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Geachte heren,

Betreft:

1.

uality Investments B.V./ Advies

Op verzoek van cliénte Quality Investments B.V. hebben wij dit dossier overgenomen van mr\.?

ij hebben daarbij geconstateerd dat de met de AFM gevoerde communicatie niet altijd even
gelukkig is geweest. Weliswaar is er in de informatieverstrekking aan de AFM volledigheid betracht
en zijn er vele stukken aan u toegestuurd, tegelijkertijd behoefden veel stukken een nadere
toelichting. Naar onze smaak was het verstandiger geweest om de AFM deze toehchtmg te
verstrekken en pro-actiever en constructiever te reageren dan thans is gedaan.

Graag brengen wij langs deze weg de zienswijze van Quality Investments naar voren over het
voorgenomen besiuit tot oplegging van een last onder dwangsom en de publicatie daarvan omdat
de AFM van oordeel is dat Quality Investments artikel 6:193b lid 1 en 3 BW, 6:193 lid ¢ BW jo
6:193d lid 1 en 2 BW niet in acht neemt, daar er naar de mening van de AFM sprake zou zijn van

misleidende informatie en misleidende omissie(s).

Wij menen dat de oplegging van een last onder dwangsom niet behoeft plaats te vinden, omdat het
Quality Investments B.V. nog deze week haar investeerders zal informeren over de door de AFM
gesignaleerde aspecten middels bijgaande brief (Bijlage 1). Daarnaast zal zij de documentatie van
producten en de website aanpassen.

2Zojuist hebben wij de zienswijze van Quality Investments ten aanzien van het vorenstaande reeds
mondeling aan u toegelicht, zoals aangekondigd willen wij het &én en ander in het hiernavolgende
ook graag nog schriftelijk aan u toelichten.
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Allereerst merk ik op dat Quality Investments nimmer onder valse voorwendselen heeft getracht
gelden te verkrijgen van investeerders. Quality Investments gelooft in het product en wil dit op een
voor consument zo veilig mogelijke manier aanbieden. Dit is ook de reden dat zij gekozen heeft
voor participaties in de Trust gecombineerd met een Herverzekering.

Quality Investments zal nu nader ingaan op de bevindingen van de AFM zoals weergegeven in haar
brief van 15 april 2010.

Gang van zaken

In essentie is de structuur van het fonds en het verloop van de investering eenvoudig. De Trust
staat pas open voor investeringen als de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering zijn
aangekocht en eigendom van de Trust zijn. Hierbij is gecontroleerd of de Trust de beoogde
Overlijdensrisicoverzekering in eigendom heeft, evenals de beoogde Herverzekering en is
vastgesteld of de benodigde premies zijn voldaan.

Op het moment dat de investeerder wil deelnemen in het Closed Life Settlement Fund, wordt de
benodigde investering overgemaakt naar de derdengeldenrekening van een Amerikaanse advocate,
Mrs. D.C. Peck. Zij houdt deze gelden op dat moment voor de investeerder. Zo spoedig mogelijk na
de ontvangst van dit geld controleert zij of de Trust bestaat waarop de investeerder het oog had. Als
al die controles zijn gedaan en geen onregelmatigheden zijn aangetroffen, wordt de investeerder
onherroepelijk aangewezen als beneficiary. Tegelijkertijd worden pas op dat moment de gelden op
de derdenrekenmg vrijgegeven ten behoeve van Watershed die de Trust heeft opgericht, de
Overludensrnsmoverzekenng heeft overgedragen en de Herverzekering heeft voorgefinancierd. Met
de investering ontstaat derhalve een rechtstreekse relatie tussen de Trust enerzijds en de
investeerder als beneficiary anderzijds.

Quality Investments heeft geprobeerd de Trust in Nederland een gezicht te geven, door middel van
een besloten fonds voor gemene rekening. Wanneer de structuur echter met een strikt
civielrechtelijke bril wordt bekeken dan heeft de AFM gelijk dat. het besloten fonds voor gemene
rekening geen enkele economische activiteit ontplooit en de Stichting geen activiteiten als
bewaarder verricht.

Voor een goed begrip van de gang van zaken heeft Quality Investments de tijdslijn voor de
investering in het Closed Life Settlement Fund kort uiteengezet (Bijlage 2). Deze tijdslijn zal nog
deze week worden toegezonden aan de investeerders en op de website van Quality Investments
worden geplaatst. De investeerders en toekomstige investeerders kunnen hier derhalve kennis van
nemen. In de tijdslijn is de gang van zaken rondom het opzetten van het fonds, de investeringen, de
looptijd en de uitkeringen uiteengezet.

Allereerst merkt Quality Investments op dat zij de mening van de AFM deelt dat de huidige
beschrijving van de structuur niet geheel gelukkig is en mogelijk tot onduidelijkheid kan leiden. De
structuur zoals opgenomen op blz. 9 van het rapport van de AFM was bedoeld om de structuur voor
investeerders zo inzichtelijk mogelijk te maken en is mede ingegeven door fiscaliteit (het voorkomen
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van bronheffing in de Verenigde Staten). Het lijkt erop dat dit streven naar transparantie juist tot
verminderde duidelijkheid leidt. Dit is echter nooit de intentie van Quality Investments geweest.
Quality Investments heeft in de informatieverstrekking er alles aan gedaan om de kiant centraal te
stellen.

Quality Investments heeft door middel van het Fonds getracht de investeerders in de Trust bij elkaar
te brengen zodat eventuele moeilijkheden (te denken valt aan een investeerder die niet meer in zijn
verplichtingen kan voldoen of dringend het geld dat hij heeft aangewend om zijn aandéel in de Trust
te kopen nodig heeft) onderling kunnen opvangen. Er is voor gekozen om dit vorm te geven door
middel van een besloten Fonds voor gemene rekening en Stichting CLSF.

Achteraf gezien is deze keuze wellicht niet zo gelukkig geweest alhoewel dit niets afdoet aan de
rechten en de bescherming van de investeerders in de Trust. Quality Investments verwijst naar de
Trust Deed. Als Exhibit Il is aan de deed of Trust een lijst met namen gehecht van de personen die
deelgenoot zijn in de Trust Op het moment dat de Overlijdensrisicoverzekering of de
Herverzekering tot uitkering komt zal de Trustee (advocate Mrs D.C. Peck) tot uitkering komen aan
de "beneficiaries”.

Eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering

De AFM merkt in haar rapport terecht op dat de eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering en
de Herverzekering ligt bij de Amerikaanse Trust. Dit is correct, waar gedoeld wordt op de juridische
eigendom. De economische eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering
berust echter rechtstreeks bij de beneficiaries van Trust, zijnde de investeerders. Ten onrechte is in
'de documentatie vermeld dat de economische eigendom berust bij het besloten fonds voor gemene
rekening. Voor'de investeerders-levert de werkelijkheid echter geen slechtere juridische positie op.
In tegendeel: de investeerder heeft als beneficiary een rechtstreekse relatie met de Trust, zonder
dat het besloten fonds voor gemene rekening daar in juridische zin tussen is geplaatst.

De investeerders in een bepaalde Trust hebben recht op een evenredig aandeel in de economische
eigendom van de Trust Op het moment dat de Overlijdensrisicoverzekering dan wel de
Herverzekering tot uitkering komt en het geld in de Trust wordt gestort is de Trustee op voet van
artikel 6 verplicht om de "Corpus" in de Trust uit te keren aan haar Beneficiaries zoals opgenomen
in Exhibit |l bij de Trust Deed.

Het Fonds en de Stichting hebben feitelijk geen rol in het verkrijgen van de uitkering van de Trust
aan de investeerders. Er is geen geldstroom via het Fonds en/of de Stichting. Zij dienen slechts
voor het bij elkaar brengen van de investeerders en het vormen van een overleg structuur.

Quality Investments zal in het licht van het voorgaande de aan de investeerders verstrekte
informatie dan ook rectificeren, een addendum toevoegen aan de reeds afgesloten
participatieovereenkomsten en de in de toekomst te sluiten participatieovereenkomsten aanpassen.
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Zoals gezegd zal Quality Investments nog deze week een brief versturen aan de investeerders
(Bijlage 2). Tevens zal Quality Investments op haar website de volgende tekst plaatsen:

Rectificatie ten aanzien beschrijving eigendom Overlijdensrlslcovérzekering en
Herverzekering

In de tot 3 mei 2010 beschikbaar gestelde documentatie of CLSF en BGIF is ten onrechte de indruk
gewekt dat het eigendom van de Overljjdensrisicoverzekering en de Herverzekering bij het Fonds
liggen. Dit geeft geen correct beeld van de feitelijke situatie. Het Fonds kan het beste worden
omschreven als een overlegorgaan voor de investeerders in de Trust.

De juridische eigendom van de Overljjdensrisicoverzekering en de Herverzekering liggen bij de
Trust waarin u hebt geinvesteerd. U hebt als beneficiary in die Trust de economische eigandom van
de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering. Het zijn van beneficiary betekent dat u recht
heeft op het aandeel dat is vermeld in Exhibit Il van de Trust Deed. De geconstateerde onjuistheid
in de verschafte informatie doet niets af aan uw positie. Deze is feitelijk sterker dan eerder
omschreven. U kunt als beneficiary uw rechten rechtstreeks jegens de Trust uitoefenen en bent niet
afhankelijk van de medewerking van andere investeerders of derden.

Quality Investments gaat er van uit dat zij op deze wijze alle onjuistheden heeft weggenomen en
daarmee de onder punt A van de brief van 15 april 2010 vermelde tekortkomingen heeft rechtgezet.
Mocht de AFM dat oordeel niet delen, dan zou Quality iInvestments het zeer op prijs stelien indien zij
dat nog deze week van de AFM zou mogen horen. Zij kan dan eventuele in de visie van de AFM
noodzakelijke aanpassingen in de brief aan de investeerders verwerken en de brief vervolgens
versturen.

Overige punten

Tevens is de AFM van oordeel dat de door Quality Investments verstrekte informatie een aantal
omissies kent. Quality Investments wil ook graag ,waar mogelijk, deze omissies wegnemen. In het
hiernavolgende zal worden toegelicht hoe Quality Investments dit vorm zal geven. Uiteraard staat
Quality Investments ook op dit punt open voor suggesties c.q. opmerkingen van de kant van de
AFM.

Tussen de Stichting en/ of Q... enerzijds en de Amerikaanse Trust anderzijds is geen
overeenkomst aanwezig die ziet op de uitkering van de opbrengst aan de investeerders. '

De AFM constateert terecht dat er geen overeenkomst aanwezig is tussen Quality Investments en
de Stichting. Het ontbreken van deze overeenkomst heeft echter geen invioed op de positie van de
investeerders. De investeerders hebben op grond van de Trust Deed immers de economische
eigendom van zowel de Overlijdensrisicoverzekering als de Herverzekering. Op het moment dat
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één van de Verzekeringen tot uitkering overgaat dient de Trustee deze uitkering conform Exhibit Il
onder de beneficiairies te verdelen. Quality Investments en de Stichting staan hierbuiten.

Quality Investments heeft geen zeggenschap over de Overlijdensrisicoverzekering en de
Herverzekering

22. Het is juist dat Quality Investments geen =zeggenschap heeft in de keuze van de

Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering. Dit is echter ook niet van belang nu de deze
inmiddels al zijn opgenomen in de Trust op het moment dat de investeerders hierin kunnen
investeren. Zij kunnen hier, alvorens te investeren, kennis van nemen en indien gewenst kunnen zij
een due diligence laten uitvoeren. In het verleden zijn er meerdere grote investeerders geweest die
een 'dergelijk due diligence hebben laten uitvoeren. In alle gevallen hebben deze investeerders
vervolgens ook daadwerkelijk geparticipeerd.

23. Terzijde merken wij op dat aan het oprichten en inrichten van de Trust allerlei “checks & balances”

zijn toegevoegd. Watershed heeft er als polishouder alle belang bij dat zij goede verzekeringen
aankoopt. Verder wordt de Overlijdensrisicoverzekering niet aangekocht voordat de herverzekeraar
zich bereid heeft verklaard deze polis te herverzekeren. De herverzekeraar is ook een commerciéle
partij en zal alleen bereid zijn een Herverzekering af te sluiten als het in haar ogen een goede
Overlijdensrisicoverzekering betreft die naar verwachting binnen de looptijd van de Trust zal
uitkeren. Pas als de herverzekeraar .bereid is een Herverzekering te verstrekken wordt de
Overlijdensrisicoverzekering aan de Trust overgedragen en de Herverzekering aangekocht.

24. Alvorens de Herverzekering en de Overlijdensrisicoverzekering in de Trust worden opgenomen

checkt de Trustee of zij voldoen aan bepaalde vooraf overeengekomen voorwaarden. Pas wanneer
dit in orde is, wordt aan potentiéle investeerders de mogelijkheid geboden om in de Trust te
investeren.

25. De investeerders weten op voorhand om welke Overlijdensrisicoverzekering(en) het gaat. De Trust

staat pas open voor investering als de Trustee heeft vastgesteld dat de investeerder daadwerkelijk
krijgt waarvoor zijn. investering is bedoeld. De investeerder is dan beneficiary van de Trust
geworden.

Quality Investments heeft geen inzicht in of zeggenschap over de geldstromen

26. De AFM constateert terecht dat Quality investments geen zeggenschap heeft over de geldstromen.

De geldstromen lopen rechtstreeks van en naar de Trust. De Trustee heeft inzicht in de
geldstromen en doet hier ook ieder jaar opgaaf van aan de investeerders. De Trustee is daartoe
wettelijk verplicht. Quality Investments zal de investeerders en potentiéle investeerders hier in de
tijdlijn nogmaals expliciet op wijzen.
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Identiteit herverzekeraar

De AFM is van oordeel dat de identiteit van de herverzekeraar aan de investeerders moet worden
verstrekt. Het gebruik van een herverzekeraar is een belangrijk verschil tussen Quality Investments
en haar concurrenten en de identiteit van de Herverzekeraar raakt daarmee ook een belangrijk
concurrentievoordeel. Hoewel Quality Investments -graag openheid wil betrachten zou zij hiermee
een belangrijk bedrijfsgeheim prijs geven. U kunt zich voorstellen dat Quality Investments dit waar
mogelijk wil voorkomen.

Quality Investments kan zich indenken dat de AFM hier wel enige duidelijkheid in wil verschaffen.
De algemene gegevens die over de herverzekeraar worden verstrekt, te weten: dat zij zeer solvabel
is, de herverzekeraar haar verplichtingen weer heeft afgedekt bij bekende
herverzekeringsmaatschappijen zoals i- en @Pziin correct. Daarnaast hebben
investeerders  altid de mogelijkheid gehad om onder ondertekening van een
geheimhoudingsverklaring hun advocaat een due diligence te laten uitvoeren en op deze manier
hierover informatie te verkrijgen.- '

Tot slot lijkt het Quality Investments - gelet op de publicatie van de AFM op de waarschuwingslijst
buitenland — goed om nog een en ander op te merken over Provident Capital Indemnity Ltd (PCI).
Voor de goede orde merkt Quality Investments op dat zij niet rechtstreeks zaken doet met PCI.

PCl is in 1991 opgericht en sinds die tijd actief op de Herverzekeringsmarkt. @ EENNND

beschrijft PCI in haar rapport van 16 maart 2010 (Bijlage 3) als een “old established business”.
eeft PCl een 5A rating gegeven dit is de hoogste kwalificatie die D&B verstrekt voor financiéle

zekerheid. Het staat voor een kapitaal van meer dan USD —--.pis wereldwijd

marktleider als leverancier van wereldwijde zakelijke informatie en dienstverlening. Alvorens

een rapport afgeeft vindt er grondig onderzoek plaats.

Daarnaast heeft Quality Investments zelf opnieuw onderzoek gedaan naar aanleiding van de
publicatie van de AFM. Hieruit is naar voren gekomen dat PCI, voor wat betreft de cease and desist
order van de Texaanse autoriteiten, in naam betrokken is geraakt door het op eigen houtje
handelen van een underwriter, de heer @Y crrichte ook zelf activiteiten in de
Verenigde Staten en heeft zonder dat PCI hiervan op de hoogte was en zonder de noodzakelijke
vergunningen en autorisaties verzekeringsproducten in Texas aangeboden. PCI heeft daarop de
Texaanse autoriteiten aangeschreven en haar excuses aangeboden zij is nooit tegen de final order
in beroep gegaan. De heer QR is overleden. Met betrekking tot de tweede order in 2008 geldt
hetzelfde verhaal. Opnieuw raakte PCI buiten haar eigen weten en ongewild betrokken bij financiéle
activiteiten welke anderen buiten PCI om ontwikkelde in Texas. Er is nog geen final order opgelegd.

Met betrekking tot de SEC complaint, deze complaint wordt gezien als waarschuwing tegen PCI,
voornamelijk om consumenten te wijzen op de afwezigheid van de juiste autorisaties van PCl in de
VS. PCl is echter helemaal niet actief op de consumentenverzekeringsmarkt in de VS. De
betreffende rechtszaak in Sacemento (VS) in dit kader is overigens gevoerd tegen twee verkopers
van life settlement producten en§llD die deden voorkomen of PCI de producten had
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verzekerd. Dit was echter niet het geval. PCl is overigens nooit bij deze rechtzaak betrokken
geweest. In Chicago hadden verkopers van Life Settlement producten het door investeerders
ingelegde geld en de door hen betaalde premies voor de Herverzekering voor eigen gewin gebruikt.
De investeerders ‘betroffen met name kleine zelfstandigen en particulieren. Toen PCl hiermee
bekend werd wilde zij een gebaar maken en heeft zij alsnog deze polissen herverzekerd. De
curatoren in voornoemde zaak in Chicago prijzen PCl voor het precies nakomen van deze
schikking.

Tot siot heeft Quality Investments onderzoek gedaan naar de vermelding van PCl op de
waarschuwingslijst van de FSA in de UK. Concreet wordt het publiek tot voorzichtigheid opgeroepen
voordat er zaken worden gedaan met op deze lijst vermelde entiteiten. Voor PCi geldt dit omdat
deze onderneming geen directe financiéle basis heeft in de UK. Een concrete waarschuwing of
aanwijzing met boete of dwangsom vanuit de FSA is er niet voor PCI.

Ook worden er door derden, waaronder grote toonaangevende financiéle tussenpersonen en
financi¢le ondernemingen. nog volop overeenkomsten afgesloten met PCI. Quality Investments
beschikt achtereenvolgens over stukken waaruit blijkt dat een gerenomeerde underwriter gevestigd
in London, een Lloyds broker gevestigd in London, de NS’ -" de grootste
gelicenseerde aanbieder van life settlements producten in Canada, in de afgelopen jaren naar volle
tevredenheid zaken doen of hebben gedaan met PCI.

Tussenconclusie

Quality investments komt met de hierboven genoemde aanpassingen en informatie volledig
tegemoetgekomen aan de bezwaren van de AFM waar zij haar voorgenomen besluit op wenste te
baseren.

Het voorgenomen besluit van de AFM van 15 april 2010 ziet er immers op dat Quality Investments
een misleidende handelspraktijk begaat door de consument onjuist te informeren over de
economische eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering. Onder een
misleidende handelspraktijk wordt verstaan:

Een handelspraktijk is misleidend indien informatie wordt verstrekt die feitelijk -onjuist is of die de gemiddelde consument
misleidt of kan misleiden, al dan niet door de algemene presentatie van de informatie (...)

Quality Investments verstrekt met het toesturen van de brief aan de investeerders met daarbij de
tijdlijn en het plaatsen van de rectificatie op de website geen misleidende informatie meer aan
(potentigle) investeerders.

Voorts ziet het voorgenomen besluit van de AFM op het feit dat Quality Investments misleidende
omissie(s) ex artikel 6:193d teden 1 en 2 BW begaat door geen informatie te verstrekken over het
feit dat zij geen inzicht heeft in de geldstromen van de Trust, dat zij geen invioed heeft op de keuze
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van QOverlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering, er geen overeenkaomst is tussen het Fonds
en de Trust en geen informatie over de Herverzekeraar verstrekt. Een misleidende omissie (lid 2) is:

(...) iedere handelspraktijk waarbij essentiéle informatie welke de gemiddelde consument nodig heeft om een geinformeerd
besluit over een transactie te nemen, wordt weggelaten waardoor de gemiddelde consument een besluit over een
overegnkomst neemt of kan nemen, dat hij anders niet had genomen.

39. Quality Investments neemt met het toesturen van de brief aan de investeerders met daarbij de
tijdiijn en het plaatsen van additionele informatie op de website eventuele omissies in de informatie
verstrekking weg:

40. Uit de Memorie van Toelichting volgt dat de ratio van de Wet oneerlijke handelspraktijken is om een
hoog niveau van rechtsbescherming van consumenten tegen oneerlijke handelspraktijken tot stand
te brengen. Oneerlijke handelspraktijken ondermijnen het vertrouwen van de consument en staan in

" de weg aan het maken van goede keuzes door consumenten. Met goede keuze wordt bedoeld een
besluit over een overeenkomst ex artikel 6:193a BW:

Een door een consument genomen besluit over de vraag of, en, zo ja, hoe en op welke voorwaarden hij een product koopt,
geheel of gedeeitelijk betaalt, behoudt of van de hand doet, of een contractueel recht uitoefent in verband met het product,
-ongeacht of de consument overgaat tot handelen;

41. Ingevolge artikel 3.4, vierde lid, onderdeel b, van de Wet oneerlijke handelspraktijken consument
(Whe) kan de AFM, indien zij van oordeel is dat een overtreding van één van de wettelijke
bepalingen, bedoeld in onderdeel d van de bijlage bij deze wet, waaronder overtreding van artikel
6:7193 b en d plaatsvindt, een last onder dwangsom opleggen.

42. Voor het opleggen van een last onder dwangsom moet er sprake zijn van een overtreding van
artikel 8.8 Whc in verbinding met artikel 6:193b of d BW. Dit voigt onder meer uit het vonnis van de
voorzieningenrechter Rotterdam van 6 juli 2009'. De voorzieningenrechter heeft hier overwogen dat
de AFM in redelijkheid handhavend kan optreden tegen onderhavige overtreding:

(...)Met het oog op de beoordeling van opportuniteit van de inzet van de in artikel 3.4 van Whc neergelegde
handhavingsinstrumenten is voorts van belang dat het optreden van de AFM, zoals hiervoor is overwogen, is gericht op
collectieve belangen van consumenten. Het bestreden besluit strekt er immers toe dat alle consumenten die een
overeenkomst zijn aangegaan met TRE Il beschemming wordt geboden tegen bepaalde gedragingen, waaronder begrepen
een misleidende omissie, van de aanbieder. De last strekt ook niet verder dan nodig. Zij strekt er slechts toe dat TRE |
alsnog haar informatieverplichtingen naar de consumenten met wie zij een overeenkomst is aangegaan nakomt en tast niet
de onderliggende overeenkomsten aan.

“'LIN: BJ2013, Rechtbank Rotterdam , AWB 09/ 2114 BC-T2
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Conclusie

Quality Investments voldoet met de voornoemde maatregelen aan de door de AFM gestelde eisen
als gevolg waarvan zij geen oneerlijke handelspraktijken meer jegens de (potentiéle) investeerders
pleegt. Hiermee is de grond onder het voorgenomen besluit'van de AFM om een last onder
dwangsom op te leggen ontvallen. Gelet daarop verzoekt Quality Investments de AFM dan ook
dringend om het voorgenomen besluit niet te nemen.

Mocht de AFM onverhoopt menen dat Quality Investments niet volledig zou zijn tegemoetgekomen
aan de bezwaren van de AFM dan verneemt Quality investments dit graag binnen een week na

heden, zodat zij €én en ander kan meenemen in de aan de bestaande investeerders te verzenden
brief.

Wanneer de AFM desalniettemin aanleiding zien een last onder dwangsom op te leggen, dan
verzoekt Quality Investments de AFM af te zien van publicatie, nu Quality Investments daardoor
onevenredig zou worden getroffen. Het belang van bestaande en toekomstige investeerders is

daarmee in elk geval niet gediend, nu Quality Investments de door de AFM gewenste mformatte ook
vrijwillig en actief zal verschaffen en waar nodig zal rectificeren.
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CONCEPT d.d. 3-5-2010

Geachte Investeerder,

Quality Investments hecht er groot belang aan dat de communicatie omtrent de CLSF en BGIF
optimaal is voor haar klanten.

Naar aanleiding van een onderzoek van de Nederlandse financiéle toezichthouder de Autoriteit
Financiéle Markten (AFM) zijn er in samenspraak met de AFM een aantal punten naar voren gekomen
die feitelijk anders liggen dan tot nu toe steeds is vermeld in de prospectus en participatie
overeenkomst. Dit kan mogelijk tot onduidelijkheden leiden. In het hiermavolgende zal nader op deze
punten worden ingegaan.

De juridische eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering ligt bij de
Amerikaanse Trust. De economische eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering en de
Herverzekering berust echter rechtstreeks bij u als beneficiary van de Trust. In de documentatie is ten
onrechte de indruk gewekt dat de economische elgendom niet rechtstreeks bu u beruste, maar bij het
besloten fonds voor gemene rekening.

Voor u levert de werkelijke situatie echter geen slechtere juridische positie op. In tegendeel: de
investeerder heeft als beneficiary een rechtstreekse relatic met de Trust, zonder dat het besloten fonds
voor gemene rekening daar in juridische zin tussen is geplaatst. Alle gelden die na uitbetaling van de
Overlijdensrisicoverzekering of de Herverzekering in de Trust komen, komen rechtstreeks toe aan de
Beneficiaries zoals omschreven in de Trust deed. U krijgt derhalve uw aandeel (naar rato van uw
investering). Op de website zal de volgende tekst worden geplaatst:

Rectificatie ten aanzien beschrijving eigendom
Overlijdensrisicoverzekering en Herverzekering

In de tot 3 mei 2010 beschikbaar gestelde documentatie of CLSF
en BGIF is ten onrechte de indruk gewekt dat het eigendom van de
Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering bij het Fonds
liggen. Dit geeft geen correct beeld van de feitelijke situatie. Het
Fonds kan het beste worden omschreven als een overlegorgaan
voor de investeerders in de Trust.

De juridische eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering en
de Herverzekering liggen bij de Trust waarin u hebt geinvesteerd.
U hebt als beneficiary in die Trust de economische eigendom van
de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering. Het zijn
van beneficiary betekent dat u recht heeft op het aandeel dat is
vermeld in Exhibit Il van de Trust Deed. De geconstateerde
onjuistheid in de verschafte informatie doet niets af aan uw
positie. Deze is feitelijk sterker dan eerder omschreven. U kunt als
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beneficiary uw rechten rechtstreeks jegens de Trust uitoefenen en
bent niet afhankelijk van de medewerking van andere
investeerders of derden.

Het Fonds en de Stichting hebben feitelijk geen rol in het verkrijgen van de uitkering van de Trust aan
de investeerders. Er is geen geldstroom via het Fonds en/of de Stichting. Zij dienen slechts voor het bij
elkaar brengen van de investeerders en het vormen van een overleg structuur.

Quality Investments wil deze informatie dan ook rectificeren, daarnaast zal zij. een addendum
toevoegen aan de reeds afgesloten participatieovereenkomsten en de in de toekomst te sluiten
participatieovereenkomsten aanpassen.

Voorts wijst Quality Investments er expliciet op dat er geen overeenkomst aanwezig is tussen Quality

Investments en de Stichting en de Trust. Het ontbreken van deze overeenkomst heeft echter geen

invloed op de positie van de investeerders. De investeerders hebben op grond van de Trust Deed (\.
immers de economische eigendom van de verzekeringen. Op het moment dat één van de

verzekeringen tot uitkering overgaat dient de Trustee deze uitkering conform Exhibit Il onder de

beneficiairies te verdelen.

Daarnaast heeft Quality Investments geen zeggenschap in de keuze van de
Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering. Dit is echter ook niet van belang nu de
verzekeringen inmiddels al waren opgenomen in de Trust op het moment dat u een aandeel daarin

heeft gekocht. De exacte specificaties van de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering
waren u immers al bekend op het moment dat u besloot te investeren.

Verder heeft Quality Investments geen zeggenschap over de geldstromen van de Trust nu deze
rechtstreeks van u naar de Trust en vice versa [open. De Trustee heeft inzicht in de geldstromen en
doet hier ook ieder jaar opgaaf van. De opgaven ontvangt u jaarlijks. Dat zal ook in de tockomst niet
anders worden.

Tot slot merkt Quality Investments op dat hoewel zij graag openheid wil betrachten omtrent de

identiteit van de herverzekeraar zij hiermee een belangrijk bedrijfsgeheim zou prijs geven. Quality

Investments is de enige die de mogelijkheid biedt te investeren in Overlijdensrisicoverzekeringen, (
waaraan ecen Herverzekering is gekoppeld, zodat u aitijd uiterlijk op de tevoren overeengekomen

einddatum een uitkering ontvangt. Concurrenten zouden graag weten bij welke verzekeraar de Trust

de Herverzekering heeft afgesloten, om zo een vergelijkbaar product te kunnen lanceren. U kunt zich

voorstellen dat Quality Investments waar mogelijk wil voorkomen dat deze concurrentiegevoelige

informatie openbaar wordt. De informatie die u omtrent de Herverzekeraar is verstrekt is juist.

Daarnaast blijft u de mogelijkheid houden om door een advocaat een due diligence te laten uitvoeren

en op deze manier hierover informatie te verkrijgen.

Met deze toelichting hopen wij u nog meer duidelijkheid te hebben gegeven. Uw belang staat immers
voorop.

Mocht u naar aanleiding van deze toelichting vragen hebben, schroomt u dan niet contact met ons op
te nemen. Wij zullen te allen tijde tot uw beschikking staan voor een nadere toelichting.
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Vertrouwende u hiermee voldoende te hebben geinformeerd, verblijf ik,

Met vriendelijke groet,

Frank Laan
CEO
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Investering in een Closed Life Settlement Trust en het Bank Guaranteed Interesi Fund

U staat op het punt om of heeft reeds geinvesteerd in een Closed Life Settlement Trust (CLSF). Quality
Investments hecht er belang aan dat het voor u duidelijk is waarin u investeert / heeft geinvesteerd. Om
die reden heeft Quality Investments deze leaflet opgesteld. U treft hierin een beschrijving aan over de
investering, de looptijd van de investering en de processen rondom uw investering zoals het opzetten
van de trust.

Samenvatting

De structuur van het fonds en het verloop van de investering is in essentie eenvoudig. De investeerder
die wil deelnemen in het Closed Life Settlement Fund, maakt de benodigde investering over naar de
derdengeldenrekening van een Amerikaanse advocate, Mrs. Deborah Peck. Zij houdt deze gelden op
dat moment voor de investeerder. Vervolgens controleert zij of de Trust bestaat waarop de investeerder
het oog had. Zij controleert daarnaast of deze Trust de beoogde Overlijdensrisicoverzekering en
Herverzekering in eigendom heeft. Zij stelt tevens vast of de benodigde premies tot dan toe steeds zijn
voldaan. Als al die controles zijn gedaan en geen onregelmatigheden zijn aangetroffen, wordt de
investeerder onherroepelijk aangewezen als beneficiary van de Trust. Tegelijkertijd worden pas op dat
moment de gelden op de derdenrekening vrijgegeven ten behoeve van Watershed die de Trust heeft
opgericht, de Overlijdensrisicoverzekering en Herverzekering heeft voorgefinancierd en in de Trust heeft
ingebracht. Met de investering ontstaat derhalve een rechtstreekse relatie tussen de Trust enerzijds en
de investeerder als beneficiary anderziids. De investeerder heeft hiermee de economische eigendom
verworven in een deel van de Trust. Dit brengt met zich mee dat op het moment dat de
Overlijdensrisicoverzekering of de Herverzekering tot uitkering komt aan de Trust de investeerder naar
rato van zijn investering een deel van de uitkering ontvangt. De hoogte van de uitkering die de
investeerder zal ontvangen is opgenomen in Exhibit Hl van de Trust Deed.

CLSF

Een investering in een CLSF betekent een investering in een life settlement, dit is een Amerikaanse
Overlijdensrisicoverzekeringspolis. In de Verenigde staten is het mogelijk om in dergelijke polissen te
handelen. In deze markt verkopen polishouders met een beperkte verwachte levensduur hun polis. Op
deze manier kunnen de polishouders direct beschikken over een percentage van de verzekerde som en
wordt de investeerder de begunstigde van een polis,

Bij CLSF wordt een dergelijke polis ondergebracht in een trust en voorgefinancierd door Watershed
(waarover later meer). Als bijlage bij dit document treft u een uitleg van de werking van een trust aan.

Wanneer een investeerder in de Trust investeert verkrijgt hij daarmee het economische eigendom in een
gedeelte (naar rato van de investering) van de Trust. Om de looptijd van de Trust te limiteren is ervoor
gekozen om eveneens een Herverzekering af te sluiten. Mocht de Overliidensrisicoverzekering niet




gedurende de looptijd van een CLSF tot uitkering zijn gekomen in verband met het overlijden van de
verzekerde die zijn polis verkocht, dan neemt de Herverzekeraar de Overlijdensrisicoverzekeringspolis
over en keert zij het verzekerde bedrag (altijd de nominale waarde van de Overlijdensrisicverzekering)
uit. Dit brengt met zich mee dat de looptijd van een CLSF is begrensd en uw uitkering niet later
plaatsvindt dan bij het einde van de looptijd.

Alvorens tot een investering in een CLSF wordt overgegaan wordt de investeerder geinformeerd over de
Trust en de werking van de Trust. De investeerder kan ook de onderliggende documenten inzien.
Quality Investments merkt hierbij op dat een aantal documenten vanwege privacy regelgeving en
concurrentiegevoelige informatie niet direct zien in te zien door de investeerder. Het betreft de
Overlijdensrisicoverzekeringspolis, de Life Expectancy gegevens van de polishouder en de
Herverzekeringspolis. De informatie in de eerste twee documenten is met name privacy gevoelig, terwijl
de informatie in de Herverzekeringspolis met name concurrentiegevoelig is. CLSF zijn momenteel de
enige trusts met een Herverzekering binnen Nederland. Dit is een belangrijk concurrentievoordeel en u
kunt zich voorstellen dat met deze informatie voorzichtig wordt omgegaan. Het is echter niet zo dat deze
informatie in het geheel niet te raadplegen is. Potentiéle investeerders kunnen hier, alvorens tot
aankoop over te gaan, een due diligence laten uitvoeren. In het verleden hebben meerdere grote
investeerders een dergelijk due diligence laten uitvoeren. In alle gevallen hebben deze investeerders
vervolgens ook daadwerkelijk geparticipeerd. Mocht u als bestaande participant alsnog behoefte
hebben aan nadere informatie over de Herverzekeraar, dan bieden wu u graag de mogelijkheid
terzake alsnog een due diligence te laten uitvoeren.

Investeren in CLSF

Een CLSF staat pas open voor investeringen als er een trust bestaat en de
Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering zijn aangekocht en in de Trust zijn ingebracht (op
naam van de trust zijn gesteld). Dat vereist kapitaal, dat wordt voorgefinancierd door een derde partjj
(tot op heden is dat steeds gebeurd door Watersheds, een in Dubai gevestigde financigle partij.

Het voordeel van.een dergelijke constructie is dat op het moment dat er wordt geinvesteerd de Trust
volledig is ingericht. Op deze manier weet de Investeerder precies waarin hij investeert.

Nadat de nodige contracten zijn getekend moet de investeerder binnen veertien dagen het
investeringsbedrag overmaken naar de rekening van de trustee, mevrouw D.C.Peck. Mevrouw Peck is
een advocate gevestigd in North Palm Beach, Florida (wwww.dcplawfirm.com). Zij houdt het bedrag
voor de investeerder en controileert of de Trust de beoogde Overlijdensrisicoverzekering en
Herverzekering in eigendom heeft. Daarnaast stelt zij vast of de benodigde premies steeds zijn voldaan.
Wanneer deze controles een positief resultaat opleveren wijst zij de investeerder onherroepelijk aan als
beneficiary van de Trust. Zij geeft op dat moment de gelden op de derdenrekening vrij ten behoeve van
de eerdergenoemde financier die de Trust heeft opgericht, de Overlijdensrisicoverzekering en
Herverzekering heeft voorgefinancierd en in de Trust heeft ingebracht,
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De investeerder heeft zo de economische eigendom verworven in een deel van de Trust. Dit brengt met

zich mee dat op het moment dat de Overlijdensrisicoverzekering of de Herverzekering tot uitkering komt
aan de Trust de investeerder naar rato van zijn investering een deel van de uitkering ontvangt.

De omvang van het aandeel in de Trust verschilt per trust. Voor CLSF XVIl was deze als volgt;

Volliedige waarde Overlijdensrisicoverzekering (face value) $3.500.000

Aantal participaties 10
Totale herverzekeringspremie $ 280.000
Jaarpremie Overlijdensrisicoverzekering $ 130.000

- Looptijd ' 48 maanden

De investering per persoon zag er als volgt uit:
Investering per persoon: "~ $208.000

Bestaande uit: _
Aankoopsom $ 154.000

Herverzekeringspremie . $ 28.000
1 jaar Premie Overlijdensrisicoverzekering $ 13.000
Premiebuffer $ 13.000

Daarnaast moet de investeerder wanneer de Overlijdensrisicoverzekering niet binnen de looptijd
uitbetaald nog twee jaarpremies ad $ 13.000 betalen. De investeerders ontvangen daartoe een brief
van Quality Investments met de mededeling dat de jaarpremie moet worden voldaan. Deze wordt
rechtstreeks door de participant overgemaakt naar de derdengelden rekening van de trustee, mevrouw
D. Peck. De totale investering bedraagt maximaal $ 234.000,--. De uitkering bedraagt $ 350.000.

informatie gedurende de looptijd

Gedurende de looptijd van de Trust vindt er jaarlijks een vergadering van het Fonds voor gemene
rekening plaats voor de investeerders in de Trust. Tijdens deze vergadering wordt het Annual Report
van de Trust toegelicht. Het Annual report is opgemaakt door de Trustee, mevrouw D. Peck en gaat in
op de (financi¢le) toestand van de Trust. Zo verklaard de Trustee dat de premies zijn voldaan, dat de
gegevens omirent de medische toestand van de persoon op wiens leven de
Overlijdensrisicoverzekering is afgeslioten worden bijgewerkt en dat wordt voldaan aan alle juridische
mandaten en regels omtrent verzekeringen.

Ook wordt de accountantsverklaring van de CPA (Cerified Public Accoimtant) besproken. Deze
verklaring vermeldt wanneer de laatste Tracking (controleren of de verzekerde nog in leven) heeft
plaatsgevonden en dat alle premies zijn betaald en de polissen "in Force" zijn.
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-De investeerder kan ook buiten deze vergaderingen eenvoudig op de hoogte blijven van de situatie
van de Trust en zijn investering. ledere investeerder ontvangt namelijk een inlogcode van het
administratiesysteem van Quality Investments. Met deze inlogcode kan de investeerder inzicht
krijgen in zijn investering en alle relevante documentatie. Het betreft zowel de overeenkomsten die
de investeerder is aangegaan als informatie omtrent de Trust, waaronder het Annual Report.

Uitkering Trust
De Trust kan op twee momenten tot uitkering komen:

1. De verzekerde komt voor de einddatum van de Trust te overlijden. Op dat moment gaat de
Overlijdensrisicoverzekering tot uitkering aan de Trust over.

2. Aan het einde van de looptijd van de Trust. Als de verzekerde aan h.et einde van de looptijd van de

Trust nog in leven is, zal de Herverzekering tot uitkering aan de Trust overgaan.

Op het moment dat de uitkering aan de Trust is verricht informeert de Trustee Quality Investments.
Daarop licht Quality Investments alle participanten in en waarschuwt hen eventuele wijzigingen in hun
bankgegevens door te geven aan de Trustee. De Trustee maakt vervolgens het deel waar iedere
beneficiary op grond van de Trust deed recht’ op heeft rechtstreeks over naar de betreffende
investeerder. Na uitbetaling door de Trust worden zowel de Trust als de Stichting opgeheven.

In het geval de Herverzekering tot uitkering komt zal de herverzekeraar in ruil hiervoor de economische
en juridische eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering krijgen. Op het moment dat de
Herverzekeraar de uitkering voor de Beneficiaries heeft overgemaakt naar een geblokkeerde
derdengelden rekening van de Trustee en zij dit heeft gecontroleerd, zal zij de eigendom van de polis
overdragen aan de herverzekeraar. Zodra eigendom is overgedragen komt het geld vrij op de
derdengelden rekening en worden deze op grond van de Trustdeed rechtstreeks aan de betreffende
investeerder overgemaakt. '

Wat gebeurd er buiten het gezichtsveld van de investeerder?

Op het moment dat een investeerder zijn investering doet is de Trust inmiddels volledig ingericht. In het
voorstadium heeft de al genoemde financiéle partij Watershed de Overlijdensrisicoverzekering en de
Herverzekering voorgefinancierd.

Watershed koopt de polis bij een gelicenseerde Broker in de Verenigde Staten. Alvorens tot aankoop
over te gaan schakelt Watershed eveneens de herverzekeraar in om na te gaan of hij bereid is de
Ovérlijdensrisicoverzekering te herverzekeren. Herverzekeren houdt in dat wanneer de persoon op
wiens naam de polis is afgesioten na een bepaalde periode nog in leven is, de polis op dat moment
overneemt en in ruil daarvoor het bedrag betaalt wat de polis bij overliden zou betalen. De
herverzekeraar controleert daartoe de verzekeringspolis en de Life Expectancy van de verzekerde (LE).

Wanneer de herverzekeraar bereid is de Overlijdensrisicoverzekering te herverzekeren koopt
Watershed de Overlijdensrisicoverzekering en sluit de Herverzekering af. Daarnaast zorgt Watershed
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ervoor dat er een “irrevocable and unamendable” Trust wordt opgericht (onomkeerbaar, niet te wijzigen).
Watershed zorgt eveneens voor de inbreng van beide polissen in de Trust. De Trust is juridisch eigenaar
van beide verzekeringen.

De Herverzekering wordt door Watershed afgesloten op naam van de Trust. Bij het afsluiten is deze
Trust dus meteen de eigenaar van deze herverzekeringspolis. Watershed is alleen de afsluitende partij
bij deze herverzekeringspolis. Ock de eigendom van de Overlijdensrisicoverzekering komt op naam
van de trust. Dit gebeurt door middel van een change of ownership en een change of benficiary, beide

op naam van de Trust.

Watershed is dus de Trustor en Settior. De Trustee van de Trust is mevrouw D. Peck, Attorney at Law. Zjj
handelt volgens de voorwaarden van de Trust zoals deze zijn beschreven in de Trustdeed. Verder wordt de
Trust aangemeld bij de IRS (Federale Belastingdienst) en wordt een EIN number (Employer (dentification
Number) aangevraagd.

Watershed betaalt voor beide polissen, (de aankoopprijs van de Overlijdensrisicoverzekeringspolis en
de voliedig premie voor de Herverzekeringspolis). Daarnaast financiert Watershed ook twee
jaarpremies voor de Overlijdensrisicoverzekeringspolis voor en brengt dit in bij de Trust. Watershed
verkrijgt daarmee dus een vordering op de Trust.

Watershed verwerft haar inkomsten door het verschil tussen de inkoopprijs van deze polissen en de

verkoopprijs aan de Trust. Het verschil tussen deze prijzen “de marge” vormt de inkomsten voor.

Watershed en Quality Investments. Watershed ontvangt 60% van deze marge. Uit dit bedrag betaalt zij
ook de werkzaamheden van de Trustee (Deborah Peck). Quality Investments zorgt voor de verkoop van
de participaties in de trust en ontvangt hiervoor 40% van de marge.

Nadat een investeerder heeft geinvesteerd in de Trust, alle controles naar tevredenheid van de Trustee
zijn verricht ten aanzien van het bestaan van de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering
geeft de Trustee, mevrouw D. Peck, de op haar derdenrekening ontvangen gelden vrij ten behoeve
van Watershed en maakt zjj deze naar Watershed over. Watershed heeft als gevolg van zijn
voorfinanciering immers een vordering op de Trust. De gelden die de investeerder op de
derdenrekening van de Trustee betaalt worden direct aangewend voor betaling aan Watershed die alle
kosten heeft voorgefinancierd. De investeerder krijgt daarvoor een beneficiary-schap in de Trust De
Trust heeft als assets de Overlijdensrisicoverzekering en de Herverzekering. De investeerders zijn
economisch eigenaar van deze verzekeringen en hebben dan ook recht op de uitkeringen hiervan.

Gedurende de looptijd is de Trustee verantwoordelijk voor het tijdig betalen van de premie voor de
Overlijdensrisicoverzekering.

BGIF

Een investering in BGIF betekent eveneens een investering in een life settlement. Wanneer een
investeerder €75.000 euro investeert krijgt hij gedurende de looptijd een maandelijks rendement van




€500 uitgekeerd op zijn rekening. Wanneer het fonds stopt dan ontvangt de investeerder op dat
moment zijn geinvesteerde geld retour. In geval van het voorbeeld is dat dus €75.000.

Het fonds stopt — evenals bij CLSF — aan het einde van de looptijd als de verzekerde nog niet is
overleden of bij overlijden van de verzekerde binnen de looptijd.

De maandelijkse uitkeringen worden verzorgd door de BGIF (Bank Guaranteed Interest Fund) BV. Dit

" is éen Nederlandse entiteit. De uitkeringen worden verzorgt door Groep Kennemerwaert Accountants te

Heemskerk. De administratie wordt gevoerd door Quality Investments. Er is voor een Nederlandse
entiteit gekozen in verband met de overmaaktijd van de gelden naar de investeerders. Wanneer de
gelden vanuit Amerika worden overgemaakt kan hier een doorlooptijd aan vast zitten waardoor er niet
kan worden gegarandeerd dat de gelden aan het eind van de maand op de rekening staan. Door de
betalingen vanuit Nederland te doen is dit probleem opgelost. Omdat er voor deze constructie is
gekozen is er ook een behoefte aan extra zekerheid betreffende de maandelijkse rentebetatingen.
Deze is geregeld in Amerika. Daar is naast de Trust waarin de verzekeringspolis en de herverzekering
zijn ingebracht een tweede trust opgericht. In deze Trust zijn CD's (Certificates of Deposits)

ondergebracht ter waarde van de uitkeringen die tijdens de looptijd moeten worden uitgekeerd. Deze
CD's staan ter dekking voor het geval de BGIF BV niet aan zijn verplichtingen voldoet. Dit is dus een’

extra garantie voor de investeerder zodat hij weet dat zijn maandelijkse rendement uitkering
gegarandeerd is. De CD's die zijn aangekocht zijn bij verschillende banken aangekocht om zo binnen
de dekking van.de FDIC (het Amerikaanse depositogarantiestelsel) te vallen voor het geval de
desbetreffende bank failliet zou gaan. Er is dus ook nog een staatsdekking op deze CD's.

Het voortraject in het BGlI Fund inzake de Overlijdensrisicovérzekering en de Herverzekering is
vergelijkbaar met CLSF, de aankoop verzekeringspolis en herverzekering zijn identiek. Ook het
inbrengen van de polissen in de Trust is gelijk aan het CLSF.

Eén van de verschillen ten opzichte van het CLSF is dat bij de investering in het BGI Fund alle premies
al zijn inbegrepen in de investering. Er zijn dus geen betalingsverplichtingen voor de investeerder
tijdens de looptijd.

Het tweede grote verschil ten opzichte van het CLSF is dat het BGI Fund een vast rendement uitkeert
van B% op jaarbasis. Deze uitkering vindt maandelijks, dus 1/12 van 8% plaats.

De gehéle financiering van het BGI Fund vindt op dezelfde manier plaats als bij het CLSF. Wanneer de
investeerder investeert in het BGI Fund is alles betaald (verzekeringspolis, herverzekering, premies en
de CD's). Ook hier vindt deze voorfinanciering plaats door Watershed. Deze heeft dus ook hier een
vordering op de Trust.

Gedurende de looptijd, en bij de uitkering is de behandeling hetzelfde als bij CLSF.







