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Dit is een verkorte versie van het volledige rapport. Voor de complete tekst en bevindingen 

verwijzen wij naar de lange versie van de rapportage. 
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1 Samenvatting 

 

Aanleiding en doel van dit rapport 

De markt voor hypotheken in Nederland is groot en het financieren van een huis met een 

hypotheek is één van de belangrijkste financiële beslissingen voor de consument. Het gaat 

immers om een zeer complexe materie die over een lange periode grote invloed heeft op het 

besteedbaar inkomen. De consument kan deze gevolgen moeilijk overzien, vandaar dat goede 

en juiste advisering van hypotheken zo belangrijk is. Sinds juli 2006 stelt de wet (thans de 

Wet op het financieel toezicht, Wft) daarom eisen aan hypotheekadvisering.  

 

De wet eist onder meer van de adviseur dat hij:  

• informatie inwint over de consument (het klantprofiel); 

• in zijn advies voor zover redelijkerwijs mogelijk rekening houdt met deze informatie 

(passend advies); 

• informatie verstrekt aan de consument over zijn dienstverlening en het geadviseerde 

product; en 

• het klantprofiel en de productgegevens vastlegt en tenminste een jaar bewaart. 

 

Deze eisen zijn veelal in open normen geformuleerd: de wet bepaalt in algemene termen 

waaraan de advisering moet voldoen, maar vult niet in op welke wijze de adviseur dit moet 

doen.  

 

In dit rapport presenteert de AFM de resultaten van haar onderzoek naar de kwaliteit van het 

advies en de transparantie bij hypotheken. Het doel van dit onderzoek is tweeledig. Ten eerste 

verrichten we hiermee een nulmeting kort na de inwerkingtreding van de Wft. Ten tweede 

willen we met voorbeelden illustreren hoe de open normen in de wet ingevuld zouden kunnen 

worden. 

 

Opzet van het onderzoek 

In het onderzoek zijn bij 30 vestigingen van 21 financiële dienstverleners (vijf aanbieders, 

drie hypotheekketens en 13 bemiddelaars) 408 hypotheekdossiers beoordeeld uit de periode 

augustus 2006 tot en met februari 2007. Per vestiging zijn vijf tot vijftig dossiers geselecteerd, 

afhankelijk van de grootte van de vestiging.   

 

De AFM heeft bij de selectie van dossiers bewust gestreefd naar een evenredige verdeling 

tussen de verschillende hypotheekvormen (aflossingsvrij, spaar, leven, belegging/effecten en 

hybride). Hierdoor was de steekproef voor elke hypotheekvorm voldoende groot. De selectie 

van dossiers vormt daarmee qua verdeling geen representatieve afspiegeling van de 

marktaandelen van de diverse hypotheekvormen. Ook is per vestiging in ieder geval een 

aantal oversluitadviezen geselecteerd. 

 

De hypotheekdossiers uit 2006 zijn aan de normen van de Wfd getoetst en die uit 2007 aan de 

normen van de Wft. Elk dossier is op basis van de eisen van de wet op ongeveer 70 punten 

beoordeeld. Vervolgens is bekeken hoeveel afwijkingen van een goede adviespraktijk zijn 

geconstateerd en hoe significant deze afwijkingen zijn. Op basis van deze uitkomsten zijn de 

vestigingen onderverdeeld in vier categorieën: goed, redelijk goed, matig of slecht.  
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Bevindingen 

Uit het onderzoek trekt de AFM de conclusie dat al veel goed gaat, maar dat ook nog veel 

beter kan. Bij bijna driekwart van de vestigingen is de conclusie van de AFM dat de 

advisering van een redelijke tot goede kwaliteit is. 

 

Zo is bij zo’n driekwart van de dossiers een hypotheek verstrekt waarvan de lasten 

aantoonbaar passen bij de financiële positie van de consument. Ook de informatieverstrekking 

aan de consument is in meer dan driekwart van de gevallen goed wat betreft: 

• het verantwoord zijn van de woonlasten en  

• de opbouw van vermogen voor de aflossing.  

 

Gezien de complexiteit van het hypotheekadvies en de komst in juli 2006 van de open normen 

waaraan adviseurs hun eigen invulling moeten geven, is het niet verwonderlijk dat er ook een 

aantal punten is waar verbetering nodig is. Hierbij zij aangetekend dat een niet-passend advies 

niet altijd tot gevolg heeft dat consumenten daardoor in de problemen komen, maar het 

betekent wel dat een duidelijk beter resultaat mogelijk was. Er is een viertal gebieden waar 

verbeteringen met name gewenst zijn. 

 

1. Bij ruim éénderde van de oversluitadviezen wordt geen kwantitatieve vergelijking 

gemaakt tussen de oude en de nieuwe hypotheek. Zonder die vergelijking is het 

onmogelijk om vast te stellen of oversluiten in het voordeel van de consument is. Dit 

kan met name dan schadelijk zijn als ook een bijbehorende polis overgesloten wordt. 

Gezien de kosten die daarmee in veel gevallen gemoeid zijn, valt zonder kwantitatieve 

vergelijking nog maar te bezien of het oversluiten van de polis zowel financieel als 

wat de overige doelstellingen van de consument betreft een passend advies oplevert. 

 

2. Verder blijkt bij het adviseren over de aflossing (vermogensopbouw), dat in bijna de 

helft van de gevallen het advies niet passend is, waardoor de consument bijvoorbeeld 

meer risico neemt dan bij hem of haar past. In ruim driekwart van de gevallen wordt 

bij deze adviezen de juiste en relevante informatie verstrekt. Dit betreft voor een groot 

deel adviezen, waarbij de financiële dienstverlener de opbouw van het vermogen 

waarmee afgelost zal worden, plaats laat vinden door te beleggen.  

 

3. Bij de adviezen waar de dekking van het overlijdensrisico is geadviseerd in 

combinatie met het opbouwen van doelvermogen in de vorm van een gemengde 

verzekering wordt in ruim de helft van de beoordeelde adviezen de financiële positie 

niet in kaart gebracht in het geval van overlijden van één van de aanvragers. De 

financiële dienstverlener heeft daardoor niet kunnen berekenen in hoeverre de 

financiële positie van de consument na overlijden van één van de aanvragers 

toereikend is. 

 

4. Ten aanzien van de juiste behandeling van fiscaliteit zijn verbeteringen vooral 

mogelijk wat betreft de juiste verwerking van de maximale fiscale aftrek van 30 jaar 

(vanaf 2001), de bijleenregeling en het niet aftrekbaar zijn van het consumptief te 

besteden deel van het hypothecair krediet. 

 

Aanbevelingen 

De AFM beveelt financiële dienstverleners aan om hun praktijk te toetsen aan de voorbeelden 

van een goede adviespraktijk in het uitgebreide rapport (zie www.afm.nl) en kennis te nemen 

van de aanbevelingen. Indien de financiële dienstverlener constateert dat zijn advisering niet 
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voldoet aan deze goede adviespraktijk, en ook niet op een alternatieve wijze adequate 

invulling is gegeven aan de open normen van de wet, verwacht de AFM dat de financiële 

dienstverlener  zijn adviespraktijk verbetert. De AFM is hierover optimistisch aangezien zij 

nu al ziet dat instellingen verbeteringen doorvoeren. 

 

De AFM verwacht van partijen dat zij prioriteit zullen geven aan de vier bovengenoemde 

gebieden. De AFM geeft de sector daarbij een redelijke termijn om deze veranderingen door 

te voeren. Wel zal deze termijn begrensd zijn tot maximaal 1 jaar. Dit maximum is afgestemd 

op grote en complexe organisaties waar dit veranderingen van processen, systemen en cultuur  

zal vergen. 

 

De AFM zal zelf de volgende acties ondernemen: 

• De AFM zal de grote instellingen uit het onderzoek informeren over de specifieke 

verbeteringen die nodig zijn en de overige grote bedrijven verzoeken zelf hun 

adviespraktijk te toetsen.  

• De AFM zal samen met brancheorganisaties en de Stichting Financiële 

Dienstverlening (StFD) overleg voeren hoe kleinere partijen in de markt effectief 

geactiveerd en ondersteund kunnen worden om de benodigde verbeteringen te 

realiseren. 

• De AFM zal masterclasses organiseren voor adviesorganisaties zodat zij op basis van 

de inzichten van dit rapport kleine financiële dienstverleners goed kunnen adviseren. 

Ook zal de AFM met leveranciers van hypotheekadvies-software spreken om hen in 

staat te stellen de software waar nodig te verbeteren.  

• Tenslotte zal de AFM in haar reguliere toezicht gericht onderzoek doen naar naleving 

van de Wft. De AFM kan aan instellingen handhavingsmaatregelen opleggen wanneer 

zij vaststelt dat: 

o Binnen de redelijke termijn een instelling evident geen of onvoldoende 

maatregelen voor verbetering heeft ingezet.  

o Na de redelijke termijn een instelling de benodigde verbeteringen niet 

gerealiseerd heeft.  
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2 Inleiding 

Veel Nederlanders hebben een hypotheek
1
 om hun huis te financieren. Alleen al in 2006 zijn 

er 545.752 nieuwe woonhypotheken ingeschreven in het kadaster. Daarmee was een bedrag 

van ruim 123 miljard euro gemoeid
2
. Voor de meeste consumenten is de beslissing ten 

aanzien van de hypotheek complex en impactvol. Het merendeel van die consumenten laat 

zich bij het afsluiten van een hypotheek dan ook begeleiden door een financiële 

dienstverlener. 

 

In de loop der jaren is er voor de financiële dienstverleners veel veranderd met betrekking tot 

het adviseren in hypothecair krediet. Advisering in hypothecair krediet is complexe financiële 

dienstverlening geworden. Waar in het verleden de aflossingsvormen beperkt waren tot lineair 

en annuïtair, bestaat er tegenwoordig een breed scala aan ingewikkelde aflosmogelijkheden. 

Ook de fiscale regelgeving ten aanzien van hypotheken is in de loop der jaren gewijzigd. 

Deze wijzigingen maken het adviseren in hypotheken (nog) complexer.  

 

Vanaf 1 januari 2006 is de Wet financiële dienstverlening (Wfd) in werkinggetreden. Deze 

wet heeft een grote impact gehad op de financiële dienstverleners die zich bezig houden met 

hypotheekadvies. In deze wet zijn regels gesteld ten aanzien van de kwaliteit van de financiële 

dienstverlening. De wet is gefaseerd in werking getreden. De voor dit onderzoek relevante 

regels ten aanzien van de advisering van financiële producten zijn per 1 juli 2006 van kracht 

geworden. Vervolgens is per 1 januari 2007 de Wfd opgegaan in de Wet op het financieel 

toezicht (Wft). Gezien het belang van een goede advisering van producten die voor de 

consument grote en langdurige invloed hebben op hun besteedbaar inkomen, heeft de AFM 

onderzocht op welke manier en in welke mate bij de advisering en informatievoorziening bij 

hypotheken aan de eisen van de wet invulling wordt gegeven. 

 

Om een beeld te krijgen van de hypotheekadviespraktijk heeft de AFM een aselect onderzoek 

gedaan bij bemiddelaars en aanbieders die adviseren in hypothecair krediet. Daarmee beoogt 

de AFM een nulmeting te doen met betrekking tot de kwaliteit van de dienstverlening bij 

hypotheekadvisering relatief kort na de introductie van de Wft.  

 

Daarnaast is een belangrijk doel van het rapport om voor hypotheekadviseurs te dienen als 

oriëntatiepunt bij het verstrekken van kwalitatief goede adviezen en adequate informatie. De 

AFM biedt deze oriëntatie door aan de hand van voorbeelden, die gebaseerd zijn op zowel 

goede als niet toereikende adviespraktijken, te verduidelijken wanneer bij de 

hypotheekadvisering sprake is van passend advies en voldoende en juiste 

informatievoorziening. De AFM vult hiermee het wettelijk kader niet in, het gaat steeds om 

voorbeelden. Andere manieren om de open normen in te vullen zijn ook mogelijk. 

 

Voor iedere financiële dienstverlener is de vrijheid aanwezig om de open norm op eigen wijze 

in praktijk te brengen, mits hij er voor zorgt dat zijn advies passend is en hij daarbij in 

voldoende mate juiste informatie verstrekt. 

 

In het onderzoek zijn op aselecte wijze vijf aanbieders, 13 bemiddelaars en drie 

hypotheekketens betrokken. In totaal zijn 30 vestigingen van de geselecteerde instellingen bij 

                                                
1 

De term “hypotheek” wordt gebruikt om de gehele financiële constructie aan te duiden van: de financiering van  

  de aankoop van de woning; het hypothecaire krediet; het opbouwen van het doelvermogen en het afdekken van 

  risico’s ter voorkoming van het niet kunnen voldoen van de woonlast. 
2
 De cijfers zijn afkomstig van het Kadaster. 
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het onderzoek betrokken. De instellingen zijn niet risicogeoriënteerd geselecteerd en vormen 

een afspiegeling van de markt. De steekproef is gebaseerd op criteria als omvang, 

marktaandeel en geografische spreiding. In totaal heeft de AFM bij deze instellingen 408 

adviesdossiers beoordeeld. Ofschoon de omvang van de deelwaarneming statistisch 

significante conclusies niet mogelijk maakt, is de omvang van de steekproef voldoende groot 

om kwantitatieve indicaties en kwalitatieve conclusies op te kunnen baseren. 

 

Het onderzoek heeft zich gericht op zowel het hypotheekadviesproces als op het gegeven 

advies en de informatie die de financiële dienstverlener daarbij verstrekt, tezamen benoemd 

als adviespraktijk. Wat betreft de weergave van de adviespraktijk ten aanzien van het 

adviesproces en de uitkomsten van het adviesproces heeft de AFM vijf hoofdvragen van de 

consument onderscheiden: 

• kan ik mijn huidige hypotheek veranderen? 

• hoeveel kan ik op basis van mijn financiële positie lenen? 

• wil ik aflossen en zo ja, hoeveel en hoe? 

• welke risico’s wil of moet ik elimineren of beperken? 

• welke fiscale gevolgen heeft mijn hypotheek voor mij? 

 

Op basis van deze vragen komt de AFM tot de volgende vijf deelaspecten van het 

hypothecaire adviesproces: oversluiten, verantwoorde woonlasten, aflossen hypothecair 

krediet, afdekken risico’s (ORV, AO/WW-verzekeringen
3
) en fiscaliteit. Deze aspecten zijn 

getoetst op de wettelijke eisen van passendheid en informatieverstrekking. Het adviesproces is 

ten aanzien van deze deelaspecten getoetst aan de eisen in de wet met betrekking tot het 

inwinnen van de relevante informatie, het vastleggen van het klantprofiel en de 

productgegevens. 

 

Samenvattend zijn deze wettelijke eisen weer te geven in de volgende tabel: 

 

Eisen aan het adviesproces Uitkomst van het adviesproces 

Informatie inwinnen (art. 4:23, lid 1, 

onder a Wft): 

 

Informatie inwinnen over financiële 

positie, doelstellingen, risicobereidheid en 

kennis en ervaring, voor zover die 

redelijkerwijs relevant is voor het advies 

(klantprofiel). 

Informatieverstrekking (art. 4:19, lid 2 en 

4:20, lid 1Wft): 

  

Consument dient alle verplichte 

informatie te ontvangen en voorts alle 

informatie die redelijkerwijs relevant is 

om dienst of product adequaat te 

beoordelen. Die informatie moet feitelijk 

juist, begrijpelijk en niet misleidend zijn.  

Informatie vastleggen (art. 4:15 Wft en 32 

BGfo
4
): 

 

 

 

Klantprofiel en productgegevens 

vastleggen en gedurende één jaar bewaren 

(reconstrueerbaarheid). 

Rekening houden met klantprofiel en 

financiële dienstverlener licht 

overwegingen advies toe (art. 4:23, lid 1, 

onder b Wft en 4:23, lid 1, onder c Wft): 

 

Consument krijgt passend advies.  

 

                                                
3
 Overlijdensrisicoverzekeringen en arbeidsongeschiktheid- en werkloosheidsverzekeringen. 

4
 Het Besluit van 12 oktober 2006, houdende regels met betrekking tot het gedragstoezicht op financiële 

ondernemingen. 
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Wanneer naar het oordeel van de AFM de advisering voldoet aan de eisen die de wet stelt 

zowel aan het proces als aan de uitkomst, te weten een passend advies, beschouwt de AFM de 

werkwijze van de financiële dienstverlener als voorbeeld van een goede adviespraktijk. De 

voorbeelden die gebaseerd zijn op een goede adviespraktijk geven per besproken aspect weer 

aan welk minimum voldaan moet zijn om te voldoen aan de eisen van de wet. 

 

In de hierna volgende hoofdstukken komen de volgende deelonderwerpen aan de orde: 

In hoofdstuk 3 worden de bevindingen besproken ten aanzien van de wijze waarop financiële 

dienstverleners tot een goede inrichting van het adviesproces kunnen komen. 

In hoofdstuk 4 wordt de kwaliteit van de adviespraktijk besproken voor de vijf eerder 

genoemde deelaspecten aan de hand van de bevindingen met betrekking tot het adviesproces 

en de uitkomsten van dat proces.  

 

Aan het einde van de beschrijving van een deelaspect wordt voor dat deelaspect in een 

schema weergegeven in welke mate de beoordeelde adviezen voldoen aan de beoordeelde 

eisen van de wet. Daarbij wordt de mate waarin wordt voldaan aan de eisen van de wet 

weergegeven met “+” en “-“ tekens. De kwalificaties worden gegeven van goed tot zeer 

slecht. Omschrijvingen van de kwalificaties goed tot zeer slecht zijn te vinden op pagina 32.  

 

In hoofdstuk 5 wordt vervolgens samengevat in hoeverre de 408 onderzochte adviezen in 

voldoende mate invulling geven aan een goed adviesproces en geresulteerd hebben in 

gewenste uitkomsten voor informatieverstrekking en een passend advies.  

In hoofdstuk 6 worden tenslotte de aanbevelingen genoemd, die de AFM naar aanleiding van 

haar onderzoek heeft voor de aanbieders in hun rol van financiële dienstverlener, als ook in 

hun rol als kredietvertrekker, en voor de bemiddelaars. 
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3 De inrichting van het adviesproces  

De AFM heeft aan de hand van de beoordeling van de adviesdossiers geconstateerd dat 

financiële dienstverleners een goed adviesproces kunnen waarborgen door daarbij: 

• te organiseren dat het samenstellen van het klantprofiel geen eenmalige activiteit is in 

het proces. Het inwinnen van de relevante gegevens en het prioriteren van de 

doelstellingen en de risicobereidheid loopt door het hele adviesproces heen
5
; 

• de analyses cijfermatig te onderbouwen. Een cijfermatige analyse is in een aantal 

gevallen noodzakelijk om het advies te laten aansluiten bij het klantprofiel en de 

consument inzicht te geven in de financiële implicaties van het advies;  

• de klantgegevens op een georganiseerde wijze, al dan niet via het geautomatiseerde 

systeem, vast te leggen. 

 

 

Een voorbeeld van een goed adviesproces is een proces waarbij de financiële 

dienstverlener, door het hele adviesproces heen, op uitgebreide wijze aandacht schenkt aan 

de persoonlijke situatie van de consument, de financiële dienstverlener zijn advies 

inzichtelijk maakt door zijn analyses cijfermatig te onderbouwen en de financiële 

dienstverlener de relevante gegevens op een georganiseerde wijze vastlegt. 

 

 

Zo heeft de AFM bijvoorbeeld bij de beoordeling van adviezen ten aanzien van de hoogte van 

een overlijdensrisicodekking binnen de gemengde verzekering vastgesteld dat er financiële 

dienstverleners zijn die: 

• in kaart brengen wat de bestaande voorzieningen van de consumenten zijn ten aanzien 

van het nabestaandenpensioen; 

• berekenen wat de financiële consequenties zijn van het overlijden van één van de 

partners; 

• berekenen op basis van de norm voor verantwoorde woonlasten hoe de financiële 

positie van de overblijvende partner zich verhoudt tot de woonlast die de consument 

op dit moment aangaat; 

• deze gegevens aan de consument voorleggen en bepalen in welke mate de consument 

dit risico wil lopen, wanneer die situatie zich voor zou doen; 

• op basis van deze kwantitatieve analyse in combinatie met de vastgestelde 

risicobereidheid van de consumenten de hoogte van het bedrag van de 

overlijdensrisicoverzekering vaststellen en dit advies aan de consumenten 

voorleggen
6
; en 

• vervolgens in het dossier alle bovengenoemde gegevens, de cijfermatige analyse, de 

keuze van de consument en de berekening van de hoogte van het benodigde bedrag 

vastleggen.  

 

                                                
5
 Het samenstellen van het klantprofiel is een activiteit die niet op één moment in het proces plaatsvindt en  

  gebeurt ook niet uitsluitend door het stellen van vragen. De wijze waarop de adviseur de relevante gegevens  

  inwint is mede afhankelijk van de kennis en ervaring van de consument met hypotheken en de mate waarin de  

  consument zich bewust is van zijn wensen en behoeften ook ten aanzien van de toekomst. Aan de hand van  

  voorbeelden, geschetste scenario’s, uitleg, verstrekte gegevens en vragen stelt de adviseur door het gehele  

  adviesproces heen het klantprofiel samen. 
6
 In een aantal gevallen geven adviseurs de risico’s in grafische vorm weer. De AFM is van mening dat hierdoor  

  de klant de analyses beter kan begrijpen. 
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Dit beschouwt de AFM als een voorbeeld van een goede adviespraktijk waar het gaat om de 

advisering inzake een overlijdensrisicodekking binnen de gemengde verzekering, die 

geadviseerd is omdat de consument ook aan de woonlasten, die voortvloeien uit het 

hypothecair krediet, wil kunnen voldoen in de situatie dat van één van de partners zou komen 

te overlijden. 

 

De drie hierboven benoemde aspecten van een goed adviesproces zijn in onvoldoende mate 

terug te vinden in een niet toereikend adviesproces. 

 

 

Bij een niet toereikend adviesproces heeft de financiële dienstverlener zijn adviesproces in 

onvoldoende mate ingericht op het inwinnen, prioriteren en uitdiepen van relevante 

gegevens, het cijfermatig analyseren en onderbouwen van zijn advies aan de consument en 

op het georganiseerd vastleggen hiervan. 

 

 

Bij de beoordeling van de adviesdossiers, en ook buiten de reikwijdte van dit onderzoek, heeft 

de AFM voorbeelden gezien van financiële dienstverleners die de consument nog meer 

centraal stellen dan vereist is in een goed adviesproces. Een dergelijk wijze van adviseren 

beschouwt de AFM als voorbeelden van excellente adviesprocessen. Met het woord 

“excellent” bedoelt de AFM aan te duiden dat de financiële dienstverlener met zijn 

adviesproces meer doet, dan op basis van de wet volgens de AFM vereist is.  

 

Pionieren bij integraal adviseren 1 

 

Van ‘gratis’ advies naar betaling voor geleverd advies 

Een van de grootste problemen waar financiële dienstverleners mee te maken krijgen is het 

geld vragen voor het geleverde advies. De consument is gewend geraakt aan de situatie dat hij 

de portemonnee niet hoeft te trekken voor financieel advies. Het systeem van producten 

waarin provisies voor de financiële dienstverlener onzichtbaar zijn versleuteld, heeft de 

Nederlandse consument het idee gegeven dat advies ‘gratis’ is. Voor het afsluiten van een 

hypotheek ‘shopt’ de consument langs een paar financiële dienstverleners voor een gratis en 

vrijblijvend aanbod en sluit vervolgens de hypotheek af bij de financiële dienstverlener met 

de gunstigste voorwaarden. Het blijkt voor veel financiële dienstverleners die de AFM 

gesproken heeft, een psychologisch lastige drempel om de shoppende consument te verstaan 

te geven dat hij moet betalen voor zijn advies. Ongetwijfeld wordt binnen afzienbare tijd het 

nemen van deze drempel een stuk eenvoudiger: in 2009 moeten alle provisies bij producten 

transparant zijn voor de consument. 

Verscheidene financiële dienstverleners hebben niettemin manieren gevonden om de 

consument te laten betalen voor het advies, zonder dat deze duurder uit is. De provisie die de 

financiële dienstverlener ontvangt, is dan vaak het wisselgeld door de consument aan de ene 

kant te laten betalen voor het advies en aan de andere kant (een deel van) de (afsluit)provisie 

terug te geven aan de consument. De doorlopende provisie dient ter dekking van de 

doorlopende kosten van de financiële dienstverlener. De ervaring van de financiële 

dienstverleners die op deze manier hun advies verkopen, geven aan dat de consument de 

openheid op prijs stelt en tevens meer waardering heeft voor de prestatie van de financiële 

dienstverlener. De AFM heeft eveneens financiële dienstverleners gesproken die de 

consument laten kiezen tussen ‘gratis’ advies en het advies waarbij de financiële 

dienstverlener naar prestatie wordt betaald door de consument en het geld hiervoor terugkrijgt 

via de retourprovisie. 
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Deze voorbeelden van excellerende financiële dienstverleners behandelen de vraag van de 

consument naar de financiële mogelijkheden om een huis te financieren niet louter als een 

vraag naar een hypothecair product. Vanuit de gedachte dat de looptijd van een hypotheek 

over het algemeen 30 jaar bedraagt en grote impact heeft op de financiële situatie van de 

consument, streven zij naar een integraal financieel advies. Daarmee bedoelt de AFM dat deze 

financiële dienstverleners meer nog dan in voorbeelden van een goed adviesproces het geval 

is, de hypotheek aan laten sluiten bij de verschillende financiële behoeften van de consument 

in zijn verschillende levensfasen. Het hypotheekadvies wordt op die manier een financieel 

plan waarin het hypotheekadvies is geïntegreerd. 

 

Pionieren bij integraal adviseren 2 

 
Van hypotheekadvies naar integraal advies: efficiënt overzicht van financiële uitgangspositie 

Hoe moet ik een consument integraal advies geven als hij voor een hypotheek komt? Voor 

een advies toegesneden op de financiële behoefte moet de financiële uitgangspositie van de 

consument in kaart worden gebracht. Voordat hij een product op maat kan uitkiezen, zal hij 

uiteraard moeten kijken naar de huidige inkomsten, de lopende verzekeringen, de toekomstige 

inkomsten uit pensioenen en andere vermogensbronnen, en verzekeringsaspecten bij 

pensioenvoorzieningen zoals de weduwen- en wezenuitkering, evenals de staatsvoorzieningen 

zoals de AOW. Vervolgens zal deze inventarisatie in dynamisch perspectief moeten worden 

geplaatst van tenminste de duur van de hypotheek, meestal 30 jaar. Een goed overzicht 

hiervan maken, is een hele puzzel voor de financiële dienstverlener. Daarbij is een extra 

uitdaging om dat ook nog eens op heldere en begrijpelijke wijze te tonen aan de consument. 

 

Een aansprekend voorbeeld van een heldere en begrijpelijke presentatie van een inventarisatie 

van de financiële uitgangspositie heeft de AFM aangetroffen onder de naam Financiële 

Foto
®
. Zo’n overzicht vat de uitgangspositie van de consument op gestandaardiseerde wijze 

samen in een helder grafisch overzicht van het besteedbaar inkomen in de loop van de tijd. De 

beschrijving bij de grafiek is in toegankelijk Nederlands opgesteld. Daarbij zijn tevens 

scenario’s voor de ontwikkeling van het besteedbaar inkomen opgenomen bij een aantal 

belangrijke momenten en mogelijke voorvallen in het leven, zoals ziekte, 

arbeidsongeschiktheid, eerder stoppen met werken, pensioen, overlijden en dergelijke. De 

heldere grafische ondersteuning en het toegankelijk Nederlands helpen de consument zijn 

financiële positie in te zien en zijn wensen af te stemmen. Een dergelijk overzicht is naast 

toegankelijk ook behoorlijk efficiënt dankzij de standaardisatie: in relatief korte tijd kunnen 

alle relevant financiële gegevens worden ingevoerd waarna het softwaresysteem de 

Financiële Foto
®
 genereert. Dit biedt een uitstekende basis voor een integraal financieel plan. 

 

Financiële dienstverleners met een excellerend adviesproces doorlopen bij hun advisering 

dezelfde stappen als de financiële dienstverleners met een goed ingericht adviesproces. Zij 

brengen echter in deze stappen nog meer diepgang aan door bijvoorbeeld: 

• een inventariserende werkwijze te hanteren die gericht is op de gehele financiële 

positie van de consument in al zijn levensfasen. Deze inventarisatie brengen zij op 

uitgebreide wijze voor alle levensfasen in kaart; 

• de wijze van communiceren aan te passen aan de consument. Er wordt rekening 

gehouden met de manier waarop de consument denkt en gewend is informatie tot zich 

te nemen; 
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• het advies, de bijbehorende motivering, de financiële overzichten en het klantprofiel 

vast te leggen en dit in de vorm van een rapport of financieel plan aan de consument 

mee te geven. 

 

Bij een excellent adviesproces handelt de financiële dienstverlener conform alle aspecten 

die bij een goed adviesproces behoren, legt hij daarnaast de focus op de situatie van de 

consument in al zijn levensfasen, besteedt daarbij veel aandacht aan de bewustwording van 

de consument en brengt hij op basis van deze uitgebreid onderbouwde analyse een 

schriftelijk financieel advies uit, waar de hypotheek een geïntegreerd onderdeel van uit  

maakt. 

 

 

Pionieren bij integraal adviseren 3 

 

Integraal advies toegesneden op de consument 

Een aantal financiële planners is van mening dat financiële planning niet automatisch goed 

gaat. Hun ervaring is dat de consument in veel gevallen niet voldoende begrijpt van financiële 

plannen en dat de communicatie tussen de consument en de financieel planner niet optimaal 

verloopt. Daartoe is onder financieel planners een systematiek ontwikkeld die Financial DNA 

heet. Daarbij is het doel de manier van communicatie aan te passen op de consument: er 

wordt rekening gehouden met de manier waarop de consument denkt en gewend is informatie 

tot zich te nemen. Sommige mensen houden van lange lijsten met cijfers op basis waarvan zij 

een beslissing nemen. Andere mensen zijn gewend om een paar kernachtige geaggregeerde 

cijfers te zien, er een korte uitleg bij te krijgen, een paar vragen te stellen en vervolgens een 

beslissing te nemen. De financiële dienstverlener kiest bij Financial DNA een 

communicatiestijl in overleg met de consument, die het meest effectief de financiële behoefte 

in kaart brengt en het best de verschillende aspecten van het financieel plan laat doordringen 

bij de consument. 

 

De AFM heeft buiten de reikwijdte van dit onderzoek een aanzienlijk aantal bezoeken 

gebracht aan financiële dienstverleners die naar de mening van de AFM succesvol pionieren 

met verschillende aspecten van integraal adviseren. De manier waarop deze financiële 

dienstverleners de behoefte van de consument vertalen in een passend advies, verschilt 

uiteraard per financiële dienstverlener. Een aantal voorbeelden is hier in deze paragraaf in 

aparte kaders uitgewerkt (zie “Pionieren bij integraal adviseren” 1 tot en met 4). 

 

Pionieren bij integraal adviseren 4 

 

Integraal advies voor het leven 

Een groeiend aantal financiële dienstverleners gaat bij hun advies verder dan alleen het 

ontwikkelen van een financieel plan op basis van de financiële behoeften van de consument. 

Zij stellen een advies op basis van de levenswensen van de consument. Zegt de consument dat 

hij eerder wil stoppen met werken en komt dat door de stress op zijn werk? Wil de consument 

dan niet liever iets anders, namelijk minder stress bij zijn werk? En kan dat wanneer hij als 

zelfstandig ondernemer aan de slag zou gaan? Deze manier van doorvragen doen de life 

planners. Op dit moment maakt de Amerikaan George Kinder school met deze methode. Life 

planners stellen een financieel plan op bij de realisatie van levensvragen en gaan vaak erg 

diep en zeer persoonlijk op het leven in. Hun band met hun consumenten is veelal zeer hecht 

en veel consumenten geven volgens de financiële dienstverlener aan buitengewoon dankbaar 

te zijn over de mogelijkheden die dergelijk advies biedt. 
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4 De adviespraktijk op deelgebieden 

Zoals eerder is vermeld, heeft de AFM de kwaliteit van de hypotheekadviespraktijk 

beoordeeld op vijf deelaspecten in het adviesproces en de uitkomsten van dat proces: 

oversluiten, verantwoorde woonlasten, aflossen hypothecair krediet, afdekken risico’s en 

fiscaliteit. 

4.1 Oversluiten 

De AFM heeft in het onderzoek naar de adviespraktijk bij oversluiten specifiek gekeken naar 

de volgende situaties: 

• de situatie waarbij het hypothecair krediet tijdens de rentevast periode
7
 bij een andere 

aanbieder is ondergebracht en/of waarbij de polis die aan het krediet is gekoppeld, is 

afgekocht en 

• de situatie waarbij het hypothecair krediet na afloop van de rentevast periode of bij 

aankoop van een andere woning bij een andere aanbieder is ondergebracht en daarbij 

de polis die aan het krediet is gekoppeld, is afgekocht. 

 

Adviesproces 

Er kunnen verschillende redenen zijn waarom het zinvol is te bezien of de huidige hypotheek 

nog past bij de consument. Dit geldt zowel voor het leningdeel als voor het product waarmee 

de consument zijn doelvermogen opbouwt. Wanneer de consument zich afvraagt of zijn 

maandlasten niet omlaag kunnen, kan dit in veel gevallen geïnterpreteerd worden als een 

verzoek om te bepalen of de consument niet teveel voor zijn huidige lening en/of bijvoorbeeld 

zijn beleggingspolis betaalt. In een goede adviespraktijk inventariseren financiële 

dienstverleners alle relevante gegevens betreffende de huidige hypotheek en de lopende polis. 

De gegevens met betrekking tot de huidige hypotheek en de doelstellingen ten aanzien van het 

oversluiten van de consument leggen zij ook vast
8
. 

 

 

Adviesproces 

Een voorbeeld van een goed adviesproces  bij het oversluiten van een hypotheek is dat 

financiële dienstverleners alle relevante gegevens van het lopende hypothecair krediet 

inwinnen en vastleggen. Zij winnen ook alle relevante gegevens in over de lopende polis die 

aan het krediet verbonden is en leggen deze gegevens vast. Op deze wijze waarborgen de 

financiële dienstverleners dat zij ten aanzien van het oversluiten rekening kunnen houden met 

de relevante gegevens van de financiële positie in relatie tot de doelstellingen van de 

consument. 

 

 

Uitkomsten van het adviesproces 

 

Passendheid 

Een oversluitadvies kan om verschillende redenen aansluiten bij het klantprofiel van de 

consument. De AFM heeft vastgesteld dat er financiële dienstverleners zijn die bij de 

doelstelling “lagere maandlast” het hypothecaire krediet alleen dan oversluiten wanneer 

minimaal de oversluitkosten binnen de rentevaste periode van de nieuwe hypotheek worden 

                                                
7
 In de markt wordt de rentevastperiode ook wel aangeduid met de term juridische looptijd.  

8
 Op grond van artikel 32, lid 2, BGfo, zie bijlage. 



 

 13 

terugverdiend. De consument heeft dan in de nieuwe rentevastperiode zijn oversluitkosten 

terugverdiend en daarnaast nog extra financieel voordeel behaald. De lagere maandlast bestaat 

dan niet alleen optisch, maar is ook daadwerkelijk gerealiseerd. 

 

In situaties waarin de consument behoefte heeft aan krediet om consumptieve of andere 

redenen, zijn er financiële dienstverleners die in hun advies het sluiten van een tweede 

hypotheek. Dit beschouwt de AFM in deze situatie als een voorbeeld van een goede 

adviespraktijk.  

 

Voor het oversluiten van een polis bij een huidige hypotheek, maken de financiële 

dienstverleners op basis van de gegevens die zij hebben ingewonnen betreffende de polis, een 

vergelijking tussen de oude en de nieuwe polis. Deze vergelijking wordt zo gemaakt dat het 

de consument duidelijk wordt dat bij dezelfde opbrengst en gelijkblijvende overige condities, 

de ene polis meer inleg vereist dan de andere. Of omgekeerd bij gelijkblijvende premie de ene 

polis meer oplevert dan de andere. In een goede adviespraktijk zorgen de financiële 

dienstverleners ervoor dat er een cijfermatige onderbouwing wordt gemaakt en dat bij 

wijziging van de polis of bij het oversluiten naar een nieuwe polis dit advies aansluit bij het 

klantprofiel. 

 

Op deze wijze dragen de financiële dienstverleners er zorg voor dat zij rekening houden met 

de doelstellingen, de risicobereidheid en de financiële positie van de consument en laten zij 

hun advies daarop aansluiten. 

 

Informatievoorziening 

Daar waar de consument wenst over te sluiten om een lagere maandlast te realiseren, 

informeren de financiële dienstverleners de consument over de wijze waarop berekend is dat 

de kosten van het oversluiten in de nieuwe rentevastperiode minder zijn dan de opbrengsten 

van de lagere rente. Zij informeren de consument bij het oversluiten van een lopende polis 

ook over hoe zij berekend hebben dat de kosten van het afkopen van de oude situatie lager 

zijn dan de opbrengsten, die verkregen worden met de nieuwe situatie. 

 

De financiële dienstverlener bespreekt met de consument dat wijziging van de polis of 

oversluiten van de polis om andere reden dan “lagere maandlast” inhoudt dat de consument 

andere doelstellingen en/of een andere risicobereidheid en/of financiële positie heeft, die de 

wijziging rechtvaardigen. Deze financiële dienstverleners informeren de consument ook over 

de eventuele prijs die de consument hiervoor betaalt. Zo kan de consument een afgewogen 

oordeel vormen over het advies om de polis over te sluiten. 

 

 

Uitkomsten van het adviesproces 

Een voorbeeld van een goede adviespraktijk bij een oversluitadvies is dat financiële 

dienstverleners alle financiële consequenties van het oversluiten in kaart brengen, de 

consument daarover informeren en deze consequenties waar nodig betrekken in hun advies 

om te beoordelen of het oversluitadvies passend is bij de doelstellingen en financiële positie 

van de consument. De consument heeft daardoor inzicht in de prijs die hij betaalt voor de 

mogelijke voordelen van het oversluiten en kan hierdoor ook vaststellen of het oversluiten 

daadwerkelijk datgene oplevert, wat hij wenst. 

 

 



 

 14 

Bevindingen 

 

Deelaspect Aantal 

dossiers 

Proces goed Uitkomst 

informatie-

verstrekking 

Uitkomst advies 

passend bij 

klantprofiel 

 

Oversluiten 

 

 

152 

 

+/-
9
 

 

+/- 

 

+/- 

 

Van de 152 oversluitadviesdossiers volgt bijna tweederde van de beoordeelde dossiers een 

goed adviesproces, in bijna tweederde van de gevallen wordt bij deze adviezen de juiste en 

relevante informatie verstrekt en er is in bijna tweederde van de dossiers een passend 

oversluitadvies gegeven. 

 

Daar waar de adviespraktijk niet toereikend is, heeft de AFM vastgesteld dat financiële 

dienstverleners in veel gevallen niet alle relevante informatie van de huidige hypotheek of de 

daaraan verbonden polis inwinnen. Daarnaast betrekken de financiële dienstverleners de 

financiële consequenties van het oversluiten niet in het advies. 

4.2 Verantwoorde woonlasten 

De AFM heeft onderzocht of de financiële dienstverleners op verantwoorde wijze hebben 

geadviseerd over de hoogte van het hypothecair krediet en de daarmee gemoeide maandlasten. 

 

Adviesproces 

Voor het vaststellen van de hoogte van het hypothecaire product winnen de financiële 

dienstverleners informatie in over het inkomen, de schulden, de lasten en het vermogen van 

de consument. De mate waarin de gegevens worden uitgediept, hangt af van de verhouding 

tussen het inkomen en de woonlast die de consument aangaat.  

 

Een cijfermatige onderbouwing is noodzakelijk wanneer de woonlast volgens toetsing van de 

CHF-norm
10

 niet meer passend is. Deze onderbouwing kan de volgende onderdelen bevatten:  

• het (cijfermatig) kwantificeren van de huidige woonlasten; 

• berekening van het netto besteedbaar inkomen (inkomsten minus vaste lasten); 

• het (cijfermatig) kwantificeren van het toekomstperspectief; en 

• het (cijfermatig) kwantificeren van de bezittingen. 

 

Een algemene beschrijvingen als “klant verwacht inkomensgroei” of “goede 

carrièreperspectieven” vindt de AFM weinig concreet en geven geen adequaat beeld over de 

betaalbaarheid van de maandlast. Een verdieping van de financiële gegevens is bij 

overschrijding van de norm relevant. 

 

Uitkomsten van het adviesproces 

 

Passendheid 

De CHF-norm is in de markt de algemeen geaccepteerde norm voor aanbieders en 

bemiddelaars van hypothecair krediet om te toetsen of het adviseren of het verstrekken van 

het hypothecaire krediet verantwoord is. De CHF-norm is gebaseerd op een reeds bekende 

                                                
9
 Voor een verklaring van de kwalificaties zoals  “+ “ en “-“: zie de tabel op pagina 32. 

10
 Norm volgens Gedragscode van  het Contactorgaan Hypothecair Financiers 
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norm, de NHG-norm. De AFM heeft in dit onderzoek getoetst aan de CHF-norm of de hoogte 

van het geadviseerde hypothecaire krediet aansluit bij de financiële positie van de consument. 

Wel wordt nog door de AFM bezien of deze norm in alle gevallen toereikend is om 

overkreditering te voorkomen.  

 

De AFM heeft vastgesteld dat financiële dienstverleners in veel gevallen een krediet 

adviseren dat qua hoogte binnen de CHF-norm valt. De AFM beschouwt de handelswijze van 

deze financiële dienstverleners als voorbeeld van een goede adviespraktijk. Als de 

financiering niet past binnen de CHF-norm hoeft dat niet per definitie te betekenen dat 

verstrekking van het hypothecaire krediet onverantwoord is. De norm is gebaseerd op 

gemiddelde huishoudens. De situatie van de consument kan afwijken van de gemiddelde 

situatie. De financiële dienstverlener kan bij overschrijding van het normbedrag aan de hand 

van de specifieke omstandigheden bepalen of de financiering toch verantwoord is. Er kunnen 

goede redenen zijn om van de norm af te wijken. De Gedragscode Hypothecaire Financiering 

(de Gedragscode) kent een mogelijkheid om onder omstandigheden af te wijken van de CHF-

norm. De aan deze overschrijding ten grondslag liggende motivering zal hierbij door de 

financiële dienstverlener moeten worden vastgelegd
11

. 

 

De aanbieder, in zijn rol van kredietverstrekker, heeft een specifieke verantwoordelijkheid bij 

het voorkomen van overkreditering.
12

 Dit betekent niet, dat als de aanbieder het hypothecaire 

krediet accepteert, de bemiddelaar ervan uit kan gaan dat hij geen verantwoording heeft voor 

de geadviseerde hoogte van het hypothecair krediet. De bemiddelaar is er immers 

verantwoordelijk voor dat het advies aansluit op het klantprofiel van de consument, waar de 

financiële positie een onderdeel van uitmaakt. De bemiddelaar moet daar zelfstandig een 

oordeel over vellen. Hoewel de aanbieder hier ook verantwoordelijkheid heeft, betekent dit 

niet dat de bemiddelaar zijn eigen verantwoordelijkheid kan doorschuiven naar de aanbieder. 

 

De AFM heeft echter ook in een aantal gevallen vastgesteld dat het verstrekken van een 

hypotheek binnen de norm niet altijd hoeft te leiden tot een verantwoorde financiering. Een 

aantal financiële dienstverleners besteedt onvoldoende aandacht aan de stabiliteit van het 

inkomen. Bij de berekening van de leencapaciteit wordt in een aantal gevallen uitgegaan van 

beide inkomens voor de resterende duur van de hypotheek, terwijl een daling van het 

toekomstig inkomen te voorzien is.  

 

Informatievoorziening 

Er kan in individuele gevallen gemotiveerd aangetoond worden waarom afgeweken kan 

worden op de CHF-norm. De AFM acht het wel noodzakelijk dat de consument op de hoogte 

wordt gebracht van het feit dat er afgeweken wordt van de norm en dat extra risico’s 

verbonden kunnen zijn aan deze hypotheek. 

 

Een cijfermatige onderbouwing acht de AFM noodzakelijk voor een goed inzicht in 

verantwoorde woonlasten en kan afhankelijk van de specifieke situatie van de consument de 

volgende onderdelen bevatten: 

• het cijfermatig weergeven van de huidige woonlasten; 

• berekening van het netto besteedbaar inkomen (inkomsten minus vaste lasten); 

• het cijfermatig weergeven van het toekomstperspectief; en 

• het cijfermatig weergeven van de bezittingen (zoals spaargeld, etc.). 

                                                
11

 Artikel 18 Gedragscode 
12

 Artikel 4:43 Wft.  
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Een algemene beschrijvingen als “klant verwacht inkomensgroei” of “goede 

carrièreperspectieven” vindt de AFM weinig concreet en geven geen adequaat beeld over de 

betaalbaarheid van de maandlast. De financiële dienstverleners brengen de consument 

schriftelijk op de hoogte van de motivatie van de overschrijding en geven inhoudelijk uitleg 

over de risico’s daarvan. 

 

Uitkomsten van het adviesproces 

Een voorbeeld van een goede adviespraktijk is dat de financiële dienstverlener waarborgt dat 

hij het adviseren van te hoge woonlasten voorkomt door: 

• voor het berekenen van de verantwoorde woonlast gebruik te maken van een norm die 

aan een aantal essentiële begrotingscriteria voldoet, zoals de CHF-norm; 

• bij overschrijding van de gehanteerde norm vast te stellen of de persoonlijke situatie 

van de consument de overschrijding rechtvaardigt; 

• deze overschrijding met een cijfermatige onderbouwing te motiveren; 

• deze motivering schriftelijk aan de consument te vertrekken waarbij inhoudelijke 

uitleg van de risico’s wordt gegeven. 

De financiële dienstverlener voorkomt hiermee dat de consument voorzienbaar in financiële 

problemen komt door een te hoge woonlast. Hierdoor loopt de consument een sterk 

verminderd risico dat hij zijn huis gedwongen moet verkopen. De financiële dienstverlener 

stelt de consument in staat de risico’s te begrijpen door deze inhoudelijk te benoemen. 

 

Bevindingen 

 

Deelaspect Aantal 

dossiers 

Proces goed Uitkomst 

informatie-

verstrekking 

Uitkomst advies 

passend bij 

klantprofiel 

Verantwoorde 

woonlasten 

 

 

408* 

 

+/- 

 

+ 

 

+ 

* 233 beoordeelde adviezen uit 2006 en 175 adviezen uit 2007  

 

In haar onderzoek heeft de AFM 408 dossiers beoordeeld, daarvan volgt tweederde van de 

beoordeelde dossiers een goed adviesproces, in ruim driekwart van de gevallen wordt bij deze 

adviezen de juiste en relevante informatie verstrekt en in bijna driekwart van de dossiers een 

passend advies gegeven. De resultaten van passend advies zijn voor de dossiers van 2007 

vergelijkbaar met die van de dossiers van vóór 1 januari 2007. 

 

Daar waar de adviespraktijk niet toereikend is, heeft de AFM vastgesteld dat financiële 

dienstverleners: 

• een advies uitbrengen c.q krediet verstrekken, dat de CHF-norm substantieel te boven 

gaat en deze overschrijding niet of onvoldoende toelichten. 

• onvoldoende rekening houden met te verwachten ontwikkelingen in de financiële 

positie van de consument. 
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4.3 Aflossen hypothecair krediet 

In paragraaf 4.3.1 wordt het deel van het hypotheekadviestraject besproken wat betreft het 

adviseren van de hoogte en de wijze van opbouw van het doelvermogen
13

. Dit deel van het 

hypotheekadviesproces eindigt in principe wanneer de financiële dienstverlener bepaald heeft 

hoeveel de consument gaat aflossen en welk opbouwproduct aansluit bij het klantprofiel. Als 

geadviseerd wordt om het doelvermogen op te bouwen door middel van beleggingen is het 

adviestraject nog niet beëindigd. De financiële dienstverlener zal dan een verdiepingsslag met 

betrekking tot de risicobereidheid maken en een aantal specifieke adviesaspecten ten aanzien 

van het beleggen doorlopen. De specifieke adviesonderwerpen bij het opbouwen van 

doelvermogen door middel van beleggen worden nader uitgewerkt in paragraaf 4.3.2. 

4.3.1 Aflossen hypothecair krediet: hoogte en wijze opbouw 

Om te komen tot een advies voor het opbouwen van doelvermogen stelt de financiële 

dienstverlener bij het doorlopen van de stappen van het adviesproces een aantal specifieke 

vragen. Aan de hand van de antwoorden op die vragen kan de financiële dienstverlener 

bepalen wat zijn advies voor het aflossen van de hypotheek zal zijn. Deze vragen zijn: 

1. hoeveel wil de consument aflossen?; 

2. kan de consument het risico lopen dat er geen of gedeeltelijk doelvermogen wordt 

opgebouwd?; 

3. wil de consument het risico lopen dat het gewenste doelvermogen niet (volledig) 

opgebouwd wordt?  

 

1.  Hoeveel wil de consument aflossen? 

 

Adviesproces
 

In de voorbeelden van een goede adviespraktijk bouwt de financiële dienstverlener eerst een 

compleet beeld van de consument op waar het gaat om de financiële positie, doelstellingen, 

risicobereidheid en kennis en ervaring. Bij het inventariseren van de doelstellingen komt de 

vraag aan de orde hoeveel de consument wil aflossen. De consument is zich daarbij vaak niet 

van bewust in welke mate zijn aflossingswens de hoogte van zijn maandelijkse woonlast 

beïnvloedt. Na uitleg over de opbouwproducten en een cijfermatig overzicht ten aanzien van 

de maandelijkse lasten, kan blijken dat de consument zijn aflossingswens bijstelt. De 

financiële dienstverlener wijst daarbij de consument op de samenhang tussen de 

aflossingswens en andere aspecten van het klantprofiel. Die samenhang kan er onder andere 

zijn met overige doelstellingen van de consument zoals lage maandlasten en de financiële 

positie bij pensionering. 

 

Passendheid 

Het antwoord op de vraag hoeveel de consument wil aflossen, is een gegeven om het advies 

passend te maken. 

 

2. Kan de consument het risico lopen dat er geen of gedeeltelijk doelvermogen wordt 

opgebouwd?  

 

Adviesproces
 

Wanneer de consument de wens heeft niet af te lossen, zal de financiële dienstverlener deze 

doelstelling relateren aan de vraag of de consument het risico kan lopen, geen doelvermogen 

                                                
13

 Voor het vermogen dat de consument wil opbouwen om zijn hypothecaire krediet af te lossen, hanteert de  

    AFM de term “doelvermogen”. 
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op te bouwen. Hoeveel risico de consument kan lopen, wordt bepaald door zijn financiële 

positie op het moment van vrijkomen van het opgebouwde doelvermogen. Op dat moment 

moet de financiële positie van de consument het mogelijk maken de lasten die voortvloeien 

uit de overblijvende schuldpositie te dragen. Een financiële dienstverlener brengt dus ook de 

toekomstige financiële positie van de consument in kaart. Hoe ouder de consument is op het 

moment van afsluiten van de hypotheek, des te nauwkeuriger brengt de financiële 

dienstverlener deze financiële positie in beeld.  

 

Passendheid 

De financiële dienstverlener kan aanbevelen geen of zo min mogelijk doelvermogen op te 

bouwen wanneer de consument bijvoorbeeld aangeeft zo laag mogelijke maandlasten te 

wensen. Dan kan hij een volledig aflossingsvrij hypothecair krediet adviseren. In deze 

gevallen geldt dat het advies om een hypothecair krediet niet af te lossen moet aansluiten bij 

het gehele klantprofiel. De financiële dienstverlener betrekt hierbij de voorzienbare 

wijzigingen in de financiële positie van de consument, zoals bij pensionering of de gevolgen 

van het aflopen van de termijn waarover fiscale aftrek kan worden genoten.  

 

3. Wil de consument het risico lopen dat het gewenste doelvermogen niet (volledig) 

opgebouwd wordt? 

 

Adviesproces
 

Het is belangrijk vast te stellen of de consument zich bewust is van de mate van zekerheid die 

hij wenst voor het opbouwen van het doelvermogen waarmee hij zijn hypotheek wil aflossen. 

Voor veel consumenten geldt dat dit niet adequaat is vast te stellen op basis van één vraag.  

Er zijn financiële dienstverleners die de mate van financiële zekerheid, die de consument 

wenst, onderbouwen door meerdere vragen te stellen en scenario’s aan de consument voor te 

leggen. Het vaststellen hiervan staat los van en komt eerder aan de orde in het proces dan de 

advisering over het opbouwproduct. De financiële dienstverlener verdiept zich dus eerst in de 

consument, voordat hij gaat nadenken over het product dat bij de consument past. 

Hiermee waarborgen de financiële dienstverleners dat zij de consument kunnen informeren: 

• over de noodzaak van de prioritering van de doelstellingen en risicobereidheid van de 

consument, en  

• over de balans tussen de verschillende aspecten uit het klantprofiel die nodig is om een 

passend advies te kunnen geven. 

 

 

Adviesproces 

In de voorbeelden van een goed adviesproces bij het bepalen van de hoogte van het 

doelvermogen en de wijze waarop dat doelvermogen kan worden opgebouwd, verdiepen de 

financiële dienstverleners zich eerst in de consument en winnen zij op alle aspecten van het 

klantprofiel, die daarvoor relevant zijn, de relevante informatie in, voordat zij gaan nadenken 

over het product dat bij de consument past. Hiermee waarborgen de financiële 

dienstverleners dat zij de consument kunnen informeren over de noodzaak van de 

prioritering en de balans tussen de verschillende aspecten uit het klantprofiel die nodig is om 

het advies passend te maken. 

 

 

Passendheid 

Ook kan de vraag wat de consument wil aflossen samenhangen met de bereidheid van de 

consument om risico te lopen op het niet volledig opbouwen van het gewenste doelvermogen. 
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Op basis van de mate waarin de consument risico wil lopen op het opbouwen van het 

doelvermogen, bepaalt de financiële dienstverlener de aard van het product waarmee het 

doelvermogen kan worden opgebouwd. 

 

De mate van risicobereidheid en de daarbij behorende productvormen kennen ter illustratie de 

volgende variaties: 

• de consument wil volledige zekerheid over de hoogte van het op te bouwen 

doelvermogen: 

o een lineaire of annuïtaire hypotheek 

o een spaarhypotheek 

• de consument wil volledige zekerheid over een deel van de hoogte van het op te 

bouwen doelvermogen: 

o een hypotheek op basis van een levensverzekering met garantiekapitaal en 

winstdeling (traditioneel) 

o een combinatie van bovenstaande hypotheekvormen met bijvoorbeeld 

aflossingsvrij 

• de consument wil de keuze gedurende de looptijd tussen volledige zekerheid en een 

bepaalde mate van risico: 

o een hybride hypotheek 

• de consument wil wel risico lopen op de opbouw van het doelvermogen: 

o beleggingsverzekering (box 1 als Kapitaalverzekering Eigen Woning (KEW) 

en/of box 3) 

o beleggingsrekening met losse overlijdensrisicoverzekering gekoppeld aan de 

hypotheek 

 

Nb. Op 5 juli 2007 heeft de overgrote meerderheid van de Tweede Kamer voor het 

wetsvoorstel gestemd dat sparen voor de oude dag met belastingvoordeel ook via 

bankproducten mogelijk maakt. De Tweede Kamer heeft bij dit wetsvoorstel tevens een 

wijziging voorgesteld waardoor het ook mogelijk wordt om met belastingvoordeel te sparen 

of te beleggen voor het aflossen van (een deel) van de hypotheek. Zo ontstaat er naast de 

Kapitaalverzekering Eigen Woning (KEW), ook de Spaarrekening Eigen Woning (SEW) en 

de Beleggingsrecht Eigen Woning (BEW). 

De Tweede Kamer heeft het wetsontwerp ter goedkeuring doorgestuurd naar de Eerste 

Kamer. De behandeling daarvan zal in het najaar plaatsvinden, waarna – naar verwachting – 

het wetsvoorstel op 1 januari 2008 in werking zal treden.  

 

Informatievoorziening 

Om te kunnen beoordelen of het aanbevolen opbouwproduct bij hem past, is het voor de 

consument relevant op de hoogte te zijn van de verschillende mogelijkheden die er zijn om 

het doelvermogen op te bouwen. Bij een goede adviespraktijk informeert de financiële 

dienstverlener de consument over de verschillende opbouwmogelijkheden. Daarbij informeert 

hij de consument over de risico’s die er kunnen zijn bij het niet of slechts gedeeltelijk aflossen 

van de hypotheekschuld. Indien de opbouw van het doelvermogen plaats vindt door te 

beleggen verstrekt de financiële dienstverlener de consument ook de relevante informatie ten 

aanzien van risico en rendement. 
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Uitkomsten van het adviesproces 

In de voorbeelden van een goede adviespraktijk wegen de financiële dienstverleners alle 

onderdelen van het klantprofiel ten opzichte van elkaar af. Aan de hand daarvan bevelen zij 

aan al dan niet doelvermogen op te bouwen. Op deze wijze zorgen financiële dienstverleners 

ervoor dat hun advies niet slechts aansluit bij bepaalde aspecten van het klantprofiel, maar 

dat het past bij, en in evenwicht is met, het volledige klantprofiel van de consument. 

 

 

Bevindingen 

 
Deelaspect Aantal 

dossiers 

Proces goed Uitkomst 

informatie-

verstrekking 

Uitkomst advies 

passend bij 

klantprofiel 

 

Aflossen 

hypothecair krediet 

 

 

408 

 

+/- 

 

+ 

 

-/+ 

 

In haar onderzoek heeft de AFM 408 dossiers beoordeeld. Bijna tweederde van de 

beoordeelde dossiers volgt een goed adviesproces, in ruim driekwart van de gevallen wordt 

bij deze adviezen de juiste en relevante informatie verstrekt en er is in bijna de helft van de 

dossiers een passend advies gegeven ten aanzien van het aflossen van de hypotheek. 

 

Daar waar de organisaties niet aan de wettelijke eisen voldoen, is er bijvoorbeeld sprake van 

een opbouwproduct waarmee de gewenste hoogte van het doelkapitaal niet gegarandeerd 

gehaald kan worden, terwijl de consument die garantie wel wenst, sluit de risicobereidheid 

niet aan bij het geadviseerde product of is de mate van gewenste financiële zekerheid niet of 

slechts beperkt weergegeven. 

4.3.2 Opbouw doelvermogen: beleggen 

Wanneer de financiële dienstverlener aanbeveelt het doelvermogen op te bouwen door te 

beleggen, zal hij een aantal extra vragen moeten stellen om het klantprofiel compleet te 

maken en het advies te kunnen laten aansluiten bij dat klantprofiel. Deze vragen zijn: 

1. in welke mate wil de consument risico lopen bij de opbouw van het 

doelvermogen?  

2. welke keuze past bij het klantprofiel: beleggingsverzekering of los 

beleggingsproduct samen met losse overlijdensrisicoverzekering?  

3. welke beleggingsmix en welke soort fondsen sluiten aan bij de vastgestelde 

risicobereidheid van de consument?  

4. welk rekenrendement moet gehanteerd worden voor het vaststellen van de 

maandelijkse inleg voor de beleggingen? 

Deze vragen zijn onderdeel van het in paragraaf 4.3.1 beschreven deel van het 

hypotheekadviesproces en vormen een verdieping op de onderdelen adviesproces, 

passendheid en informatievoorziening bij het vaststellen van de hoogte en de aard van het 

opbouwproduct wanneer de financiële dienstverlener aanbeveelt het doelvermogen op te 

bouwen door te beleggen. Hieronder wordt deze verdieping van het adviesproces, de 

passendheid of de informatievoorziening behandeld aan de hand van de 4 vragen voor zover 

dat voor één van die aspecten relevant is. 
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1. In welke mate wil de consument risico lopen bij de opbouw van het doelvermogen? 

 

Adviesproces
 

In die gevallen dat de financiële dienstverlener aanbeveelt het doelvermogen op te bouwen 

door middel van beleggen, is het noodzakelijk dat hij zich verder verdiept in de 

risicobereidheid van de consument.
14

 De financiële dienstverlener heeft eerst vastgesteld dat 

de consument risico kan en wil lopen. Nu is van belang te bepalen in welke mate de 

consument risico wil lopen. Het verdiepen van het inzicht in de risicobereidheid is onderdeel 

van het adviesproces om relevante informatie in te winnen. 

 

Uit het onderzoek blijkt dat financiële dienstverleners dit doen door op een aantal onderdelen, 

die voor het beleggen relevant zijn, de consument te bevragen. De vier categorieën waarop 

deze financiële dienstverleners de consument bevragen zijn: 

• de beleggingshorizon van de consument; 

• het risico dat de consument wil lopen met betrekking tot fluctuaties in het rendement; 

• de afhankelijkheid van de consument van het doelvermogen; en 

• de kennis en ervaring van de consument met beleggingsproducten. 

Deze vragen zijn eenduidig, neutraal en begrijpelijk geformuleerd. 

 

 

Adviesproces beleggersprofiel 

Een voorbeeld van een goed adviesproces
 
voor het vaststellen van het beleggersprofiel is dat 

de financiële dienstverleners vragen hanteren waarmee aan alle relevante criteria aandacht 

wordt besteed. De vragen zijn neutraal, eenduidig en begrijpelijk geformuleerd. Op deze 

wijze waarborgen de financiële dienstverleners dat de consument niet meer of minder risico 

loopt, dan hij wenst bij de opbouw van zijn doelvermogen. 

 

 

Passendheid 

Om het beleggersprofiel te kunnen laten aansluiten bij de keuze van de financiële 

instrumenten verbinden financiële dienstverleners punten en een weging aan de 

bovengenoemde vragen die tezamen leiden tot een oordeel over de risicobereidheid van de 

consument. De afweging kan een uitkomst hebben die varieert van bijvoorbeeld (zeer) 

defensief tot en met (zeer) offensief. Bij de afweging worden ook alle vier de categorieën 

meegewogen. 

 

 

Passendheid beleggersprofiel 

Bij een voorbeeld van een goede adviespraktijk voor de vaststelling van de risicobereidheid 

van de consument bij beleggen, verbinden de financiële dienstverleners scores aan de vragen 

van het beleggersprofiel die zodanig zijn bepaald dat er een evenwichtig, afgewogen oordeel 

ontstaat ten aanzien van de mate waarin de consument risico wil lopen. 

 

 

                                                
14

 Deze risicobereidheid wordt door financiële dienstverleners veelal aangeduid als beleggersprofiel. 
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2. Welke keuze past bij het klantprofiel: beleggingsverzekering of los beleggingsproduct 

samen met losse overlijdensrisicoverzekering? 

 

Adviesproces
 

Wanneer de consument zijn vermogen wil opbouwen met behulp van beleggingen en tevens 

zijn overlijdensrisico wil afdekken, zal de financiële dienstverlener bepalen of beide wensen 

het beste in een gecombineerd product (de beleggingsverzekering) of in twee aparte producten 

gerealiseerd kunnen worden. 

 

Of een gecombineerd product dan wel twee gescheiden producten passend zijn bij het 

klantprofiel van de consument, hangt af van: 

• de doelstellingen ten aanzien van de flexibiliteit; en 

• de risicobereidheid van de consument. 

 

Financiële dienstverleners inventariseren dit door de consument onder andere scenario’s voor 

te leggen en informatie te verschaffen over de verschillende productsoorten. 

 

Een belangrijk verschil tussen de beleggingsverzekering enerzijds en het beleggen via een 

effectenrekening in combinatie met een losse overlijdensrisicoverzekering anderzijds is het 

verschil in de risico’s die de consument loopt ten aanzien van de overlijdensdekking en de 

opbouw van het doelvermogen. 

 

Beleggingsverzekering 

Bij een beleggingsverzekering heeft de consument de mogelijkheid te kiezen voor zekerheid 

over de hoogte van de uitkering bij overlijden gedurende de hele looptijd. Het risico bij 

overlijden is dan in de meeste gevallen met een gegarandeerd bedrag afgedekt. De uitkering in 

geval van overlijden bestaat uit het bedrag dat is opgebouwd met de beleggingen. Dit bedrag 

wordt aangevuld tot het gegarandeerde bedrag bij overlijden. De premie van de 

overlijdensrisicodekking hangt daarmee af van de hoogte van het opgebouwde kapitaal uit de 

beleggingen.  

 

Bij aanvang van de verzekering wordt op basis van het prognoserendement bepaald hoe hoog 

de inleg voor de beleggingen moet zijn om het geprognosticeerde kapitaal te realiseren. De 

inleg voor de premie van de risicoverzekering wordt hiervan afgeleid. Valt, gedurende de 

looptijd van de beleggingsverzekering, het gerealiseerde rendement op de beleggingen tegen 

ten opzichte van het geprognosticeerde rendement, dan zal de opbouw van het doelvermogen 

ten opzichte van de prognose achterblijven. De lagere opgebouwde waarde van de 

beleggingen maakt dan een grotere aanvulling voor de dekking van de 

overlijdensrisicoverzekering nodig dan was voorzien, waardoor een groter deel van de 

maandelijkse inleg nodig is om de overlijdensdekking te realiseren en er minder overblijft 

voor de opbouw van het doelvermogen. De consument loopt dus niet alleen risico dat zijn 

doelstelling met betrekking tot het gewenste doelvermogen niet gehaald wordt omdat het 

prognoserendement niet wordt gerealiseerd. Aangezien daardoor de premie van het 

overlijdensrisico omhoog gaat, zal het opbouwen van het doelvermogen extra achterblijven 

bij de prognose.  

 

Het is ook mogelijk dat de hoogte van de ingebouwde overlijdensdekking wordt gekoppeld 

aan de waarde van het opgebouwde kapitaal. In die gevallen wordt 90% of 110% van de 

opgebouwde waarde uitgekeerd bij voortijdig overlijden van een van de verzekeringsnemers. 
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Beleggingsrekening met losse overlijdensrisicoverzekering 

Wanneer de consument minder waarde hecht aan een volledige afdekking van het 

overlijdensrisico kan de financiële dienstverlener adviseren een losse beleggingsrekening te 

openen en separaat een annuïtair dalende overlijdensrisicoverzekering af te sluiten. De inleg 

voor de beleggingen en de premie voor de overlijdensrisicoverzekering staan hier los van 

elkaar. De inleg voor de beleggingen blijft gedurende de gehele looptijd dus gelijk.  

 

De uitkering van de overlijdensrisicoverzekering daalt elk jaar. Dit hoeft geen probleem te 

zijn aangezien elk jaar kapitaal wordt opgebouwd door middel van de beleggingen. Bij 

tegenvallende rendementen op de beleggingen loopt de consument dan het risico dat de 

uitkering bij overlijden tezamen met de opbrengst van de beleggingen niet voldoende is om de 

terugval in inkomen zo op te vangen dat de woonlast gedragen kan worden. Daar staat 

tegenover dat de consument in het geval van tegenvallende rendementen wel meer 

doelvermogen opbouwt dan bij een beleggingsverzekering doordat de inleg is losgekoppeld 

van de premie voor risicodekking. Het neerwaartse effect van de opbouw van doelvermogen 

wordt niet versterkt door een verminderde inleg voor de beleggingen. In dit geval loopt de 

consument dus minder risico op het niet behalen van zijn doelstelling ten aanzien van het 

doelvermogen. Hij heeft geen gegarandeerd bedrag als dekking van het overlijdensrisico. 

 

Ook in het geval van een losse beleggingsrekening kan de consument kiezen voor 100% 

zekerheid ten aanzien van de uitkering bij overlijden, door een gelijkblijvende 

overlijdensrisicoverzekering te sluiten. Indien de consument komt te overlijden gedurende de 

looptijd van de hypotheek, wordt de overlijdensdekking uitgekeerd naast het opgebouwde 

saldo op de beleggingsrekening. 

 

Naast een afweging ten aanzien van een voorkeur voor het volledig afdekken van het 

overlijdensrisico of minder risico lopen op het opbouwen van doelvermogen, speelt ook de 

gewenste flexibiliteit een rol bij de keuze tussen een beleggingsverzekering enerzijds en een 

beleggersrekening met losse overlijdensrisicoverzekering. Ook de fiscaliteit speelt een rol. Op 

dit moment is de kapitaalopbouw in een beleggingsverzekering, onder voorwaarden, niet 

belast en de uitkering is, als voldaan is aan de voorwaarden, vrijgesteld van belasting. Deze 

fiscale mogelijkheden gaan naar verwachting ook per 1 januari 2008 gelden voor 

spaarrekeningen en beleggingsrekeningen. 

 

Bij een goed adviesproces legt de financiële dienstverlener, bijvoorbeeld in scenariovorm, de 

verschillende mogelijke situaties aan de consument voor en bepaalt hij of de consument dan 

wel gelijkblijvende afdekking van het overlijdensrisico dan wel minder risico op het 

opbouwen van het doelvermogen belangrijker vindt. Tevens inventariseert hij wat de 

voorzienbare ontwikkelingen in het leven van de consument zijn, zodat hij de gewenste 

flexibiliteit ten aanzien van het opbouwproduct kan bepalen. 

 

Adviesproces 

Een voorbeeld van een goed adviesproces is, dat financiële dienstverleners bij de 

advisering om de beleggingen en de verzekering voor het overlijdensrisico te combineren 

bepalen of voor de consument de gevolgen van het risico van overlijden of het risico van 

onvoldoende opbouw van het doelvermogen het zwaarst weegt en inventariseren zij ook 

wat de voorzienbare ontwikkelingen in het leven van de consument zijn, zodat hij de 

gewenste flexibiliteit ten aanzien van het opbouwproduct daarop kan worden aangepast. 
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3. Welke beleggingsmix en welke soort fondsen sluiten aan bij de vastgestelde 

risicobereidheid van de consument? 

 

Passendheid 

Nadat de financiële dienstverlener de risicobereidheid van de consument in voldoende mate 

heeft verdiept, maakt hij op basis hiervan een vertaling naar een bijpassende mix van 

financiële instrumenten. Op basis van deze zogenaamde beleggingsmix bepaalt de financiële 

dienstverlener welke beleggingsfondsen hierop aansluiten. 

 

 

Passendheid 

Een voorbeeld van een goede adviespraktijk is als de financiële dienstverlener de 

geadviseerde beleggingsmix herleidbaar laat aansluiten bij de risicobereidheid van de 

consument. Vervolgens laat deze financiële dienstverlener de geadviseerde 

beleggingsfondsen of financiële instrumenten herleidbaar aansluiten bij de beleggingsmix. 

Op deze wijze zorgt de financiële dienstverlener er voor dat de consument niet meer of niet 

minder risico loopt dan hij wenst bij de opbouw van zijn vermogen om de hypotheek af te 

lossen. 

 

 

4. Welk rekenrendement moet gehanteerd worden voor het vaststellen van de 

maandelijkse inleg voor de beleggingen? 

 

Het sluitstuk van het passend maken van een advies voor een beleggingsproduct vormt het 

berekenen van de maandelijkse premie-inleg. Om de inleg te bepalen voor het (de) 

geadviseerde beleggingsfonds(en) moet de financiële dienstverlener weten welk 

doelvermogen de consument wil opbouwen en wat het rekenrendement is waarmee dat 

vermogen opgebouwd kan worden. Bij voorbeelden van een goed adviesproces heeft de 

financiële dienstverlener bij het vaststellen van het klantprofiel in kaart gebracht wat het 

gewenste doelvermogen is. Na het vaststellen van de beleggingsfondskeuze op basis van de 

risicobereidheid bepaalt de financiële dienstverlener welk bijbehorend rendement hij kan 

hanteren om de maandelijkse inleg voor het beleggingsfonds te berekenen. Dit 

rekenrendement vraagt de financiële dienstverlener op bij de aanbieder. Wanneer de 

financiële dienstverlener kan vermoeden dat het opgegeven rekenrendement niet correct is, 

wordt de financiële dienstverlener geacht het opgegeven rendement te verifiëren. Als de 

financiële dienstverlener geen zekerheid kan verkrijgen dat het rekenrendement correct is, kan 

het betreffende beleggingsfonds niet geadviseerd worden. 

 

 

Passendheid 

Bij een voorbeeld van een goede adviespraktijk berekenen de financiële dienstverleners de 

maandelijkse inleg voor het gewenste doelvermogen aan de hand van het rekenrendement 

dat past bij het beleggingsfonds dat zij hebben geadviseerd op basis van de risicobereidheid. 

Op deze wijze waarborgen financiële dienstverleners dat de consument een zo reëel 

mogelijke kans maakt om het vermogen op te bouwen waarmee hij zijn hypotheek wil 

aflossen. 
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Bevindingen 

 
Deelaspect Aantal 

dossiers 

Proces goed Uitkomst 

informatie-

verstrekking 

Uitkomst advies 

passend bij 

klantprofiel 

Aflossen hypotheek 

d.m.v. 

beleggingen 

 

217 

 

+/- 

 

+ 

 

-/+ 

 

In haar onderzoek heeft de AFM 217 dossiers beoordeeld waarbij sprake is van op te bouwen 

doelvermogen door middel van beleggingen. Daarvan volgt de helft van de beoordeelde 

dossiers een goed adviesproces, in driekwart van de gevallen wordt bij deze adviezen de juiste 

en relevante informatie verstrekt en er is in éénderde van de dossiers een passend advies 

gegeven ten aanzien van het opbouwen van doelvermogen door middel van beleggen. 

 

Daar waar de adviezen op de beoordeelde aspecten niet voldoen aan de eisen van de wet, is 

dit onder andere toe te schrijven aan het volgende: 

• bij deze adviezen is bij het vaststellen van de risicobereidheid de weging van de 

antwoorden zodanig dat de consument niet bij een defensief beleggersprofiel uit kan 

komen, terwijl de antwoorden op de vragen daar wel aanleiding toe geven; 

• het komt voor dat de systematiek om de beleggingsmix en de bijbehorende fondsen te 

koppelen aan de risicobereidheid geen goede aansluiting kan geven. Een consument 

met een defensief beleggersprofiel wordt dan bijvoorbeeld altijd gekoppeld aan een 

gematigd offensief fonds, dat bestaat uit een beleggingsmix van 50% aandelen, 50% 

obligaties; en 

• het gehanteerde rekenrendement is hoger dan het historisch rendement van het 

geadviseerde fonds. 

4.4 Afdekken risico’s ORV, AO- en WW-verzekering 

De consument loopt bij het aangaan van een hypotheek het risico dat hij door een ingrijpende 

gebeurtenis in zijn bestaan, de woonlast die uit de hypotheek voortvloeit niet meer kan 

dragen. Het betreft hier: 

• het overlijden van de aanvrager of de partner; en 

• het werkloos of arbeidsongeschikt raken. 

 

De financiële gevolgen van deze gebeurtenissen kunnen opgevangen worden door 

bijvoorbeeld een overlijdensrisicoverzekering en/of een woonlastenverzekering af te sluiten. 

 

Voor een advies voor een losse overlijdensrisicoverzekering, een arbeidsongeschiktheids-

verzekering of een werkloosheidsverzekering die bij een hypothecair krediet worden 

geadviseerd, zijn de adviesregels op dit moment niet van toepassing.
15

 De AFM vindt het zeer 

onwenselijk dat op dit moment de adviesregels op een onderdeel van de advisering van een 

hypotheek niet van toepassing zijn. De consument mag verwachten dat hij een 

hypotheekadvies krijgt dat bij hem past, ook ten aanzien van de juiste en gewenste afdekking 

van de genoemde risico’s. Dit is relevant, omdat het risico bestaat dat de consument 

onderverzekerd is, zonder dat hij dit weet. Een risicoverzekering kan ook geadviseerd worden 

                                                
15

 Met adviesregels worden alle leden van artikel 4:23 van de Wft aangeduid. Op grond van artikel 41  

     Vrijstellingsregeling Wft zijn financiële dienstverleners ten aanzien van andere dan de in lid 2 van dat artikel  

     genoemde financiële producten vrijgesteld van de adviesregels.  
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terwijl de noodzaak ervan noch de wijze waarop de hoogte van de dekking tot stand is 

gekomen, duidelijk is. De financiële dienstverlener kan er niet standaard van uit gaan dat de 

consument op de hoogte is van alle, bijvoorbeeld via de werkgever, lopende dekkingen. 

 

Omdat de AFM het niet wenselijk acht dat de adviesregels niet van toepassing zijn op 

voornoemde verzekeringen, heeft de AFM het Ministerie verzocht deze Vrijstellingsregeling 

Wft op dit punt aan te passen. In de brief “Het brede kabinetsstandpunt inzake overkreditering 

en schulden” die op 17 oktober 2007 door het kabinet aan de Tweede kamer is gestuurd, is het 

advies opgenomen de Vrijstellingsregeling Wft aan te passen in de zin dat verzekeringen ter 

dekking van een risico dat verband houdt met de nakoming van betalingsverplichtingen uit 

hoofde van een overeenkomst inzake krediet niet langer zijn vrijgesteld. Wanneer de Tweede 

Kamer bij de bespreking instemt met dit advies, zal naar verwachting binnen afzienbare tijd 

de vrijstelling worden ingetrokken. 

 

De adviesregels zijn wel van toepassing op de advisering over de dekking van het 

overlijdensrisico in producten die een hypothecair krediet combineren met een gemengde 

verzekering, zoals o.a. beleggingshypotheken, spaarhypotheken, de hybride hypotheek en 

traditioneel levenhypotheken. 

 

Adviesproces 

Om adequaat te kunnen adviseren of een risicoverzekering nodig is om de woonlasten te 

kunnen blijven dragen, is het noodzakelijk dat de financiële dienstverlener beschikt over de 

volgende gegevens:  

1. de financiële positie van de consument wanneer het risico zich heeft voorgedaan; en 

2. de risicobereidheid van de consument ten aanzien van de betaalbaarheid van de 

woonlasten wanneer de gevolgen van het risico zich voordoen. 

 

Uit de beoordeelde adviezen blijkt, dat financiële dienstverleners ter advisering van het al dan 

niet afdekken van het de gevolgen van het overlijdensrisico, bij de consument informatie 

inwinnen over diens financiële positie en die van zijn partner wanneer de gevolgen van dit 

risico zich zouden voordoen. Het betreft hier informatie als:  

• het nabestaandenpensioen;  

• het pensioen; en 

• de voorzieningen die reeds bestaan ten aanzien van overlijden.  

 

Financiële dienstverleners brengen op basis van deze informatie in kaart wat de financiële 

positie van de consument is, in de situatie dat het risico zich zal voordoen.  

 

De financiële dienstverleners die op de hoogte zijn van de financiële positie bij overlijden, 

werkloosheid en arbeidsongeschiktheid zijn in staat adequaat te adviseren. Dit bekent voor de 

consument dat over- of onderverzekering wordt voorkomen. 

 

 

Adviesproces
 

Een voorbeeld van een goed adviesproces is dat financiële dienstverleners bij het adviseren 

van een overlijdensrisicoverzekering ook de financiële positie van de consument 

inventariseren wanneer een risico zich zou voordoen. Hiermee waarborgen deze financiële 

dienstverleners dat zij voldoende gegevens hebben om een passende dekking te adviseren 

en de consument adequaat kunnen informeren. 
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Uitkomst van het adviesproces 

 

Passendheid 

In de goede adviespraktijk baseren financiële dienstverleners op de ingewonnen informatie 

hun analyse over de gewenste dekking van de gevolgen van het gesignaleerde risico. Hierbij 

houden zij rekening met de risicobereidheid van de consument wanneer die situatie zich zou 

voordoen. Kan en wil de consument het risico lopen dat hij de woonlasten niet kan dragen 

wanneer de bedoelde situatie zich voordoet. En in welke mate wil de consument dit risico 

lopen. Wanneer de financiële dienstverlener een financieel product adviseert, moet dit risico 

ook adequaat zijn afgedekt en passen bij de risicobereidheid.  

 

 

Een voorbeeld van een goede adviespraktijk is dat financiële dienstverleners de hoogte 

bepalen van het risico dat de consument in de risicosituatie loopt en met de consument 

afstemmen in welke mate de consument dit risico wil lopen. Op deze wijze voorkomen 

financiële dienstverleners dat de consument over- of onderverzekerd is wanneer de 

risicosituatie zich voordoet. 

 

 

Informatievoorziening 

Bij het passend maken van de dekking van de risicoverzekering maken financiële 

dienstverleners berekeningen die het risico cijfermatig inzichtelijk maken. Deze informatie is 

voor de consument van belang. Op basis van de informatie welk risico hij loopt, kan de 

consument een afweging maken of en in hoeverre hij dit risico wil afdekken. Op basis van 

deze informatie en de informatie over hoe de geadviseerde dekking berekend is, kan de 

consument een adequate beoordeling maken van het geadviseerde risicoproduct. 

 

 

Een voorbeeld van een goede adviespraktijk bij het adviseren van een 

overlijdensrisicoverzekering is dat financiële dienstverleners de consument informatie 

verstrekken over de financiële consequenties voor de consument indien de risicosituatie zich 

voordoet. Op basis van deze informatie kunnen consumenten inzicht krijgen in de mate 

waarin zij risico lopen in relatie tot de geadviseerde dekking. 

 

 

Bevindingen 

 

Deelaspect Aantal 

dossiers 

Proces goed Uitkomst 

informatieverstrekking 

Uitkomst advies 

passend bij 

klantprofiel 

Overlijdensdekking 

in een gemengde 

verzekering 

 

229 

 

-/+ 

 

-/+ 

 

- 

 

In haar onderzoek heeft de AFM 229 dossiers beoordeeld waarbij sprake is van dekking van 

het overlijdensrisico in een gemengde verzekering. Daarvan is in iets meer dan éénderde van 

de beoordeelde dossiers een goed adviesproces gevolgd, in bijna de helft van de gevallen 

wordt bij deze adviezen de juiste en relevante informatie verstrekt en is er in éénderde van de 
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dossiers een passend advies gegeven ten aanzien van de overlijdensdekking in een gemengde 

verzekering. 

  

Daar waar de adviezen ten aanzien van de overlijdensrisicoverzekering niet voldoen aan de 

wettelijke eisen, komt dit doordat de financiële positie in geval van overlijden van één van de 

aanvragers niet is geïnventariseerd. Dit is in de helft van de beoordeelde adviezen het geval. 

De financiële dienstverlener heeft daardoor niet kunnen berekenen in hoeverre de financiële 

positie na overlijden van één van de aanvragers ontoereikend is.  

 

In haar onderzoek heeft de AFM 102 dossiers beoordeeld waarbij sprake is van bijproducten 

met een AO/WW-dekking
16

. Ondanks dat het nog geen wettelijke plicht is heeft de AFM bij 

een kwart van de beoordeelde dossiers geconstateerd dat een proces is gevolgd conform de 

adviesregels. Ook is in éénderde van de gevallen bij deze adviezen de juiste en relevante 

informatie verstrekt en heeft de AFM kunnen vaststellen dat er in een kwart van de dossiers 

een passend advies ten aanzien van de AO/WW-verzekering is gegeven. 

4.5 Fiscaliteit 

Voor de consument is het van groot belang dat hij de impact van de nieuwe woonlasten op 

zijn netto-inkomen kan inschatten. De consument vergelijkt daarbij wat hij elke maand 

ontvangt en wat hij elke maand in ieder geval moet betalen. Bij de advisering over een 

hypotheek kunnen naast de fiscale aftrekbaarheid van de hypotheekrente ook andere fiscale 

facetten een rol spelen. 

 

Adviesproces 

Financiële dienstverleners winnen wat de fiscaliteit betreft informatie in om de consument 

juist te kunnen informeren en hun advies goed te kunnen afstemmen op de financiële positie 

en de doelstellingen van de consument. Deze informatie winnen zij onder andere in met 

betrekking tot: 

• de vorige hypotheek (looptijd, hoogte, overwaarde, vorm); 

• bestaande en nieuwe aan de hypotheek te koppelen levensverzekeringen; 

• te verwachten wijzigingen in de financiële positie van de consument (bijvoorbeeld het 

wegvallen van inkomen in verband met pensioen of de wens om minder te gaan 

werken); 

• consumptieve delen binnen de hypotheek (bijvoorbeeld door oversluiting); en 

• het eigen woning forfait. 

 

Uitkomst van het adviesproces 

 

Passendheid 

De financiële dienstverlener zorgt voor aansluiting van de geïnventariseerde gegevens in het 

klantprofiel op het advies, waarbij hij op adequate wijze rekening houdt met zaken als: 

• de bijleenregeling;  

• de fiscale aftrekbaarheid gedurende maximaal 30 jaar (vanaf 2001); 

• consumptief krediet dat in de hypotheek wordt gesloten; en 

• KEW en/of box 3 kapitaalverzekering. 

 

Wat de implicaties van de fiscale regelingen voor de netto maandlasten inhouden, weet de 

consument op basis van de informatie die de financiële dienstverlener hierover verstrekt. Het 

                                                
16

 Arbeidsongeschiktheid- en/of werkloosheidsdekking. 
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kan zijn dat in bepaalde situaties een consument besluit zijn doelstellingen of risicobereidheid 

bij te stellen naar aanleiding van deze informatie. Om die reden is het in die situaties niet vast 

te stellen of, daar waar de consument niet juist geïnformeerd is over de netto maandlast, het 

advies passend is. 

 

Informatievoorziening 

Voor de meeste consumenten geldt dat zij te maken kunnen krijgen met fiscale aspecten. Deze 

aspecten beïnvloeden de hoogte van de netto maandlast. Wanneer de financiële dienstverlener 

deze aspecten verkeerd verwerkt in het advies, levert dit een te positief beeld op van de netto 

maandlast. De AFM beschouwt het advies waarbij de fiscale aspecten op juist wijze 

meegenomen worden als een voorbeeld van een goede adviespraktijk.  

Binnen een goede adviespraktijk hoeven financiële dienstverleners niet een gedetailleerd 

inzicht te verschaffen over álle fiscale aspecten voor de consument. De AFM vindt wel dat 

financiële dienstverleners de consument correct dienen te informeren over de specifieke 

basisprincipes
17

 van de fiscale regelgeving, die voor de consument in zijn situatie van belang 

zijn. Daarbij is het ook belangrijk dat de financiële dienstverleners bijvoorbeeld in hun 

advieswijzer aangeven waarover zij wel en niet kunnen adviseren. 

 

 

De financiële dienstverlener volgt een goede adviespraktijk ten aanzien van de fiscaliteit 

wanneer hij de consument correct informeert over de netto maandlast van de geadviseerde 

hypotheek. De consument kan hierdoor een reële inschatting maken van de impact van de 

nieuwe woonlast op zijn besteedbaar inkomen. 

 

 

Bevindingen 

Deelaspect Aantal 

dossiers 

Proces goed Uitkomst 

informatie-

verstrekking 

Uitkomst advies 

passend bij 

klantprofiel 

 

Fiscaliteit 

 

 

408 

 

+ 

 

+/- 

 

Niet te 

bepalen
18

 

 

In haar onderzoek heeft de AFM 408 dossiers beoordeeld, daarvan volgt bijna driekwart van 

de beoordeelde dossiers een goed adviesproces, in bijna tweederde van de gevallen wordt bij 

deze adviezen de juiste en relevante informatie verstrekt. 

 

Daar waar het advies niet voldoet aan de wettelijke eisen, komt dat bijvoorbeeld doordat: 

• de financiële dienstverlener onjuiste informatie verstrekt ten aanzien van het feit dat 

de fiscale aftrekbaarheid van de hypotheek sinds 2001 een maximale termijn van 30 

jaar kent
19

;  

• de financiële dienstverlener geen rekening houdt met de lagere fiscale aftrek bij 65-

jarige leeftijd bij consumenten die binnen de economische looptijd van de hypotheek 

met pensioen gaan;  

                                                
17

 Bedoeld zijn hier de bijleenregeling, fiscale aftrekbaarheid gedurende maximaal 30 jaar, consumptief  

  krediet, KEW. 
18

 De fiscale consequenties van het advies hebben primair betrekking op informatieverstrekking. 
19

 Dit kan extra (grote) problemen opleveren indien de polis die aan het krediet is gekoppeld, uitkeert na  

   de datum dat de fiscale aftrek is beëindigd. 
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• de financiële dienstverlener de bijleenregeling en de eigen woningreserve niet (goed) 

verwerkt; en 

• de financiële dienstverlener consumptief krediet of de koopsom van een 

woonlastenverzekering meefinanciert en de bedragen hiervoor als fiscaal aftrekbaar 

aanmerkt.  

In alle gevallen waar onjuiste informatie aan de consument wordt verstrekt blijken de 

gepresenteerde netto lasten lager dan deze in werkelijkheid zijn. 

 

Wat de implicaties van de fiscale regelingen voor de netto maandlasten inhouden, weet de 

consument op basis van de informatie die de financiële dienstverlener hierover verstrekt. Het 

kan zijn dat in bepaalde situaties een consument besluit zijn doelstellingen of risicobereidheid 

bij te stellen naar aanleiding van deze informatie. Om die reden is het in die situaties niet vast 

te stellen of, daar waar de consument niet juist geïnformeerd is over de netto maandlast, het 

advies passend is. 
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5 Bevindingen  

Uit de resultaten van het onderzoek trekt de AFM de conclusie dat al veel goed gaat, maar dat 

ook nog veel beter kan. Bij bijna driekwart van de vestigingen is de conclusie van de AFM 

dat de advisering van een redelijke tot goede kwaliteit is. 

 

In de voorgaande paragrafen is een beschrijving gegeven van voorbeelden van een goede 

adviespraktijk. Daarbij heeft de AFM onderscheid gemaakt tussen het correcte verloop van 

het proces van advisering wat betreft informatie inwinnen en vastleggen, en de uitkomst van 

het proces wat betreft informatieverstrekking en rekening houden met het klantprofiel. Het 

kan immers zo zijn dat er fouten zijn gemaakt in het proces van advisering, maar dat er wel 

een advies is gegeven dat passend is bij het profiel van de consument. 

 

Eisen aan het adviesproces Uitkomst van het adviesproces 

Informatie inwinnen (art. 4:23, lid 1, 

onder a Wft): 

 

Informatie inwinnen over financiële 

positie, doelstellingen, risicobereidheid en 

kennis en ervaring, voor zover die 

redelijkerwijs relevant is voor het advies 

(klantprofiel). 

Informatieverstrekking (art. 4:19, lid 2 

Wft en 4:20, lid 1 Wft): 

  

Consument dient alle verplichte 

informatie te ontvangen en voorts alle 

informatie die redelijkerwijs relevant is 

om dienst of product adequaat te 

beoordelen. Die informatie moet feitelijk 

juist, begrijpelijk en niet misleidend zijn.  

 

Informatie vastleggen (art. 4:15 Wft en 32 

BGfo): 

 

Klantprofiel en productgegevens 

vastleggen en gedurende 1 jaar bewaren 

(reconstrueerbaarheid). 

Rekening houden met klantprofiel en 

financiële dienstverlener licht 

overwegingen advies toe (art. 4:23, lid 1, 

onder b Wft en 4:23, lid 1, onder c Wft): 

 

Consument krijgt passend advies.  

 

In de tabel hierna wordt een samenvatting gegeven van de bevindingen over de kwaliteit van 

de advisering op de deelaspecten die in het onderzoek beoordeeld zijn. 
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Deelaspect 

 

Aantal dossiers 

 

Proces goed 

 

Uitkomst 

informatie-

verstrekking 

 

Uitkomst 

advies 

passend bij 

klantprofiel 

 

Oversluiten 

 

152 

 

+/- 

 

+/- 

 

+/- 

 

Verantwoorde woonlasten 

 

 

408 

 

+/- 

 

+ 

 

+ 

 

Aflossen hypothecair krediet 

 

408 

 

+/- 

 

+ 

 

-/+ 

 

Opbouw doelvermogen d.m.v. 

beleggingen 

 

217 

 

+/- 

 

+ 

 

-/+ 

 

Overlijdensdekking in 

gemengde verzekering  

 

 

229 

 

-/+ 

 

-/+ 

 

- 

 

Fiscaliteit totaal 

Fiscaliteit excl. starters 

 

408 

288 

 

+ 

+/- 

 

+/- 

+/- 

 

        nvt
20

  

        nvt 

 
De mate waarin wordt voldaan aan de eisen van de wet wordt weergegeven met “+” en “-” tekens. De 

kwalificaties zijn aldus te duiden: 

 
Kwalificatie Omschrijving 

+ Meer dan ruim tweederde van de financiële dienstverleners hebben dit aspect goed 

geïmplementeerd. In een redelijk aantal dossiers komen afwijkingen van een 

goede adviespraktijk voor. 

+/- Meer dan de helft tot ruim tweederde van de financiële dienstverleners hebben dit 

aspect goed geïmplementeerd. In een aanzienlijk aantal dossiers komen 

afwijkingen van een goede adviespraktijk voor. 

-/+ Meer dan eenderde tot de helft van de financiële dienstverleners hebben dit aspect 

goed geïmplementeerd. In een groot aantal dossiers komen afwijkingen van een 

goede adviespraktijk voor 

- Minder dan eenderde van de financiële dienstverleners hebben dit aspect goed 

geïmplementeerd. In een zeer groot aantal dossiers komen afwijkingen van een 

goede adviespraktijk voor. 

 

Bij zo’n driekwart van de dossiers is een hypotheek verstrekt waarvan de lasten aantoonbaar 

passen bij de financiële positie van de consument. Ook de informatieverstrekking aan de 

consument is in meer dan driekwart van de gevallen goed wat betreft: 

• het verantwoord zijn van de woonlasten, en  

• de opbouw van vermogen voor de aflossing.  

 

                                                
20

 De fiscale consequenties van het advies hebben primair betrekking op informatieverstrekking. 
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Wel heeft de AFM geconstateerd dat op een aantal punten verbetering nodig is. Dit is ook niet 

verwonderlijk bij een complex advies als een hypotheek en de open normen van de wet 

waaraan adviseurs hun eigen invulling dienen te geven. Ook heeft een niet passend advies niet 

altijd tot gevolg dat consumenten daardoor in de problemen komen, maar het betekent wel dat 

een significant beter resultaat mogelijk was. Er is een viertal gebieden waar verbeteringen met 

name gewenst zijn.  

 

1. Bij ruim éénderde van de oversluitadviezen wordt geen kwantitatieve vergelijking 

gemaakt tussen de oude en de nieuwe hypotheek. Zonder die vergelijking is het 

onmogelijk om vast te stellen of oversluiten in het voordeel van de consument is. Dit 

kan met name dan schadelijk zijn als ook een bijbehorende polis overgesloten wordt. 

Gezien de kosten die daarmee in veel gevallen gemoeid zijn, valt zonder kwantitatieve 

vergelijking nog maar te bezien of het oversluiten van de polis zowel financieel als 

wat de overige doelstellingen van de consument betreft een passend advies oplevert. 

 

2. Verder blijkt bij het adviseren over de aflossing (vermogensopbouw), dat in bijna de 

helft van de gevallen het advies niet passend is, waardoor de consument bijvoorbeeld 

meer risico neemt dan bij hem of haar past. In ruim driekwart van de gevallen wordt 

bij deze adviezen de juiste en relevante informatie verstrekt. Dit betreft voor een groot 

deel adviezen, waarbij de financiële dienstverlener de opbouw van het vermogen 

waarmee afgelost zal worden, plaats laat vinden door te beleggen.  

 

3. Bij de adviezen waar de dekking van het overlijdensrisico is geadviseerd in 

combinatie met het opbouwen van doelvermogen in de vorm van een gemengde 

verzekering wordt in ruim de helft van de beoordeelde adviezen de financiële positie 

niet in kaart gebracht in het geval van overlijden van één van de aanvragers. De 

financiële dienstverlener heeft daardoor niet kunnen berekenen in hoeverre de 

financiële positie van de consument na overlijden van één van de aanvragers 

toereikend is. 

 

4. Ten aanzien van de juiste behandeling van fiscaliteit zijn verbeteringen vooral 

mogelijk wat betreft de juiste verwerking van de maximale fiscale aftrek van 30 jaar 

(vanaf 2001), de bijleenregeling en het niet aftrekbaar zijn van het consumptief te 

besteden deel van het hypothecair krediet. 
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6 Aanbevelingen en follow-up  

 

De AFM beveelt financiële dienstverleners aan om hun praktijk te toetsen aan de voorbeelden 

van een goede adviespraktijk in het uitgebreide rapport (zie www.afm.nl) en kennis te nemen 

van de aanbevelingen. Indien de financiële dienstverlener constateert dat zijn advisering niet 

voldoet aan deze goede adviespraktijk, en ook niet op een alternatieve wijze adequate 

invulling is gegeven aan de open normen van de wet, verwacht de AFM dat de financiële 

dienstverlener zijn adviespraktijk verbetert. De AFM is hierover optimistisch aangezien zij nu 

al ziet dat instellingen verbeteringen doorvoeren. 

 

De AFM verwacht van partijen dat zij prioriteit zullen geven aan de vier gebieden die in het 

voorgaande hoofdstuk zijn aangegeven. De AFM geeft de sector daarbij een redelijke termijn 

om deze veranderingen door te voeren. Wel zal deze termijn begrensd zijn tot maximaal 1 

jaar. Dit maximum is afgestemd op grote en complexe organisaties waar dit veranderingen 

van processen, systemen en cultuur  zal vergen. 

 

De AFM zal zelf de volgende acties ondernemen: 

• De AFM zal de grote instellingen uit het onderzoek informeren over de specifieke 

verbeteringen die nodig zijn en de overige grote bedrijven verzoeken zelf hun 

adviespraktijk te toetsen.  

• De AFM zal samen met brancheorganisaties en de Stichting Financiële 

Dienstverlening (StFD) overleg voeren hoe kleinere partijen in de markt effectief 

geactiveerd en ondersteund kunnen worden om de benodigde verbeteringen te 

realiseren. 

• De AFM zal masterclasses organiseren voor adviesorganisaties zodat zij op basis van 

de inzichten van dit rapport kleine financiële dienstverleners goed kunnen adviseren. 

Ook zal de AFM met leveranciers van hypotheekadvies-software spreken om hen in 

staat te stellen de software waar nodig te verbeteren.  

• Tenslotte zal de AFM in haar reguliere toezicht gericht onderzoek doen naar naleving 

van de Wft. De AFM kan aan instellingen handhavingsmaatregelen opleggen wanneer 

zij vaststelt dat: 

o Binnen de redelijke termijn een instelling evident geen of onvoldoende 

maatregelen voor verbetering heeft ingezet.  

o Na de redelijke termijn een instelling de benodigde verbeteringen niet 

gerealiseerd heeft.  

 

Voor de volledige aanbevelingen verwijzen we naar hoofdstuk 9 van (de lange versie van) het 

rapport. 
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