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Betreft Bestuurlijke boete Gooisch Effectenhuis

B.V. wegens overtreding van artikel 4:23,
eerste lid, onder a, Wft

Geachte directie,

De Autoriteit Financiéle Markten (AFM) heeft besloten aan Gooisch Effectenhuis B.V. (Gooisch Effectenhuis)
een bestuurlijke boete van € 31.250,- op te leggen omdat zij van 1 januari tot en met 30 april 2013 artikel 4:23,
eerste lid, onder a, van de Wet op het financieel toezicht (Wft) heeft overtreden.

De AFM heeft in tien onderzochte klantdossiers vastgesteld dat Gooisch Effectenhuis geen, althans onvoldoende
(concrete) informatie heeft ingewonnen over de kennis en ervaring, doelstelling, financiéle positie en/of
risicobereidheid van haar cliénten, voorzover dit redelijkerwijs relevant was geweest voor haar vermogensbeheer
en advies. Daarmee heeft Gooisch Effectenhuis in die periode artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft — zoals
uitgewerkt in de artikelen 80a en 80c van het Besluit Gedragstoezicht financiéle ondernemingen Wft (BGfo) —
overtreden. Gooisch Effectenhuis heeft immers niet kunnen vaststellen dat transacties waarop haar advies of
vermogensbeheer betrekking hadden a) voldeden aan de beleggingsdoelstellingen van de cliénten, b) van dien aard
waren dat de cliénten de met hun beleggingsdoelstellingen samenhangende beleggingsrisico’s financieel konden
dragen en c¢) van dien aard waren dat de cliénten, gelet op hun kennis en ervaring, konden begrijpen welke
beleggingsrisico’s aan de transacties of aan het beheer van hun portefeuilles verbonden waren, zoals bedoeld in
artikel 80a, eerste lid, BGfo.

Gooisch Effectenhuis heeft naar het oordeel van de AFM bovendien de reeds onvolledige klantinformatie
onvoldoende geactualiseerd en zich aldus moeten baseren op veelal gedateerde informatie, waardoor artikel 4:23,
eerste lid, onder a, Wft ook in samenhang met artikel 80c, derde lid, BGfo is geschonden.

Hieronder wordt het besluit toegelicht. In paragraaf 1 wordt het procesverloop weergegeven en kort genoemd
welke feiten ten grondslag liggen aan dit besluit. Paragraaf 2 geeft het wettelijk kader en in paragraaf 3 wordt de
zienswijze van Gooisch Effectenhuis samengevat. In paragraaf 4 volgt de beoordeling, waarin eerst het
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normenkader wordt uitgewerkt en vervolgens per klantdossier de informatie-inwinning wordt nagegaan. Paragraaf
5 bevat het besluit en in paragraaf 6 staat hoe u bezwaar kunt maken.

1. Feiten en onderzoek
1.1 Procesverloop

Op 5 maart 2013 verstuurde de AFM een brief! aan Gooisch Effectenhuis waarin werd aangekondigd dat de AFM
een onderzoek bij Gooisch Effectenhuis zou verrichten in het kader van een marktbreed onderzoek naar de
kwaliteit van beleggingsdienstverlening. Bij deze brief had de AFM een door Gooisch Effectenhuis in te vullen
“Vragenlijst Kwaliteit beleggingsdienstverlening” gevoegd.

Op 9 april 2013 ontving de AFM van Gooisch Effectenhuis de vragenlijst ingevuld retour.

Op 16 mei 2013 berichtte de AFM Gooisch Effectenhuis per e-mail (via adres _) dat zij op
22 mei 2013 het onderzoek naar de kwaliteit van beleggingsdienstverlening bij Gooisch Effectenhuis zou
vervolgen. Daartoe vroeg de AFM Gooisch Effectenhuis om tien door de AFM geselecteerde klantdossiers geheel
aan de AFM ter beschikking te stellen.

Op 22 mei 2013 heeft de AFM onderzoek gedaan bij Gooisch Effectenhuis aan de Gravenstraat 21 te VVoorst, waar
van de zijde van Gooisch Effectenhuis [K] en [L] aanwezig waren. Bij die gelegenheid heeft de AFM de door haar
geselecteerde dossiers meegenomen voor verder onderzoek.

Op 8 november 2013 informeerde [K] namens Gooisch Effectenhuis de AFM telefonisch en per e-mail (via adres

) dat zij naar aanleiding van het bezoek van de AFM en op basis van de
leidraden van de AFM “Klant in beeld” en “Informatie over risicoprofielen” een nieuwe vragenlijst
cliéntinventarisatie had opgesteld.

Op 20 december 2013 verzond de AFM aan Gooisch Effectenhuis een concept onderzoeksrapport, met daarin
vervat de voorlopige bevindingen van het onderzoek van de AFM in de tien onderzochte klantdossiers.

Op 4 februari 2014 ontving de AFM een reactie van Gooisch Effectenhuis, gedateerd 31 januari 2014, op de
bevindingen van de AFM. Bij deze reactie was gevoegd een door Gooisch Effectenhuis naar aanleiding van een en
ander opgestelde additionele vragenlijst “Situatie en doelstelling van de klant” en een formulier “Doorlopende
dienstverlening”.

* Wit kenmeri [
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Op 23 april 2015 verzond de AFM aan Gooisch Effectenhuis een voornemen tot boeteoplegging? wegens
overtreding van artikel 4:23, eerste lid onder a Wft. Als bijlage bij het voornemen was gevoegd het definitieve
onderzoeksrapport, waarin de reactie van Gooisch Effectenhuis verwerkt is.

Op 29 mei 2015 hebben [K] en [L] namens Gooisch Effectenhuis ten kantore van de AFM hun zienswijze omtrent
het boetevoornemen gegeven. Bij die gelegenheid dienden zij namens Gooisch Effectenhuis nadere stukken in, ter
onderbouwing van haar standpunt dat zij wél beschikte over alle relevante informatie omtrent kennis en ervaring,
financiéle positie, doelstelling en risicobereidheid van haar cliénten.

Op 1 juni 2015 verstrekte [L] namens Gooisch Effectenhuis per e-mail (via e-mailadres
) aan de AFM nog enige nadere stukken ter onderbouwing van haar in
de zienswijze ingenomen standpunt dat zij wel over voldoende klantinformatie beschikte.

Op 5 juni 2015 verstrekte [L] namens Gooisch Effectenhuis per e-mail (via e-mailadres
) aan de AFM een ingevulde vragenlijst en bijlage ten behoeve van de
bepaling door de AFM van de draagkracht van Gooisch Effectenhuis.

1.2. Feiten die aanleiding vormen voor het besluit

De AFM heeft onderzoek gedaan naar de kwaliteit van de beleggingsdienstverlening bij Gooisch Effectenhuis. Dit
onderzoek bestond uit het in eerste instantie inwinnen van antwoorden van Gooisch Effectenhuis op de
“Vragenlijst Kwaliteit beleggingsdienstverlening”, het vervolgens uitvoeren van een onderzoek ter plaatse en
daarna de bestudering van tien volledige klantdossiers® van Gooisch Effectenhuis.

1.2.1. Intakeformulier en vragenlijst

Uit het onderzoek is gebleken dat Gooisch Effectenhuis voor het inwinnen van klantgegevens bij aanvang van de
relatie een tweetal formulieren gebruikte: een “Intakeformulier Effectenrelatie” (hierna: intakeformulier) en
“Vragenlijst beleggingsprofiel” (hierna: vragenlijst).

Intakeformulier

Met het intakeformulier worden door Gooisch Effectenhuis algemene klantgegevens ingewonnen. Het
intakeformulier bevat onder meer de volgende onderdelen.

2 Met kenmerk _

% De AFM heeft de volledige klantdossiers, zoals gekopieerd en meegenomen bij gelegenheid van het onderzoek bij Gooisch Effectenhuis op 22 mei
2013, van cliénten [A], [B], [C], [D], [E], [F], [G], [HI, [1] en [J] bestudeerd.
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Tarief IB + inkomen: IB/VB verklaring:
(...)
Te beleggen bij Gooisch Effectenhuis (privé): € Belegd vermogen elders: €
Te beleggen bij Gooisch Effectenhuis (zakelijk): € Belegd vermogen elders: €
Beleggingsdoelstelling 1 = Pensioenopbouw

2 = Aanvulling op uw huidige inkomen

3 = Aflossing hypotheek

4 = Toekomstige beleggingsdoeleinden

5 = Financiering van de studie van de kinderen
6 = Vrij (belegbaar) vermogen

7 = Anders
Beleggingshorizon 0: <2jaar
1: > 2-4 jaar
2:>4-8 jaar
3:>8-12 jaar
4: > 12-16 jaar
5:> 16 jaar
6: n.v.t.
Ervaring beleggen Aandelen Vastrentend Derivaten
Nee Nee Nee
Ja Ja Ja, sinds: .../ .../ .....
Bekend met risico’s J/N J/N J/N
Geadviseerde Asset Allocation Vastrentend% Aandelen%
0 = Sparen nvt nvt
1 = Beperkt Risico Portefeuille (1 BRi) 90% 10%

2 = Beheerst Rendement Portefeuille (2 RGr) 70% 30%
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3 = Rendement Groei Portefeuille (3 Bre) 50% 50%
4 = Groei Portefeuille (4 Gr) 30% 70%
5 = Vermogens Groei Portefeuille (5 VGr) 10% 90%
6 = Speculatief (6 Spe) nvt nvt
Gekozen Asset Location Vastrentend% Aandelen%
0 = Sparen nvt nvt
1 = Beperkt Risico Portefeuille (1 BRi) 90% 10%
2 = Beheerst Rendement Portefeuille (2 RGr) 70% 30%
3 = Rendement Groei Portefeuille (3 Bre) 50% 50%
4 = Groei Portefeuille (4 Gr) 30% 70%
5 = Vermogens Groei Portefeuille (5 VGr) 10% 90%
6 = Speculatief (6 Spe) nvt nvt

Contactfrequentie

(..)

Vragenlijst

Dagelijks
Wekelijks
Maandelijks

Eens per kwartaal
Eens per jaar
Anders nl.

Met de vragenlijst wordt door Gooisch Effectenhuis het gewenste beleggingsprofiel van de cliént vastgesteld.
leder antwoord op een vraag levert een ander aantal punten op, waarna het puntentotaal in combinatie met de
gekozen beleggingshorizon een bepaald beleggingsprofiel oplevert. De vragenlijst bevat de volgende vragen.

Vraag 1

Over welke periode wilt u beleggen?

a.

~® ao0oT

Korter dan 2 jaar
2 tot 4 jaar

4 tot 8 jaar

8 tot 12 jaar

12 tot 16 jaar
Langer dan 16 jaar
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Vraag 2
Wat is het voornaamste doel waarvoor u wilt beleggen?
a. Pensioenopbouw

b. Aanvulling op mijn huidige inkomen
c. Aflossing hypotheek
d. Toekomstige (bekende) bestedingsdoeleinden
e. Financiering van de studie van de kinderen
f.  Vrij (belegbaar) vermogen

Vraag 3

Heeft u ervaring met beleggen?
a. Ik heb geen/weinig ervaring
b. Ik ben ervaren
c. Ik ben heel ervaren

Vraag 4
Hoe reageert u als uw beleggingen tussentijds dalen van € 50.000,- naar € 45.000,-?
a. lkvind het zeer vervelend
b. 1k vind het vervelend
c. lIkvind het niet zo vervelend
d. Ik vind het niet vervelend

Vraag 5
Stel dat het opgebouwde vermogen fors lager uitkomt dan verwacht. Hoe gemakkelijk zou u dit kunnen
opvangen met andere inkomsten en/of vermogensbestanddelen?
a. Ik zou deze tegenvaller — met enige moeite — (deels) kunnen compenseren met andere inkomsten of mijn
uitgaven kunnen verlagen.
b. Dit vormt geen probleem voor mij

Vraag 6
Wat doet u bij een waardedaling (van uw beleggingen) van 10%?
a. Ik verkoop al mijn beleggingen
b. Ik verkoop een deel van mijn beleggingen
¢. Ik houd mijn beleggingen aan en doe niets
d. Ik koop bij

Vraag 7

In welke beleggingscategorieén belegt u/heeft u belegd?
a. Geen
b. Obligaties/Obligatiefondsen en/of mix (fondsen) met overwegend obligaties (50% of meer)
c. Aandelen/Aandelenfondsen en/of mix
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Vraag 8
De verhouding tussen rendement en risico bepaalt voor een belangrijk deel het Beleggingsresultaat. Welke van
onderstaande stellingen past het beste bij u?
a. [Een gestage groei van mijn vermogen vind ik belangrijker dan de kans op hoge rendementen die flinke
fluctuaties met zich mee kunnen brengen.
b. Enige fluctuaties in de groei van mijn vermogen vind ik acceptabel in ruil voor de kans op een hoger
rendement.
c. Ik ben alleen geinteresseerd in de kans op hoge rendementen, al leidt dit tot flinke (neerwaartse)
fluctuaties van mijn vermogen

Vraag 9
Welk deel van uw totale vermogen (exclusief uw eigen woning) houdt u liquide aan (bijvoorbeeld op spaar en/of
betaalrekeningen) met het oog op (onvoorziene) uitgaven?

a. Vrijwel niets

b. 5-25%

c. 25-50%

d. Meer dan 50%

Het beleggingsprofiel van de cliént wordt vervolgens bepaald door het puntentotaal van de antwoorden op vragen
2 t/m 9 in een tabel af te zetten tegen de bij vraag 1 ingevulde beleggingshorizon. Als uitkomst daarvan valt de
cliént in de categorie sparen of in beleggingsprofiel 1 t/m 6, zoals ook opgenomen in het intakeformulier onder
“Geadviseerde” respectievelijk “Gekozen Asset Allocation”.

De vragenlijst vervolgt met de volgende vragen, die niet worden meegenomen in de puntentelling.

Vraag 10
Heeft u ervaring met beleggingen in derivaten, zoals opties en futures (niet zijnde optieplannen van uw
werkgever)?

a. Nee

b. Ja, minder dan 3 jaar

c. Ja, tussen 3en5 jaar

d. Ja, meer dan 5 jaar

Vraag 11
Wat is uw voornaamste doel bij het innemen van posities in derivaten?
a. Speculatie op koersstijgingen of koersdalingen
Incasseren van premie middels gedekt schrijven van calls
Incasseren van premie middels het schrijven van puts
Afdekken van risico’s middels het kopen van puts
Opbouwen van een effectenportefeuille door het kopen van calls of het schrijven van puts

® oo o
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Zijn er volgens u nog belangrijke zaken die Gooisch Effectenhuis in het kader van uw beleggingen in effecten
Zou moeten weten?

Ja:

Nee

De vragenlijst sluit af met de mogelijkheid het berekend versus door de cliént gewenst profiel in te vullen.

1.2.2. Onderzoek dossiers

In de door de AFM onderzochte cliéntdossiers van Gooisch Effectenhuis bevinden zich onder andere de door de
cliénten ingevulde en ondertekende vragenlijsten en intakeformulieren, en daarnaast in voorkomende gevallen
overzichten van beleggersportefeuilles bij andere banken, fondsenstaten van andere banken, portefeuille- en
performanceoverzichten en/of contactverslagen.

De AFM heeft naar aanleiding van alle in de verschillende cliéntdossiers aangetroffen gegevens onderzocht of
blijkt dat Gooisch Effectenhuis in de periode van 1 januari tot en met 30 april 2013 voldoende (concrete)
informatie heeft ingewonnen over de financiéle positie, doelstelling, risicobereidheid en kennis en ervaring van
haar cliénten, voorzover dit redelijkerwijs relevant was geweest voor haar vermogensbeheer en advies in die
periode. Kort samengevat is de AFM daarbij tot de conclusie gekomen dat in de diverse dossiers niet of
onvoldoende blijkt dat de benodigde informatie door Gooisch Effectenhuis is ingewonnen. De
onderzoeksbevindingen en deze hieruit volgende conclusie worden uitgebreid behandeld in paragraaf 4.

1.2.3. Nieuwe vragenlijst en formulier doorlopende dienstverlening

Op 8 november 2013 informeerde [K] namens Gooisch Effectenhuis de AFM dat zij naar aanleiding van het
bezoek van de AFM de leidraden “Klant in beeld” en “Informatie over risicoprofielen” grondig hadden
doorgenomen. Aan de hand daarvan had Gooisch Effectenhuis een vragenlijst cliéntinventarisatie opgesteld en
ongeveer 75% van haar klantenbestand geévalueerd, waarbij was ingezoomd op onder andere risicobereidheid,
doelstelling en financiéle positie. Alle relevante informatie was nu door Gooisch Effectenhuis opgenomen in haar
klantendossiers, aldus [K].

[K] en [L] reageerden vervolgens per brief van 31 januari 2014 namens Gooisch Effectenhuis op het concept
onderzoeksrapport van de AFM van december 2013. Zij stelden wederom dat Gooisch Effectenhuis aan de hand
van de leidraden “Klant in beeld” en “Informatie over risicoprofielen” van de AFM haar dienstverlening en de
cliéntgegevens had geactualiseerd. Veel informatie aangaande de persoonlijke situatie van de klant en eventuele
verandering hierin zowel als het risicoprofiel, de financiéle positie, haalbaarheid van de doelstelling,
risicobereidheid, kennis en ervaring van de klant waren volgens [K] en [L] bij Gooisch Effectenhuis bekend. Juist
door hun kleinschaligheid en het directe, frequente contact met relaties durven zij te stellen dat hun kennis inzake
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relaties groot is (in vergelijking met grootbanken). Echter veel kennis was niet gestructureerd in dossiers
opgenomen. Naar aanleiding hiervan hadden zij voor Gooisch Effectenhuis een additionele vragenlijst “situatie en
doelstelling van de klant” (hierna: nieuwe vragenlijst) opgesteld. Daarnaast hadden zij ter structurering van de
persoonlijke situatie van de klant en eventuele wijziging hierin een formulier “doorlopende dienstverlening”
opgesteld, waarover zij de klant standaard twee keer per jaar zouden benaderen. Deze nieuwe vragenlijst en het
formulier doorlopende dienstverlening waren door Gooisch Effectenhuis bijgevoegd. Ook zaten als bijlagen bij de
brief de door de klanten naar wier dossiers de AFM onderzoek had gedaan ingevulde nieuwe vragenlijsten, alsook
door hen ingevulde formulieren doorlopende dienstverlening of contactverslagen met eventuele updates, dit alles
merendeels gedateerd in januari 2014 en soms in juni, oktober en november 2013.

De AFM merkt op dat in de nieuwe vragenlijst meer en gedetailleerdere vragen zijn opgenomen dan in de oude.
Zo wordt cliénten in de nieuwe vragenlijst ook gevraagd naar hun (huidige of voormalige) beroep, hun hoogst
genoten opleiding en hun kennis van en ervaring met financiéle instrumenten. Ten aanzien van die laatste vraag
wordt indien van toepassing doorgevraagd naar de aard van die ervaring. Bij de vraag naar de
beleggingsdoelstelling van de cliént wordt, anders dan bij vraag 2 van de oude vragenlijst, in de nieuwe vragenlijst
ook als optie “anders” gegeven en wordt de cliént gevraagd de keuze indien mogelijk met bedragen te
onderbouwen. Nieuw is de vraag of de cliént van plan is tussentijds stortingen of onttrekkingen te doen en zo ja,
voor welk bedrag en met welke frequentie. Ook wordt gevraagd of er nog andere doelstellingen op korte en lange
termijn zijn die van belang kunnen zijn. Het jaarlijkse inkomen, andere inkomsten, spaargelden, de waarde van
een eigen woning en de hypotheek worden in de nieuwe vragenlijst opgevraagd. De mate waarin de cliént
financieel afhankelijk is van het behalen van de doelstelling wordt gecontroleerd. De risicobereidheid wordt met
meer specifieke antwoordmogelijkheden onderzocht.

De AFM noteert dat door Gooisch Effectenhuis via deze nieuwe vragenlijst meer (concrete) informatie wordt
ingewonnen over de financiéle positie, doelstelling, risicobereidheid en kennis en ervaring van de cliénten dan het
geval was bij hantering van de oude vragenlijst. Nu echter het bestaan en gebruik van de nieuwe vragenlijst dateert
van eind 2013 of begin 2014, dus na de periode waarop het onderzoek en de conclusie van de AFM ziet: januari
tot en met 30 april 2013, kan de hierdoor ingewonnen informatie niet meewegen bij de beoordeling door de AFM
of Gooisch Effectenhuis in de periode van januari tot en met 30 april 2013 over voldoende cliéntinformatie
beschikte. Datzelfde geldt voor de nieuwe formulieren “doorlopende dienstverlening” van later datum. In het
hiernavolgende zullen dus de nieuwe vragenlijst en het formulier “doorlopende dienstverlening” buiten
beschouwing gelaten worden en zal worden uitgegaan van de (oude) vragenlijst zoals door de cliénten ingevuld bij
aanvang van de dienstverlening door Gooisch Effectenhuis — alsmede natuurlijk de overige in de cliéntdossiers
aanwezige gegevens uit de periode tot en met 30 april 2013.
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2. Wettelijk kader

In artikel 4:23 WHt is in het eerste lid, onder a en in het derde lid, onder a bepaald:

“1. Indien een financiéle onderneming een consument of, indien het een financieel instrument of verzekering

betreft, cliént adviseert of een individueel vermogen beheert:

a. wint zij in het belang van de consument onderscheidenlijk de cliént informatie in over diens financiéle positie,
kennis, ervaring, doelstellingen en risicobereidheid, voorzover dit redelijkerwijs relevant is voor haar advies
of het beheren van het individuele vermogen;

(...)

3. Bij of krachtens algemene maatregel van bestuur kunnen regels worden gesteld met betrekking tot:

a. de informatie, bedoeld in het eerste lid, onderdeel a, en de wijze waarop deze informatie wordt ingewonnen;

()

In de Vierde nota van wijziging van de Wft staat als toelichting op artikel 4:23 Wft onder meer vermeld:
“Wanneer een financiéle onderneming een consument of, indien het een financieel instrument of verzekering
betreft, cliént adviseert, dient zij te voldoen aan de eisen van het eerste lid van dit artikel. Deze zogenaamde «ken
uw Klant» bepaling verplicht de financiéle onderneming zich in de financiéle positie, kennis, ervaring,
doelstellingen en risicobereidheid van de consument of cliént te verdiepen en haar advies vervolgens af te
stemmen op het aldus verkregen profiel van de consument onderscheidenlijk cliént.

De mate waarin informatie wordt ingewonnen, zal afhangen van de complexiteit van het product of de dienst
waarover advies wordt gegeven. Alleen die informatie die redelijkerwijs relevant is voor dat product of die dienst
moet worden ingewonnen. Zo zal verdergaande informatie over de financiéle positie, kennis, ervaring,
doelstellingen en risicobereidheid van de consument of cliént moeten worden ingewonnen indien de advisering
ziet op beleggingen, terwijl bij advisering over een eenvoudiger product met minder informatie over de consument
of cliént kan worden volstaan. Op grond van het derde lid, onderdelen a en b, kunnen bij of krachtens algemene
maatregel van bestuur nadere regels worden gesteld met betrekking tot de informatie die moet worden
ingewonnen, de wijze waarop de informatie wordt ingewonnen en de manier waarop het advies aan de consument
of cliént wordt toegelicht.” (onderstreping AFM)

In het BGfo wordt het bepaalde in artikel 4:23 Wft ingevolge het derde lid daarvan nader uitgewerkt voor
beleggingsondernemingen, in de artikelen 80a en 80c BGfo.

Artikel 80a BGfo bepaalt — voor zover relevant: in het eerste tot en met derde lid:

“1. De informatie, bedoeld in artikel 4:23 eerste lid, aanhef en onderdeel a, van de wet, stelt de

beleggingsonderneming in staat om vast te kunnen stellen dat een transactie waarop haar advies of beheer van

een individueel vermogen betrekking heeft:

a. voldoet aan de beleggingsdoelstellingen van de cliént;

b. van dien aard is dat de cliént de met zijn beleggingsdoelstellingen samenhangende beleggingsrisico’s
financieel kan dragen; en

4 Kamerstukken I 2005-2006, 29708, nr. 19, p. 512.
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c. vandien aard is dat de cliént, gelet op diens ervaring en kennis, kan begrijpen welke beleggingsrisico’s aan
de transactie of aan het beheer van zijn portefeuille verbonden zijn.

2. De informatie, bedoeld in het eerste lid, aanhef en onderdeel a, bevat gegevens over de duur van de periode

waarin de cliént de belegging wenst aan te houden, diens risicobereidheid en beleggingsdoelstelling.

3. De informatie, bedoeld in het eerste lid, aanhef en onderdeel b, bevat gegevens over de bron en omvang van de

periodieke inkomsten, het vermogen en de financiéle verplichtingen van de cliént.

4.(...)

5.0.)”

Artikel 80c BGfo bepaalt:

“1. De informatie over de kennis en ervaring van de cliént, bedoeld in artikel 4:23, eerste lid, onderdeel a, van de

wet, voorzover deze redelijkerwijs relevant is voor een advies over financiéle instrumenten of beheer van een

individueel vermogen, en de informatie, bedoeld in artikel 4:24, eerste lid, van de wet, is wat de hoeveelheid

betreft evenredig aan het soort cliént, de aard en de omvang van de beleggingsdienst en het beoogde soort

financiéle instrument, de complexiteit ervan en de daarmee samenhangende risico’s en bevat gegevens over:

a. het soort beleggingsdiensten en financiéle instrumenten waarmee de cliént vertrouwd is;

b. de aard, het volume en de frequentie van de transacties in financiéle instrumenten van de cliént en de periode
waarin deze zijn verricht; en

c. de opleiding en het beroep of, voor zover relevant, het vroegere beroep of de vroegere beroepen van de cliént.

2. Een beleggingsonderneming moedigt een cliént niet aan om de informatie, bedoeld in artikel 4:23, eerste lid,

onderdeel a, en artikel 4:24, eerste lid, van de wet niet te verstrekken.

3. Een beleggingsonderneming mag vertrouwen op de door de cliént verstrekte informatie over de in artikel 4:23,

eerste lid, onderdeel a, en artikel 4:24, eerste lid, van de wet genoemde onderwerpen, tenzij zij weet of zou moeten

weten dat deze informatie gedateerd, onnauwkeurig of onvolledig is.”

Artikel 35 BGfo bepaalt verder nog:

“1. Een beleggingsonderneming houdt gegevens bij over alle door haar verleende beleggingsdiensten,
nevendiensten en verrichte beleggingsactiviteiten ten einde het toezicht op de naleving van hetgeen ter
implementatie van de richtlijn markten voor financiéle instrumenten ingevolge de wet is bepaald mogelijk te
maken.

2. De beleggingsonderneming bewaart de gegevens, bedoeld in het eerste lid, gedurende ten minste vijf jaar.

3. Een beleggingsonderneming bewaart de gegevens met betrekking tot de overeenkomst, bedoeld in artikel 4:89,
tweede lid, van de wet, ten minste voor de duur van de relatie met de cliént.

4. Een beleggingsonderneming bewaart de gegevens, bedoeld in het eerste en derde lid, op een duurzame drager
in een zodanige vorm en op zodanige wijze dat:

a. de Autoriteit Financiéle Markten vlot toegang kan hebben tot de gegevens en elk stadium van de verwerking van
een transactie kan reconstrueren;

b. alle wijzigingen, alsmede de inhoud van de gegevens voordat wijzigingen zijn aangebracht, gemakkelijk kunnen
worden achterhaald,;

c. de gegevens niet anderszins gemanipuleerd of gewijzigd kunnen worden.
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5. De Autoriteit Financiéle Markten stelt een lijst op van gegevens die een beleggingsonderneming op grond van
hetgeen ter implementatie van de richtlijn markten voor financiéle instrumenten ingevolge de wet is bepaald, ten
minste moet bewaren.”

In het vijfde lid van artikel 35 Bgfo is ter implementatie van artikel 51, derde lid Uitvoeringsrichtlijn MiFID
(2006/73/EG) bepaald dat de AFM een lijst zal opstellen van gegevens die een beleggingsonderneming

ten minste moet bewaren. Hieraan heeft de AFM invulling gegeven door op haar website een “Lijst van minimum
gegevens” te plaatsen, waaronder is opgenomen als categorie 3 het gegeven “cliéntenprofiel advies en
vermogensbeheer”, wat ziet op “de door de beleggingsonderneming ingewonnen informatie aangaande de kennis
en ervaring, de financiéle situatie en beleggingsdoelstellingen van de (potentiéle) cliént”, met referte aan “art.
4:23, eerste lid, Wft en 80a en 80c Bgfo” en als tijdstipaanduiding van creatie van het gegeven “bij het geven van
advies of bij aanstelling als vermogensbeheerder”.

3. Zienswijze Gooisch Effectenhuis

Tijdens de zienswijzezitting op 29 mei 2015 ten kantore van de AFM hebben [K] en [L] namens Gooisch
Effectenhuis —zakelijk weergegeven — het volgende aangevoerd.

Klantenkennis van haver tot gort; informatie niet op papier maar in het hoofd

[K], die zelf in het verleden voor een grootbank werkte, is er stellig van overtuigd dat Gooisch Effectenhuis haar
klanten beter kent dan de grootbanken. Juist vanwege het bij de grootbanken heersende gebrek aan persoonlijke
aandacht voor de klanten is [K] voor zichzelf begonnen met Gooisch Effectenhuis, waar de klant centraal staat en
veel persoonlijke aandacht krijgt. Over hun kennis, wensen, risicobereidheid, vermogen en doelstellingen is
uitvoerig gesproken bij de aanvang van de relaties. Gooisch Effectenhuis kent haar klanten van haver tot gort en
heeft nog nooit een klacht gehad. Klanten waarderen juist de spontaniteit waarmee en kleinschaligheid waarbinnen
door Gooisch Effectenhuis geopereerd wordt. Ze zijn bij Gooisch Effectenhuis dan ook enorm geschrokken van en
verbaasd over het boetevoornemen van de AFM. De door Gooisch Effectenhuis ingewonnen klanten-informatie
stond weliswaar niet op papier, maar zat in het hoofd van [K] (en [L]) door de vele gevoerde uitvoerige
gesprekken met de klanten. Ook is in het verleden informatie digitaal verwerkt. VVan deze digitale verwerking zijn
geen kopieén meer beschikbaar.

Overlegging brieven klanten
Ten bewijze dat alle volgens artikel 4:23 Wft benodigde informatie er destijds wel degelijk was worden namens
Gooisch Effectenhuis recente brieven van de tien door de AFM geselecteerde en onderzochte klanten overgelegd.

Nadere opmerkingen met betrekking tot klantdossiers [F] en [G]

In aanvulling heeft Gooisch Effectenhuis nog enige opmerkingen geplaatst met betrekking tot klantdossiers [F] en
[G].

[K] legt een kopie over van een formulier uit het dossier van klant [F], dat blijkens de regel onderaan reeds op 14
april 2010 gekopieerd is en waaruit moet blijken dat de professie en het opleidingsniveau van de heer [F] wel
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degelijk zijn ingewonnen. Met betrekking tot het huizenbezit geldt dat het huisje in [ JJJl| van twee ton dat
deze Kklant bezat onbelast was, waardoor er geen hypotheek op rustte.
En met betrekking tot klant [G] wordt namens Gooisch Effectenhuis naar voren gebracht dat hij een huis bezit [JJij

I B i - in beleggingsprofiel 6 zit. Dat zegt ook wel iets

over zijn financiéle positie en risicobereidheid.

Met nieuwe vragenlijst wordt nu vastgelegd wat reeds bekend was

In het (definitieve) onderzoeksrapport van de AFM wordt gesuggereerd dat Gooisch Effectenhuis met de nieuwe
vragenlijst informatie bij haar klanten opvraagt die er eerder niet was. Die nieuwe vragenlijst heeft Gooisch
Effectenhuis opgesteld omdat de AFM dat zo wilde. Maar de via de nieuwe vragenlijst opgevraagde informatie
van de klanten was wel degelijk al bekend bij Gooisch Effectenhuis, alleen stond die eerder niet op papier. Met de
nieuwe vragenlijst legde Gooisch Effectenhuis dus nu vast wat zij al wist. Die kennis zat, zoals naar voren
gebracht, in het hoofd en het bewijs hiervan ligt in de overgelegde brieven van de klanten. Overigens wordt
namens Gooisch Effectenhuis nog steeds gemeend dat met haar oude werkwijze op de beste manier de benodigde
klantinformatie in kaart werd gebracht.

Optreden AFM
Wat Gooisch Effectenhuis betreft was de wijze waarop de AFM op 22 mei 2013 binnenviel bij Gooisch

Effectenhuis te Voorst ongehoord. Er heerste een begrafenisstemming en er viel geen normaal contact met de
medewerkers toezicht van de AFM te leggen. Verder steekt het [L] dat zij niets meer hoorde van de AFM, nadat
zij op 2 oktober 2013 bij een seminar in Rotterdam ||| | | I va» de AFM gesproken had en hem
verzocht had om een terugkoppeling naar aanleiding van het bezoek van de AFM. Nadat namens Gooisch
Effectenhuis op 8 november 2013 ook nog per e-mail contact met de AFM is opgenomen, ontving zij eind
december 2013 opeens een concept onderzoeksrapport.

Bevindingen AFM kloppen niet

Over het beleggingsprofiel van de heer [A] heeft de AFM in haar onderzoeksrapport opgemerkt dat de werkelijke
allocatie afwijkt van de bij beleggingsprofiel 4 geadviseerde locatie. De heer [A] heeft echter risicoprofiel 6, en
daarbij wijkt een en ander zeker niet af. De heer [A] heeft ook bewust voor dit risicoprofiel gekozen. Over de heer
[D], die in risicoprofiel 4 zit met 30% vastrentende waarden en 70% aandelen, heeft de AFM in haar
onderzoeksrapport opgemerkt dat [D] met 48% aandelen buiten het profiel loopt. Als je echter kijkt naar het
positieoverzicht, dat zich niet in het dossier bevindt, dan zie je dat je met de puts uitkomt op een afname van de
verplichtingen van € 48.000,-, dat is 23%. Tel je dat op bij die 48%, dan kom je wel degelijk uit op ruim 70%
aandelen.

Ook doorlopende informatie-inwinning is in orde

Gooisch Effectenhuis heeft in het kader van de doorlopende informatie-inwinning in vergelijking met een
grootbank als ||l z¢¢r frequent contact met haar klanten. Er vindt dagelijks, wekelijks een monitoring
plaats, mede afhankelijk van de markt. Er is zo maandelijks contact met klanten en minstens tien keer per jaar.
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4. Beoordeling

4.1. Inleiding

In dit hoofdstuk wordt in paragraaf 4.2 eerst uitvoerig het in deze zaak geldende normenkader voor zorgvuldige
informatie-inwinning conform artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft uiteengezet, zoals volgend uit de Wt zelf, het
BGfo, jurisprudentie en de leidraad van de AFM “De klant in beeld”. Met dit kader in het achterhoofd worden
vervolgens in paragraaf 4.3 de tien door de AFM onderzochte dossiers bekeken op alle vereiste punten van
informatie-inwinning: over de kennis en ervaring, doelstelling, financiéle positie en risicobereidheid van de klant.
In paragraaf 4.4 volgt de conclusie en in paragraaf 4.5 wordt nog een reactie gegeven op de resterende
zienswijzen.

4.2. Normenkader Wft en BGfo, jurisprudentie en leidraad AFM “De klant in beeld”

4.2.1. Algemeen

Volgens artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft wint een financiéle onderneming die een cliént adviseert of een
individueel vermogen beheert in het belang van de cliént informatie in over diens financiéle positie, kennis,
ervaring, doelstellingen en risicobereidheid, voorzover dit redelijkerwijs relevant is voor haar advies of het
beheren van het individuele vermogen.

In de hierboven in paragraaf 2 geciteerde Vierde nota van wijziging van de Wft is ter toelichting op artikel 4:23
Wit over deze zogenaamde ‘ken uw klant’-bepaling overwogen dat de mate waarin informatie wordt ingewonnen
zal afhangen van de complexiteit van het product of de dienst waarover advies wordt gegeven. Alleen die
informatie die redelijkerwijs relevant is voor dat product of die dienst moet worden ingewonnen. Zo zal
verdergaande informatie over de financiéle positie, kennis, ervaring, doelstellingen en risicobereidheid van de
consument of cliént moeten worden ingewonnen indien de advisering ziet op beleggingen, terwijl bij advisering
over een eenvoudiger product met minder informatie over de consument of cliént kan worden volstaan.> Het CBb
heeft hieraan recent toegevoegd dat, om te kunnen bepalen welke informatie relevant is, het derhalve van belang is
te bezien wie de adviseur voor zich heeft, welk (financieel) product het betreft, welke financiéle beslissing de
cliént gaat nemen en welke impact die beslissing mogelijk op zijn financiéle positie kan hebben. In beginsel geldt
dat voor een zwaarwegende, complexe beslissing meer informatie moet worden ingewonnen dan voor eenvoudige,
tot het normale uitgavenpatroon behorende beslissingen.®

5 Kamerstukken I 2005-2006, 29708, nr. 19, p. 512.
® CBb 23 januari 2015, ECLI:NL:CBB:2015:16, r.0. 5.1.
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De vraag welke informatie als “relevante informatie” kan worden beschouwd verschilt dus per cliént, maar ook
per financieel product. In casu Gooisch Effectenhuis gaat het om beleggingsadvies en vermogensbeheer.
Beleggingsadvies wordt volgens de toelichting op artikel 4:23 Wft gezien als een complexe dienst, waarbij
vergaande informatie over de financiéle positie, kennis, ervaring, doelstellingen en risicobereidheid van de cliént
zal moeten worden ingewonnen. In het BGfo wordt in de artikelen 80a en 80c nader bepaald welke informatie een
beleggingsonderneming moet inwinnen over de financiéle positie, kennis, ervaring, doelstellingen en
risicobereidheid van de cliént. In een zaak over vermogensbeheer (Wilgenhaege Vermogensbeheer) heeft de
Rechtbank Rotterdam overwogen dat uit de tekst en toelichting van de Wft en het BGfo voldoende blijkt wat de
wetgever voor ogen heeft gestaan: het door vermogensbheheerders leveren van maatwerk. Volgens de
voorzieningenrechter is voor het adequaat beheren van het individuele vermogen van de cliénten van belang meer
concrete informatie over hun doelstellingen, hun financiéle positie en hun risicobereidheid in te winnen. Wanneer
de door middel van een cliéntprofiel-formulier verkregen cliéntinformatie daartoe aanleiding geeft, moet de
vermogensbeheerder op onderwerpen doorvragen.’

Hierna zal per onderdeel van vereiste informatie-inwinning (de financiéle positie, doelstellingen, risicobereidheid
en kennis en ervaring van de cliént) kort worden besproken om welke informatie het volgens wet- en regelgeving
gaat en het belang van de inwinning ervan worden aangegeven.

Daarbij wordt ook betrokken de leidraad die de AFM in november 2011 heeft aangeboden aan de markt “De klant
in beeld — Aanbevelingen voor zorgvuldig beleggingsadvies en vermogensbeheer” (hierna ook: leidraad “De klant
in beeld”). Deze leidraad is bedoeld voor beleggingsondernemingen zoals Gooisch Effectenhuis, die
beleggingsadvies en/of vermogensbeheer aanbieden aan klanten die niet kwalificeren als professionele beleggers.?
In de leidraad wordt uitgebreid beschreven op welke wijze wat de AFM betreft invulling dient te worden gegeven
aan het ‘ken uw klant’-beginsel. Per onderdeel van informatie-inwinning worden aandachtspunten aangedragen,
waarbij wordt benadrukt dat de verschillende informatie-onderdelen ook met elkaar in verband moeten worden
bezien.® De leidraad heeft, zoals daarin ook is overwogen, niet de status van wet- en regelgeving. De erin vervatte
aanbevelingen zijn dus niet dwingend en de beschreven visie is niet noodzakelijkerwijs de enige manier om
zorgvuldig te adviseren. Door beleggingsondernemingen kan dus ook op andere wijze invulling worden gegeven
aan hun zorgplicht.X® Wel zullen beleggingsondernemingen te allen tijde moeten voldoen aan de eisen die
voortvloeien uit de Wft en het BGfo en ook moeten kunnen aantonen hoe zij (dan wél) afdoende aan de hierin
vervatte zorgplicht gevolg hebben gegeven.

4.2.2. Kennisen ervaring

Op grond van artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft dient een financiéle onderneming in het belang van de
consument onderscheidenlijk de cliént onder meer informatie in te winnen over diens kennis en ervaring,

"Vzr. Rb. Rotterdam 30 september 2010, ECLI:NL:RBROT:2010:BN9487 (Wilgenhaege Vermogensbeheer), r.o. 2.4.3 en 2.4.6.
8 Leidraad “De klant in beeld”, p. 7.

® Leidraad “De klant in beeld”, hoofdstuk 4: “Klantbeeld: een compleet beeld van de klant is cruciaal.”

10 Leidraad “De klant in beeld”, p. 8.
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voorzover dit redelijkerwijs relevant is voor haar advies of het beheren van het individuele vermogen. In artikel
80a, eerste lid, onder ¢, BGfo is opgenomen dat deze informatie de beleggingsonderneming in staat stelt om vast te
kunnen stellen dat een transactie waarop haar advies of beheer van een individueel vermogen betrekking heeft van
dien aard is dat de cliént, gelet op diens ervaring en kennis, kan begrijpen welke beleggingsrisico’s aan de
transactie of aan het beheer van zijn portefeuille verbonden zijn.

In artikel 80c, eerste lid, BGfo is verder bepaald dat de in artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft bedoelde informatie

over de kennis en ervaring van de cliént wat de hoeveelheid betreft evenredig is aan het soort cliént, de aard en de

omvang van de beleggingsdienst en het beoogde soort financiéle instrument, de complexiteit ervan en de daarmee

samenhangende risico’s. De informatie bevat in ieder geval gegevens over:

a. hetsoort beleggingsdiensten en financiéle instrumenten waarmee de cliént vertrouwd is;

b. de aard, het volume en de frequentie van de transacties in financiéle instrumenten van de cliént en de periode
waarin deze zijn verricht; en

c. de opleiding en het beroep of, voor zover relevant, het vroegere beroep of de vroegere beroepen van de cliént.

In de leidraad “De klant in beeld” wordt het belang van de informatie-inwinning omtrent kennis en ervaring van
cliénten als volgt omschreven. Inzicht in de beleggingskennis en de ervaring van de klant met beleggen in
specifieke financiéle instrumenten helpt de vermogensbeheerder of adviseur om in te schatten welke informatie hij
de klant moet geven. Alleen dan kan hij de klant in staat stellen te begrijpen welke risico’s bepaalde beleggingen
met zich brengen. Ook wordt de klant zo beter in staat gesteld te begrijpen waarom de adviseur bepaalde adviezen
geeft of waarom het vermogen op een bepaalde manier wordt beheerd. Informatie over de kennis en ervaring helpt
de adviseur ook om de antwoorden van de klant beter te interpreteren.?

4.2.3. Doelstelling

Op grond van artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft dient een financiéle onderneming in het belang van de
consument onderscheidenlijk de cliént onder meer informatie in te winnen over diens doelstellingen, voorzover dit
redelijkerwijs relevant is voor haar advies of het beheren van het individuele vermogen. In artikel 80a, eerste lid
aanhef en onder a BGfo is bepaald dat deze informatie de beleggingsonderneming in staat moet stellen om vast te
kunnen stellen dat een transactie waarop haar advies of beheer van een individueel vermogen betrekking heeft
voldoet aan de beleggingsdoelstellingen van de cliént. VVolgens het tweede lid van artikel 80a BGfo bevat deze
informatie gegevens over de duur van de periode waarin de cliént de beleggingen wenst aan te houden, diens
risicobereidheid en beleggingsdoelstelling.

Uit dit tweede lid van artikel 80a BGfo blijkt dat de doelstelling van een klant met diens risicobereidheid
samenhangt. Dat is ook logisch: een adviseur kan pas beoordelen of de beleggingsdoelstelling van de klant
realistisch is als hij ook zicht heeft op het risico dat de klant bereid is te nemen. Daarnaast is natuurlijk van belang
dat inzicht bestaat in het risico dat de klant kan nemen, gezien zijn financiéle positie. Alleen dan kan de adviseur

1 Leidraad “De klant in beeld”, p. 25.
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beoordelen of de doelstelling haalbaar en nastrevenswaardig is. En het wel of niet behalen van de doelstelling
heeft natuurlijk een grote invloed op de toekomstige financiéle positie van de klant. Alle onderdelen waarover een
beleggingsonderneming informatie moet inwinnen hangen zo samen.

Volgens de leidraad “De klant in beeld” is, om de doelstelling van de klant goed te kunnen vertalen naar een
passende beleggingsportefeuille, het belangrijk dat deze concreet is. Zo stelt de AFM voor dat de adviseur een
goed beeld verkrijgt over de volgende vragen:

e Waarvoor heeft de klant het vermogen nodig?

o Wanneer wil de klant zijn doelstelling(en) hebben bereikt?

o Welk bedrag heeft de klant nodig voor het behalen van zijn doelstelling(en)?

e Isde klant van plan tussentijds stortingen of onttrekkingen te doen? En voor welk bedrag?

e Zijn er nog andere doelstellingen op korte en lange termijn die van belang kunnen zijn?
Hoewel niet alle klanten direct in staat zullen zijn een concrete doelstelling te benoemen, is die er meestal wel.
Beleggen is immers het middel tot een doel. Het is dan ook de taak van de adviseur om goed in kaart te brengen
waarom de klant wil doen aan vermogensopbouw door middel van beleggen en welk specifiek resultaat de klant
daarmee verwacht te bereiken.!?

De AFM vindt dus dat voor een behoorlijke informatie-inwinning op het punt van de doelstelling van de klant
nodig is dat deze concreet is en aangeeft wat het specifieke doel is, wat de gewenste hoogte is van het op te
bouwen doelvermogen met eventueel een streefrendement, of eventueel gepland wordt tussentijdse stortingen en
onttrekkingen te doen, en wat de concrete duur is van de periode waarin de klanten de beleggingen wensen aan te
houden. Deze laatste eis volgt ook uit artikel 80a BGfo. Dat informatie concreet moet zijn volgt bovendien uit de
in paragraaf 4.2.1 genoemde jurisprudentie van de Rechtbank Rotterdam inzake Wilgenhaege VVermogensbeheer.
De doelstelling moet dus duidelijk inzichtelijk en enigszins meetbaar worden gemaakt, zodat — met alle
deelaspecten rekening houdend — het advies of vermogensbeheer hierop kan worden afgestemd.

4.2.4. Financiéle positie

Op grond van artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft dient een financiéle onderneming in het belang van de
consument onderscheidenlijk de cliént onder meer informatie in te winnen over diens financiéle positie, voorzover
dit redelijkerwijs relevant is voor haar advies of het beheren van het individuele vermogen. In artikel 80a, eerste
lid, aanhef en onder b, BGfo is uitgewerkt dat deze informatie de beleggingsonderneming in staat moet stellen om
vast te kunnen stellen dat een transactie waarop haar advies of beheer van een individueel vermogen betrekking
heeft van dien aard is dat de cliént de met zijn beleggingsdoelstellingen samenhangende beleggingsrisico’s
financieel kan dragen. En in het derde lid van artikel 80a BGfo is bepaald dat deze informatie gegevens moet
bevatten over de bron en omvang van de periodieke inkomsten, het vermogen en de financiéle verplichtingen van
de cliént.

12 Leidraad “De klant in beeld”, p. 26.
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Deze regelgeving moet worden bezien tegen de achtergrond van het feit dat het aangaan van beleggingsrisico’s en
de verliezen die daarbij geleden kunnen worden een significante invloed kunnen hebben op de financiéle positie
van de cliénten. Het is daarom zowel bij advies als vermogensbeheer belangrijk dat er voldoende concrete
informatie wordt ingewonnen over de inkomens- en de vermogenspositie van de cliént, voorzover dit natuurlijk
redelijkerwijs relevant is voor het advies of het beheren van het individuele vermogen. Dat de informatie ook op
dit punt concreet genoeg moet zijn, volgt bovendien uit de hierboven in paragraaf 4.2.1 genoemde jurisprudentie
inzake Wilgenhaege Vermogensbeheer.

In de leidraad “De klant in beeld” wordt de informatie-inwinning omtrent financiéle positie van de klant ook wel
belicht vanuit de vraag hoeveel risico de klant kan dragen, ten opzichte van het risico dat de klant wil accepteren
(de risicobereidheid). Zeker nu deze twee elementen tegenstrijdig kunnen zijn, is van belang dat zij separaat
worden beoordeeld. Een klant kan wel veel risico willen accepteren, maar dat kan zeer onverstandig zijn als de
financiéle afhankelijkheid van het te beleggen vermogen groot is. Dan zal toch aan de financiéle positie van de
klant méér gewicht (moeten) worden toegekend dan aan diens risicobereidheid.*3

Om te kunnen beoordelen welk risico de Klant nu en in de toekomst kan dragen is inzicht in de huidige en
toekomstige inkomens- en vermogenspositie nodig. Dit inzicht kan volgens de AFM door de adviseur in kaart
worden gebracht door de inkomsten, uitgaven, bezittingen en schulden van de klant op een rij te zetten. Dit volgt
ook uit artikel 80a BGfo. En logischerwijs zijn daarnaast de persoonlijke situatie zoals leeftijd, carriere en
toekomstperspectief van de klant van belang. Aan de hand van deze informatie kan de adviseur beoordelen welk
deel van zijn vermogen de klant nodig heeft voor zijn doelstelling(en), of hij voldoende financiéle ruimte heeft om
dit vermogen daarvoor vrij te maken, en hoe afhankelijk de klant is van het behalen van deze doelstelling(en), nu
en in de toekomst.#

4.2.5. Risicobereidheid

Op grond van artikel 4:23, eerste lid, onderdeel a, Wft dient een financiéle onderneming in het belang van de
consument onderscheidenlijk de cliént onder meer informatie in te winnen over diens risicobereidheid, voorzover
dit redelijkerwijs relevant is voor haar advies of het beheren van het individuele vermogen. Uit het samenstel van
artikel 80a, eerste lid, aanhef en onder a, en het tweede lid, BGfo volgt dat de informatie waaruit moet blijken of
een transactie voldoet aan de beleggingsdoelstellingen van de cliént (lid 1 onder a), ook gegevens over de
risicobereidheid van de cliént moet bevatten (lid 2).

Risicobereidheid hangt dus samen met de doelstelling van de klant. Dat is logisch: welk doel wil de klant met
welk risico bereiken? Het gaat om het risico dat de klant bereid is te nemen, met het oog op het door hem
nagestreefde doel.

13 Leidraad “De klant in beeld”, p. 27.
1 Leidraad “De klant in beeld”, p. 27.
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Ook hier vindt de AFM weer, zoals ook de Rechtbank Rotterdam inzake Wilgenhaege Vermogensbeheer, van
belang dat de risicobereidheid wordt geconcretiseerd en waar mogelijk gekwantificeerd. Zoals in de leidraad “De
klant in beeld” wordt overwogen zal het grootste risico van beleggen voor de klant zijn dat hij zijn doelstelling niet
haalt of sterker: dat hij zijn inleg verliest. De adviseur zal op zijn minst moeten weten of de klant het acceptabel
vindt om (een deel van) zijn inleg te verliezen en zo ja, welk deel. Daarnaast is van belang in beeld te krijgen
welke kans op het niet behalen van de doelstelling of op verlies de klant bereid is te aanvaarden. Dat kan gebeuren
door de klant vragen te stellen over tussentijdse waardedalingen en zijn waarschijnlijke reactie daarop, maar dit
soort antwoorden geven geen doorslaggevend inzicht. Beter is door het voorhouden van verschillende scenario’s
aan de klant een goed inzicht te verschaffen in de mogelijke impact van koersschommelingen, waardoor de klant
in reactie daarop een beter beeld geeft van zijn risicobereidheid.®

Uiteindelijk is van belang alle ingewonnen informatie met elkaar in samenhang te bezien, zoals volgt uit de
bedoeling van de wet- en regelgeving en door de AFM nog eens benadrukt in haar leidraad “De klant in beeld”.
Heeft de adviseur eenmaal alle relevante informatie in kaart gebracht over het risico dat de klant kan dragen
gezien zijn financiéle positie en wil lopen gezien zijn risicobereidheid, alsook over hetgeen de klant wil bereiken
gezien zijn doelstelling, dan moet de adviseur deze informatie adequaat combineren voor een goed advies. Zo
moeten in dit verband tegenstrijdige antwoorden uit vragenlijsten of in gesprekken worden gesignaleerd en
besproken. Doorvragen ligt in dergelijke gevallen in de rede. Als een doelstelling alleen behaald kan worden door
meer risico te accepteren, dan moeten hierin duidelijke afgewogen keuzes worden gemaakt. Als de haalbaarheid
van de doelstelling erg laag is gezien alle factoren (financiéle positie en risicobereidheid, afgezet tegen de
rendementsverwachtingen) dan zal dit met de klant besproken moeten worden.*6

4.2.6. Gebruik vragenlijsten voor inventarisatie klantbeeld

Beleggingsondernemingen maken vaak, en zo ook Gooisch Effectenhuis, gebruik van een vragenlijst om (een deel
van) het klantbeeld vast te stellen. De vragen zien dan op de elementen financiéle positie, kennis en ervaring,
doelstelling en risicobereidheid. Op basis van de antwoorden bepaalt de adviseur dan de samenstelling van de
beleggingsportefeuille. De AFM heeft in haar leidraad “De klant in beeld” overwogen dat een dergelijke
vragenlijst moet worden gezien als hulpmiddel en niet als doel op zich. De adviseur zal moeten nagaan of de
uitkomst van een vragenlijst een eenduidig beeld geeft en daadwerkelijk aansluit bij de betreffende klant. Een deel
van de expertise van de adviseur bestaat uit het interpreteren en evalueren van de bij de klant opgevraagde
informatie.*’

Vragen en antwoorden moeten eenduidig en niet voor meerderlei interpretatie vatbaar zijn. De vraagstelling moet
relevant zijn voor het doel van de klant. Zo zal bij een klant met een pensioendoelstelling de toekomstige

5 Leidraad “De klant in beeld”, p. 29.
18 Leidraad “De klant in beeld”, p. 31.
7 Leidraad “De klant in beeld”, p. 32.
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financiéle positie moeten worden meegewogen. En bij een jonger persoon die vermogen voor zijn oude dag wil
opbouwen, speelt 0ok zijn verwachte toekomstige inkomen mee. 8

De AFM signaleert verder in de leidraad “De klant in beeld” met betrekking tot het gebruik van een puntentelling
bij het vaststellen van het risicoprofiel dat dit als belangrijk nadeel heeft dat het belang van de antwoorden tevoren
is bepaald en dus niet is afgestemd op de individuele klant. Door een middeling van antwoorden kan relevante
informatie verloren gaan. Dit geldt temeer wanneer een klant tegenstrijdige antwoorden heeft gegeven. Worden
deze tegenstrijdigheden niet besproken maar eenvoudigweg meegewogen in de puntentelling, dan worden zij
‘geneutraliseerd” en daarmee genegeerd. Dit kan leiden tot een niet-passende beleggingsportefeuille. Het is dan
ook belangrijk dat de adviseur de uitkomsten van de vragenlijst controleert en zo nodig doorvraagt.®

In paragraaf 4.3 zal de AFM bekijken of Gooisch Effectenhuis voldoende heeft doorgevraagd over antwoorden op
de door haar gehanteerde vragenlijst bij de aanvang van de dienstverlening, en daarnaast of zich overigens
voldoende andere relevante klantinformatie in de dossiers bevindt.

4.2.7. Actualiseren klantbeeld

Op grond van artikel 4:23, eerste lid, onderdeel a, Wft dient een financiéle onderneming in het belang van de
consument onderscheidenlijk de cliént informatie in te winnen over diens financiéle positie, doelstelling,
risicobereidheid en kennis en ervaring, voorzover dit redelijkerwijs relevant is voor haar advies of het beheren van
het individuele vermogen. In artikel 80a, eerste lid, BGfo is bepaald dat de in artikel 4:23, eerste lid, onderdeel a,
Wit bedoelde informatie de beleggingsonderneming in staat stelt om vast te kunnen stellen dat een transactie
waarop haar advies of beheer van een individueel vermogen betrekking heeft, voldoet aan de in dit artikel
bepaalde nadere eisen. En in artikel 80c BGfo is in het derde lid bepaald dat een beleggingsonderneming mag
vertrouwen op de door de cliént verstrekte informatie over de in artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft genoemde
onderwerpen, tenzij zij weet of zou moeten weten dat deze informatie gedateerd, onnauwkeurig of onvolledig is.

Uit dit artikel 80a, eerste lid, BGfo volgt volgens de AFM dat een beleggingsonderneming zich er voorafgaand aan
iedere transactie van dient te vergewissen of zij (nog steeds) over die informatie beschikt die in redelijkheid nodig
is om de geschiktheid van de transactie waar het advies op ziet of de transactie die in het kader van het
vermogensbeheer wordt aangegaan te kunnen beoordelen. Steeds als dergelijke transacties plaatsvinden, zal dus de
daarvoor redelijkerwijs relevante informatie conform de daaraan gestelde eisen van artikel 4:23, eerste lid, onder
a, Wft, zoals uitgewerkt in de artikelen 80a en 80c BGfo, aanwezig moeten zijn. Daarbij mag een
beleggingsonderneming volgens artikel 80c, derde lid, BGfo vertrouwen op door de cliént aan haar verstrekte
informatie, tenzij zij weet of zou moeten weten dat deze informatie gedateerd, onnauwkeurig of onvolledig is.

18 Leidraad “De klant in beeld”, p. 33.
19 Leidraad “De klant in beeld”, p. 33.
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In de leidraad “De klant in beeld” is op dit punt overwogen dat de adviseur er doorlopend voor moet zorgen dat
dat de beleggingsportefeuille blijft passen bij het doel en de situatie van de klant, het risico dat hij kan dragen en
wil nemen en de met hem gemaakte afspraken. Dit hoort bij een zorgvuldig beleggingsproces en kan voorzienbare
teleurstellingen voorkomen. Zeker in de huidige wereld met volatiele markten en een hoge mate van onzekerheid
is het belang van goede monitoring groot. Die monitoring moet niet alleen gericht zijn op de
beleggingsportefeuille; ook het klantbeeld dient regelmatig te worden geactualiseerd. Een veranderd klantbeeld
kan aanleiding zijn voor aanpassing van de beleggingsportefeuille.?0

4.2.8. Vastlegging informatie in klantdossiers

In artikel 35 BGfo is in het eerste lid bepaald dat een beleggingsonderneming gegevens over alle door haar
verleende beleggingsdiensten en verrichte beleggingsactiviteiten dient te bewaren om het toezicht op de naleving
van de op grond van de MiFID gestelde eisen mogelijk te maken. Het vijfde lid van artikel 35 BGfo schrijft voor
dat de AFM een lijst zal opstellen van gegevens die een beleggingsonderneming ten minste moet bewaren. Zoals
hierboven in paragraaf 2 weergegeven staat in de hierop door de AFM (op haar website) gepubliceerde “Lijst van
minimum gegevens” onder meer het gegeven “cliéntenprofiel advies en vermogensbeheer”. Dit gegeven ziet op
“de door de beleggingsonderneming ingewonnen informatie aangaande de kennis en ervaring, de financi€le
situatie en beleggingsdoelstellingen van de (potentiéle) cliént”, zoals bedoeld in “art. 4:23, eerste lid, Wft en 80a
en 80c Bgfo”. Deze gegevens moeten volgens het tweede lid van artikel 35 BGfo ten minste vijf jaar door de
beleggingsonderneming worden bewaard. VVolgens het vierde lid van artikel 35 BGfo moet de
beleggingsonderneming de gegevens op een duurzame drager bewaren, op zodanige manier dat de AFM snel
toegang kan hebben tot de gegevens en elk stadium van de verwerking van een transactie kan reconstrueren.

De adviserende of vermogens beherende beleggingsonderneming moet dus haar conform artikel 4:23, eerste lid,
onder a, Wft en de artikelen 80a en 80c BGfo ingewonnen klantgegevens volgens artikel 35 BGfo gedurende
tenminste 5 jaar bewaren, op zodanige wijze dat zij voor de AFM reconstrueerbaar zijn.

Voor financiéle ondernemingen geldt volgens artikel 32a BGfo eenzelfde soort bewaarplicht. Over dit artikel —
destijds artikel 32 BGfo — is in de nota van toelichting bij het BGfo geschreven:

“Dit artikel betreft de vastlegging (en daarmee de reconstrueerbaarheid) van een verstrekt advies. Het artikel
schrijft concreet voor hoe een financiéledienstverlener zijn bedrijfsvoering dient in te richten indien hij
consumenten of, indien het een verzekering betreft, cliénten adviseert over financiéle producten. Om aan te
kunnen tonen dat hij heeft voldaan aan het bepaalde in artikel 4:23 van de wet — namelijk dat een door hem
geadviseerd financieel product past bij de informatie die hij op grond van artikel 4:23 van de wet over de
consument of cliént moet hebben ingewonnen — dient de financiéledienstverlener de bij de consument
onderscheidenlijk cliént ingewonnen informatie over diens financiéle positie, kennis, ervaring, doelstellingen en
risicobereidheid (tezamen genoemd het klantprofiel), en de gegevens omtrent het door hem verkochte product
gedurende een jaar vanaf het moment van advisering te bewaren. (...).

2 [ eidraad “De klant in beeld”, hoofdstuk 6 “Doorlopende (na)zorg”, p. 45.
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Het klantprofiel moet zo duidelijk zijn dat de financiéledienstverlener aan de hand van die informatie aannemelijk
kan maken dat het verkochte product (of, in geval van een adviseur, het aanbevolen product) past bij de

consument of de cliént. (...)"%*

Hierover heeft het CBb recent (inzake lJsselstein) overwogen:

“Om de advisering over dergelijke belangrijke beslissingen op een zorgvuldige en transparante wijze te kunnen
doen is het naar het oordeel van het College noodzakelijk dat de ingevolge artikel 4:23 Wit bij de klant
ingewonnen informatie, voor zover deze niet reeds in schriftelijke vorm is verkregen, op enigerlei wijze in het
klantdossier wordt vastgelegd. Op de financiéle onderneming rust daarom, indien het tot een overeenkomst
gekomen is, ingevolge artikel 32 Bgfo de plicht om de ingewonnen informatie gedurende tenminste een jaar te
bewaren. Aan de hierboven geciteerde nota van toelichting bij artikel 32 ontleent het College dat dit artikel de
vastlegging (en daarmee de reconstrueerbaarheid) van een verstrekt advies betreft. Alleen op basis van een
schriftelijk klantprofiel kan de financiéle onderneming voldoen aan de in deze toelichting genoemde eis
aannemelijk te kunnen maken dat het verkochte of aanbevolen product past bij de consument of cliént. Gelet
daarop mag AFM er, behoudens tegenbewijs, in beginsel van uitgaan dat de onderneming haar advies niet heeft
gebaseerd op andere dan de in het dossier beschikbare informatie.”?

En eerder overwoog de Rechtbank Rotterdam over artikel 32 BGfo met betrekking tot een financiéledienstverlener
die was beboet vanwege het onvoldoende naleven van het ken-uw-cliént-beginsel uit artikel 4:23 Wft:

“De stelling van verzoekster dat zij wel voldoende inlichtingen inwint, maar dat dit niet altijd in het dossier naar
voren komt, kan niet slagen, omdat het, mede gelet op artikel 32 van het Besluit Gedragstoezicht financiéle
ondernemingen Wft, op haar weg had gelegen zich genoegzaam te documenteren. Voor zover zij dit heeft
nagelaten, dient dit, ook afgezien van laatstgenoemd artikel, voor haar risico te komen.”?3

Volgens het CBb kan dus alleen op basis van een schriftelijk klantprofiel worden voldaan aan de eis aannemelijk
te kunnen maken dat het verkochte of aanbevolen product past bij de consument of cliént. Volgens de toelichting
bij artikel 32 BGfo kan alleen op die manier worden aangetoond dat is voldaan aan het bepaalde in artikel 4:23
Wft, namelijk dat een geadviseerd financieel product past bij de informatie die op grond van artikel 4:23 Wft over
de consument of cliént moet zijn ingewonnen. Gelet daarop mag de AFM er, behoudens tegenbewijs, in beginsel
van uitgaan dat de onderneming haar advies niet heeft gebaseerd op andere dan de in het dossier beschikbare
informatie. Volgens de Rechtbank Rotterdam komt het nalaten zich genoegzaam te documenteren voor risico van
de adviseur.

Zo ook zal de AFM inzake Gooisch Effectenhuis er — behoudens tegenbewijs — in beginsel van uitgaan dat
Gooisch Effectenhuis haar vermogensbeheer en beleggingsadvies heeft gebaseerd op de in de onderzochte
klantdossiers aanwezige schriftelijke informatie en eventuele afwezigheid daarvan in principe voor risico van
Gooisch Effectenhuis laten.

2 Staatsblad 2006, 520.
22 CBb 20 februari 2015, ECLI:NL:CBB:2015:49, r.0. 3.2.
23 Rechtbank Rotterdam 19 december 2008, ECLI:NL:RBROT:2008:BG8136.
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4.3. Beoordeling dossiers

In het hiernavolgende zal de AFM in de tien door haar onderzochte klantdossiers bekijken of de daaruit blijkende
informatie-inwinning door Gooisch Effectenhuis voldoet aan de daaraan door artikel 4:23 Wft en de artikelen 80a
en 80c BGfo gestelde eisen, op de onderdelen kennis en ervaring, doelstelling, financiéle positie en
risicobereidheid alsook met betrekking tot het actualiseren van het klantbeeld.

Alvorens dit te doen geeft de AFM eerst een algemene reactie op een paar zienswijzen van Gooisch Effectenhuis.

4.3.1. Algemene reactie zienswijzen Gooisch Effectenhuis

Reactie zienswijzen “Klantenkennis van haver tot gort: informatie niet op papier maar in het hoofd”, “Met nieuwe

vragenlijst wordt nu vastgelegd wat reeds bekend was” en “Ook doorlopende informatie-inwinning is in orde.”

Gooisch Effectenhuis heeft in haar zienswijze aangevoerd dat veel klantinformatie weliswaar niet op papier was
vastgelegd, maar dat alle relevante informatie wel degelijk was ingewonnen en goed in het hoofd zat door de vele
gevoerde uitvoerige gesprekken met de klanten. Gooisch Effectenhuis heeft verder nog betoogd dat zij weliswaar
nu — conform de wens van de AFM — een nieuwe vragenlijst hanteert, maar dat dat niet betekent dat de daarmee
opgevraagde informatie er eerder niet was. De via de nieuwe vragenlijst opgevraagde informatie van de klanten
was wel degelijk al bekend bij Gooisch Effectenhuis, alleen stond die eerder niet op papier en is die evenmin nog
digitaal beschikbaar. Ook de doorlopende informatie-inwinning was volgens Gooisch Effectenhuis in orde: in
vergelijking met een grootbank als | ll had zij juist zeer frequent contact met haar klanten, minstens tien
keer per jaar. In dit kader heeft Gooisch Effectenhuis ook gewezen op het nieuwe formulier “doorlopende
dienstverlening”.

Zoals hierboven in paragraaf 1.2.3 reeds overwogen neemt de AFM de door Gooisch Effectenhuis met de nieuwe
vragenlijst en het formulier doorlopende dienstverlening ingewonnen klantinformatie niet mee in haar
beoordeling, nu deze nieuwe lijst en het formulier dateren van eind 2013/begin 2014, dus van né de onderzochte
periode van 1 januari tot en met 30 april 2013.

Juridisch gezien geldt dat de AFM er, zoals zojuist in paragraaf 4.2.8 uiteengezet, op basis van artikel 35 BGfo en
jurisprudentie over de betekenis van het vergelijkbare artikel 32 BGfo in combinatie met de eisen uit artikel 4:23
WTt, behoudens tegenbewijs in beginsel van uit kan gaan dat Gooisch Effectenhuis haar vermogensbeheer en
beleggingsadvies heeft gebaseerd op de in de onderzochte klantdossiers aanwezige schriftelijke informatie. Een
afwezigheid daarvan blijft in principe voor risico van Gooisch Effectenhuis.

Waar met de nieuwe vragenlijst of het formulier doorlopende dienstverlening nu informatie wordt vastgelegd die
zich eerder niet in het dossier bevond, gaat de AFM er dan ook in beginsel van uit dat het advies of beheer niet
mede op die nieuw vastgelegde informatie gebaseerd is geweest, maar puur op de reeds in het dossier aanwezige
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informatie. Dat kan slechts anders worden indien Gooisch Effectenhuis een daadwerkelijk tegenbewijs levert. Als
zodanig worden door de AFM niet opgevat de losse, niet nader onderbouwde opmerkingen die Gooisch
Effectenhuis nadien heeft geplaatst, in reactie op de bevindingen uit het (concept) onderzoeksrapport. Die
beoordeelt de AFM in dit verband, zoals hierna in de verschillende klantdossiers nog nader wordt toegelicht, als te
gratuit en kunnen niet afdoen aan de bevindingen van de AFM op grond van de in het klantdossier aangetroffen
informatie.

In het hiernavolgende zal de AFM — ten aanzien van alle klantdossiers — de reacties van Gooisch Effectenhuis
voor zover daarin wordt verwezen naar de nieuwe vragenlijst, het formulier doorlopende dienstverlening en/of
vermeend destijds in het hoofd aanwezige informatie dan ook in principe buiten beschouwing laten, behalve
wanneer zij alsnog een bespreking waard zijn en/of toch concreet tegenbewijs kunnen leveren.

432. [A]

Naam cliént: [A]

Beroep [A]: T

Geboortedatum [A]:

Dossiernummer: 266027

Type klant: advies

Inbrengwaarde vermogen bij Gooisch Effectenhuis: € 350.000,-

Huidig belegd vermogen bij Gooisch Effectenhuis: € 282.138,15 (stand laatste portefeuilleoverzicht 21 mei 2013)
Datum intake klant (intakeformulier): 30 mei 2007

Datum inventarisatie (risicoprofiel/vragenlijst): 30 mei 2007

Laatste adviesmoment (voor laatste waargenomen transacties): periode 1 januari 2013 t/m 30 april 2013
Risicoprofiel: 4, nadien 6

De AFM verwijst naar bijlage 1 bij dit besluit voor een chronologisch overzicht van de in het klantdossier van de
heer [A] aangetroffen — en in dit kader relevante — informatie.

De AFM heeft geconstateerd dat Gooisch Effectenhuis in de periode 1 januari 2013 tot en met 30 april 2013
transacties heeft verricht in het kader van het beleggingsadvies aan de heer [A]. Dat leidt zij af uit het
performance-overzicht van die periode, waaruit blijkt van in rekening gebrachte transactiekosten. Hierna zal
worden beoordeeld of Gooisch Effectenhuis — gezien de in het dossier van klant [A] aanwezige informatie — in die
periode beschikte over de daarvoor in de zin van artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft redelijkerwijs relevante
informatie over de kennis en ervaring, doelstelling, financiéle positie en risicobereidheid van klant [A].

Kennis en ervaring

Op het intakeformulier heeft de heer [A] als antwoord op vraag naar “Tarief IB + inkomen” ingevuld: “Eigenaar
directeur _ Bij het onderdeel “Ervaring beleggen” heeft hij “Ja” aangekruist voor “aandelen”
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en “vastrentend” en “J” omcirkeld ten aanzien van zijn bekendheid met risico’s daaromtrent, en “Nee” aangekruist
bij “derivaten”. In de vragenlijst heeft de heer [A] vraag 3: “Heeft u ervaring met beleggen?” beantwoord met “a.
Ik heb geen/weinig ervaring.” Vraag 7: “In welke beleggingscategorieén belegt u/heeft u belegd?” is door hem
beantwoord met “c. Aandelen/Aandelenfondsen en/of mix.” En vraag 10: “Heeft u ervaring met beleggingen in
derivaten, zoals opties en futures (niet zijnde optieplannen van uw werkgever)” is beantwoord met “a=Nee”.

Verder bevinden zich in het dossier de fondsenstaten van - en een overzicht van de beleggersportefeuille
bij _ Deze informatie laat zien in welke financiéle instrumenten daar op de bewuste data is belegd en
wat de positie daarin toen was. Hieruit volgt wel dat de heer [A] enige eerdere ervaring met beleggen heeft, maar
niet hoeveel hij daarvan zelf heeft begrepen en meegekregen.

De AFM maakt uit de beantwoorde vragen uit de vragenlijst en het intakeformulier op dat de heer [A] ervaring
heeft met beleggen in aandelen maar niet met derivaten, maar dat hij zijn ervaring met beleggen als geen tot
weinig bestempelt. VVolgens de AFM is het antwoord van de heer [A] dat hij geen of weinig ervaring met beleggen
heeft enigszins in tegenspraak met de overigens in het dossier aanwezige fondsenstaten en het
beleggersportefeuille-overzicht van andere banken: daaruit blijkt in ieder geval dat de heer [A] daar ook belegt of
heeft belegd, al is daaruit nog niet op te maken welke precieze ervaring en kennis daaromtrent bij de heer [A]
aanwezig is of was. Het had in de rede gelegen dat op dit punt was doorgevraagd. Doordat de vragen gesloten zijn
wordt verder niet duidelijk om welke ervaring en kennis het precies gaat.

In haar reactie op het concept onderzoeksrapport per brief van 31 januari 2014 heeft Gooisch Effectenhuis
aangevoerd dat zij de heer [A] inmiddels geconfronteerd heeft met antwoord op de vragenlijst van 30 mei 2007
waarin hij aangeeft geen/weinig ervaring met beleggen te hebben. De heer [A] heeft in antwoord daarop en ook op
een daartoe strekkende vraag uit de nieuwe vragenlijst verteld dat hij al sinds zijn 188 jaar ervaring met beleggen
heeft en zich bewust is van de risico’s, aldus in de brief. Overigens merkt Gooisch Effectenhuis in haar reactie op
dat - ([A]) een actieve belegger is die actief wil inspelen op marktbewegingen, wat ook blijkt uit de wekelijkse
contactfrequentie. Ook bij - was de heer [A] volgens Gooisch Effectenhuis reeds een actieve belegger. Gooisch
Effectenhuis erkent dat deze informatie inderdaad niet concreet is vastgelegd in het dossier.* De AFM oordeelt
dat de met de nieuwe vragenlijst ingewonnen klantinformatie niet meer kan afdoen aan de bevindingen van de
AFM, nu ook overigens niet blijkt dat deze informatie destijds al aanwezig was.

Zoals in paragraaf 4.2.2 behandeld moet de in artikel 4:23 Wft genoemde informatie over kennis en ervaring
volgens artikel 80a, eerste lid, onder ¢, BGfo de beleggingsonderneming in staat stellen om vast te kunnen stellen
dat een transactie van dien aard is dat de cliént, gelet op diens ervaring en kennis, kan begrijpen welke
beleggingsrisico’s aan de transactie of aan het beheer van zijn portefeuille verbonden zijn. Volgens artikel 80c,
eerste lid, BGfo moet deze informatie wat de hoeveelheid betreft evenredig zijn aan het soort cliént, de aard en de
omvang van de beleggingsdienst en het beoogde soort financiéle instrument, de complexiteit ervan en de daarmee
samenhangende risico’s. De informatie moet in ieder geval gegevens bevatten over (a) het soort
beleggingsdiensten en financiéle instrumenten waarmee de cliént vertrouwd is, (b) de aard, het volume en de

2 Brief van Gooisch Effectenhuis aan de AFM d.d. 31 januari 2014, p. 6.
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frequentie van de transacties in financiéle instrumenten van de cliént en de periode waarin deze zijn verricht; en
(c) de opleiding en het beroep of, voor zover relevant, het vroegere beroep of de vroegere beroepen van de cliént.

Aan deze eisen heeft Gooisch Effectenhuis wat de AFM betreft niet voldaan.

Gooisch Effectenhuis heeft verder geen vragen gesteld over de soorten beleggingsdiensten (beleggingsadvies,
vermogensbeheer en execution only) waarmee de heer [A] ervaring heeft. Een algemene ervaring kan wel volgen
uit de gebleken eerdere beleggingen, maar daarmee is nog niet de bekendheid van de heer [A] met de
verschillende soorten beleggingsdienstverlening gegeven. Evenmin zijn vragen gesteld over de aard, het volume
en de frequentie van de transacties waarmee de heer [A] ervaring heeft en de periode waarin deze zijn verricht.

Over het kennisniveau worden geen algemene vragen gesteld, anders dan dat de heer [A] bij zijn antwoord over de
ervaring met aandelen heeft aangekruist dat hij bekend is met de risico’s daaromtrent. Het blijkt wel dat de heer
[A] een _ bezit, maar niet wat zijn opleidingsniveau is — daarnaar wordt ook niet gevraagd.
Enkel het beroep van de klant zegt te weinig over zijn kennis van beleggen, zeker nu dit beroep als zodanig
daarmee geen enkel verband houdt.

Of de heer [A] kan begrijpen welke beleggingsrisico’s aan transacties verbonden zijn, is niet op te maken uit de in
zijn dossier aanwezige informatie. De gesloten antwoorden op de meerkeuzevragen uit de vragenlijst geven dit
inzicht niet. Het enkele gegeven dat de heer [A] blijkens fondsenstaten en beleggersportefeuille-overzicht van

en - eerder belegd heeft, maakt nog niet duidelijk of hij daardoor voldoende kennis en ervaring heeft om
de beleggingsrisico’s van zijn portefeuille bij Gooisch Effectenhuis te kunnen inschatten.

De AFM beschouwt de informatie-inwinning door Gooisch Effectenhuis omtrent de kennis en ervaring van de
heer [A] als onvoldoende.

Doelstelling

De heer [A] heeft op het intakeformulier bij “Beleggingsdoelstelling” ingevuld: “6= Vrij (belegbaar) vermogen”
en bij “Beleggingshorizon” “5= > 16 jaar”. In de vragenlijst heeft hij in antwoord op vraag 1 “Over welke periode
wilt u beleggen?” omcirkeld “f. Langer dan 16 jaar” en in antwoord op vraag 2 “Wat is het voornaamste doel
waarvoor u wilt beleggen?” “f. Vrij (beleghaar) vermogen”.

In de bevestiging door Gooisch Effectenhuis van het beleggingsprofiel en uitgangspunten d.d. 22 juni 2007 en 29
oktober 2007 is opgenomen beleggingsdoel vrij belegbaar vermogen, geen te onttrekken periodieke bedragen om
inkomen aan te vullen, beleggingshorizon tenminste 16 jaar.

Over het doel dat de heer [A] met het beleggen heeft is verder in het dossier geen informatie aangetroffen.

Zoals in paragraaf 4.2.3 aan de orde kwam moet de in artikel 4:23 W1t genoemde informatie over de doelstelling
van de cliént volgens artikel 80a, eerste lid, aanhef en onder a, BGfo de beleggingsonderneming in staat stellen om
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vast te kunnen stellen dat een transactie voldoet aan de beleggingsdoelstellingen van de cliént. VVolgens het tweede
lid van artikel 80a BGfo bevat deze informatie gegevens over de duur van de periode waarin de cliént de
beleggingen wenst aan te houden, diens risicobereidheid en beleggingsdoelstelling. Uit de strekking van deze wet-
en regelgeving volgt, zoals is bevestigd in de in paragraaf 4.2.1 genoemde jurisprudentie inzake Wilgenhaege
Vermogensbeheer, dat het redelijkerwijs relevant is voor het advies of beheer, in de zin van artikel 4:23 Wft, om
de doelstelling van de cliént concreet in beeld te hebben. De AFM heeft in haar leidraad “De klant in beeld”, zoals
in paragraaf 4.2.3 uiteengezet, gesuggereerd dat de adviseur hiertoe in kaart brengt wat het specifieke doel is, wat
de gewenste hoogte is van het op te bouwen doelvermogen met eventueel een streefrendement en of eventueel
gepland wordt tussentijdse stortingen en onttrekkingen te doen.

Uit de door de heer [A] ingevulde antwoorden op het intakeformulier en de vragenlijst blijkt de in artikel 80a,
tweede lid, BGfo bedoelde duur van de periode waarin de cliént de beleggingen wenst aan te houden: meer dan 16
jaar. Met betrekking tot zijn beleggingsdoelstelling heeft de heer [A] tweemaal “vrij (belegbaar) vermogen”
aangekruist. Het gaat dus om over een lange termijn vrij belegbaar vermogen. De doelstelling is niet concreter
gemaakt door daaraan een noodzakelijk of gewenst rendement te verbinden. Verder is opgenomen dat geen
periodieke bedragen worden onttrokken om inkomen aan te vullen; over stortingen ontbreekt informatie in het
dossier. De AFM vindt dat, nu de doelstelling vrij belegbaar vermogen is en dit wordt gecombineerd met een
lange beleggingstermijn, Gooisch Effectenhuis ondanks enige ontbrekende nadere specificaties voldoende wist
over het beleggingsdoel van de heer [A].

De AFM beoordeelt de informatie-inwinning door Gooisch Effectenhuis omtrent de doelstelling van de heer [A]
dus als voldoende.

Financiéle positie

Achter “Tarief IB + inkomen” op het intakeformulier heeft de heer [A] ingevuld “Eigenaar directeur

. Achter “Te beleggen bij Gooisch Effectenhuis (privé): € is “€ 250.000,-" en bij “Belegd
vermogen elders: € is “435.000 -” en “225.000 -” ingevuld. Vraag 5 uit de vragenlijst “Stel dat het
opgebouwde vermogen fors lager uitkomt dan verwacht. Hoe gemakkelijk zou u dit kunnen opvangen met andere
inkomsten en/of vermogensbestanddelen?” is beantwoord met “b. Dit vormt geen probleem voor mij.” en vraag 9
“Welk deel van uw totale vermogen (exclusief uw eigen woning) houdt u liquide aan (bijvoorbeeld op spaar en/of
betaalrekeningen) met het oog op (onvoorziene) uitgaven?” met “d. Meer dan 50%”.

Aanvullend blijkt nog uit het (in bijlage 1 opgenomen) contactverslag d.d. 30 mei 2007 van een gesprek tussen
[M] van Gooisch Effectenhuis en de heer [A] dat het naar eigen zeggen zakelijk goed gaat met de heer [A]. Hij
werkt al een tijdje nog maar drie dagen in de week en zijn twee zoons runnen . De
heer [A] zal dat jaar nog circa € 100.000,- aan successierechten moeten afdragen wegens het overlijden van zijn
moeder. De heer [A] heeft zijn twee zoons ook een schenking gedaan. En de heer [A] heeft net
gekocht — vooral voor zijn vrouw, zelf fietst hij ook graag.
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Uit de (ook in bijlage 1 genoemde) brief van [L] van Gooisch Effectenhuis aan de heer [A] d.d. 29 oktober 2007
blijkt verder dat zijn belegd vermogen bij Gooisch Effectenhuis per die datum € 350.000,- (in plaats van
€ 250.000,-) bedroeg.

De AFM merkt op dat uit de antwoorden van de heer [A] op de gesloten vragen in ieder geval volgt dat hij zijn
financiéle positie gunstig inschat, nu hij meent een fors lager uitgekomen vermogen goed op te kunnen vangen.
Bovendien antwoordt de heer [A] dat hij meer dan 50% van zijn vermogen liquide aanhoudt om eventuele
tegenvallers op te vangen. En [M] van Gooisch Effectenhuis tekent als opmerking van de heer [A] op dat het hem
zakelijk goed gaat. Toch geven deze gegevens nog geen daadwerkelijk inzicht in de financiéle positie van de heer
[A]. Zo ontbreekt simpelweg informatie — zoals in artikel 80a, derde lid, BGfo genoemd — over de omvang van de
periodieke inkomsten en het vermogen zéIf en eventuele schulden of financiéle verplichtingen, in concrete
bedragen uitgedrukt. Het inkomen alsook eventuele pensioeninkomen wordt niet ingewonnen. Informatie over
huizenbezit of ander vermogen en eventuele hypotheekschulden of andere schulden ontbreekt. De wél opgenomen
informatie wordt hierdoor relatief betekenisloos. 50% van wélk vermogen houdt de heer [A] liquide aan? Welk
deel van zijn totale vermogen is die € 350.000,- aan bij Gooisch Effectenhuis belegd geld? Dat de heer [A] nog

€ 100.000,- aan successierechten moeten afdragen en ook zijn zoons nog een schenking heeft gedaan zijn loze
opmerkingen zonder te weten over welk totaalvermogen wordt beschikt. Laat staan dat de aanschaf van een
nieuwe auto of een voorkeur voor de fiets een relevant inzicht geeft in de financiéle positie, zoals wordt vereist
door artikel 4:23 Wift.

De in het dossier van de heer [A] aangetroffen informatie over zijn financiéle positie stelt Gooisch Effectenhuis
wat de AFM betreft niet in staat om, zoals artikel 80a, eerste lid, aanhef en onder b, BGfo vraagt, vast te kunnen
stellen dat een transactie van dien aard is dat de heer [A] de met zijn beleggingsdoelstelling samenhangende
beleggingsrisico’s financieel kan dragen. De AFM beoordeelt de op het punt van de financiéle positie van de heer
[A] in zijn dossier aanwezige informatie als onvoldoende.

Zoals aangestipt in paragraaf 4.2.4 is de informatie-inwinning over de financiéle positie (hoeveel risico kan een
klant dragen?) een pendant van die op het gebied van de risicobereidheid (welk risico wil de klant nemen?). Naar
dit laatste onderdeel wordt nu gekeken.

Risicobereidheid

Naar de risicobereidheid van de klanten wordt door Gooisch Effectenhuis in de vragenlijst met de vragen 4, 6 en 8
gevraagd. De heer [A] heeft als antwoord op vraag 4 “Hoe reageert u als uw beleggingen tussentijds dalen van

€ 50.000,- naar € 45.000,-?” gekozen “b. Ik vind het vervelend”. In antwoord op vraag 6 “Wat doet u bij een
waardedaling (van uw beleggingen) van 10%?” koos de heer [A] “c. Ik houd mijn beleggingen aan en doe niets”.
En vraag 8 “De verhouding tussen rendement en risico bepaalt voor een belangrijk deel het Beleggingsresultaat.
Welke van onderstaande stellingen past het beste bij u?” is beantwoord met “b. Enige fluctuaties in de groei van
mijn vermogen vind ik acceptabel in ruil voor de kans op een hoger rendement”.
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Op basis van deze antwoorden is uit de puntentelling in de vragenlijst gekomen dat de heer [A] in
beleggingsprofiel 4 valt, wat ook is geadviseerd en — in eerste instantie — gekozen. Uit de (in bijlage 1 bij dit
besluit genoemde) bijlage “informatie over het speculatief beleggingsprofiel (profiel 6)” van Gooisch Effectenhuis
zoals ondertekend door de heer [A] op 15 december 2008 blijkt echter dat hij in ieder geval op dat moment in
profiel 6 zat, wat wordt bevestigd in een latere reactie van Gooisch Effectenhuis. De AFM kan uit het klantdossier
niet opmaken hoe deze verandering van profiel tot stand is gekomen, maar laat deze constatering verder buiten
beschouwing.

De AFM merkt op dat, zoals ook in haar hierboven in paragraaf 4.2.6 aangehaalde leidraad “De klant in beeld” is
overwogen, het gebruik van een puntentelling bij het vaststellen van het risicoprofiel als belangrijk nadeel heeft
dat het belang van de antwoorden tevoren is bepaald en dus niet is afgestemd op de individuele klant. Door een
middeling van antwoorden kan relevante informatie verloren gaan en dit klemt temeer wanneer een klant
tegenstrijdige antwoorden heeft gegeven. Worden deze tegenstrijdigheden niet besproken maar eenvoudigweg
meegewogen in de puntentelling, dan worden zij ‘geneutraliseerd” en daarmee genegeerd. Dit kan leiden tot een
niet-passende beleggingsportefeuille. Het is dan ook belangrijk dat de adviseur de uitkomsten van de vragenlijst
controleert en zo nodig doorvraagt.

De AFM merkt op dat het antwoord van de heer [A] op vraag 4 “Hoe reageert u als uw beleggingen tussentijds
dalen van € 50.000,- naar € 45.000,-?"": “b. 1k vind het vervelend” logischerwijs moet worden afgezet tegen het
antwoord op vraag 6 “Wat doet u bij een waardedaling (van uw beleggingen) van 10%?”: “c. Ik houd mijn
beleggingen aan en doe niets”. Immers: een daling van € 50.000,- naar € 45.000,- is een daling van 10%. Een
dergelijke daling wordt hier door de heer [A] enerzijds vervelend gevonden en anderzijds beantwoord met een
aanhouden van de beleggingen en niets doen. Deze combinatie van vragen en mogelijke antwoorden roept haast
per definitie nadere vragen op. Men kan natuurlijk iets vervelend vinden maar toch niet veranderen, om allerlei
(andere) redenen. Echter bij dergelijke simultaan gegeven en mogelijk tegenstrijdige antwoorden ligt het op zijn
minst in de rede bij de klant door te vragen. Alleen dan kan duidelijk worden wat de daadwerkelijke risicohouding
van de klant is. Uit het dossier blijkt niet dat door Gooisch Effectenhuis is doorgevraagd op dit punt. Gooisch
Effectenhuis heeft dus blijkbaar genoegen genomen met de nadere vragen oproepende antwoorden op haar ook
daartoe uitlokkende vragen.

Het antwoord van de heer [A] op vraag 8 geeft de vereiste helderheid evenmin. Hij vindt enige fluctuaties in de
groei van zijn vermogen acceptabel in ruil voor de kans op een hoger rendement. Wat wordt verstaan onder “enige
fluctuaties™ blijft onduidelijk en zal van klant tot klant verschillen. Daarmee wordt de daadwerkelijke
risicobereidheid van de heer [A] niet duidelijk in kaart gebracht.

De AFM heeft behalve de ingevulde vragenlijst in het dossier geen nadere stukken aangetroffen die informatie
geven over de risicobereidheid van de heer [A], behalve een paar zinnen uit het contactverslag d.d. 30 mei 2007
van het gesprek tussen [M] van Gooisch Effectenhuis en de heer [A]. Daarin werd nog overwogen dat op profiel 4
was uitgekomen, dat de actievere manier van benaderen de heer [A] aanspreekt, dat zijn huidige profiel 3 is maar
hij op dit moment al buiten het profiel belegt (70% aandelen). Daar is de heer [A] zich van bewust en hij zegt dat
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ook te willen. Deze opmerkingen zijn niet concreet maar zeer algemeen van aard — nog daargelaten het detail dat
de heer [A] zich een jaar later in profiel 6 bevond.

De AFM heeft in haar leidraad “De klant in beeld”, zoals in paragraaf 4.2.5 uiteengezet, aanbevolen dat de
risicobereidheid van de klant wordt geconcretiseerd en waar mogelijk gekwantificeerd. Nu het grootste risico van
beleggen voor de klant zal zijn dat hij zijn doelstelling niet haalt of sterker: dat hij zijn inleg verliest, zal de
adviseur op zijn minst in beeld moeten krijgen welke kans op het niet behalen van de doelstelling of op verlies de
klant bereid is te aanvaarden. Hier wreekt zich primair dat ook de doelstelling van de heer [A] niet concreter is
geworden dan “Vrij (belegbaar) vermogen”. En overigens is door Gooisch Effectenhuis niet doorgevraagd nadat
de door haar gestelde vragen over een waardedaling van 10% antwoorden opleverden die weer nadere vragen
opriepen. Aldus heeft Gooisch Effectenhuis geen goed inzicht verkregen in de risicobereidheid van de heer [A].
Gooisch Effectenhuis had de klant beter verschillende scenario’s kunnen voorleggen, waardoor in reactie daarop
een beter beeld gegeven had kunnen worden van de risicobereidheid. Gooisch Effectenhuis heeft niet gevraagd of
de klant het acceptabel vindt om (een deel van) zijn inleg te verliezen en zo ja, welk deel.

Hoewel de leidraad van de AFM niet de status heeft van wet- en regelgeving, was ook de Rechtbank Rotterdam
inzake Wilgenhaege Vermogensbheheer van mening dat informatie voldoende concreet moet zijn en zo nodig moet
worden doorgevraagd. Alleen dan wordt de voor haar advies redelijkerwijs relevante informatie over de
risicobereidheid in de zin van artikel 4:23, eerste lid, onderdeel a, Wft ingewonnen.

De AFM oordeelt dat Gooisch Effectenhuis op het punt van de risicobereidheid van de heer [A] onvoldoende
concrete informatie inwon en constateert dat niet werd doorgevraagd op daartoe wel voor de hand liggende

momenten.

Actualiseren klantbeeld

De AFM concludeert dus — op het onderdeel doelstelling na — dat de informatie-inwinning inzake [A] niet of
onvoldoende want te weinig concreet heeft plaatsgevonden. Het is de AFM bovendien niet gebleken dat Gooisch
Effectenhuis haar — aldus gebrekkige — informatie over klant [A] voldoende heeft geactualiseerd. In het dossier
bevindt zich slechts één contactverslag, en dat is gedateerd op mei 2007, de dag waarop de advies-overeenkomst
met de heer [A] werd aangegaan. Uit een brief van [L] van Gooisch Effectenhuis aan de heer [A] d.d. 29 oktober
2007 blijkt nog van een ophoging van het belegd vermogen met € 100.000,-, maar niet waar dat op gebaseerd is.
In december 2008 blijkt de heer [A] te zijn overgestapt naar beleggingsprofiel 6, maar wederom niet op basis
waarvan dat is gebeurd. De performanceoverzichten van eind 2012, begin 2013 geven geen gelipdatete informatie
over het klantprofiel van de heer [A].

Zoals in paragraaf 4.2.7 genoemd is in artikel 80a, eerste lid, BGfo bepaald dat de in artikel 4:23, eerste lid,
onderdeel a, Wft bedoelde informatie de beleggingsonderneming in staat moet stellen om vast te kunnen stellen
dat een transactie waarop haar advies of beheer van een individueel vermogen betrekking heeft, voldoet aan de in
dit artikel bepaalde nadere eisen. En in artikel 80c BGfo is in het derde lid bepaald dat een beleggingsonderneming
mag vertrouwen op de door de cliént verstrekte informatie over de in artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wit
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genoemde onderwerpen, tenzij zij weet of zou moeten weten dat deze informatie gedateerd, onnauwkeurig of
onvolledig is.

Wat de AFM betreft kon Gooisch Effectenhuis haar transacties niet baseren op voldoende concrete redelijkerwijs
relevante informatie over de onderwerpen uit artikel 4:23, eerste lid, onderdeel a, Wft. Gooisch Effectenhuis had
er dientengevolge ook niet ingevolge artikel 80c, derde lid, BGfo op mogen vertrouwen dat de door de cliént aan
haar verstrekte informatie voldoende was, nu zij weet of zou moeten weten dat deze informatie onnauwkeurig of
onvolledig is. Immers de informatie is simpelweg na de aanvang van de dienstverlening in 2007 tot aan 2013 niet
meer geactualiseerd. Daarmee wist Gooisch Effectenhuis dat de — aldus reeds gemankeerde — informatie gedateerd
was. Dat betekent dat Gooisch Effectenhuis in de periode van 1 januari 2013 tot en met 30 april 2013 transacties
voor de heer [A] is aangegaan terwijl zij slechts beschikte over een klantbeeld van 6 jaar oud. Hiermee heeft
Gooisch Effectenhuis volgens de AFM ook artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft zoals uitgewerkt in de artikelen
80a en 80c BGfo op het punt van de actualisatieplicht overtreden.

Conclusie dossier [A]

Zoals volgt uit het voorgaande concludeert de AFM dat Gooisch Effectenhuis in het dossier van de heer [A]
slechts voldoende wist over zijn doelstelling. Verder is onvoldoende in de zin van artikel 4:23, eerste lid, onder a,
Wit voor haar advies redelijkerwijs relevante informatie over diens kennis en ervaring, financiéle positie en
risicobereidheid ingewonnen. Informatie ontbrak of was onvoldoende concreet, en naar aanleiding van nadere
vragen oproepende antwoorden op daartoe uitlokkende vragen is niet door Gooisch Effectenhuis doorgevraagd.
Hiermee heeft Gooisch Effectenhuis in strijd gehandeld met artikel 4:23, eerste lid, onder a, W1t zoals nader
uitgewerkt in de artikelen 80a en 80c BGfo en in jurisprudentie. Daarbij heeft Gooisch Effectenhuis niet
gehandeld conform de aanbevelingen uit de leidraad “De klant in beeld” en evenmin aangetoond dat op andere
wijze een behoorlijke invulling is gegeven aan haar zorgplicht uit artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft. Gooisch
Effectenhuis heeft aldus in het dossier [A] dit artikel overtreden.

De AFM heeft geconstateerd dat Gooisch Effectenhuis in ieder geval in de periode 1 januari 2013 tot en met 30
april 2013 over het vermogen van de heer [A] heeft geadviseerd. Op dat moment beschikte Gooisch Effectenhuis
niet over de redelijkerwijs voor haar advies relevante informatie over de kennis en ervaring, financiéle positie en
risicobereidheid van de heer [A]. Deze informatie bevond zich immers niet dan wel onvoldoende in het dossier.
De informatie was naast onnauwkeurig en onvolledig bovendien gedateerd, in de zin van artikel 80c, derde lid,
BGfo. Daardoor was Gooisch Effectenhuis niet in staat te kunnen vaststellen dat de transacties waarop haar advies
betrekking had voldeden aan de in artikel 80a BGfo bepaalde nadere eisen aan de informatie zoals bedoeld in
artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft.

De AFM concludeert dat Gooisch Effectenhuis in de periode van 1 januari 2013 tot en met 30 april 2013 in het
dossier [A] artikel 4:23, eerste lid, aanhef en onder a, Wft heeft overtreden.
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43.3. [B]

Naam cliénten: [B] en [B2]
Beroep cliénten:
Geboortedata cliénten:
Dossiernummer: 266170

Type klanten: beheer

Inbrengwaarde vermogen bij Gooisch Effectenhuis: € 222.799,49

Huidig belegd vermogen bij Gooisch Effectenhuis: € 120.954,07 (stand laatste portefeuilleoverzicht 21 mei 2013)
Datum intake klanten (intakeformulier): 24 november 2009

Datum inventarisatie (risicoprofiel/vragenlijst): 24 november 2009

Laatste beheermoment (voor laatste waargenomen transacties): periode 1 januari 2013 tot en met 30 april 2013
Risicoprofiel: 4

De AFM verwijst ook hier naar bijlage 1 voor een chronologisch overzicht van de in het klantdossier van de heer
[B] en mevrouw [B2] (hierna wordt dit klantenkoppel ook wel met “[B]” aangeduid) aangetroffen — en in dit kader
relevante — informatie. In het hiernavolgende komt deze informatie bij de behandeling van de diverse onderdelen
aan bod.

De AFM heeft geconstateerd dat Gooisch Effectenhuis in de periode 1 januari 2013 tot en met 30 april 2013
transacties heeft verricht in het kader van het beheer van het vermogen van de klanten [B]. Dat leidt zij af uit het
performance-overzicht van die periode, waaruit blijkt van in rekening gebrachte transactiekosten. Hierna zal
worden beoordeeld of Gooisch Effectenhuis — gezien de in het dossier van klanten [B] aanwezige informatie — in
die periode beschikte over de daarvoor in de zin van artikel 4:23, eerste lid, onder a, Wft redelijkerwijs relevante
informatie over de kennis en ervaring, doelstelling, financiéle positie en risicobereidheid van klanten [B].

Kennis en ervaring

Op het intakeformulier hebben de klanten [B] de vraag naar “Hoogst genoten opleiding” onbeantwoord gelaten en
achter “Beroep” ingevuld: _ Als antwoord op de vraag naar de “Ervaring beleggen” hebben zij “Ja”
aangekruist voor “aandelen” en “vastrentend” en “J” omcirkeld ten aanzien van hun bekendheid met risico’s
daaromtrent, en “Nee” aangekruist bij “derivaten” en “N” omcirkeld voor de risico’s op dat vlak.

In de vragenlijst hebben klanten [B] vraag 3: “Heeft u ervaring met beleggen?” beantwoord met “a. Ik heb
geen/weinig ervaring.” Vraag 7: “In welke beleggingscategorieén belegt u/heeft u belegd?” is door hen
beantwoord met “c. Aandelen/Aandelenfondsen en/of mix.” Vraag 10: “Heeft u ervaring met beleggingen in
derivaten, zoals opties en futures (niet zijnde optieplannen van uw werkgever)” is niet beantwoord.

Daarnaast bevinden zich in het dossier een dagafschrift van 10 mei 2009 van beleggingen bij - en een
overzicht van de beleggersportefeuille per 31 oktober 2009 bij
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In het door Gooisch Effectenhuis opgemaakte contactverslag van 24 november 2009 is opgenomen: “(...)
Huisbankier is - Op zich gaat dat goed. Echter op het gebied van beleggingen missen zij een adequate
begeleiding. Krijgen het idee dat er niet of nauwelijks wordt gekeken naar het geheel. - is al betrokken sinds
oprichting van het kantoor. (...) Beleggen in privé. Overwegen ook te beleggen met de beheer BV's. (...) Vinden
meedenken heel belangrijk.”

De AFM maakt uit de beantwoorde vragen uit de vragenlijst en het intakeformulier op dat klanten [B] ervaring
hebben met beleggen in aandelen maar niet met derivaten, doch dat zij hun ervaring met beleggen in het algemeen
als geen tot weinig bestempelen. Vraag 10 naar de ervaring met beleggen in derivaten is niet beantwoord, maar
gezien het eerdere antwoord op het intakeformulier kan ervan worden uitgegaan dat het antwoord op deze vraag
“nee” zou zijn. Doordat de vragen uit de vragenlijst en het intakeformulier gesloten zijn maken de antwoorden
verder niet duidelijk over welke ervaring precies wordt beschikt.

Het is de vraag hoe het gegeven antwoord dat er weinig tot geen ervaring is met beleggen zich verhoudt tot de uit
het dagafschrift van de beleggingen bij - en het overzicht van de beleggersportefeuille bij

blijkende eerdere beleggingen in 2009. Deze overzichten laten wel zien in welke financiéle instrumenten op die
momenten werd belegd, maar geven daarmee niet de gehele beleggingservaring van de klant weer. Uit het
contactverslag van Gooisch Effectenhuis van 24 november 2009 blijkt wel dat de klanten [B] bij - een
adequate begeleiding misten en dat zij het belangrijk vinden dat een vermogensbeheerder met hen meedenkt. Uit
het gegeven dat de klant graag wil dat de vermogensbeheerder met hem meedenkt, blijkt evenwel nog niet welke
precieze eerdere ervaring deze klant zelf al heeft.

Volgens de AFM is door Gooisch Effectenhuis niet voldaan aan de eisen die artikel 4:23 Wft in samenhang met de
artikelen 80a, eerste lid, onder c, en 80c, eerste lid, BGfo stelt aan de informatie over kennis en ervaring, zoals in
paragraaf 4.2.2 beschreven.

Er zijn geen vragen gesteld over de soorten beleggingsdiensten (beleggingsadvies, vermogensbeheer en execution
only) waarmee de klanten [B] ervaring hebben. Dit blijkt evenmin uit de afschriften van _ en -

Er is blijkens het dossier ook geen informatie ingewonnen over de aard, het volume en de frequentie van de
transacties waarmee de klanten [B] ervaring hebben en de periode waarin deze zijn verricht. In haar reactie op het
concept-onderzoeksrapport heeft Gooisch Effectenhuis op dit punt gesteld: “Toen relatie nog adviesrelatie was
wilde klant graag op de hoogte worden gehouden van de markten en ontwikkelingen hierin. Frequentie in deze is
afhankelijk van economische marktsituatie.”?® De AFM merkt op dat dit niets zegt over de transacties waarmee de
klant ervaring heeft. Logischerwijs is het al dan niet aangaan van transacties en dus de frequentie daarvan
doorgaans afhankelijk van de ontwikkeling van de markt. Artikel 80c BGfo vereist evenwel dat een
beleggingsonderneming de soort en hoeveelheid transacties waarmee de klant ervaring heeft opgedaan in kaart
brengt. Verder reageert Gooisch Effectenhuis met de stelling dat de relatie [B] al bekend was uit de - periode.?®

% Brief van Gooisch Effectenhuis aan de AFM d.d. 31 januari 2014, p. 8.
% |dem.
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Dat gegeven is echter onvoldoende om aan te tonen dat Gooisch Effectenhuis concrete informatie bezit over de
vraag sinds wanneer en hoe lang de klant al transacties verricht. Bekendheid met de klant uit een ander verleden
ontslaat Gooisch Effectenhuis niet van de verplichting de precieze ervaring van haar klanten in te winnen.
Overigens had alle relevante informatie zich destijds in het klantdossier moeten bevinden.

Over het kennisniveau worden geen algemene vragen gesteld, anders dan dat klanten [B] bij hun antwoord over de
ervaring met aandelen hebben aangekruist dat zij bekend zijn met de risico’s daaromtrent. Het beroep van de
klanten [B] is wél bekend: zij zijn - De vraag naar de hoogst genoten opleiding bleef onbeantwoord. Enkel
het beroep van de klanten zegt te weinig over hun kennis van beleggen, zeker nu dit beroep als zodanig daarmee
geen enkel verband houdt.

De AFM beoordeelt de informatie-inwinning door Gooisch Effectenhuis omtrent de kennis en ervaring van de
klanten [B] als onvoldoende.

Doelstelling

De klanten [B] hebben op het intakeformulier bij “Beleggingsdoelstelling” ingevuld: “6= Vrij (belegbaar)
vermogen” voor het privé-deel en “1=Pensioenopbouw” voor het zakelijke deel; de “Beleggingshorizon” is voor
beide categorieén beantwoord met “3= > 8-12 jaar”. In de vragenlijst hebben zij in antwoord op vraag 1 “Over
welke periode wilt u beleggen?” omcirkeld “d. 8 tot 12 jaar” én “e. 12 tot 16 jaar”. Het antwoord op vraag 2 “Wat
is het voornaamste doel waarvoor u wilt beleggen?” is “f. Vrij (belegbaar) vermogen”.

Uit deze antwoorden kan worden opgemaakt dat de klanten [B] als doelstelling vrij (belegbaar) vermogen hebben
en als belegginshorizon 8 tot 16 jaar kiezen.

Over de beleggingsdoelstelling van de klanten [B] is verder de volgende informatie in het dossier te vinden.

In het contactverslag van Gooisch Effectenhuis d.d. 24 november 2009 van een gesprek tussen [M] van Gooisch
Effectenhuis en de klanten [B] is opgenomen: “ldee uit het verleden is stoppen met werken op 55 jaar. Zij zijn op
dit moment 51 jaar. Hebben 1 zoon van 13 jaar.”

In de getypte aantekeningen, gedateerd 25 november 2009 te Hilversum, is te lezen:
“Acties te ondernemen op korte termijn:

Beleggen privé :

Ca . 200.000,- euro Is nu door _ belegd.

In bijlage het overzicht van de aandelen.

Deze portefeuille kan door Goois Effectenhuis worden overgenomen.
Beleggingstermijn 4-8 jaar afhankelijk van ontwikkelingen

Daarnaast is er een kleine portefeuille bij - van ca 6000,-

Deze kan ook door het Goois Effectenhuis overgenomen worden.

Beleggingstermijn 4-8 jaar
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Daarnaast willen wij 15.000,- op een veilige manier wegzetten of beleggen , rente ca 4a5% mogelijk? We moeten
hier ieder moment bij kunnen. Overleg hoe en waar. Korte termijnbeleid.

Beleggen vanuit BV [B2]:

Vanaf 1 december kan een bedrag van 60.000,- worden belegd.
Beleggingstermijn 12-16 jaar.

Daarnaast een bedrag van 60.000,- op spaardeposito of iets anders safe,
overleg hoe en waar. Kan evt. vaststaan voor 10 jaar

(...)

Beleggen vanuit BV [B]:

Vanaf 1 december kan een bedrag van 60.000,- worden belegd.
Beleggingstermijn 12-16 jaar.

Daarnaast een bedrag van 60.000,- op spaardeposito of iets anders safe,
Overleg hoe en waar. Kan evt. vaststaan voor 10 jaar.”

In de als bijlage bij de overeenkomst tot vermogensbeheer tussen Gooisch Effectenhuis en klanten [B] d.d. 15
november 2010 opgenomen bevestiging per brief van Gooisch Effectenhuis aan de klanten van hun
beleggingsprofiel en uitgangspunten is opgenomen: “Er dienen geen periodieke bedragen te worden onttrokken
om het inkomen aan te vullen.”

In het contactverslag van Gooisch Effectenhuis van het gesprek op 9 oktober 2012 met klanten [B] staat:
“Gesproken met [B2] en [B].

Het gaat nog steeds niet goed in _ Zij gaan overstappen naar een aanzienlijk kleinere
behuizing voor hun kantoor,het pand wat zij bezitten wordt verbouwd en of verkocht of verhuurd.

Zij geven wederom aan om toch meer te onttrekken uit hun beleggingsportefeuilles.

Beiden _ dit is gelukkig een goede inkomstenbron.

De portefeuilles van Prive en ook de BV's zijn nog steeds defensiever dan profiel, ik heb aangegeven dat door
onttrekking een andere verdeling kan ontstaan.

[B2] gaf te kennen te geloven in vernieuwende bedrijven, b.v. renewable energy.”;

Op een portefeuilleoverzichten uit 2012 staan de volgende handgeschreven aantekeningen: “sneller acteren”, “iets
meer licht”, “er gaat iets gebeuren”, “Toch een beetje optimistisch” en “houdt van innovators”.

In een e-mail van mevrouw [B2] aan [K] d.d. 28 november 2012 verzoekt zij zo snel mogelijk benodigd extra geld
over te boeken op bepaalde rekeningen, met de opmerking “Barre tijden!”;

Zoals in paragraaf 4.2.3 aan de orde kwam moet de in artikel 4:23 Wft genoemde informatie over de doelstelling
van de cliént volgens artikel 80a, eerste lid, aanhef en onder a, BGfo de beleggingsonderneming in staat stellen om
vast te kunnen stellen dat een transactie voldoet aan de beleggingsdoelstellingen van de cliént. VVolgens het tweede
lid van artikel 80a BGfo bevat deze informatie gegevens over de duur van de periode waarin de cliént de
beleggingen wenst aan te houden, diens risicobereidheid en beleggingsdoelstelling. Uit de strekking van deze wet-
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en regelgeving volgt, zoals is bevestigd in jurisprudentie inzake Wilgenhaege Vermogensbeheer, dat het
redelijkerwijs relevant is voor het advies of beheer, in de zin van artikel 4:23 Wft, om de doelstelling van de cliént
concreet in beeld te hebben. Zo moet duidelijk worden wat het specifieke doel is, wat de gewenste hoogte is van
het op te bouwen doelvermogen met eventueel een streefrendement en of eventueel gepland wordt tussentijdse
stortingen en onttrekkingen te doen. Bij twijfel moet op onderwerpen worden doorgevraagd.

De AFM oordeelt dat door Gooisch Effectenhuis voldoende informatie is ingewonnen over de duur van de periode
waarin de klanten [B] hun beleggingen wensen aan te houden: dat was volgens de antwoorden op de vragenlijst en
het intakeformulier 8 tot 16 jaar, en blijkt uit de aantekeningen van 25 november 2009 (de dag erna) enigszins
bijgesteld 4 tot 8 jaar voor de privébeleggingen te zijn en 12 tot 16 voor die uit de BV’s. De beleggingsduur van
het privévermogen willen de klanten mede afhankelijk laten zijn van de ontwikkelingen met hun

. De klanten willen een Kkleiner bedrag van € 15.000,- op een veilige manier wegzetten, zodanig
dat zij daar ieder moment bij kunnen (korte termijnbeleid). Van de beleggingen vanuit de BV’s wensen de klanten
[B] een deel op een spaardeposito voor 10 jaar vast te zetten.

Als doelstelling hebben de klanten [B] als antwoorden op de vragenlijst en in het intakeformulier gekozen “vrij
(belegbaar) vermogen” voor het prive-deel en “1=Pensioenopbouw” voor het zakelijke deel van het belegd
vermogen. Blijkens de aantekeningen in het gespreksverslag van diezelfde 24 november 2009 is het
oorspronkelijke idee van de klanten [B] om te stoppen met werken op 55-jarige leeftijd. Zij zijn op dit moment 51
jaar en hebben één zoon van 13 jaar. Het wordt verder niet duidelijk hoeveel vermogen de klanten voor hun —
naderende — pensioen precies willen sparen door het beleggen. Evenmin is duidelijk of wordt beoogd spaargeld
voor de zoon over te houden.

In 2012 blijkt, volgens het contactverslag van 9 oktober 2012, dat de financiéle tijden zijn verslechterd. Het gaat
nog steeds niet goed in _ en de klanten [B] geven “wederom” aan dat zij toch meer willen
onttrekken uit hun beleggingsportefeuilles. Qua risicoprofiel blijken de portefeuilles reeds defensiever te zijn dan
het profiel en door de onttrekkingen kan (weer) een andere verdeling ontstaan. Blijkens deze zelfde aantekeningen
geloven klanten [B] in beleggingen in vernieuwende bedrijven. Zoiets valt ook te lezen in de aantekeningen op een
portefeuilleoverzicht uit