg, als bedoeld in
artikel 7, vierde lid,

8. Een financiéle bijsluiter geeft voor
zover het een direct ingaande lijfrente
betreft, in aanvulling op het bepaalde in
het eerste lid, ‘De uitkering per jaar is

€ (...)" onder invulling van de onttrek-
king als bepaald in artikel 7, vierde lid
onder d.

Artikel 12. Tussentijdse beéindiging

1. Een financiéle bijsluiter vermeldt
onder de subtitel ‘Wat gebeurt er bij
eerder beéindigen?’ onder het kopje
‘Gevolgen’ en bij het kopje ‘bij overlij-
den’: ‘uw nabestaande krijgt een [(vast/
onzeker) bedrag /periodieke uitkering]’,
onder invulling van hetgeen toepasselijk
is, indien het complex product de con-
sument aanspraak geeft op een uitkering
uit hoofde van een overlijdensrisicover-
zekering, ‘het opgebouwde kapitaal
vervalt [ook aan uw nabestaanden] [aan
de verzekeraar]’, onder invulling van
hetgeen van toepassing is en ‘Vraag
naar de voorwaarden’ en bij opzeggen:
‘u heeft atkoopkosten’ indien de aanbie-
der van het complex product de consu-
ment kosten in rekening brengt bij
beéindigen van het complex product
v66r afloop van de contractuele looptijd
anders dan door overlijden en ‘Vraag
naar de bedragen’ dan wel: ‘u heeft geen
kosten’ indien de aanbieder van het
complex product de consument geen
kosten in rekening brengt bij be€indigen
van het complex product véér afloop
van de contractuele looptijd anders dan
door overlijden.

2. Indien het bepaalde in het eerste lid
niet toepasbaar blijkt, kan de aanbieder
van het complex product de Autoriteit
Financi€le Markten verzoeken om aan-
vullingen.

Paragraaf 4. Verplichte precontractu-
ele informatie bij complexe producten
zijnde rechten van deelneming in een
beleggingsinstelling

Artikel 13. Financiéle bijsluiter

1. De financiéle bijsluiter voor een recht
van deelneming in een beleggingsinstel-
ling of een subfonds van een beleggings-
instelling wordt opgesteld conform de
voorgeschreven onderverdeling en
inhoud als bedoeld in de artikelen 14 tot
en met 29 van deze regeling.

2. Een financiéle bijsluiter:

a. is beknopt;

b. is actueel,

c. wordt helder aangeduid en is herken-
baar als financiéle bijsluiter, alsmede
visueel afgescheiden van eventueel aan-
wezige overige informatiedragers;

d. sluit in opzet en presentatie aan bij de
gemiddelde kwaliteit van overige door
een financiéle onderneming verschafte
informatie met betrekking tot het com-
plexe product en;

e. bevat de datum tot waarop de
financiéle bijsluiter is bijgewerkt.

Artikel 14. Inhoud

Een financi€le bijsluiter bestaat uit vijf
onderdelen:

a. korte weergave van de beleggingsin-
stelling;
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b. beleggingsgegevens;

c. bedrijfsinformatie;

d. commerciéle informatie;
e. aanvullende informatie.

A. Korte weergave van de beleggings-
instelling

Artikel 15. Beleggingsinstelling

De financiéle bijsluiter verschaft een
korte weergave van de beleggingsinstel-
ling met betrekking tot:

a. de beheerder en de financiéle groep
waartoe de beheerder behoort;

b. de oprichtingsdatum van de beleg-
gingsinstelling en de vermelding in wel-
ke lidstaat de beheerder zijn statutaire
zetel heeft;

c. de bewaarder aan wie de activa van
een beleggingsinstelling worden toever-
trouwd en welke verantwoordelijkheden
hem zijn toegekend;

d. de externe accountant van de beleg-
gingsinstelling;

en voor zover van toepassing:

e. vermelding van het hoofdfonds waar
het subfonds onder valt en

f. de verwachte bestaansduur van de
beleggingsinstelling.

B. Beleggingsgegevens

Artikel 16. Doel

De financiéle bijsluiter verschaft infor-
matie over het doel van de beleggingsin-
stelling.

Artikel 17. Maatstaf

Indien een index als vergelijkingsmaat-
staf wordt gehanteerd, vermeldt de
financiéle bijsluiter welke index als
maatstaf voor de behaalde resultaten van
de beleggingsinstelling wordt gebruikt.

Artikel 18. Beleggingsbeleid

Het door de beleggingsinstelling gevoer-
de beleggingsbeleid wordt op een duide-
lijke wijze in de financiéle bijsluiter
omschreven waarbij tenminste aandacht
wordt besteed, voor zover van toepas-
sing, aan de volgende kenmerken:

a. de door de beleggingsinstelling
gebruikte beleggingsinstrumenten waar-
mee het beleggingsdoel moet worden
bereikt;

b. indien een index wordt gevolgd, op
welke wijze het beleggingsbeleid op
deze index wordt afgestemd;

c. de landen en sectoren waarin wordt
belegd;

d. het soort obligatie (bedrijfs- of over-
heidsobligaties), alsmede de looptijd en
ratingvereisten van de obligaties waarin
wordt belegd;

e. de gehanteerde beleggingstrategie die
tot gevolg kan hebben dat er zich een
situatie voordoet van een zekere concen-
tratie van beleggingen in een bepaald
land of een bepaalde sector;

f. indien in derivaten wordt belegd,
wordt aangegeven of deze worden
gebruikt ter verhoging van het rende-



ment, ter afdekking van risico’s of een
combinatie van beiden;

g. de garanties die verbonden zijn aan
de beleggingsinstelling, alsmede eventu-
ele beperkingen op deze garanties.

Artikel 19. Waarschuwingszinnen

De financiéle bijsluiter bevat met
betrekking tot de risico’s de volgende
tekst: ‘De waardeontwikkeling van de
rechten van deelneming in de beleg-
gingsinstelling is afhankelijk van ont-
wikkelingen op de kapitaal-, effecten-,
valuta- en goederenmarkten’ en ‘De
mogelijkheid bestaat dat uw belegging
in waarde stijgt; het is echter ook moge-
lijk dat uw belegging weinig tot geen
inkomsten zal genereren en dat uw inleg
bij een ongunstig koersverloop geheel of
ten dele verloren gaat’.

Artikel 20. Financiéle risico’s

1. Indien van toepassing bevat de finan-
ciéle bijsluiter informatie met betrek-
king tot onder meer de volgende
algemene risico’s:

a. rendementsrisico, met inbegrip van
het feit dat het risico kan variéren naar
gelang de keuzen van elke activa, alsme-
de het bestaan of ontbreken van, dan
wel de beperkingen op eventuele waar-
borgen van derden;

b. risico’s voor waardewijziging van het
kapitaal, met inbegrip van het potentiéle
risico van erosie als gevolg van intrek-
kingen van rechten van deelnemingen

en winstuitkeringen die hoger zijn dan
het beleggingsrendement;

c. aan het product zelf te wijten inflexibi-
liteit (met inbegrip van het risico van
vervroegd uitstappen) en beperkingen

op het overschakelen op andere aanbie-
ders;

d. het algemene risico van inflatie waar-
door ook de beleggingsopbrengsten
worden aangetast;

e. het feit dat financiéle en fiscale wet-
en regelgeving aan verandering onderhe-
vig is en dat een gunstige omstandigheid
ten tijde van toetreding ten nadele kan
wijzigen.

2. Indien van toepassing bevat de finan-
ciéle bijsluiter tevens informatie met
betrekking tot de volgende productspeci-
fieke risico’s:

a. de (tijdelijk) verminderde verhandel-
baarheid van de rechten van deelneming
van een beleggingsinstelling;

b. het risico van het gebruik van deriva-
ten, indien deze worden ingezet ter
verhoging van het rendement;

c. het risico dat de hele markt of een
activacategorie daalt, waardoor de prijs
en de waarde van de activa worden
beinvloed;

d. het verschijnsel dat valutaschomme-
lingen een negatieve invloed kunnen
hebben op het beleggingsresultaat;

e. de risico’s verbonden aan garanties;
f. de risico’s die verband houden met
een grote concentratie van beleggingen
in bepaalde activa of op bepaalde mark-
ten;

g. overige risico’s als het kredietrisico,
bewaarnemingsrisico en het afwikke-
lingsrisico.

3. De algemene en productspecifieke
risico’s worden vermeld in één rangor-
de, waarbij de omvang van het risico
alsmede de waarschijnlijkheid dat een
bepaald risico zich manifesteert, bepa-
lend zijn.

4. Bij de beschrijving van de risico’s als
bedoeld in het eerste en tweede lid,
wordt in de financi€le bijsluiter verwe-
zen naar de uitgebreide risicobeschrij-
ving in het prospectus.

Artikel 21. Risico-indicator

Een financi€le bijsluiter bevat in de
directe nabijheid van de informatie over
financiéle risico’s de risico-indicator
voor het opbouwproduct, bedoeld in
artikel 8, derde lid en informatie over
overige financiéle risico’s, bedoeld in
artikel 9, derde lid.

Artikel 22. Beleggingsresultaten

1. De financiéle bijsluiter bevat in de
vorm van een staafdiagram de beleg-
gingsresultaten van de tien voorafgega-
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ne, afgesloten boekjaren. De gerealiseer-
de rendementen worden uitgedrukt in
procenten verandering van de intrinsie-
ke waarde tussen begin en einde van het
kalenderjaar.

2. Indien de beleggingsinstelling een
historie heeft van minder dan tien jaar
en minimaal één jaar, wordt het staafdia-
gram ingevuld met de resultaten over de
desbetreffende periode. Indien de beleg-
gingsinstelling korter dan één jaar
bestaat, wordt in de financiéle bijsluiter
de volgende tekst opgenomen: ‘Omdat
de beleggingsinstelling korter dan één
jaar bestaat, is in de financiéle bijsluiter
geen staafdiagram met gerealiseerde
beleggingsresultaten opgenomen’.

3. Indien een bepaalde index door de
beleggingsinstelling wordt gevolgd,
worden de in het verleden behaalde
resultaten van deze index in hetzelfde
staafdiagram gepresenteerd. De behaal-
de resultaten van deze index worden op
dezelfde wijze berekend als de resulta-
ten van de beleggingsinstelling. In de
toelichting op het staafdiagram worden
de gevolgen van een eventuele wijziging
van de te volgen index opgenomen.

4. Boven het staafdiagram wordt de vol-
gende tekst vermeld:

‘Het hieronder gegeven cijfervoorbeeld
is alleen als voorbeeld bedoeld en geeft
een weerspiegeling van in het verleden
behaalde resultaten van de beleggingsin-
stelling. Op de jaarlijkse rendementen
zijn belastingkosten en andere lasten
reeds in mindering gebracht. De uitein-
delijke, toekomstige beleggingsresulta-
ten zijn niet te voorspellen. De waarde
van uw beleggingen kan fluctueren. In
het verleden behaalde rendementen bie-
den geen garantie voor de toekomst.’

5. Het staafdiagram wordt op onder-
staande wijze in de financi€le bijsluiter
gepresenteerd. De voorbeeldwaarden in
onderstaand staafdiagram zijn fictieve
waarden waarbij is uitgegaan van een
beleggingsinstelling met een historie
van tien jaar.



C. Bedrijfsinformatie

Artikel 23. Belastingregime

1. De financiéle bijsluiter bevat informa-
tie over het belastingregime dat van
toepassing is op de beleggingsinstelling
zelf.

2. Onverminderd het in het eerste lid
bepaalde bevat de financiéle bijsluiter
de volgende tekst: ‘Zowel uw persoon-
lijke situatie als wijzigingen in de
belastingregels van de lidstaat van her-
komst en/of de lidstaat van ontvangst en
de uitleg van deze regels kunnen een
positieve of negatieve invloed hebben
op uw persoonlijke fiscale positie. In
geval van onduidelijkheden dient u con-
tact op te nemen met een belastingadvi-
seur’.

Artikel 24. Kosten

1. De financiéle bijsluiter bevat de Kos-
tenratio van het voorgaande jaar die
tenminste eenmaal per jaar ex post
wordt berekend, aangevuld met een toe-
lichting. Tevens bevat de financiéle
bijsluiter een verwijzing naar de Kosten-
ratio in de periode als bedoeld in artikel
22, eerste en tweede lid.

2. De Kostenratio wordt afgerond op
twee decimalen en wordt berekend door
de totale kosten per jaar te delen door de
gemiddelde intrinsieke waarde van de
beleggingsinstelling.

3. De gemiddelde intrinsieke waarde
van de beleggingsinstelling is de som
van de intrinsieke waarden gedeeld door
het aantal waarnemingen. Hierbij wordt
de som van de intrinsieke waarden geba-
seerd op de cijfers per 31 december van
het voorafgaande boekjaar, 31 maart,

30 juni, 30 september en 31 december
van het onderhavige boekjaar of verge-
lijkbare data bij een afwijkend boekjaar.
Het aantal waarnemingen is altijd vijf,
tenzij sprake is van een verkort of ver-
lengd boekjaar. De waarnemingen
worden als gewogen gemiddelde
beschouwd, waarbij de bedoelde tijd-
stippen worden gewogen in de verhou-
ding 0,5:1:1:1:0,5 (bij vijf waarnemin-
gen).

4. Onder totale kosten worden begrepen
alle kosten die in de verslagperiode ten
laste van het resultaat alsmede ten laste
van het eigen vermogen worden
gebracht. De kosten van effectentransac-
ties en de interestkosten worden buiten
beschouwing gelaten, evenals de kosten
verband houdend met het in- en uitstap-
pen van deelnemers, voor zover deze
gedekt worden uit de ontvangen op- en
afslagen.

5. Zodra een beleggingsinstelling tien
procent of meer van haar netto intrinsie-
ke waarde belegt in beleggingsinstellin-
gen die een Kostenratio bekendmaken,
wordt een synthetische Kostenratio
opgesteld. Deze synthetische Kostenra-
tio is gelijk aan de totale exploitatiekos-
ten inclusief de in- en uitstapkosten die
door de onderliggende beleggingsinstel-

lingen (gewogen op basis van de relatie-
ve omvang van de belegging) worden
doorberekend aan de beleggingsinstel-
ling gedeeld door gemiddelde intrinsie-
ke waarde van de beleggingsinstelling.
6. Indien de onderliggende beleggingsin-
stelling geen Kostenratio berekent,
wordt in de financiéle bijsluiter het vol-
gende vermeld:

a. het maximale percentage van de aan
de onderliggende beleggingsinstellingen
aangerekende beheervergoedingen;

b. een synthetisch cijfer van de totale
verwachte kosten dat wordt berekend
door een gedeeltelijke synthetische Kos-
tenratio, waarin de Kostenratio’s zijn
opgenomen van de onderliggende beleg-
gingsinstellingen waar wel een Kostenra-
tio van beschikbaar is, op te tellen bij de
in- en uitstapkosten en de maximale
schatting van de voor opneming in de
Kostenratio op te nemen kosten van de
onderliggende beleggingsinstelling
waarvan geen Kostenratio beschikbaar is;
c. de onmogelijkheid een synthetische
Kostenratio voor de desbetreffende
beleggingsinstelling te berekenen.

7. De financiéle bijsluiter bevat, op ex
ante-basis, de verwachte kostenstruc-
tuur. De kostenstructuur wordt weerge-
geven afgerond op 1 decimaal indien de
beleggingsinstelling een bestaansduur
heeft van één jaar of langer. De kosten-
structuur wordt kwalitatief beschreven
indien de beleggingsinstelling een
bestaansduur heeft korter dan één jaar.

Artikel 25. Overige kosten

De financi€le bijsluiter bevat informatie
over:

a. de in- en uitstapkosten die door deel-
nemers moeten worden betaald bij het
verwerven of verkopen van rechten van
deelneming in de beleggingsinstelling en
b. alle overige kosten die niet in de Kos-
tenratio zijn verdisconteerd,

aangevuld met een toelichting.

Artikel 26. Omloopfactor

1. De financiéle bijsluiter bevat de
Omloopfactor (Portfolio Turnover Rate).
2. De Omloopfactor wordt berekend
door het totaal aan effectentransacties
(effectenaankopen + effectenverkopen =
Totaal 1) minus het totaal aan transac-
ties (uitgifte + inkopen =Totaal 2) van
rechten van deelneming te delen door de
gemiddelde intrinsieke waarde van de
beleggingsinstelling (X) volgens de for-
mule: [(Totaal 1 — Totaal 2) / X] * 100.
3. De gemiddelde intrinsieke waarde als
bedoeld in het tweede lid wordt bere-
kend overeenkomstig artikel 24, derde
lid.

4. Beleggingsinstellingen die uitsluitend
in onroerende zaken beleggen zijn vrij-
gesteld van de verplichting de Omloop-
factor te publiceren.
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Artikel 27. Retourprovisies

1. De financiéle bijsluiter maakt mel-
ding, voor zover van toepassing, van het
bestaan van retourprovisies en goederen
die de beheerder, bestuurders, gelieerde
partijen of derden ontvangen of in het
vooruitzicht worden gesteld voor het
uitvoeren van opdrachten ten behoeve
van de beheerder of de beleggingsinstel-
ling.

2. De financiéle bijsluiter bevat een ver-
wijzing naar het prospectus voor een
gedetailleerd overzicht van deze regelin-
gen.

D. Commerciéle informatie

Artikel 28. Overige informatie

De financiéle bijsluiter bevat informatie,
voor zover van toepassing, over de vol-
gende kenmerken:

a. de frequentie van prijsstellingen en
waar deze prijsstellingen worden gepu-
bliceerd;

b. de mogelijkheden en, voor zover van
toepassing, de kosten om binnen een
beleggingsinstelling te veranderen van
sub-fonds;

c. het dividendbeleid van de beleggings-
instelling;

d. de mogelijkheid om uit de beleggings-
instelling te stappen.

E. Aanvullende informatie

Artikel 29. Verdere informatie

1. De financiéle bijsluiter vermeldt:

a. waar het volledige prospectus alsme-
de de jaarrekening kosteloos op aan-
vraag verkrijgbaar zijn;

b. dat een deelnemer zich met eventuele
vragen kan richten tot een contactper-
soon;

c. dat de Autoriteit Financiéle Markten
de toezichthouder op de financiéle bij-
sluiter is.

d. de datum waarop de financiéle bijslui-
ter is geactualiseerd.

2. De financiéle bijsluiter bevat de vol-
gende tekst: “Voor vragen kunt u de
Toezichtslijn van de Autoriteit
Financi€le Markten bellen:

0900-5400 540 of kijken op de website
www.afm.nl’.

Paragraaf 5. Wijzigingen overige
regelgeving

Artikel 30. Nadere Regeling gedragstoe-
zicht beleggingsinstellingen 2005

1. Artikel 8, vierde lid van de Nadere
Regeling gedragstoezicht beleggingsin-
stellingen 2005 (Stert. 2005, nr. 153)
komt te luiden als volgt: ‘In afwijking
van het eerste lid wordt in reclame-
uitingen op radio en televisie op duide-
lijke wijze de volgende tekst opgeno-
men: “Loop geen onnodige risico, lees

999

de financiéle bijsluiter™’ .



2.1In artikel 10 van de Nadere Regeling  Artikel 32. Citeertitel Bijlage 1. Model voor risico-indicator

gedragstoezicht beleggingsinstellingen Deze regeling wordt aangehaald als: in reclame
2005 (Stert. 2005, nr. 153) wordt: ‘10 Nadere Regeling financiéle dienstverle-

vervangen door 9. ning.

Paragraaf 6. Slotbepalingen Deze regeling zal met de toelichting in

de Staatscourant worden geplaatst.
Artikel 31. Inwerkingtreding

Deze regeling treedt in werking met Amsterdam, 7 februari 2006.
ingang van de tweede dag na de dagte- Voorzitter,
kening van de Staatscourant waarin zij A.W.H. Docters van Leeuwen.
wordt geplaatst. Bestuurslid,

A.W. Kist.

1. Schriftelijke reclame-uiting of reclame-uiting op internet

Loop geen
onnodig risico.
Lees de Financiéle

Bijsluiter.

zeer groot

vrij groot

zeer klein

risicometer
& WS
Ef

/T $a
LEEN ViRpycrTe MEDES

2. Reclame-uiting op televisie

zeer groot
Loop geen onnodig risico. viij groot
Lees de Financiéle Bijsluiter. zeer klein

i

DIT IS EEN VERPLICHTE MEDEDELING risicometer

Bijlage 2. Model voor schuldproduct
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1. Algemeen

Financiéle bijsluiter

Het product

De risico’s

De kosten

De opbrengst

Eerder beéindigen

Let op!

Er wordt gerekend met een
hypotheek van € 200.000,

met 50% beleggingen
in aandelen en met 50%

beleggingen in obligaties

[Naam product]
van [Naam financiéle instelling]

Gebruik de Financiéle Bijsluiter voor u overgaat tot het afsluiten van [de productsoort]
[productnaam]. Vergelijk deze Financiéle Bijsluiter ook met de bijsluiter van andere
[productsoorten]. Lees ook de offerte en de algemene voorwaarden.

In deze bijsluiter wordt gerekend met een hypotheek van € 200.000 en met beleggingen in een
mix van aandelen en obligaties. Hierbij wordt uitgegaan van 50% beleggingen in aandelen en
50% beleggingen in obligaties. Uw persoonlijke keuzes en situatie kunnen van invioed zijn op de
resultaten die in deze bijsluiter vermeld worden. Meer informatie: www.definancielebijsluiter.nl

of vraag een adviseur.

Heeft u vragen?
[naam, adres en telefoonnummer financiéle instelling]
of neem contact op met een adviseur.

Deze Financiéle Bijsluiter is opgesteld op [datum] volgens de voorschriften van de Autoriteit
Financiéle Markten (www.afm.nl). Deze organisatie houdt toezicht op sparen, lenen, beleggen en
verzekeren.

Wat houdt [Naam product] in?

U gaat U moet U kunt

lenen elke maand rente betalen een huis kopen
het huis in onderpand geven en de
lening terugbetalen door aflossing
Let op! Hoe korter de periode waar-
over u de rente vastzet, hoe groter
de onzekerheid over uw maandlasten

én beleggen elke maand een bedrag storten een bedrag bijeen krijgen om de
Vraag naar het bedrag en vraag lening af te lossen
waarin u belegt

én verzekeren elke maand premie betalen bij overlijden een vast bedrag nalaten
Vraag naar het bedrag aan nabestaanden

Wat zijn de risico’s?

A

Risico dat u met een schuld blijft zitten

bij gehele looptijd (30 jaar)

zeer groot
groot

vrij groot
klein

zeer klein

Wat kan er gebeuren in het ergste geval?

bij een gehele looptijd (30 jaar) kunt u met een volledige schuld blijven zitten
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Wat zijn de kosten? De kosten bij een voorspelling

op basis van een waardevermeerdering
f E van de belegging van 4%

Uw kosten Wat u overhoudt
Inleg Rendement  exclusief te betalen rente om af te lossen
Na 1 jaar € 160 verzekeringspremie na 1 jaar is uw
€ 550 overige kosten netto rendement
€ 100 bij eerder beéindigen -17,9%
€3.900 + €110 - € 810 = €3.200
Na 10 jaar € 1.600 verzekeringspremie na 10 jaar is uw
€ 5.800 overige kosten netto rendement
€ 1.000 bij eerder beéindigen -0,5%
€39.000 + €7.400 - € 8.400 = €38.000
Na 30 jaar € 4.800 verzekeringspremie na 30 jaar is uw
€ 65.400 overige kosten netto rendement
€ 0 bij eerder beg&indigen +2,7%
€117.000 + €133.200 = € 70.200 = €180.000

Wat kan [de/het] [Naam product] opbrengen?

€

De opbrengst bij een voorspelling

De opbrengst bij een voorspelling op basis van een waardevermeerdering De opbrengst bij een pessimistische

op basis van historie van de belegging van 4% voorspelling

De opbrengst is hoger dan de schuld De opbrengst is lager dan de schuld De opbrengst is lager dan de schuld
€ 220.000

schuld € 200.000 schuld € 200.000 schuld € 200.000

30

Wat gebeurt er bij eerder beéindigen?

Eerder beéindigen

Gevolgen

bij overlijden

uw nabestaande krijgt een vast bedrag
Vraag naar de voorwaarden

bij opzeggen (bijvoorbeeld bij scheiding,
baanverlies, arbeidsongeschiktheid)
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u heeft afkoopkosten

Vraag naar de bedragen

11



2. Overwaardeconstructie

Financiéle bijsluiter

[Naam product]
van [Naam financiéle instelling]

Het product Gebruik de Financiéle Bijsluiter voér u overgaat tot het afsluiten van [de productsoort]
[productnaam]. Vergelijk deze Financiéle Bijsluiter ook met de bijsluiter van andere
De risico’s [productsoorten]. Lees ook de offerte en de algemene voorwaarden.
De kosten In deze bijsluiter wordt gerekend met een hypotheek van € 225.000 en met beleggingen in een
mix van aandelen en obligaties. Hierbij wordt uitgegaan van 50% beleggingen in aandelen en
50% beleggingen in obligaties. Uw persoonlijke keuzes en situatie kunnen van invioed zijn op de

resultaten die in deze bijsluiter vermeld worden. Meer informatie: www.definancielebijsluiter.nl

De opbrengst

Eerder beéindigen

Let op!

Er wordt gerekend met een
hypotheek van € 225.000,

met 50% beleggingen
in aandelen en met 50%

beleggingen in obligaties

of vraag een adviseur.

Heeft u vragen?

[naam, adres en telefoonnummer financiéle instelling]
of neem contact op met een adviseur.

Deze Financiéle Bijsluiter is opgesteld op [datum] volgens de voorschriften van de Autoriteit
Financiéle Markten (www.afm.nl). Deze organisatie houdt toezicht op sparen, lenen, beleggen en

verzekeren.

Wat houdt [Naam product] in?

U gaat U moet U kunt
lenen elke maand rente betalen beleggen om uw inkomen aan te
het huis in onderpand geven en de vullen
lening terugbetalen door aflossing een huis kopen
Let op! Hoe korter de periode waar-
over u de rente vastzet, hoe groter
de onzekerheid over uw maandlasten
én beleggen eenmalig uw overwaarde storten uw inkomen aanvullen

én verzekeren

elke maand een bedrag storten
Vraag naar het bedrag en vraag
waarin u belegt

een bedrag bijeen krijgen om de
lening af te lossen

elke maand premie betalen
Vraag naar het bedrag

bij overlijden een vast bedrag nalaten
aan nabestaanden

Wat zijn de risico’s?

A

Risico dat u met een schuld blijft zitten

bij gehele looptijd (30 jaar)

zeer groot
groot

vrij groot
klein

zeer klein

Wat kan er gebeuren in het ergste geval?

bij een gehele looptijd (30 jaar) kunt u met een volledige schuld blijven zitten en
uw inkomensaanvulling kan voor het einde van de looptijd wegvallen
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Wat zijn de kosten?

O

De kosten bij een voorspelling
op basis van een waardevermeerdering
van de belegging van 4%

Uw kosten Wat u overhoudt
Inleg Rendement  exclusief te betalen rente om af te lossen
Na 1 jaar € 230 verzekeringspremie na 1 jaar is uw
€ 1.305 overige kosten netto rendement
€ 585 bij eerder beéindigen -1,2%
€27.778 + €1.100 - € 2121 = €26.757
Na 10 jaar € 2.300 verzekeringspremie na 10 jaar is uw
€ 8.287 overige kosten netto rendement
€ 1.420 bij eerder beéindigen -0,7%
€52775 + €16.446 = € 12.007 = €57.214
Na 30 jaar € 6.900 verzekeringspremie na 30 jaar is uw
€ 75.978 overige kosten netto rendement
€ 0 bij eerder begindigen +2,8%
€123.278 + €161.560 = € 82.878 = €201.960

Wat kan [de/het] [Naam product] opbrengen?

€

De opbrengst bij een voorspelling
op basis van historie

De opbrengst bij een voorspelling
op basis van een waardevermeerdering
van de belegging van 4%

De opbrengst bij een pessimistische
voorspelling

De opbrengst is hoger dan de schuld De opbrengst is lager dan de schuld.

% Let op! Over 20 jaar stijgen uw
vaste lasten jaarlijks met € 1.600

€ 241.96%

schuld € 225.000 schuld € 225.000

De opbrengst is lager dan de schuld.

% Let op! Over 14 jaar stijgen uw
vaste lasten jaarlijks met € 1.600

schuld € 225.000

€ 161.960

€102.214
RET €45.214
€25.000
€27.757 €26.757 €24.257 :
4 15 10 30 15 0 20 30 15 10 14 30
Wat gebeurt er bij eerder beéindigen?
Eerder beéindigen Gevolgen

bij overlijden

uw nabestaande krijgt een vast bedrag
Vraag naar de voorwaarden

bij opzeggen (bijvoorbeeld bij scheiding,
baanverlies, arbeidsongeschiktheid)

Bijlage 3. Model voor opbouwproduct

Uit: Staatscourant 20 februari 2006, nr. 36 / pag. 19
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1. Algemeen

Financiéle bijsluiter

Het product

De risico’s

De kosten

De opbrengst

Eerder beéindigen

Er wordt gerekend met een
inleg van € 1.200 per jaar,
met 50% beleggingen in
aandelen en met 50%

beleggingen in obligaties

[Naam product]
van [Naam financiéle instelling]

Gebruik de Financiéle Bijsluiter voor u overgaat tot het afsluiten van [de productsoort]
[productnaam]. Vergelijk deze Financiéle Bijsluiter ook met de bijsluiter van andere
[productsoorten]. Lees ook de offerte en de algemene voorwaarden.

In deze bijsluiter wordt gerekend met een inleg van € 1.200 per jaar en met beleggingen in een
mix van aandelen en obligaties. Hierbij wordt uitgegaan van 50% beleggingen in aandelen en
50% beleggingen in obligaties. Uw persoonlijke keuzes en situatie kunnen van invloed zijn op de
resultaten die in deze bijsluiter vermeld worden. Meer informatie: www.definancielebijsluiter.nl

of vraag een adviseur.

Heeft u vragen?
[naam, adres en telefoonnummer financiéle instelling]
of neem contact op met een adviseur.

Deze Financiéle Bijsluiter is opgesteld op [datum] volgens de voorschriften van de Autoriteit
Financiéle Markten (www.afm.nl). Deze organisatie houdt toezicht op sparen, lenen, beleggen en
verzekeren.

Wat houdt [Naam product] in?

U gaat U moet U kunt

beleggen elke maand een vast bedrag storten  een bedrag bijeen krijgen
Vraag naar het bedrag en
vraag waarin u belegt

én verzekeren elke maand premie betalen bij overlijden een vast bedrag nalaten
Vraag naar het bedrag aan nabestaanden

Wat zijn de risico’s?

A

Risico dat u uw inleg niet terugkrijgt

bij tussentijdse beéindiging (1 jaar) bij gehele looptijd (10 jaar)
zeer groot zeer groot fr——
groot groot =
vrij groot vrij groot
klein klein
zeer klein zeer klein

Wat kan er gebeuren in het ergste geval?

bij tussentijds beéindigen kunt u uw volledige inleg kwijtraken

bij een gehele looptijd (10 jaar) kunt u uw volledige inleg kwijtraken

Uit: Staatscourant 20 februari 2006, nr. 36 / pag. 19
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Wat zijn de kosten? De kosten bij een voorspelling

op basis van een waardevermeerdering
é van de belegging van 4%

Inleg Rendement Uw kosten Wat u overhoudt
Na 1 jaar € 60 verzekeringspremie na 1 jaar is uw
€ 100 overige kosten netto rendement
€ 40 bij eerder beéindigen -14,1%
€1.200 + €30 - € 200 = €1.030
Na 5 jaar € 330 verzekeringspremie na 5 jaar is uw
€ 600 overige kosten netto rendement
€ 170 bij eerder beéindigen -2,6%
€6.000 + €600 - € 1.100 = €5.500
Na 10 jaar € 600 verzekeringspremie na 10 jaar is uw
€ 1.680 overige kosten netto rendement
€ 0 bij eerder beé&indigen 0%
€12.000 4+ €2.280 - € 2280 = €12.000

Wat kan [de/het] [Naam product] opbrengen?

€)

De opbrengst bij een voorspelling

De opbrengst bij een voorspelling op basis van een waardevermeerdering De opbrengst bij een pessimistische
op basis van historie van de belegging van 4% voorspelling
De opbrengst is hoger dan de inleg De opbrengst is ongeveer even hoog De opbrengst is lager dan de inleg
als de inleg
€13.500
€12.000
€8.500
€6.000
€5.500
5 5 5
3 3 €4.000 o
Q Q Q
[} [} [}
- - -
g g g
€1.050 S €1.030 S S
S ] €600 S
Jaar 1 5 10 1 5 10 1 5 10

Wat gebeurt er bij eerder beéindigen?

. Eerder beéindigen Gevolgen

bij overlijden uw nabestaande krijgt een vast bedrag
Vraag naar de voorwaarden

bij opzeggen (bijvoorbeeld bij scheiding, u heeft afkoopkosten
baanverlies, arbeidsongeschiktheid) Vraag naar de bedragen

Uit: Staatscourant 20 februari 2006, nr. 36 / pag. 19



2. Direct ingaande lijfrente

Financiéle bijsluiter

Het product

De risico’s

De kosten

De opbrengst

Eerder beéindigen

Let op!

Er wordt gerekend met een

eenmalige inleg van € 20.000,

met 50% beleggingen

in aandelen en met 50%

beleggingen in obligaties

[Naam product]
van [Naam financiéle instelling]

Gebruik de Financiéle Bijsluiter voér u overgaat tot het afsluiten van [de productsoort]
[productnaam]. Vergelijk deze Financiéle Bijsluiter ook met de bijsluiter van andere
[productsoorten]. Lees ook de offerte en de algemene voorwaarden.

In deze bijsluiter wordt gerekend met een eenmalige inleg van € 20.000 en met beleggingen in
een mix van aandelen en obligaties. Hierbij wordt uitgegaan van 50% beleggingen in aandelen en
50% beleggingen in obligaties. Uw persoonlijke keuzes en situatie kunnen van invloed zijn op de
resultaten die in deze bijsluiter vermeld worden. Meer informatie: www.definancielebijsluiter.nl

of vraag een adviseur.

Heeft u vragen?
[naam, adres en telefoonnummer financiéle instelling]
of neem contact op met een adviseur.

Deze Financiéle Bijsluiter is opgesteld op [datum] volgens de voorschriften van de Autoriteit
Financiéle Markten (www.afm.nl). Deze organisatie houdt toezicht op sparen, lenen, beleggen en
verzekeren.

Wat houdt [Naam product] in?

U gaat U moet U kunt

beleggen eenmalig een bedrag storten een periodieke uitkering ontvangen
Vraag naar het bedrag en vraag Vraag naar de hoogte en de duur van
waarin u belegt de uitkering

én verzekeren eenmalig premie betalen bij overlijden een periodieke uitkering
Vraag naar het bedrag nalaten aan nabestaanden

Wat zijn de risico’s?

A

Risico dat u uw inleg niet terugkrijgt

bij tussentijdse beé&indiging (3 jaar) bij gehele looptijd (20 jaar)
zeer groot zeer groot
groot groot =
vrij groot vrij groot
klein klein
zeer klein zeer klein

Wat kan er gebeuren in het ergste geval?

bij tussentijds be&indigen kunt u uw volledige inleg kwijtraken

bij een gehele looptijd (20 jaar) kunt u uw volledige inleg kwijtraken

Uit: Staatscourant 20 februari 2006, nr. 36 / pag. 19



Wat zijn de kosten?

O

De kosten bij

een voorspelling

op basis van een waardevermeerdering
van de belegging van 4%

Vaste inleg Rendement Uw kosten Wat u overhoudt

Na 1 jaar € 50 verzekeringspremie € 1.320 uitkering na 1 jaar
€ 559 overige kosten € 18.474 restant inleg is uw netto
€ 377 bij eerder beéindigen rendement

— 19
€20.000 + €780 - € 986 = € 19.794 1%

Na 10 jaar € 500 verzekeringspremie € 13.200 uitkering na 10 jaar
€ 1.334 overige kosten € 11.158 restantinleg is uw netto
€ 228 bij eerder beéindigen rendement

0y
€20000 + €6.420 = € 2.062 = € 24358 *2%

Na 20 jaar € 1.000 verzekeringspremie € 26.400 uitkering na 20 jaar
€ 1.646 overige kosten is uw netto
€ 0 bij eerder beé&indigen rendement

0,
€20.000 + €9.046 = € 2.646 = € 26.400 *+1:4%

Wat kan [de/het] [Naam product] opbrengen?

De opbrengst bij een voorspelling

De opbrengst bij een voorspelling op basis van een waardevermeerdering De opbrengst bij een h

op basis van historie van de belegging van 4% voorspelling

De opbrengst is hoger dan de inleg
De uitkering per jaar is € 1.645

€32.900

€30.450

De opbrengst is hoger dan de inleg
De uitkering per jaar is € 1.320

€ 26.400

De opbrengst is lager dan de inleg
De uitkering per jaar is € 873

€25.225 €24.358
€22.600
€20.645
o €17.460
€ 19.645 €18.373
€17.365
€15.730
] D @
«Q «Q «
o om o
N N n
Il o o
=3 =3 (=
(=3 (=3 (=3
o o o
a4 1 5 10 20 1 5 10 20 1 5 0 2
Wat gebeurt er bij eerder beéindigen?
Eerder beéindigen Gevolgen

bij overlijden

uw nabestaande krijgt een periodieke

uitkering

Vraag naar de voorwaarden

bij opzeggen (bijvoorbeeld bij scheiding,
baanverlies, arbeidsongeschiktheid)

Bijlage 4. Toelichting op de bereke-
ning van de ‘guise’

De GUISE is de Gemiddelde Uitbeta-
ling In geval van Slechte Eventualitei-
ten. Dit wordt gedefinieerd als de
gemiddelde uitbetaling in de slechtste
10% van de gevallen. De slechtste 10%
van de gevallen kunnen bepaald worden
onder aanname van log-normaal ver-
deelde rendementen met parameters [L
(gemiddelde) en ¢ (standaarddeviatie,
ook wel volatiliteit) voor rendementen
van de onderliggende waarden waarin
belegd wordt. De te gebruiken parame-
ters voor verschillende onderliggende
waarden, alsmede enkele bepalingen in

Uit: Staatscourant 20 februari 2006, nr.

welke gevallen welke klasse van onder-
liggende waarden moet worden geko-
zen, zijn te vinden in Bijlage 5.

Voor de daadwerkelijke berekening
van de GUISE, is de volgende benade-
ring te gebruiken:

GUISE = 0.3125 * waarde 1%-kans-
scenario + 0.4375 * waarde 5%-kans-
scenario + 0.25 * waarde 10%-kans-
scenario (1)

De bepaling van de waarde van deze
drie scenario’s kan direct via kansreke-
ning. Hieronder wordt aangegeven hoe
dit zonder complexe berekeningen kan
worden geimplementeerd. Er worden
tabellen beschikbaar gesteld die aange-
ven voor iedere beleggingsklasse, en

36/ pag. 19

u heeft afkoopkosten
Vraag naar de bedragen

iedere looptijd wat het gemiddelde jaar-
rendement is waarmee moet worden
gerekend om op het betreffende scenario
(1%, 5% of 10%) uit te komen. Deze
zijn uiteraard al gebaseerd op de
genoemde parameters [L en G.

Het betreft de volgende tabellen:

Tabel 1: 1%-scenario, jaarrendemen-
ten bij eenmalige inleg;

Tabel 2: 5%-scenario, jaarrendemen-
ten bij eenmalige inleg;

Tabel 3: 10%-scenario, jaarrendemen-
ten bij eenmalige inleg;

De uitbetalingen bij de verschillende
rendementen na aftrek van alle kosten,
kunnen direct berekend worden op basis
van deze rendementen. De GUISE kan
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dan berekend worden door het gewogen
gemiddelde te nemen overeenkomstig
formule (1).

In sommige gevallen kan dit nog aan-
zienlijk verder vereenvoudigd worden.
Dit wordt hieronder aangeven. Hiertoe
is van belang onderscheid te maken tus-
sen lineaire producten en niet-lineaire
producten. Binnen deze twee mogelijk-
heden bestaat er, indien relevant, onder-
scheid tussen producten met een
eenmalige inleg en producten met een
periodieke inleg. Lineaire producten zijn
producten zonder derivaten (ofwel
opties en garanties en dergelijke). Niet-
lineaire producten zijn dus producten
die wel derivaten als onderdeel hebben
van het product of de constructie.

GUISE, =inleg -exp|t-| i - %

Hierbij is van belang de kosten juist in
rekening te brengen.

Eenmalige kosten aan het begin die dus
ook niet belegd worden kunnen direct in
mindering worden gebracht op de een-
malige inleg;

Eenmalige kosten aan het eind, die inge-
houden worden op de opgebouwde
waarde kunnen in mindering gebracht
worden op de resulterende guise;
Doorlopende kosten kunnen in minde-
ring worden gebracht op het gemiddelde
volume, dat benaderd kan worden op
basis van het begin- en eindvolume. Bjj
sterk vari€rende kostenpercentages (bij-
voorbeeld afthankelijk van tijd of waar-
de) is deze directe benadering, met

behulp van formule (3), niet te gebruiken.

Niet-lineaire producten

Voor niet-lineaire producten moet wor-
den gewerkt met de bepaling als in
formule (1), tenzij de optie-elementen
niet worden gewaardeerd zodat een line-
air product resulteert. Dit laatste (het
niet meenemen van de optie-elementen)
is alleen toegestaan indien het meene-
men tot een hogere uitbetaling zou lei-
den. Dit leidt dan tot een pessimistischer
schatting van de uitbetaling en daarmee
tot een hogere inschatting van het risico.

2

Lineaire producten

Naast de benadering in formule (1), is
het voor lineaire producten ook moge-
lijk om de volgende benadering te
gebruiken:

GUISE = waarde 3,86%-kans-scenario
2

Hierdoor is het voor al deze producten
niet nodig om de waarde van drie afzon-
derlijke scenario’s te berekenen en
vervolgens het gewogen gemiddelde te
nemen. De berekening kan direct plaats-
vinden op basis van één scenario. Er
zijn tabellen beschikbaar gesteld die
direct per beleggingsklasse en looptijd
het rendement geven waarmee gerekend
moet worden om direct op de GUISE uit
te komen. Dit gebeurt door met het aan-

_1.767-Z

7

In principe kan de waarde worden
bepaald met behulp van de rendementen
als aangegeven in de tabellen 1-3. De
niet-lineaire elementen worden gewaar-
deerd op dezelfde wijze zoals ze ook
met de klant worden verrekend. Dit
betekent dat het slechts een niet-lineair
product is bij tussentijdse looptijden
indien de optiewaarde bij vervroegde
beéindiging ook daadwerkelijk met de
klant wordt verrekend. Indien dit niet
het geval is, kan volstaan worden met de
eenvoudige berekening voor lineaire
producten zoals hierboven beschreven.
Bij de contractuele looptijd is de verre-
kening van het niet-lineaire element
vaak eenvoudig aangezien het een bepa-
ling is van het al dan niet ‘in the money’
zijn van de optie en het corrigeren van
de GUISE hiervoor.

Voor garantieproducten is het overigens
toegestaan om de garantie mee te nemen
en toch alleen te werken met de rende-
menten gebaseerd op formule (2), dus
zoals weergegeven in tabellen 4. Hierbij

3)

wordt de GUISE echter iets onderschat3 .

Ook voor de berekeningen van de GUI-
SE mogen garanties slechts dan worden
meegenomen indien de instelling die de
garanties afgeeft onder kapitaaltoerei-
kendheidstoezicht of ander vergelijkbaar
adequaat bedrijfseconomisch toezicht
valt.

Uit: Staatscourant 20 februari 2006, nr. 36 / pag. 19

gegeven rendement bij de betreffende
looptijd voor de juiste beleggingsklasse
te rekenen als jaarlijks rendement!. Als
dan de kosten in mindering worden
gebracht, resulteert direct de GUISE.

De betreffende percentages zijn gegeven
in de volgende tabellen?:

Tabel 4a: GUISE-rendement-scenario,
jaarrendementen bij eenmalige inleg;
Tabel 4b: GUISE-rendement-scenario,
jaarrendementen bij periodieke inleg;
Voor producten met een eenmalige inleg
is verdere vereenvoudiging mogelijk.
Het is mogelijk om direct de GUISE
berekenen voor een bepaalde looptijd t,
bij de parameters | en ¢ met behulp van
de volgende formule:

Additionele tabellen die mogelijk leiden
tot eenvoudiger implementatie

In plaats van te rekenen met jaarrende-
menten, kan het in sommige gevallen
eenvoudiger zijn om direct de GUISE te
gebruiken. Dit is toepasbaar indien de
kostenstructuren vrij eenvoudig zijn (dit
wil zeggen: inhoudingen op inleg of
kostenpercentages over de waarde niet
variérend over de tijd of de portefeuille-
omvang).

Indien dit gewenst is kan gebruik wor-
den gemaakt van de volgende tabellen
die direct de GUISE geven bij iedere
looptijd en beleggingsklasse.

Tabel 5a: GUISE per looptijd bij € 1000
eenmalige inleg;

Tabel 5b: GUISE per looptijd bij € 100
inleg per maand;

Deze GUISE’s moeten nog worden
gecorrigeerd voor de kosten door de
bedragen die worden ingehouden en niet
belegd in mindering te brengen op de
inleg, en de overige kosten van de ulti-
mo waarde (indien inhoudingen aan het
eind) of de gemiddelde waarde (bij jaar-
lijkse kosten als percentage van de
waarde) af te halen.
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Tabel 1 rendement per jaar voor 1%-scenario per beleggingscategorie bij eenmalige inleg
Zonder valutarisico Met valutarisico

Categorie: Deposito Obligatie Vastgoed Mixfonds Aandelen Emerging [Deposito-v Obligatie-v Vastgoed-v Mixfonds-v Aandelen-v Emerging-v

[Verwacht rend. 37% 4.2% 6.7% 6.2% 8,3% 8,3%| 37% 42% 6.7% 6,2% 8,3% 8,3%)

Stdev. rend. 0,6% 4,4% 11,8% 12,9% 25,5% 30,5%| 104% 113% 15,7% 16,6% 27,5% 32,2%)

Looptijd

1 2,33% -5,86% -18,74% -21,19% -39,96% -46,56%| -18,53%  -20,22% -27,62%  -27,33% -43,88% -48,63%!

2 2,75% -2,99% -11,94% -13,95% -28,57% -34,21%| -12,55% -13,83% -19,45%  -18,62%  -32,32% -36,03%

3 2,94% -1,70% -8,74% -10,53% -22,86% -27,87% -9,76%  -10,84% -15,54%  -14,44%  -26,46% -29,49%!

4 3,05% -0,91% -6,78% -8,43% -19,23% -23,80% -8,05% -9,01% -13,12%  -11,85% -22,73% -25,29%!

5 3,12% -0,38% -5,42% -6,97% -16,66% -20,89% -6,87% -1,74% -11,43%  -10,03%  -20,08% -22,28%

6 3,18% 0,02% -4,41% -587% -14,72% -18,67% -5,99% -6,79% -10,16% -8,67%  -18,06% -19,97%!

7 3,22% 0,33% -3,61% -5,01% -13,17% -16,90% -5,30% -6,05% -9,16% -7,59%  -16,46% -18,14%!

8 3,26% 0,58% -2,96% -4,31% -11,90% -15,45% -4,74% -5,44% -8,34% -6,72%  -15,14% -16,63%

9 3,29% 0,79% -2,42% -3,73% -10,84% -14,23% -4,27% -4,94% -7,66% -599%  -14,04% -15,35%

10 3,31% 0,97% -1,96% -3,24% -9,93% -13,18% -3,87% -4,51% -7,09% -5,36% -13,09% -14,26%!

1" 3,33% 1,12% -1,56% -2,81% -9,14% -12,27% -3,53% -4,14% -6,59% -4,82%  -12,27% -13,31%

12 3,35% 1,25% -1,22% -2,43% -8,45% -11,47% -3,23% -3,81% -6,15% -4,35%  -11,55% -12,47%

13 3,37% 1,37% -0,91% -2,10% -7,83% -10,76% -2,97% -3,53% -5,76% -3,93% -10,90% -11,73%!

14 3,38% 1,48% -0,63% -1,80% -7.28% -10,11% -2,73% -3.27% -5,41% -3,56%  -10,33% -11,06%

15 3,40% 1,57% -0,39% -1,54% -6,78% -9,53% -2,51% -3,04% -5,10% -3,22% -9,80% -10,45%!

16 3.41% 1,65% -0,16% -1,29% -6,32% -9,01% -2,32% -2,83% -4,81% -2,91% -9,33% -9,90%

17 3,42% 1,73% 0,04% -1,07% -5,91% -8,52% -2,14% -2,64% -4,55% -2,63% -8,90% -9,40%!

18 3,43% 1,80% 0,23% -0,87% -5,52% -8,08% -1,98% -2,47% -4,31% -2,37% -8,50% -8,93%

19 3,44% 1,87% 0,40% -0,68% -517% -7.67% -1,83% -2,30% -4,09% -2,14% -8,13% -8,50%

20 3,45% 1,93% 0,56% -0,51% -4,84% -7.29% -1,70% -2,15% -3,89% -1,92% -7,79% -8,10%!

21 3,45% 1,99% 0,71% -0,35% -4,54% -6,93% -1,57% -2,02% -3,70% -1,711% -7.47% -7,73%

22 3,46% 2,04% 0,85% -0,20% -4,25% -6,60% -1,45% -1,89% -3,52% -1,52% TA7% -7,38%

23 3.47% 2,09% 0,98% -0,06% -3,99% -6,29% -1,34% -1.77% -3,36% -1,34% -6,89% -7,06%!

24 3.47% 2,13% 1,10% 0,07% -3,74% -6,00% -1,23% -1,65% -3,20% -1,18% -6,63% -6,75%

25 3,48% 2,18% 1,22% 0,20% -3,50% -5,72% -1,13% -1,55% -3,06% -1,02% -6,38% -6,46%

26 3,49% 2,22% 1,33% 0,32% -3,28% -5,46% -1,04% -1,44% -2,92% -0,87% -6,15% -6,19%!

27 3,49% 2,26% 1,43% 0,43% -3,07% -5,21% -0,95% -1,35% -2,79% -0,73% -5,93% -5,93%

28 3,50% 2,29% 1,52% 0,53% -2,87% -4,98% -0,87% -1,26% -2,67% -0,60% -5,72% -5,69%

29 3,50% 2,33% 1,62% 0,63% -2,68% -4,76% -0,79% -1,17% -2,55% -0,47% -5,52% -5,46%!

30 3.51% 2,36% 1,70% 0,72% -2,50% -4,55% -0,71% -1,09% -2,44% -0,35% -5,33% -5,23%!
Tabel 2 rendement per jaar voor 5%-scenario per beleggingscategorie bij eenmalige inleg
Zonder valutarisico Met valutarisico

Categorie: Deposito Obligatie Vastgoed Mixfonds Aandelen Emerging [Deposito-v Obligatie-v Vastgoed-v Mixfonds-v Aandelen-v Emerging-v

[Verwacht rend. 37% 4.2% 6.7% 6.2% 83% 8,3%) 37% 42% 6.7% 6.2% 8,3% 8,3%)

Stdev. rend. 0,6% 4,4% 11,8% 12,9% 25,5% 30,5% 10.4% 11,3% 15,7% 16,6% 27,5% 32,2%)

Looptijd

1 2,75% -2,99% -11,93% -13,95% -28,57% -3421%| -12,55% -13,83% -19,45%  -18,62%  -32,32% -36,02%!

2 3,05% -0,91% -6,78% -843% -19,23% -23,79% -8,05% -9,01% -13,12%  -11,84%  -22,73% -25,29%

3 3,18% 0,02% -4,41% -587% -1471% -18,67% -5,99% -6,79% -10,16% -8,67%  -18,06% -19,97%

4 3,26% 0,58% -2,96% -431% -11,90% -15,45% -4,74% -5,44% -8,34% -6,72%  -15,14% -16,62%!

5 3,31% 0,97% -1,96% -3,24% -9,93% -13,18% -3,87% -4,51% -7,09% -5,36%  -13,09% -14,26%

6 3,35% 1,25% -1,22% -2,43% -8,45% -11,47% -3,23% -3,81% -6,15% -4,35%  -11,54% -12,47%

7 3,38% 1,48% -0,63% -1,80% -728% -10,11% -2,73% -3,27% -541% -3,56%  -10,32% -11,06%!

8 3,41% 1,65% -0,16% -1,29% -6,32% -9,01% -2,32% -2,83% -4,81% -2,91% -9,33% -9,90%

9 3,43% 1,80% 0,23% -0,87% -5,52% -8,08% -1,98% -2,46% -4,31% -2,37% -8,50% -8,93%!

10 3,45% 1,93% 0,56% -0,51% -4,84% -7,29% -1,70% -2,15% -3,89% -1,92% -7,78% -8,10%)

1" 3,46% 2,04% 0,85% -0,20% -4,25% -6,60% -1,45% -1,89% -3,52% -1,52% TA7% -7,38%)

12 3.47% 2,13% 1,10% 0,07% -3,74% -6,00%| -1,23% -1,65% -3,20% -1,18% -6,63% -6,75%!

13 3,49% 2,22% 1,33% 0,32% -3,28% -5,46% -1,04% -1,44% -2,92% -0,87% -6,15% -6,19%

14 3,50% 2,29% 1,52% 0,53% -2,87% -4,98% -0,87% -1,26% -2,67% -0,60% -5,72% -5,69%

15 3,51% 2,36% 1,70% 0,72% -2,50% -4,55%) -0,71% -1,09% -2,44% -0,35% -5,33% -5,23%!

16 3,51% 2,42% 1,86% 0,90% -2,16% -4,15% -0,57% -0,94% -2,23% -0,13% -4,98% -4,82%!

17 3,52% 2,47% 2,01% 1,06% -1,86% -3,79% -0,45% -0,80% -2,04% 0,08% -4,66% -4,44%

18 3,63% 2,53% 2,15% 1.21% -1,57% -3,46% -0,33% -0,68% -1.87% 0,26% -4,36% -4,10%)

19 3,53% 2,57% 2.27% 1,34% -1,31% -3,16% -0,22% -0,56% -1,71% 0,44% -4,09% -3,78%)

20 3,54% 2,62% 2,39% 1,47% -1,07% -2,88% -0,13% -0,46% -1,56% 0,60% -3,84% -3,48%)

21 3,55% 2,66% 2,50% 1,58% -0,85% -2,61%| -0,03% -0,36% -1,43% 0,74% -3,60% -3,21%)

22 3,55% 2,69% 2,60% 1,69% -0,64% -2,37% 0,05% -0,26% -1,30% 0,88% -3,39% -2,95%

23 3,56% 2,73% 2,69% 1,79% -0,44% -2,14% 0,13% -0,18% -1,18% 1,01% -3,18% -2,71%

24 3,56% 2,76% 2,78% 1,89% -0,26% -1,92% 0,21% -0,09% -1,07% 1,13% -2,99% -2,48%

25 3,56% 2,79% 2,86% 1,98% -0,09% -1,72% 0,28% -0,02% -0,96% 1,25% -2,81% -2,27%

26 3,57% 2,82% 2,94% 2,06% 0,07% -1,53% 0,35% 0,05% -0,86% 1,35% -2,64% -2,07%

27 3,57% 2,85% 3,01% 2,14% 0,23% -1,35% 0,41% 0,12% -0,77% 1,46% -2,47% -1,88%

28 3,58% 2,87% 3,08% 2,21% 0,37% -1,17% 0,47% 0,19% -0,68% 1,55% -2,32% -1,69%

29 3,58% 2,90% 3,14% 2,29% 0,51% -1,01% 0,52% 0,25% -0,59% 1,64% -2,18% -1,52%

30 3,58% 2,92% 3.21% 2,35% 0,64% -0,86% 0,58% 0,31% -0,51% 1,73% -2,04% -1,36%
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Tabel 3 rendement per jaar voor 10%-scenario per beleggingscategorie bij eenmalige inleg
Zonder valutarisico Met valutarisico
Categorie: Deposito Obligatie Vastgoed Mixfonds Aandelen Emerging [Deposito-v Obligatie-v Vastgoed-v Mixfonds-v Aandelen-v Emerging-v
[Verwacht rend. 37% 4.2% 6.7% 6.2% 8,3% 8,3%) 37% 42% 6,7% 6.2% 8,3% 8,3%)
Stdev. rend. 0,6% 4,4% 11,8% 12,9% 25,5% 30,5% 10,4% 11,3% 15,7% 16,6% 27,5% 32,2%
Looptijd
1 2,97% -1,43% -8,08% -9,82% -21,64% -26,50% -9,18%  -10,22% -14,72%  -13,56%  -2521% -28,08%!
2 3,21% 0,21% -3.91% -534% -13,76% -17,58% -5,56% -6,33% -9,54% -8,00%  -17,07% -18,84%
3 3,31% 0,95% -2,01% -3,29% -10,03% -13,30% -3,92% -4,55% -7,15% -543%  -13,19% -14,38%
4 3,37% 1,39% -0,86% -2,04% -7,73% -10,63% -2,92% -3,48% -5,69% -3,86%  -10,79% -11,60%!
5 3,41% 1,69% -0,06% -1,19% -6,12% -8,77% -2,24% -2,74% -4,68% -2,77% -9,12% -9,66%
6 3,44% 1,92% 0,53% -0,55% -4,92% -7,37%| -1,73% -2,19% -3,93% -1,97% -7,86% -8,19%!
7 3,47% 2,09% 0,99% -0,05% -3.97% -6,27% -1,33% -1,76% -3,35% -1,33% -6,87% -7,04%
8 3,49% 2,23% 1,36% 0,36% -3,20% -5,37% -1,01% -1,41% -2,87% -0,82% -6,07% -6,10%
9 3,50% 2,35% 1,67% 0,69% -2,56% -4,62%) -0,74% -1,12% -2,48% -0,39% -5,40% -5,31%!
10 3,52% 2,45% 1,94% 0,98% -2,01% -3,98% -0,51% -0,88% -2,14% -0,03% -4,82% -4,64%
1" 3,53% 2,53% 2,16% 1,22% -1,54% -3,43% -0,32% -0,66% -1,85% 0,29% -4,33% -4,06%
12 3,54% 2,61% 2,36% 1,44% -1,13% -2,94% -0,15% -0,48% -1,60% 0,56% -3,90% -3,55%)
13 3,55% 2,67% 2,54% 1,63% -0,76% -2,51% 0,00% -0,32% -1,37% 0,80% -3,51% -3,10%
14 3,56% 2,73% 2,69% 1,80% -0,43% -2,12% 0,14% -0,17% -1,17% 1,02% -3,17% -2,69%
15 3,56% 2,78% 2,83% 1,95% -0,14% -1,78% 0,26% -0,04% -0,99% 1,21% -2,86% -2,33%
16 3,57% 2,83% 2,96% 2,09% 0,13% -1,46% 0,37% 0,08% -0,83% 1,39% -2,58% -2,00%
17 3,58% 2,87% 3,08% 2,21% 0,37% -1,17% 0,47% 0,19% -0,68% 1,55% -2,32% -1,69%
18 3,58% 2,91% 3,19% 2,33% 0,60% -0,91% 0,56% 0,29% -0,54% 1,70% -2,08% -1,42%
19 3,59% 2,95% 3,28% 2,44% 0,81% -0,67% 0,64% 0,38% -0,42% 1,84% -1,87% -1,16%
20 3,59% 2,98% 3,37% 2,53% 1,00% -0,44% 0,72% 0,46% -0,30% 1,96% -1,67% -0,92%
21 3,60% 3,01% 3,46% 2,63% 1,18% -0,23% 0,79% 0,54% -0,19% 2,08% -1,48% -0,70%
22 3,60% 3,04% 3,54% 2,71% 1,34% -0,03% 0,86% 0,61% -0,09% 2,19% -1,31% -0,50%
23 3,60% 3,07% 3,61% 2,79% 1,50% 0,15% 0,93% 0,68% 0,00% 2,29% -1,14% -0,30%
24 3,61% 3,10% 3,68% 2,87% 1,64% 0,32% 0,98% 0,75% 0,09% 2,39% -0,99% -0,12%
25 3,61% 3,12% 3,74% 2,94% 1,78% 0,48% 1,04% 0,81% 0,18% 2,48% -0,84% 0,05%!
26 3,61% 3,14% 3,80% 3,00% 1.91% 0,64% 1,09% 0,86% 0,25% 2,56% -0,71% 0,21%;
27 3,62% 3,16% 3,86% 3,06% 2,03% 0,78% 1,14% 0,92% 0,33% 2,64% -0,58% 0,36%!
28 3,62% 3,18% 3,92% 3,12% 2,15% 0,92% 1,19% 0,97% 0,40% 2,72% -0,46% 0,50%!
29 3,62% 3,20% 3,97% 3,18% 2,26% 1,05% 1,23% 1,02% 0,46% 2,79% -0,34% 0,64%;
30 3,62% 3,22% 4,02% 3,23% 2,36% 1,17% 1,27% 1,06% 0,53% 2,86% -0,23% 0,77%!
Tabel 4a |rendement per jaar voor GUISE-scenario per beleggingscategorie bij eenmalige inleg
Zonder valutarisico Met valutarisico
Categorie: Deposito Obligatie Vastgoed Mixfonds Aandelen Emerging [Deposito-v Obligatie-v Vastgoed-v Mixfonds-v Aandelen-v Emerging-v
[Verwacht rend. 37% 4.2% 6.7% 6.2% 83% 8,3%) 37% 42% 6.7% 6.2% 8,3% 8,3%)
Stdev. rend. 0,6% 4,4% 11,8% 12,9% 25,5% 30,5% 10,4% 11,3% 15,7% 16,6% 27,5% 32,2%
Looptijd
1 2,68% -3,60% -13,10% -15,18% -30,40% -36,14% | -13,57% -14,92%  -20,82%  -20,08% -34,15% -37,98%
2 2,99% -1.27% -7,62% -9,32%  -20,58% -25,22% | -8,80% -9,80% -14,12%  -1291%  -24,09% -26,74%
3 3,14% -0,27% -5,09% -6,60% -1580% -19,81% | -6,59% -7,43% -10,97% -9,53% -19,15% -21,13%
4 3,22% 0,33% -3,55% -494%  -12,82% -16,40% | -5,26% -5,99% -9,04% -7,45% -16,05% -17,58%
5 3,28% 0,74% -2,48% -3,79% -10,72% -13,99% | -4,33% -5,00% -7,70% -6,01% -13,88% -15,07%
6 3,32% 1,05% -1,69% -2,93% -9,14% -12,17% | -3,65% -4,26% -6,69% -4,93% -12,23% -13,17%
7 3,35% 1,29% -1,06% -2,26% -7,89% -10,73% | -3,11% -3,68% -5,91% -4,08% -10,93% -11,67%
8 3,38% 1,48% -0,56% -1,71% -6,88% -9,55% -2,67% -3,20% -5,27% -3,39% -9,87% -10,43%
9 3,40% 1,64% -0,14% -1,26% -6,03% -8,56% -2,31% -2,81% -4,74% -2,82% -8,98% -9,40%
10 3,42% 1,77% 0,22% -0,87% -5,30% -7,72% -2,00% -2,48% -4,28% -2,33% -8,23% -8,52%
1" 3,44% 1,89% 0,53% -0,54% -4,67% -6,99% -1,74% -2,19% -3,89% -1,91% -7.57% -7,75%
12 3,45% 1,99% 0,80% -0,25% -4,12% -6,34% -1,51% -1,94% -3,55% -1,54% -6,99% -7,08%
13 3,46% 2,08% 1,03% 0,01% -3,63% -5,77% -1,30% -1,72% -3,25% -1,21% -6,48% -6,48%
14 3,48% 2,16% 1,25% 0,24% -3,19% -5,26% -1,12% -1,52% -2,98% -0,92% -6,02% -5,95%
15 3,49% 2,23% 1,44% 0,45% -2,80% -4,80% -0,95% -1,34% -2,73% -0,66% -5,61% -5,46%
16 3,49% 2,30% 1,61% 0,64% -2,44% -4,38% -0,80% -1,18% -2,51% -0,42% -5,23% -5,02%
17 3,50% 2,36% 1.77% 0,81% -2,11% -4,00% -0,67% -1,04% -2,31% -0,20% -4,89% -4,62%
18 3,51% 2,41% 1,91% 0,96% -1,81% -3,64% -0,54% -0,90% -2,12% 0,00% -4,58% -4,25%
19 3,52% 2,46% 2,05% 1,11% -1,53% -3,32% -0,43% -0,78% -1,95% 0,19% -4,29% -3,91%
20 3,52% 2,51% 2,17% 1,24% -1,28% -3,02% -0,32% -0,66% -1,79% 0,36% -4,02% -3,60%
21 3,63% 2,55% 2,29% 1,37% -1,04% -2,74% -0,22% -0,55% -1,65% 0,51% -3,77% -3,30%
22 3,54% 2,59% 2,39% 1,48% -0,82% -2,48% -0,13% -0,46% -1,51% 0,66% -3,53% -3,03%
23 3,54% 2,63% 2,49% 1,59% -0,61% -2,23% -0,05% -0,36% -1,38% 0,80% -3,32% -2,77%
24 3,55% 2,66% 2,59% 1,69% -0,41% -2,00% 0,03% -0,27% -1,26% 0,93% -3,11% -2,53%
25 3,55% 2,70% 2,67% 1,79% -0,23% -1,79% 0,11% -0,19% -1,15% 1,05% -2,92% -2,30%
26 3,55% 2,73% 2,76% 1,88% -0,05% -1,58% 0,18% -0,12% -1,04% 1,17% -2,74% -2,09%
27 3,56% 2,76% 2,84% 1,96% 0,11% -1,39% 0,25% -0,04% -0,94% 1,28% -2,56% -1,89%
28 3,56% 2,78% 2,91% 2,04% 0,27% -1.21% 0,31% 0,03% -0,85% 1,38% -2,40% -1,70%
29 3,57% 2,81% 2,98% 2,12% 0,41% -1,03% 0,37% 0,09% -0,76% 1,48% -2,25% -1,51%
30 3,57% 2,84% 3,05% 2,19% 0,55% -0,87% 0,43% 0,15% -0,67% 1,57% -2,10% -1,34%
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Tabel 4b

rendement per jaar voor GUISE-scenario per beleggingscategorie bij periodieke inleg

Zonder valutarisico Met valutarisico
Categorie: Deposito Obligatie Vastgoed Mixfonds Aandelen Emerging [Deposito-v Obligatie-v Vastgoed-v Mixfonds-v Aandelen-v Emerging-v
[Verwacht rend. 37% 4.2% 6.7% 6.2% 83% 8,3%) 37% 42% 6.7% 6.2% 8,3% 8,3%)
Stdev. rend. 0,6% 4,4% 11,8% 12,9% 25,5% 30,5% 10,4% 11,3% 15,7% 16,6% 27,5% 32,2%
Looptijd
1 1,37% -2,44% -9,87% -19,90% -23,79% | -8,70% -9,32% -12,23%  -1327%  -21,49% -25,05%
2 1,50% -1,06% -598% -12,87% -15,69% | -5,51% -5,87% -7,58% -8,38% -14,01% -16,61%
3 1,57% -0,47% -4,29% -9,74%  -12,05% | -4,12% -4,38% -5,55% -6,25% -10,68% -12,81%
4 1,61% -0,11% -3,29% -7,87% -9,88% -3,31% -3,50% -4,34% -4,99% -8,69% -10,53%
5 1,64% 0,13% -2,61% -6,60% -8,39% -2,90% -3,53% -4,13% -7.33% -8,97%
6 1,67% 0,30% -2,10% -5,65% -7,.28% -2,46% -2,92% -3,49% -6,32% -7,81%
7 1,69% 0,44% -1,711% -4,92% -6,42% -2,12% -2,45% -3,00% -5,53% -6,91%
8 1,70% 0,55% -1,39% -4,32% -5,73% -1,84% -2,07% -2,60% -4,90% -6,18%
9 1,72% 0,65% -1,13% -3,83% -5,15% -1,61% -1,75% -2,27% -4,37% -5,58%
10 1,73% 0,73% -0,91% -3,41% -4,66% -1,42% -1,48% -1,98% -3,92% -5,07%
1" 1,75% 0,80% -0,71% -3,05% -4,24% -1,25% -1,25% -1,74% -3,54% -4,62%
12 1,76% 0,86% -0,54% -2,73% -3,87% -1.11% -1,05% -1,53% -3,20% -4,24%
13 1.77% 0,91% -0,39% -2,45% -3,55% -0,98% -0,87% -1,34% -2,90% -3,90%
14 1,78% 0,96% -0,26% -2,20% -3,26% -0,86% -0,71% -1,17% -2,63% -3,60%
15 1,79% 1,01% -0,14% -1,98% -2,99% -0,76% -0,56% -1,02% -2,39% -3,32%
16 1,80% 1,05% -0,02% -1,77% -2,76% -0,66% -0,43% -0,89% -2,18% -3,07%
17 1.81% 1,09% 0,08% -1,58% -2,54% -0,58% -0,31% -0,76% -1,98% -2,85%
18 1,82% 1,12% 0,17% -1.41% -2,34% -0,50% -0,19% -0,64% -1,79% -2,64%
19 1,83% 1,16% 0,26% -1,25% -2,16% -0,43% -0,09% -0,54% -1,63% -2,45%
20 1,84% 1,19% 0,34% -1,11% -1,99% -0,36% 0,01% -0,44% -1,47% -2,27%
21 1,85% 1,22% 0,42% -0,97% -1,83% -0,30% 0,10% -0,35% -1,32% -2,11%
22 1,86% 1,24% 0,49% -0,84% -1,68% -0,24% 0,18% -0,26% -1,18% -1,95%
23 1,86% 1,27% 0,55% -0,72% -1,54% -0,18% 0,26% -0,18% -1,06% -1,81%
24 1,87% 1,30% 0,62% -0,60% -1.41% -0,13% 0,34% -0,10% -0,93% -1,67%
25 1,88% 1,32% 0,68% -0,49% -1,29% -0,08% 0,41% -0,03% -0,82% -1,54%
26 1,89% 1,34% 0,74% -0,39% -1,17% -0,04% 0,48% 0,04% -0,71% -1,42%
27 1,89% 1,36% 0,79% -0,29% -1,06% 0,01% 0,54% 0,11% -0,61% -1,31%
28 1,90% 1,38% 0,84% -0,20% -0,96% 0,05% 0,60% 0,17% -0,51% -1,20%
29 1,91% 1,40% 1,39% 0,89% -0,11% -0,86% -0,02% 0,09% 0,66% 0,23% -0,42% -1,10%
30 1,92% 1,42% 1,44% 0,94% -0,02% -0,76% 0,02% 0,13% 0,72% 0,29% -0,33% -1,00%
Tabel 5a |GUISE per beleggingscategorie bij eenmalige inleg van € 1000
Zonder valutarisico Met valutarisico
Categorie: Deposito Obligatie Vastgoed Mixfonds Aandelen Emerging [Deposito-v Obligatie-v Vastgoed-v Mixfonds-v Aandelen-v Emerging-v
[Verwacht rend. 37% 4.2% 6.7% 6.2% 83% 8,3%) 37% 42% 6.7% 6.2% 8,3% 8,3%)
Stdev. rend. 0,6% 4,4% 11,8% 12,9% 25,5% 30,5% 10,4% 11,3% 15,7% 16,6% 27,5% 32,2%
Looptijd
1 1027 965 869 848 696 639 864 851 792 799 658 620
2 1061 975 853 822 631 559 832 814 738 759 576 537
3 1097 992 855 815 597 516 815 793 706 741 529 491
4 1135 1013 865 817 578 488 806 781 685 734 497 461
5 1175 1038 882 824 567 471 801 774 670 734 474 442
6 1217 1064 903 837 563 459 800 770 660 738 457 428
7 1260 1094 928 852 562 452 802 769 653 747 445 420
8 1305 1125 956 871 566 448 805 771 649 759 435 414
9 1352 1157 988 892 572 447 810 774 646 773 429 411
10 1400 1192 1022 916 580 448 817 778 645 790 424 411
1 1450 1229 1059 942 591 451 825 783 646 809 421 412
12 1503 1267 1100 971 604 456 833 790 648 830 419 414
13 1557 1307 1143 1001 618 462 843 798 651 853 419 418
14 1613 1349 1189 1034 635 469 854 807 655 879 419 424
15 1672 1393 1239 1069 653 478 866 816 660 906 421 431
16 1733 1438 1291 1107 674 488 879 827 666 935 423 438
17 1796 1486 1347 1146 696 500 892 838 672 967 426 447
18 1861 1536 1407 1188 720 513 906 850 680 1000 430 457
19 1929 1587 1470 1233 745 527 922 862 688 1036 435 469
20 1999 1641 1537 1280 773 542 937 876 696 1074 440 481
21 2072 1697 1607 1330 803 558 954 890 705 1114 446 494
22 2148 1756 1682 1382 835 576 971 905 715 1156 453 508
23 2226 1816 1762 1437 869 595 989 920 726 1201 460 524
24 2307 1879 1846 1496 906 616 1008 936 737 1249 468 541
25 2392 1945 1935 1557 945 637 1028 953 749 1299 477 558
26 2479 2013 2028 1622 986 661 1048 970 761 1352 486 577
27 2570 2084 2128 1690 1030 685 1069 989 774 1408 496 598
28 2664 2158 2233 1762 1077 712 1091 1008 788 1467 507 619
29 2762 2234 2344 1837 1127 740 1114 1027 802 1529 518 642
30 2863 2314 2461 1916 1180 770 1138 1048 817 1595 529 667

Uit: Staatscourant 20 februari 2006, nr. 36 / pag. 19

21



Tabel 5b  [GUISE per beleggingscategorie bij maandelijkse inleg van € 100
Zonder valutarisico Met valutarisico

Categorie: Deposito Obligatie Vastgoed Mixfonds Aandelen Emerging|Deposito-v Obligatie-v Vastgoed-v Mixfonds-v Aandelen-v Emerging-

[Verwacht rend 3.7% 42% 6.7% 62% 83% 83% 3.7% 42% 6.7% 62% 83% 83%

Stdev. rend. 0,6% 4,4% 11,8% 12,9% 25,5% 30,5% 10,4% 11,3% 15,7% 16,6% 27,5% 32,2%

Looptijd

1 1216 171 1097 1082 961 915 1096 1088 1053 1041 942 899
2 2473 2349 2166 2122 1822 1706 2143 2127 2050 2014 1774 1669
3 3772 3550 3241 3157 2648 2449 3173 3148 3034 2966 2566 2386
4 5116 4778 4334 4199 3458 3167 4195 4163 4019 3912 3337 3076
5 6508 6038 5453 5258 4265 3872 5216 5179 5014 4860 4102 3751
6 7950 7332 6604 6338 5078 4574 6241 6201 6027 5817 4868 4420
7 9443 8663 7792 7444 5902 5279 7272 7232 7061 6788 5640 5088
8 10989 10034 9022 8580 6741 5990 8312 8274 8122 7778 6425 5762
9 12592 11447 10297 9750 7600 6712 9363 9330 9211 8787 7226 6444
10 14251 12903 11622 10956 8482 7446 10427 10403 10334 9820 8044 7135
1" 15971 14407 12999 12201 9389 8196 11505 11492 11493 10880 8883 7841
12 17754 15958 14433 13489 10326 8965 12598 12601 12690 11967 9748 8562
13 19600 17561 15929 14822 11294 9755 13709 13731 13930 13087 10639 9302
14 21514 19216 17489 16204 12298 10569 14837 14882 15214 14239 11561 10062
15 23498 20927 19119 17638 13341 11409 15985 16058 16547 15428 12515 10844
16 25553 22696 20821 19125 14423 12275 17152 17257 17930 16654 13503 11651
17 27684 24523 22601 20671 15549 13172 18342 18483 19367 17920 14528 12483
18 29892 26414 24462 22276 16722 14098 19553 19735 20862 19229 15595 13342
19 32180 28369 26411 23945 17942 15059 20786 21015 22414 20581 16701 14232
20 34553 30393 28455 25685 19217 16057 22046 22327 24035 21981 17854 15154
21 37012 32487 30593 27494 20550 17095 23332 23671 25723 23435 19056 16111
22 39561 34654 32835 29378 21943 18174 24643 25046 27482 24939 20311 17106
23 42203 36897 35187 31343 23400 19297 25981 26455 29317 26500 21621 18137
24 44943 39220 37655 33392 24925 20466 27350 27900 31233 28120 22987 19212
25 47782 41625 40246 35527 26523 21684 28747 29381 33232 29799 24418 20329
26 50726 44115 42964 37756 28197 22954 30174 30899 35320 31543 25911 21491
27 53777 46693 45818 40079 29950 24278 31632 32456 37499 33354 27476 22701
28 56941 49364 48815 42506 31791 25661 33123 34054 39780 35234 29111 23963
29 60220 52131 51964 45036 33722 27104 34648 35695 42160 37191 30825 25279
30 63621 54998 55275 47683 35751 28615 36208 37378 44653 39225 32622 26652

I Deze berekening is qua complexiteit volledig vergelijk-
baar met de huidige berekening van de pessimistisch ren-
dementskolom. De tabelwaarden zijn anders, en er moet
aandacht aan gegeven worden dat alle kosten in mindering

worden gebracht.

2 Mocht er behoefte bestaan aan tabellen voor niet-lineaire
producten met een periodieke inleg gecombineerd met

opties, dan zullen die worden toegevoegd.

3 Dit leidt tot een iets eenvoudiger invoering van de risico-
indicator en pessimistisch rendementsberekeningen, wat
wellicht kosten iets reduceert, terwijl de toegevoegde waar-
de van het werken met drie scenario’s voor garantieproduc-
ten beperkt is indien de waarde van de garantie redelijk

beperkt is bij tussentijdse beéindiging.

Bijlage 5. Bepaling van de beleggings-
klasse en parameters

Voor de berekening van de ‘guise’
wordt gebruik gemaakt van parameters
1 (gemiddelde) en ¢ (standaarddeviatie,
ook wel volatiliteit) van de rendementen
van de onderliggende waarden. Bij bere-
kening van de GUISE op basis van de
tabellen zijn de parameterwaarden van
de verschillende beleggingscategorieén
uiteraard al verwerkt. In die gevallen is
het van belang om de juiste beleggings-
klasse te bepalen (op basis van de
onderliggende waarden waarin belegd
wordt). Voor beleggingsinstellingen is
het toegestaan om gebruik te maken van
fondsspecifieke parameters |L en 6
indien de instelling over genoeg fonds-
specifieke historie beschikt.

1. Bepaling beleggingsklasse

De beleggingsklasse die moet worden
gehanteerd bij het kiezen van de parame-
ters, dan wel het raadplegen van de
tabellen, geschiedt als volgt.

De hiernavolgende zes verschillende
beleggingsklassen worden onderschei-
den. Een fonds of belegging valt binnen

een bepaalde categorie als overwegend
in de betreffende categorie wordt
geinvesteerd. Overwegend heeft hier de
betekenis van meer dan 70%.

1. beleggingen in deposito’s en geld-
marktfondsen;

2. beleggingen in investment grade obli-
gaties/obligatiefondsen in OESO-landen;
3. vastgoedfondsen/beleggingen in vast-
goed;

4. mixfondsen/gemengde beleggingen;
5. breed gespreide beleggingen in aande-
len/aandelenfondsen; breed gespreide
beleggingen in obligaties/
obligatiefondsen voor zover niet inge-
deeld in categorie 2 en

6. emerging country en emerging sector
fondsen/beleggingen; beperkt gespreide
aandelenfondsen/beleggingen; beleggin-
gen in niet-liquide aandelen; ‘low grade’
investments; beperkt gespreide beleg-
gingen in obligaties/obligatiefondsen
voor zover niet ingedeeld in categorie 2;
beleggingen in grondstoffen/
natuurproducten.

Categorie 1 zijn de beleggingen in over-
wegend deposito’s, verhandelbaar
geldmarktpapier en kortlopende obliga-
ties.

In categorie 2 vallen de fondsen en
beleggingen die overwegend beleggen
in obligaties en obligatiefondsen in
OESO-landen. Het gaat hierbij om
‘investment grade’ obligaties, dat wil
zeggen beleggingen die een hoge waar-
dering krijgen van bureaus die de kre-
dietwaardigheid van onder andere
bedrijven inschatten.

Bij categorie 3, vastgoedfondsen en
beleggingen in vastgoed, wordt overwe-
gend belegd in vastgoed, ongeacht de
landen waar het vastgoed zich bevindt
in OESO-landen, niet zijnde een beleg-
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gingsobject als bedoeld in artikel 1,
onder d, ten vijfde van het Besluit finan-
ciéle dienstverlening.

Categorie 4 betreft de ‘Mixfondsen’, de
zogenaamde gemengde fondsen of
beleggingen. Gemengde fondsen of
beleggingen hebben een spreiding over
meerdere (mogelijk alle 5) andere cate-
gorieén. Onder een mixfonds of
gemengde belegging wordt verstaan:
een belegging in meerdere categorieén,
waaronder minimaal één belegging in de
categorie 1, 2 of 3 en één belegging in
de categorie 5 of 6 en waarbij maximaal
70% in de categorieén 1, 2 en 3 tezamen
(waarvan minimaal de helft in categorie
1 of 2), dan wel maximaal 70% in de
categorieén 5 en 6 tezamen (waarvan
minimaal de helft in categorie 5) wordt
belegd. Indien de gezamenlijke beleg-
ging in de ‘hoog risico’- of de ‘laag
risico’ -categorieén meer dan 70% van
de portefeuille beslaat, is er echter spra-
ke van een situatie waarbij overwegend
in de betreffende categorieén wordt
geinvesteerd. Er is dan geen sprake van
een mixfonds/gemengde belegging en er
moet dan aansluiting worden gezocht bij
deze categorieén.

Categorie 5 betreft de breed gespreide
beleggingen in aandelen/
aandelenfondsen. Een fonds is een breed
gespreid aandelenfonds als overwegend
wordt belegd in meerdere grote bedrij-
ven uit verschillende sectoren gevestigd
in OESO-landen. Een fonds dat bijvoor-
beeld investeert in grote ondernemingen
in verschillende sectoren in de VS valt
in deze categorie. Ook breed gespreide
beleggingen in obligaties en obligatie-
fondsen, voor zover deze obligaties niet
vallen onder categorie 2, vallen onder
categorie 5.
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Categorie 6 betreft de beleggingen met
significant hogere risico’s dan de beleg-
gingen in de andere categorieén, zoals
de emerging market of emerging sector
fondsen/beleggingen en beperkt gesprei-
de aandelenfondsen/beleggingen. Bij
emerging markets wordt gedacht aan
opkomende landen met soms een nog in
opkomst zijnde aandelenmarkt. Het gaat
hierbij om niet OESO-landen. Bij emer-
ging sector fondsen wordt bijvoorbeeld
gedacht aan fondsen die beleggen in
vaak kleinere bedrijven, eventueel bin-
nen de OESO-landen. Voorbeelden van
deze bedrijven zijn ICT-, internet-, klei-
nere telecommunicatie- en biotechnolo-
gie bedrijven. Bij een beperkt gespreid
fonds of beperkt gespreide beleggingen
wordt bijvoorbeeld gedacht aan investe-
ringen in één sector en (cumulatief) in
één of een beperkt aantal landen.

Ook beleggingen in niet-liquide aande-
len, ‘low grade’ investments (aandelen
die een lage waardering krijgen van
bureaus die de kredietwaardigheid van
o.a. bedrijven inschatten) en beleggin-
gen in grondstoffen/natuurproducten
(zoals teakfondsen) vallen onder catego-
rie 6. Beperkt gespreide beleggingen in
obligaties en obligatiefondsen, voor
zover deze obligaties niet vallen onder
categorie 2, vallen eveneens onder cate-
gorie 6.

Het bovenstaande geeft een handvat
voor het bepalen van de categorie op
basis waarvan het voorbeeld rendement
moet worden berekend. Er kunnen wel-

Tabel 0

licht beleggingen zijn die buiten deze
categorieén vallen. In dat geval moet
aangesloten worden bij die categorie die
de meeste overeenkomsten vertoont met
de concrete belegging.

Indien er sprake is van een 50% investe-
ring in beleggingscategorie 2 (beleggin-
gen in investment grade obligaties/
obligatiefondsen in OESO-landen) en
een 50% investering in beleggingscate-
gorie 3 (vastgoedfondsen/beleggingen in
vastgoed) moet, in geval van ‘vaste ver-
houdingen’ in de samenstelling van de
belegging (50% investering in categorie
2 en 50% investering in categorie 3 bij-
voorbeeld), op basis van een gewogen
gemiddelde van de betreffende beleg-
gingscategorieén, de corresponderende
percentages van de tabellen worden
gehanteerd. Deze ‘vaste verhoudingen’
regel geldt ook in geval van een kleine
‘range’ (bijvoorbeeld 40-50% investe-
ring in beleggingscategorie 1 en 50—
60% investering in beleggingscategorie
2).

Bovenstaande beleidsregels worden
alleen dan toegepast wanneer de twee
kolommen, die in een vaste verhouding
tot elkaar staan, elkaars ‘directe buren’
zijn (kolom 1 en 2, kolom 2 en 3 en
kolom 5 en 6). Wanneer er immers spra-
ke is van een ‘mix’ tussen kolom 1, 2 of
3 en kolom 5 of 6 dan geldt de ‘mix’
tabel. Indien geen sprake is van vaste
verhoudingen in de samenstelling van
de belegging en de belegging is ook niet

Beleggingsklasse

Verwacht rendement

Volatiliteit Vol. Incl. valuta risico

1. Deposito 3,7%
2. Obligatie 4,2 %
3. Vastgoed 6,7 %
4. Mixfonds 6,2%
5. Aandelen 8,3%
6. Emerging 8,3%

0,6 % 10,4 %
4,4 % 11,3%
11,8 % 157 %
129 % 16,6 %
25,5% 27,5%
30,5 % 32,2%

Welke beleggingsklasse is gekozen bij
het maken van de financiéle bijsluiter,
moet in de financiéle bijsluiter worden
toegelicht. Met andere woorden, de aan-

names moeten worden vermeld. Deze
aannames worden aangegeven in de
inleiding van de financiéle bijsluiter.
Hieronder wordt in tabel 1 en 2 aange-

Tabel 1

Beleggings- Voorgeschreven zin:

klasse

1 , met 100% beleggingen in deposito’s

2 , met 100% beleggingen in obligaties

3 , met 100% beleggingen in vastgoed

4 , met 50% beleggingen in aandelen en met 50% beleggingen in obli-
gaties

5 , met 100% beleggingen in aandelen

6 , met 100% beleggingen in emerging markets
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te rubriceren onder de ‘mix’categorie,
dan dient de belegging gecategoriseerd
te worden in de hoogste beleggingscate-
gorie waarin wordt belegd.

Een voorbeeld ter verduidelijking. Een
belegging is als volgt samengesteld: 0—
40% investering in categorie 1, 25-60%
investering in categorie 2, 0-75% inves-
tering in categorie 3. Deze belegging
wordt gerubriceerd in beleggingscatego-
rie 3. Voor de corresponderende pessi-
mistische jaarrendementen dient in dit
voorbeeld gebruik te worden gemaakt
van de percentages die vermeld staan in
kolom 3 van de tabellen.

Bij twijfel valt een belegging in de cate-
gorie met het hoogste rangnummer. Bjj
twijfel of een fonds een gespreid aande-
lenfonds is of een mixfonds, valt het dus
in de categorie gespreide aandelenfond-
sen en krijgt dan de daarbij behorende
voorbeeldrendementen.

Een fonds wordt geacht een valutarisico
te hebben als aanmerkelijke posities
(ontvangsten/bezittingen) bestaan die
niet luiden in Euro. Als aanmerkelijk
wordt beschouwd een percentage van
meer dan 15%.

Voor alle categorieén geldt dat wordt
doorgekeken naar de onderliggende
investering. Een fonds dat overwegend
belegt in aandelen van vastgoedfondsen
valt dus in categorie 3 (vastgoed fond-
sen) en niet in categorie 5.

De parameters voor de betreffende
beleggingscategorieén zijn als volgt:

geven welke keuze gemaakt moet wor-
den naar gelang de beleggingsklasse,
zoals voorgeschreven in artikel 5 lid 1
en 3.
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Tabel 2

Beleggings- Voorgeschreven zin:

klasse

1 en met 100% beleggingen in deposito’s

2 en met 100% beleggingen in obligaties

3 en met 100% beleggingen in vastgoed

4 en met beleggingen in een mix van aandelen en obligaties. Hierbij
wordt uitgegaan van 50% beleggingen in aandelen en 50% beleggin-
gen in obligaties

5 en met 100% beleggingen in aandelen.

6 en met 100% beleggingen in emerging markets

Indien de samenstelling van de beleg-
gingsportefeuille over de looptijd van
het complex product varieert, kan de
aanbieder van het complex product wer-
ken met de gewogen gemiddelde samen-
stelling van de beleggingsportefeuille
over de betreffende looptijd.

2. Bepaling fondsspecifieke parameters
Indien een beleggingsinstelling over

voldoende historie beschikt kan deze
zijn fondsspecifieke parameters gebrui-

12 . <
/'lF = n *er/
J=

en (6)

n (1 — ﬂFlz)z

2

o, =12+

o m-1
waarbij
1rj = het maandrendement in historie
maand j, en

n = het aantal maanden historie, met een
maximum van 12%20 = 240

m=12%4 =48

Opgemerkt wordt dat altijd de meest
recente historie moet worden gebruikt
en dat de parameters minimaal moeten
worden geactualiseerd eens per vieren-
twintig kalendermaanden dan wel vaker
indien de gebruikte parameters door
omstandigheden of veranderingen niet
meer representatief zijn.

Toelichting
Algemeen

1. Inleiding

De consument die naar aanleiding van
reclame overweegt een complex finan-
cieel product te kopen moet in staat zijn
zich tijdig voorafgaand aan de totstand-
koming van een overeenkomst te
oriénteren op de belangrijkste financiéle
aspecten. Deze voorbereiding wordt
bevorderd door de beschikbaarstelling
van een financiéle bijsluiter, door in
reclame-uitingen te wijzen op het
bestaan van de financiéle bijsluiter en
daar ook de risico-indicator te tonen en

ken. De parameters worden dan als
volgt bepaald, afhankelijk van het aantal
jaren historie.

p = uFB in jaar 1 tot en met 3

= uFB * (20-1)/20 + pF * /20 in jaar i,
meti=4,...,19en

= pF in jaren 20 en meer, en

6 = ¢oFB in jaar 1 tot en met 4

=oF in jaren 5 en meer, en

door in de offerte eisen te stellen aan de
berekening van rendement, berekening
van kosten en de beschrijving van finan-
ciéle risico’s. Op die manier krijgt de
consument op verschillende tijdstippen
in het aankoopproces objectief bereken-
de en duidelijke informatie over het
complex product dat hij voornemens is
te kopen.

Teneinde het evenwicht te bewaren tus-
sen enerzijds de kansen op rendement
en anderzijds de bijbehorende financiéle
risico’s is ervoor gekozen een aangepas-
te risico-indicator op te doen nemen in
reclame voor complexe producten. Die
aangepaste want vereenvoudigde risico-
indicator heeft tot doel de consument te
waarschuwen tegen het risico dat het
complex product het beoogde rende-
ment niet genereert. Het gevolg daarvan
kan zijn dat dreigt dat de schuld van de
consument niet of niet geheel wordt
afgelost dat wel dat de inleg geheel of
gedeeltelijk kwijt raakt. Juist vanwege
het wervende karakter van reclame kan
de consument zich naar aanleiding van
de risico-indicator verder voorbereiden
op de te nemen financiéle beslissingen
en zich verdiepen in de gewenste ver-
houding tussen rendementen en risico’s.
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waarbij:

UFB, 6FB de standaardparameters is
zoals gehanteerd bij de FB, en

UF het gemiddelde fondsrendement
inhoudt, en

cFde standaarddeviatie van het fonds-
rendement inhoudt.

De fondsparameters worden bepaald als:

Ter wille van de vergelijkbaarheid van
complexe producten is het voor de con-
sument belangrijk dat de informatie over
de belangrijkste financiéle aspecten van
het complex product gestandaardiseerd
wordt verschaft. Ter bevordering van de
toegankelijkheid van bedoelde informa-
tie is het van belang dat de informatie in
de financiéle bijsluiter zich beperkt tot
de belangrijkste financi€le aspecten,
waar mogelijk in gevisualiseerde vorm.
Met een beknopte en gevisualiseerde
weergave van informatie inzake aanbie-
der, product, financiéle risico’s, kosten,
opbrengsten en eerder beéindigen kan
de consument zich makkelijker verdie-
pen in de overige productinformatie,
zoals folders of offertes. Daartoe is de
aanbieder van het complex product op
grond van deze regeling verplicht een
financiéle bijsluiter op stellen die qua
omvang en inhoud volstrekt gelijk zijn
aan de ontwikkelde modellen: meer,
minder of andere informatie is niet toe-
gestaan in een financiéle bijsluiter.

Dat een financiéle dienstverlener een
financiéle bijsluiter moet opstellen en op
verzoek beschikbaar moet stellen alsme-
de dat de verschafte informatie inhoude-
lijk juist, begrijpelijk, niet misleidend
moet zijn en geen afbreuk mag doen aan
overige verplichte informatieverstrek-
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king aan de consument, volgt uit de
artikelen 38 en 39 van het Besluit finan-
ciéle dienstverlening en 30 van de Wet
financiéle dienstverlening. Op welke
wijze de informatie aan de consument
moet verschaffen, volgt uit deze nadere
regels. Deze regels zien hoofdzakelijk
op twee categorieén complexe produc-
ten. De eerste categorie betreft schuld-
producten, bijvoorbeeld beleggingshypo-
theken, waarbij de consument tegenover
de kans op een bepaald rendement het
risico loopt de schuld, die hij is aange-
gaan ter financiering van een woning,
niet te kunnen aflossen. Deze regeling
ziet voorts op opbouwproducten, zoals
beleggingsverzekeringen, waarbij de
consument tegenover de kans op een
bepaald rendement het risico loopt zijn
inleg geheel of gedeeltelijk kwijt te
raken.

De informatie die de consument op
grond van een financiéle bijsluiter tot
zich kan nemen is niet gepersonaliseerd,
houdt dus geen rekening met de persoon-
lijke omstandigheden van de consument
en is gebaseerd op bepaalde aannames.
Nu de aanbieder voor elk complex pro-
duct een financiéle bijsluiter kan opstel-
len zonder rekening te hoeven houden
met persoonlijke omstandigheden van
een consument, kan die aanbieder de
bijsluiter bij voorbaat opstellen en de
consument wijzen op de beschikbaar-
heid daarvan. Daarmee kan de consu-
ment zich vroegtijdig oriénteren op het
product en zich vervolgens verdiepen in
overige informatie adviseur kan de
financiéle bijsluiter gebruiken om de
consument voor te lichten en te advise-
ren over het complex product.

De consument die overweegt een com-
plex product te kopen zal zich aan de
hand van een concrete op zijn wensen
afgestemde offerte voor het laatst kun-
nen informeren over onder andere
rendement, risico’s en kosten. Ook voor
deze ‘laatste’ informatie geldt uiteraard
de basisnorm dat de verschafte informa-
tie inhoudelijk juist, begrijpelijk, niet
misleidend moet zijn en geen afbreuk
mag doen aan overige verplichte infor-
matieverstrekking aan de consument.
Ten einde de financiéle dienstverleners
zo veel mogelijk ruimte te laten voor de
inrichting van offertes voor complexe
producten, is ervoor gekozen te volstaan
met verplichting inzake rendementen
aan te sluiten bij opbrengstscenario’s
zoals al verplicht in de financiéle bijslui-
ter. Daartoe strekken dan ook hoofdzake-
lijk de betreffende regels.

2. Totstandkoming van de huidige finan-
ciéle bijsluiter

Bij de inwerkingtreding van de Nadere
Regeling Financiéle Bijsluiter 2002
(Stert. 2002, 121) is afgesproken dat de
Regeling geévalueerd zou gaan worden.
Eind 2003 is de evaluatie van de
financiéle bijsluiter gestart waarbij voor
het onderzoek het onderzoeksbureau

Millward Brown/Centrum werd inge-
schakeld. Daarnaast werd een klank-
bordgroep opgericht waarin de belan-
genbehartigers van zowel aanbieders
(banken, verzekeraars, beleggingsinstel-
lingen, effecteninstellingen), tussenper-
sonen als consumenten in vertegenwoor-
digd waren.

Drie groepen gebruikers, te weten con-
sumenten, aanbieders en intermediairs
zijn bevraagd, naar hun ervaringen met
de financiéle bijsluiter. In juni 2004
werden de resultaten van de evaluatie
bekend gemaakt. De belangrijkste uit-
komsten waren dat de doelstellingen van
de financiéle bijsluiter, namelijk het ver-
krijgen van inzicht en het kunnen verge-
lijken van een complex product, breed
gesteund werd door alle drie groepen
maar dat er ook kritiek was op de wijze
waarop de financiéle bijsluiter deze
doelstellingen tracht te verwezenlijken.
Kritiek van consumenten betrof de leng-
te en de leesbaarheid van de financiéle
bijsluiter. Ook waren consumenten niet
tevreden over het moment waarop zij de
financiéle bijsluiter ontvangen. Consu-
menten willen de financiéle bijsluiter
tijdens het oriénteren ontvangen, terwijl
slechts 21 procent van de consumenten
de financiéle bijsluiter dan ontvangt.
Kritiek van intermediairs spitste zich toe
op leesbaarheid, lengte en het beperkte
gebruik door consumenten. Kritiek van
de aanbieders betrof met name de hoe-
veelheid informatie en de kosten.

De aanbevelingen bestonden eruit een
financiéle bijsluiter te maken die korter
(maximaal 2 A4), eenvoudiger qua
woordgebruik en zoveel mogelijk gra-
fisch is. Ook werd de risico-indicator
een belangrijk onderdeel van de
financiéle bijsluiter. Voor de vormge-
ving van deze financi€le bijsluiter en
ook de vormgeving van de risico-
indicator werd de hulp ingeroepen van
bureau Eden Design. Het ontwerp van
de nieuwe financiéle bijsluiter is getest
met behulp van onderzoeksbureau Ferro.
De Autoriteit Financiéle Markten
(AFM) heeft deze regels opgesteld op
basis van ontwerpen voor een financiéle
bijsluiter voor een schuld- en opbouw-
product. Die ontwerpen zijn positief
ontvangen door vertegenwoordigers van
marktpartijen en consumentenorganisa-
ties. Deze regeling is voorts geconsul-
teerd gedurende een periode november/
december 2005. De gedurende die con-
sultatie ontvangen reacties van belang-
hebbenden heeft de AFM waar nodig of
nuttig verwerkt in deze nadere regels.
Met wijziging van de Nadere Regeling
Financiéle Bijsluiter 2002 (Stcrt. 2005,
153) per 1 september 2005 is voor open
end beleggingsinstellingen en voor niet-
verhandelbare closed end beleggingsin-
stellingen een afwijkend model voor een
financiéle bijsluiter voor die instellingen
geintroduceerd. Dat afwijkende model,
gebaseerd op de aanbeveling van de
Europese Commissie betreffende
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bepaalde gegevens dien overeenkomstig
schema C van bijlage I bjj richtlijn
85/611/EEG van de Raad in het vereen-
voudigd prospectus moeten worden
vermeld. Ten einde de informatie voor
beleggers te verbeteren, zijn bij Richt-
lijn 2001/107/EG van het Europees
Parlement en de Raad bepalingen inzake
het vereenvoudigd prospectus opgeno-
men in Richtlijn 85/611/EEG van de
Raad van 20 december 1985 tot codrdi-
natie van de wettelijke en bestuursrechte-
lijke bepalingen betreffende bepaalde
instellingen voor collectieve beleggin-
gen in effecten (icb’s), wordt gecontinu-
eerd. Wel wordt als nieuw element ook
voor deze instellingen de risico-
indicator in de financiéle bijsluiter.

3. Nalevingskosten

Ter facilitering van de naleving van de
reclame-eisen zal de AFM via geluidsbe-
standen de verplichte opneming van de
voorgeschreven waarschuwingszinnen
ter beschikking stellen. Zij die reclame
maken voor complexe producten zullen
door middel van downloading van de
waarschuwingszinnen en opneming
daarvan in de reclame-uiting voldoen
aan de onderhavige regeling.

Ter vermindering van de nalevingskos-
ten terzake van de financiéle bijsluiter
zal de AFM andere partijen een
financiéle bijsluiter maken conform het
verplichte model van 2 pagina’s op A4
formaat, na invoering van de benodigde
berekende gegevens. Dit faciliteert de
productie van financiéle bijsluiters en
bevordert de totstandkoming van een
gelijk speelveld doordat vergelijkbare
financiéle bijsluiters worden opgesteld.

Artikelsgewijs
Artikel 1. Definities

a. contractuele looptijd

De contractuele looptijd is gelijk de aan
volledige duur van de overeenkomst
inzake een product.

b. guise

De guise is een maatstaf om het risico in
één getal uit te drukken, te weten de
gemiddelde uitkering of uitbetaling aan
de consument in de slechtste 10 procent
van de gevallen, te berekenen als
bedoeld in bijlage 4

c. kapitaaltoerekeikendheidstoezicht
Onder kapitaaltoerekeikendheidstoe-
zicht wordt verstaan het prudentiéle
toezicht dat op bijvoorbeeld banken,
verzekeraars, beleggingsinstellingen of
beleggingsondernemingen wordt uitge-
oefend, als bedoeld in de financiéle
toezichtsrichtlijnen.

d. netto-rendementspercentage

In de kostenparagraaf van de financiéle
bijsluiter dient een percentage te worden
opgenomen dat het netto-rendement tot
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uitdrukking brengt; het percentage is
een resultante van de totale ingelegde
bedragen van de consument, de betref-
fende looptijden van die inleg tot het
bepaalde moment en de uitkering die de
consument zal ontvangen bij beéindi-
ging op dat bepaalde moment.

f. opbouwproduct

Een opbouwproduct is een specifieke
vorm van een complex product, dat
beoogt de consument kapitaal te doen
opbouwen of zich te verzekeren en niet
beoogd is ter aflossing van een (hypo-
thecaire) geldlening, bijvoorbeeld een
beleggingsverzekering, aandelenlease of
lijfrente op beleggingsbasis.

Niet wordt uitgesloten dat er een secun-
dair doel is, maar dat dit secundaire doel
ondergeschikt is aan het hoofddoel van
het complexe product. Bijvoorbeeld een
beleggingsverzekering: primaire doel is
de groei van kapitaal, secundair doel is
met het gegroeide vermogen voor een
bepaald doel aan te wenden.

‘Kapitaal te doen groeien’ — toelichten
dat het overheersende element van het
complexe product is om door bijvoor-
beeld (beleggings)winsten, dividenden,
renteopbrengsten etc. de waarde van het
vermogen van een consument te vergro-
ten.

‘Met uitzondering van krediet dat wordt
aangewend voor het verschaffen van het
genot van een complex product dat
overwegend tot doel heeft het kapitaal te
doen groeien.” is opgenomen om te zor-
gen dat indien consumenten in staat
worden gesteld met geleend geld deel te
nemen in opbouwproducten, de FB
wordt opgesteld volgens het model dat
geldt voor opbouwproducten. Om deze
consumenten adequaat te beschermen
zal in het FB-model voor een opbouw-
product dan wel goed aandacht moeten
worden besteed aan de consequenties
van het kredietelement .

g. opbrengstscenario

Een opbrengstscenario is een bereke-
ning van het resultaat dat de aanbieder
behaalt, uitgedrukt als de waarde van

het complex product na aftrek van kos-
ten, waarbij de berekening is gebaseerd
op een historisch, 4 procent- of pessimis-
tisch rendement.

h. overwaardeconstructie

Onder een overwaardeconstructie wordt
verstaan (een onderdeel van) een com-
plex product waarbij de overwaarde van
een woning, dat wil zeggen het verschil
tussen de hoogte van de nog niet afgelos-
te hypothecaire geldlening en de waarde
in het economisch verkeer, wordt aan-
gewend als vermogen om te beleggen.

i. rentedervingskosten

Als onderdeel van de te bereken kosten
in de financiéle bijsluiter is een post ‘bij
eerder beéindigen’ opgenomen; daartoe
behoren uitdrukkelijk niet renteder-

vingskosten of te wel kosten ontstaan
als gevolgd van het mislopen van rente-
inkomsten omdat de consument heeft
besloten het complex product vroegtij-
dig af te kopen; deze kosten zijn name-
lijk niet te bepalen in zoverre de
rentestand onzeker is en dus ook het
verschil tussen de rente van het product
en de gehanteerde rentevoet.

J. restschuld

Van een restschuld is sprake voor zover
de consument nog steeds een financiéle
verplichting tot betaling van een geld-
som heeft na aflossing van het krediet,
bijvoorbeeld omdat er onvoldoende is
afgelost of meer schuld resteert of een
naheffing plaatsvindt.

k. retourprovisie

In de financiéle bijsluiter zoals behorend
bij een beleggingsinstelling wordt infor-
matie opgenomen over de terugbetaling
van de instelling aan een derde van een
ontvangen vergoeding voor geleverde
diensten, een en ander in het kader van
kostentransparantie.

L. schuldproduct

Een schuldproduct is een specificke
vorm van een complex product dat
beoogt de consument in staat te stellen
door middel van beleggings- of spaarop-
brengst een krediet, meestal een hypo-
thecair krediet of een krediet ter
financiering van de aanschaf van andere
dan financiéle producten of effecten
geheel of gedeeltelijk af te lossen.

Niet wordt uitgesloten dat er een secun-
dair doel is, maar dat dit secundaire doel
ondergeschikt is aan het hoofddoel van
het complexe product. Bijvoorbeeld een
beleggingshypotheek: primaire doel is
de financiering van de aankoop van een
registergoed, secundair doel is met
beleggingswinsten de kosten van de
financiering te verlagen.

‘Voorzien in de aflossing van het kre-
diet’ houdt in dat het overheersende
element van het complexe product dus
een krediet is. In FB-model voor schuld-
producten zal dan goed aandacht moeten
worden besteed aan het risico dat de
opbrengsten van beleggingen onvol-
doende zijn om de aflossingen in ver-
band met een hypothecair krediet te
kunnen doen en dat er dus een schuld
kan resteren aan het einde van de loop-
tijd.

m. spaarhypotheek

Een spaarhypotheek is als schuldproduct
een combinatieproduct bij uitstek, name-
lijk een hypothecaire geldlening en een
levensverzekering waarvan de uitkering
eventueel gecombineerd met winstde-
ling exact voorziet in de benodigde
aflossing.
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n. uitkering

Onder uitkering wordt verstaan het
bedrag dat de aanbieder doet toekomen
aan de consument of begunstigde, bij
beéindiging van contract inzake een
complex product op enig moment,
bestaande uit de waarde van het com-
plex product onder aftrek van kosten op
het betreffende moment. In geval van
tussentijds uitkerende producten, bij-
voorbeeld in geval van direct ingaande
lijfftentes, geldt dat de gedane betalingen
v6or beéindiging van het contract inzake
een complex product deel uitmaken van
de uitkering.

p. waarde

Met waarde wordt bedoeld de opge-
bouwde waarde, dat wil zeggen het sal-
do van al het geld dat de consument
heeft afgegeven aan de aanbieder teza-
men met het rendement dat de aanbieder
heeft behaald met dat deel van de beleg-
ging waarover de aanbieder rendement
genereert voor de consument. Dit wordt
uitgewerkt als de totale inleg plus een
bepaald rendement over de gelden die
daadwerkelijk worden aangewend voor
beleggingen ten gunste van de consu-
ment.

Artikel 2

Een financié€le dienstverlener die in een
reclame-uiting anders dan via de televi-
sie of de radio, informatie verstrekt over
een complex product, is volgens artikel
27, eerste lid van het Besluit financiéle
dienstverlening verplicht informatie te
geven over de belangrijkste financiéle
risico’s. Deze financiéle risico’s worden
op grond van artikel 2 vereenvoudigd
inzichtelijk gemaakt door middel van de
risico-indicator zoals weergegeven in
bijlage 1.

Voor een reclame-uiting via de televisie
moet gebruik gemaakt worden van de
risico-indicator zoals weergegeven in
bijlage 1, onder 2. Deze risico-indicator
is een vereenvoudigde weergave van de
risico-indicator die in de financi€le bij-
sluiter moet worden weergegeven.

In geval van schriftelijk reclame, bij-
voorbeeld in de vorm van een brochure,
dient de risico-indicator te worden opge-
nomen rechtsboven op de bladzijde
waarop of aan het begin van de alinea
waarin het complex product wordt aan-
geprezen. Bij een reclame-uiting via
internet dient de risico-indicator te wor-
den opgenomen pal naast, boven of
onder de informatie over opbrengsten
van dien aard dat de consument in één
oogopslag de opbrengsten kan relateren
aan de bijborende financiéle risico’s. Bij
een reclame-uiting via de televisie moet
de risico-indicator de gehele duur van
de reclameboodschap te zien zijn.

Als het een reclame-uiting via de radio
betreft, wordt de informatie over de
financiéle risico’s mondeling overge-
bracht. Hiervoor levert de AFM via haar
website een geluidsbestand aan dat
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onbewerkt in de boodschap moet wor-
den verwerkt. Dit heeft als doel de
consistentie, een gelijk speelveld, de
herkenbaarheid en effectiviteit te bevor-
deren van herkenbare en effectieve
boodschappen voor consumenten.
Aangezien de waarschuwingszinnen die
onderdeel uitmaken van de risico-
indicator niet altijd dezelfde zullen
blijven maar van tijd tot tijd zullen wis-
selen, moeten de financi€le dienstverle-
ners de bestanden, voor alle media,
downloaden vanaf de website van de
AFM. Dit zorgt ervoor dat de waarschu-
wingszinnen altijd actueel zullen blij-
ven. Voorts geldt dat indien een
aanbieder een nieuwe reclamecampagne
begint, de nieuwste waarschuwingszin-
nen dienen te worden opgenomen, als te
downloaden van de website van de
AFM, binnen 4 maanden.
Volledigheidshalve zij hier opgemerkt
dat op grond van artikel 2 van het
Besluit financiéle dienstverlening de
risico-indicator als bedoeld in de recla-
mevoorschriften niet geldt voor aanbie-
ders van deelnemingsrechten. Het ver-
kort prospectus-regime zijnde de
financiéle bijsluiter is dan ook slechts
aangevuld met de informatie over de
belangrijkste financiéle risico’s als
bedoeld in de artikelen 8 en 9.

Artikel 3

Indien de financiéle dienstverlener in
reclame, in de offerte of anderszins in
de precontractuele fase informatie ver-
strekt over een historisch of een toekom-
stig rendement, dan is het verplicht
volgens artikel 27, vijfde lid, Bfd, om
ook informatie te verschaffen over de
belangrijkste kosten en de belangrijkste
financiéle risico’s.

Het historisch rendement moet berekend
worden volgens het opbrengstscenario
bedoeld in artikel 11, eerste lid, onder a,
zijnde het historisch opbrengstscenario.
In aanvulling op vorenbedoeld scenario
mag de financiéle dienstverlener het
daadwerkelijk gerealiseerde historisch
rendement opnemen.

Voor de berekening van het toekomstig
rendement moet de financiéle dienstver-
lener een keuze maken uit de drie scena-
rio’s als bepaald artikel 11, eerste lid,
namelijk een rendement op basis van
een historisch, 4 procent-, of op basis
van een pessimistisch scenario. Bij wij-
ze van alternatief mag een aanbieder een
volgens eigen techniek berekend rende-
ment weergeven, zij het dat dit rende-
mentsscenario nooit gunstiger mag zijn
dat het verplichte historische opbrengst-
scenario.

Indien rendementen worden genoemd,
moet de financiéle dienstverlener ook de
kosten en de risico’s benoemen.

De financiéle dienstverlener vermeldt de
cumulatieve kosten. De kosten mogen in
absolute getallen dan wel in percentages

worden weergegeven, al naar gelang de
rendementen absolute getallen dan wel
in percentages worden weergegeven.
De financiéle dienstverlener verschaft
informatie over de belangrijkste
financiéle risico’s door middel van
opneming van de voorgeschreven waar-
schuwingszinnen. Juist de verwijzing
naar de (risico-indicator in de)
financiéle bijsluiter stelt de consument
in staat de daar weergegeven informatie
over de belangrijkste financiéle risico’s
gebaseerd op aannames te vergelijken
met de voor hem bijvoorbeeld op grond
van een offerte gepresenteerde informa-
tie over het complex product.

Het staat de financiéle dienstverlener
vrij de waarschuwingszinnen ter vervan-
gen door een risico-indicator die geper-
sonaliseerd, dat wil zeggen berekend op
basis van informatie of wensen van de
consument zelf.

Artikel 4

Een financiéle dienstverlener die een
complex product aanbiedt is verplicht
een financiéle bijsluiter op te stellen die
qua vorm op geen enkele wijze afwijkt
van het betreffende model als opgeno-
men in de bijlagen 2 of 3. Dit betekent
dat de volgorde en verdeling van de
informatie over twee pagina’s van A4-
formaat vastligt alsmede de grootte van
onderdelen van bedoelde informatie.
Alleen indien alle bijsluiters zijn opge-
steld conform de vorm van het betref-
fende model, komen zij visueel overeen,
hetgeen de toegankelijkheid en verge-
lijkbaarheid van de belangrijkste
financiéle informatie over het complex
product ten goede zal komen.

Op grond van artikel 4 dienen aanbie-
ders niet alleen qua vorm aan te sluiten
bij de modellen als opgenomen in de
bijlagen, ook dienen zij de inhoud over
te nemen. Waar voorgeschreven dient
een aanbieder bepaalde teksten te selec-
teren en op te nemen in de bijsluiter. Na
berekening van bepaalde gegevens die-
nen aanbieders deze te verwerken in de
onderdelen risico-indicator, kosten en
opbrengsten.

Artikel 5

De aanbieder van een complex product
dient op grond van artikel 5 een bijslui-
ter op te stellen die begint met inleiden-
de teksten, waarin de voorgeschreven
informatie over de aanbieder zelf, het
betreffende complex product en de
financiéle bijsluiter is opgenomen. De
tekst is grotendeels gestandaardiseerd en
laat slechts toe dat bepaalde concrete
gegevens worden ingevuld, zoals bij-
voorbeeld contactgegevens van de
aanbieder of een verwijzing naar een
adviseur. De aanbieder dient bovenaan
op de eerste van twee pagina’s op A4-
formaat de voorgeschreven zonder
afwijking informatie op te nemen.
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Artikel 6

Het tweede onderdeel van de financiéle
bijsluiter geeft de consument een over-
zicht van onderscheiden onderdelen van
het product, te plaatsen midden op de
eerste van 2 pagina’s van A4-formaat.
Door te weten uit welke onderdelen een
complex product bestaat, kan de consu-
ment beter onderbouwd besluiten of het
complex product voldoet aan zijn wen-
sen. Met inachtneming van de vormver-
eisten dient de aanbieder op grond van
artikel 6 informatie te verschaffen over
de toepasselijke onderdelen lenen,
beleggen, verzekeren en/of sparen. Daar-
toe selecteert de aanbieder de toepasse-
lijke onderdelen onder het kopje ‘u
gaat’. Per onderdeel is de aanbieder ver-
volgens verplicht de belangrijkste
verplichtingen aan te geven, onder het
kopje ‘u moet’. Onder het kopje ‘u kunt’
dient de aanbieder tot slot informatie te
verschaffen over het doel van het betref-
fende onderdeel van het complex pro-
duct. De informatie die de aanbieder
over de diverse onderdelen van een
complex product dient te verschaffen is
niet athankelijk van de aard van het pro-
duct, dat wil zeggen of er sprake is van
schuld- of een opbouwproduct. Voor de
goede orde zij hier vermeldt dat onder
‘sparen’ ieder complex product is begre-
pen dat een onderdeel kent dat strekt tot
het opbouwen van een geheel of gedeel-
telijk gegarandeerd (eind)kapitaal, dus
bijvoorbeeld ook een spaarverzekering,
als onderdeel van een ‘spaarhypotheek’,
met gegarandeerd eindkapitaal al of niet
in combinatie met winstdeling, welke
spaarverzekering ook wel een traditione-
le levensverzekering wordt genoemd.
Mocht de aanbieder willen voorzien in
informatie over de inhoud van het pro-
duct door middel van teksten die niet
zijn gegeven maar wel van toepassing
zouden moeten zijn, dan kan deze zich
wenden tot Autoriteit Financi¢le Mark-
ten met het verzoek nadere teksten voor
te schrijven. De AFM zal dit verzoek
toetsen aan de nut en noodzaak, gegeven
de hoofdverdeling van schuld- en
opbouwproduct alsmede de reeds gege-
ven verbijzonderingen per productcate-
gorie.

Artikel 7

De financiéle bijsluiter verschaft de con-
sument informatie over de belangrijkste
financiéle aspecten van het complex
product. Die informatie gaat niet uit van
de specifieke financiéle positie of wen-
sen van de consument. Integendeel, de
informatie is ter wille van de onderlinge
vergelijkbaarheid van tot dezelfde cate-
gorie behorende complexe producten
gestandaardiseerd, dat wil zeggen geba-
seerd op een standaard voorbeeld. Ten
einde de berekeningen voor de risico-
indicator, kosten en opbrengsten te
kunnen maken, verschaft artikel 7 de
benodigde parameters inzake looptijd,
persoonlijke gegevens, hoogte van de
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schuld of streefkapitaal, inleg en beleg-
gingsklasse. Er geldt een uitzondering
voor complexe producten, waarin deze
regeling niet voorziet en ten aanzien
waarvan de consument de looptijd en
hoofdsom mag bepalen: hiervoor geldt
dat de AFM alsdan de looptijd en hoofd-
som stelt. Met het onderdeel ‘representa-
tieve keuze uit variabelen’ in het tweede
lid onder iii worden variabelen bedoeld
die van toepassing zijn op meer of gelijk
aan 75 procent van het (potenti€le) klan-
tenbestand.

Artikel 8

Ten einde de consument inzage te geven
in de belangrijkste financiéle risico’s
van het complex product dient de aan-

Bepalen Risico

Wat is de
worst case?

Wat gebeurt er
gemiddeld in de
slechtste 10% van
de gevallen?

/

Koppelen aan:

Uitkomst =

bieder op grond van de artikelen 8 en 9
over twee categorieén financiéle risico’s
informatie te verschaffen aan de consu-
ment.

Allereerst verschaft de aanbieder op
grond van artikel 8 informatie over het
risico dat de consument tussentijds of na
afloop van het contract inzake het com-
plex product met een schuld blijft zitten
dan wel zijn inleg niet terugkrijgt bij
respectievelijk een schuld- en een
opbouwproduct, de zogenaamde risico-
indicator. Dit risico geeft de aanbieder
visueel weer door te selecteren uit vijf

Risicoperceptie
consument

geeft

V7

Risicoklasse

Figuur 1: Het concept van de risico-
indicator

Een stappenbenadering om tot de daad-
werkelijke risico-indicator te komen
wordt nu achtereenvolgens gegeven
voor de twee typen producten, namelijk
schuld- en opbouwproducten.

Opbouwproducten

Voor iedere looptijd waarvoor de indica-
tor moet worden weergegeven, kan deze
als volgt worden bepaald:

1. Bepaal de ‘worst case’

Concreet betekent dit:

a. Is de inleg gegarandeerd door een
instelling die onder kapitaaltoereikend-
heidstoezicht valt?

b. Is 80% van de inleg gegarandeerd?

c. Kan de inleg verloren gaan, maar niet
meer dan dat?

d. Kan er naast de verloren inleg ook
een restschuld resteren?

Indien a) geldt, dan Risicoklasse is ‘zeer
klein’; ga naar stap 6

Indien d) geldt, dan Risicoklasse is ‘zeer
groot’; ga naar stap 6

Anders: ga naar stap 2.

2. Bepaal de parameters of beleggings-
klasse

Aan de hand van de onderliggende
beleggingen wordt bepaald welke beleg-
gingscategorie van toepassing is (zie
bijlage 5). Indien dit een op dat moment
onbekende individuele keuze van de
consument is, wordt uitgegaan van een
beleggingsklasse bepaald op basis van
artikel 7, zesde lid. Voor beleggingsin-
stellingen met genoeg historie wordt via

een berekening bepaald met welk
gemiddelde en welke standaarddeviatie
wordt gewerkt. Zie bijlage 5, paragraaf 2.
Ga naar stap 3.

3. Bepaal of bereken de GUISE

Bereken de GUISE (dus na aftrek van
alle kosten) zoals uiteengezet in Bijlage 4
Ga naar stap 4.

4. Bepaal het GUISE-percentage
Relateer de uiteindelijke GUISE aan het
totaal ingelegde bedrag (zoals volgt uit
de regeling (eenmalige inleg of het
totaal van de periodiek ingelegde bedra-
gen over de looptijd), ofwel: bereken de
GUISE als percentage van de totale inleg.
Ga naar stap 5

5. Bepaal risicoklasse

Uit het in stap 4 bepaalde percentage en
de worst case zoals bepaald in stap 1
volgt de uiteindelijke risicoklasse op
basis van de indeling en grenzen zoals
weergegeven in artikel 8.

Ga naar stap 6.

6. Maak visualisatie voor de betreffende
uitkomst

Schuldproducten

Voor deze producten wordt de indicator
weergegeven voor de contractuele loop-
tijd. De Risico-Indicator kan gemaakt
worden door het volgen van de volgen-
de stappen:

1. Bepaal de ‘worst case’

Concreet betekent dit:

a. Is de aflossing gegarandeerd?

b. Is 80% van de aflossing gegarandeerd?
c. Kan de inleg ter aflossing verloren
gaan, maar niet meer dan dat?

d. Kan er naast de verloren inleg ook
een vroegtijdig einde zijn van een inko-
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mogelijkheden, variérend van ‘zeer
klein’, ‘klein’, ‘vrij groot’ tot ‘groot’ en
‘zeer groot’, een en ander conform de
voorgeschreven vormgeving. Vorenbe-
doelde selectie dient de aanbieder te
baseren op de gegeven criteria per één
van vijf mogelijkheden. De aanbieder
plaatst die informatie als eerste subon-
derdeel van het derde onderdeel van de
financiéle bijsluiter onderaan op de eer-
ste van 2 pagina’s op A4-formaat.

Het algemene conceptuele model voor
de Rl is als volgt:

mensaanvulling, ofwel is dit een zgn.
‘overwaardeconstructie’ ?

Indien a) geldt, dan Risicoklasse is ‘zeer
klein’; ga naar stap 6

Indien d) geldt, dan Risicoklasse is ‘zeer
groot’; ga naar stap 6

Anders: ga naar stap 2.

2. Bepaal de parameters of beleggings-
klasse

Aan de hand van de onderliggende
beleggingen wordt bepaald welke beleg-
gingscategorie van toepassing is. Indien
dit een op dat moment onbekende indi-
viduele keuze van de consument is,
wordt uitgegaan van een beleggingsklas-
se bepaald op basis van artikel 7, zesde
lid. Zie bijlage 5.

Ga naar stap 3.

3. Bepaal of bereken de GUISE
Bereken de GUISE (dus na aftrek van
alle kosten) zoals uiteengezet in Bijlage
4 Opgemerkt wordt dat de eventuele
periodieke of eenmalige inleg gebaseerd
wordt op een beleggingsdoel gelijk aan
de totale lening en het rekenrendement
dat door de instelling wordt gebruikt ter
bepaling van de inleg van de cliént.

Ga naar stap 4.

4. Bepaal het GUISE-percentage
Relateer de uiteindelijke GUISE aan de
totale schuld (de totale lening, zoals
volgt uit de regeling (€ 200.000,- bij
hypothecair krediet of wel € 225.000 bij
een overwaardeconstructie) ofwel: bere-
ken de GUISE als percentage van deze
totale af te lossen lening.

Ga naar stap 5

5. Bepaal risicoklasse
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Uit het in stap 4 bepaalde percentage en
de worst case zoals bepaald in stap 1
volgt de uiteindelijke risicoklasse op
basis van de indeling en grenzen zoals
weergegeven in artikel 8.

Ga naar stap 6.

6. Maak visualisatie voor de betreffende
uitkomst

Artikel 9

De tweede categorie financiéle risico’s
betreft de financiéle gevolgen voor de
consument in geval van het slechts
denkbare rendementscenario. Ten einde
de consument ook over deze risico’s te
informeren dient de aanbieder op grond
van artikel 9 de voorgeschreven teksten
op te nemen, athankelijk van de aard
van het risico. Dit betekent dat de aan-
bieder voor hetzij een schuldproduct
hetzij een opbouwproduct één van vier
mogelijke risicocategorieén, genoemd in
onderdelen a tot en met d van het eerste
tot en met het vierde lid, selecteert op
basis van de gegeven criteria en de bij-
behorende voorgeschreven teksten
opneemt in dit derde onderdeel. De aan-
bieder geeft de hier bedoelde informatie
weer als tweede subonderdeel van het
derde onderdeel van de financiéle bijslui-
ter onderaan op de eerste van 2 pagina’s
op A4-formaat.

Artikel 10

Opdat de consument een beeld krijgt
van de actuele en cumulatieve kosten
van het complex product, dient de aan-
bieder op grond van artikel 10 informa-
tie te verschaffen over het verschil tus-
sen de opgebouwde waarde en hetgeen
de consument overhoudt in geval van al
dan niet tussentijdse be€indiging, zijnde
de kosten. De bedoeling is dat de con-
sument inzage krijgt, op basis van
aannames, in dat al hetgeen de aanbie-
der in rekening brengt bij of ten laste
doet komen van de consument, uitge-
drukt in absolute getallen. Daarbij dient
de aanbieder vorenbedoelde kosten,
afgezet tegen de inleg en het daarop
behaalde rendement van de belegging
enerzijds en de atkoopwaarde of netto-
uitkering anderzijds, weer te geven per
voorgeschreven looptijd tot met voren-
bedoelde looptijd, een en ander als vier-
de onderdeel van de financiéle bijsluiter
bovenaan op de tweede van 2 pagina’s
op A4-formaat. De aanbieder voegt in
de laatste kolom het netto-rendement
weer, uitgedrukt in een percentage.
Bovendien maakt de aanbieder in de
kosten een onderscheid tussen verzeke-
ringspremie, overige kosten en kosten
van eerder be€indigen van het complex
product. De inleg en het berekende ren-
dement, de kosten en uitkering alsmede
het netto-rendementspercentage geeft de
aanbieder weer op de wijze als opgeno-
men in het betreffende model. Op grond
van dat model is de aanbieder ook ver-
plicht de korte voorgeschreven toelich-
ting op te nemen over de belangrijkste

aannames, waarmee hij de consument
helpt te begrijpen hoe deze de bereke-
ning van de kosten moet interpreteren.
De berekening is dus als volgt. De
‘inleg’ is het cumulatieve betaalde
bedrag door de consument, gegeven de
voorgeschreven te hanteren looptijd. Het
‘rendement’ zijn alle betalingen van de
consument inclusief een rendement van
4 procent over het bedrag dat de aanbie-
der aanwendt om beleggingsopbreng-
sten te genereren. Dit is een jaarrende-
ment over de belegging en zodoende
kent de waarde dus ook rente op rente.
Wat de consument overhoudt is de netto-
uitkering die de consument bij be€indi-
ging na het betreffende jaar zou
ontvangen. Het verschil tussen deze
twee (waarde minus uitkering) zijn de
kosten. Ook vermeldt de aanbieder een
netto-rendementspercentage, dat de con-
sument kan vergelijken met het 4%-
opbrengstscenario.

Artikel 11

Tegenover de belangrijkste financiéle
risico’s en kosten van het complex pro-
duct staan de mogelijke opbrengsten. De
aanbieder is verplicht op grond van arti-
kel 11 als vijfde onderdeel van de
financiéle bijsluiter in het midden op de
tweede van 2 pagina’s op A4-formaat de
opbrengsten, uitgaande van de gegeven
parameters, te berekenen aan de hand
van drie opbrengstscenario’s, te weten
een historisch, 4 procent-, en pessimis-
tisch opbrengstscenario. Doordat de
aanbieder de berekende scenario’s gra-
fisch dient weer te geven, afgezet tegen
een schuld, streefkapitaal of andere refe-
rentie in geval van een schuld- en de
totale inleg in geval van een opbouw pro-
duct, kan de consument visueel kennis
nemen van mogelijke rendementsper-
spectieven. Niet alleen het verloop van
het opbrengstscenario in absolute zin
maar ook afgezet tegen de schuld in
geval van een schuldproduct dan wel de
totale inleg in geval van een opbouw pro-
duct, biedt de consument de mogelijk-
heid na te gaan welk risico hij kan en
wil lopen op het niet behalen van dat
resultaat. De korte voorgeschreven toe-
lichting per opbrengstscenario die de
aanbieder verplicht is op te nemen over
de belangrijkste aannames helpt de con-
sument wederom te begrijpen hoe hij

elk scenario moet interpreteren. De
beschrijving ‘gelijk aan’ is van toepas-
sing indien de uitkering binnen een mar-
ge van 1 procent van de totale schuld of
inleg valt. Bovendien kan de consument
met de grafische weergave van de
opbrengstscenario’s diverse gelijksoorti-
ge complexe producten te vergelijken.

Artikel 12

Als zesde en laatste onderdeel van de
financiéle bijsluiter dient de aanbieder
als voorgeschreven in artikel 12 de con-
sument informatie te verschaffen onder-
aan op de tweede van 2 pagina’s op A4-
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formaat over de gevolgen van tussentijd-
se beéindiging van het complex product,
dat wil zeggen voor afloop van de over-
eenkomst inzake dat product. Daartoe
dient de aanbieder een onderscheid te
maken tussen twee categorieén oorza-
ken van zo’n beéindiging, te weten
overlijden enerzijds en opzegging ander-
zijds. Door de verplichte selectie van
voorgeschreven teksten blijft de informa-
tie kort maar krachtig, dus toegankelijk
en overigens vergelijkbaar tussen gelijk-
soortige complexe producten. Ook hier
dient de aanbieder de voorgeschreven
informatie weer te geven als voorge-
schreven in het model voor het betref-
fende soort complex product.

Ook hier geldt dat indien de aanbieder
wil voorzien in informatie over de moge-
lijk tot tussentijdse beg€indiging van het
complex product door middel van tek-
sten die niet zijn gegeven maar wel van
toepassing zouden moeten zijn, deze
zich kan wenden tot de AFM met het
verzoek nadere teksten voor te schrij-
ven. De AFM zal dit verzoek toetsen
aan de nut en noodzaak, gegeven de
hoofdverdeling van schuld- en opbouw-
product alsmede de reeds gegeven
teksten.

Artikel 13

De financiéle bijsluiter als zodanig dient
duidelijk herkenbaar te zijn. Op deze
wijze kan het karakter ervan worden
onderstreept ter onderscheiding van de
commercieel getinte informatie die een
financiéle onderneming vaak tegelijker-
tijd aan de consumenten zal geven.
Tevens zal hierdoor de onderlinge verge-
lijkbaarheid tussen financiéle bijsluiters
en de hierin opgenomen informatie wor-
den bevorderd. Met betrekking tot de
actualiteit zij vermeld dat wezenlijke
veranderingen in relevante aspecten van
het product zo snel als redelijkerwijs
mogelijk in de financiéle bijsluiter moe-
ten zijn verwerkt.

Artikelen 15 en 16

De omschrijving van de beleggingsdoel-
stellingen van de beleggingsinstelling
dient ertoe om de beleggers te informe-
ren over het doel dat de beleggingsinstel-
ling met haar beleggingen wil nastreven.
Voorts wordt een korte voorstelling van
de beleggingsgegevens vermeld in de
financiéle bijsluiter.

Zoals bepaald in artikel 13 dient in
geval van een paraplufonds per sub-
fonds een financiéle bijsluiter te worden
opgesteld. In de financiéle bijsluiter van
een dergelijk subfonds moet wel het
paraplufonds worden aangegeven waar
het subfonds onder valt. De andere sub-
fondsen behoeven dan niet te worden
opgenomen. Overigens zij ten aanzien
van subfondsen nog opgemerkt dat in de
beschrijving van de risico’s, zoals ver-
eist op grond van artikel 19 en 20, de
eventuele risico’s van het niet afgeschei-
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den zijn van de vermogens tussen de
verschillende subfondsen moet worden
weergegeven.

Artikel 17

Tevens bevat de financiéle bijsluiter
informatie over een gegarandeerde
minimumstijging van de waarde van
hun belegging, en over index-tracking-
doelstellingen.

Artikel 18

In de financi€le bijsluiter wordt een
beschrijving van het beleggingsbeleid
van de beleggingsinstelling opgenomen
die de gemiddelde belegger inzicht moet
bieden in de manier waarop de beleg-
gingsinstelling de beleggingsdoelstel-
ling denkt te bereiken en diens aandacht
te vestigen op de relevante kenmerken
van de beleggingsinstelling. Daarom is
het wenselijk dat in de financiéle bijslui-
ter in het kort wordt aangegeven wat de
voornaamste categorieén in aanmerking
komende beleggingsinstrumenten zijn,
wat de strategie van de beleggingsinstel-
ling is voor haar portefeuillebeheer
(door in voorkomend geval de aandacht
te vestigen op mogelijke risicoconcentra-
ties), en wat de voornaamste kenmerken
zijn van de obligaties waarin de beleg-
gingsinstelling belegt. Voorts zou de
financiéle bijsluiter informatie moeten
bevatten over financiéle derivaten, de
wijze van beheer, en de strategie om de
index-tracking-doelstelling te bereiken
in het geval van indexfondsen. Tenslotte
verschaft de financiéle bijsluiter informa-
tie over een externe, of een door de
beleggingsinstelling zelf gegeven, garan-
tie die de belegger beschermt tegen
(extreme) koersdalingen. De garantie
kan ook bestaan uit een gegarandeerd
kapitaal op einddatum of een gegaran-
deerd minimum rendement gedurende
een, door de beleggingsinstelling
bepaalde, periode. In dit verband dient
tevens de aard en omvang van de garan-
tie te worden beschreven.

Artikelen 19 en 20

Tevens dient de gemiddelde belegger in
staat te worden gesteld zich een idee te
vormen van het risicoprofiel van een
beleggingsinstelling en naar behoren te
worden geinformeerd over de relevante
risicokenmerken. Het is derhalve wense-
lijk dat in de financiéle bijsluiter een kor-
te en bevattelijke beschrijving is
opgenomen van alle risico's die van
betekenis en relevant zijn voor de beleg-
gingsinstelling. De informatieverschaf-
fing omtrent de risico’s die verbonden
zijn aan beleggen bestaat uit i) voorge-
schreven standaardzinnen, ii) algemene
risico’s, iii) specifieke risico’s van de
beleggingsinstelling en iv) een verwij-
zing naar het volledige prospectus.

In het kader van de productspecifieke
risico’s is ten aanzien van overige
risico’s aangegeven dat, voor zover van
toepassing, aandacht wordt besteed aan

het risico een uitgevende instelling in
gebreke blijft (kredietrisico), het risico
van verlies in bewaring gegeven activa
als gevolg insolvabiliteit, nalatigheid of
frauduleuze handelingen van de bewaar-
nemer of van de onderbewaarnemer
(bewaarnemingsrisico) en het risico dat
een afwikkeling via een betaalsysteem
niet plaatsvindt zoals verwacht, omdat
de betaling of levering van de effecten
door een tegenpartij niet of niet op tijd
of zoals verwacht plaatsvindt (afwikke-
lingsproces).

Artikel 21

In aanvulling op de informatie over de
financiéle risico’s die de deelnemer
loopt indien hij belegt in een beleggings-
instelling dient hij te worden geinfor-
meerd door middel van een risico-
indicator en van informatie over de
worst case, als bedoeld in artikel 8 en 9.
Aangezien de contractuele looptijd voor
wat betreft een recht van deelneming in
een beleggingsinstelling is gesteld op 1
jaar betekent dit dat de informatie inza-
ke wat er in het ergste geval kan gebeu-
ren zich beperkt tot één looptijd, niet
zijnde een tussentijdse looptijd als
bedoeld in artikel 9, vierde lid.

Artikel 22

Om te voorkomen dat beleggers mislei-
dende informatie wordt verstrekt over
de in het verleden behaalde resultaten en
om de vergelijkbaarheid van beleggings-
instellingen voor beleggers in te bevor-
deren, dient in een staafdiagram te
worden verduidelijkt welke rendemen-
ten in het verleden zijn behaald. De
gerealiseerde rendementen worden uit-
gedrukt in procenten verandering van de
intrinsieke waarde aan het begin van het
kalenderjaar. Hierbij wordt rekening
gehouden met de uitkeringen aan de
deelnemers in de betreffende periode(s),
waarbij die uitkeringen aan de hand van
een duidelijk kenbaar rentepercentage
mogen worden opgerent naar het einde
van het jaar. Een en ander is consistent
met de betreffende jaarrekeningen.
Indien de instelling belastingplichtig is,
wordt het rendement na belastingen
genoemd. Indien het rendement niet in
euro is uitgekeerd dienen de rende-
mentscijfers ook in euro’s te worden
vermeld. Op de horizontale as van het
staafdiagram vult de beleggingsinstel-
ling de jaren in waarover het een histo-
rie heeft en op de verticale as worden de
behaalde rendementspercentages uiteen-
gezet. Indien de beleggingsinstelling op
een bepaald moment wijzigt van te vol-
gen index, moet er in de toelichting op
het staafdiagram op worden gewezen
dat dit de rendementen kan beinvloeden.
Hierbij kan onder het behaalde rende-
ment worden opgenomen wanneer de
voormalige index zou zijn gevolgd.
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Artikel 23

Om de financiéle bijsluiter duidelijk en
beknopt te houden, zouden de inlichtin-
gen over het belastingregime beperkt
moeten worden tot het belastingregime
dat in de lidstaat van herkomst op de
beleggingsinstelling van toepassing is.
Omwille van een behoorlijke informatie-
verstrekking aan de belegger is het
evenwel dienstig een en ander vergezeld
te laten gaan van een waarschuwing dat
verdere belasting kan worden geheven,
afthankelijk van de belastingregeling die
van toepassing is op de persoonlijke of
bijzondere situatie van de individuele
belegger.

Artikelen 24, 25 en 26

Teneinde een effectieve bescherming
van de belegger te verzekeren en zijn
vertrouwen in de sector beleggingsinstel-
lingen te versterken, is het wenselijk dat
de financiéle bijsluiter volledige duide-
lijkheid biedt omtrent alle kosten die
feitelijk door de beleggers worden
gedragen met betrekking tot hun beleg-
ging. Hierbij moet aandacht worden
besteed aan de volgende aspecten:

a. het totale kostenpercentage: de Kos-
tenratio;

b. in- en uitstapkosten van de beleg-
gingsinstelling;

c. overige kosten waarmee de belegger
die in de beleggingsinstelling wil gaan
beleggen wordt geconfronteerd;

d. de omloopsnelheid van de portefeuil-
le (Omloopfactor);

e. de door de beleggingsinstelling
gemaakte afspraken ten aanzien van het
doorberekenen en delen van vergoedin-
gen.

De Kostenratio (Total Expense Ratio)
heeft tot doel het kostenniveau op een-
voudige en vergelijkbare wijze inzichte-
lijk te maken. Hieruit volgt dat naast
posten zoals beheervergoeding en admi-
nistratie-vergoeding ook bijvoorbeeld
belasting, performance-fees of exploita-
tiekosten van onroerend goed moeten
worden meegenomen in de berekening.
De interestkosten worden niet tot de
operationele kosten gerekend en daarom
niet in de berekening van de Kostenratio
meegenomen. De interestkosten behoren
tot de specifieke kosten die voortvloeien
uit het beleggingsbeleid. In de Nadere
Regeling gedragstoezicht beleggingsin-
stellingen zal ook deze internationaal
overeengekomen berekeningswijze wor-
den voorgeschreven. Ook de kosten van
effectentransacties blijven buiten
beschouwing bij de berekening van de
Kostenratio. Zij behoren wel tot de ope-
rationele kosten van een beleggingsin-
stelling, maar door de marktusance om
deze kosten vaak rechtstreeks in de aan-
en verkoopprijs van de beleggingen te
verwerken is de precieze omvang lastig
vast te stellen. De Kostenratio fungeert
derhalve als indicator voor de totale
exploitatiekosten van de beleggingsin-
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stelling. Er dient derhalve ook te worden
verduidelijkt hoe de Kostenratio dient te
worden berekend. Aangezien de instap-
en uitstapvergoedingen en andere kosten
die rechtstreeks door de belegger wor-
den betaald, niet in de Kostenratio zijn
opgenomen, is het wenselijk dat deze
afzonderlijk worden aangegeven samen
met alle andere kosten die niet in de Kos-
tenratio zijn opgenomen, zoals onder
meer de transactiekosten wanneer deze
door de bevoegde autoriteiten van de
lidstaat van herkomst geacht worden
beschikbaar te zijn. Hoe dan ook is het
wenselijk om de volgens een gestan-
daardiseerde methode berekende
omloopsnelheid van de portefeuille te
vermelden als aanvullende indicator
voor de omvang van de transactiekos-
ten. Indien een beleggingsinstelling een
‘parapluconstructie’ heeft, dan wordt
voor ieder subfonds een totaal kosten-
percentage berekend.

De Omloopfactor (Portfolio Turnover
Rate) geeft een indicatie van de omloop-
snelheid van de portefeuille van een
beleggingsinstelling. Op deze manier
kan een indruk worden verkregen van
de mate waarin er actief beheer plaats-
vindt. Een beleggingsinstelling die
passief een index volgt zal misschien
eens per jaar enkele mutaties in de porte-
feuille doorvoeren, terwijl een actief op
prijsverschillen arbitrerend hedge fund
wellicht vele malen per jaar de porte-
feuille compleet vernieuwt. Met deze
indicator kan de belegger ook een
indruk krijgen van de relatieve transac-
tiekosten die gemoeid zijn met de

verschillen in portefeuillebeheer. In de
berekening van de Kostenratio zijn de
transactiekosten niet meegenomen
omdat ze in de praktijk lastig precies te
identificeren zijn. Met de Omloopfactor
kan een belegger weliswaar nog steeds
de absolute hoogte van deze kosten niet
vaststellen, maar wel bij de onderlinge
vergelijking van beleggingsinstellingen
bepalen bij welke instellingen de kosten
van relatief veel transacties het rende-
ment beinvloeden.

Ten aanzien van informatieverstrekking
over de kostenstructuur op ex ante basis
geldt dat de beleggingsinstellingen in
beginsel nauwkeurig tot op één deci-
maal achter de komma duidelijkheid
moet verschaffen. Op dit beginsel
bestaat slechts één uitzondering, te
weten indien de beleggingsinstelling
korter dan één jaar bestaat. In dat geval
kan de beleggingsinstelling volstaan met
een combinatie van absolute getallen en
percentages teneinde het benodigde
inzicht in de afzonderlijke kostenposten
op te nemen.

Artikel 27

Gezien de thans gangbare verschillende
marktpraktijken met betrekking tot
retourprovisies en soft-
dollararrangementen (goederen die de
beheerder, bestuurders, gelieerde partij-
en of derden ontvangen of in het voor-
uitzicht worden gesteld voor het
uitvoeren van opdrachten ten behoeve
van de beheerder of de beleggingsinstel-
ling), dienen de beleggers hierover in
begrijpelijke taal te worden geinfor-
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meerd. Met partijen die voor de beheer-
der of de beleggingsinstelling direct of
indirect, bijvoorbeeld in de relatie met
adviseurs en subadviseurs dan wel in de
relatie met adviseur en distributeur, pres-
taties verrichten kunnen afspraken
worden gemaakt om een gedeelte van de
door de beheerder of de beleggingsinstel-
ling voor de prestaties betaalde vergoe-
dingen terug te sluizen of op een andere
wijze beschikbaar te stellen. Teneinde
een en ander transparanter te maken
voor de beleggers, is het derhalve nood-
zakelijk om in de financiéle bijsluiter
het bestaan van dergelijke regelingen of
afspraken te vermelden. Verder worden
beleggers verwezen naar het volledige
prospectus voor gedetailleerde informa-
tie over dit soort regelingen, zodat zij
kunnen nagaan aan wie de kosten wor-
den betaald en of eventuele belangen-
conflicten zoveel mogelijk in hun eigen
belang zullen worden opgelost.

Artikel 28

In de rubriek commerciéle informatie
dient de beleggingsinstelling informatie
te verschaffen over de wijzen waarop de
potenti€le consument rechten van deel-
neming in de beleggingsinstelling kan
verwerven dan wel verkopen. Hierbij
wordt aandacht besteed aan de twee spe-
cifieke transactiemogelijkheden, te
weten aanschaf of verkoop van rechten
van deelneming bij de uitgevende beleg-
gingsinstelling en aanschaf dan wel
verkoop van rechten van deelneming via
de beurs.
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