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INLEIDING

MiFID II (Markets in Financial Instruments Directive, Richtlijn markten voor financiële 
instrumenten) is een herziening van de Europese Richtlijn markten voor financiële instrumenten, 
die in 2007 van kracht werd, en heeft betrekking tot de invoering van de MiFIR-verordening. MiFID 
II is van toepassing op markten voor financiële instrumenten en hun uitvoeringsvoorschriften, en 
geldt voor alle personen en entiteiten die met een zeer brede reikwijdte actief zijn op de financiële 
markten. De regels van MIFID II zijn geïmplementeerd in de lokale wetgeving van alle EU-lidstaten.

MiFID II omvat een gemeenschappelijk regelgevend regime en is gericht op het bouwen van een 
binnenmarkt voor een homogene voorziening van financiële diensten in alle landen van de Europese 
Unie. Het verhoogt de bescherming voor klanten aan wie beleggingsdiensten inzake financiële 
instrumenten worden verleend door de gedragsregels vast te stellen die entiteiten moeten observeren 
om altijd in het beste belang van hun klanten te handelen.

In het geval van Openbank zijn de MiFID II-regels inzake gedrag en beleggersbescherming zoals 
geïmplementeerd in de wetten van het Koninkrijk Spanje (hierna MiFID genoemd) van toepassing 
wanneer de Bank haar klanten een van de volgende diensten levert.

•	 Ontvangst, overdracht en/of uitvoering van orders (houd er rekening mee dat de huidige 
functie van Openbank in alle gevallen is om orders van klanten te ontvangen en te 
verzenden en zo externe entiteiten te betrekken voor de uitvoering en afhandeling ervan, 
die allemaal hoogwaardig zijn en door Openbank zijn gekozen op basis van hun solvabiliteit 
en nauwkeurigheid. In alle gevallen zijn deze bedrijven uitgerust met de menselijke, 
technologische en operationele middelen die nodig zijn om te zorgen voor naleving van de 
vereiste niveaus op het gebied van snelheid, gebrek aan fouten en de beste prijs)

•	 Beleggingsadvies
•	 Discretionair portefeuillebeheer
•	 Beheer en bewaring van financiële instrumenten
•	 Valutawisseldienst voor een van de bovenstaande diensten, op voorwaarde dat deze diensten 

verwijzen naar de financiële instrumenten die momenteel binnen het bereik van MiFID vallen
De bovenstaande diensten kunnen worden verstrekt voor de volgende financiële instrumenten:

•	 Eigen vermogen
•	 Vastrentende activa
•	 Belangen in instellingen voor collectieve belegging in effecten (“ICBE”) (beleggingsfondsen 

en ondernemingen)
•	 Derivaten in georganiseerde markten
•	 Gestructureerde producten

Als gevolg van de praktische implementatie van MiFID zal Openbank een aantal activiteiten 
uitvoeren, zoals hieronder beschreven, gericht op het beschermen van haar klanten en het leveren 
van een betere dienst:

•	 Klantclassificatie: Openbank zal haar klanten kunnen classificeren in Verkopers, Professionals 
en In Aanmerking Komende Tegenpartijen. Dit document bevat gedetailleerde informatie 
over deze classificatie, evenals de rechten en criteria voor het aanvragen van een andere 
classificatie.

•	 Kennis van klanten: MiFID maakt een onderscheid tussen diensten die eenvoudig te presteren 
zijn en diensten waar het nodig is om vooraf te beoordelen of de dienst en/of het product 
geschikt is voor de behoeften van de klant en/of passend zijn voor hun kennis en ervaring. 
In deze gevallen vereist MiFID dat bepaalde klantgegevens formeel worden verzameld en 
geëvalueerd om ervoor te zorgen dat de geschiktheid of passendheid wordt gewaarborgd.
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Om aan deze vereiste te voldoen, heeft Openbank een reeks “tests” (“geschiktheidstoets” 
en “passenheidstoets”) ontwikkeld die klanten voltooien voordat ze beleggingsdiensten 
aangeboden krijgen op basis van de specifieke beleggingsdienst in kwestie en het type 
financiële instrument waarvoor de dienst moet worden verstrekt.
Bij het leveren van de dienst voor discretionair portefeuillebeheer zal Openbank de 
portefeuille beheren in overeenstemming met het gegeven mandaat en de informatie die 
klanten verstrekken over hun kennis en ervaring, financiële situatie en beleggingsdoelen.
De verkregen informatie wordt uitsluitend gebruikt voor de aangegeven evaluaties. De 
gegevens worden door Openbank bewaard en de klant heeft alle rechten op toegang, 
raadpleging en correctie waarvoor hij/zij bevoegd is onder de toepasselijke wetgeving.

•	 Informatie verstrekt aan klanten: Openbank verstrekt de volgende informatie ter verbetering 
van de kwaliteit van de informatie die aan klanten beschikbaar is gesteld:

	¹ Precontractuele informatie: Openbank zal de klant alle commerciële en juridische 
informatie verstrekken over de diensten en producten die ze aanbiedt, in aanvulling op 
deze communicatie.

	¹ Contractuele documentatie: Openbank en de klant zullen een serviceovereenkomst 
aangaan om alle verplichtingen en rechten van de partijen te formaliseren in verband 
met het leveren van beleggingsdiensten.

	¹ Postcontractuele informatie: Openbank geeft de klant kennisgevingen en informatie 
zodat de klant zijn beleggingen kan bijhouden.

Beste uitvoering: om uitvoerings- en/of receptie- en transmissiediensten voor bepaalde 
financiële instrumenten te leveren, is het krachtens MiFID vereist dat maatregelen worden 
toegepast zodat klanten het best mogelijke resultaat verkrijgen en een beschrijving van deze 
maatregelen ontvangen.
Openbank heeft haar eigen “Beleid inzake beste uitvoering” schriftelijk vastgelegd om de 
bijkomende vereisten te voltooien. Dit beleid, dat in dit document wordt beschreven, bevat 
de mechanismen die door Openbank zijn aangenomen bij het leveren van beleggingsdiensten 
aan haar klanten
Hieronder vind je nuttige informatie over bepaalde aspecten van MiFID die krachtens de wet 
aan klanten ter beschikking moet worden gesteld.

ALGEMENE INFORMATIE OVER OPENBANK ALS ENTITEIT DIE BELEGGINGSDIENSTEN 
VERLEENT

Open Bank S.A., een entiteit die volledig in handen is van Santander Group, met belastingnummer 
A-28021079 en maatschappelijke zetel te Plaza de Santa Bárbara 2, 28004, Madrid, is ingeschreven in 
het entiteitenregister van de Bank van Spanje onder entiteitscode 0073.

Alle producten en diensten die door Openbank worden geleverd, zijn onderworpen aan de huidige 
wetgeving en hun activiteiten worden onder toezicht van de volgende entiteiten geleid:

Comisión Nacional del Mercado de Valores 
(Spaanse Nationale Effectencommissie)
Oficina de Atención al Inversor 
(Beleggersinformatiebureau)
Calle Edison 4, 28006-Madrid (Spanje) 
Tel. 902 149 200 www.cnmv.es
ServiciodereclamacionesCNMV@cnmv.es

Banco de España 
c/ Alcalá 48
28014-Madrid (Spanje) 
Telef. +34 913 385 000
www.bde.es

http://www.cnmv.es
http://www.bde.es
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Open Bank S.A. heeft z’n bankvergunning in Nederland verkregen en mag in Nederland bepaalde 
bank- en MiFID II-diensten aanbieden. Open Bank S.A. is geregistreerd in het openbaar register 
van de Nederlandsche Bank (centrale bank van Nederland) onder nummer R135809.

Openbank stuurt kennisgevingen naar z’n klanten in het Nederlands.
Onze klanten kunnen de volgende kanalen gebruiken om contact op te nemen met Openbank:

•	 via de website www.openbank.nl
•	 via het telefoonnummer van de klantenservice: +31 (0)70 7007 516via de mobiele app van 

Openbank
•	 per e-mail naar het volgende adres info@openbank.com

De algemene kanalen die zijn vastgesteld voor klanten om hun orders inzake MiFID financiële 
instrumenten te verzenden, zijn:

•	 Op afstand, via toegang tot de website www.openbank.nl of via de mobiele app, met met 
behulp van persoonlijke wachtwoorden.

•	 Via het telefoonnummer van de Klantenservice: +31 (0)70 7007 516 met behulp van 
persoonlijke wachtwoorden

INFORMATIE OVER DE CLASSIFICATIE VAN DE MIFID VAN DE KLANT

MiFID gebruikt een systeem voor het classificeren van klanten in drie verschillende categorieën dat 
zowel hun kennis als ervaring weerspiegelt op de financiële markten, en laat zien wat hun vermogen 
is om de risico's te accepteren die voortkomen uit hun beleggingsbeslissingen, om zo de regels van 
bescherming aan hen aan te passen:

•	 Niet-professionele klanten (voornamelijk alle personen die handelen als individuen, SME's, 
openbare entiteiten, lokaal enz.): dit soort klanten ontvangt het hoogste beschermingsniveau 
van MiFID, zowel wat betreft het uitvoeren van geschiktheids- als passendheidstoetsen als 
de omvang van de precontractuele en postcontractuele documentatie en informatie die aan 
hem/haar beschikbaar wordt gesteld.

•	 Professionele klant (institutionele beleggers, grote bedrijven, regionale openbare entiteiten 
enz.): dit soort klant krijgt een tussenliggend beschermingsniveau en men veronderstelt 
dat hij/zij voldoende kennis heeft van de financiële markten om zijn/haar eigen 
beleggingsbeslissingen te nemen en om de risico's te begrijpen en te accepteren.

•	 In aanmerking komende wederpartijklanten (banken, spaarbanken, beleggings- en 
pensioenfondsen, effectenbedrijven, centrale banken, nationale overheden en hun 
bijbehorende organen enz.): deze krijgen het minimale beschermingsniveau aangezien zij 
entiteiten zijn die, gezien hun aard, rechtstreeks op de financiële markten moeten handelen.

Openbank classificeert al z’n klanten als Niet-professionele klanten en daarom krijgen ze het 
maximale beschermingsniveau (tenzij de klant verzoekt om te worden geclassificeerd als een opt-up 
professionele klant, zoals hieronder beschreven).

Het recht van de klant om wijzigingen aan te vragen in toegewezen MiFID-classificatie: Om een 
wijziging van de classificatie aan te vragen, moet het specifieke aanvraagformulier, naar behoren 
ingevuld en ondertekend, naar het hierboven aangegeven hoofdkantoor worden verzonden. Openbank 
accepteert de aanvraag alleen als de klant te allen tijde voldoet aan de wettelijke en regelgevende 
vereisten.

In het bijzonder, als de klant een wijziging van Niet–professionele naar Professionele Klant 
aanvraagt, moet hij in het aanvraagformulier aangeven dat hij voldoet aan ten minste twee van de 
drie onderstaande, krachtens MiFID verplichte vereisten:

•	 in de afgelopen vier kwartalen transacties van aanzienlijk volume in de effectenmarkten 
hebben

http://www.openbank.nl
http://www.openbank.nl


6

O
p

en
 B

a
nk

 S
.A

.  
 M

a
a

ts
ch

a
p

p
el

ijk
e 

ze
te

l: 
P

la
za

 d
e 

S
a

nt
a

 B
á

rb
a

ra
 2

, 2
8

0
0

4,
 M

a
d

ri
d

, S
p

a
n

je
 -

 H
a

n
d

el
sr

eg
is

te
r 

M
a

d
ri

d
, f

ol
ie

 2
0

2,
 d

ee
l 5

30
8

, b
la

d
 M

 -
 8

70
30

 -
 N

.I.
F.

 A
28

0
21

0
79

openbank.nl
070 7007 516

•	 uitgevoerd met een gemiddelde frequentie van meer dan tien transacties per kwartaal;
•	 activa hebben van meer dan 500.000 euro in effecten bij financiële instellingen en in 

contanten;
•	 de klant moet gedurende ten minste één jaar een professionele positie in de financiële 

sector bekleden of hebben bekleed die kennis vereist van de transacties of diensten die zijn 
overwogen.

Bovendien kan Openbank, om ervoor te zorgen dat hun klanten altijd een geschikte mate van 
bescherming krijgen, eisen dat de klant informatie indient om te controleren of er inderdaad is 
voldaan aan de vereisten die door de klant zijn aangegeven.

Indien van toepassing zal Openbank de klant schriftelijk informeren over de nieuwe toegewezen 
classificatie of de weigering van de aangevraagde classificatie.

Openbank behoudt zich het recht voor om haar klanten het hoogste niveau van bescherming en 
informatie te blijven bieden, ongeacht de toegewezen categorie.

INFORMATIE OVER DE DISCRETIONAIRE BEHEERSDIENST

Om te voldoen aan de MiFID-verordening moeten klanten de geschiktheidstoets ondergaan voordat 
de discretionaire portefeuillebeheersdienst wordt verstrekt. Bij het leveren van de discretionaire 
portefeuillebeheersdienst beheert Openbank de portefeuille in overeenstemming met het gegeven 
mandaat en de informatie die klanten verstrekken over hun kennis en ervaring, financiële situatie en 
beleggingsdoelen.

Naast het beleggersprofiel dat als resultaat uit de geschiktheidstoets komt, zullen alle discretionaire 
portefeuilles bij Openbank een bepaald risicoprofiel hebben, op basis van hun beleggingsbeleid

De beleggingscommissie van Openbank beoordeelt regelmatig de prestaties of het resultaat 
verkregen in de discretionaire managementportfolio's, waarbij speciale aandacht besteed wordt aan 
de marktstrategieën van de commissie en de selectie van activa. Een benchmarkparameter wordt 
geïdentificeerd voor elke portefeuille, gespecificeerd in het contract. Deze zal gebruikt worden om 
de prestaties van de portefeuille te vergelijken. Er wordt constant toezicht gehouden op de in de 
portefeuilles opgenomen risico's, zowel in algemene termen als met betrekking tot het soort activa of 
de mate van concentratie.

Het contract voor discretionaire portefeuillebeheer dat klanten bij Openbank ondertekenen, zal 
identificeren welke activa geschikt zijn voor discretionaire portefeuilles en zal dit in overeenstemming 
brengen met de in dit document bepaalde producten. Bij de uitoefening van haar discretionaire 
beheersactiviteit zal Openbank alle soorten transacties uitvoeren met betrekking tot aankopen, 
verkoop, inschrijvingen en inwisselingen (direct en per overdracht), afschrijvingen, terugbetalingen 
en conversies. Hierbij wordt gebruik gemaakt van de categorieën van effecten aangegeven in het 
discretionaire beheerscontract, zoals hierboven aangegeven, en in het algemeen alle transacties die 
nodig zijn om de toevertrouwde portefeuille te beheren. De toezeggingen die via de gecontracteerde 
activiteiten worden verkregen, met name door het mogelijke gebruik van derivaten, zullen nooit de 
aandelenwaarde van de portefeuille onder beheer overschrijden.

Openbank kan het discretionaire beheer van de portefeuilles aan andere instellingen delegeren, 
hoewel dit haar aansprakelijkheid jegens de klant voor de gedelegeerde activiteit niet zal beperken.

Openbank levert deze dienst via digitale kanalen (via de website of via de mobiele app van 
Openbank). De dienst wordt half-geautomatiseerd, d.w.z.: de dienst wordt voornamelijk geleverd 
via een geautomatiseerde online tool die zowel op de website als in de mobiele app beschikbaar zal 
zijn. Klanten kunnen contact opnemen met het Contact Centre om telefonische ondersteuning te 
krijgen in verband met de levering van de dienst. Klanten kunnen de dienst ook uitschakelen via de 
gebruikelijke kanalen die Openbank op elk moment beschikbaar stelt.



7

O
p

en
 B

a
nk

 S
.A

.  
 M

a
a

ts
ch

a
p

p
el

ijk
e 

ze
te

l: 
P

la
za

 d
e 

S
a

nt
a

 B
á

rb
a

ra
 2

, 2
8

0
0

4,
 M

a
d

ri
d

, S
p

a
n

je
 -

 H
a

n
d

el
sr

eg
is

te
r 

M
a

d
ri

d
, f

ol
ie

 2
0

2,
 d

ee
l 5

30
8

, b
la

d
 M

 -
 8

70
30

 -
 N

.I.
F.

 A
28

0
21

0
79

openbank.nl
070 7007 516

INFORMATIE OVER DE AARD EN FREQUENTIE VAN UITVOERINGSMELDINGEN EN PERIODIEKE 
OVERZICHTEN VAN FINANCIËLE INSTRUMENTEN

Wanneer klanten een kennisgeving moeten ontvangen ter bevestiging van de uitvoering van een 
bestelling uiterlijk op de eerste werkdag na ontvangst van de bevestiging van de uitvoering door de 
derde partij die een dergelijke transactie uitvoert, stuurt Openbank klanten een dergelijke mededeling 
op papier.

Minstens één keer per kwartaal zal Openbank klanten ook een overzicht sturen met details van de 
financiële instrumenten die namens hen worden aangehouden, tenzij klanten die informatie al 
hebben ontvangen in een ander regulier overzicht. Openbank zal niet-professionele klanten die 
rekeningen aanhouden met posities in financiële instrumenten met hefboomwerking of transacties 
met voorwaardelijke verplichtingen, op de hoogte brengen wanneer de initiële waarde van elk 
instrument is afgenomen met 10% en vervolgens in een veelvoud van 10%.

Wanneer Openbank discretionaire portfoliobeheersdiensten levert, zullen klanten ten minste 
eenmaal per kwartaal een overzicht van de activiteiten van het portefeuillebeheer ontvangen. Deze 
verklaring bevat details van in de periode uitgevoerde transacties, met de frequentie die is vastgesteld 
in het regelgevend contract voor deze dienst zelf. Openbank zal de klant op de hoogte stellen van 
mogelijke waardeverminderingen van de beheerde portefeuille die 10% of meer bedragen, evenals 
van veelvouden van dat percentage, vergeleken met de waarde van de activa aan het begin van elke 
rapportageperiode.

INFORMATIE OVER MECHANISMEN VOOR DE BESCHERMING EN HET BEHEER VAN 
ACTIVA VAN KLANTEN

Een van de onder MiFID vastgestelde controlecriteria is het beschermen van de activa van de klant en 
het minimaliseren van het risico op verlies als gevolg van onjuist gebruik van deze activa.

De bescherming van de activa van de klant door Openbank wordt gegarandeerd door eigen interne 
controleprocedures, de registratie van effecten en het gebruik van wereldwijde rekeningen, procedures 
voor de identificatie, segregatie en bescherming van activa en andere regelgevende en contractuele 
vereisten, en ook het feit dat zij behoort tot de Santander Group, die een hoog solvabiliteitsniveau 
heeft.

Openbank is de directe bewaarder van de financiële instrumenten die ze op de markt brengt, of zij 
gebruikt de diensten van de meest prestigieuze bewaarders en subbewaarders, gekozen op basis van 
hun solvabiliteit.

Openbank is ook lid van het Deposit Guarantee Fund for Banking Establishments (FGDEB) dat de 
klantbalansen garandeert tot een maximaal bedrag van 100.000 euro per deposant. Het adres van 
het Deposit Guarantee Fund is Calle José Ortega y Gasset, nummer 22, Madrid, Spanje. Telefoon 
91.431.66.45, e-mailadres: fogade@fgd.es en website www.fgd.es.

Het doel van het depositogarantiesysteem is om te garanderen dat deposanten hun monetaire 
deposito's kunnen terugvorderen tot aan de aangegeven limiet, indien het bedrijf zijn faillissement 
aanvraagt of betalingen verzuimt die verschuldigd en betaalbaar zijn wanneer de Spaanse Bank 
verklaart dat de financiële situatie van de instelling niet in staat is om in de nabije toekomst de gelden 
terug te betalen.

De FGDEB garandeert ook 100.000 euro voor beleggers die effecten of andere financiële instrumenten 
hebben toevertrouwd aan een kredietinstelling. Deze twee garanties aangeboden door de FGDEB zijn 
verschillend en kunnen worden gecombineerd.

mailto:fogade%40fgd.es?subject=
http://www.fgd.es


8

O
p

en
 B

a
nk

 S
.A

.  
 M

a
a

ts
ch

a
p

p
el

ijk
e 

ze
te

l: 
P

la
za

 d
e 

S
a

nt
a

 B
á

rb
a

ra
 2

, 2
8

0
0

4,
 M

a
d

ri
d

, S
p

a
n

je
 -

 H
a

n
d

el
sr

eg
is

te
r 

M
a

d
ri

d
, f

ol
ie

 2
0

2,
 d

ee
l 5

30
8

, b
la

d
 M

 -
 8

70
30

 -
 N

.I.
F.

 A
28

0
21

0
79

openbank.nl
070 7007 516

Financiële instrumenten die op buitenlandse markten worden gekocht en verkocht door Openbank, 
die handelt op basis van orders van de klant, en de bewaring van dergelijke effecten, kunnen 
geregistreerd worden in rekeningen die mondiale effecten en financiële instrumenten bevatten 
(“omnibusrekeningen”), wanneer dergelijke rekeningen gebruikt moeten worden voor klanten van 
dezelfde entiteit in het kader van de normale marktpraktijk.

Openbank past permanent procedures toe die ervoor zorgen dat de posities die zij bezit voor 
eigendomsrechtelijk beschermd handelen en namens haar klanten gescheiden worden, en bezit 
interne documenten die de eigendom aangeven van de effecten van de klant die op omnibusrekeningen 
zijn gestort.

Alvorens effectentransacties uit te voeren met betrekking tot financiële instrumenten die namens 
een particuliere klant worden gehouden of anderszins dergelijke financiële instrumenten te 
gebruiken voor eigendomsrechtelijk beschermde handelsactiviteiten of namens een andere klant, zal 
Openbank op duurzame wijze duidelijke, volledige en nauwkeurige informatie verstrekken over de 
verplichtingen en aansprakelijkheden van Openbank met betrekking tot het gebruik van dergelijke 
financiële instrumenten, met inbegrip van de voorwaarden voor hun terugbetaling en de inherente 
risico's van de transactie.

INFORMATIE OVER HET SELECTIEBELEID VOOR TUSSENPERSONEN VOOR OPTIMALE 
UITVOERING EN ORDERBEHEER

Onder de regels van MiFID moeten entiteiten die diensten verlenen voor de ontvangst, overdracht en/
of uitvoering van orders van klanten en die discretionaire portfoliobeheerdiensten bieden, voldoende 
maatregelen toepassen om het best mogelijke resultaat te verkrijgen bij het beheer van dergelijke 
orders, het bereiken van een passende balans tussen uiteenlopende factoren zoals prijs, kosten, 
snelheid, waarschijnlijkheid van de transactie, en de beveiliging van de schikking. Elke entiteit zelf 
zal de volgorde kiezen waarin sommige factoren prevaleren boven andere. De vastgestelde modellen 
en beleidslijnen, evenals de positie van de entiteit in de uitvoeringsketen van de order, moeten ook 
worden bekendgemaakt onder MiFID.

MiFID legt speciale nadruk op de sequentiële verwerking van klantorders, zodat de uitvoering tijdig, 
eerlijk en snel is, waarbij speciale aandacht wordt besteed aan gevallen waarin ze met orders van 
andere klanten of zelfs van de beherende entiteit kunnen zijn samengevoegd om schade aan klanten 
te voorkomen.

Wat betreft de financiële instrumenten die zijn opgenomen in de reikwijdte van MiFID en momenteel 
door de entiteit in de handel worden gebracht, is de functie van Openbank onveranderlijk de ontvangst 
en overdracht van de orders van haar klanten, waarbij externe entiteiten worden betrokken voor hun 
uitvoering en schikking. Deze zijn allemaal hoogwaardig en door Openbank gekozen op basis van hun 
solvabiliteit en nauwkeurigheid. In alle gevallen zijn deze bedrijven uitgerust met de menselijke, 
technologische en operationele middelen die zorgen voor naleving van de vereiste niveaus op het 
gebied van snelheid en waarschijnlijkheid van uitvoering, gebrek aan fouten en de beste prijs en 
kosten.

Het kan gebeuren dat de afwezigheid van een tegenpartij op de markt de uitwisseling van een order 
voorkomt, een aspect dat buiten de verantwoordelijkheid valt van Openbank en de rest van de 
tussenpersonen die op de markten handelen.

Openbank beheert orders opeenvolgend op basis van ‘wie het eerst komt, het eerst maalt’ en voegt in 
geen geval orders van sommige klanten samen met die van anderen, zelfs niet van de entiteit zelf, voor 
hun levering aan de markt. Verkooporders van rechten zullen uitsluitend worden samengevoegd, 
altijd ten gunste van de klant, wanneer er geen spoedorder is van de klant om deel te nemen aan 
kapitaalverhogingen. Kapitaalverhogingen houden betaling van een premie in, erkend als goede 
bankpraktijken door de Spaanse Nationale effectenmarktcommissie zelf.
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Deze orders, die Openbank automatisch verzendt naar haar leveranciers voor uitvoering, kunnen af 
en toe worden gefragmenteerd op de markt zelf met het oog op snellere verhandeling of een betere 
prijs, zonder dat Openbank in dit opzicht enige beslissingscapaciteit heeft.

Eenmaal per jaar publiceert Openbank op de website www.openbank.nl de top vijf 
beleggingsdienstbedrijven (uitvoerder) waaraan in het voorafgaande jaar klantorders werden 
verzonden voor uitvoering. Dit gebeurt voor elke klasse financieel instrument waarbij de overdracht 
van orders aan een derde partij voor uitvoering vereist is.
Openbank heeft verschillende uitvoerders op de overeenkomstige markt, afhankelijk van het financiële 
instrument in kwestie:

(i)	 Aandelen, Vastrentende Activa, Beursverhandelde fondsen (ETF's) en warrants

Openbank heeft in het Orderuitvoeringsbeleid en de interne procedures de criteria voor de selectie 
van tussenpersonen gedefinieerd via dewelke transacties op financiële instrumenten worden 
uitgevoerd. Volgens deze moet de tussenpersoon:

	- een eigen orderuitvoeringsbeleid hebben,
	- toegang hebben tot een voldoende aantal uitvoeringslocaties,
	- regelingen treffen voor het vereffenen en afwikkelen van transacties met entiteiten die lid zijn 

van de centrale tegenpartijen of afwikkelings- en vereffeningssystemen van de geselecteerde 
uitvoeringslocaties;

	- in staat zijn om systematisch en consequent het best mogelijke resultaat te behalen 
voor klantorders, in de relevante uitvoeringslocaties die zijn overwogen in het 
Orderuitvoeringsbeleid.

Tussenpersonen worden geselecteerd op basis van: effectendekking, operationele capaciteit en 
dienstniveau. Tussenpersonen kunnen worden gekozen om een bepaalde order uit te voeren 
op basis van het type order, het instrument waarop het wordt toegepast, de kenmerken van de 
uitvoeringslocatie waar deze kan worden uitgevoerd en de instructies die de klant heeft gegeven.

Ieder jaar zal Openbank de kwaliteit van de uitvoering beoordelen die op de verschillende 
locaties is verkregen, op basis van gegevens over liquiditeit en marktdiepte, afwikkelings- en 
schikkingsactiviteiten en de operationele snelheid en flexibiliteit van elke tussenpersoon. Deze 
analyse omvat een beoordeling van de totale kosten (inclusief prijs en tarieven) voor de uitvoering van 
transacties, waarbij een onderscheid wordt gemaakt tussen uitvoeringslocaties en tussenpersonen.

Op de datum van de laatste uitgave van dit document heeft Openbank Banco Santander, S.A. 
geselecteerd als de voorkeurslocatie voor het verwerken van orders voor de producten in de 
productcatalogus van Openbank.

Banco Santander, S.A., een entiteit die net als Openbank eigendom is van Santander Group , is een van 
de belangrijkste tussenpersonen op de Spaanse markt, en is lid van de beurs van Madrid, Barcelona, 
Bilbao en Valencia. Dit garandeert de onmiddellijke uitvoering van transacties.

Banco Santander, S.A. heeft lokale of wereldwijde makelaars geselecteerd die lid zijn van elke officiële 
markt, op basis van hun solvabiliteit en ervaring in elke markt, om snelle uitvoering van orders, de 
waarschijnlijkheid van transacties en de beste voorwaarden op het gebied van prijzen en kosten te 
garanderen.

Banco Santander, S.A. neemt het totaal in overweging, d.w.z.: er wordt rekening gehouden met de prijs 
van het instrument en de kosten in verband met uitvoering bij het selecteren van de meest geschikte 
uitvoeringslocaties voor orders van niet-professionele klanten.

http://www.openbank.nl
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(ii)	Participaties in niet-beursgenoteerde beleggingsfondsen en bedrijven:

Openbank heeft Allfunds Bank, S.A. geselecteerd als voorkeursplatform voor het verwerken van 
orders op niet-beursgenoteerde beleggingsfondsen en -ondernemingen, evenals andere nationale 
managers, via de overeenkomstige distributie-/subdistributiecontracten.

Openbanks wereldwijde aanbod garandeert dat beleggers de beste voorwaarden genieten op het 
gebied van informatie, transparantie en kosten.

Het voorkeursplatform en de andere geselecteerde managers beschikken over redelijke maatregelen 
om te garanderen dat de ICBE-abonnementen en terugbetalingsorders worden uitgevoerd tegen 
de nettovermogenswaarde die van toepassing is voor elke ICBE en dat het uitsluitend afhankelijk is 
van het tijdstip waarop de order wordt ontvangen bij de manager in kwestie, wat leidt tot de best 
mogelijke prijs voor de klant, zonder extra kosten aan de bemiddeling van Openbank toe te voegen.

Wanneer Openbank orders of beleggingsbeslissingen verwerkt over de kloonfondsen die beschikbaar 
zijn voor verhandeling in Spanje, worden de orders overgedragen voor uitvoering naar het fonds met 
de beste kostenregeling voor de klant, afhankelijk van het volume van de te verrichten transactie en 
de minimumbedragen en vereisten voor elk van deze.

Op het gebied van discretionair portefeuillebeheer zijn de geselecteerde klassen de klassen die 
door de verschillende beheerders worden gedefinieerd, waarbij er geen mogelijkheid bestaat voor 
terugvordering van de ICBE-beheerskosten. Als Openbank enige teruggave ontvangt voor posities 
in discretionair beheerde portefeuilles, wat als een stimulans wordt beschouwd in het kader van de 
MiFID-verordening, zal de klant te gelegener tijd worden geïnformeerd en betaald.

Het overwegen van klantspecifieke instructies:

Als klanten individuele instructies geven buiten het vastgestelde orderuitvoeringsbeleid van 
Openbank, kan dit het best mogelijke resultaat verhinderen dat in het beleid is gedefinieerd, omdat 
de erin overwogen mechanismen en maatregelen mogelijk niet worden toegepast.

Als de klant een specifieke instructie geeft, zal Openbank de order verzenden voor uitvoering ervan 
volgens de gegeven instructie, en conform de beste uitvoeringsvereisten met betrekking tot die order 
of ten minste met betrekking tot de factoren van de order die door de instructie beïnvloed worden.

Klantspecifieke orders zijn:

•	 Wanneer de klant nadrukkelijk de uitvoeringslocatie aangeeft waarnaar de order moet 
worden verzonden.

•	 Wanneer de klant uitdrukkelijk de valuta van de order aangeeft, voor financiële instrumenten 
vermeld in verschillende valuta.

•	 Bepaalde soorten orders zoals stop-loss orders, die worden uitgevoerd op basis van bepaalde 
prijzen.

In al deze gevallen zijn de maatregelen en mechanismen uiteengezet in het Orderuitvoeringsbeleid 
niet langer van toepassing als ze niet verenigbaar zijn met de specifieke instructies.

Openbank behoudt zich het recht voor orders te accepteren met specifieke instructies.

INFORMATIE OVER BIJBEHORENDE UITGAVEN EN KOSTEN

Om haar activiteiten uit te voeren en de beleggingsdiensten met betrekking tot de financiële 
instrumenten binnen het toepassingsgebied van MiFID te leveren, zal Openbank de kosten en 
tarieven in rekening brengen die zijn vastgesteld in het Prospectus van de Kosten.
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Het kostenprospectus van Openbank wordt beschikbaar gesteld aan onze klanten op de website van 
Openbank www.openbank.nl. 

Iedere wijziging die Openbank kan aanbrengen in zijn Prospectus voor de Kosten voor transacties op 
beleggingsinstrumenten zal op een duurzaam medium aan de houder worden meegedeeld. Deze kan 
ook worden opgenomen in alle periodieke informatie die Openbank moet verstrekken.

Wanneer Openbank financiële instrumenten aanbeveelt of verkoopt, zal zij klanten vooraf voldoende 
op de hoogte stellen van alle kosten en uitgaven die verband houden met de beleggings- en bijkomende 
diensten, en alle informatie verschaffen over het financiële instrument dat wordt aanbevolen of 
op de markt wordt gebracht. Deze informatie omvat de wijze van betaling voor deze diensten, die 
afzonderlijk kan worden berekend via een debitering op de lopende rekening of inbegrepen in de 
prijs van het instrument, hetzij op het moment dat het instrument wordt gecontracteerd, hetzij op 
terugkerende basis. De informatie bevat gegevens over de wisselkoers en kosten die worden toegepast 
in geval van transacties in andere valuta’s dan de euro.

De bovenstaande informatie wordt altijd verstrekt voor financiële instrumenten met een KID (Key 
information document) onder de PRIIPs1-voorschriften of een KIID (Key investment information 
document) of KII (Key investor information) onder de ICBE-voorschriften.

Als Openbank niet in staat is om de details van de kosten en uitgaven te verstrekken voorafgaand aan 
het verlenen van de dienst, zal zij klanten er een redelijke schatting van verschaffen.

Na het verlenen van de dienst zal Openbank de klanten informeren over de totale kosten en uitgaven 
van de uitgevoerde transactie, en de klant kan een gedetailleerde specificatie aanvragen.

Openbank zal minstens eenmaal per jaar samengevoegde informatie overbeleggingskosten en 
-uitgaven verzenden als zij de instrumenten aanbeveelt of verhandelt, en ook indien de diensten 
periodiek worden verstrekt.

INFORMATIE OVER BELEID INZAKE BELANGENCONFLICTEN EN INCENTIVES

Openbank heeft een beleid inzake belangenconflicten en specifieke procedures die het mogelijk 
maken om haar klanten proactief te identificeren, te registreren, te beheren en te informeren over 
mogelijke belangenconflicten die schadelijk voor hem/haar kunnen zijn, wanneer dergelijke situaties 
onvermijdelijk zijn.

Dit beleid:

•	 identificeert, hoewel niet uitputtend en met betrekking tot de beleggingsdiensten die alleen 
of door derden worden uitgevoerd, de activiteiten, soorten instrumenten en transacties die 
aanleiding kunnen geven tot een belangenconflict dat een risico op een beperking van de 
belangen van een of meer klanten kan inhouden;

•	 specificeert de te volgen procedures en de te nemen maatregelen voor preventie en beheer 
van deze situaties, waarbij de onafhankelijkheid van de bevoegde personen die de betrokken 
activiteiten uitvoeren, wordt aangemoedigd;

Indien een situatie met belangenconflict niet kan worden vermeden, heeft de Bank specifieke 
procedures vastgelegd om aan haar klanten, alvorens de beleggingsdienst wordt geleverd die hierdoor 
beïnvloed kan worden, het bestaan en de aard hiervan bekend te maken, alsmede de maatregelen die 
zijn aangenomen voor het beheer ervan, zodat zij de nodige informatie hebben om te bepalen of zij de 
dienst geschikt achten.

1 Openbank zal minstens eenmaal per jaar samengevoegde informatie over beleggingskosten en -uitgaven verzenden als zij de instrumenten 
aanbeveelt of verhandelt, en ook indien de diensten periodiek worden verstrekt.

http://www.openbank.nl
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Alle bovenstaande kanalen voor communicatie met Openbank blijven tot je beschikking voor 
aanvullende informatie over het Beleid inzake belangenverstrengeling. 

Bovendien streeft MiFID ernaar dat alle entiteiten die beleggingsdiensten aanbieden eerlijk, 
onpartijdig en professioneel zijn in het beste belang van hun klanten. In dit verband waarschuwt de 
richtlijn voor het effect van incentives op de entiteit zelf en op de werknemers die de diensten leveren 
en die invloed hebben op hun gedrag.

Incentives zijn alle kosten, commissies en niet-monetaire voordelen die Openbank betaalt of 
ontvangt van externe entiteiten met betrekking tot het aan haar klanten verlenen van een van de 
beleggingsdiensten met betrekking tot financiële instrumenten die onder deze kennisgeving vallen.

Alle betaalde of ontvangen incentives weerhouden Openbank er niet van om in het beste belang van 
haar klanten te handelen.

In die gevallen waarin Openbank incentives ontvangt, zal ze de vastgelegde mechanismen en 
maatregelen toepassen, zodat de diensten en producten die aan de klanten worden aangeboden 
geschikt en gepast zijn, in overeenstemming met de huidige wetgeving. Openbank stelt tools ter 
beschikking van haar klanten om hen te helpen beslissingen te nemen over beleggingen en biedt hen 
voldoende informatie om de beleggingen op de juiste wijze te volgen. In overeenstemming met de 
huidige wetgeving zal Openbank haar klanten gedetailleerde informatie verstrekken over mogelijke 
incentives die zijn ontvangen met betrekking tot het verlenen van een beleggingsdienst of specifieke 
transactie die namens hen wordt uitgevoerd.

Openbank mag bij het leveren van de discretionaire portefeuillebeheerdienst niet voldoen aan of 
incentives ontvangen van derden of personen die namens derden handelen. Als Openbank incentives 
zou ontvangen in verband met het verstrekken van een dergelijke dienst, zullen deze volledig aan de 
klant worden overgedragen na ontvangst van de betalingen in kwestie. Openbank heeft niet het recht 
om die betalingen van derden te compenseren door middel van kosten die door Openbank aan de 
klant worden berekend. In dit geval zal Openbank de klant informeren over de mechanismen om de 
bovengenoemde incentives over te dragen.

Dit zal geen niet-monetaire voordelen omvatten. Ongeacht de schaal en aard van niet-monetaire 
voordelen, kunnen ze niet worden beschouwd als van invloed zijnde op de verplichting van Openbank 
om te handelen in het beste belang van de klant.

Het door Openbank vastgelegde bezoldigingsbeleid garandeert het doorlopend nastreven van het 
beste belang van haar klanten, aangezien Openbank de plaatsing van haar eigen producten niet 
stimuleert, maar in plaats daarvan financiële instrumenten van verschillende uitgevers verkoopt, 
waaruit klanten kunnen kiezen wanneer het hen gelegen komt. Stimulansen voor onze eigen 
werknemers of die van externe bedrijven die betrokken zijn bij marketing zijn gebaseerd op zowel 
kwantitatieve als kwalitatieve criteria, zoals: het aantal behandelde gesprekken, de prestaties van het 
personeel, de naleving van wetgeving en interne beleidslijnen, het respect voor de gedragscode van 
de effectenmarkt en de kwaliteit van de dienstverlening.

INFORMATIE OVER FINANCIËLE INSTRUMENTEN EN HUN BIJBEHORENDE RISICO'S

De belangrijkste kenmerken en risico's van de financiële instrumenten die momenteel worden 
verkocht door Openbank en die onderworpen zijn aan de regels van MiFID, worden hieronder 
aangegeven.

Openbank geeft haar klanten ook specifieke informatie op het moment van de marketing van elk 
product en verschaft in elk geval de informatie die wettelijk vereist is. Bovendien zal Openbank 
de klanten informeren indien er officiële prospectussen zijn die zijn geregistreerd bij de relevante 
instellingen en die betrekking hebben op aan de klanten aangeboden financiële instrumenten. 
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De volgende mogelijke risico's kunnen de financiële instrumenten beïnvloeden:

•	 Wisselkoersrisico: het kan elk financieel instrument zonder onderscheid beïnvloeden, 
aangezien dit het risico is dat ontstaat door de variatie in de wisselkoersen van de valuta’s 
wanneer de belegging in een andere valuta dan die van de oorspronkelijke rekening is gedaan. 
In Nederland betreft het alleen de activa uitgedrukt in valuta's buiten de euro.

•	 Operationeel of procedureel risico: het kan elk financieel instrument zonder onderscheid 
beïnvloeden en ontstaat als gevolg van de mogelijkheid van fouten bij het overdragen van 
aankoop- of verkoopinstructies aan financiële instellingen. Het is het enige risico dat 
de belegger volledig kan vermijden door de orders zorgvuldig te controleren voordat ze 
naar de tussenpersoon worden verzonden. Daarna moet de belegger controleren of de 
uitvoeringen overeenkomen met de verzonden instructies en de marktsituatie, en ook de 
beleggingsrekeningen van tijd tot tijd goed controleren.

•	 Prijsrisico: de mogelijkheid dat, wanneer de belegger de activa wil verkopen, de verkoopprijs 
lager is dan de aankoopprijs. Over het algemeen zijn de prijzen van financiële activa gevoelig 
voor algemene verwachtingen over de ontwikkeling van de economie, het specifieke gedrag 
van bepaalde sectoren of bedrijven enz.

•	 Herinvesteringsrisico: dit gebeurt wanneer het verworven activum een levensduur heeft die 
korter is dan de beleggingshorizon die moet worden aangehouden en er op de vervaldatum 
een ander activum moet worden verworven. Dit geeft aanleiding tot een herinvesteringsrisico, 
aangezien het op die datum zou kunnen gebeuren dat het rendement op de activa lager is dan 
toen het oorspronkelijk werd verworven.

•	 Krediet- of insolventierisico: het risico dat de emittent van effecten mogelijk niet in staat 
is zijn couponbetalingen of aflossing van de hoofdsom te doen, of dat er een vertraging in 
betalingen kan zijn. De emittent kan een bedrijf, een financiële instelling, een staat of een 
openbaar orgaan zijn.

•	 Illiquiditeitsrisico: verwijst naar een mogelijke sanctie op de prijs die verkregen wordt door 
het ongedaan maken van de belegging, indien de verkoop snel moet worden uitgevoerd. In 
extreme gevallen kan het betekenen dat het onmogelijk was om het geld op het gewenste 
tijdstip terug te krijgen.

De kenmerken en risico's van de volgende financiële instrumenten worden hieronder beschreven.

	→ EFFECTEN
Bij effecten is het onmogelijk om een duidelijk idee te hebben van het rendement dat wordt verkregen 
uit de belegging. Zowel de prijs waartegen de effecten kunnen worden verkocht als de dividenden die 
tijdens hun holdingperiode worden ontvangen, zijn onzeker.

Binnen effecten verkoopt Openbank zowel aandelen als ETF's. ETF's zijn beursgenoteerde 
beleggingsfondsen die de prestaties van een aandelenmarktindex repliceren en waarvan de aandelen 
op de markt kunnen worden verhandeld met totale liquiditeit, transparantie en in realtime. Ze bieden 
dezelfde diversificatie als een gemeenschappelijk fonds, maar hebben dezelfde inherente flexibiliteit 
als aandelen.

De prijs van een aandeel of de waarde van een index hangt op elk moment af van de waardering van 
de marktdeelnemers van een uitgevende onderneming of van een groep daarvan. Deze waardering 
hangt af van een aantal factoren. De belangrijkste factoren zijn de verwachtingen ten aanzien 
van de toekomstige winst van het bedrijf en zijn groeipercentage, en de verwachte verandering in 
rentevoeten (met name de bezoldiging van de activa die als risicovrij worden beschouwd, over het 
algemeen overheidsschuld).
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Andere factoren, zoals verwachtingen over verschillende macro-economische indicatoren, 
beleggersvertrouwen enz., spelen ook een rol.

Geassocieerde risico's
Risico is een essentieel onderdeel van effecten, en daardoor impliceert het onzekerheid, wat betekent 
dat een belegger niet alleen een lager rendement kan krijgen dan hij/zij verwachtte, maar ook een 
hoger rendement. Dit betekent dat een belegger het risico loopt zijn beleggingen gedeeltelijk of 
volledig te verliezen.

	¹ Risico als gevolg van wijzigingen in genoteerde prijzen
De prijs van een aandeel hangt op elk moment af van de waardering van een uitgevende onderneming 
door de marktdeelnemers. Deze waardering hangt af van een aantal factoren. Het gaat voornamelijk 
om verwachtingen over de toekomstige winst en de groei van het bedrijf.

Andere factoren, zoals vooruitzichten over verschillende macro-economische indicatoren, het 
vertrouwen van de belegger, wisselkoersontwikkelingen in aandelen die in andere valuta’s zijn 
genoteerd enz., alsmede economisch, politiek en allerlei nieuws dat de markten voor financiële 
instrumenten, het financiële systeem en de economie in het algemeen beïnvloedt, spelen ook een rol. 

Zoals men kan verwachten verandert de huidige waarde van deze verwachtingen altijd. Dit geldt ook 
voor de volumes van effecten die bij elke prijs worden aangeboden en gevraagd. Het resultaat is dat 
de prijzen waarmee orders worden gekruist worden gewijzigd tijdens de hele handelssessie en van de 
ene sessie naar de volgende.

Bepaalde bedrijfsevenementen, zoals dividendbetalingen, overnamebiedingen of aandelenverkopen of 
kapitaalverhogingen, zullen ook invloed hebben op de aandelenprijs. Kredietwaarderingsverlagingen 
hebben ook een negatieve invloed op de aandelenkoers van een bedrijf.

Het risico van een beursgenoteerd bedrijf (afhankelijk van de bron) verwijst meestal alleen naar 
prijsrisico's, aangezien de andere risico's al opgenomen worden in dit risico. Het afgelopen risico op 
een effect of een index kan worden berekend door de volatiliteit te meten.

Een kritieke situatie in een beursgenoteerd bedrijf kan ook het totale verlies van de aandelenwaarde 
meebrengen, wat het verlies van de gehele belegging in die aandelen inhoudt

	¹ Risico vanwege veranderingen in de rentevoeten
Vooruitzichten van rentestijgingen leiden meestal tot een daling van de aandelenkoers omdat:

•	 vastrentende effecten, die doorgaans minder onzekerheid voor de belegger inhouden 
(d.w.z.: minder risico), een hoger rendement bieden, wat een overdracht van fondsen van 
aandelenposities tot vastrentende inkomsten kan activeren; en

•	 hoe meer de rentetarieven de financieringskosten van bedrijven verhogen, hoe lager de 
toekomstige winsten te verwachten zijn.

	¹ Illiquiditeitsrisico
Aandelen kunnen geclassificeerd worden afhankelijk van de markt waarop ze staan vermeld. 

Effecten kunnen worden verhandeld op gereglementeerde markten, waardoor liquiditeit wordt 
aangeboden, omdat aandeelhouders hun posities gemakkelijk ongedaan kunnen maken.

Liquiditeit wordt echter beperkt in bepaalde situaties, zoals wanneer een bedrijf wordt geschorst 
om voor een bepaalde periode te handelen of wanneer bepaalde bedrijven uit de notering worden 
genomen, wanneer aandeelhouders niet in staat zouden zijn om de aandelen op de markt te verkopen.
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“Smalle” effecten worden over het algemeen beschouwd als de minste liquiditeit hebbend. Hier 
komen verschillende factoren aan bod, inclusief de marktkapitalisatie van een bedrijf (aantal 
beursgenoteerde aandelen vermenigvuldigd met hun prijs) en de diepte ervan (vraag en aanbod van 
aandelen van een bedrijf die in een specifieke markt verhandeld worden).

Gezien het brede spectrum aan gereguleerde en niet-gereguleerde aandelenmarkten, evenals 
mogelijke multilaterale handelssystemen, zijn er veel verschillende manieren waarop liquiditeit kan 
worden veranderd. Men moet altijd in gedachten houden dat het risico op illiquiditeit een negatieve 
invloed kan hebben op de prijs die verkregen wordt wanneer we de belegging van de hand doen.

	◊ Risico bij vergoeding
Effectenbezoldiging heeft twee hoofdconcepten: één is het verschil tussen de acquisitieprijs en 
de verkoopprijs, en dat wordt daarom blootgesteld aan de risico's die reeds zijn beschreven in de 
evolutie van de prijsopgave; en het andere is het bezoldigingsbeleid van het bedrijf via dividenden. De 
dividenden die door elk bedrijf worden betaald, zullen afhangen van de winst- en groeivooruitzichten.

	¹ Risico van interne herkapitalisatie
Het risico van interne herkapitalisatie is een risico dat onder meer kredietinstellingen en 
ondernemingen die beleggingsdiensten verrichten treft, waarvan de autoriteiten vaststellen dat ze 
niet levensvatbaar zijn of dat het waarschijnlijk is dat ze dat zullen worden. Daartoe is in de huidige 
speciale regelgeving een procedure opgenomen die de overheid in staat stelt zich uit te rusten 
met mechanismen en versterkte bevoegdheden ten aanzien van de niet-levensvatbare entiteit, 
haar aandeelhouders en schuldeisers. Dit om het hoofd te bieden aan de mogelijke situatie van 
moeilijkheden bij het vinden van een kredietinstelling of een onderneming voor beleggingsdiensten. 
Met deze versterkte mechanismen en bevoegdheden wordt beoogd ervoor te zorgen dat het publiek en 
de burgers tijdens het afwikkelingsproces van een entiteit niet de dupe worden van de herkapitalisatie, 
maar dat het de aandeelhouders en crediteuren, of in voorkomend geval de financiële sector, zijn 
die de verliezen dragen. Om die reden is de verwerving van aandelen in kredietinstellingen en 
dienstverlenende bedrijven onderworpen aan het risico van een interne herkapitalisatie van deze 
entiteit en zou derhalve, naast andere mogelijkheden, kunnen leiden tot een vermindering van het 
nominale bedrag van het financiële instrument, dat tot nul zou kunnen worden teruggebracht.

	→ INSTELLINGEN VOOR COLLECTIEVE BELEGGING IN EFFECTEN (“ICBE”)
Beleggingsfondsen zijn collectieve beleggingsinstellingen die een fondsbeheerder ontwerpt en 
beheert. In ruil daarvoor ontvangt deze fondsbeheerder de bijbehorende beheerskosten. Daarom zijn 
de individuele resultaten van elke belegger gebaseerd op de opbrengsten die alle beleggers die aan dat 
fonds deelnemen hebben ontvangen.

Net als elk ander beleggingsproduct houden fondsen bepaalde risico's in. Hoewel ze over het algemeen 
worden beschouwd als een veilig product, kunnen verliezen ontstaan als de markten waarin het fonds 
belegt zich niet gedragen zoals verwacht. De aard en omvang van de risico’s zijn afhankelijk van het 
type fonds, zijn individuele kenmerken (zoals gedefinieerd in het prospectus) en de activa waarin is 
belegd. Bijgevolg moet de keuze tussen de verschillende soorten fondsen worden gemaakt rekening 
houdend met de capaciteit en bereidheid van de spaarder om risico's te nemen, evenals zijn of haar 
beleggingshorizon (vooral in het geval van gegarandeerde fondsen).

Over het algemeen kunnen beleggingsfondsen de risico's beheersen door een grotere diversificatie 
toe te staan, maar er kan uiteindelijk geen rekening worden gehouden met mogelijke verliezen; het 
kapitaal wordt immers belegd in effecten waarvan de prijs fluctueert op basis van de veranderingen 
van de financiële markten. Daarom is het eerste wat de belegger moet analyseren, de mate waarin hij/
zij bereid is om verlies te lijden wanneer hij/zij vraagt om de belegging te verzilveren.
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Er zijn twee concepten die de belegger kunnen helpen een beter inzicht te krijgen in het risico dat 
een beleggingsfonds inhoudt: volatiliteit en duur. Het is van cruciaal belang om de samenstelling van 
de portefeuille en de beleggingsbevestiging van het fonds te kennen, omdat de belegger zo een idee 
kan krijgen van het opgenomen risico, op basis van de beleggingspercentages in elk type financieel 
activum, in euro of in andere valuta, in een bepaald geografisch gebied enz.

Geassocieerde risico's
De aard en omvang van de risico's zijn afhankelijk van het type ICBE, de individuele kenmerken (zoals 
gedefinieerd in het prospectus) en de activa waarin zijn activa worden belegd. De risico's die specifiek 
zijn voor de verschillende soorten activa in dit document zullen daarom van toepassing zijn.

Daarom moet de keuze tussen de verschillende soorten ICBE worden gemaakt rekening houdend 
met de capaciteit en bereidheid van de spaarder om risico's te nemen, evenals zijn of haar 
beleggingshorizon.

We moeten ook rekening houden met andere bijkomende risico's van de activa waarin ICBE-
beleggingen worden gedaan:

	¹ Risico als gevolg van veranderingen in de nettovermogenswaarde
Het is van cruciaal belang om de samenstelling van de portefeuille en de beleggingsbevestiging van 
het fonds te kennen, omdat de belegger zo een idee kan krijgen van het genomen risico, op basis van 
de beleggingspercentages in elk type financieel activum, in euro of in andere valuta, in een bepaald 
geografisch gebied enz. De portefeuilleprestaties bepalen de nettovermogenswaarde waarmee een 
klant zijn belegging in het fonds kan verzilveren.

Over het algemeen kunnen de volgende waarnemingen worden gedaan:

•	 Beleggen in aandelen is over het algemeen riskanter dan beleggen in vastrentende activa, 
maar verliezen kunnen ook optreden in vastrentende activa, en de belegger moet zich hiervan 
bewust zijn. Zie de paragrafen Risicofactoren bij vastrentende activa en Risicofactoren bij 
Eigen Vermogen.

•	 Sommige ICBE's kunnen vanwege hun beleggingsbeleid effecten in hun portefeuille hebben 
met een groter krediet- of tegenpartijrisico. Beleggingen in effecten uit ontwikkelingslanden, 
zowel vastrentende als eigen vermogen, kunnen ook risico voor het fonds toevoegen in het 
geval van markten met een grotere volatiliteit, die minder stabiel en dieper zijn. Beleggingen 
in activa in valuta buiten de euro omvatten een risico dat valutarisico wordt genoemd, dat 
voortkomt uit mogelijke veranderingen in wisselkoersen.

•	 Een andere omstandigheid om rekening mee te houden is dat er, wanneer de ICBE belegt 
in effecten die niet op gereglementeerde markten worden verhandeld, een bijkomend risico 
wordt genomen, omdat er minder controle is op hun uitgevers. Het is ook moeilijker om deze 
activa te waarderen, omdat er geen objectieve marktprijs beschikbaar is.

	¹ Hefboomrisico (risico uit beleggingen in afgeleide financiële instrumenten) 
ICBE's die beleggen in afgeleidefinanciële instrumenten (futures, opties) kunnen een hoger 
risico hebben vanwege de intrinsieke kenmerken van deze producten (bv. hefboomwerking). 
Portefeuilleverliezen zijn daarom waarschijnlijk groter, hoewel de winsten ook groter kunnen zijn.

Men dient er echter rekening mee te houden dat sommige ICBE’s derivaten exclusief of hoofdzakelijk 
gebruiken om de risico's van de spotportefeuille te verminderen (hedging). De beschrijving van het 
beleggingsbeleid, dat is opgenomen in het prospectus, moet vermelden of de derivaten gebruikt 
zullen worden voor beleggings- of hedgingdoeleinden.
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Het gebruik van OTC-derivaten omvat ook tegenpartijrisico, wat betreft de mogelijkheid om de 
voorwaarden van de contracten van de tegenpartij voor het derivaat na te leven.

	¹ Illiquiditeitsrisico
Om het liquiditeitsrisico te beoordelen, is het van vitaal belang om te weten hoe vaak de 
nettovermogenswaarde zal worden gepubliceerd, als er vooraf waarschuwingsperiodes zijn 
om aflossing te vragen en als er schikkingsperiodes zijn voor de aangevraagde aflossingen. Het 
fondsprospectus bevat bijzonderheden over al deze gegevens.

De meeste ICBE's die worden beschouwd als UCIT III/IV hebben een dagelijkse intrinsieke waarde, 
hebben geen voorafgaande opzegtermijn vastgesteld voor terugbetalingen en hebben een vrij flexibele 
schikking. Deze situatie is dus niet op hen van toepassing.

Een andere factor om rekening me te houden in liquiditeit, is de mogelijkheid om een fonds te 
‘sluiten’, in welk geval de deelnemer zijn belegging in het fonds moet aanhouden totdat nieuwe 
terugbetalingen kunnen worden gedaan.

In het geval van SICAV’s kan de verplichting om een minimumbedrag aan kapitaal te behouden soms 
leiden tot vertragingen bij het uitvoeren van de aangevraagde terugbetalingen

	¹ Valutarisico
Het kan op twee manieren worden overwogen. Als de beleggingen door de ICBE in een andere valuta 
zijn dan degene die wordt gebruikt om de nettovermogenswaarde te berekenen, zal de wijziging in 
hun prijzen de waardering rechtstreeks beïnvloeden.

Anderzijds, voor ICBE's waarvan de nettovermogenswaarde in een andere valuta is dan de 
referentievaluta van de beleggende klant, accepteert laatstgenoemde een bijkomend risico in het 
geval van een negatieve trend in die valuta.

	¹ Duurzaamheidsrisico's
Beleggingen in ICBE's kunnen onderhevig zijn aan duurzaamheidsrisico's. Deze risico’s hebben 
betrekking tot het milieu, sociale of bestuurlijke staten of omstandigheden en omvatten milieurisico's 
(zoals blootstelling aan klimaatverandering en overgangsrisico's), sociale risico's (bijvoorbeeld 
ongelijkheid, gezondheid, inclusie, arbeidsrelaties enz.) en bestuur (gebrek aan toezicht op 
belangrijke aspecten van duurzaamheid of gebrek aan beleidslijnen en procedures met betrekking 
tot de ethiek van de ICBE-manager). Deze zouden, als ze zich voordoen, een materieel effect kunnen 
hebben dat feitelijk of mogelijk negatief is voor de waarde van de belegging.

Het duurzaamheidsrisico hangt onder andere af van het type emittent, de activiteitensector of de 
geografische locatie. Zo kunnen beleggingen die een hoger duurzaamheidsrisico inhouden een daling 
van de koers van de onderliggende activa veroorzaken en bijgevolg een negatief effect hebben op de 
vereffeningswaarde van de ICBE.

Regelgevende classificatie van ICBE's

Over het algemeen worden ondernemingen voor collectieve beleggingen in overdraagbare effecten 
(OCBOE) op EU-niveau beschouwd als niet-complexe producten. De geschiktheidstoets is dus niet 
nodig wanneer een klant vraagt om deze te kopen op eigen initiatief. 

Niet-OCBOE collectieve beleggingsinstellingen worden beschouwd als complexe producten. De 
eenheden en aandelen van gestructureerde collectieve beleggingsinstellingen (inclusief OCBOE) 
worden beschouwd als een complex product.
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Andere collectieve beleggingsinstellingen die niet uitdrukkelijk in de vorige paragraaf worden 
genoemd, worden beschouwd als niet-complex wanneer:

	- er veelvuldige mogelijkheden zijn om een dergelijk instrument te verkopen,
	- het geen feitelijke of potentiële aansprakelijkheid impliceert voor de klant die meer bedraagt 

dan de kosten van de acquisitie van het instrument;
	- het geen trigger-clausule, bepaling of gebeurtenis omvat die de aard of het risico van de 

belegging of het betalingsprofiel aanzienlijk zou kunnen veranderen, zoals beleggingen die het 
recht omvatten om het instrument in een andere belegging om te zetten;

	- het geen expliciete of impliciete uitstapkosten omvat die het effect hebben dat de belegging 
als illiquide wordt beschouwd, zelfs als er technisch frequente mogelijkheden zijn om deze te 
verkopen, in te wisselen of op een andere manier uit te voeren; en

	- het publiek informatie krijgt over de kenmerken ervan die voldoende volledig en gemakkelijk 
te begrijpen zijn, zodat de gemiddelde niet-professionele klant zich een geïnformeerd oordeel 
kan vormen over de mogelijkheid om in dat instrument te handelen.
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