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Berichten, reclame en andere stukken die betrekking hebben op een openbaar aanbod van rechten
van deelneming van een openbare ICB met een veranderlijk aantal rechten van deelneming

Toepassingsveld:

Openbare instellingen voor collectieve belegging naar Belgisch en buitenlands recht met een
veranderlijk aantal rechten van deelneming.

Doelstelling:

Deze circulaire bevat een verduidelijking en toelichting van de regels inzake berichten, reclame en
andere stukken die betrekking hebben op een openbaar aanbod van rechten van deelneming van
een ICB met een veranderlijk aantal rechten van deelneming, zoals bedoeld in de wet van 3 augustus
2012 betreffende bepaalde vormen van collectief beheer van beleggingsportefeuilles en het
koninklijk besluit van 12 november 2012 met betrekking tot bepaalde openbare ICB’s. De circulaire
behandelt tevens de modaliteiten en procedures inzake de voorafgaande goedkeuring door de
FSMA van voormelde berichten, reclame en andere stukken.
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2/35 / [Subject] dd. [Comments]

Geachte mevrouw,
Geachte heer,

Inleiding

Situering

1. De regels inzake berichten, reclame en andere stukken die betrekking hebben op een openbaar
aanbod (hierna "publiciteitsregels") van rechten van deelneming van een instelling voor collectieve
belegging met een veranderlijk aantal rechten van deelneming zijn vervat in de artikelen 60 tot 69,
155 en 166 van de wet van 3 augustus 2012 betreffende bepaalde vormen van collectief beheer van
beleggingsportefeuilies (hierna "de wet") en in de artikelen 35 tot 46 van het koninklijk besluit van
12 november 2012 met betrekking tot bepaalde openbare instellingen voor collectieve belegging
(hierna "het KB").

Overeenkomstig artikel 60, & 3, 155, § 1 en 166, § 1 van de wet mogen de berichten, reclame en
andere stukken die betrekking hebben op een openbaar aanbod van effecten van een instelling voor
collectieve belegging dan wel een dergelijk aanbod aankondigen of aanbevelen, ongeacht de
publicatiewijze, pas worden gepubliceerd na goedkeuring door de FSMA.

De FSMA kan bepalen volgens welke modaliteiten en procedures de voormelde goedkeuring kan
gebeuren.

Deze circulaire beoogt enerzijds voormelde publiciteitsregels verder te verduidelijken en toe te
lichten. Anderzijds bevat de circulaire de modaliteiten en procedures inzake de goedkeuring van de
FSMA.

De circulaire zal regelmatig bijgewerkt worden, teneinde rekening te houden met het evolutief
karakter van voormelde regels, modaliteiten en procedures.

Toepassingsgebied

2. Deze circulaire is van toepassing op openbare instellingen naar Belgisch recht en naar
buitenlands® recht met een veranderlijk aantal rechten van deelneming (hierna "de ICB's").

Met de term ICB wordt in deze circulaire de ICB of haar compartiment bedoeld, tenzij expliciet
anders vermeld.

* Er wordt verwezen naar de artikelen 155 en 166 van de Wet en de artikelen 219 en 223 van het KB inzake ICB's naar buitenands recht.
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Andere regelgeving

3. Onverminderd voormelde regelgeving, zijn ICB's tevens onderworpen aan (1) een aantal
(uitvoerings)bepalingen van de wet van 6 april 2010 betreffende marktpraktijken en
consumentenbescherming, (2) artikel 27 van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht
op de financiéle sector en de financiéle diensten (hierna "de wet van 2 augustus 2002") en (3)
desgevallend artikel 8 van het KB van 3 juni 2007 tot bepaling van nadere regels tot omzetting van
de richtlijn betreffende markten voor financiéle instrumenten. Deze regels worden niet behandeld in
voorliggende circulaire.

Opzet

4, De circulaire zal vooreerst de toepasselijke regelgevende bepaling hernemen en vervolgens, daar
waar nodig, de regel en/of de modaliteiten en procedures verder verduidelijken en toelichten.

1. Algemene principes (Artikelen 3, 5, 60 tot 64, 155 en 166 van de
wet en artikelen 35, 37, 38, 41 en 45 van het KB)

1.1 Berichten, reclame en andere stukken m.b.t. een openbaar aanbod (artikelen
3,5,61en152 van de wet en artikelen 35 en 38, tweede lid van het KB)

5. De bepalingen van de artikelen 35 tot 46 betreffen (1) berichten, reclame en andere stukken die
betrekking hebben op een (2) openbaar aanbod van rechten van deelneming in een instelling voor
collectieve belegging, ongeacht het medium volgens het welke ze worden verspreid (artikel 35,
eerste lid van het KB).

6. De publiciteitsregels hebben enerzijds betrekking op berichten, reclame en andere stukken. Onder
berichten, reclame en andere stukken wordt o.a. verstaan advertenties in de pers, folders, teasers,
bromures, periodieke brochures, affiches bestemd voor reclamepanelen in bankkantoren, affiches
langs de openbare weg en in openbare gebouwen, brieven aan beleggers, productfiches
(factsheets), TV-spots, radiospots, rekeningafschriften, PC-bankingberichten, e-mails, e-magazines,
banners en andere publicaties op internetsites, publiciteit via sociale media (facebook, twitter, ...),
SMS via smartphones, enz. Noteer dat voormelde lijst niet exhaustief is en kan evolueren.

7. De voormelde berichten, reclame en andere stukken worden anderzijds verspreid in het kader van
een openbaar aanbod van ICB's.
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Overeenkomstig artikel 3, 13° van de wet wordt onder "openbaar aanbod" verstaan :

a) wat de instellingen voor collectieve belegging naar Belgisch of buitenlands recht betreft die hun
financiéle middelen in Belgié aantrekken :

i) een in om het even welke vorm en met om het even welk middel tot personen gerichte
mededeling waarin voldoende informatie wordt verstrekt over de voorwaarden van het aanbod
en over de aangeboden effecten om een belegger in staat te stellen tot aankoop van of
inschrijving op deze effecten te besluiten, en die wordt verricht door de instelling voor collectieve
belegging, door de persoon die in staat is om de effecten over te dragen of voor hun rekening.
Eenieder die rechtstreeks of onrechtstreeks een vergoeding of voordeel ontvangt naar aanleiding
van het aanbod, wordt geacht te handelen voor rekening van de instelling voor collectieve
belegging of van de persoon die in staat is om de effecten over te dragen.

i) de toelating tot de verhandeling op een MTF of gereglementeerde markt die voor het publiek
toegankelijk is;

b) wat de instellingen voor collectieve belegging naar Belgisch recht betreft die hun financiéle
middelen in het buitenland aantrekken, elke in het buitenland uitgevoerde verrichting op de
effecten van een dergelijke instelling voor collectieve belegging, wanneer die verrichting in het
betrokken land aan een bijzondere regeling ter bescherming van het openbaar spaarwezen
onderworpen is, zoals inzonderheid een prospectusverplichting of een andere gelijkaardige
informatieverplichting."

Artikel 5, § 1 van de wet stelt bovendien :

"Voor de toepassing van artikel 3, 13°, a), i), hebben de volgende aanbiedingen van effecten van
instellingen voor collectieve belegging geen openbaar karakter:

1° de aanbiedingen van effecten die uitsluitend gericht zijn aan institutionele of professionele
beleggers;

2° de aanbiedingen van effecten die gericht zijn aan minder dan 100 natuurlijke of rechtspersonen
die geen institutionele of professionele beleggers zijn;

3° de aanbiedingen van andere effecten dan rechten van deelneming in instellingen voor
collectieve belegging met een veranderlijk aantal rechten van deelneming, die een totale
tegenwaarde van ten minste 50.000 euro per belegger en per categorie effecten vereisen;

4° de aanbiedingen van rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging met een
veranderlijk aantal rechten van deelneming die een totale tegenwaarde van ten minste 250.000
euro per belegger en per categorie effecten vereisen;

5° de aanbiedingen van andere effecten dan rechten van deelneming in instellingen voor
collectieve belegging met een veranderlijk aantal rechten van deelneming, met een nominale
waarde per eenheid van ten minste 50.000 euro;

6° de aanbiedingen van effecten met een totale tegenwaarde van minder dan 100.000 euro die
wordt berekend over een periode van 12 maanden.

Bij doorverkoop van effecten die voorheen het voorwerp waren van één of meer van de in het
eerste lid bedoelde aanbiedingen, moet deze verrichting worden getoetst aan de in artikel 3, 13°,
a), i), vermelde definitie en aan de in het eerste lid van deze paragraaf vastgestelde criteria om uit
te maken of deze doorverkoop een openbaar aanbod is."

Artikel 5, § 2 van de Wet gaat in op de definitie van "institutionele of professionele beleggers".
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Artikel 61 van de wet, dat van toepassing is op ICB's naar Belgisch recht’, stelt ten slotte :

"Het is verboden om op het Belgische grondgebied een mededeling te verrichten die gericht is aan
meer dan 100 natuurlijke of rechtspersonen die geen institutionele of professionele beleggers zijn,
met de bedoeling informatie of raad te verstrekken of de vraag hiernaar uit te lokken in verband
met al dan niet reeds uitgegeven rechten van deelneming in instellingen voor collectieve
belegging met een veranderlijk aantal rechten van deelneming die het voorwerp uitmaken of
zullen uitmaken van een aanbod tot verkoop of inschrijving, wanneer deze mededeling wordt
verricht door een instelling voor collectieve belegging of door een persoon die in staat is om de
betrokken effecten over te dragen, of wanneer zij voor hun rekening wordt verricht, tenzij :

1° het aanbod tot één van de in artikel 5, § 1, eerste lid, 4° of 6° bedoelde categorieén behoort; of
2° een prospectus over een openbaar aanbod en de essentiéle beleggersinformatie op geldige
wijze zijn goedgekeurd door de FSMA.

Eenieder die rechtstreeks of onrechtstreeks een vergoeding of voordeel ontvangt van de instelling
voor collectieve belegging of van de persoon die in staat is om de effecten over te dragen, wordt
geacht te handelen voor rekening van die instelling voor collectieve belegging of van die persoon
die in staat is om de effecten over te dragen."

In deze circulaire wordt niet verder ingegaan op de definitie van openbaar aanbod. Er wordt
verwezen naar het FSMA jaarverslag 2012 inzake bepaalde aspecten van de definitie van openbaar
aanbod.

8. Uit randnummers 5 tot 7 volgt dat de bepalingen van deze circulaire van toepassing zijn op (1)
"berichten, reclame en andere stukken" in zoverre ze betrekking hebben op (2) een "openbaar
aanbod" van ICB's.

Een notoriteitscampagne betreffende de promotor, beheerder of financiéle bemiddelaar van ICB’s
betreft informatie die niet opgesteld is in naam en voor rekening van de ICB en geen melding maakt
van de individuele kenmerken van de betrokken ICB. Een dergelijke notoriteitscampagne in naam en
voor rekening van een promotor, beheerder of financiéle bemiddelaar van ICB’s, is niet
onderworpen aan de bepalingen van deze circulaire, aangezien geen openbaar aanbod betreffende
ICB's wordt gedaan.

% Artikel 152, dat van toepassing is op ICB's naar buitenlands recht stelt : “Het is verboden om op het Belgische grondgebied een
mededeling te verrichten die gericht is aan meer dan 100 natuurlijke of rechtspersonen die geen institutionele of professionele beleggers
zijn, met de bedoeling informatie of raad te verstrekken of de vraag hiernaar uit te lokken in verband met al dan niet reeds uitgegeven
rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging met een veranderlijk aantal rechten van deelneming die het voorwerp
uitmaken of zullen uitmaken van een aanbod tot verkoop of inschrijving, wanneer deze mededeling wordt verricht door een instelling voor
collectieve belegging, door een persoon die in staat is om de betrokken effecten over te dragen, of wanneer zij voor hun rekening wordt
verricht, tenzij:

1° het aanbod tot één van de categorieén behoort als bedoeld in artikel 5, § 1, eerste lid, 4° of 6°, of

2° met betrekking tot de rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging als bedoeld in titel | van dit boek, of in een
compartiment van een dergelijke instelling, de FSMA de in artikel 93, lid 3, van Richtlijin 2009/65/EG bedoelde kennisgeving van de
bevoegde autoriteiten van hun lidstaat van herkomst heeft ontvangen, of

3° met betrekking tot de rechten van deelneming in instellingen voor collectieve belegging als bedoeld in titel Il van dit boek, of in een
compartiment van een dergelijke instelling, de FSMA die instellingen of dat compartiment heeft ingeschreven conform artikel 162, en op
geldige wijze een prospectus over een openbaar aanbod en, in voorkomend geval, een document met essentiéle beleggersinformatie zijn
goedgekeurd door de FSMA.

Eenieder die rechtstreeks of onrechtstreeks een vergoeding of voordeel ontvangt van de instelling voor collectieve belegging of van de
persoon die in staat is om de effecten over te dragen, wordt geacht te handelen voor rekening van die instelling voor collectieve belegging
of van die persoon die in staat is om de effecten over te dragen."
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Overeenkomstig artikel 38, tweede lid van het KB moet er in dat geval niettemin nauwgezet op
toegezien worden dat de notoriteitscampagne geen melding maakt van de individuele kenmerken
of de benaming van de betrokken ICB's. Wordt bvb. aanzien als een individueel kenmerk van een
ICB: de verwijzing naar de uitbetaling van een bepaald vooraf vastgelegd brutodividend (bvb. 3 x
3%), zelfs zonder vermelding van de benaming van de ICB. Uit deze informatie kan immers afgeleid
worden op welke ICB de publiciteit betrekking heeft, in het bijzonder indien naast een
notoriteitscampagne ook publiciteit gemaakt wordt voor die betrokken individuele ICB.

Onder notoriteitscampagne wordt tevens publiciteit voor een gamma van ICB’s verstaan, zonder dat
er specifieke ICB's bij naam worden genoemd en zonder dat uit de naam van het gamma afgeleid
kan worden om welke individuele ICB's het gaat.

1.2 Voorwaarden (Artikelen 64, § 2, 155 en 166 van de wet en artikelen 37, §1 en
41 van het KB)

9. De berichten, reclame en andere stukken die betrekking hebben op een openbaar aanbod van
effecten van ICB’s dan wel een dergelijk aanbod aankondigen of aanbevelen, moeten voldoen aan
de volgende voorwaarden:

1. zij vermelden dat er een prospectus en een document met essentiéle
beleggersinformatie (hierna "de KIID") is, wordt of zal worden gepubliceerd en geven
aan waar de beleggers die documenten kunnen verkrijgen (artikel 64, §2, 1° van de
wet);

2. de erin vervatte informatie mag niet onjuist of misleidend zijn (artikel 64, §2, 2°* van de
wet.

Alle berichten, reclame en andere stukken die betrekking hebben op een openbaar
aanbod van rechten van deelneming in een ICB geven de informatie op een correcte en
niet-misleidende manier weer (artikel 37 van het KB).

Zij benadrukken niet de mogelijke voordelen van een beleggingsdienst of financieel
instrument zonder dat ook een correcte en duidelijke indicatie van de desbetreffende
risico's wordt gegeven (artikel 37 van het KB).

Belangrijke zaken, vermeldingen of waarschuwingen worden niet verhuld, afgezwakt of
verdoezeld (artikel 37 van het KB).

Het overbelichten van één specifiek gunstig kenmerk van de ICB kan als misleidend
worden beschouwd. Gunstige historische rendementen bvb. mogen niet het meest
opvallende kenmerk van de publiciteit zijn;

% Of de artikelen 155, § 2, tweede lid, 1° en 166, § 2, tweede lid, 1° inzake ICB's naar buitenlands recht.
*of de artikelen 155, § 2, tweede lid, 2° en 166, § 2, tweede lid, 2° inzake ICB's naar buitenlands recht.
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3. de erin vervatte informatie stemt overeen met de in het prospectus en de KIID en hun
bijwerkingen en aanvullingen verstrekte informatie indien die documenten reeds zijn
gepubliceerd of, indien ze op een later tijdstip worden gepubliceerd, met de informatie
die erin moet worden verstrekt (artikel 64, §2, 3°° van de wet).

Alle informatie die is opgenomen in de berichten, reclame en andere stukken die
betrekking hebben op een openbaar aanbod van rechten van deelneming in een ICB
stemt overeen met de gegevens van het laatste prospectus, van de meest recente KIID
of van het laatste periodieke verslag of is minstens op dezelfde basis opgesteld indien
het meer recente informatie betreft; indien die informatie in latere berichten, reclame
en andere stukken herhaald wordt, moet ze op een coherente manier worden
weergegeven (artikel 41 van het KB);

4. Reclame moet duidelijk herkenbéar zijn als zodanig (artikel 64, §2, 3°° van de wet).

1.3 Onderscheid financiéle groep (Artikel 38, eerste lid van het KB)

10. Alle berichten, reclame en andere stukken die specifiek betrekking hebben op een openbaar
aanbod van rechten van deelneming in een ICB worden in nhaam en voor rekening van de ICB
opgesteld. Elke verwarring met de financiéle groep die optreedt als promotor van de ICB, met de
beheervennootschap of een andere financiéle bemiddelaar die beheertaken uitoefent voor ICB's,
moet worden vermeden.

Om tegemoet te komen aan voormelde bepaling beveelt de FSMA het gebruik van de volgende
formulering aan: “Bemiddelaar X, als promotor, stelt u compartiment Y voor” of “compartiment Y,
verkocht door bemiddelaar X”. Het gebruik van de formulering “het compartiment Y van
bemiddelaar X" of “ons compartiment Y” is te vermijden.

11. De FSMA is van mening dat een publiciteit in naam en voor rekening van een ICB tevens een
deel van de publiciteit mag wijden aan de voormelde financiéle groep/beheerder of bemiddelaar,
voor zover (1) het voor de (potentiéle) belegger duidelijk is dat de voormelde
groep/beheerder/bemiddelaar een afzonderlijke juridische entiteit is, (2) de informatie betreffende
de ICB enerzijds en de entiteit anderzijds duidelijk gescheiden blijft en (3) er geen verwarring kan
ontstaan tussen de beleggingsdiensten en de producten die de entiteit aanbiedt of beheert.

3 Of de artikelen 155, § 2, tweede lid, 3° en 166, § 2, tweede lid, 3° inzake ICB's naar buitenlands recht.
6 Of de artikelen 155, § 2, tweede lid, 3° en 166, § 2, tweede lid, 3° inzake ICB's naar buitenlands recht.
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1.4. Onderscheid/vergelijking met andere financiéle producten (Artikel 45 van
het KB) en met andere ICB's

Andere financiéle producten

12. De berichten, reclame en andere stukken die zowel betrekking hebben op een openbaar
aanbod van rechten van deelneming in een ICB als op een openbaar aanbod van andere financiéle
producten, maken vormelijk en inhoudelijk een duidelijk onderscheid tussen de rechten van
deelneming in ICB’s en de andere financiéle producten.

Een vormelijk onderscheid tussen een ICB en een ander financieel product (gereglementeerde
spaarrekening, tak-23 levensverzekering, notes, enz.) kan bewerkstelligd worden door de informatie
betreffende het ander financieel product (in bvb. een brochure) op te nemen in een andere rubriek
of op een andere pagina.

Een inhoudelijk onderscheid lijkt gerealiseerd te kunnen worden door toevoeging van een
toelichting betreffende de voornaamste kenmerken van elk aangeboden financieel product.

Indien het rendement van een ICB met dat van een ander financieel product wordt vergeleken,
moeten alle kenmerken van dat ander product die het van een ICB onderscheiden, duidelijk worden
vermeld.

Andere ICB's

13. ICB’s die beleggen in andere ICB’s mogen informatie omtrent de onderliggende ICB’s opnemen in
het kader van de verduidelijking van de activa die in portefeuille worden gehouden. Indien de
onderliggende ICB’s niet zijn ingeschreven op de FSMA-lijst’, wordt melding gemaakt van dat feit.

De FSMA is van mening dat (rendements)vergelijkingen tussen ICB’s aanvaardbaar zijn, indien (1)
voor elk van deze ICB’s de gegevens zoals voorgeschreven door artikel 40 van het KB worden
opgenomen in de publiciteit en (2) de persoon die de publiciteit verspreidt overeenkomstig artikel
71 van de wet gemachtigd is om als bemiddelaar op te treden voor alle ICB's die vergeleken worden.

2. Goedkeuring door de FSMA (artikelen 60, 62, 67,155 en 166 van de
wet en de artikelen 35 en 37 van het KB)

14. Elk ontwerp van publiciteit moet ter goedkeuring worden voorgelegd aan de FSMA, in de vorm
waarin het in het publiek zal worden verspreid (artikelen 60, § 3, eerste lid, 155 en 166 van de wet
en artikel 37, § 2 van het KB).

De goedkeuring van de FSMA met toepassing van de wet en het KB heeft enkel betrekking op
publiciteit betreffende ICB’s. De goedkeuring slaat noch op (1) de correcte naleving van de
reglementering betreffende publiciteit inzake andere financiéle producten (zoals Tak-23
levensverzekeringen, notes, ..) of financiéle diensten (bvb. notoriteitscampagne inzake de

7 De lijst als bedoeld in artikel 33 of 149 van de wet.
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promotor) noch op {2) de correcte naleving van andere regelgeving zoals bedoeld in randnummer 3
van deze circulaire.

De goedkeuring van de FSMA kan slechts verleend worden na ontvangst van een publiciteit in de
definitieve lay-out of een andere vorm die een getrouw bheeld geeft van het definitieve
publiciteitsmateriaal.

De goedkeuring van de FSMA wordt verleend via een bericht (e-mail) waarin de goedgekeurde
publiciteit in pdf-formaat® wordt toegevoegd.

15. De FSMA kan verzoeken om het ontwerp te vervolledigen met het oog op de beoordeling van
de volledigheid en het passend karakter van de informatie in de publiciteit (artikel 67 van de wet).

16. Als een compliancefunctie werd opgericht bij een instelling die een ontwerp opstelt, dan wel
ter goedkeuring voorlegt aan de FSMA, neemt deze de nodige maatregelen om te verzekeren dat
het ontwerp voldoet aan de bepalingen van de wet en van het KB’ (artikel 37, § 2 van het KB).

17. De FSMA kan bhepalen volgens welke modaliteiten en procedures de voormelde goedkeuring
kan gebeuren. Hierbij houdt de FSMA rekening met de aard en de inhoud van deze documenten,
waarbij ze onder meer het gestandaardiseerd en recurrent karakter van de documenten, het
gebruikte medium en het beleggingsheleid van de ICB als criteria in aanmerking neemt (artikel 60,
§3, tweede lid van de wet).

Elke publiciteit moet goedgekeurd worden door de FSMA. Bepaald publicitair materiaal (zoals met
name een productfiche die op regelmatige tijdstippen wordt bijgewerkt en verspreid) kan echter via
een specifieke procedure genaamd "canvas" worden goedgekeurd. In dat geval zal per soort ICB of
per ICB {afhankelijk van de overeengekomen procedure) eenmalig een dergelijk publicitair materiaal
ter goedkeuring worden voorgelegd aan de FSMA. Latere wijzigingen aan de documenten kunnen
worden verspreid zonder deze vooraf voor te leggen aan de FSMA, op voorwaarde dat de
wijzigingen enkel betrekking hebben op de actualisatie van cijfergegevens of andere gegevens die
geen enkel beoordelingselement inhouden.

Inzake rapporten aan bestaande klanten betreffende hun volledige ICB-portefeuille’ (desgevallend
opgesteld per ICB), die geen nieuw openbaar aanbod van ICB's inhouden, kan ook via een canvas
worden gewerkt. Er moet in dergelijk geval aangetoond worden dat (1) het document enkel
bestemd is voor bestaande klanten die de ICB's in portefeuille hebben en (2) er geen enkel nieuw
beleggingsvoorstel wordt gedaan. Een presentatie ten behoeve van potentiéle deelnemers kan niet
beschouwd worden als een rapportering aan bestaande klanten.

Het is bovendien aanvaardbaar in voormelde rapporten aan bestaande klanten over de ICB-
portefeuille bepaalde informatie als bedoeld in artikel 40 van het KB (zie hierna) niet te vermelden,
met name: (1) de korte aanduiding van het beleggingsbeleid, (2) de niet-recurrente kosten en
taksen, (3) het fiscaal regime van de dividenden en meerwaarden, (4) het minimum aantal/bedrag
bij de inschrijving en (5) de plaats waar de NIW wordt bekendgemaakt. De volgende gegevens
moeten wel vermeld worden in het rapport: (1) de naam en nationaliteit van de ICB, (2) een
verwijzing naar het prospectus/de KIID en de laatste periodieke verslagen en (3) de identiteit van de

® In zoverre het specifiek publiciteitsmateriaal de omzetting naar een pdf-formaat toelaat.
® Deze bepaling is niet van toepassing op de ICBE's naar buitenlands recht die voldoen aan de voorwaarden van Richtlijn 2009/65/EG.

10 Met inbegrip van ICB's als onderdeel van een beleggingsportefeuille, zoals bvb. een portefeuille in discretionair/individueel beheer.

/ FSMA




10/35 / {Subject] dd. [Comments]

in artikel 85, § 2 van de wet bedoelde onderneming. Het is ten slotte aanvaardbaar om in dergelijke
rapporten informatie op te nemen betreffende (1) het rendement over de rapporteringsperiode en
(2) de onderliggende ICB’s in portefeuille, zonder vermelding van het feit dat de onderliggende ICB's
(indien relevant) niet zijn ingeschreven op de FSMA-lijst.

18. In publiciteit mag geen gewag gemaakt worden van het optreden van de FSMA (artikel 62,
tweede lid, 155 en 166 van de wet).

3. Minimale inhoud (artikel 40 van het KB)

19. Onverminderd de toepassing van artikel 36 van het KB, bevatten alle berichten, reclame en
andere stukken die betrekking hebben op een openbaar aanbod van rechten van deelneming in
een ICB minstens de volgende informatie :

1.

de naam, de rechtsvorm en de nationaliteit van de ICB

Indien een ICB gebruikt maakt van een verkorte benaming™, dan hoeft de maatschappelijke
benaming niet te worden vermeld in de publiciteit;

een korte aanduiding van het beleggingsbeleid

Het is niet noodzakelijk het volledige beleggingsbeleid zoals vermeld in het prospectus of de
KIID te hernemen. Het volstaat een beknopte samenvatting te geven van de essentiéle
kenmerken van het beleggingsbeleid. De samenvatting moet echter overeenstemmen met
de informatie opgenomen in het prospectus, dan wel de KIID.

Het is aangewezen dat een gestructureerde ICB als bedoeld in artikel 46, tweede lid van het
KB gegevens aangaande de bepaling of berekening van het rendement (in de vorm van een
meerwaarde of als tussentijds dividend) vermeldt als onderdeel van het beleggingsbeleid.
Indien dit rendement geheel of gedeeltelijk afhankelijk is van de evolutie van financiéle
activa, indexen of referentieportefeuilles of van de totstandkoming van prijswijzigingen of
andere voorwaarden met betrekking tot die financiéle activa, indexen of
referentieportefeuilles, wordt dit in de publiciteit gepreciseerd.

Daarenboven is het aangewezen dat de gestructureerde ICB tevens de informatie als
bedoeld in het “Moratorium op de commercialisering van bijzonder ingewikkelde
gestructureerde producten” (zoals bvb. de informatie betreffende de ((huis)index), ...)
vermeldt.

Indien de publiciteit betrekking heeft op een gestructureerde ICB als bedoeld in artikel 138
van het KB, wordt vermeld dat er op vervaldag een kapitaalgarantie/bescherming geldt (voor
kosten) voor de inschrijvingsprijs die geldt gedurende de initiéle inschrijvingsperiode.

" onder verkorte benaming wordt verstaan de benaming waarbij bepaalde woorden uit de maatschappelijke benaming worden
weggelaten of afgekort. Deze verkorte benaming moet in het prospectus/de KIID voorzien zijn.
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/ FSMA

een verwijzing naar het prospectus, de KIID en de laatste periodieke versiagen, alsook een
aanduiding van de plaats waar en in welke taal deze documenten voor het publiek
kosteloos verkrijgbaar worden gesteld of de wijze waarop zij voor het publiek toegankelijk
zijn

De informatie betreffende de taal wordt enkel vermeld indien de taal waarin de
publiciteit wordt verspreid, verschilt van de taal waarin de documenten worden verspreid
(bvb. het prospectus wordt verspreid in het Engels en de publiciteit in één van de
landstalen).

de identiteit van de in artikel 85, § 2 van de wet bedoelde onderneming (financiéle dienst)
de niet-recurrente kosten ten laste van de belegger

Onder voormelde kosten wordt verstaan: de verhandelingsprovisie, de administratieve
kosten, het bedrag tot dekking van de kosten voor de verwerving en/of realisatie van de
activa, het bedrag tot ontmoediging van een uittreding die volgt binnen een periode van één
maand na intrede en de beurstaks.

Indien een bemiddelaar een tijdelijke verlaging van de verhandelingsprovisie wenst toe te
kennen, wordt de bedoelde periode vermeld.

de roerende voorheffing van toepassing op de dividenden uitgekeerd door de
distributieaandelen en, in voorkomend geval, op de kapitalisatieaandelen

het vereiste aantal rechten van deelneming of het vereiste minimumbedrag bij de
inschrijving

de plaats waar de NIW wordt bekendgemaakt

De NIW moet minstens op één van de plaatsen als bedoeld in artikel 194 van het KB bekend
gemaakt worden. Tevens kan bijkomend verwezen worden naar een andere plaats, zoals
bvb. de internetsite van de financiéle dienst/beheerder, in zoverre voormelde site is
goedgekeurd met toepassing van de bepalingen van het KB.
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4. Afwijkingen in functie van het gebruikte medium (artikel 35 van
het KB)

20. De FSMA kan afwijkingen van de bepalingen van de artikelen 35-46 van het KB toestaan in
functie van het gebruikte medium (artikel 35 van het KB). Volgende afwijkingen kunnen worden
verleend:

/ FSMA

1. Radiospots

De FSMA aanvaardt dat niet alle gegevens als bedoeld in randnummer 19 (minimale inhoud)
worden vermeld in een radiospot, gelet onder andere op de beperkte duur en de noodzaak
van een begrijpelijke informatieverstrekking. Het volstaat om in een radiospot (1) de naam
en nationaliteit van de ICB en (2) een korte aanduiding van het beleggingsbeleid op te
nemen en (3) te verwijzen naar de KIID, verkrijgbaar bij de in artikel 85, § 2, van de wet
bedoelde onderneming, inzake de relatie tussen het risico en rendement en de
kosten/taksen. Een melding van dividenden en/of meerwaarden mag beperkt worden tot
brutobedragen, zonder precisering van de toepasselijke roerende voorheffing. Bovendien is
het niet noodzakelijk artikel 44 van het KB (zie hierna) toe te passen op radiospots.

2. Televisie

Inzake publiciteit via televisie kan de minimale inhoud zoals bedoeld in randnummer 19
gerespecteerd worden met een bewegende tekstregel die bovenaan of onderaan in beeld
verschijnt. Een alternatief voor deze werkwijze bestaat erin dat in de publiciteit (1) de naam
en de nationaliteit en (2) een korte aanduiding van het beleggingsbeleid wordt opgenomen
en dat (3) wordt verwezen naar de KIID, verkrijgbaar bij de in artikel 85, § 2 van de wet
bedoelde onderneming, inzake de relatie tussen het risico en rendement en de
kosten/taksen.

3. E-mail/internet/banner

Voor een nieuwsbrief die per e-mail wordt verstuurd ("e-newsletter”) moeten bepaalde
gegevens niet onmiddellijk in de boodschap wordt opgenomen, maar kan het volstaan dat
via een verwijzing ("/ink") de gegevens geraadpleegd kunnen worden, dit evenwel op
voorwaarde dat via één manipulatie (" klik") de bedoelde gegevens verschijnen. Bij wijze van
voorbeeld kan aan het inhoudelijk onderscheid met andere financiéle producten als bedoeld
in randnummer 12 of de minimale informatie als bedoeld in randnummer 19 van deze
circulaire via een link worden voldaan. Eenzelfde werkwijze is aanvaardbaar inzake het
medium Internet {(met inbegrip van "banners").

Er wordt verwezen naar randnummer 56 betreffende rendementen op internet.
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5. Specifieke beleggingspolitiek/aandachtspunten (Artikelen 36 en 39
van het KB)

21. Belegt de ICB voornamelijk in één van de categorieén activa, bedoeld in de artikelen 52, § 1, en
70, § 1, met uitzondering van effecten en geldmarktinstrumenten, of volgt zij een index van
aandelen of obligaties overeenkomstig de artikelen 63 of 81, dan vestigen de berichten, reclame
en andere stukken die betrekking hebben op een openbaar aanbod van rechten van deelneming in
deze ICB, op opvallende wijze de aandacht op dit beleggingsbeleid (art. 36 van het KB).

22. Indien de netto-inventariswaarde van de rechten van deelneming in de ICB als gevolg van de
samenstelling van de portefeuille of de beheertechnieken die gebruikt mogen worden,
vermoedelijk een hoge volatiliteit zal hebben, wordt dat kenmerk van de ICB op opvallende wijze
vermeld in de berichten, reclame en andere stukken bedoeld in het eerste lid (art. 36 van het KB).

23. De ICB’s, bedoeld in de artikelen 64 en 82 (zijnde ICB’s die tot 100% van hun netto-actief
mogen beleggen in verschillende uitgiften van effecten en geldmarktinstrumenten die worden
uitgegeven of gewaarborgd door een lidstaat van de Europese Economische Ruimte, haar
plaatselijke besturen, een staat die geen lidstaat is van de Europese Economische Ruimte of
internationale publiekrechtelijke instellingen waarin één of meer lidstaten van de Europese
Economische Ruimte deelnemen) voegen in alle berichten, reclame en andere stukken bedoeld in
het eerste lid een zin in op een opvallende plaats, waarin de aandacht wordt gevestigd op de
toelating bedoeld in de vermelde artikelen. Indien zij meer dan 35 % van hun activa gaan beleggen
of hebben belegd in de effecten en geldmarktinstrumenten van bepaalde Staten, plaatselijke
besturen en internationale publiekrechtelijke instellingen, vermelden zij in de berichten, reclame
en andere stukken bedoeld in het eerste lid de betrokken Staten, plaatselijke besturen en
internationale publiekrechtelijke instellingen (art. 36 van het KB).

Als alternatieve aanvaardbare werkwijze, kan het volstaan te verwijzen naar het prospectus of de
KIID voor een lijst van de betrokken Staten, plaatselijke besturen en internationale publiekrechtelijke
instellingen.

24. Een feeder vermeldt in alle berichten, reclame en andere stukken bedoeld in het eerste lid dat
zij steeds ten minste 85% van haar activa belegt in rechten van deelneming in de master (art. 36
van het KB).

25. Een ICB vermeldt in de berichten, reclame of andere stukken die betrekking hebben op een
openbaar aanbod van rechten van deelneming het bestaan van een klasse van rechten van
deelneming met dekking van het wisselkoersrisico, enkel indien de dekking betrekking heeft op
100 % van de waarde van de activa in portefeuille (Art. 39 van het KB).

In een publiciteit voor een ICB waarvan de NIW niet is uitgedrukt in euro en waarin melding wordt
gemaakt van een mogelijk extra rendement naar aanleiding van een stijging van de wisselkoers van
de uitdrukkingsmunt t.o.v. de euro, is het aangewezen eveneens te verwijzen naar het mogelijke
bijkomende wisselkoersrisico in gevolge een daling van voormelde wisselkoers.
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6. Gestructureerde ICB's (Artikelen 44, 46, 138 en bijlage B van het
KB)

26. Voor de toepassing van deze circulaire wordt onder gestructureerde ICB verstaan: de ICB die de
beleggers op bepaalde vooraf bepaalde data op een algoritme gebaseerde volledige
terugbetalingen verstrekken die verband houden met de resultaten van financiéle activa, indexen
of referentieportefeuilles of met de totstandkoming van prijswijzigingen of andere voorwaarden
met betrekking tot die financiéle activa, indexen of referentieportefeuilles, dan wel instellingen
voor collectieve belegging met vergelijkbare kenmerken (artikel 46, tweede lid van het KB).

27. De termen kapitaalgarantie en kapitaalbescherming mogen enkel worden gebruikt indien aan
de voorwaarden van artikel 138 van het KB is voldaan (artikel 138 van het KB).

De termen “kapitaalgarantie” en “kapitaalbescherming” mogen enkel gebruikt worden indien de
inschrijvingsprijs die geldt gedurende de initiéle inschrijvingsperiode (hierna "het initieel kapitaal")
100 % gegarandeerd, respectievelijk beschermd is op eindvervaldag. Indien de
garantie/bescherming betrekking heeft op minder dan 100 % van het initieel kapitaal, wordt
geopteerd worden voor een alternatieve vermelding, zoals: “behoud van xx % van het initieel
kapitaal op vervaldag (voor kosten en taksen)”.

28. In de berichten, reclame en andere stukken die betrekking hebben op een openbaar aanbod
van rechten van deelneming in een ICB bedoeld bij artikel 138, moet het bedrag per recht van
deelneming waarop de garantie of kapitaalbescherming betrekking heeft, worden vermeld.
Bovendien moet er worden verduidelijkt dat dit bedrag de provisies en kosten niet dekt die bij de
inschrijving en de inkoop betaald worden of verschuldigd zijn (art. 44 van het KB).

Uit voorgaande volgt ook dat verduidelijkt moet worden op welk moment of op welke momenten
de garantie of bescherming geldt.

Indien bvb. de tegenpartij van een onderliggende swapconstructie die afgesloten is teneinde de
beleggingsdoelstellingen te kunnen realiseren, de mogelijkheid heeft om gedurende de looptijd van
het compartiment het swapcontract vervroegd te beéindigen (hetgeen een vervroegde
terugbetaling van de rechten van deelneming tot gevolg zal hebben), dan wordt in de publiciteit
melding gemaakt van deze mogelijkheid. In dat geval wordt ook vermeld dat de
kapitaalgarantie/bescherming zowel op de eindvervaldag als op de eventuele vervroegde
uitoefendag geldt.

29. In geval van een kapitaalgarantie op de vervaldag wordt de identiteit en kredietwaardigheid
van diegene die de waarborg verleent, vermeld (artikel 44 van het KB).

30. In geval van een kapitaalbescherming op vervaldag wordt melding gemaakt van het feit dat er
geen formele waarborg is verleend aan de deelnemers of aan de ICB (artikel 44 van het KB).

31. Publiciteit inzake gestructureerde ICB's, verwijst naar de KIID waarin, op basis van ten minste
drie passende hypotheses (m.n. "(unfavourable"” (laag rendementsscenario), “favourable" (hoog
rendementsscenario) en "medium" (gemiddeld rendementsscenario) en in voorkomend geval een
vierde negatief rendementsscenario), een indicatie wordt gegeven van de impact van de evolutie
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van de waarde van de onderliggende activa van het instrument waarmee de instelling voor
collectieve belegging een bepaald rendement beoogt te verwezenlijken op de vervaldag (artikel 46
van het KB).Het is tevens aanvaardbaar dat in de publiciteit, ofwel de voormelde hypotheses of
scenario's zoals vermeld in de KIID ongewijzigd worden overgenomen ofwel enkel het "medium"
scenario wordt vermeld. In het laatste geval wordt gepreciseerd dat minstens twee bijkomende
scenario's ("unfavourable” and "favourable") geraadpleegd kunnen worden in de KIID. Indien
scenario’s worden opgenomen in de publiciteit, wordt tevens vermeld dat het gaat om
cijfervoorbeelden ("illustrative examples"), die geen enkele indicatie geven van het te verwachten
rendement en geen uitspraak doen over welk scenario het meest waarschijnlijke is.

De drie of vier scenario's zoals vermeld in de KIID en eventueel in de publiciteit, worden opgesteld
overeenkomstig (1) de bepalingen van artikel 36 van Verordening (EU) 583/2010 van de Commissie
van 1 juli 2010 tot uitvoering van Richtlijn 2009/65/EG van het Europees Parlement en de Raad wat
betreft essentiéle beleggersinformatie en de voorwaarden waaraan moet worden voldaan als de
essentiéle beleggersinformatie of het prospectus op een andere duurzame drager dan papier of via
een website wordt verstrekt (hierna "Verordening 583/2010") en {2) de aanbeveling van CESR van 20
december 2010 (CESR/10-1318) "Selection and presentation of performance scenarios in the Key
Investor Information document for structured UCITS",

7. Rendementen (Artikel 42 en afdeling I van de bijlage B bij het KB)

32. Indien publiciteit rendementen herneemt, worden de rendementen vastgesteld
overeenkomstig de preciseringen vervat in de bijlage B bij het KB (artikel 42 van het KB).

Een ICB is niet verplicht rendementen op te nemen in een publiciteit, doch indien zij
rendementscijfers wenst te vermelden, moeten de hierna vermelde regels worden nageleefd.

33. Rendementscijfers mogen alleen vermeld worden voor een ICB die ten minste één jaar
bestaat.

34, Indien er compartimenten en/of klassen van rechten van deelneming bestaan, wordt het
rendement voor alle compartimenten en/of klassen van rechten van deelneming die in de
publiciteit worden vermeld, opgegeven, tenzij anders vermeld. Indien binnen een ICB,
compartiment of klasse van rechten van deelneming, kapitalisatie- en distributierechten van
deelneming bestaan, volstaat het om de rendementscijfers van de kapitalisatierechten van
deelneming weer te geven.

Hieruit volgt ook dat de ICB er kan voor opteren om enkel de rendementscijfers van de
distributieaandelen te vermelden.
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7.1 Verplicht te vermelden rendementscijfers in iedere publiciteit

indien een ICB rendementscijfers wenst te vermelden, gelden hierna vermelde regels voor alle
vormen van publiciteit en voor alle media.

Staafdiagram

35. ledere publiciteit die rendementscijfers van de ICB bevat, geeft minstens rendementscijfers
van de ICB weer onder de vorm van een staafdiagram. De rendementscijfers onder de vorm van
een staafdiagram zijn in principe die rendementen die in de KIID worden vermeld.

Deze rendementscijfers onder de vorm van een staafdiagram worden vastgesteld op het einde
van het kalenderjaar.

Het staafdiagram geeft de jaarlijkse resultaten van de ICB weer van elk van de laatste tien
kalenderjaren.

ICB's waarvan de resultaten op minder dan vijf volledige kalenderjaren betrekking hebben,
maken gebruik van een presentatie die enkel de laatste vijf kalenderjaren bestrijkt.

Voor kalenderjaren waarvoor er geen gegevens beschikbaar zijn, wordt het betrokken jaar
blanco weergegeven met geen andere vermelding dan de datum.

Voor een ICB die nog niet over gegevens betreffende de behaalde resultaten voor een volledig
kalenderjaar beschikt, wordt een verklaring opgenomen waarin wordt toegelicht dat er
onvoldoende gegevens zijn om beleggers een bruikbare aanwijziging van de in het verleden
behaalde resultaten te verschaffen.

Het staafdiagram voldoet aan de volgende criteria:
1. de schaal van de Y-as van het staafdiagram is lineair, niet logaritmisch;

2. de schaal wordt aangepast aan de breedte van de afgebeelde staven en drukt
de staven niet samen teneinde het niet moeilijker te maken
rendementsschommelingen te onderscheiden;

3. de X-as bevindt zich ter hoogte van het nulpercentage (resultaat van 0%);
4. bij elke staaf wordt het behaalde rendement in procenten vermeld;

5. cijfers van in het verleden behaalde resultaten worden afgerond tot één cijfer
achter de komma.
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Disclaimers

36. De presentatie van de rendementscijfers wordt aangevuld met verklaringen die duidelijk
zichtbaar zijn en die :

1. waarschuwen voor de beperkte waarde van de rendementscijfers als richtlijn
voor toekomstige resultaten en voor het feit dat rendementscijfers uit het
verleden misleidend kunnen zijn;

2. bondig aangeven welke kosten en vergoedingen al dan niet bij de berekening van
de in het verleden behaalde resultaten in aanmerking zijn gekomen. Deze
verklaring is niet verplicht voor ICB's die geen instap- of uitstapvergoedingen
aanrekenen;

3. het jaar vermelden waarin de ICB in het leven is geroepen;

4. de valuta aangeven waarin de in het verleden behaalde resultaten zijn berekend.
Deze valuta zijn identiek aan de valuta die worden gebruikt voor de berekening
van de in het verleden behaalde rendementen vermeld in de KIID.

Berekeningswijze

37. De berekening van de rendementscijfers is gebaseerd op de netto-inventariswaarde van de
ICB en de veronderstelling dat de uitkeerbare winst van de ICB werd herbelegd.

In geval van distributieaandelen wordt onder uitkeerbare winst het brutodividend verstaan.

Overeenkomstig artikel 36 van Verordening 583/2010 bevat de KIID van gestructureerde ICB's
zoals bedoeld in artikel 46 van het KB geen afdeling "in het verleden behaalde resultaten”. De
gestructureerde ICB kan echter, indien gewenst, rendementen vermelden in publicitair materiaal.

Materiéle wijziging

38. Indien een materiéle wijziging in de doelstellingen en het beleggingsbeleid van de ICB
plaatsvindt gedurende de periode die in de rendementscijfers wordt weergegeven, worden de
door de ICB in het verleden behaalde resultaten die van voor die materiéle wijziging dateren
desondanks nog steeds in de rendementscijfers weergegeven.

De periode voor de in het vorige lid bedoelde materiéle wijziging wordt in de rendementscijfers
aangeduid met vermelding van een duidelijke waarschuwing dat de resultaten werden behaald in
omstandigheden die niet langer van toepassing zijn.
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De voormelde bepalingen zijn tevens van toepassing bij de wijziging van een benchmark als bedoeld
in de afdeling "doelstellingen en beleggingsbeleid" van de KIID. Dit betekent dat de benchmark
wordt weergegeven die van voor die materiéle wijziging dateert.

Benchmark

39. Indien in de afdeling "doelstellingen en beleggingsbeleid" van de KIID naar een benchmark
wordt verwezen, wordt een vergelijking gemaakt tussen de rendementscijfers van de ICB en van
de benchmark. Elke rendementsvergelijking is gebaseerd op externe marktgegevens,
toegankelijk voor het publiek. De vergelijking heeft betrekking op eenzelfde referentieperiode.

Voormelde houdt in dat enkel en alleen een vergelijking moet en mag gemaakt worden in de
gevallen een benchmark, inclusief de index als bedoeld in artikel 63, § 1 van het KB, wordt

vermeld in de KIID.

Voor ICB's die niet beschikken over gegevens betreffende in het verleden behaalde resultaten
voor de vereiste referentieperiode, wordt de benchmark voor de jaren waarin de ICB nog niet
bestond, niet weergegeven.

Simulaties

40. Een simulatie van de resultaten die in het verleden zouden zijn behaald voor de periode
waarin nog geen gegevens beschikbaar waren, wordt alleen in één van de volgende gevallen
toegestaan, mits deze op een correcte, duidelijke en niet-misleidende wijze wordt aangewend:

1. een nieuwe klasse van rechten van deelneming van een bhestaande ICB mag haar
resultaten met behulp van de resultaten van een andere klasse simuleren, op
voorwaarde dat beide klassen niet wezenlijk verschillen wat hun deelneming in
de activa van de ICB betreft;

2. een feeder mag haar resultaten met behulp van de resultaten van haar master
simuleren, mits aan één van de volgende voorwaarden is voldaan :

i) de strategie en doelstellingen van de feeder staan haar niet toe andere activa
dan rechten van deelneming in de master en accessoir liquide middelen aan te
houden;

ii) de kenmerken van de feeder verschillen niet wezenlijk van die van de master.

In alle gevallen waarin de resultaten overeenkomstig het vorige lid zijn gesimuleerd, wordt dit
op opvallende wijze in de rendementscijfers vermeld.
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Een ICB die haar rechtspositie wijzigt, maar in dezelfde lidstaat blijft gevestigd, behoudt haar
trackrecord op het gebied van in het verleden behaalde resultaten alleen wanneer de FSMA
redelijkerwijze oordeelt dat de wijziging van rechtspositie geen gevolgen heeft voor de
resultaten van de ICB.

Herstructureringen

41. In geval van een in artikel 160 van het KB bedoelde herstructurering worden enkel de in het
verleden behaalde resultaten van de verkrijgende ICB behouden.

In afwijking van het vorige lid mogen wel de in het verleden behaalde resultaten behouden
worden van :

1. de inbrengende ICB of het inbrengende compartiment, in geval van ICB's of
compartimenten die (bij hun oprichting) ontstaan zijn uit de inbreng van de
totaliteit van de activa en passiva van één enkele andere ICB of van één enkel
ander compartiment;

2. het op te slorpen compartiment of gemeenschappelijk beleggingsfonds, in geval
van een fusie bedoeld in artikel 163 van het KB of een herstructurering bedoeld in

artikel 300 van de wet.

In voormelde gevallen wordt in de publiciteit gepreciseerd dat de nieuwe ICB/het nieuwe
compartiment ontstaan is uit de inbreng/de opslorping van de totaliteit van de activa van een
ander(e) ICB/compartiment. De naam, rechtsvorm, nationaliteit en oprichtingsdatum van de/het
inbrengende/op te slorpen ICB/compartiment wordt vermeld. Dezelfde regel geldt indien de/het
inbrengende/op te slorpen ICB/compartiment in het verleden een gelijkaardige herstructurering

onderging.

Master-feeder

42. De rendementscijfers van een feeder hebben specifiek betrekking op de feeder, en geven
het trackrecord op het gebied van de in het verleden behaalde resultaten van de master niet

weer.
Het vorige lid is niet van toepassing :

1. indien een feeder de in het verleden behaalde resultaten van haar master als
benchmark hanteert, of

2. indien de feeder op een latere datum dan de master een feeder werd, indien de
voorwaarden van randnummer 40 zijn vervuld, en indien gesimuleerde resultaten
worden gehanteerd voor de jaren voorafgaand aan het bestaan van de feeder, die
op de in het verleden behaalde resultaten van de master zijn gebaseerd, of
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3. indien de feeder een trackrecord op het gebied van de in het verleden behaalde
resultaten heeft dat dateert van v6ér de datum waarop zij haar werkzaamheden
als feeder aanving, en haar eigen trackrecord in de rendementscijfers voor de
relevante jaren behouden blijft, waarbij de materiéle wijziging is aangeduid zoals
vereist bij het tweede lid van randnummer 38.

7.2 Optionele aanvullende rendementscijfers

43. Bovenop de rendementscijfers bedoeld in punt 7.1 (rendementen onder de vorm van een
staafdiagram) en onder de voorwaarden vermeld in dit punt 7.2, kan iedere publiciteit tevens
één of meer van de volgende rendementscijfers van de ICB bevatten:

1. actuariéle rendementen op meer dan 1 jaar;

2. cumulatieve rendementen op 1 jaar of minder;

3. een grafiek die de evolutie van de NIW opneemt voor een periode van minstens 1
jaar;

4, rendementsvooruitzichten (onder de voorwaarden als bedoeld in randnummer
61).

44. Bovendien kan een ICB via een internetsite rendementscijfers ter beschikking stellen die de
resulaten van de ICB weergeven over door de belegger gekozen periodes.

45. De rendementscijfers onder de vorm van een staafdiagram dienen in de publiciteit minstens
even duidelijk zichtbaar te zijn als de optionele rendementscijfers bedoeld in de randnummers
43 en 44,

De FSMA is van mening dat wordt voldaan aan deze bepaling, indien bvb. rendementen onder de
vorm van een staafdiagram worden vermeld op dezelfde pagina als de optionele rendementen en
dit met een zelfde lay-out, zowel wat betreft het lettertype als de visuele weergave.

46. De bepalingen vermeld in randnummer 36 tot en met 42 zijn van toepassing op de
optionele rendementscijfers als bedoeld in de randnummers 43, 1, 2 en 3 en 44,

Actuariéle rendementen

47. De actuariéle rendementen op meer dan 1 jaar geven de resultaten weer van de ICB over
door de ICB bepaalde periodes van 12 maanden.

Het actuarieel rendement is een actuariéle rendementsberekening op jaarbasis (geannualiseerd)
en wordt als volgt berekend':

-1} x 100

1
huidige Inventariswaarde n
Inventariswaarde Jaar n

Een ICB kan er bvb. voor opteren om de actuariéle rendementen weer te geven op 2, 4 en 6 jaar,
bepaald per kalenderjaar, per boekjaar of andere standaardperiodes van 12 maanden. Een ICB
kan er bvb. voor opteren om de actuariéle rendementen vast te stellen op standaardperiodes van

2Byb.n=5 jaar, huidige NIW = 161, NIW n-5 = 100, actuarieel rendement = 10%.
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een jaar die identiek zijn aan die periodes van een jaar die essentieel zijn voor het
beleggingsobjectief van de ICB en op basis waarvan de structuur van de ICB is opgezet (i.h.b. een
gestructureerde ICB).

48. De keuze van de periodes van 12 maanden mag geen misleiding van de beleggers over de in
het verleden behaalde resultaten tot gevolg hebben. Verschillende publiciteitsdocumenten
voor eenzelfde ICB of gamma van ICB's geven op coherente wijze de actuariéle rendementen
weer, tenzij er relevante redenen bestaan om hiervan af te wijken.

Indien een ICB ervoor kiest om in een bepaalde publiciteit bvb. de actuariéle rendementen op 2
en 4 jaar weer te geven, moet de ICB dezelfde periodes weergeven in in elk ander
publiciteitsdocument voor die ICB. Het is niet aanvaardbaar om plotseling te opteren voor de
weergave van een rendement op 1 jaar, bvb. wanneer dit zou leiden tot een beter rendement.

49, In afwijking van randnummer 47, kan de ICB ervoor opteren om:

1. het actuarieel rendement te publiceren dat betrekking heeft op een volledig
boekjaar dat een periode van meer dan 12 maanden beslaat;

2. het actuarieel rendement te publiceren van de periode die aanvangt bij de
afsluitingsdatum van de initiéle inschrijvingsperiode, voor zover dit rendement
betrekking heeft op een periode van ten minste één jaar.

50. De rendementscijfers worden vastgesteld op de door de ICB vastgestelde datum, die op een
duidelijke manier wordt weergegeven in de publicatie. De keuze van deze datum mag geen
misleiding van de beleggers over de in het verleden behaalde resultaten tot gevolg hebben. De
datum wordt in verschillende publiciteitsdocumenten voor eenzelfde ICB of gamma van ICB's op
coherente wijze vastgesteld, tenzij er relevante redenen bestaan om hiervan af te wijken.

De ICB moet aangeven wanneer bvb. de actuariéle rendementen op 2 en 4 jaar zullen bijgewerkt
worden, bvb. elk jaar op 15 januari. Het is niet aanvaardbaar om de bijwerking plotseling door te
voeren op een andere datum, bvb. wanneer dit zou leiden tot een beter rendement.

51. Voor publiciteitsdocumenten die volgens een regelmatige frequentie verschijnen, moet
voormelde datum systematisch worden aangepast in functie van de frequentie van de
- publiciteit. In dit geval dienen de datum en de periodiciteit van de publicatie te worden vermeld
in het publiciteitsdocument.

De vaststelling van de rendementen schrijdt met andere woorden voort met de frequentie van
publicatie. Indien een document bvb. dagelijks wordt verspreid, moeten de actuariéle
rendementen op bvb. 2 en 4 jaar dagelijks aangepast worden.
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Cumulatieve rendementen

52. De cumulatieve rendementen op 1 jaar of minder geven de resultaten weer van de ICB over
de door de ICB bepaalde periodes die minstens één maand en niet meer dan één jaar omvatten.

Een ICB kan rendementen op bvb. 1 maand en 3 maanden weergeven, maar ook bvb. year to date
(YTD) rendementen. Onder year to date rendement wordt het rendement verstaan sinds het
begin van het kalenderjaar tot op de dag van vandaag. Bvb. op 12 april zal het YTD rendement het
cumulatief rendement weergeven voor de periode van 1 januari tot en met 12 april,

53. De keuze van de periodes van 1 jaar of minder mag geen misleiding van de beleggers over
de in het verleden behaalde vresultaten tot gevolg hebben. Verschillende
publiciteitsdocumenten voor eenzelfde ICB of gamma van ICB's geven op coherente wijze de
cumulatieve rendementen weer, tenzij er relevante redenen bestaan om hiervan af te wijken.

Indien een ICB ervoor kiest om bvb. de cumulatieve rendementen op 3 en 6 maanden weer te
geven in een bepaalde publiciteit, moet de ICB dezelfde periodes weergeven in elk ander
publiciteitsdocument voor die ICB. Het is niet aanvaardbaar om plotseling te opteren voor een
weergave van een rendement op 2 en 4 maanden, bvb. wanneer dit zou leiden tot een beter

rendement.

54. De rendementscijfers worden vastgelegd op de door de ICB vastgestelde datum, die op een
duidelijke manier wordt weergegeven in de publicatie. De keuze van deze datum mag geen
misleiding van de beleggers over de in het verleden behaalde resultaten tot gevolg hebben. De
datum wordt in verschillende publiciteitsdocumenten voor eenzelfde ICB of gamma van ICB's op
coherente wijze vastgesteld, tenzij er relevante redenen bestaan om hiervan af te wijken.

De ICB moet aangeven wanneer bvb. de cumulatieve rendementen op 3 en 6 maanden zullen
bijgewerkt worden, bvb. op de laatste dag van elk kwartaal. Het is niet aanvaardbaar om de
bijwerking plotseling door te voeren op een andere datum, bvb. wanneer dit zou leiden tot een
beter rendement.

55. Voor publiciteitsdocumenten die volgens een regelmatige frequentie verschijnen, moet deze
datum systematisch worden aangepast in functie van de frequentie van de publiciteit. In dit
geval dienen de datum en de periodiciteit van de publicatie te worden vermeld in het
publiciteitsdocument.

De vaststelling van de rendementen schrijdt met andere woorden voort met de frequentie van
publicatie. Indien een document bvb. maandelijks wordt verspreid, moeten de cumulatieve
rendementen op bvb. 3 en 6 maanden maandelijks aangepast worden.
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internet

56. Een ICB kan via een internetsite rendementscijfers ter beschikking stellen die de resulaten van
de ICB weergeven over door de belegger gekozen periodes.

De door de belegger opgevraagde resultaten op meer dan 1 jaar worden voorgesteld als
actuariéle rendementen.

De door de belegger opgevraagde resultaten op 1 jaar of minder worden voorgesteld als
cumulatieve rendementen.

Dit betekent dat afhankelijk van de keuze van de belegger de berekeningsmodule ofwel een
actuarieel rendement moet weergeven {bvb. indien de belegger kiest om zijn rendement te kennen
van 6 oktober 2009 tot 12 april 2013) ofwel een cumulatief rendement (bvb. indien de belegger
kiest om zijn rendement te kennen van 12 april 2012 tot 6 oktober 2012).

Presentatiewijze

57. Rendementen mogen bijkomend aan de hand van een beschrijvend voorbeeld verder worden
toegelicht, op voorwaarde dat het beschrijvend voorbeeld niet het meest gunstige rendement
overbelicht. Onder beschrijvend voorbeeld van een actuarieel rendement van 10% op 5 jaar kan
bvb. worden verstaan: indien u 5 jaar geleden 100 € heeft belegd, is uw belegging vandaag
ongeveer 161 € waard.

Grafieken

58. De grafiek die de evolutie van de netto-inventariswaarde opneemt voor een periode van
minstens 1 jaar, bevat de netto-inventariswaarde vanaf de afsluitingsdatum van de initiéle
inschrijvingsperiode van de ICB. De netto-inventariswaarde wordt voorgesteld:

1. in absolute waarde, of

2. op basis van de veronderstelling dat de netto-inventariswaarde gelijk is aan 100 op
de afsluitingsdatum van de initiéle inschrijvingsperiode.

De evolutie van de NIW wordt, daar waar mogelijk, weergegeven tot en met de laatst berekende
NIW.
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59. In het geval bedoeld in randnummer 39 wordt de evolutie van de netto-inventariswaarde en
van de waarde van de benchmark opgemaakt op basis van de veronderstelling dat de netto-
inventariswaarde en de waarde van de benchmark gelijk zijn aan 100 op de afsluitingsdatum van
de initiéle inschrijvingsperiode.

Inzake gestructureerde ICB's, die in beginsel niet beheerd worden aan de hand van een benchmark
en waarvan de kostenstructuur geen van deze benchmark afhankelijke prestatievergoeding omvat,
is het bovendien mogelijk om, in afwijking van voorgaande (en van randnummer 39), een
vergelijking te maken met een onderliggende index/korf als bedoeld in artikel 46, tweede lid van
het KB aan de hand waarvan de mogelijke meerwaarde van het compartiment wordt bepaald. In dit
geval wordt de bedoelde index/korf in een aparte grafiek weergegeven. Tevens wordt verduidelijkt
dat:

1. het beheer en de kosten van de ICB niet zijn afgestemd op de index/korf. De term
“benchmark” wordt niet gebruikt;
2. ergeen1op 1relatie bestaat tussen de NIW en de index/korf waarmee wordt vergeleken.

60. Voor een ICB die langer dan 10 jaar bestaat, mag de grafiek zich beperken tot een periode van
10 jaar. In dat geval wordt de grafiek opgemaakt op basis van de veronderstelling dat de netto-
inventariswaarde en de waarde van de benchmark gelijk zijn aan 100 aan het begin van deze
periode van 10 jaar.

Rendementsvooruitzichten

61. Rendementsvooruitzichten mogen enkel worden vermeld indien de belegger redelijke
zekerheid wordt geboden, hetzij via een garantie, hetzij via het gebruik van bepaalde technieken
of derivaten, dat het vooropgestelde rendement op een bepaalde datum of op bepaalde data
daadwerkelijk wordt gerealiseerd en wordt uitgekeerd of gekapitaliseerd.

De rendementsvooruitzichten worden in de vorm van actuariéle rendementen weergegeven.

De rendementsvooruitzichten houden rekening met het totaal van de kosten en provisies, tenzij
het technisch onmogelijk blijkt om de provisies en kosten ten laste van de deelnemer mee te
rekenen. In dit laatste geval wordt verduidelijkt dat het gaat om rendementen zonder aftrek van
aan de belegger aangerekende provisies en kosten.

62. De rendementsvooruitzichten kunnen gegeven worden:

1. ofwelin de vorm van een minimaal/maximaal rendementspercentage

Indien voorzien wordt in de verwezenlijking van een minimale en/of maximale
meerwaarde op vervaldag van de ICB, wordt het percentage van deze minimale en
maximale meerwaarde vermeld, evenals het actuarieel rendement op jaarbasis dat
hiermee overeenstemt;
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2. ofwelin de vorm van een aantal vaste en/of variabele dividenden

Indien de ICB voorziet in de verwezenlijking van een aantal vaste dividenden, mag het
percentage van deze vaste dividenden vermeld worden, op voorwaarde dat alle
dividenden worden vermeld in dezelfde lettergrootte (desgevallend zowel de
variabele als vaste dividenden). De publiciteit vermeldt duidelijk het berekenings- en
uitkeringsmechanisme van alle dividenden (dus inclusief de eventuele variabele
dividenden). Voor de variabele dividenden wordt er vermeld waarvan deze
dividenden afhankelijk zijn (bvb. de evolutie van een index, rentevoet,
aandelenkorf,...) en wat, indien relevant, het minimaal en maximaal dividend zal
bedragen. Afhankelijk van het gebruikte reclamemedium (dit lijkt niet noodzakelijk
voor audiovisuele reclame, affiches en advertenties), wordt aangeraden om ook de
exacte formule voor de berekening van de variabele dividenden te vermelden.

ICB's die voorzien in de verwezenlijking van variabele dividenden of een combinatie
van vaste en variabele dividenden, rekenen de rendementsvooruitzichten niet om
naar een actuarieel rendement, aangezien in dergelijk geval geen betrouwbaar
rendementsvooruitzicht kan berekend worden.

63. Indien een ICB geen redelijke zekerheid als bedoeld in randnummer 61 kan bieden, mogen geen
rendementsvooruitzichten vooropgesteld worden.

Afhankelijk van de beleggingsdoelstelling van een ICB, is de FSMA van mening dat volgende
informatie aanvaard kan worden:

1.

/ FSMA

Indien een ICB streeft naar een rendement (dividend of meerwaarde) dat in lijn ligt met het
rendement van een bepaalde benchmark, korf of intrestvoet (eventueel verminderd of
vermeerderd met een bepaald percentage), mag dit streefdoel vermeld worden, op
voorwaarde dat dit streefdoel tevens voorzien is in het prospectus of de KIID. In dergelijk
geval wordt in de publiciteit gepreciseerd dat er geen enkele garantie wordt geboden m.b.t.
de realisatie van het voormelde streefdoel.

Indien een ICB streeft naar de uitkering gedurende de eerstvolgende jaren van één of
meerdere vaste dividenden en waarbij, indien op het ogenblik van de effectieve uitkering
van de dividenden zou blijken dat er onvoldoende resultaat behaald is om de vastgelegde
dividenden uit te keren, het kapitaal wordt verminderd ten belope van dit tekort, kan in de
publiciteit melding gemaakt worden van de dividenden, mits melding wordt gemaakt van de
eventuele kapitaalvermindering.

Indien een ICB een bepaalde bodemwaarde van de NIW (op verschillende vooraf bepaalde
data) als doel voorop stelt, doch niet voorziet in een kapitaalgarantie of -bescherming zoals
bedoeld in artikel 138 van het KB, moet verduidelijkt worden dat het gaat om
beleggingsdoelstelling en dat geen enkele garantie geboden kan worden dat de NIW niet
onder de (periodiek) berekende bodemwaarde zal dalen. Het gebruik van de woorden
“bescherming”, “beveiliging” of gelijkaardige termen zijn in dat geval uiteraard niet
toegelaten.
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64. De redelijke zekerheid als bedoeld in randnummer 61 wordt gepreciseerd in het prospectus/KIID.
Indien deze zekerheid niet expliciet voorzien is in het prospectus/de KIID (in het bijzonder wat ICB's
naar buitenlands recht betreft), wordt hieromtrent aan de FSMA een schriftelijke bevestiging

geleverd.

In het prospectus van ICBE’s naar buitenlands recht worden in de beleggingspolitiek wel eens
rendementsvooruitzichten opgenomen die niet voldoen aan de bepalingen van randnummer 61.
Ook in dergelijk geval mogen er geen rendementsvooruitzichten worden vermeld in het publicitair

materiaal.

8. Lopende kosten (Artikel 42 van het KB)

65. Indien publiciteit lopende kosten herneemt, worden deze gegevens vastgesteld
overeenkomstig de bepalingen van Verordening 583/2010 en overeenkomstig de aanbeveling van
CESR van 1 juli 2010 (CESR/10-674) on the methodology for calculation of the ongoing charges figure
in the Key Investor Information document .

9. Risico- en opbrengstindicator (Artikel 42 van het KB)

66. Indien publiciteit een risico- en opbrengstindicator herneemt, worden deze gegevens
vastgesteld overeenkomstig de bepalingen van Verordening 583/2010 en overeenkomstig de
aanbeveling van CESR van 1 juli 2010 (CESR/10-673) on the methodology for calculation of the
synthetich risk and reward indicator in the Key Investor Information document.

67. In afwijking van voorgaande kan in publiciteit bovendien melding worden gemaakt van een
risico-indicator die niet wordt vastgesteld overeenkomstig randnummer 66, voor zover deze risico-
indicator wordt vermeld na de in het vorige lid bedoelde risico- en opbrengstindicator. In de
publiciteit wordt de berekeningswijze van de indicator vermeld of wordt voor de berekening
verwezen naar een internetsite(pagina) waarop deze informatie te vinden is, mits deze informatie
ook bij de in artikel 85, § 2, van de wet bedoelde onderneming beschikbaar is.

68. Perspectieven inzake de risico- en opbrengstindicator worden niet vermeld in een publiciteit.

10. Award (Artikel 43, § 1 van het KB)

69. Indien in publiciteit een prijs, verkregen door de ICB, wordt vermeld, bevat de publiciteit de
volgende gegevens:

1. de naam van de instelling die aan de rangschikking ten grondslag ligt;
2. de schaal van de rangschikking;
3. de datum van de bekendmaking (bvb. datum van publicatie in het tijdschrift of dagblad);

4. de plaats waar de bekendmaking gebeurde {bvb. de naam van het tijdschrift of dagblad);
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5. de categorie van ICB’s die voor de prijs in aanmerking kwamen;

6. het aantal ICB’s dat tot deze categorie behoort.

De informatie als bedoeld in de punten 4 en 6 moet niet in de publiciteit worden vermeld. Een
verwijzing naar een internetsite(pagina) waarop deze informatie te vinden is, kan volstaan, mits
deze informatie ook bij de in artikel 85, § 2, van de wet bedoelde onderneming beschikbaar is.

Indien de rangschikking wordt uitgedrukt aan de hand van symbolen, legt de publiciteit de
betekenis van deze symbolen uit of bevatten ze een verwijzing naar een internetsite(pagina)
waarop deze informatie te vinden is, mits deze informatie ook bij de in artikel 85, § 2, van de wet
bedoelde onderneming beschikbaar is.

Een publiciteit betreffende een prijs verkregen door de ICB mag ook een vermelding omvatten
betreffende de prijs verkregen door de beheerder van de ICB, mits analoge informatie als bedoeld in
de punten 1 tot en met 6 wordt opgenomen.

11. Rating (Artikel 43, § 2 van het KB)

70. Indien publiciteit een rating vermeldt die door een ratingbureau aan de ICB (of aan een
onderliggend actief van de ICB) werd toegekend, bevat de publiciteit, de ratingschaal en de
betekenis van deze rating of wordt er verwezen naar een internetsite(pagina) waarop deze
informatie te vinden is, mits deze informatie ook bij de in artikel 85, § 2, van de wet bedoelde
onderneming beschikbaar is.

12. Terminologie (Artikel 138 van het KB)

71. Indien in publiciteit verwezen wordt naar bepaalde (financiéle) parameters (bvb. duration, beta,
correlatie, volatiliteit, risicospectrum, enz.) of andere specifieke termen, is de FSMA van mening dat,
met het oog op een goed begrip, de betekenis van deze parameters/termen moeten worden
verduidelijkt in de publiciteit. De informatie kan eventueel ook opgenomen worden in een
reclamebijlage (bvb. een lexicon), op voorwaarde dat in het hoofddocument expliciet naar de bijlage
wordt verwezen. Een verwijzing naar een internetsite(pagina) waarop deze informatie te vinden is,
kan ook volstaan, mits deze informatie ook bij de in artikel 85, § 2 van de wet bedoelde
onderneming beschikbaar is.

72. De termen"zekerheid", "veiligheid" of gelijkaardige termen mogen enkel gebruikt worden in het
kader van ICB's als bedoeld in artikel 138 van het KB.

73. Indien in een publiciteit het woord " fonds" wordt gebruikt als verzamelnaam voor
(compartimenten van) beveks en/of gemeenschappelijke beleggingsfondsen, dan wordt dit feit
toegelicht samen met een eenmalige vermelding van de naam, rechtsvorm en nationaliteit van de
bedoelde beveks en gemeenschappelijke beleggingsfondsen.
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74. Indien in een publiciteit voor een bepaalde klasse van rechten van deelneming een specifieke
term wordt gebruikt, is het aangewezen de betekenis van die term uit te leggen in de publiciteit of
te verwijzen naar een internetsite(pagina) waarop deze informatie te vinden is, mits de informatie
ook bij de in artikel 85, § 2 van de wet bedoelde onderneming beschikbaar is.

13. Internet

75. De publiciteitsregels zijn onverkort van toepassing op het medium internet. Niettemin moeten
de hierna vermelde specifieke aandachtspunten in acht worden genomen.

76. Onverminderd de toepassing van artikel 33 van het KB, wordt de meest recente versie van de
KIID, het prospectus, het jaarverslag/halfjaarlijks verslag en de laatste NIW op de internetsite
vermeld.

Indien via de internetsite inschrijvingen of terugkopen van ICB's kunnen gebeuren zonder enige
menselijke tussenkomst, moet, wanneer de belegger een transactie wenst uit te voeren, met
toepassing van artikel 32 van het KB, een boodschap verschijnen waarin wordt verwezen naar de
KIID, het prospectus en het laatste periodieke verslag en moet de belegger bevestigen dat hij de KiID
met toepassing van artikel 32 van het KB geruime tijd v6ér de inschrijving heeft aangeboden
gekregen.

77. De belegger moet direct de bedoelde informatie (in het bijzonder de KIID en de minimale inhoud
als bedoeld in artikel 40 van het KB) kunnen raadplegen. Informatie die duidelijk zichtbaar wordt via
één manipulatie (klik) voldoet hieraan.

78. Er wordt verwezen naar randnummer 56 betreffende rendementen op internet.

79. De internetsite vermeldt geen "legal disclaimer"” die de beheerder of enig andere tussenpartij
vrijwaart van de eventuele schade die de belegger zou kunnen ondervinden doordat de beschikbare
informatie op de internetsite niet correct of niet bijgewerkt is.

Indien de internetsite een "legal disclaimer” bevat betreffende het toepasselijke recht en de
bevoegde rechtbanken, wordt, wat het toepasselijk recht betreft, verwezen naar de Belgische
privacywetgeving (Wet van 8 december 1992 tot de bescherming van de persoonlijke levenssfeer
ten opzichte van de verwerking van persoonsgegevens).

80. De bepalingen van deze circulaire zijn onverminderd van toepassing op het deel van de
internetsite dat exclusief bestemd is voor de klanten, particuliere beleggers van de bemiddelaar.
Met het oog op de goedkeuring betreffende voormeld klantengedeelte, zorgt de bemiddelaar
ervoor dat de FSMA de nodige toegangsrechten verkrijgt tot dat klantengedeelte.

81. Indien bepaalde pagina’s van de internetsite zijn voorbehouden aan institutionele of andere
beleggers als bedoeld in artikel 5 van de wet, moet aan de bezoeker van de internetsite door middel
van een bericht {"pop-up”) duidelijk worden gemaakt dat hij op het punt staat pagina’s te openen
die enkel voor die institutionele of andere beleggers bedoeld zijn. De particuliere belegger moet
tevens de mogelijkheid krijgen om terug te keren naar de vorige pagina. Er wordt ook aangeraden
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de delen van de internetsite die bestemd zijn voor de beleggers als bedoeld in artikel 5 van de wet,
te openen in een nieuw venster, zodat duidelijk is dat een ander deel van de site wordt betreden.
Indien er geen duidelijk onderscheid wordt gemaakt tussen het gedeelte van de internetsite dat
bestemd is voor particuliere beleggers dan wel institutionele of andere beleggers als bedoeld in
artikel 5 van de wet of indien de belegger, eens hij al dan niet gewild op het “institutionele” gedeelte
van de site is gekomen, niet de mogelijkheid heeft om terug te keren, moet het “institutionele” deel
van de site voldoen aan alle publiciteitsregels.

82. Indien een internetsite verwijzingen ("/inks") naar andere internetsites bevat, moet bij het
aanklikken van de link zeer duidelijk zijn {bv. door het automatisch openen van een nieuw venster)
dat de internetsite van de betrokken bemiddelaar wordt verlaten.

83. Indien in een publiciteit wordt verwezen naar een internetsite voor bepaalde informatie {(bvb.
inzake "ratings"), is de verwijzing voldoende specifiek en duidelijk. Meer in het bijzonder is het
aangewezen om in de publiciteit te verwijzen naar de specifieke internetsitepagina™ of minstens
naar een specifieke rubriek van de internetsite.

14. Koppelverkoop

84. Een publiciteit waarbij een voordeel wordt gekoppeld aan de aankoop van een ICB, is volgens de
mening van de FSMA onverenighaar met de naleving van het algemene beginsel dat een
reclameboodschap juiste en niet-misleidende informatie moet bevatten. Bij een reclameboodschap
waarbij een voordeel wordt aangeboden, verplaatst het zwaartepunt zich doorgaans van de ICB naar
het daaraan gekoppelde voordeel, met als risico dat de consument de ICB eerder zal kopen omwille van
dat voordeel en niet omwille van de intrinsieke kenmerken van de ICB. Reclameboodschappen waarbij
specifieke ICB's samen worden aangeboden met kleine door de handelsgebruiken aanvaarde goederen
en diensten (zoals loterijbiljetten, voorwerpen met reclameboodschappen, chromo's, vignetten en
andere beelden) lijken bijgevolg ongepast.

15. MiFID, beleggingsadvies, arbitrage

Interactie ICB-reglementering en MiFID-regels

85. De publiciteitsregels bedoeld in deze circulaire {ICB-reglementering) en de publiciteitsregels in
artike! 8 van het KB van 3 juni 2007 tot bepaling van nadere regels tot omzetting van de richtlijn
betreffende de markten voor financiéle instrumenten (MiFID-regels), moeten beiden gerespecteerd
worden in publicitair materiaal™ m.b.t. ICB's. Doch, indien de regels van elkaar zouden afwijken, is
de strengste regel van toepassing. Zo is bvb. simulatie van rendementen toegelaten onder de MiFID-
regels, maar niet onder de ICB-reglementering, behoudens de uitzonderingen vermeld in
randnummer 40. De strengere bepalingen van de ICB-reglementering moeten bijgevolg toegepast
worden.

B De verwijzing naar bvb. http://www.fsma.be/nl/Supervision/finprod/icb/circmedprak.aspx, is een voldoende specifieke verwijzing
naar de circulaires inzake ICB's vermeld op de internetsite van de FSMA.
14 Voor wat publicitair materiaal betreft verspreid door een gereglementeerde onderneming die onderworpen is aan de bepalingen van

MIFID.
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Beleggingsadvies

86. De FSMA is van mening dat een bemiddelaar die publiciteit voert voor een specifieke ICB of ICB's,
in het bijzonder via het medium internet, er niet zonder meer vanuit kan gaan dat er in dergelijke
publiciteit geen beleggingsadvies wordt gegeven. Het is bijgevolg aangewezen na te gaan of er,
overeenkomstig artikel 27 van de wet van 2 augustus 2002, alsook overeenkomstig het document
van CESR van 19 april 2010 (CESR/10-293)"Understanding the definition of advice under MiFID, Q &
A", al dan niet beleggingsadvies wordt verstrekt in de publiciteit. Zoals reeds eerder vermeld, maakt
deze reglementering niet het voorwerp uit van deze circulaire.

Indien er vervolgens kan worden besloten dat er inderdaad beleggingsadvies wordt verstrekt, moet
er op toegezien worden dat wordt voldaan aan alle voorwaarden opdat beleggingsadvies kan
verstrekt worden. Er wordt daarbij ih.b. gedacht aan het geschiktheidsonderzoek
(beleggingsdoelstelling, financiéle draagkracht en ervaring en kennis van de cliént) als bedoeld in
voormeld artikel 27 van de wet van 2 augustus 2002.

Bij wijze van voorbeeld kan er uitgegaan worden van het vermoeden dat het geven van alle
typeportefeuilles met aanduiding van een percentage van ICB’s die in die typeportefeuilles zouden
moeten belegd worden geen beleggingsadvies is. Deze vorm van informatie is mogelijk in een
publiciteit voor ICB’s. In dit geval moet echter duidelijk vermeld worden dat (1) de betrokken
publiciteit geen rekening houdt met de financiéle draagkracht, de ervaring, kennis en de
beleggingsdoelstellingen eigen aan elke belegger en (2) dat het aangewezen is bijkomende
inlichtingen in te winnen.

Er rijst daarentegen een vermoeden dat het wel om beleggingsadvies gaat, indien bvb., rekening
houdend met het beleggersprofiel van de cliént, aan de cliént wordt aanbevolen 20% van zijn
vermogen te beleggen in ICB X.

87. In een publiciteit™ waarin beleggingsadvies wordt gegeven, is het aangewezen te verduidelijken
dat het gaat om beleggingsadvies. Een disclaimer waarin wordt vermeld dat het niet gaat om
beleggingsadvies is in dat geval uiteraard niet aangewezen.

88. Indien in een bericht/document publiciteit wordt gemaakt inzake de dienst beleggingsadvies,
wordt nagegaan of de publiciteitsregels inzake ICB's al dan niet van toepassing zijn. Daartoe moet,
zoals reeds vermeld, nagegaan worden of het gaat om een openbaar aanbod van ICB’s zoals bedoeld
in artikel 3, 13° van de wet.

Publiciteit voor de dienst beleggingsadvies of een andere beleggingsdienst op zich, zonder
vermelding van de benaming of andere essentiéle kenmerken van ICB’s, wordt aanzien als een
notoriteitscampagne en valt bijgevolg niet onder de bepalingen van de publiciteitsregels.

89. Indien in een publiciteit voor een ICB een beleggersprofiel wordt vermeld, wordt het profiel als
bedoeld in het prospectus van de ICB vermeld. Bijkomend kan worden vermeld dat beleggers met
een ander beleggersprofiel, afhankelijk van het resultaat van voormeld geschiktheidsonderzoek,
eventueel kunnen beleggen in de ICB.

15 z0als bedoeld in randnummers 5 en 6 van deze circulaire.
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Arbitrage

90. Een voorstel tot arbitrage in een publiciteit (zijnde het voorstel om de ene ICB te vervreemden
en in de plaats daarvan rechten van deelneming in een andere ICB , andere [CB’s of andere
financiéle producten aan te kopen) lijkt aanvaardbaar op voorwaarde dat de MiFiD-regels inzake
beleggingsadvies worden gerespecteerd.

16. ICB’s naar buitenlands recht (artikelen 155 en 166 van de wet en
de artikelen 219 en 223 van het KB)

91. Met toepassing van de artikelen 155 en 166 van de wet en de artikelen 219 en 223 van het KB
zijn de publiciteitsregels onverkort van toepassing op openbare ICB's naar buitenlands recht met
een veranderlijk aantal rechten van deelneming™,

92. Indien in Belgié berichten, reclame en andere stukken die betrekking hebben op een openbaar
aanbod van de rechten van deelneming in een ICB naar buitenlands recht die is ingeschreven op
de lijst bedoeld in artikel 149 van de wet worden verspreid in één of meerdere landstalen, dient
deze 1CB, de volgende documenten in Belgié te verspreiden in de landstaal of in de diverse
landstalen waarin voormelde berichten, reclame en andere stukken in Belgié worden verspreid:
1. de KIID, voor zover dit beschikbaar is;
2. het prospectus, voor de instelling voor collectieve belegging die niet voldoet aan de
voorwaarden van Richtlijn 2009/65/EG en die is ingeschreven op de lijst bedoeld in artikel
149 van de wet (artikel 150 van de wet)”.

Uit voorgaande volgt dat indien publiciteit m.b.t. een ICB naar buitenlands recht wordt verspreid in
een bepaalde landstaal (bvb. Duits), de KiID en desgevallend het prospectus in diezelfde landstaal
(Duits) moeten worden verspreid.

Uit voorgaande volgt ook dat publiciteit kan verspreid worden in een taal die gebruikelijk is in de
internationale financiéle wereld (bvb. Engels).

16 Behoudens artikel 37, § 2, tweede lid van het KB dat niet van toepassing is op ICBE's naar buitenlands recht.

7 voor de volledigheid worden hierna de andere relevante bepalingen van artikel 150 van de wet inzake het taalgebruik van de
verschillende documenten van de ICB vermeld:

1) Een ICB naar buitenlands recht die is ingeschreven op de lijst bedoeld in artikel 149, verspreidt in Belgié de KIID, voor zover dit
beschikbaar is, evenals alle berichten en kennisgevingen aan de houders van rechten van deelneming, in ten minste één van de landstalen
dan wel in een taal die door de FSMA is goedgekeurd. Onder berichten en kennisgevingen worden de berichten bedoeld als in
randnummer 7, punt 2 van deze circulaire.

2) Tevens verspreidt de in 1) bedoelde ICB in Belgié in ten minste één van de landstalen dan wel in een taal die door de FSMA is
goedgekeurd of die in de internationale financiéle wereld gebruikelijk is :

1° het prospectus;

2° het beheerreglement of de statuten;

3° de jaarverslagen en de halfjaarversiagen.

3) De ICB die niet voldoet aan de voorwaarden van Richtlijn 2009/65/EG en die is ingeschreven op de lijst bedoeld in artikel 149,
verspreidt het prospectus in Belgié ten minste in één van de landstalen.
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17. Investeringsplan/desinvesteringsplan

93. Indien in een publiciteit wordt verwezen naar een investerings- of desinvesteringsplan dat
betrekking heeft op een gamma van ICB’s, zonder dat er specifieke ICB's bij naam worden genoemd
en zonder dat uit de naam van het plan kan afgeleid worden om welke individuele ICB's het gaat,
betreft het een notoriteitscampagne waarop de publiciteitsregels niet van toepassing zijn.

94. In een publiciteit betreffende specifieke ICB’s waarbij melding wordt gemaakt van een
investerings- of desinvesteringsplan, is het aangewezen de volgende informatie op te nemen :

1. indien het een investeringsplan/desinvesteringsplan betreft dat betrekking heeft op
specifieke compartimenten, die bij naam worden genoemd, dan moeten, voor elk
compartiment, de gegevens zoals voorgeschreven door artikel 40 van het KB worden

vermeld;

2. indien het een investeringsplan/desinvesteringsplan betreft dat betrekking heeft op
verschillende ICB’s zonder specifieke compartimenten bij naam te noemen, dan wordt
minstens de volgende informatie opgenomen :

> de naam en nationaliteit van de ICB’s die in aanmerking komen voor het plan
(zonder vermelding van specifieke compartimenten);

> een verwijzing naar het prospectus, de KIID en het laatste periodiek verslag voor een
overzicht van de beleggingspolitiek, de kosten en de fiscaliteit van de bedoelde
compartimenten;

3. een korte uitleg over wat het investerings- of desinvesteringsplan precies inhoudt, zoals bvb:
> de deelnemers aan een investeringsplan verbinden zich ertoe om periodiek een
bepaald bedrag te storten (eventueel door automatische debitering van hun
rekening), dat onmiddellijk en integraal besteed wordt aan de aankoop van rechten
van deelneming in ICB's;
> in het kader van een desinvesteringsplan wordt een bestaande belegging in ICB’s
systematisch afgebouwd. De belegger kiest ervoor om periodiek een bepaald
bedrag uitgekeerd te krijgen, dat voor een deel zal voortvloeien uit de eventuele
opbrengsten van de ICB’s en voor het overige deel uit de afbouw van het kapitaal
(d.w.z. uit een verkoop van rechten van deelneming in ICB’s);

4. inzake de modaliteiten van het plan, wordt verwezen naar de financiéle dienst en eventueel
ook naar een internetsite(pagina);

5. indien er voor de belegger extra kosten verbonden zijn aan het plan, bovenop de in- of
uitstapkosten van de betrokken ICB’s, worden de kosten in de publiciteit gepreciseerd.

95. De modaliteiten van het investerings- of desinvesteringsplan moeten duidelijk meegedeeld
worden aan de belegger, en dit zowel in de gevallen bedoeld in randnummer 93 en 94. De FSMA is
van mening dat de voormelde mededeling kan gebeuren via een overeenkomst met de belegger of,
bij ontstentenis van dergelijke overeenkomst, in de publiciteit. De modaliteiten worden tevens
overgemaakt aan de FSMA. De modaliteiten omvatte minstens de volgende elementen: duurtijd,
opzeggingsmodaliteiten, in aanmerking komende ICB's, wijzigingsmodaliteiten,
stortingsmodaliteiten (periodiciteit, minimumbedrag), extra kosten, informatiebijwerking, ...
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96. Overeenkomstig artikel 32 van het KB moet de KIID geruime tijd voor elke inschrijving aan de
inschrijver worden verstrekt. In het kader van een investeringsplan wordt elke storting in principe
gelijkgesteld aan een nieuwe inschrijving, wat zou betekenen dat de KIID bij elke storting opnieuw
moet worden verstrekt. De FSMA is van mening dat het kan volstaan om de KIID enkel bij de
intekening op een investeringsplan te overhandigen aan de belegger, op voorwaarde dat de
belegger onmiddellijk en persoonlijk op de hoogte wordt gebracht van alle essentiéle wijzigingen
aan de KIID (bvb. beleggingspolitiek, kosten, ..} via bvb. een e-mail, een bericht op de
rekeninguittreksels, een bericht via online-banking, SMS, brief, ... De uitgewerkte regeling moet in
de modaliteiten van het plan te worden gepreciseerd.

18. Fondsencommentaar

97. Onder "fondsencommentaar" kan worden verstaan: de informatie die periodiek aan het publiek
wordt verstrekt inzake de samenstelling van de beleggingsportefeuille van een ICB. Deze informatie
kan vergeleken worden met de informatie zoals bedoeld in punt 2.1.7 "tijdens het boekjaar gevoerd
beleid" van de bijlage bij het KB van 30 november 2006 op de boekhouding, de jaarrekening en de
periodieke verslagen van bepaalde openbare instellingen voor collectieve belegging met veranderlijk
aantal rechten van deelneming, met dit verschil'® dat de informatie met een hogere frequentie ter
beschikking wordt gesteld aan het publiek.

Deze informatie onderscheidt zich in de regel van de "rapportering aan bestaande klanten over hun
ICB- portefeuille" in die zin dat fondsencommentaar in beginsel ter beschikking wordt gesteld aan
het publiek of aan alle klanten en niet enkel aan bestaande klanten over hun specifieke portefeuille.

Fondsencommentaar wordt beschouwd als publicitair materiaal, omwille van het mogelijk wervend
karakter. Aangezien de informatie opgenomen in een fondsencommentaar tevens een rapporterend
karakter heeft, vinden hierna vermelde regels toepassing.

98. Met toepassing van artikel 64 van de wet en artikel 37 van het KB (zie ook randnummer 9, punt 2
van deze circulaire) mag fondsencommentaar niet misleidend zijn en moet ze de informatie op een
neutrale wijze weergeven,

99. Met toepassing van artikel 64 van de wet en artikel 41 van het KB (zie ook randnummer 9, punt 3
van deze circulaire} mag fondsencommentaar geen nadere precisering omvatten van de
beleggingspolitiek vermeld in het prospectus en de KIID. De FSMA is van oordeel dat volgende
voorbeelden dit principe verduidelijken:

1. eenstand van zaken van de markten op rapporteringsdatum kan worden weergeven;

2. een overzicht van de verdeling van de activa in portefeuille op rapporteringsdatum kan
worden weergegeven;

3. de voornaamste activa in de portefeuille op rapporteringsdatum kunnen worden
weergegeven;

4. een overzicht van de aangekochte activa tijdens de rapporteringsperiode kan vermeld
worden;

% pe publicatie van een fondsencommentaar is bovendien geen wettelijke verlichting, in tegenstelling tot de publicatie van de periodieke
verslagen.
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5. op een neutrale wijze meedelen in welke sector of geografisch gebied tijdens de
rapporteringsperiode werd belegd, lijkt aanvaardbaar:

» indien in het prospectus/de KIID staat dat de activa voornamelijk worden belegd in
aandelen en obligaties, is het aanvaardbaar mee te delen dat op rapporteringsdatum
werd belegd in Europese aandelen en obligaties;

> indien in het prospectus/de KIID staat dat de activa voornamelijk worden belegd in
Europese obligaties, is het echter niet aanvaardbaar in fondsencommentaar te
vermelden dat het compartiment voornamelijk belegt in Belgische obligaties (dit is
specifieker dan in het prospectus). Er kan wel gezegd worden dat tijdens de afgelopen
verslagperiode belegd werd in Belgische obligaties met al dan niet vermelding van de
reden van de gekozen samenstelling;

» indien het prospectus/de KIID vermeldt dat in kwaliteitsobligaties wordt belegd, is het
echter niet aanvaardbaar dat fondsencommentaar vermeldt dat maximum 40% belegd
zal worden belegd in obligaties uitgegeven door een specifieke sector, omdat dit een
nadere precisering van het beleggingsbeleid is. Het is wel aanvaardbaar dat wordt
vermeld dat tijdens de afgelopen rapporteringsperiode 40% werd belegd in obligaties
uitgegeven door een specifieke sector met al dan niet vermelding van de reden van de
gekozen samenstelling. Indien echter blijkt dat fondsencommentaar systematisch in elke
verslagperiode meldt dat 40% wordt belegd in obligaties uitgeven door die specifieke
sector, moet het prospectus/de KIID aangepast worden,

Het is niet aanvaardbaar dat in fondsencommentaar een technische beschrijving wordt gegeven van
het beleggingsproces, indien dat beleggingsproces een elementair onderdeel uitmaakt van de
beleggingspolitiek, tenzij dat proces wordt vermeld in het prospectus/de KIID.

100. Fondsencommentaar mag niet aanduiden hoe de samenstelling van de toekomstige
portefeuille er zal uitzien.

1. Het is bvb. niet aanvaardbaar mee te delen in welke specifieke activa in de toekomst zal
belegd worden, aangezien het toekomstig beeld van de markten onvoorspelbaar is en de
informatie zeer snel verouderd kan zijn;

2. Hetisaanvaardbaar om te vermelden in welke sectoren belegd zal worden;

3. het is aanvaardbaar om de verwachte evolutie van de markten of andere indicatoren (bvb.
inflatie) mee te delen, zonder een directe link met de portefeuille te maken, tenzij deze
parameters misleidend zouden zijn of niet relevant voor de ICB.

101. Indien rendementen van de ICB worden vermeld, moeten de regels zoals bedoeld in het KB (zie
ook punt 7 van deze circulaire) worden toegepast.

Rendementen van indexen of andere soorten rendementscijfers, andere dan die van de ICB of haar
benchmark, mogen worden weergegeven, in zoverre er geen 1 op 1 relatie bestaat tussen deze
indexen/cijfers en de beleggingspolitiek van de ICB :

1. het rendement van de BEL-20 mag bvb. worden weergegeven betreffende een
compartiment dat belegt in (Belgische) aandelen;

2. de vermelding van het gemiddeld rendement tot vervaldag van de onderliggende obligaties
is echter niet aanvaardbaar m.b.t. een compartiment dat in obligaties belegt (1 op 1 relatie).
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Rendementen van individuele activa aangehouden door de ICB mogen worden weergegeven, in
zoverre de informatie neutraal is. Het is bvb. aanvaardbaar de rendementen weer te geven van de
best presterende aandelen en de slechtst presterende aandelen.

102. ICB's die beleggen in andere ICB’s mogen informatie omtrent de onderliggende ICB’s opnemen.
Indien de onderliggende ICB’s niet zijn ingeschreven op de FSMA-lijst wordt melding gemaakt van
dat feit.

Hoogachtend,

De Voorzitter,

Jean-Paul SERVAIS

/ FSMA







