
' & * • 

6 

r̂ ^FM 

Faxbericht 

O Urgent 
• Ter infonnatie 
O Graag commentaar 
O Graag antwoord 

Strikt vertrouwelijk 
Aan HRM Advocaten 
Bestemd voor M r . I 

Faxnummer 

Van 

Telefoon 

Fax 

E-mail afm.nl 

i 
Datum 15 april 2010 

Ons kenmerk JZ-I 

Aantal pagina's 45 (inclusief dit blad) 

Betreft Voornemen tot oplegging last onder 
dwangsom aan Quality Investments B.V. 

Geachte heer 

Hierbij treft u ter informatie aan de brief van heden waarbij de Stichting Autoriteit Financiële Markten aan uw 
cliënte, Quality Investments B.V., een voomemen heeft kenbaar gemaakt tot het opleggen van een last onder 
dwangsom, alsmede tot publicatie van die last. 

( • 

Hoogachtend, 
Autoriteit Eijianciële Markten 

Assistent Lastfunctiona 

Dit faxbericht is slechts bestemd voor de persoon of entiteit aan wie het is gericht en kan informatie bevatten die 
persoonlijk of vertrouwelijk is. Indien de ontvanger van dit bericht niet de bedoelde persoon of entiteit is, is iedere 
verspreiding, openbaarmaking of vermenigvuldiging van dit bericht strikt verboden. Wij verzoeken u indien u dit 
bericht per vergissing heeft ontvangen, ons onmiddellijk telefonisch op de hoogte te stellen en het originele bericht 
per post op onze kosten aan ons temg te sturen ofhet originele bericht te vernietigen. Wij danken u voor uw <r> 
medewerking. 
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Voomemen tot oplegging van een last onder 
dwangsom aan Quality Investments B.V. 

Geachte directie, 

Hierbij deelt de Stichting Autoriteit Financiële Markten (AFM) mede dat zij voomemens is om aan Quality 
Investments B.V. (QI) een last onder dwangsom op te leggen vanwege overtreding van artikel 8.8 van de Wet 
handhaving consumentenbescherming (Whc) juncto artikel 6:193b, leden 1 en 3, juncto artikel 6:193c, lid 1, van 
het Burgerlijk Wetboek (BW), alsmede overtreding van artikel 6:193b, leden 1 en 3, juncto artikel 6:193d, leden 1 
en 2, BW. 

Bij deze brief treft u aan de definitieve onderzoeksrapportage van 13 april 2010 (kenmerk: É H H H ^ . Op grond 
van deze onderzoeksrapportage en de daaraan ten grondslag liggende documentatie, die door de Afdeling , 

C ' Integriteit aan de lastfimctionaris zijn overgedragen, alsmede op grond van een mogelijk door QI ter zake van dit 
voomemen te uiten zienswijze, zal de lastfimctionaris van de AFM advies uitbrengen aan het bestuur van de AFM. 
Het bestuur neemt uiteindelijk de beslissing tot het al dan niet opleggen van een last onder dwangsom. 

Inhoud en hoogte voorgenomen last onder dwangsom 
De AFM is voomemens aan QI op grond van artikel 3.4, vierde lid onder b, juncto onderdeel d van de bijlage bij 
de Whc een last onder dwangsom op te leggen vanwege overtreding van artikel 8.8 Whc juncto artikel 6:193b, 
leden 1 en 3, juncto artikel 6:193c, lid 1, BW, alsmede overtredmg van artikel 6:193b, leden 1 en 3, juncto artikel 
6:193d, leden 1 en 2, BW. De voorgenomen last onder dwangsom zal strekken tot het niet langer in strijd handelen 
door QI met het bepaalde in artikel 6:193b, leden 1 en 3, juncto artikel 6:193c, lid 1, BW, alsmede overtreding vanT 

artikel 6:193b, leden 1 en 3, juncto artikel 6:193d, leden 1 en 2, BW. 
CD 

De voorgenomen last onder dwangsom strekt ertoe dat QI binnen tien werkdagen na dagtekening van de last aan '"̂  
het volgende voldoet: ^ 

O 

Stichtmg Autoriteit Financiële Marlcten 
Kamer vanJCooDhandel.Ams.terdam.nr. 41207759 

Stichting Beheer Derdengelden Advocaten Autoriteit Financiële Maricten 
Kemnerk van deze brief JZi 

Bezoekadres Vijzelgracht 50 
Postbus 11723 • 1001 GS Amsterdam 
Telefoon 020 - 797 20 00 • Fax 020 - 797 38 00 • www.afin.nl 

http://vanJCooDhandel.Ams.terdam.nr
http://www.afin.nl
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A. Q lde volgende, aan de (potentiële) participanten verstrekte, feitelijk onjuiste, informatie schriftelijk 

rectificeert op een duideUjke, begrijpelijke en ondubbelzinnige wijze en de rectificatie tevens publiceert op 

haar website: 

Eigendom van zowel de overliidensrisicoverzekerinz als de herverzekering 

Anders dan Q lhaa r (potentiële) participanten heeft doen voorkomen, zijn " alle participanten" niet "samen 

eigenaar van de Overlijdensrisicoverzekering." De eigendom van de overlijdensrisicoverzekering en de 

herverzekering berust namelijk bij de Amerikaanse trust. De participatieovereenkomst die de participanten 

met QI sluiten afhebben gesloten merkt de Stichting ten onrechte aan als bewaarder van beide verzekeringen. 

B. QI de volgende ontbrekende, essentiële, informatie aan de (potentiële) participanten verstrekt op een 

duidelijke, begrijpelijke en ondubbelzinnige wijze en deze informatie tevens publiceert op haar website: 

1. Tussen de Stichtim en / of OI enerzijds en de Amerikaanse trust anderzijds is zeen overeenkomst 
aanwezig die ziet op de uitkering van de opbrenest aan de participanten. 

Er zijn geen overeenkomsten afgesloten tussen Q l e n / o f d è Stichting enerzijds en de Amerikaanse trust 
anderzijds die betrekking hebben op de wijze waarop de opbrengst aan de participanten wordt 
uitgekeerd. Dit betekent dat QI e n / of de Stichting ten aanzien van de uitkering van de opbrengst geen 
contractuele rechten jegens de Amerikaanse trust kunnen uitoefenen. 

2. OI heeft geen zegeenschap over zowel de overlijdensrisicoverzekerins als over de herverzekering. 
QI heeft geen zeggenschap over de overlijdensrisicoverzekering en de herverzekering. De eigendom van 
beide verzekeringen berust immers bij een Amerikaanse trust, die wordt beheerd door een Amerikaanse 
trustee. QI is niet de opdrachtgever van de trustee en heeft geen contractuele relatie met de trustee. De 
opdrachtgever van de trustee is Watershed LLC, een vennootschap gevestigd in Dubai. 

3. OI heefl eeen inzicht in ofzeeeenschap over de geldstromen 

QI heeft geen inzicht in de besteding van de gelden, die de participanten inleggen. De beide verzekeringen 
zijn eigendom van een trust, die wordt bestuurddoor een trustee. De participanten storten hun inleg op 
een derdengeldrekening van de trustee. Ookde overige geldstromen, zoals de premiebetalingen voor de 
verzekeringen en de uitkeringen, lopen via een derdengeldrekening van de trustee. De trustee is gebonden 
aan een geheimhoudingsplicht ten aanzien van de door haar beheerde derdengeldrekeningen en mag 
daarom aan QI geen inzicht verschaffen over de geldstromen. QI heeft geen zeggenschap over de 
geldstromen van de trust die eigendom van de verzekeringen heeft. Dat komt omdat Qlgeen contractuele 
relatie heeft met de trustee. 

4. Identiteit van de herverzekeraar 

De identiteit van de herverzekeraar dient aan de participanten te worden vermeld, inclusief contact- en 
adresgegevens. O 
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C. QI aan de AFM aantoont dat QI de overtreding van artikel 8.8 Whc heeft gestaakt. 

Voor een toelichting op de bovenstaande punten wordt verwezen naar paragraaf 5.2 van het bijgevoegde 
onderzoeksrapport. 

De voorgenomen dwangsom bedraagt € 4.000 (zegge: vierduizend euro) voor iedere kalenderdag of gedeelte 
daarvan na de genoemde begunstigingstermijn dat QI niet voldoet aan voomoemde last, met eeh maximum van 
€ 80.000 (zegge: tachtigduizend euro). 

De AFM heeft bij de beoordeling van de hoogte van de voorgenomen dwangsom en het maximum te verbeuren 
bedrag rekening gehouden met de zwaarte van. de overtreding en de beoogde werking van de oplegging van de last 
onder dwangsom. Verbeurde dwangsommen zijn na het verstrijken van de bedoelde termijn onmiddellijk 
opeisbaar door de AFM. Het maken van bezwaar schorst de werking van de beschikking niet. De AFM zal de 
evenmeie kosten van aanmaning tot betaling van verbeurde dwangsommen en tot betaling van verschuldigde 
wettelijke rente voor rekening van QI doen komen. 

Publicatie op grond van artikel 3.4, vijfde lid, juncto artikel 2.23, eerste en tweede lid, Whc 
De AFM is voomemens om op grond van artikel 3.4, vijfde lid, juncto artikel 2.23, eerste en tweede lid, Whc het 
eventuele besluit tot oplegging van de last onder dwangsom wegens overtreding van artikel 8.8 Whcjuncto artikel 
6:193b, leden 1 en 3, juncto artikel 6.193c, lid 1, BW, alsmede overtreding van artikel 6:193b, leden 1 en 3, juncto 
artikel 6:193d, leden 1 en 2, BW openbaar te maken twee weken nadat deze op de in artikel 3:41 Algemene wet 
bestuursrecht (Awb) voorgeschreven wijze bekend is gemaakt, tenzij de overtreder de beschikking zelfheeft 
openbaar gemaakt, heeft doen openbaar maken of openbaarmaking met de overtreder is overeengekomen. 

Twee weken na de bekendmaking van de voorgenomen last onder dwangsom, op de in artikel 3:41 Awb 
voorgeschreven wijze, zal de openbaarmaking plaatsvinden door: 

a. publicatie van het besluit tot oplegging van de last op de website van de AFM; en 
b. publicatie van de kem van het besluit door middel van een persbericht en/of een advertentie in één of 

meerdere landelijke dagbladen. 
De volledige tekst van het besluit wordt gepubliceerd met uitzondering van vertrouwelijke infonnatie. De AFM is 
voomemens om bij publicatie van lastonderdeel B4 als hiervoor weergegeven, een verwijzing op te nemen naar 
het deel van de AFM-consumentenwebsite dat informatie bevat over waarschuwingen die door buitenlandse 
toezichthouders aan het publiek zijn gegeven. In het betreffende deel van de website zijn waarschuwingen 
opgenomen die zien op de herverzekeraar. 

CO 
J l * 

I Zienswijze 
Onder verwijzing naar artikel 3.4, vijfde lid, juncto artikel 2.23, lid 2, Whc stelt de AFM QI in de gelegenheid O 
schriftelijk uiterlijk op m a a n d a g ^ H H H f c ' d a n w e l mondeling op m a a n d a g f m | 0 f g t u s s e n 10.30 uur ^ 
en 11.30 uur ten kantore van de AFM, haar zienswijze naar voren te brengen over het voorgenomen besluit tot K > 
oplegging van een last onder dwangsom en de publicatie daarvan. Indien QI haar zienswijze naar voren wenst te O 
brengen ten kantore van de AFM, vemeemt de AFM dat graag uiterlijk m a a n d a g f l B H f l B - Hiertoe kunt u ^ 
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contact opnemen met de h e e r ^ H ^ H ^ b p telefoonnummer 020 - 7 9 7 0 ( J o f per e-mail 
De AFM verzoekt u daarbij de namen op te geven van de aanwezigen namens QI. 

afm.nl). 

Voor het geven van een mondelinge zienswijze kunt u zich op eerdergenoemd tijdstip melden bij de receptie van 
ons kantoor aan de Vijzelgracht 50 te Amsterdam. De AFM hanteert een legitimatieplicht voor bezoekers. 
Bezoekers dienen een geldig wettelijk legitimatiebewijs te kunnen tonen bij ontvangst aan de receptie. 

C 

Inzage 
Inzien van het dossier is vanafheden mogelijk. Indien u van deze mogelijkheid gebmik wenst te maken, verzoekt 
de AFM u contact op te nemen voor het maken van een afspraak. Desgewenst kunt ü tegen vergoeding een kopie 
van het inzagedossier ontvangen. Vanaf 20 kopieën wordt € 0,35 per kopie in rekening gebracht. 

Hoogachtend, 
aHTiranciële Markten 
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Inleiding 

In dit onderzoeksrapport zijn de belangrijkste bevindingen opgenomen, zoals deze blijken uit het onderzoek dat de 
Autoriteit Financiële Markten (AFM) heeft uitgevoerd bij Quality Investments B.V. (QI) vanaf 9 april 2009. 

Naast het toezicht op de nalevmg van de Wft zijn de toezichthouders van de AFM op grond van de Wet handhaving 
consumentenbescherming (Whc) belast met het toezicht op de naleving van de bepalingen van afdeling 3A van Titel 3 
van Boek 6 van het Burgerlijk Wetboek. De bevindingen van het onderzoek, dat in het kader van het toezicht op de 
naleving van de Wft is uitgevoerd, hebben ertoe geleid dat de toezichthouders van de AFM een onderzoek op grond 
van de Whc hebben ingesteld, dat geleid heeft tot dit onderzoeksrapport. 

De AFM heeft bij het opstellen van dit onderzoeksrapport gebmik gemaakt van de informatie die door QI aan de 
AFM is verstrekt. In paragraaf 2.2 'Verloop van het onderzoek' is beschreven welke informatie dit betreft. 

C 

In hoofdstuk 2 is het doel en de scope van het onderzoek beschreven. In hoofdsmk 3 is aangegeven welke van de van 
QI ontvangen informatie door de AFM is beoordeeld. In hoofdstuk 4 zijn de constateringen opgenomen die de AFM 
heeft gedaan op grond van het concept onderzoeksrapport "Naleving Wet handhaving consumentenbescherming" en 
de reactie van QI daarop. In hoofdstak 5 is een overzicht van de conclusies en het oordeel van de AFM opgenomen. 
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1. Doel en scope onderzoek 

De scope van het onderzoek is de naleving van de bepalingen van afdeling 3A van Titel 3 van Boek 6 van het BW. 

Volledigheidshalve vermeldt de AFM dat er geen integraal onderzoek is uitgevoerd. Hierdoor zijn bepaalde aspecten 
geen onderdeel van het onderzoek geweest. De bevindingen dienen in dit licht te worden bezien. 

2. Feiten 

2.1 Betrokken (rechts)personen 

QI1 staat ingeschreven in het handelsregister van de Kamer van Koophandel onder nummer 34132404 en is gevestigd 
op het adres Strawinskylaan 1005, A-10, (1077 XX) te Amsterdam [AFM Bijlage 1]. De bedrijfsomschrijving luidt 
als volgt: "Bemiddeling bij het afsluiten van financiële produkten. " 
De bestuurders van QI zijn: 

Simon Franciscus Wilhelmus Laan, geboren op 2 december 1961 te Bovenkarspel; 

'C 

De enig aandeelhouder van QI is Quality Investments Holding B.V. Quality Investments Holding B.V. staat 
ingeschreven in het handelsregister van de Kamer van Koophandel onder nummer 34132402 en is gevestigd op het 
adres Strawinskylaan 1005, A-10, (1077 XX) te Amsterdam. De bedrijfsomschrijving luidt als volgt: 
"Houdstermaatschappij ". 
De bestuurder en enig aandeelhouder van Quality Investments Holding B.V. is: 

Simon Franciscus Wilhelmus Laan, geboren op 2 december 1961 te Bovenkarspel; 

QI staat niet geregistreerd bij de AFM als vergunninghouder. QI geeft obligaties uit en maakt daarbij gebmik van de 
uitzondering van artikel 5:3 Wft doordat de nominale waarde van de obligaties per effect tenminste € 50.000 bedraagt. 
QI is daardoor uitgezonderd van de verplichting om ex artikel 5:2 Wft om in Nederland met een goedgekeurd 
prospectus effecten aan te bieden aan het publiek. 

2.2 Verloop van het onderzoek 

1 Gebaseerd op het uittreksel uit het handelsregister van de Kamer van Koophandel van 4 februari 2010. 
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Op 10 november 2009 hebben de toezichthouders een brief ( k e n m e r k f f ^ H ü ^ ^ B i ) [AFM Bijlage 18] aan 
HRM advocaten gestuurd. In deze brief verwijzen de toezichthouders naar paragraaf 2 van het concept 
onderzoeksrapport 'Naleving Wet op het financieel toezicht' waarin het doel en de scope van het onderzoek staan. 
Verder staat aangegeven dat het onderzoek mede is ingesteld in verband met de vergunning aanvraag van QI. 
Daamaast geven de toezichthouders aan dat de AFM de bevindingen uit het onderzoek zal gebmiken bij de 
uitoefening van haar toezichttaak op grond van de Wet handhaving consumentenbescherming (Whc). 

Op 1 december 2009 hebben de toezichthouders een brief ( I N T - ^ m i B ^ ^ gedateerd op 2 december 2009 
tezamen met het concept onderzoeksrapport 'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming' [AFM Bijlage 24] 
aan QI gestuurd. In de brief staan een aantal constateringen die de toezichthouders hebben gedaan op grond van het ( 
onderzoek. De toezichthouders verzoeken QI om binnen tien werkdagen schriftelijk en gemotiveerd te reageren op 
deze constateringen, daamaast verzoeken de toezichthouders QI om binnen tien werkdagen te reageren op alle 
bevindingen uit het concept onderzoeksrapport 'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming'. 

Middels een brief van 3 december 2009 laat HRM Advocaten namens QI weten dat de door de toezichthouders 

gestelde termijnen waarbinnen QI dient te reageren niet haalbaar zijn en wordt er om uitstel verzocht tot 30 januari 

2010. 

Op 8 december 2009 hebben de toezichthouders schriftelijk aan HRM Advocaten laten weten dat zij niet akkoord 

gaan met een uitstel tot 30 januari 2010. Wel verlenen de toezichthouders aan QI een uitstel tot 1 januari 2010. 

O 
-fe» 

i 

O 
I - * Op 30 december 2009 heeft QI ten kantore van de AFM de gevraagde reactie en informatie aan de toezichthouders 

overhandigd. De reactie van QI bestaat uit een brief van HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 [AFM Bijlage 25], N j 

waarin onder meer de reactie van HRM Advocaten namens QI op de constateringen in brief van de AFM van 2 e> 

december 2009 is opgenomen, alsmede de reactie van HRM Advocaten namens QI op het concept onderzoeksrapport 

'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming' van 1 december 2009. Daamaast heeft HRM Advocaten 

v* 
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namens QI 17 bijlagen overgelegd. HRM Advocaten heeft deze bijlagen genummerd van 1 tot en met 17. De AFM 
heeft deze bijlagen hemummerd volgens de nummering tussen de vierkante haken. 

Bijlage 1: Presentatie AFM d.d. 16 december 2008 [AFM Bijlage 25.1]. 
Bijlage 2: Voorwaarden van beheer en bewaring CLSF XVII [AFM Bijlage 25.2]. 
Bijlage 3: Concept participatieovereenkomst CLSF XVII [AFM Bijlage 25.3]. 
Bijlage 4: Akte van oprichting Stichting CLSF XVII, tevens statuten [AFM Bijlage 25.4]. 
Bijlage 5: Akte van oprichting QI, tevens statuten [AFM Bijlage 25.5]. 
Bijlage 6: Declaration of Insurance Trast [AFM Bijlage 25.6]. 
Bijlage 7: Registratie PCI in Companies Register van Dominica [AFM Bijlage 25.7]. 
Bijlage 8: Briefde h e e r ^ m ^ l i n z a k e PCI [AFM Bijlage 25.8]. 
Bijlage 9: Brief toezichthouder Ecuador inzake de vergunnmg van PCI [AFM Bijlage 25.9]. 
Bijlage 10: E-mail advocaat PCI in Ecuador [AFM Bijlage 25.10]. 
Bijlage 11: E-mails Texas Department of Insurance aan HRM Advocaten [AFM Bijlage 25.11]. 
Bijlage 12: Onderzoek 'Companies House' [AFM Bijlage 25.12]. 
Bijlage 13: 'New Jersey Bar Association Rules' [AFM Bijlage 25.13]. 
Bijlage 14: Verdrag inzake samenwerking EU en Andespact 2003 [AFM Bijlage 25.14]. 
Bijlage 15: 'Memorandum van Understanding' [AFM Bijlage 25.15]. 
Bijlage 16: Brief CBFA [AFM Bijlage 25.16]. 
Bijlage 17: Verdrag van Montevideo [AFM Bijlage 25.17]. 

K . 

3. Bevmdingen 

3.1 De informatieverstrekking aan beleggers 

3.1.1 Brochure QI inzake de opzet van CLSF 

1. In een brochure van QI inzake CLSF [AFM Bijlage 19] heeft QI het navolgende schema over de opzet van CLSF 
opgenomen. 
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Betaling participatie^^ 

premie / ' 

Fonds Gemene Rekening 

Uitkering aan participant 

Uitkering polis 

Verkoper polis 

Verzekeringsmij. 

Herverzekeringsmij. 

Communicatie Investering Uitkering 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 
"Cliënte heeft hieraan niets toe te voegen en vraagt zicht af waar zij op dient te reageren of wat zij dient te 
becommentariëren. Zijn dit constateringen van de AFM?" 

Reactie AFM: 
De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

O 
te 

i 
2. In dezelfde brochure staat ondermeer het navolgende: 

"Kenmerkend en aantrekkelijk voor professionele beleggers is de structuur van het Closed Life Settlement Fund.,_, 
Deze is niet beurs- en rentegevoelig en de belegger ontvangt zijn vaste gegarandeerde rendement rechtstreeks H-1 

van de grootste A+ rated verzekeringsmaatschappijen van Amerika. Quality Investments arrangeert voor ' 
investeerders de aankoop en overdracht van polissen. Geldstromen lopen via de Escrow Agent en de Trust ' ^ 
Maatschappij. Daarnaast worden voor contractsoverdrachten gespecialiseerde notarissen en advocaten ingezet. ^ 
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Kortom, een transparant beleggingsproduct door de gescheiden geldstromen en de degelijke eenvoudige 
constructie." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 
"Cliënte heeft hieraan niets toe te voegen en vraagt zicht af waar zij op dient te reageren of wat zij dient te 
becommentariëren. Zijn dit constateringen van de AFM?" 

Reactie AFM: 
De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

3.1.2 Prospectus Closed Life Settiement Fund III/IV 

3- De AFM heeft de beschikking over het prospectus van een CLSF fonds, te weten CLSF IILTV [AFM Bijlage 20]. 
In het prospectus staat ondermeer het navolgende: 
"CLSF Trust HI/TVis eigenaar van een Amerikaanse Overlijdensrisicoverzekering, gesloten op het leven van één 
Amerikaanse verzekerde, meteen verzekerde som van $ 10.000.000,= USD," 

( ; 
"CLSF Trust III/TV heeft een Herverzekering gesloten. Mocht de Overlijdensrisicoverzekering niet voor 1 juli 
2011 uitkeren, dan zal de Herverzekering uiterlijk op 1 oktober 2011 $ 10.000.000 = USD aan CLSF Trust III/IV 
betalen, waarna de Participanten onmiddellijk zullen worden voldaan. " 
( ; 
"Deze prospectus geldt voor het derde en vierde fonds van CLSF. Wat in deze prospectus staat, is ook uitgevoerd 
dan wel zal worden uitgevoerd voor de fondsen die daarna gaan komen. Deze prospectus geldt dan dus ook als 
uitleg voor de toekomstige fondsen. " 
(......) 
"De doelstelling van CLSF wordt als volgt gerealiseerd. CLSF heeft een Overlijdensrisicoverzekering gekocht 
met een "face value " van $10.000.000, = USD. De eigendom van deze Overlijdensrisicoverzekering ligt bij CLSF 
Trust UI/TV. Deze Trust is eigendom van het Nederlandse Fonds voor Gemene Rekening. Omdat alle 
participanten samen het fonds vormen, zijn zij samen eigenaar van de Trust en dus samen eigenaar van de 
Overlijdensrisicoverzekering." 

( .; 
"Er is een Herverzekering gesloten. De eenmalige premie is volledig voldaan. De originele 
"Herverzekeringspolis " is op naam van CLSF Trust III/IV door de Herverzekeraar afgegeven. 

ledere Participant betaalt zijn inleg op de Escrow Account van CLSF Trust III/IV. Door betaling van de inleg O 
krijgt de Participant zijn aandeel in de toekomstige uitkering van de Overlijdensrisicoverzekering dan wel de "^ 
Herverzekering. -^ 

De Amerikaanse advocate/Trustee heeft gecontroleerd dat de polis van de Overlijdensrisiciovêrzekering echt is, ' 
dat er een schriftelijke erkenning van de verzekeringsmaatschappij is dat de polis is overgedragen aan CLSF 
Trust III/IV, dat er een onherroepelijke aanwijzing van CLSF Trust III/IV als begunstigde in plaats van de 

NJ 
O 
WA 
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verzekerde is, dat er een bewijs is van het feit dat de premies zijn betaald tot de datum waarop de polis is 

verkocht. 

Ondertussen is op basis van een zogenaamde "change of ownership" en "irrevocable beneficiary 

resignation "CLSF Trust III/IV en daarmee in Nederland is CLSFIII/IV (lees: de Participanten samen) eigenaar 

van de polis geworden." 

Letter of comfort 

In het prospectus zit ook een 'letter of comfort' afkomstig van m r . ^ H H Ü I ^ v a n ^ ^ ^ Advocaten. In deze 
brief staat onder meer het navolgende: f 

(^ " l . E r i s een Nederlands Fonds voor Gemene Rekening. Ten behoeve van het Fonds voor Gemene Rekening zijn 
opgesteld participatieovereenkomsten en voorwaarden voor beheer en bewaring; 

2. Ik heb vastgesteld dat in opdracht van het Fonds in Amerika een Trust is opgericht genaamd CLSF Trust 
11I/1V, Stichting Closed Life Settlement Fund III/IV UA DTD July 9, 2007. Deze Amerikaanse Trust is actief. De 
Trust heeft een Amerikaanse advocate, verbonden aan de orde van advocaten in de staat New Jersey, als 
Trustee;" 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 
"Cliënte heeft hieraan niets toe te voegen en vraagt zicht af waar zij op dient te reageren of wat zij dient te 
becommentariëren. Zijn dit constateringen van de AFM?" 

Reactie AFM: 
De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

3.1.3 Website QI 

\ 
( 4. Op de website van QI was op 29 oktober 2009 het volgende te lezen [AFM Bijlage 21.1 ]: 

"Het concept is veilig en transparant. De koper stort zijn investering rechtstreeks op de rekening van de escrow 
agent en de trust account zodat niemand anders toegang heeft tot de fondsen " 

( • ; 

"De polis en de herverzekeringspolis wordt op naam van een trust gezet. Feitelijk wordt de polis verkocht aan 

deze trust waarvan alleen de participanten, ofwel de investeerders eigenaar zijn. De uitkering aan het einde van 

de looptijd verloopt ook via de trust. Quality Investments heeft voor deze structuur gekozen omdat de trust 

onherroepelijk is en niemand toegang heeft tot het kapitaal. Dat geeft u als investeerder zekerheid. 

O 
Via Quality Investments kunt u investeren in het CLSF dollarfonds, CLSF eurofonds en het europroduct BGI -^ 

Fund. Deze producten hebben met elkaar gemeen dat de looptijd eindigt binnen de in het contract gestelde 

looptijd of zoveel eerder als dat de polis tot uitkering komt. Bij eerder uitkeren van de polis dan de gestelde 

looptijd, ontvangen de investeerders direct de inleg retour en wordt het contract beëindigd. 

i 

O 

i 

NJ 

Vanaf het begin a f heeft de oprichter van het Quality Investments-concept zich. ingezet om de communicatielijnen^^ 
en geldstromen transparant te houden, terwijl de privacy van alle belanghebbenden gegarandeerd is. Dat, en de YA 
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inzet van een herverzekeraar, wat niet anders is dan een omgekeerde overlijdensrisicoverzekering, maakt de 

investering een veilige een rustige belegging. Onze specialisten vertellen u nauwgezet hoe de structuur van 

Quality Investments is opgezet. " 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Cliënte heeft hieraan niets toe te voegen en vraagt 7icht af waar zij op dient te reageren of wat zij dient te 

becommentariëren. Zijn dit constateringen van de AFM?" 

Reactie AFM: 
De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

3.2 Brief QI d.d. 17 april 2009 aan de AFM 

5. In haar brief van 17 april 2009 [AFM Bijlage 3] aan de AFM geeft QI het navolgende aan over de opzet van 
CLSF (en BGIF). 

"QI heeft in deze beide Fondsen de rol van beheerder. Ieder CLSF- en BGIF-Fonds is een Fonds voor Gemene 
Rekening. Dit Fonds voor Gemene Rekening kent voorwaarden beheer en bewaar. In het Fonds zitten 
participanten. Ieder CLSF- en BGIF-Fonds kent naast een beheerder een bewaarder. De bewaarder is een 
Stichting naar Nederlands recht. Zoals gezegd is QI telkens de beheerder. 

[ J 
De participanten zijn door middel van de bewaarder en het Fonds voor Gemene Rekening gezamenlijk eigenaar 
van een Life Settlement Policy en Herverzekeringspolis. Deze Life Settlement Policy en Herverzekeringspolis zijn 
ondergebracht in een Amerikaanse Trust. 

De Life Settlement Policy wordt in de Trust ingebracht. De bevestiging daarvan komt van de verzekeraar van de 

Life Settlement Policy. Deze bevestigt de overdracht van de eigendom van de polis (Change of Ownership) en 

overdracht van de begunstiging van de polis (Change of Beneficiary) schriftelijk aan de Trust, of beter de 

Trustee. De Trustee is de Amerikaanse advocate Deborah Peck Esq. 

[ J 
Ieder CLSF- en BGIF-Fonds kent een eigen Stichting als bewaarder, een eigen Fonds voor Gemene Rekening en 

een eigen Trust." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Cliënte heeft hieraan niets toe te voegen en vraagt zicht af waar zij op dient te reageren of wat zij dient te „̂  

becommentariëren. Zijn dit constateringen van de AFM?" ^ 
i 

Reactie AFM: 0 

De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 
VA 

\ 

6. In diezelfde brief geeft QI onder meer, als reactie op het verzoek van de AFM om een opgave te geven van alle ® 

natuurlijke - en rechtspersonen die betrokken zijn bij de activiteiten van Ql, het navolgende aan: "Eh verder ^ 
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wordt zaken gedaan met Watershed LLC. Dat is een bedrijf gevestigd in Dubai welke zich bezighoudt met de in-

en verkoop van Life Settlement Policies. " 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Cliënte heeft hieraan niets toe te voegen en vraagt zicht af waar zij op dient te reageren of wat zij dient te 

becommentariëren. Zijn dit constateringen van de AFM?" 

Reactie AFM: 
De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

(" 
7. Op de vraag om een volledige omschrijving te geven van de samenwerking tussen QI en mevrouw Peck en de 

wijze waarop deze samenwerking is vormgegeven geeft QI het navolgende aan: 
"Er is geen formeel juridische samenwerkingsrelatie tussen mevrouw Peck, advocate in Amerika en QI. Er is 

vanzelfsprekend wel een feitelijke samenwerkingsrelatie tussen QI in de hoedanigheid van beheerder van de 

Fondsen en mevrouw Peck als Trustee van Trusten. Mevrouw Peck creëert de Trusten, zorgt dat de Polis in de 
Trust wordt gebracht. Zij communiceert en correspondeert met de Verzekeringsmaatschappijen. Zij zorgt voor de 
Change of Ownership en Change ofBenificiairy van de Polis naar de desbetreffende Trust. Zij zorgt dat de 
herverzekeringspolis in de Trust wordt gebracht. Zij meldt de Trust bij IRS en vraagt een EIN nummer aan. Zij 
zorgt voor de controle van de Trust en aangifte voor de belasting door middel van het inschakelen van een 
Amerikaans register accountant, (certified public accountant). Zij zorgt voor een jaarlijkse verslaglegging van 
iedere Trust (annual report). Zij zorgt voor het tijdig betalen van de premies voor de Levensverzekeringspolissen. 
Zij zorgt voor de betaling van de volledige premie voor de Herverzekeringspolissen. Zij geeft opdracht om de 
CD 's voor de BGIF Fondsen aan te kopen en brengt deze in de desbetreffende Trusten onder. Zij onderhoudt de 
Trusten. Zij doet de "tracking service ". Dat betekent dat zij periodiek onderzoekt ofeen verzekerde "nog in leven 
is ". Zij zorgt voor definanciële administratie van iedere Trust. Zij heeft tot taak het afwikkelen van de Trust en 

het dóen storten door de Bank van iedere Trust van de uiteindelijke uitkering aan de participanten. Voorts geeft / 

zij gevraagd en ongevraagd adviezen over de (ontwikkelingen binnen) de Life Settlement Industrie in Amerika. " 

Reactie QI 21 augustus 2009: 

"Correct" 

Reactie mewouw Peck d.d 18 augustus 2009: 

"My cliënt is Watershed, LLC. Watershed's instmctions to me are to create the Trust and to serve as Trustee. The 

Tmstee. as required by Florida law, needs to be a US citizen and an individual, not a legal entity." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Cliënte heeft hieraan niets toe te voegen en vraagt zicht af waar zij op dient te reageren of wat zij dient te ^ 

becommentariëren. Zijn dit constateringen van de AFM?" i 
O 
VA 

I 
Reactie AFM: 
De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. KJ 

O 



c 

c 

Datum 13 april 2010 

Pagina 14 van 40 

3.3 Declaration of Insurance Trust 

Declaration of Insurance Trust gedateerd 28 maart 2008 ("'3/28/2008") [AFM Bijlage 5.3] 

Opschrift: "The CLSF Trust JCVII Stichting Closed Life Settlement Fund UA DTD 3/28/2008" 

Watershed LLC, Trustor en Settler 

Deborah Peck, Trustee 

8. Bevinding: de AFM heeft in de papertrail geen overeenkomst aangetroffen met Deborah Peck om in opdracht van 
QI enige Trustovereenkomst aan te gaan. 

Reactie mevrouw Peck d.d. 18 augustus 2009: 

"My client is Watershed, LLC. Watershed's instructions to me are to create the Tmst and to serve as Trustee. The 
Tmstee, as required by Florida law, needs to be a US citizen and an individual, not a legal entity." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Klopt, Watershed LLC is de Trastor of Settlor. De cliënte van Amerikaans advocate mevrouw D. Peck is Watershed 
LLC. In dit leader verwijst cliënte naar de eerdere mededelingen over de constmctie van het product van cliënte en de 
relatie met brokers in life settlement policies in Amerika. In het kader van het verzoek tot openheid van zaken van de 
AFM verwijst cliënte tevens, in. navolging van de Trustee van het Fonds, advocate mevrouw D. Peck, naar de eerder 
genoemde New Jersey Bar Assossiation Rules' (zie bijlage 13)[AFM Bijlage 25.13], alwaar de vertrouwelijkheid 
tussen advocate en cliënte ondubbelzinnig wordt verwoord en weergegeven." 

Reactie AFM: 

De reactie van mevrouw Peck en van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

3.4 Polis + Life Expectancy Certificate 

9. De AFM heeft bij de papertrail een Life Expectancy Certificate aangetroffen v a n f l m | H H B B H | H ^ 

[AFM Bijlage 5.2]. Het Certificate vermeldt geen logo en is niet geprint op briefpapier met vennelding van de 

adres- en vestigingsgegevens v a n ^ | 0 | 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Dit klopt, zoals gezegd worden deze LE's [AFM: Life Expectancy] door een 'licenced broker' met de polissen 

meegeleverd. Cliënte vraagt u naar de relevantie van uw bevinding." ^ 

i 

Reactie AFM: o 

De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. ' ^ 
i 

NJ 

O 

YA 
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3.5 .go/td/Herverzekering 

10. De herverzekering betreft een "first written financial guarantee bond" van Provident Capital Indemnity, Ltd. 
(PCI) te Costa Rica [AFM Bijlage 5.6]. De bond is uitgegeven ten behoeve van The CLSF TrustXVIIStichting 
Closed Life Settlement Fund UA DTD 03/28/2008. Als adres van The CLSF Trust XVII Stichting Closed Life 
Settlement Fund UA DTD 03/28/2008 staat World Trade Center, Strawinskylaan 1207, Tower A, Level 12, 1077 
XX Amsterdam. 
Bevinding: dit is het adres van QI. 

Reactie Ql d.d. 21. augusuis 2009: ( 
"Dit is correct. In het licht van de discussie die ondertussen met AFM is geweest is besloten om verder te 
onderzoeken ofde tenaamsteltmg een andere zou moeten, zijn. Voor dit adres is eenvoudigweg gekozen omdat de 
Stichting eveneens fonneel kantoor houdt op het adres Strawinskylaan 1207. Zie KvK. Met. andere woorden, 
inderdaad, die is het adres van QI, maar ook het adres van de Stichtmg!" 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 
"Dit klopt. Hierop is reeds antwoord gegeven. Als contactadres is gekozen voor het adres van cliënte. Bovendien 
vraagt cliënte zich af waarom deze bevinding relevant is. Het sfestigen. van meerdere rechtspersonen op een adres is 
nergens in de Nederlandse wetgeving beperkt. Cliënte verzoekt de AFM. aan te wijzen waar in de NL wetgeving een 
dergelijke beperking is neergelegd." 

Reactie AFM: 
Op grond van de reactie van QI en de reactie van HRM Advocaten namens QI blijft de bevinding in stand. 

11. In de herverzekering staat als contactpersoon van de The CLSF Trust XVII Stichting Closed Life Settlement Fund 
UA DTD 03/28/2008 de heer S .F.W. Laan venneld. , 
Bevinding: de heer Laan is bestuurder van QI. Mevrouw Peck is de Tmstee van The CLSF TrustXVII Stichting 
Closed Life Settlement Fund UA DTD 03/28/2008; zij staat nergens in de bond vermeld. 

Reactie Ql 21 augustus 2009: 
"Dit is correcL In de Bond is opgenomen dat het management van CLSF Trust XVII Stichting Closed Life Settlement 
Fund U A DTD 03/28/2008 kantoor houdt in Amsterdam op liet World Trade Center. Daarmee wordt de beheerder 
bedoeld. De partij is echter de Tnist, Stichting en het Fonds voor gemene rekening. Indien AFM zich echter op het 
standpunt stelt dat, ook in het licht van de bouw van een nieuw Fonds, de Stichting de bewaarder moet zijn, dau zou 
het één en ander zo gewijzigd moeten worden dat de Stichting degene is die als tegenpartij wordt genoemd op de 
bond, alsook op de overlijdensrisicove^?:ekering.", ^ 

\ 
Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 O 
"In lijn met wat cliënte eerder in dit kader verklaarde is cliënte bereid aanpassingen aan te brengen in de ^ 
tenaamstelling qua contactgegevens. Deze tenaamstelling qua contactgegevens vindt zijn rechtvaardiging, puur, inM 

administratieve en communicatieve gronden." O 
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Reactie AFM: 
Op grond van de reactie van QI en HRM Advocaten namens QI blijft de bevinding in stand. 

3.6 Statuten Stichting / Voorwaarden Beheer en Bewaring / Participatie Overeenkomst 

12. In artikel 1 van de Voorwaarden van Beheer en Bewaring [AFM Bijlage 5.8] staat onder meer het navolgende: 
"In deze voorwaarden wordt verstaan onder: (...) 

De Verzekering: de tot het Fondsvermogen behorende Overlijdensrisicoverzekering gesloten op het leven van één 
Amerikaanse verzekerde met een verzekerde som van $ 3.500.000,=, zegge en schrijven drie miljoen vijfhonderd 
duizend US Dollars; 
De Herverzekering: de tot het Fondsvermogen behorende Risicoverzekering, die voorziet in het doen van een 
uitkering van $3.500.000,=, zegge en schrijven drie miljoen vijfhonderdduizend US Dollars, indien de 
Overlijdensrisicoverzekering niet uiterlijk op 1 april 2012 tot uitkering is gekomen; 
Polis I : de tot het Fondsvermogen behorende Polis van De Overlijdensrisicoverzekering; 
Polis II : de tot het Fondsvermogen behorende Polis van De Herverzekering; " 

Bevinding: De AFM heeft niet kunnen vaststellen op welke onderliggende polissen de Voorwaarden van Beheer 
en Bewaring betrekking hebben. 

Reacüe QI 21 augustus 2009: 
"Vanwege privacyredenen worden de polissen niet genoemd. Er is echter wel een andere manier om vast te stellen 

welke polissen tot het Fonds behoren. Immers, in hét Fonds zijn op naam gesteld de herverzekeringspolissen en de 
overlijdensrisicoverzekeringen. 

, Indien AFM vindt dat uit de voorwaarden beheer en bewaar en de parlicipatieovereenJkomst moet blijken welke 

(^ polissen het precies betreft', dan houdt QI zich voor iedere suggestie om dat transparanter te maken aanbevolen. 

Echter, het noemen van bijvoorbeeld polisnummers en verzekeringsmaatschappijen heeft geen zin. onidat dan de 

verzekerde te traceren is, hetgeen in strijd is met privacyregelgeving. Overigens kan AFM wel uit andere documenten 

afleiden dat de participanten uiteindelijk mede-eigenaar zijn op beide polissen. Immers, in de paper trail van Fonds 

* XVII vindt AFM de change of ownership en change of beneficiary. Voorts is de herverzekering ook op naam van dit 

Fonds gesteld." 

Reactie HRM Advocaten dd . 30 december 2009 

"Deze Voorwaarden Beheer en Bewaar zijn in de basis eender bij elk Fonds en worden bij elk Fonds opnieuw Q 

aangepast. Om de eerder genoemde privacyredenen en primair om te voorkomen dat de verzekerden (oorspronkelijk te 

polishouders) 'enig gevaar' zouden kunnen lopen (iets wat zeker niet ondenkbaar is) zijn de polissen anoniem ' 

gehouden voor participanten. ^ 

Overigens worden er regelmatig 'due dilligences' verricht op de producten van cliënte door aspirant participanten of h 0 

investeerders (of namens hen, derden als advocatenkantoren), waarin wel < 
wordt gegeven wie de verzekerende en oorspronkelijk polishouders zijn." 

GD 
investeerders (of namens hen, derden als advocatenkantoren), waarin wel degelijk, volstrekt vertrouwelijk, inzicht ^ 
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Reactie AFM: 
De reactie van QI en van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

{ 

^ -

14. In artikel 4, eerste lid, van de Akte van Oprichting staat het navolgende: "De stichting heeft ten doel voor het GJ> 
fonds te fungeren als bewaarder". In artikel 4 van de Voorwaarden van Beheer en Bewaring staat "het doel van* 
de Trust is het exclusief bewaren van polis I en polis I I ten behoeve van het Fonds ". In artikel 5, eerste lid, van (Jg 
Voorwaarden van Beheer en Bewaring staat het navolgende: "Het doel van de Stichting CLSF is het bewaar tenp 
behoeve van het Fonds". • Y* 
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Reactie Ql 21 augustus 2009: 

"Correct." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Geen verdere opmerkingen." 

Reactie AFM: 
De reactie van QI en van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

C 15. In artikel 7, eerste lid, van de voorwaarden voor Beheer en Bewaring staat dat de participant economisch tot het 
fonds gerechtigd is naar verhouding van het aantal participaties. 

Reactie Ql 21 augustus 2009: 
"Conect." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Geen verdere opmerkingen." 

Reactie AFM: 
De reactie van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

16. In de aanhef van de Participatie Overeenkomst [AFM Bijlage 5.9] staat het navolgende vermeld: "Het besloten 
fonds voor gemene rekening CLSF Trust XVII/Stichting Closed Life Settlement FundXVII, gevestigd en 
kantoorhoudende te Amsterdam, World Trade Center (1077 XX) aan de Strawinskylaan 1207, ten kantore van de 
Stichting Closed Life Settlement FundXVII, ten deze rechtsgeldig vertegenwoordigd door de heerS.F.W. Laan, in 
zijn functie van voorzitter van de Stichting CLSF XVII, die Bewaarder is van het Fonds. " 
In artikel 4, eerste lid, van de Participatie Overeenkomst staat vermeld: "Stichting Closed Life Settlement Fund 
XVII te Arnsterdam wordt beheerd door de Besloten Vennootschap Quality Investments te Amsterdam. " 

Bevinding: a. De AFM heeft niet kunnen, vaststellen op basis waarvan de Stichting Closed Life Settlement Fund 

XVII bevoegd is om het Fonds te vertegenwoordigen. 

b. De AFM heeft niet kunnen vaststellen op grond waarvan Quality Investments B.V. bevoegd is tot 

het beheer van de Stichting Closed Life Settlement Fund XVII. 

Reactie QI 21 augustus 2009: 0 

"Voor vvat betreft bevinding 41A [AFM: dit betreft bevinding 16A uit dit rapport] kan ik u berichten dat op grond van, 

de participatieovereenkomst en de voorwaarden beheer en bewaar, alsmede de Statuten van de Stichtmg dient deze o 

conclusie te worden getrokken. Voor wat beb-eft bevinding 41B [AFM: dit betreft bevinding 16B uit dit rapport] kan ^ 

ik u berichten dat uw bevinding juist is. maar dat datgene wat u heeft vastgesteld niet juist is, in die zin dat Quality , 

Investments niet bevoegd Ls tot liet beheer van de Stichting Closed Life Settlement Fund XVII. Q 

Dat is een fout in de standaarddocumenten. Ondertussen is dat gerepareerd. Quality Divestments doet het beheer van '"* 

het Fonds en vanzelfsprekend niet van de Slichting!" ^ 

lC 
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Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"Voor uw vragen over beide entiteiten verwijst cliënte u naar de statuten van de Beheerder (zijnde Quality 

Investments B.V.) en naar de statuten van de Stichting (zijnde Stichting Closed Life Settlement Fund XVII), en wel 

specifiek naar de doelomschrijvingen van beide rechtspersonen als neergelegd in deze statuten (zie bijlagen 4 en 5) 

[AFM Bijlage 25.4 en 25.5]. Cliënte voegt ten overvloede nogmaals deze stamten toe. Zoals eerder gezegd, en door u 

tevens weergegeven in uw concept onderzoeksrapport, zijn eventuele omissies reeds door cliënte gerepareerd." 

De AFM heeft de reactie van HRM advocaten d.d. 30 december 2009 met de bijlagen opgenomen onder AFM Bijlage 
25. ( 

Reactie AFM: 
De reactie van QI en van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

17. In de aanhef van de Participatie Overeenkomst staat tevens het navolgende vermeld: "Het Fonds het economische 
eigendom heeft van een Amerikaanse Overlijdensrisicoverzekering, gesloten op het leven van 1 Amerikaanse 
verzekerde, met een Verzekerde Som van $3.500.000, = zegge en schrijven drie miljoen vijfhonderd duizend US 
Dollars " 

Reactie QI 21 augnstus 2009: 

"Correct." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 
"Geen verdere opmerkingen." 

Reactie AFM: ( 

De reactie van QI en van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

3.7 Emergency Cease and Desist Order 

18. De AFM beschikt over een zogenaamde 'Emergency Cease and Desist Order' van de Texas State Securities 

Board [AFM Bijlage 22]. De Texas State Securities Board heeft deze Order op 17 januari 2008 uitgevaardigd 

tegen Provident Capital Indemnity, Ltd (PCI) onder nummer ENF-08-CDO-1647. In de Order is onder meer het 

navolgende opgenomen: ,^ 

/-; X 
Provident Capital Indemnity, Ltd ("Respondent PCI") maintains last known addresses at Dessarrollos ' 

Comerciales Ronim, S.A., San Rafael-Heredia, Costa Rica '^ 
l—i* 

Harold Maridon ("Respondent Maridon ") maintains last known addresses at Dessarrollos Comerciales M 
Ronim, S.A., San Rafael-Heredia, Costa Rica 0 
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Finding of Fact 

[•••J 
10 . 

Respondents are offering bonded life contracts, also referred to as line of credit promissory notes with 
security agreements, and bonds in Texas. Respondents represent that these investments will return 15%per 
annum for a term of four to seven years. The bonded life contracts are purportedly secured by a bond issued 
through Respondent PCI [Provident Capital Indemnity, Ltd]. 
11. 

• ( " The bonded life contracts and bonds have not been registered by qualification, notification or coordination 

and no permit has been granted for their sale in Texas. 

13: 
In connection with the offer for sale ofthe above-described bonded life contracts and bonds, Respondents 
PCI and Maridon are intentionally failing to disclose the following material facts: 

a. That Respondent Maridon was convicted of conspiracy to commit mail and wire fraud in United States of 
America v. Harold Maridon, Cause No. 8:97CR-149-1; and 

b. That the State of Florida obtained a receivership, injunction and other relief against Respondent PCI in 
State of Florida v. Provident Capital Indemnity, Case Number 93-4923, in the Second Judicial Circuit 
for Leon County, Florida, based in par t upon findings that Respondent PCI unlawfully engaged in 
insurance in Florida, and that a warrant was issued for Respondent Maridon's arrest in connection 
therewith. 

Conclusions of Law 

[ . ] 
4. 
Respondents are engaging in fraud in connection with the offer for sale of securities. 
5. 
Respondents have made an offer containing a statement that is materially misleading or otherwise likely to 
deceive the public. 
6. 
Respondents' conduct, acts, and practices threaten immediate and irreparable public harm. 

Reactie QI 21 augustus 2009: CD 

"Di t aspect is voo rge l egd aan de he rverzekeraar (PCI). Q I heeft dit voorgelegd aan het i a anagemen t van. PCI. Daarop "^ 

is gereageerd. .Als b i j lage 9. [AFM Bi j lage 14] is b i jgevoegd d e react ie van PCI d.d. 17 auguslus 2009. De heer H a r o l t ^ 

Mar idon is in 2006 over leden . In bi j lage 6 [ A F M Bij lage 13] treft u t evens verdere informatie aan betreftende de <-̂  

herverzekeraar . Onder tussen i s t evens e en e-mail ges tuurd door H R M Advoca ten aan de advocaat van PCI in 

voomoemde kwestie. Tot op heden is nog geen reactie ontvangen." 

'C 

i 

to 
o 
H-1 

Reactie HRM Advocaten 19 oktober 2009 [AFM Bijlage 16]: 
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"Cliënte doet u, in het kader van de volledigheid en transparantie, inzake uw onderzoeksvragen met betrekking tot de 

herverzekeraar. Provident Capital Indemnity Ltd. ('PCI') nog het bijgevoegde document toekomen. Cliënte ontvmg 

dit vertrouwelijke, bij de herverzekeraar reeds gearchiveerde document, eerst vorige week donderdag 15 oktober 2009 

van de herverzekeraar, in het kader van een eerder door cliënte verzochte toelichting op de 'order' van de Texas 

Department of Insurance (de 'TDI'). Desgevraagd gaf de herverzekeraar aan dat dit voornoemde gearchiveerde gehele 

dossier bij de herverzekeraar reeds lang gesloten is, vandaar de vertraging in de verdere infonnatie met betrekking tot 

de 'order' van de TDI." 

Brief PCI aan het Texas Department of hisurance 27 november 2006 [AFM Bijlage 16]: 
"Please be advised that we received last Thursday, November 23, 2006, your cease and desist order in the matter of < 
Provident Capital Indemnity, Ltd. (hereinafter refened to as PCI). 
PCI is a fully licensed insurance company domiciled in the Commonwealth of Dominica, that is in good standing, 

which was originally licensed in 1991. There are no outstanding or unsettled claims or losses globally at this time. 
PCI has always met any legal or insurable loss without delay whatsoever. The Texas Department of Insurance has no 

jurisdiction whatsoever over PCI. PCI states categorically that is has never, ever, solicited, advertised or generally 
sought to attain insurance business in the State of Texas, and PCI has never sold insurance of any type or nature there. 
However, regardless ofthe above, we agree and will comply fully with your emergency cease and desist order and 
will assist fully The Texas Department of Insurance with your investigation, within company guidelines." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 
"Cliënte verwijst u naar de hierboven reeds weergegeven (zie bijlage 11) reactie per e-mail van de TDI uit Texas 

(VS)." 

De AFM heeft de reactie van HRM advocaten d.d. 30 december 2009 met de bijlagen opgenomen onder AFM Bijlage 

25. 

( 
Reactie AFM: 
QI en HRM Advocaten namens QI gaan niet in op de cease and desist order van de Texas Securities Board uit 2008 

die in het concept onderzoeksrapport 'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming' was opgenomen. 

Deze bevinding blijft in stand. QI en HRM Advocaten namens QI brengen de cease and desist order van het Texas 

Department of Insurance uit 2006 naar voren. De AFM heeft deze cease and desist order uit 2006 niet in het concept 

onderzoeksrapport 'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming' opgenomen. De AFM heeft in dit 

definitieve rapport 'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming' de cease and desist order van de Texas 

Department of Insurance opgenomen in AFM Bijlage 27. Q 

te 
In de cease and desist order heeft de Texas Department of Insurance (TDI) het volgende opgenomen: "TDI alleges ' 
that Respondent (AFM: PCI) has been committing unfair or deceptive acts or practices by selling, issuing, or ^ 
administering fraudulent, false, or misleading insurance and/or engaging in the unauthorized business of insurance i 

( . • • ) • " 

O 
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De AFM stelt vast dat de Texas Department of Insurance aan HRM Advocaten bevestigt dat de Texas Department of 

Insurance de cease and desist order heeft uitgegeven en dat PCI niet beschikt over een vergunning om in Texas 

verzekeringszaken te doen. 

19. De AFM heeft niet kunnen vaststellen of PCI beschikt over een vergunning of inschrijving in Costa Rica of enig 

ander land om als financiële ondememing of verzekeraar werkzaam te mogen zijn. 

Reactie QI 21 augustus 2009: 
"Voor infonnatie over vergiuining en registratie van de herverzekeraar verwijst Ql naar bijlage 6." 

De reactie op deze bevinding bestaat uit een verklaring van de boekhouder van PCI, die is opgenomen in AFM 
Bijlage 13. Uit de reactie blijkt niet dat PCI beschikt over een vergunning of inschrijving in Costa Rica of enig ander 
land om als fmanciële ondememing of verzekeraar werkzaam te mogen zijn. 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"PCI beschikt allereerst sinds haar oplichting over een 'vergunning' namelijk een inschrijving en autorisatie in het 
land Dominica. De Europese Unie heeft via. het Verdrag van Montevideo (1933) het land Dominica als land/staat 
erkent, (zie bijlage 17). Dat PCI volgens u niet over een inschrijving zou beschikken in 'enig land' is daarmee reeds 
voldoende weerlegd. 

Bovendien beschikt PCI over een vergunning in Ecuador (zie bijlage 9, van de toezichthouder van Ecuador en brief/e
mail advocaat Ecuador, zie bijlage 10 ). In dit kader wijst cliënte u tevens op het uitgebreide samenwerkingsverdrag 
tussen de EU en het Andes Pact uit 2003 (zie bijlage 14) van welk 'Pact' Ecuador een onderdeel (als verdragsluitende 
staat in het Andes Pact) uitmaakt. Tevens wijst cliënte u op het 'Memorandum of Understanding van de IOSCO', het 
wereldwijde samenwerkingsverband van financiële toezichthouders, alwaar samenwerking en wederzijdse 
ondersteuning wordt betoogd en afgesproken/ overeen wordt gekomen (zie bijlage 15). 

Cliënte kan zich hierdoor uitdrukkelijk onmogelijk aan de indruk onttrekken dat via de juiste kanalen, als beschreven 
in bovenstaande verdragen en in het Memorandum, de AFM, enigszins eenvoudig, had kunnen vaststellen dat PCI 
wel degelijk over vergunningen (Dominica en Ecuador) beschikte. Dit ligt ook op de weg van de financiële 
toezichthouder als bestuursorgaan met een expliciete onderzoeksplicht. 

Bovendien kan PCI overigens niet eens optreden als 'privaat verzekeraar' in Costa Rica, omdat, en zo kan de AFM 

ook vaststellen, alle verzekeraars in Costa Rica primair staatsinstellingen zijn. PCI beschikt daarom over een 

administratie-bedrijf W i i H ^ H H H H t M W H 0 ^ "* Costa Rica. kJ-' 

i 

Tot slot is het 'offshore brengen' of 'offshore vestigen' van PCI (Dominica) als verzekeringsmaatschappij nergens © 

strafbaar gesteld en mogelijk primair gedaan om fiscale redenen. Grote bancaire en verzekeringsinstellingen in Weef 

Europa hebben ook veelal hun holdingmaatschappijen geregistreerd en gevestigd in fiscale Europese "paradijzen" a4 

Jersey of op tlie Isle of Man." ^ 
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De AFM heeft de reactie van HRM advocaten d.d. 30 december 2009 met de bijlagen opgenomen onder AFM Bijlage 

25. 

Reactie AFM: 

Op grond van de reactie van HRM Advocaten namens QI past de AFM de bevinding aan: 

PCI is opgenomen in het Register of Companies in Dominica. PCI is opgenomen in het register van buitenlandse 

herverzekeraars in Ecuador. Hiemit blijkt dat PCI in Ecuador over een vergunning beschikt om herverzekeringen aan 

te bieden. 

3.8 Complaint van de Securities and Exchange Commission 

20. De AFM beschikt over een complaint [AFM Bijlage 23] van de Securities and Exchange Commission (SEC) aan 
het United States District Court Eastem District of California, Sacramento Division in een zaak van de SEC tegen 
Secure Investment Services, Inc., American Financial Services, Inc., Lyndon Group, Inc., Donald F. Neuhaus en 
Kimberly A. Snowden. Deze complaint dateert van 23 augustus 2007 en betreft een zogenaamde 'Demand for 
Jury Trial'. In de complaint staat onder meer het navolgende aangegeven: 

r ; 
D. Defendants Have Failed to Disclose to Investors that Life Expectancy Estimates are Falsely Certified and 

Unreliable 

24. In the investor purchase agreements. Defendants represent to investors: "All life expectancies of insured [sic] 

will be determined by an independent reviewing physician taking into account the insured's age, current medical 

history, and, where applicable, insurance industry actuarial guidelines." Most ofthe life expectancies Defendants 

have provided to investors are in the form of written "certificates" bearing the name of'AmScot Medical Labs, 

Inc. ("AmScot") or Midwest Medical Review LLC ("Midwest"). Many ofthe certificates under the AmScot name 

bear the name "George Kindness, M.D." and many bear his signature. , 

(^ 25. Contrary to the purchase agreement and the certificates, George Kindness is not an M.D. or physician. 

Furthermore, a federal grand jury indicted Kindness along with AmScot in November 2003 on 21 counts 

involving conspiracy and fraud in the introduction ofmisbranded and adulterated drugs into commerce. The 

indictment includes an allegation that Kindness falsely represented himself to be an M.D. In July 2005, both 

Kindness and AmScot pled guilty to one count ofthe indictment, and in September 2006 both were convicted. 

26. No later than September 2005, an investor informed Neuhaus that Kindness is not an M.D. and had been 

indicted. No later then mid-2005, Snowden learned that Kindness was involved in adverse legal proceedings and 

she later learned that he had been convicted ofa crime. 

27. After Kindness was indicted, the certificates Defendants provided to investors switched from bearing the _, 

AmScot name to bearing the bearing Midwest name, and Kindness's name no longer appeared on the certificates. 

Kindness controls both AmScot and Midwest and continues to provide input on Midwest's operations. AmScot ' 

and Midwest certificates exhibit certain characteristics—including an "Amscot Midwest"fax header line, ® 

identical fax numbers, the names ofthe same purported physicians, and similar formats—which Neuhaus and , 

.Snowden observed and which made it obvious to them that Midwest is a continuation ofAmScot's operation. NJ 

28. Defendants have not disclosed to investors or potential investors that Kindness is not a medical doctor, thaP^ 

he and AmScot have criminal records, and that Midwest is a continuation ofAmScot's operation. These A 
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undisclosed facts indicate that AmScot and Midwest life expectancy estimates are unreliable; that investors may 

have to wait longer for returns; and that policies may lapse from lack of funds to make premium payments and 

investors will lose their entire investment. 

29. Since 2003, Defendants have also obtained life expectancy estimates from an entity named 21" Seivices. Some 

ofthe 2 1 " Services estimates cover the same insured for which AmScot or Midwest had earlier prepared a 

certificate that was provided to investors. Many of these 21 St Services life expectancy estimates are years longer 

than the estimate in the AmScot or Midwest certificate. After receiving consistently longer estimates from 21 St 

Services, Defendants continued to sell policies on the basis of AmScot or Midwest estimates only. 

30. At present, insureds on at least 20 policies sold by Defendants remain alive beyond the end ofthe life 

expectancy estimate, some by two or three years. Defendants have not disclosed to investors or potential 

investors that insureds are outliving life expectancies in this manner. 

È. Defendants Have Failed to Disclose Risks Associated With the Bonds 

( •; 
33. Defendants have also used the following purported bonding companies: Provident Capital and Indemnity Ltd. 
("Provident"), purportedly based in Costa Rica; BALGI, purportedly based in Brunei; and Sino Reinsurance 
("Sino ") purportedly based in Australia. None of these companies has ever been licensed to provide insurance in 
any state in the U.S. None ofthe companies has ever been an authorized "surplus line insurer" in California, and 
Provident specifically appears on California's list of "unacceptable rionadmitted" insurance companies,. Since 
1992, Provident has been the subject of state regulatory actions in California, Florida, and Texas variously 
involving fraud, unauthorized issuance of insurance, and a "life settlement" investment program. Defendants 
have not disclosed the bonding companies' lack of licensure and adverse regulatory histories to investors." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 
"zie hierboven, er is nooit een uitspraak, gedaan (of vonnis gewezen.) door een Amerikaanse rechtbank in deze kwestie 

'(~ en zoals gezegd speelde deze zaak zich niet af in het kader van een procedure tegen PCI of^mHblloch tegen 
andere (natuurlijke/rechts) personen (zijnde mevrouw Snowdon en de heer Neuhaus)." 

Reactie AFM: 
de AFM heeft de complaint van de SEC in het rapport opgenomen vanwege het oordeel dat de SEC naar voren brengt 
bij de District Court ten aanzien van PCI e n 0 | ^ ^ HRM advocaten weerlegt namens QI het oordeel van de SEC 
ten aanzien van PCI e n ^ H ^ ^ n i e t . 

De entiteiten die in de complaint van de SEC waren opgenomen als defendants hebben de feiten die de SEC naar 
voren heeft gebracht niet weersproken, zonder daarbij schuld te erkennen. De AFM verwijst naar het Joint Status G;' 
Report2 van 21 maart 2008, [AFM Bijlage 26] ten behoeve van het District Court waarin het volgende is opgenomen,: 
"Without admitting or denying the allegations, the Entity Defendants agreed not to contest the allegations in the © 
complaint. Under the agreement as approved by the Court, remedies against the entities will be determined at a latÈr 
date." 

NJ 

© 

' Dit is een tussentijds statusrapport in de zaak tussen de SEC en de defendants 
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Op 5 november 2009 is de enige natuurlijke persoon die als Defendant geen schikking heeft getroffen door de District 

Court schuldig bevonden aan overtreding van As federal securities laws [AFM Bijlage 26]. 

Uit de overzichten van de SEC [AFM Bijlage 26] blijkt dat de District Court in deze zaak tientallen beslissingen heeft 

genomen. 

De reactie van QI en van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

3.9 Brief QI d.d. 21 augustus 2009 aan de AFM 
f 

Op 17 juli 2009 heeft de AFM het concept onderzoeksrapport 'Naleving Wet op het fmancieel toezicht' aan QI 

gestuurd tezamen met een aanvullend informatieverzoek [AFM Bijlage 6]. In reactie op het informatieverzoek van 17 

juli 2009 van de AFM heeft QI de vragen beantwoord en informatie overgelegd aan de AFM. Hieronder heeft de 

AFM een aantal vragen uit het informatieverzoek opgenomen, gevolgd door de beantwoording dbor QI. 

21. Vraag 3: de AFM heeft verzocht de eerder overgelegde papertrail van CLSF XVII aan te vullen met alle stukken 
met betrekking tot de geldstroom. Hieronder verstaat de AFM onder andere het betalingsbewijs voor de aankoop 
van de polis (door Watershed of door de Trust), de betaling van de participanten aan de Trust, de betaling van de 
premies van de levensverzekering en de betaling voor de herverzekering. De AFM heeft de betalingsbewijzen van 
de betalingen van de participanten aan de Tmst ontvangen. 

Reactie QI 21 augustus 2009: 
"Bijgaand treft u aan kopieën van alle betalingsbewijzen met betrekking tof CLSF XVII van alle participanten 
rechtstreeks aan de Trust. Als bijlage 3 treft u aan een separate brief van mevrouw Peck d.d. 19 augustus 2009 [AFM: 
QI bedoelt kennelijk de brief van 20 augustus 2009 van mevrouw Peck, AFM Bijlage 11] met daarbij behorende 
onderliggende stukken van de betreffende verzekermgsmaatschappij, waarin verder wordt ingegaan op de aankoop t 
van de polis, de betalmg van de premies van de levensverzekeringen en de betaling voor de herverzekering." 

Brief mevrouw Peck d.d. 20 augustus 2009: 

"I am providing you with this letter to address your questions conceming my attorney tmst account and the individual 

trust accounts. 

PerNJ Bar Association Rules, I am allowed to maintain an attomey trust account with commingled client funds. I 

have not opened individual escrow accounts for each individual trust, and therefore have not opened up an individual 

account for CLSF XVII. I do retain a highly respected and noted CPA (Certified Public Accountant) who specializejSb, 

in attomey trust accounts and is recognized and respected as an expert by the NJ Supreme Court Committee handling* 

the supervision of attomey trust accounts. All of my accounts are in meticulous order through the CP A's monthly ' 

reconciliation. ^ 

i 

I cannot provide you with any data on ray attomey trust account nor can I provide a copy of any bank statements as N J 

this would be a violation of my professional and ethical responsibility to my clients. 1 am required by NJ Bar ^ 

VA 
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Association Rule 1.6 (NJ RFC Confidentiality of Information) to hold all infonnation relevant to my client in strict 

confidence." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"De AFM kan zich wenden tot het/een (Supreme) Court in New Jersey die mevrouw D Peck als Trustee, kan ontslaan 

van de plichten van de "NewJersey BarAsociation Rul es" in dit kader. Cliënte is tevens de mening toegedaan, dat 

mevrouw D.Peck als Trustee voldoende inzicht heeft gegeven tot op heden." 

Reactie AFM: 
De AFM stelt vast dat mevrouw Peck schrijft dat het haar niet is toegestaan enig inzicht te geven aan QI of anderen in 
de door haar beheerde derdengeldenrekening. HRM advocaten weerlegt namens QI niet de bevinding van de AFM dat 
QI geen stukken kan overleggen met betrekking tot de geldstromen van CLSF XVII, anders dan de afschriften van de 
betalingen van de participanten op de derdengeldenrekening van mevrouw Peck. 

De reactie van QI en van HRM Advocaten, namens QI, leidt niet tot een wijziging van de bevinding. 

22. Vraag 5: de AFM heeft verzocht de gegevens te overleggen omtrent de opening van een Escrowrekening3 die 
mevrouw Peck ten behoeve van de Tmst opent en de bankafschriften vanaf het moment van opening van deze 
rekening; 
Vraag 6: de AFM heeft gevraagd ofvoor elke Tmst een nieuwe Escrowrekening wordt geopend. 

Reactie QI 21 augustus 2009 op vraag 5: 

"Mevrouw Peck opent geen Escrow-rekening ten behoeve van de Trast. Zij heeft een 'derdengeldenrekening'. Over 
deze derdengeldenrekening lopen ook betalingen van andere partijen, cliënten en dergelijken. Voor het antwoord van 
mevrouw Peck op deze vraag wordt verwezen naar de als bijlage 4 [AFM Bijlage 11] door haar geschreven brief d.d. 
20 augustus 2009." 

Reactie QI 21 augustus 2009 op vraag 6: 

"Zie hierboven antwoord op vraag 5 en bijlage 4 [AFM Bijlage 11]. Het antwoord is nee." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

vraag 5: "zie antwoord op vraag 2 1 . " 

Vraag 6: "het antwoord luidt nee." 

Op grond van de reactie van QI en van HRM Advocaten namens QI past de AFM de bevinding als volgt aan: O 

Er wordt geen Escrowrekening geopend ten behoeve van de Tmst. Mevrouw Peck heeft een derdengeldenrekening,"^ 

waarover ook betalingen van andere partijen lopen. De AFM stelt dat mevrouw Peck haar derdengeldenrekening ^ 

gebmikt voor alle trusts, en niet voor elke trust apart een rekening opent. VA 

NJ 
3 De Escrow account is een geblokkeerde bankrekening die wordt aangehouden bij een neutrale en financieel betrouwbare? 

derde, de Escrow Agent. De Escrow Agent betaalt het geld op de geblokkeerde rekemng alleen op basis van een ^ 

overeenkomst tussen de koper en de verkoper. Bron: Escrow & Setdement Services - Fortis Merchant Banking 
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23. Vraag 10: de AFM heeft gevraagd of mevrouw Peck als Tmstee bij alle Trusts van QI optreedt of dat er ook 

andere personen optreden als Trustee. 

Reactie Ql 21 augustus 2009: 
"Mevrouw Peck treedt bij alle Trusten als Tmstee op." 

Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 

"dat is correct." 
( 

Reactie AFM: 
Op grond van de reactie van QI en HRM Advocaten stelt de AFM vast dat mevrouw Peck bij alle trusts als tmstee 

optreedt. 

4. Constateringen brief AFM d.d. 2 december 2009 aan QI en reactie QI d.d. 30 december 2009 

Op 1 december 2009 hebben de toezichthouders een brief ( I N T - ^ m m ^ gedateerd 2 december 2009 
tezamen met het concept onderzoeksrapport 'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming' [AFM Bijlage 24] 
aan QI gestuurd. In dit hoofdstuk komen de constateringen van de AFM en de reactie van HRM Advocaten namens 
QI aan de orde. 

In de brief van de AFM gedateerd 2 december 2009 staan de onderstaande constateringen: 

1. Er (is)(zijn) geen overeenkomst(en) tussen QI dan wel de Stichting en de tmst die nodig zijn om ervoor zorg te 

dragen dat de overeenkomst met de participanten kan worden nageleefd. In het bijzonder ontbreekt het QI en de 

Stichting aan mogelijkheden om de tmstee te dwingen om na uitkering van ofwel de overlijdensrisicoverzekering. 

C . ofwel de hiervoor bedoelde "Herverzekering" de participanten van QI, al dan niet na tussenkomst van de 

Stichting, uit te betalen. Ook ontbreekt het QI aan de mogelijkheden om invloed uit te oefenen op het 

beleggingsbeleid. 

3. i B B M B M B B B B M W B m U B U P C I op grond van een "cease en desist order" van de Texas State 

Securities Board en QI is daarvan op de hoogte (bijlage XX bij het concept onderzoeksrapport) en was hiervan 

reeds op de hoogte voorafgaand aan het aanbieden van CLSF XVII. 

4. 4 9 9 S | S 0 B H H H H I I l H l l ^ l l H l i m H i i 9 P C I op grond van een "complaint" van de Securities 

and Exchange Commission en QI is daarvan op de hoogte (bijlage 22 bij het concept onderzoeksrapport) en wfe* 

hiervan reeds op de hoogte voorafgaand aan het aanbieden van CLSF XVII. , 

5. QI heeft de voorgaande punten niet aan bestaande en potentiële participanten medegedeeld. © 

(...) ^ 

6. Is QI voornemens om de onder 1 tot en met 7 [AFM: bedoeld is: 5] genoemde constatermgen aan bestaande en , 

potentiële participanten mede te delen? Zo ja,wanneer en op welke wijze? Q 
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HRM Advocaten heeft namens QI bij brief van 30 december 2009 gereageerd op het concept onderzoeksrapport 
'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming'. De integrale reactie inclusief bijlagen zijn opgenomen in AFM 
Bijlage 25. 

Reactie HRM Advocaten namens QI d.d. 30 december 2009: 

(...) 
De eerste omissie welke cliënte aan de orde wenst te stellen is de derde paragraaf op pagina 3 van uw brief met 
constateringen d.d. 1 december 2009. Provident Capital Indemnity Ltd., hiema te noemen: 'PCI', is in de 

(/" structuur/product van cliënte niet de partij die de levensverwachting van de verzekerde laat vaststellen doorfl 
phiema te noemen^ 

Cliënte, de Trust, ofde Stichting zijn. dit overigens evenmin. Het formulier inhoudende de voorspelde 
levensverwachting van de verzekerde wordt door de broker welke beschikt over een licentie in de VS, steeds 
'meegeleverd' bij de aangekochte overlijdensrisicoverzekeringspolis die daama in de Trast wordt gebracht. De 
aankoop van een polis is derhalve altijd een aankoop inclusief een op papier afgegeven geschatte levensverwachting 
voor de oorspronkelijke verzekerde tevens vroegere polishouder. Hierop wordt de premiestelling gebaseerd en de 
'herverzekering' van PCI vindt daarin zijn grondslag. Dit 'voortraject' voltrekt zich buiten het blikveld van cliënte. 

(C 

Reactie AFM: de AFM heeft nota genomen van de beschrijving van QI van de rol van PCI e i ^ H f l B e n dit in haar 
oordeel betrokken. 

Inzake de voomoemde polissen wijst cliënte de AFM erop dat het gaat om 'senior life settlement policies', 
uitdrukkelijk niet zijnde zogenaamde 'viaticals'. Deze 'life settlement policies', overigens policies van oudere 
Amerikanen die him polis om allerlei gerechtvaardigde redenen (bijvoorbeeld thans zelfstandig al profiteren van het 
geld) voor een goede prijs wensen aan te bieden op de niarkt voor dergelijke 'policies' (middels brokers met licentie 
in de VS), en aldus worden aangekocht voor de Fondsen waarvan cliënte als beheerder fungeert, zijn 'policies' welke 
door de oorspronkelijke verzekerden zijn afgesloten bij intemationaal opererende verzekeringsmaatschappijen met 
een AM Best rating van ' A+' . 

Een dergelijke 'rating' is een van de vereisten welke cliënte als Beheerder van het Fonds stelt. De 'secundary market' 
is een volkomen geaccepteerd en al jarenlang goed functionerend systeem in Amerika en overige Angelsaksische 
landen. De participanten zijn middels de Trast enig begunstigde op de opbrengsten van deze polissen, waarover 
hieronder meer. 

Vervolgens: uw eerste en uw tweede vraag zien op de structuuraspecten van het CLSF product van cliënte. Uitvoerig 
is reeds door cliënte op deze aspecten ingegaan in vorige toelichtingen en documentatie welke u hebt ontvangen. Het 
is cliënte ook (deels) onduidelijk wat uw doel is met deze eerste beide vragen. Cliënte wijst u in het kader van de VA 
beantwoording van deze vragen nogmaals nadrukkelijk op de Voorwaarden Beheer en Bewaar, de participatie ' 
overeenkomst, de statuten van de Stichting en de Statuten van Quality Investments B.V. ^ 
Bovendien wijst cliënte u op de Trustdeed. Al deze documenten voegt cliënte bij deze nogmaals toe aan dit schrijvien 
als bijlagen (bijlagen 2, 3,4,5, 6) [AFM Bijlage 25, onderdelen 2, 3, 4, 5 en 6]. !-* 
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De antwoorden op uw eerste twee vragen in dit kader zijn de volgende: 

1. Allereerst is het cliënte niet helder waarom zij invloed zou moeten uitoefenen op enig 'beleggingsbeleid'. Het gaat 
in het product van cliënte niet om beleggingsbeleid in de vorm van enige portefeuille van. effecten, obligaties, of iets 
dergelijks. Het is volledig inherent aan de producten (CLSF/BGEF) van cliënte dat er een 
overlijdensrisicoverzekering en een herverzekering in de Trust in Amerika worden gebracht. Risico's veranderen niet 
doordat er,bijvoorbeeld sprake is van een langere looptijd als wordt gecommuniceerd aan de participanten aan de start 
van de deelname door de participanten. Overigens worden alle Fondsen door cliënte volledig voorgefinancierd 
alvorens potentiële participanten worden benaderd. ' 

Er is in deze sprake van een heldere beleggingshorizon voor participanten, en een datum voor het bij te schrijven 
rendement op een vooraf aangegeven (bankrekening van participanten. 

Tevens ontbreekt het cliënte en de Stichting, anders dan u constateert, niet aan enige mogelijkheden de Trastee te 
dwingen de participanten uit te betalen. De Tmstee is een Amerikaanse staatsburger. Bovendien 
heeft zij de hoedanigheid van advocaat, leder gewenst moment kan iedere belanghebbende, in de constructie van 
cliënte kunnen dat zijn: de Stichting, cliënte als beheerder, maar ook de individuele participanten, een klacht indienen 
bij de deken van de orde van advocaten in New Jersey, bijvoorbeeld als zij menen dat de advocaat/trustee niet handelt 
zoals het een betamelijk beroepsgenoot in het kader van de door haar opgestelde Tmstdeed betaamt. Bovendien heeft 
de Verenigde Staten een fatsoenlijk systeem van burgerlijk (proces) recht. Indien cliënte als beheerder, de Stichting, 
en/of individuele participanten de Tmstee wensen te dwingen aan hen uit te betalen, dan kunnen zij zich wenden tot. 
de burgerlijke rechter in de Verenigde Staten, en vooruitlopend daarop zo nodig hun positie veilig stellen door op de 
Nederlandse rechtsfiguur van conservatoir beslag maatregelen gelijkende acties te (doen) instellen. Ergo, uw 
standpunt over het niet kunnen dwingen van de Tmstee te betalen, geeft blijk van een verkeerd inzicht in het 
Amerikaanse (Tucht) rechtssysteem. ( 

Voor uw begrip, de Trast is een Angelsaksische rechtsfiguur die in het even wordt geroepen om 'benificiaiies' te laten 
profiteren van wat de 'settlor' of 'trustor' (vrij vertaald: de "insteller") in het leven heeft geroepen zijnde de Trust. De 
instellmg van de Trast is schriftelijk vastgelegd en neergelegd in de 'Trustdeed', alwaar in ook is vastgelegd wie de 
Tmstee is van de Tmst en wie dê uiteindelijk 'benificiaiies' zijn. Trustee van alle Trusts is mevrouw D. Peck, 
advocate in de VS. Elk Amerikaans staatburger mag fungeren als Tmstee doch er is gekozen voor een Amerikaans 
advocate vanwege haar vertrouwensfunctie en gereguleerde beroepsuitoefening. Enige 'benificiaries' op de 
uitkeringen zijn, zoals hierboven reeds gezegd, de participanten zoals genoemd in Exhibit II bij de 'Trustdeed' (zie 
bijlage 6). G J 

In uw constatering doet u het voorkomen als zou de constructie bijzonder 'schimmig' zijn. Dat is dus niet waar. De' 
juridische constmctie is helder en er bestaat daardoor geen twijfel over de uiteindelijke begunstigden of ^ 
uitkeringsgerechtigden. Dat op het Europese continent de rechtsfiguur Tmst een onbekend, althans niet gereguleerd 
fenomeen is, dient op zichzelf genomen niet te leiden tot uw kennelijke opvatting dat deze rechtsfiguur schimmig fsj1 

althans de constructie van cliënte schimmig maakt. Deze Angelsaksische figuur bestaat in Angelsaksische landen én 
de Verenigde Staten al buitengewoon lang, en is gemeengoed in de juridische praktijk. ,.„, 
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U bent overigens in het bezit van shikken waarait bhjkt dat iedere Trust wordt geregistreerd bij de Internal Revenue 

Services en vervolgens ook een Employer Identification Number krijgt. Om kort te gaan betekent dit dat iedere Tmst 

bij de Amerikaanse overheid bekend is en jaarlijks bij de Amerikaanse fiscale autoriteiten aangifte moet doen voor de 

inkomsten belasting. Bovendien wordt ieder jaar door een Amerikaanse accountant (Certified Public Accountant) een 

annual report gemaakt voor iedere Trust. Met andere woorden, verifieerbare aanwezig documenten en bekendlieid van 

iedere afzonderlijke Trust bij de Amerikaanse federale overheid en registratie en opname door de federale fiscale 

autoriteiten in Amerika in haar (fiscale) administratieve systemen. 

Reactie AFM: constatering 1 bevatte twee elementen: 
• het element van het ontbreken van zeggenschap over de activa 
• het element van het ontbreken van mogelijkheden om invloed uit te oefenen op het beleggingsbeleid. 

Op grond van de zienswijze die HRM Advocaten namens QI naar voren brengt constateert de AFM dat het tweede 
element niet duidelijk genoeg is verwoord. De AFM verwoordt het tweede element van de constatering nu als: het 
ontbreken van inzicht in of zeggenschap bij QI over de aanwending van de ingelegde gelden. 

Ten aanzien van het eerste eleipent: de overlijdensrisicoverzekering en herverzekeringspolis berusten bij de 
Amerikaanse tmst. QI of de stichting hebben geen zeggenschap over deze tmst, omdat QI of de stichting niet zijn 
betrokken bij de oprichting van de trast en evenmin wordt genoemd in de trustovereenkomst die de rechten en 
plichten van betrokken partijen regelt. De trustee van de trust, mevrouw Peck laat via QI weten dat QI niet haar cliënt 
is. QI heeft dus geen zeggenschap over de tmst ofde trustee en heeft geen zeggenschap over de activa die in de tmst 
zijn ondergebracht. De mogelijkheid die de HRM Advocaten namens QI aandraagt, namelijk het indienen van een 
klacht bij de deken van de orde van advocaten in New Jersey, maakt niet dat QI of de stichting inzicht in of 
zeggenschap hebben over de activa die in de tmst zijn ondergebracht. QI noch de stichting staan in een contractuele 
relatie tot de trust, de tmstee ofde activa en hebben daarom geen mogelijkheid om zeggenschap uit te oefenen over de 
tmst, de tmstee ofde activa, ook niet door tussenkomst van de rechter. 

Ten aanzien van het tweede element: de participanten storten hun inleg direct op de derdengeldenrekening van 

mevrouw Peck. Ook de betaling voor de aankoop van de overlijdensrisicoverzekering en de betaling voor de premies 

voor de herverzekering lopen over deze derdengeldenrekening. De trustee van de trast (mevrouw Peck) heeft via QI 

laten weten dat zij gebonden is aan geheimhoudingsplicht ten aanzien van de door haar. beheerde 

derdengeldenrekening en derhalve aan QI geen verantwoording mag afleggen. De cliënt van mevrouw Peck is niet QI, 

maar de in Dubai gevestigde ondememing Watershed LLC, en mevrouw Peck is geen verantwoording schuldig aan 

QI. QI heeft daardoor geen inzicht in de geldstromen rond de aangekochte activa en heeft geen zeggenschap over de 

aanwending van de ingelegde gelden en de eventuele uitbetaling van de uitkering van de verzekeringen in de tmst. 
© 
te 

2. Ook uw tweede constatering is op niets gebaseerd. Opnieuw verwijs ik hier naar de Voorwaarden Beheer en i 
Bewaar. Het doel van de stichting is vastgelegd in de statuten van de Stichting, welke ik opnieuw als bijlage heb ^ 

toegevoegd (zie bijlage 4) [AFM Bijlage 25.4]. Nergens is het bewaar nader gespecificeerd in de Voorwaarden 

Beheer en Bewaar. De Trust bewaart exclusief de beide polissen (overlijdensrisicoverzekeringspolis en ro 

herverzekeringspolis) voor het Fonds. Zoals gezegd zijn de participanten in het Fonds enig 'benificiary' op enige Q 

uitkering of uitbetaling (zie voomoemde Exhibit II bij de Tmstdeed, zie bijlage 6) [AFM Bijlage 25.6]. De '"* 
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participanten is middels de Voorwaarden Beheer en Bewaar nooit iets anders voorgehouden dan watu nu uit de 
voorwaaiden schijnt te kunnen constateren. Middels de participatie overeenkomst zijn de voornoemde voorwaarden 
geïncorporeerd en dus onderdeel van de contractuele relatie mssen participant en Fonds of indirect: Tmst, Bewaarder 
en Beheerder. 

C 

C 

Reactie AFM: de AFM heeft op grorid van de overgelegde documentatie van QI vastgesteld dat de eigendom van de 
overlijdensrisicoverzekering en de herverzekeringspolis bemst bij de Amerikaanse trast. HRM Advocaten 
onderschrijft namens QI deze constatering. Het is juist dat de stichting (die bij elk CLSF-fonds is betrokken) als doel 
heeft het bewaren van vermogensbestanddelen, maar vermogensrechtelijk bevat de stichting geen enkel 
vermogensbestanddeel. Er is geen contractuele relatie tussen QI en de stichting enerzijds en de tmst (waarin de activL 
zijn ondergebracht) en de trustee anderzijds. De stichting bevat geen activa, zodat geen sprake is van het bewaren 
door de stichting van de. herverzekering of de herverzekering, zoals QI aan de participanten voorhoudt in de 
voorwaarden en de participatieovereenkomst. 

Vervolgens stelt u twee vragen over, de positie van de herverzekeraar in de constructie van cliënte. De herverzekeraar 
is PCI (zoals gezegd: Provident Capital Indemnity Ltd.). 

Cliënte is verbaasd over uw stellingname dat P C I g | 

A. Ter toelichting legt cliënte de 
volgende documenten over: 

1. Het registratieformulier van PCI in/op Domini ca ̂ bijlage 7) [AFM Bijlage 25.7]. 
2. Eeo e-mail van een advocaat van Dominica, M T ^ ^ f f / m ^ n z e advocaat is plaatsvervangend 
rechter/magistraat en (oud)deken van de Orde van Advocaten van/op Dominica (bijlage 8) [AFM Bijlage 
25.8]. ( 
3. De vergunning van PCI in de Republiek Ecuador (bijlage 9) [AFM Bijlage 25.9]. 
4. Een e-mail met een verklaring van een advocaat van PCI in Ecuador (bijlage 10) [AFM Bijlage 25.10]. 

Reactie AFM: 
De AFM heeft in haar reactie bij bevinding 19 het navolgende opgemerkt en haar bevinding 
dienovereenkomstig aangepast: 
"PCI is opgenomen in het Register of Companies in Dominica. PCI is opgenomen in het register van 
buitenlandse herverzekeraars in Ecuador. Hieruit blijkt dat PCI in Ecuador over een vergunning beschikt om 
herverzekeringen aan te bieden." 

© 

5. E-mail contact met de Texas Department of Insurances, hiema: "de TDI", inzake uw stellingen (bijlage jï 1) 

[AFM Bijlage 25.11]. © 

Reactie AFM: het e-mailcontact tussen HRM Advocaten en de Texas Department of Insurance bevat geen ) 

correspondentie over de bevindingen van de AFM ten aanzien van PCI. De TDI laat weten dat PCI nooit gen 
vergunning heeft gehad "to conduct the business of insurance in the State of Texas.". H* 
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6. Een onderzoek van de 'Companies House' in opdracht van de Britse overheid (bijlage 12) [AFM Bijlage 
25.12]. 

Cliënte beschikt ondertussen, na zorgvuldig onderzoek, over nog meer vertrouwelijke documenten over onder 
andere de techniek en herverzekeringsraimte voor PCI. Uit contacten met een grote en betrouwbare pattij in 
Londen, is thans de techniek van het herverzekeren voor cliënte nog duidelijker /transparanter geworden. PCI 
heeft haar risico's al jarenlang via betrouwbare partijen op de Londense herverzekeringsmarkt afgedekt voor 
tenniinste een bedrag van 500 miljoen US Dollar. Uit dat specifieke dossier blijkt ook bovendien dat de 
Londense herverzekeraars PCI een betrouwbare partij vinden, die haar verplichtingen immer conect en tijdig 
is nagekomen. 

Reactie AFM: 
HRM Advocaten onderbouwt niet met documenten haar stelling dat Londense herverzekeraars PCI een 
betrouwbare partij vinden. 

De AFM heeft vastgesteld dat PCI niet beschikt over een vergunning om in het Verenigd Koninkrijk te 
mogen optreden als (her-)verzekeraar4. De AFM heeft vastgesteld dat de Financial Services Authorithy 
(FSA), de financiële toezichthouder van het Verenigd Koninkrijk, waarschuwt tegen PCI door middel van 
opname op de lijst van "Unauthorised overseas firms operating in the UK" [AFM Bijlage 28] met de 
volgende toelichting: 
"This warning list includes unauthorised overseas firms that the FSA has received complaints about in 
respect of their activities and/or the FSA has reason to believe they are involved, or have been involved, in 
activities that contravene section 19 and/or 21 of FSMA. 
Such firms are often involved in ' boiler room' activities and pose a high degree of risk to consumers. They 
frequently engage in tactics including cold-calling members of the public offering shares that later turn out to 
be worthless or high risk 

(...) 
the most effective protection against such unauthorised firms is to have nothing to do with them." 

Bovendien voegt cliënte, ten overvloede nog de volgende documenten toe: 

1. De 'NewJersey BarAssociation Rules", opgesteld en bekrachtigd door de (Supreme) Court in de 
Amerikaanse staat New Jersey, met betrekking tot de positie van advocate mewouw D. Peck, Tmstee van de 
Trusts in de stmctuur van de producten van cliënte (bijlage 13) [AFM Bijlage 25.13]. 
2. De tekst van het verdrag gesloten in 2003 tussen de EU en (indirect) de republiek Ecuador, over de © 
voorgenomen (intensieve) samenwerking op verschillende terreinen alsmede de startovereenkomst van de^ 
organisatie van internationale fmanciële toezichthouders (Verdrag inzake samenwerking EU en Andespact' 
2003/ 'Memorandum van Understanding' organisatie van internationale financiële toezichthouders: de ^ 
IOSCO, bijlagen 14 en 15) [AFM Bijlage 25.14 en 25.15]. • 

NJ 

O 
— l - l 

4 www.fsa.gov.uk/register 

http://www.fsa.gov.uk/register
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3. Een brief van de CBFA, de Belgische Financiële Toezichthouder, inzake de producten en de promotie van 

cliënte in België (bijlage 16) [AFM Bijlage 25.16]. 

Reactie AFM: de brief van de CBFA heeft betrekking op het BGIF fonds. 

4. Het verdrag van Montevideo inzake de erkenning van landen/staten als zijnde land staat (bijlage .17) [AFM 

Bijlage 25.17]. 

3. Inzake uw derde constatering deelt cliënte u allereerst mede dat cliënte niet op de hoogte was van deze 'cease and 
desist order' tot dat de AFM cliënte hierop wees. Cliënte heeft daarop intensief onderzoek ' ( 

gedaan naar de 'cease and desist order'. Iets wat de AFM (kennelijk) heeft nagelaten, getuige het bijgevoegde e-
mailcontact met medewerkers met de TDI (zie bijlage 11) [AFM Bijlage 25.11], Volgens de e-mail is er na de 
publicatie van de 'cease and desist order' verder geen activiteit meer geweest in het dossier van of namens de TDI. De 
betrokken personen namens de TDI werken thans niet meer voor de TDI. De in de 'order' genoemde persoon, de heer 
H. Maridon is zoals ook eerder door cliënte in dit kader is aangegeven, overleden. 

Cliënte acht het in strijd met de algemene beginselen van behoorlijk bestuur dat de AFM geen verder onderzoek doet 
dan 'oppervlakkig intemetonderzoek' terwijl simpel contact met de Texaanse evenknie wat de TDl betreft informatie 
zou hebben opgeleverd, waarvan de AFM dan had kunnen concluderen dat deze specifieke infonnatie een afweging 
van alle daaibij betrokken belangen in redelijkheid niet kan leiden tot de opvatting dat PCI een (mogeüjk) 
onbetrouwbare partij is. Van nauwkeurig onderzoek door de AFM in deze kwestie is derhalve geen sprake, daar waar 
de AFM veel makkelijker dan chënte toegang heeft tot informatie van de zijde van de TDI. Het onderzoek is dan niet 
alleen onnauwkeurig, maar ook onzorgvuldig, en daannee onzorgvuldig en onredelijk jegens cliënte. 

Reactie AFM: 
De AFM heeft ten onrechte in haar constateringen opgenomen dat QI op de hoogte was van de cease and desist orde{ 
van de Texas State Securities Board voorafgaand aan het aanbieden van CLSF XVII. De AFM past de bevinding op 
dit punt aan: QI is vanaf de verzending van het concept rapport 'Naleving Wet op het financieel toezicht' van de AFM 
d.d. 17 juli 2009 op de hoogte van dit feit. 

De AFM heeft de cease and desist order van de Texas State Securities Board uit 2008 [AFM Bijlage 22] ook 

opgenomen in het concept onderzoeksrapport 'Naleving Wet handhaving consumentenbescherming' en niet de cease 

and desist order van de Texas Department of Insurance uit 2006 [AFM Bijlage 27] waarnaar HRM Advocaten 

verwijst. De Texas Department of Insurance heeft over PCI geoordeeld dat PCI illegaal verzekeringen' sluit in Texas 

en dat PCI is "fraudulent, illegal, hazardous, creates an immediate danger to public safety". 
O 

Het onderzoek van de AFM is gericht op QI. De AFM heeft vastgesteld dat QI samenwerkt met PCI en dat de Tex^s 

State Securities Board over PCI heeft geoordeeld dat PCI betrokken is geweest bij overtreding van de © 

effectenwetgeving, fraude, misleiding en dat de praktijken van PCI immediate and irreparable public harm 

veroorzaken. De AFM heeft QI in de gelegenheid gesteld te reageren op de bevinding van de AFM dat QI 

samenwerkt met PCI en dat een Amerikaanse toezichthouder over PCI het genoemde oordeel heeft geveld en © 

gepubliceerd. 

i 
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De AFM is van oordeel dat zij mag afgaan op de gepubliceerde maatregelen en oordelen van de toezichthouders van 
de staat Texas en mag uitgaan van de veronderstelling dat deze toezichthouder haar onderzoek zorgvuldig heeft 
verricht. De AFM is bij bevinding 18 ook ingegaan op de reactie van HRM Advocaten en QI op dit punt. 

4. Ditzelfde geldt voor de vierde constatering. Cliënte heeft ook onderzoek gedaan in. deze kwestie. Primair was 
cliënte hier overigens niet toe gehouden. Deze kwestie, betreffende de 'complaint' ziet namelijk op de zaak tegen 
twee Amerikaanse staatsburgers, teweten mevrouw Snowdon en de heer Neuhaus, en geenszins op een klacht gericht 
tegen PCI. Er is geen vonnis of uitspraak van een Amerikaanse rechtbank in deze kwestie, laat staan dat PCI, in wat 
voor context dan ook, door een Amerikaanse rechtbank veroordeeld is in deze kwestie. 
Bovendien, en geheel ten overvloede, is de heer Neuhaus overleden en beroept mevrouw Snowdon zich op haar 
zwijgrecht. Voomoemde Amerikaanse personen (ofhun bedrijf) stellen kort en goed, premies te hebben afgedragen 
aan PCI. Dit blijkt nergens uit. Dit volgt ook niet uit het onderzoek dat de curator in deze zaak instelde, alwaar cliënte 
over een geanonimiseerde kopie beschikt. Chënte was ook op dit punt van een en ander niet op de hoogte totdat zij 
voomoemde 'cease and desist' order en/of 'complaint' van de AFM ontving. Cliënte heeft: na uw bericht hier echter 
wel extensief en intensief onderzoek naar gedaan. Dat onderzoek heeft geen bijzondere feiten en omstandigheden 
opgeleverd die de conclusie van onbetrouwbaarheid van PCI (mede) zouden kunnen dragen. 

Reactie AFM: de AFM is op dit punt inhoudelijk ingegaan in haar reactie op bevinding 20. 

5. De voorgaande punten zijn niet door cliënte aan participanten of potentiële participanten medegedeeld. Dit is 
specifiek niet gebeurd omdat allereerst cliënte inzake PCI (uw constateringen 3 en 4) niet op de hoogte was van deze 
omstandigheden. Na onderzoek blijkt er met PCI niets noemenswaardig aan de hand te zijn. In dit kader venvijst 
cliënte u nog naai- een uitdraai van het onderzoek van de 'Companies House' in Groot Brittannië, en wel specifiek 
naar bladzijde 20 inzake de vermogensstelling van PCI (onderstreept: zie bijlage 12 .bladzijde 20). Het zou, 
concluderend, volledig disproportioneel zijn om cliënte te verzoeken (ofte dwingen) enige mededelingen te doen in 
de richting van het mogelijk niet betrouwbaar zijn van PCI, of twijfels wat dat betreft. Cliënte ziet niet de noodzaak 
van het doen van enige mededeling gezien het bovenstaande, waamit duidelijk iets anders volgt. 

6. Hierdoor, en door het hier onderstaande met betrekking tot uw concept onderzoeksrapportage, is cliënte tot op 
heden niet voornemens participanten in te lichten. Cliënte ziet hiervan, terecht, zoals gezegd niet de noodzaak. Gaame 
vemeemt cliënte van de AFM waarom u een en ander wel noodzakelijk acht, na het lezen van alle eerdei: en thans 
overgelegde informatie. 

5. Oordeel AFM Q 
te 

5.1 Norm ' 
© 
YA. 

Ingevolge artikel 8.8 Whc, dient QI de bepalingen van afdeling 3A van titel 3 van Boek 6 van het BW in acht te i 
nemen. QI mag derhalve geen oneerlijke handelspraktijken verrichten. Als bijzonder oneerlijke handelspraktijken tijii 
aangemerkt: . 0 

het verstrekken van feitelijk onjuiste informatie aan haar (potentiële) participanten de consument; en, ',_* 
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het in de aan haar (potentiële) participanten verstrekte informatie weglaten van 'essentiële infonnatie' die haar 

(potentiële) participanten nodig hebben om een geïnformeerd besluit over een transactie te kunnen nemen, 

waardoor de (potentiële) participanten een besluit over hun overeenkomst nemen of kunnen nemen, dat zij anders 

niet hadden genomen. 

5.2 Oordeel 

Op grond van het voorgaande komt de AFM tot het navolgende oordeel: 

Verstrekken onjuiste informatie ( 

Eigendom van zowel de overlijdensrisicoverzekering als de herverzekering 
Uit bevindingen 3, 5, 8, 10, 12 en 14 alsmede bijlagen 5.5 en 5.6 van het onderzoeksrapport, blijkt dat QI noch de 
Stichting eigendomsrechten heeft van de overlijdensrisicoverzekering ofde herverzekering. Uit de bevindingen blijkt 
dat de eigendom van de overlijdensrisicoverzekering en de herverzekering bemst bij de Amerikaanse tmst. 
In het prospectus staat onder meer het navolgende aangegeven: "De doelstelling van CLSF wordt als volgt 
gerealiseerd. CLSF heeft een Overlijdensrisicoverzekering gekocht met een "face value" van $10.000.000,= USD. De 
eigendom van deze Overlijdensrisicoverzekering ligt bij CLSF Trust III/IV. Deze Trust is eigendom van het 
Nederlandse Fonds voor Gemene Rekening. Omdat alle participanten samen het fonds vormen, zijn zij samen 
eigenaar van de Trust en dus samen eigenaar van de Overlijdensrisicoverzekering. " 
In de participatieovereenkomst staat onder meer het navolgende: "Overwegende dat: (...) Het Fonds het economisch 
eigendom heeft van een Amerikaanse overlijdensrisicoverzekering (...) Het Fonds het economisch eigendom heeft van 
een Herverzekering (...) " 

Uit genoemde bevindingen en documenten blijkt dat QI haar (potentiële) participanten feitelijk onjuist inlicht over de 
entiteit die het eigendomsrecht heeft op de overlijdensrisicoverzekering. QI heeft daannee een bijzonder oneerlijke 
handelspraktijk verricht zoals bedoeld in artikel 6:193b, derde lid, BW juncto artikel 6:193c, eerste lid, BW. ( 

Weglaten essentiële informatie 

Rechtsbetrekking tussen Stichting / QI enerzijds en de Amerikaanse tmst anderzijds 

Hierboven is aangegeven dat QI noch beheerder, noch bewaarder is van de verzekeringspolissen en dat deze polissen 

niet zijn ingebracht in het fonds voor gemene rekening. Uit hoofdstuk 4 van het onderzoeksrapport blijkt bovendien 

dat geen overeenkomsten aanwezig zijn tussen QI en / ofde Stichting enerzijds en de Amerikaanse tmst anderzijds 

die betrekking hebben op de wijze waarop de opbrengst aan de participanten wordt uitgekeerd. Dit betekent dat QI en 

/ of de Stichting ten aanzien van de uitkering van de opbrengst geen contractuele rechten jegens de Amerikaanse tmst 

kunnen uitoefenen. QI geeft aan dat, anders dan de AFM suggereert, het de Stichting en QI vrijstaat om de Tmstee te 

dwingen de participanten uit te betalen. Hiertoe kunnen de Stichting en QI ondermeer een klacht indienen bij de e-' 

deken van-de orde van advocaten. Bovendien heeft de Verenigde Staten een fatsoenlijk systeem van (burgerlijk) , 

procesrecht. © 
, VA. 

QI weerlegt niet dat geen overeenkomsten aanwezig zijn tussen QI en / ofde Stichting enerzijds en de Amerikaans^ 

tmst anderzijds die betrekking hebben op de wijze waarop de opbrengst aan de participanten wordt uitgekeerd. D ^ e 

infonnatie is essentieel aangezien hiemit kan worden afgeleid dat QI en / of de Stichting ten aanzien van de uitkeüllg 
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geen contractuele rechten jegens de Amerikaanse trust kunnen uitoefenen. QI heeft daarmee een bijzonder oneerlijke 

handelspraktijk verricht zoals bedoeld in artikel 6:193b, derde lid, juncto artikel 6:193d, eerste en tweede lid, BW. 

QI heeft geen zeggenschap over zowel de overlijdensrisicoverzekering als over de herverzekering 

Uit de bevindingen blijkt dat de eigendom van de overlijdensrisicoverzekering en de herverzekering berust bij de 

Amerikaanse trust. Uit de Declaration of Insurance Trust (bevinding 8) blijkt dat QI niet betrokken is geweest bij de 

oprichting van de trust en evenmin wordt genoemd in de aan de trust ten grondslag liggende overeenkomst die de 

rechten en plichten van betrokken partijen regelt. De trustee van de trast, mevrouw Peck, laat via QI weten dat QI niet 

haar cliënt is. Dat blijkt uit bevinding 8, waarin de AFM vaststelt dat er geen overeenkomst is aangetroffen tussen QI 

' ( en mevrouw Peck om in opdracht van QI enige trustovereenkomst aan te gaan. De reactie van mevrouw Peck namens 

QI luidt: "My dient is Watershed, LLC. Watershed's instmctions to me are to create the Trust and to serve as 
Trustee." QI heeft geen zeggenschap over de trustee die naar Amerikaans recht de tmst beheert. In bevinding 7 is 
opgenomen: "Er is geen formeel juridische samenwerkingsrelatie tussen mevrouw Peck, advocate in Amerika en QI." 

Uit het voorgaande volgt dat QI geen zeggenschap heeft over de trast (zijnde de eigenaar van beide verzekeringen) en 
daardoor evenmin zeggenschap heeft over (het beheer van) beide verzekeringen. 

Deze infonnatie is essentieel aangezien hieruit kan worden afgeleid dat QI haar verplichtingen jegens de participanten 
op grond van de participatieovereenkomst niet kan nakomen. QI heeft daarmee een bijzonder oneerlijke 
handelspraktijk verricht zoals bedoeld in artikel 6:193b, derde lid, juncto artikel 6:193d, eerste en tweede lid, BW. 

QI heeft geen inzicht in of zeggenschap over de geldstromen 
Uit hetgeen hierboven ten aanzien van de zeggenschap over de overlijdensrisicoverzekering en over de 
herverzekering is betoogd, blijkt dat QI niet kan acteren als opdrachtgever van de trustee. Verder blijkt uit 
bevindingen 3, 4, 7, 21 en bijlage 5.9 van het onderzoeksrapport dat zowel de inleg van de participanten als de 
uitkering aan de participanten verloopt via een derdengeldrekening van de tmstee. Ook de aankoop van de 
overlijdensrisicoverzekering en de betalingen van de premie voor de overlijdensrisicoverzekering en de 
herverzekering verlopen via deze derdengeldrekening (zie bevinding 7). 

De opdrachtgever van mevrouw Peck (de tmstee) is niet QI, maar de in Dubai gevestigde ondememing Watershed 

LLC. Mevrouw Peck is geen verantwoording schuldig aan QI (zie bevinding 8).De trastee heeft via QI laten weten 

dat zij gebonden is aan een geheimhoudingsplicht ten aanzien van de door haar beheerde derdengeldrekeningen en 

derhalve aan QI geen verantwoording mag afleggen (zie bevinding 21). 

QI heeft derhalve als beheerder niet het inzicht noch de zeggenschap over deze geldstromen, terwijl participanten dat 

wel op grond van de participatieovereenkomst en de voorwaarden van beheer en bewaring mogen verwachten. In de 

voorwaarden voor beheer en bewaring staat QI als beheerder van het Fonds vermeld. i 

© 

Deze informatie is essentieel aangezien hieruit kan worden afgeleid dat QI hoewel zij als beheerder van het Fonds ^ 

geen enkele inzage in of zeggenschap over de geldstromen heeft en dus ook niet kan aangeven hoe de door de KJ 

participanten ingelegde gelden daadwerkelijk worden besteed. QI heeft daarmee een bijzonder oneerlijke O 

handelspraktijk verricht zoals bedoeld in artikel 6:193b, derde lid, juncto artikel 6:193d, eerste en tweede lid, B W . ^ 

'C 
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Identiteit herverzekeraar: Provident Capital Indemnity Ltd 

Provident Capital Indemnity Ltd (PCI) is de enige herverzekeraar waarmee QI samenwerkt. In het aanvullend 

informatieverzoek (kenmerk I N T ^ K Ê Ê Ê Ê K K B v a n 17 J u^ 2009 wordt aan QI onder meer het navolgende 

gevraagd: "/s Provident Capital Indemnity, Ltd de enige herverzekeraar ofis er voor andere fondsen gebruik 

gemaakt van een andere herverzekeraar? Zoja, dan verneemt d é AFM graag om wie het gaat ." Het antwoord van QI 

in haar brief van 21 augustus 2009 [AFM Bijlage 7 bij het onderzoeksrapport] op deze vraag luidt als volgt: "PCI is 

de enige herverzekeraar." 

r Deze mformatie is niet verstrekt aan de deelnemers. Deze informatie is essentieel, aangezien een belangrijk onderdee. 
van de aanbieding bestaat uit de zekerheid die middels een herverzekering aan de beleggers wordt verstrekt. Indirect 
is PCI verantwoordelijk voor de uitbetaling van het rendement aan de beleggers, indien de 
overlijdensrisicoverzekering niet binnen de vooraf vastgestelde periode tot uitkering komt. QI heeft daarmee een 
bijzonder oneerlijke handelspraktijk verricht zoals bedoeld in artikel 6:193b, derde lid, juncto artikel 6:193d, eerste en 
tweede lid, BW. 

Overtreding artikel 8.8 Whc 
De AFM is van oordeel dat QI door het verrichten van beide bijzonder oneerlijke handelspraktijken (hetgeen, 
ingevolge artikel 6:193b, eerste lid, BW, onrechtmatig is jegens de consument), de bepalingen van afdeling 3A van 
boek 6 van het BW niet in acht neemt en daannee artikel 8.8 Whc overtreedt. 

5.3 Mogelijke andere overtredingen Whc 

Er is geen zekerheid over de vraag of niet meer handelspraktijken van QI aangemerkt kunnen worden als een 
oneerlijke handelspraktijk. Dit zou zich bijvoorbeeld kunnen voordoen indien QI nog andere feitelijk onjuiste 
informatie verstrekt of essentiële informatie dan genoemd in deze paragraaf van dit rapport in haar communicatie met 
de (potentiële) participanten weglaat. Het is aan QI om te bepalen of andere feitelijk onjuiste informatie is verstrekt c( 
andere essentiële informatie is weggelaten, die aan de (potentiële) participanten verstrekt zou moeten worden om een 
geïnformeerd besluit over een transactie te nemen, waardoor de gemiddelde consument een besluit over een 
overeenkomst neemt of kan nemen, dat hij anders niet had genomen. 
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Lijst bijlagen 

1. Uittreksels Handelsregister Kamer van Koophandel QI en Quality Investments Holdmg B .V. 

2. Brief AFM d.d. 9 april 2009 inzake aankondiging toezichtonderzoek aan QI 

3. Brief van QI d.d. 17 april 2009 aan de AFM 

4. Ondertekend gespreksverslag van managementgesprek op 24 april 2009 
{ r 5. Papertrail CLSF Fonds XVII, overgelegd door QI op 4 juni 2009 

5.1 Contract for Sale and Purchase of Life Insurance 
5.2 Overlijdensrisicoverzekering en Life Expectancy Certificate 

5.3 Declaration of Insurance Trust + Annual Report + IRS Number 
5.4 Aanvraag Change of Ownership en Chance of Beneficiary 
5.5 Change of Ownership en Chance of Beneficiary 

5.6 Herverzekering 
5.7 Akte van Oprichting Stichting 
5.8 Voorwaarden beheer en bewaar 
5.9 Participatie Overeenkomst 
5.10 Lijst participanten CLSF XVn 

6. Brief AFM d.d. 17 juli 2009 inzake toezending conceptrapport Wft, aanvullend informatieverzoek en 
conceptrapport Wft 

'C 

7. Brief van QI d.d. 21 augustus 2009 aan de AFM 

8. Overeenkomst Watërshed-QI zoals door QI overgelegd op 21 augustus 2009 aan de AFM 

9. Een overzicht van alle fondsen van QI, met de namen van alle participanten en hun bedrag van inleg 

Contracten CLSF XVII inclusief voorwaarden beheer en bewaar en betalingsbewijs 

10. Brief van mevrouw Peck, d.d. 19 augustus 2009 inzake de eigendom van de betrokken polis in CLSF XVII, met 

bijlagen 

Brief van mevrouw Peck d.d. 18 augustus 2009 met een reactie op de bevindingen 1 tot en met 19 van het concept 
rapport van de AFM van 17 juh 2009, met bijlagen. 

te 
11. Brief van mevrouw Peck, d.d. 20 augustus 2009, inzake de vragen van de AFM over de ontbrekende i 

betalingsbewijzen in de overgelegde papertrail CD 
I - * 

i 

12. E-mailcorrespondentie tussen het Nederlandse advocatenkantoor HRM Advocaten van QI met de bestuurder yan 
Provident Capital Indemnity © 
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.13. Een brief van een Certified Public Accountant inzake betalingen door Provident Capital Indemnity, een bewijs 

van registratie van de betrokken Certified Public Accountant, en een inschrijvingsbewijs en andere documenten 

met betrekking tot Provident Capital Indemnity 

14. E-mailcorrespondentie met de bestuurder van Provident Capital Indemnity over de 'Cease and Desist Order' van 
de Texas Department of Insurance 

15. Brief van QI d.d. 11 september 2009 aan de AFM 

16. Brief van HRM Advocaten d.d. 19 oktober 2009 aan de AFM ( 

Brief van PCI d.d. 27 november 2006 aan het Texas Department of Insurance 

17. Brief van HRM Advocaten d.d. 3 november 2009 aan de AFM 

18. Brief van de AFM d.d. 10 november 2009 aan HRM Advocaten 

19. Brochure van QI inzake CLSF 

20. Prospectus QI inzake CLSF III/IV 

21. Uitdraai website QI 
21.1 Uitdraai website QI d.d. 19 oktober 2009 

21.2 Uitdraai website QI d.d. 3 maart 2010 

22. Cease and desist order Texas State Securities Board inzake PCI 

( 
23. Complaint van de Securities and Exchange Commission 

24. Brief van AFM d.d. 2 december 2009 aan QI met concept onderzoeksrapport 

25. Reactie HRM Advocaten d.d. 30 december 2009 op conceptrapport 

25.1 Presentatie AFM d.d. 16 december 2008 

25.2 Voorwaarden van beheer en bewaring CLSF XVII 

25.3: Concept participatieovereenkomst CLSF XVII 

25.4: Akte van oprichting Stichting CLSF XVII, tevens statuten 0 

25.5: Akte van oprichting QI, tevens statuten ^ 
25.6: Declaration of Insurance Trast 
25.7: Registratie PCI in Companies Register van Dominica 
25.8: Briefde h e e r f l i ^ ^ ^ i n z a k e PCI 

i 

© 

I 

25.9: Brief toezichthouder Ecuador inzake de vergunning van PCI NJ 

25.10: E-mail advocaat PCI in Ecuador 0 

25.11: E-mails Texas Department of Insurance aan HRM Advocaten ^ 
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25.12: Onderzoek 'Companies House' 

25.13: 'New Jersey Bar Association Rules' 

25.14: Verdrag-inzake samenwerking EU en Andespact 2003 

25.15: 'Memorandum van Understanding' 

25.16: Brief CBFA 

25.17: Verdrag van Montevideo 

26. Documenten Securities and Exchange Commission in verband met complaint 

'T 27. Cease and desist order Texas Department of Insurance inzake PCI 

28. Waarschuwingslijst Financial Services Authorithy met betrekking tot PCI 
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