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Inleiding en ondertekening 
 
Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Particuliere Beveiliging (hierna te noemen 'het 
pensioenfonds'), werkt volgens een Actuariële en bedrijfstechnische nota (Abtn). De inhoud van 
de hierna te beschrijven Abtn is afgestemd op het bepaalde bij en krachtens de Pensioenwet: 

¶ artikel 145 van de Pensioenwet, en; 

¶ paragraaf 9 van het Besluit financieel toetsingskader pensioenfondsen. 
 
De missie van het pensioenfonds is:  
 
Het pensioenfonds handelt in het belang van deelnemers op zo’n wijze dat het inkomen na 
pensionering voorspelbaar is en communiceert daarover dienovereenkomstig. 
Het pensioenfonds particuliere beveiliging voert de gemaakte afspraken met en tussen sociale 
partners uit en zij houdt daarbij rekening met de gewenste en met sociale partners afgestemde 
risicobereidheid en met de verschillende belangen zodanig dat die evenwichtig worden behartigd. 
 
Waar van toepassing is de tekst geactualiseerd naar de situatie van december 2018. 

Deze Abtn is vastgesteld op 13 december 2018 en geldt met ingang van deze datum en vervangt 
daarmee de laatst vastgestelde versie van 12 december 2017. 
 
Het bestuur is van mening dat de beschrijvingen die deze Abtn bevat zodanig dat De 
Nederlandsche Bank op basis van deze Abtn tot een oordeel kan komen over de wijze waarop 
wordt voldaan aan het bij en krachtens de Pensioenwet bepaalde. 
 
Gezien het groot aantal vaktermen dat in deze Abtn wordt gebezigd hebben wij getracht door 
middel van een begrippenlijst (bijlage 8) zoveel mogelijk definities van begrippen op te nemen. 

 

 

Zeist, 13 december 2018 

 
Drs. J.C.A. Kestens      Ir. E.M.C. Eelens, FRM, CAIA  
(voorzitter)      (uitvoerend bestuurslid) 
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1. Hoofdlijnen van het interne beheersingssysteem 
en van de opzet van de administratieve organisatie en 
interne controle 

 
Dit hoofdstuk geeft een toelichting op de uitvoeringsorganisatie. Hieronder is de organisatie 
weergegeven. In de daaropvolgende paragrafen worden de taken, bevoegdheden en 
verantwoordelijkheden weergegeven. Dit is afgestemd op het bepaalde bij en krachtens de 
hoofdstukken 4 en 5 van de Pensioenwet. 
 
Organogram 
 
 
 
 
 
 
 
 
Het bestuur van het pensioenfonds bestaat uit negen bestuursleden, waarvan zes niet-
uitvoerende (NUB) bestuursleden: 
 

¶ Drie leden voorgedragen door de Nederlandse Veiligheidsbranche, gevestigd te Gorinchem. 
o de heer T. Uittenbogaard 
o de heer drs. R. de Vries 
o de heer ir. M. Verbrugge 

 

¶ één lid door De Unie, vakbond voor industrie en dienstverlening, gevestigd te Culemborg; 
o de heer C.A. van Loon 

¶ één lid door FNV, gevestigd te Utrecht; 
o de heer ir. W.J. Boot 

¶ een lid namens de gepensioneerden 
o de heer C. Lonsain EPP (CNV Vakmensen, gevestigd te Utrecht). 
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Naast de zes niet-uitvoerende bestuursleden bestaat het bestuur uit twee (UB) uitvoerende 
bestuursleden en een onafhankelijk voorzitter. 
 
Uitvoerende bestuursleden: 
Mevrouw Ir. E. M.C. Eelens, FRM, CAIA De heer mr. P. Priester 
 
Onafhankelijk voorzitter: 
De heer drs. J.C.A. Kestens 
 
  
1.1 Verdeling taken, bevoegdheden en verantwoordelijkheden 

Het bestuur is belast met de bepaling van het beleid van het fonds, alsmede met de zorg voor  

de uitvoering en handhaving van de statuten en de reglementen. Het dagelijks beleid van het 
fonds wordt uitgevoerd door ten minste twee bestuursleden uit het bestuur.  
 
Het bestuur heeft de volgende verantwoordelijkheden: 

¶ het beheer van het pensioenfonds; 

¶ het doen van pensioenuitkeringen aan pensioengerechtigden; 

¶ innen van premie; 

¶ communicatie met de stakeholders. 
 
Het bestuur heeft de volgende bevoegdheden: 

¶ het vaststellen en/of wijzigen van statuten en pensioenreglement;  

¶ het vaststellen en/of wijzigen van het uitvoeringsreglement (alleen in overleg met de Cao-
partijen); 

¶ het vaststellen en/of wijzigen van uitvoeringsbesluiten; 

¶ het vaststellen en/of wijzigen van het beleggingsbeleid; 

¶ het uitvoeren van betalingen; 

¶ contractuele verplichtingen aangaan met derden, waarbij het pensioenfonds wordt 
vertegenwoordigd door de voorzitter tezamen met een uitvoerend bestuurslid,. Bij 
ontstentenis van een van hen vervangt het andere uitvoerende bestuurslid hem of haar; 

¶ de selectie, de monitoring en het ontslag van uitbestedingspartners. 
 
1.2 Commissies, werkgroepen en portefeuilles van het pensioenfonds (per 1 januari 2019) 
Het bestuur kent de volgende commissies: 

¶ een verantwoordingsorgaan; 

¶ een externe geschillencommissie; 

¶ een externe auditcommissie. 
 
Hieronder worden de commissies van het pensioenfonds beschreven. 

 
Verantwoordingsorgaan 
Het verantwoordingsorgaan bestaat uit vijf leden. De leden worden benoemd door het bestuur na 
als kandidaat te zijn aangewezen door de representatieve organisaties. Drie zetels worden 
ingenomen door actieve deelnemers, die door de vakorganisaties worden voorgedragen. Eén 
zetel wordt ingenomen door een gepensioneerde uit de bedrijfstak, gezamenlijk aangewezen 
door de Nederlandse Veiligheidsbranche en de vakorganisaties. Eén zetel door een 
vertegenwoordiger van de werkgevers, die door de Nederlandse Veiligheidsbranche wordt 
voorgedragen.  
 
De leden van het verantwoordingsorgaan worden benoemd voor een periode van vier jaar. Na 
afloop van deze periode zijn de aftredende leden van het verantwoordingsorgaan direct opnieuw 
benoembaar. 
 
Het bestuur legt verantwoording af aan het verantwoordingsorgaan over het beleid van het 
bestuur en de wijze waarop het is uitgevoerd. 
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Geschillencommissie  
Het pensioenfonds maakt gebruik van een externe geschillencommissie. Via de website van het 
fonds wordt aangegeven welke actie een deelnemer of werknemer kan nemen.  
 
Externe auditcommissie  
Het bestuur heeft ter ondersteuning van de interne toezichtsfunctie (uitgevoerd door de niet-
uitvoerende bestuursleden) een externe auditcommissie ingesteld. Deze commissie bestaat uit 
twee onafhankelijke leden. De niet uitvoerende bestuursleden benoemen de leden van de 
auditcommissie. De auditcommissie is belast met toezicht op de risicobeheersing, het 
beleggingsbeleid, financiële en algemene informatieverschaffing van het fonds.   

 
Werkgroepen  

Afhankelijk van het onderwerp kan het bestuur een werkgroep instellen die een besluit voor het 

bestuur voorbereidt. Deze werkgroep kan zich laten bijstaan door externe deskundigen. Het fonds 

kent in dit kader in 2018 onder andere de volgende werkgroepen: 

¶ Werkgroep Abtn 

¶ Werkgroep bestuursmodel 

 

Naast bovengenoemde werkgroepen neemt een bestuursdelegatie ook zitting in de cao 

werkgroep pensioen. Dit betreft een adviserend orgaan. Binnen de werkgroep worden 

beleidsvoorbereidende werkzaamheden uitgevoerd. Het bestuur is door cao partijen 

uitgenodigd om deel te nemen aan deze werkgroep die structureel (minimaal) 4 keer per jaar 

bijeen komt.  
 
Werkgroep bestuursmodel 
De werkgroep bestuursmodel (zoals benoemd onder het kopje “werkgroepen” is in 2017 en 2018 
totaal 9 keer bijeengekomen om tot een advies voor het bestuur te komen ten aanzien van de 
verbetering van de werking van het bestuursmodel, met name op het gebied van mandatering.  
 
Uitvoerende bestuursleden 
De uitvoerende bestuurders zijn verantwoordelijk voor de uitvoering van het beleid ten aanzien 
van de hun toegewezen aandachtsgebieden, zoals dit is vastgelegd in de jaarplannen, inclusief 
de daarbij behorende begroting. In dit kader bewaken zij de uitbestede werkzaamheden en 
handelen zij operationele zaken af. Daarnaast zijn de uitvoerende bestuurder verantwoordelijk 
voor de beleidsvoorbereiding op deze aandachtsgebieden.  
De uitvoerende bestuurders leggen verantwoording af aan de niet-uitvoerende bestuurders.  
 
Niet-uitvoerende bestuursleden 
Het intern toezicht is belegd bij het niet uitvoerend deel van het bestuur. De niet uitvoerende 
bestuursleden houden toezicht op: 
a. de uitvoering van het beleid door de uitvoerende bestuursleden; 
b. de algemene gang van zaken in het fonds; 
c. adequate risicobeheersing en evenwichtige belangenafweging; 
d. de financiële informatieverschaffing. 
Daarnaast staan zij de uitvoerende bestuurders met raad ter zijde. 
De niet-uitvoerend bestuurders leggen over hun toezichtstaken verantwoording af aan het 
verantwoordingsorgaan. 
 
Portefeuilles 
Voor de (UB) uitvoerende bestuursleden wordt een splitsing aangebracht in de volgende 
portefeuilles: 
 
1 UB  balansmanagement (vermogensbeheer + actuarieel & verslaglegging) 
1 UB Governance Risk Compliance (GRC) + Pensioenzaken & Communicatie (P&C) 
 
Voor de 6 (NUB) niet-uitvoerende bestuursleden geldt de volgende verdeling: 
 
1 NUB vermogensbeheer 
1 NUB actuarieel en verslaglegging  
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2 NUB’s GRC 
1 NUB communicatie  
1 NUB pensioenzaken 
 
Schematisch ziet dit er als volgt uit: 
 
 

  
 
Daarbij gaat gewerkt worden in de volgende overlegstructuur: 
 

 
N.B. Naast bovengenoemde overlegstructuur overleggen de UB’ers 1x per 2 weken. 
 
1.3 Uitbestede werkzaamheden 
Het bestuur heeft de administratie, het bestuurssecretariaat, de juridische, de actuariële 
advisering en het vermogensbeheer, de custody en de beleggingsadministratie van het 
pensioenfonds uitbesteed aan externe partijen. 
 
De administratie van het pensioenfonds is uitbesteed aan TKP Pensioen B.V. De voorwaarden 
van de uitbesteding zijn vastgelegd in de overeenkomst van pensioenbeheer. Vastgelegd zijn de 
specifieke administratieve, financiële, actuariële, juridische en overige werkzaamheden die TKP 
Pensioen voor het pensioenfonds verricht.  
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De beleids- en bestuursondersteuning wordt uitgevoerd door Montae B.V. De voorwaarden van 
de uitbesteding zijn vastgelegd in de overeenkomst inzake beleids- en bestuursondersteuning.  
 
RiskCo (externe controleur van de kwaliteit van de pensioenadministratie) kan op verzoek van 
het bestuur periodiek controles uitvoeren op de werkzaamheden van de pensioenuitvoerder. 
 
 
Bank of Montreal (BMO) Global Asset Management (GAM) is aangesteld als fiduciair manager. 
De afspraken met BMO liggen vast in de overeenkomst inzake partnership management. 
 
Als custodian en onafhankelijke beleggingsadministrateur is KAS BANK aangesteld. De 
afspraken met KAS BANK liggen vast in een bewaarovereenkomst voor Institutionele 
Beleggers. 
Het pensioenfonds participeert in een aantal niet beursgenoteerde beleggingsfondsen van 
SAREF, PGGM, NN IP, en BMO. De voorwaarden hiervan liggen vast in diverse prospecti. 
Met State Street Global advisors is een investment management agreement afgesloten voor het 
discretionair beheer van 2 mandaten: Europese aandelen en Credits. 
 
De heer drs. H.A. Kempen is aangesteld als beleggingsadviseur. Met de heer Kempen is een 
opdrachtformulering overeengekomen.  
 
Het bestuur heeft Willis Towers Watson als actuarieel adviseur aangesteld. Willis Towers Watson 
geeft het bestuur advies over zaken op actuarieel gebied en houdt tevens het bestuur op de 
hoogte over de recente ontwikkelingen. De voorwaarden zijn vastgelegd in de overeenkomst van 
opdracht. 
 
Het bestuur heeft  Mazars Paardekooper Hoffman Accountants N.V. als accountant aangesteld. 
De accountant controleert jaarlijks de staten voor De Nederlandsche Bank N.V. (DNB) en doet 
verslag van zijn controlebevindingen in de vorm van een accountantsverklaring, een management 
letter en een verslag aan het bestuur. De voorwaarden zijn vastgelegd in de opdracht tot controle.  
 
Het bestuur heeft Mercer als waarmerkend actuaris aangesteld. De waarmerkend actuaris 
beoordeelt of het pensioenfonds aan de eisen van de Pensioenwet (artikelen 126 tot en met 140) 
voldoet. De waarmerkend actuaris rapporteert eenmaal per jaar aan het pensioenfondsbestuur 
door middel van een actuarieel rapport en een actuariële verklaring. Rapportage vindt plaats 
uiterlijk 30 juni van het jaar volgend op het kalenderjaar waarop de rapportage betrekking heeft. 
De voorwaarden zijn vastgelegd in de opdracht tot dienstverlening. 
 
Op ad-hoc basis kan het bestuur ook gebruik maken van andere externe deskundigen.  
  
1.4 Beheersmaatregelen en interne controle 
Het bestuur besloten  om voor wat betreft het integraal risicomanagement, mede naar aanleiding 
van het FIRM model van DNB, de volgende werkwijze te volgen: 
 
a.  allereerst voor de tien hoofd risicocategorieën in kaart te brengen wat de waarschijnlijkheid en 

impact van het bruto-, het netto- en gewenste risico is; 
b.  op basis van deze globale inventarisatie een keuze te maken voor welke drie  hoofd 

risicocategorieën jaarlijks een verdiepingsslag gemaakt zal worden.  
 
De UB GRC-PC brengt de volgende categorieën in kaart: 
 
1. Matching/renterisico  

2. Marktrisico 

3. Kredietrisico  

4. Verzekeringstechnisch risico 

5. Omgevingsrisico 

6. Operationeel risico 

7. Uitbestedingsrisico 

8. IT risico 
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9. Integriteitsrisico  

10. Juridisch risico 

Inmiddels heeft het bestuur alle categorieën doorlopen en wordt er gewerkt met een jaarplan 
waarin een cyclus is afgesproken om de categorieën periodiek nogmaals te doorlopen.  De 
uitwerking / invulling van het integrale risicomanagement is opgenomen in Hoofdstuk 11. 
   
1.5 Gedragscode en klokkenluidersregeling 
Het pensioenfonds heeft een gedragscode ingesteld voor het bestuur en al degenen die voor, 
namens of in opdracht van het pensioenfonds werken en alle door het bestuur aan te wijzen 
verbonden personen, ter voorkoming van conflicten tussen het belang van het pensioenfonds en 
de privébelangen van betrokkenen alsmede ter voorkoming van het gebruik van vertrouwelijke 
informatie van het pensioenfonds voor privédoeleinden. 
 
Als compliance-officer is HVGdoor het pensioenfonds aangesteld. De compliance- officer toetst 
één maal per kalenderjaar de gedragscode en stelt daar een rapportage over op. Door het jaar 
heen houdt de compliance-officer het bestuur op de hoogte door middel van tussentijdse 
rapportages. Daarnaast adviseert de compliance-officer het bestuur over de inhoud van de 
gedragscode en de klokkenluidersregeling- en incidentenregeling.  
 
Bij alle uitbestedingspartners stelt het bestuur vast dat ook zij over een Gedragscode en 
Klokkenluidersregeling beschikken. 
 
1.6 Opleidingsbeleid 
. 
Geschiktheids(beleids)plan 
Het bestuur van het pensioenfonds heeft een geschikheidsbeleidsplan (elke drie jaar) en een 
geschiktheidsplan (jaarlijks) opgesteld. Het geschiktheidsbeleidsplan gaat onder andere in op:  

 
Het wettelijke kader met betrekking tot geschiktheid van (mede)beleidsbepalers;  

De relevante karakteristieken van het fonds en de reikwijdte van het geschiktheidsbeleid;  

Het ambitieniveau van de geschiktheid van (mede)beleidsbepalers in individuele en collectieve 
zin;  

Hoe het ambitieniveau wordt vertaald in een geschiktheidsplan en opleidingsplan;  

de wijze van toetsing van de geschiktheid;  

Op welke wijze het individuele en collectieve functioneren van de bestuursleden wordt 
geëvalueerd;  

Op welke wijze het bestuur verantwoording aflegt over het gevoerde geschiktheidsbeleid;  

Hoe vaak en op welke wijze dit Geschiktheidsbeleid en het bijbehorende Geschiktheidsplan en 
Opleidingsplan zullen worden geëvalueerd en aangepast.  
 
 
De kosten van noodzakelijke opleidingen en gezamenlijke studiedagen komen voor rekening van 
het pensioenfonds. In het geval dat een bestuurslid zitting neemt in meerdere pensioenfondsen 
worden deze kosten waar mogelijk over de fondsen verdeeld.  
 
Opleiding aspirant bestuurders 
Om potentiele nieuwe bestuurders voor te bereiden op hun toekomstige bestuursfunctie biedt het 
fonds de mogelijkheid om aspirant bestuurders, naast externe opleidingen, ook intern in het 
pensioenvak en bestuurservaring op te leiden. Aspirant bestuurders kunnen daartoe: 

¶ toehoorder zijn bij  bestuursvergaderingen; 

¶ participeren in een of meerdere portefeuilles.     
Er wordt een proefperiode aangegaan voor maximaal 6 maanden. Samen met het bestuurslid 
wordt indien gewenst een opleidingsplan opgesteld om aan de geschiktheidseisen van het 
bestuur en DNB te voldoen. Het nieuwe bestuurslid krijgt vanuit het bestuur een mentor 
toegewezen. Na de periode van maximaal 6 maanden neemt het bestuur een besluit over de 
aanstelling van de kandidaat, daarna kan het bestuurslid worden voorgedragen bij DNB. 
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Zelfevaluatie 
Doelstelling van de zelfevaluatie is het functioneren van het bestuur te beoordelen en waar 
wenselijk tot verbeteringen te komen. 

De zelfevaluatie betreft  het bestuur als collectief, maar ook voor individuele bestuursleden, zoals 
ze functioneren en samenwerken in hun verschillende rollen. Het huidige bestuursmodel is daarbij 
uitgangspunt.  Concreet komen in ieder geval de volgende punten aan de orde: 

- taakverdeling binnen het bestuur; 

- proces van besluitvorming; 

- gedrag en cultuur binnen het bestuur; 

- kennis- en competentie profielen; 

- individuele en collectieve ontwikkelpunten.   
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2. Procedures en criteria voor de aansluiting van 
werkgevers bij het pensioenfonds en voor het 
verkrijgen van het deelnemerschap van hun 
werknemers 

 
2.1 Aansluiting werkgevers 
Blijkens de statuten van het pensioenfonds kunnen werkgevers onder de volgende voorwaarden 
bij het pensioenfonds zijn aangesloten: 

¶ indien de werkgever krachtens de Wet verplichte deelneming in een bedrijfstakpensioenfonds 
2000 verplicht is tot naleving van het bij of krachtens de statuten en het pensioenreglement 
van het pensioenfonds bepaalde; 

¶ indien de werkgever het bestuur om toelating verzoekt voor alle werknemers in zijn dienst, 
die tot een zelfde groep behoren. De voorwaarden zijn opgenomen onder paragraaf 2.1.2.  

2.1.1 Verplichte aansluiting 

Bij beschikking van de Staatssecretaris van Sociale Zaken1 is het deelnemen in het 
Bedrijfstakpensioenfonds voor de Particuliere Beveiliging verplicht gesteld met ingang van  
1 juli 1990. De tekst van de verplichtstelling luidt als volgt: 
 
“Ingevolge artikel 2, eerste lid, van de Wet betreffende verplichte deelneming in een 
bedrijfstakpensioenfonds is met ingang van 1 juli 1990 de deelneming in de Stichting 
Bedrijfstakpensioenfonds voor de Particuliere Beveiliging verplicht gesteld voor de mannelijke en 
vrouwelijke werknemers die in dienst van een werkgever zijn, vanaf de eerste dag van de maand 
waarin zij de 21-jarige2 leeftijd bereiken tot de eerste dag van de maand waarin zij de 67-jarige 
leeftijd bereiken, wordende ten deze verstaan onder: 

a. werkgever: 

de organisatie als bedoeld in artikel 3, sub a (particuliere beveiligingsbedrijven), sub b 

(particuliere alarmcentrales) en sub c (particuliere geld- en waardetransportbedrijven) van 

de Wet particuliere beveiligingsorganisaties en recherchebureaus (stb. 1997, 500, laatstelijk 

gewijzigd op 22 november 2006, Staatsblad 2006, 588),  waaraan een vergunning als 

bedoeld in artikel 2 jo. artikel 4 van de genoemde wet is verleend; 

 
b. werknemer: 

de werknemer in de zin van de sociale werknemersverzekeringen, met uitzondering van 
degene, die krachtens een afroepcontract kan worden opgeroepen voor het verrichten van 
losse ongeregelde diensten.” 

 
Werkgevers en werknemers die voldoen aan de voorwaarden inzake de verplichtstelling dienen 
zich te melden op het moment dat voor hen de aansluitings- c.q. deelnemingsplicht van 
toepassing is. De aangesloten werkgever is verantwoordelijk voor het verstrekken van de juiste 
gegevens die nodig zijn om de pensioenregeling uit te kunnen voeren. 
  
Nieuwe werkgevers met personeel in dienst dienen zich voor de werknemersverzekeringen te 
melden bij het UWV voor de voor hen van toepassing zijnde sector. Het UWV bepaalt in welke 
sector zij de onderneming op grond van de bedrijfsactiviteiten moet indelen. Als een werkgever 
wordt ingedeeld in een categorie, waarvoor mogelijk een verplichting tot deelname aan een 
(bedrijfstak)pensioenfonds geldt, wordt TKP geïnformeerd. Daarnaast wordt TKP door het 
Ministerie van Justitie geïnformeerd over afgegeven vergunningen.  

                                                 
1 van 29 juni 1990, nr. SVO/90/3515 (gepubliceerd in de Nederlandse Staatscourant van 10 juli 1990, 
 nr. 131). In de beschikking zijn nadien wijzigingen aangebracht bij beschikkingen van 
-   23 maart 1992, nr. DGSZ/SV/O/92/2625 (Ned. Stcrt. dd 27 maart 1992, nr. 62) 
-   16 november 1993, nr. SZ/SV/O/93/4779 (Ned. Stcrt. dd 16 mei 1994, nr. 90) 

- 9 mei 2000, nr AI 2000 1473 ( Ned.Stcr. dd 12 mei 2000, nr. 92) 
- 16 november 2009, Nr. : UAW/CAV/2009/26257/07 (Ned.Stcr. dd 29 april 2010, nr. 6755)  
2 Per 1 januari 2008 is de toetredingsleeftijd gewijzigd van 25 jaar naar 21 jaar. 
- Per 1 januari 2014 is de pensioenleeftijd gewijzigd naar 67 jaar. 
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De soorten vergunningen zijn in een zestal categoriecodes verdeeld: 

¶ ND (een particulier beveiligingsbedrijf); 

¶ PAC (een particuliere alarmcentrale); 

¶ PGW (een particulier geld- en waardetransportbedrijf); 

¶ BD (een bedrijfsbeveiligingsdienst); 

¶ POB (een particulier onderzoeksbureau); 

¶ Overige beveiligingsorganisaties. 
 
Indien niet met een redelijke mate van zekerheid kan worden bepaald of een 
(bedrijfstak)pensioenregeling van toepassing is, wordt door het fonds een vragenformulier 
verzonden voor het verstrekken van nadere informatie. Als aan het verzoek tot het verstrekken 
van nadere informatie, ondanks diverse rappels, niet wordt voldaan wordt er aan de hand van de 
beschikbare informatie een aansluiting gerealiseerd. 
 
Als een aansluiting is gerealiseerd, wordt de werkgever hiervan in kennis gesteld en wordt hem 
de nodige informatie (waaronder een pensioenreglement) toegezonden. 
De werkgever moet zelf bepalen of hij personeel in dienst heeft waarvoor pensioenpremie 
verschuldigd is. Aan de hand van de opgave van de werkgever wordt de pensioenpremie 
berekend en een premienota vastgesteld. De nota wordt aan de werkgever gezonden. 
 
Wanneer een werkgever met deelnemingsplichtig personeel in dienst verzuimt zich aan te melden 
en de werkgever wordt op een later tijdstip gesignaleerd, dan wordt de werkgever met 
terugwerkende kracht aangesloten en is met terugwerkende kracht premie verschuldigd. 

2.1.2 Vrijwillige aansluiting 

Het bestuur is bevoegd een natuurlijke of rechtspersoon die een onderneming exploiteert die zich 
in overwegende mate bezighoudt met het uitoefenen van activiteiten die verwant zijn aan 
activiteiten die worden verricht door een werkgever in de beveiligingsbranche, en die daarmee 
een economische en/of organisatorische eenheid vormt, vrijwillig te laten aansluiten tot het 
pensioenfonds.  
 
Vrijwillige aansluiting is slechts mogelijk indien de loonontwikkelingen bij de natuurlijke- of de 
rechtspersoon ten minste gelijk is aan de loonontwikkeling die geldt voor werkgevers en de 
natuurlijke of rechtspersoon die deelneemt in de sociale fondsen die voor die werkgevers actief 
zullen zijn, of er sprake is van een groepsverhouding tussen de natuurlijke of rechtspersoon en 
een werkgever, of dit aansluitend gebeurt aan een periode waarin de natuurlijke of rechtspersoon 
wel onder werkingssfeer viel van het pensioenfonds. Het pensioenfonds heeft nadere 
voorwaarden inzake vrijwillige aansluiting gesteld.:  
 
De loonontwikkeling bij deze onderneming is ten minste gelijk aan die in de bedrijfstak Particuliere 
Beveiliging  en de onderneming neemt deel in de sociale fondsen van de bedrijfstak Particuliere 
Beveiliging;  of 
Er is sprake  van een groepsverhouding tussen de onderneming die zich vrijwillig wil aansluiten 
en een werkgever die onder de werkingssfeer van het fonds valt; of  
Dit gebeurt aansluitend aan een periode waarin de onderneming wel onder de werkingssfeer van 
het fonds viel.  
 
De onderneming houdt zich in overwegende mate bezig het met uitoefenen van activiteiten die 
zijn verwant aan de activiteiten die worden verricht door een werkgever die onder de 
verplichtstelling valt; of 
De onderneming deel uitmaakt van een economische en/of organisatorische eenheid die zich in 
overwegende mate bezighoudt met het uitoefenen van activiteiten die zijn verwant aan de 
activiteiten die worden verricht door een werkgeer die onder de verplichtstelling valt; en 
De onderneming een organisatorische eenheid vormt met de werkgever die onder de 
verplichtstelling valt. 
 
Naast dat er een berekening van het verzekeringstechnisch nadeel wordt gemaakt worden er 
administratiekosten in rekening gebracht.    
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2.1.3 Aanvullende verzekeringen 

Op verzoek van een werkgever kan het bestuur voor werknemers van aangesloten 
ondernemingen aanspraken op ouderdoms-, partner-, wezen- en invaliditeitspensioen 
verzekeren, boven de aanspraken welke voortvloeien uit de toepassing van de verplichte 
regeling. Een en ander tegen betaling van periodieke premies of koopsommen en op door het 
bestuur vastgestelde overige voorwaarden. 

2.1.4 Dispensatie 

In een aantal door de wet (Vrijstellingsbesluit Wet Bpf. 2000) voorgeschreven gevallen is het 
bedrijfstakpensioenfonds verplicht op verzoek van een werkgever vrijstelling te verlenen van 
deelneming aan de pensioenregeling. Als bij een verzoek tot vrijstelling niet voldaan is aan de 
voorwaarden van een verplichte vrijstelling kan het pensioenfonds ervoor kiezen om op basis van 
artikel 6 (vrijstelling om andere redenen) van het Vrijstellingsbesluit toch vrijstelling te verlenen.  
 
2.2 Verkrijging deelnemerschap 
Blijkens het pensioenreglement en de statuten van het pensioenfonds worden werknemers van 
een aangesloten werkgever onder de volgende voorwaarden deelnemer in de regeling: 

¶ de werknemer is verplicht tot deelname op grond van de Wet verplichte deelneming in een 
bedrijfstakpensioenfonds 2000 of; 

¶ de werkgever van de werknemer, die niet verplicht is tot deelneming, heeft het bestuur 
verzocht om alle werknemers in zijn dienst die tot eenzelfde groep behoren tot de deelneming 
toe te laten, of; 

¶ degene die de deelneming, na eerdere deelname, individueel voortzet. 

2.2.1 Vrijwillige voortzetting 

Het bestuur is bevoegd aan individuele deelnemers toe te staan de deelname aan de 
pensioenregeling voort te zetten na beëindiging van het dienstverband met een aangesloten 
werkgever. Vrijwillige voortzetting wordt slechts toegestaan als de deelnemer voldoet aan door 
het bestuur gestelde reglementaire voorwaarden. , en wordt voldaan aan de de fiscale wetgeving 
en slechts voor een periode van maximaal drie jaar en geschiedt voor eigen rekening van de 
deelnemer.  
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3. Hoofdlijnen van het uitvoeringsreglement 

 
Inleiding 
De afspraken over de uitvoering van de pensioenovereenkomst tussen het pensioenfonds en de 
aangesloten werkgever(s) zijn opgesteld door de Cao-partijen en vastgelegd in het 
uitvoeringsreglement zoals bedoeld in artikel 25 van de Pensioenwet. In paragraaf 3.2 van de 
Pensioenwet staan de eisen omtrent de inhoud ervan opgesomd. 
 
De afspraken tussen Cao-partijen en het bestuur over de regelingen, de voorwaarden waaronder 
deze regelingen moeten worden uitgevoerd en de formele opdrachtaanvaarding van het bestuur 
worden vastgesteld in de bedrijfstakuitvoeringsovereenkomst (BUO).   
 
Met werkgevers die op basis van een vrijwillige aansluiting de pensioenovereenkomst hebben 
ondergebracht bij het pensioenfonds wordt een separate aansluitingsovereenkomst gesloten.  
 

3.1 Premiebetaling 
De aangesloten werkgever is de totale premie voor de in zijn dienst zijnde deelnemers 
verschuldigd aan het pensioenfonds. De deelnemer is zijn aandeel in de premie verschuldigd aan 
zijn werkgever. 
 
Het pensioenfonds stelt na afloop van elke loonperiode voor elke werkgever de verschuldigde 
premie vast. De premie dient binnen twee weken na afloop van iedere loonperiode in het bezit 
van de administrateur te zijn. 
Bij niet tijdige betaling van de verschuldigde premie is het pensioenfonds bevoegd (na  een 
betalingsherinnering en een aanmaning naar de werkgever te hebben verstuurd): 

¶ de verschuldigde premie te vorderen alsmede 

¶ de rente over de verschuldigde premie vanaf de dag volgende op de dag dat de premie 
betaald had moeten zijn waarbij de rente wordt berekend naar het percentage van de 
wettelijke handelsrente als bedoeld in artikel 6:119aBW,  

¶ de buitengerechtelijk invorderingskosten worden vastgesteld conform onderstaande staffel. 
De invorderingskosten als bedoeld in de vorige volzin, worden berekend ten aanzien van 
elke verschuldigde premie die niet tijdig is betaald. 
 

Hoofdsom + rente 
t/m  

tarief 
buitengerechtelijke 

kosten -  exclusief 

BTW  

 

 

 ú                250,00   ú                    37,00   

 ú                500,00   ú                    75,00   

 ú             1.250,00   ú                  150,00   

 ú             2.500,00   ú                  300,00   

 ú             3.750,00   ú                  450,00   

 ú             5.000,00   ú                  600,00   

 ú           10.000,00   ú                  700,00   

 ú            20.000,00   ú                  800,00   

 ú            40.000,00   ú               1.000,00   

 ú          100.000,00   ú               1.500,00   

 ú          200.000,00   ú               2.500,00   

 ú          400.000,00   ú               3.500,00   

 ú       1.000.000,00   ú               4.500,00   

 Meer   ú               5.500,00   
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3.2 Informatieverstrekking door aangesloten werkgever aan pensioenfonds 

De aangesloten werkgever is verplicht om alle werknemers die aan de verplichte 
pensioenregeling deel moeten nemen bij het pensioenfonds aan te melden. Daarbij dient de 
aangesloten werkgever ervoor zorg te dragen dat het pensioenfonds de beschikking krijgt over 
alle door het bestuur nodig geoordeelde gegevens voor het berekenen van de verschuldigde 
premie en het te vorderen voorschot. Deze gegevens dienen in uniform formaat elektronisch via 
Pensioenaangifte te worden aangeleverd op de wijze die door het pensioenfonds wordt verlangd.  
Op de website van het pensioenfonds www.beveiligingspensioenfonds.nl  is een 
werkgeversportaal opgenomen waaronder de gegevens aangeleverd kunnen worden. 
 
De aangesloten werkgever is verplicht aan een door het pensioenfonds aan te wijzen persoon 
inzage te verlenen in de administratie van de aangesloten werkgever met betrekking tot de 
zakelijke gegevens en bescheiden, waarvan de inzage door het pensioenfonds nodig wordt 
geoordeeld voor een goede uitvoering van de pensioenregeling.  
 
De aangesloten werkgever dient ervoor te zorgen dat alle vereiste gegevens volledig, juist en 
tijdig worden verstrekt.  
 
Wanneer de werkgever niet voldoet aan het bepaalde in het voorgaande artikel is het 
pensioenfonds bevoegd de nodige gegevens naar beste weten vast te stellen en te hanteren. De 
aangesloten werkgever is aan deze vaststelling gebonden. 
 
De aangesloten werkgever is aansprakelijk voor schade die het pensioenfonds lijdt als gevolg 
van het aanleveren van onvolledige, onjuiste of niet-tijdige informatie door de aangesloten 
werkgever. 
 

3.3 Informatieverstrekking door het pensioenfonds 
.  
In artikel van 14 van de nieuwe Algemene Verordening Gegevensverwerking (AVG) is 
opgenomen dat de verwerkingsverantwoordelijke (in dit geval het Fonds) de betrokkene dient te 
informeren over de verwerking van persoonsgegevens wanneer deze gegevens niet rechtstreeks 
van de betrokkene zelf zijn verkregen. De informatie dient verstrekt te worden binnen een maand 
na de verkrijging van de gegevens. 
Het Fonds verkrijgt de (persoons)gegevens derhalve van een derde (de werkgever) en dient 
overeenkomstig artikel 14 van de AVG de betrokken werknemer tijdig hierover te informeren. In 
3.3 is opgenomen dat het fonds de deelnemer over de pensioenregeling informeert. Dit artikel 
wordt aangevuld met de informatieplicht ingevolge artikel 14  AVG. 
 

 
3.4 Procedures premiebetalingsachterstand 

Indien de aangesloten werkgever in gebreke blijft wat betreft het voldoen van de premie maakt 
het pensioenfonds gebruik van de rechtsmiddelen die het ter beschikking heeft. Dat houdt onder 
meer in 
- dat zo nodig een dwangbevel zal worden uitgebracht; 
- dat beslag kan worden gelegd op goederen van de aangesloten werkgever; 
- dat uiteindelijk faillissement van de aangesloten werkgever kan worden aangevraagd; en 
- dat bestuurders van de aangesloten werkgever hoofdelijk aansprakelijk kunnen worden 

gesteld. 
 
Bij niet tijdige betaling raakt de aangesloten werkgever door het verstrijken van de (fatale) 
betalingstermijn van rechtswege in verzuim.  
 
Het pensioenfonds informeert het verantwoordingsorgaan wanneer sprake is van een 
premieachterstand ter grootte van 5% van de totale door het pensioenfonds te ontvangen 
jaarpremie en tevens niet voldaan wordt aan de bij of krachtens artikel 131 Pensioenwet geldende 
eisen inzake het minimaal vereist eigen vermogen.  
Gedurende deze situatie informeert het pensioenfonds tevens  de ondernemingsraad -en indien 
deze niet is ingesteld, de personeelsvertegenwoordiging- van alle aangesloten werkgevers die 
nog premie aan het pensioenfonds verschuldigd zijn.  

http://www.beveiligingspensioenfonds.nl/
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Het pensioenfonds is bevoegd de actieve deelnemers te informeren over een eventuele 
betalingsachterstand van de aangesloten werkgever ook als geen sprake is van een 
dekkingstekort. Het pensioenfonds gaat daar niet toe over dan nadat een dwangbevel is 
uitgebracht en de aangesloten werkgever nog steeds in gebreke blijft de premie te voldoen.  
 

3.5 Procedures wijziging pensioenovereenkomst 
Het pensioenreglement voor de verplicht gestelde regeling wordt voor het pensioenfonds 
vastgesteld in overeenstemming met de pensioenovereenkomst en het uitvoeringsreglement. 
Wanneer het bestuur van het pensioenfonds wijzigingen van het pensioenreglement wenselijk 
acht, adviseert het cao-partijen over aan te brengen wijzigingen in de pensioenovereenkomst. De 
cao-partijen informeren het pensioenfonds zo spoedig mogelijk over iedere wijziging in de 
pensioenovereenkomst die zij wenselijk achten. Indien cao-partijen de pensioenovereenkomst 
willen wijzigen, treden zij tijdig in overleg met het bestuur van het fonds over de voorgenomen 
wijziging en de uitvoerbaarheid daarvan. Het pensioenfonds is daarna verplicht om het 
pensioenreglement binnen drie maanden aan de wijziging aan te passen en heeft de bevoegdheid 
om de details van de wijziging uit te werken. Indien er wel structurele belemmeringen zijn in de 
uitvoerbaarheid en of verhoging van het risico voor het fonds, treden het bestuur van het fonds 
en cao-partijen in overleg over mogelijke oplossingen. 
 
Indien wijzigingen worden genoodzaakt door wetgeving of worden opgedragen door 
toezichthouders en indien de deelnemers en de aangesloten werkgevers niet worden benadeeld 
door de wijziging, is het pensioenfonds bevoegd, en door cao-partijen gemachtigd, zonder 
voorafgaande afstemming met cao-partijen het pensioenreglement te wijzigen.  
 
Na elke wijziging wordt het pensioenreglement aan cao-partijen voorgelegd om zeker te stellen 
dat het reglement overeenstemt met de pensioenovereenkomst.  
 

3.6 Voorwaarden toeslagverlening 
Toeslagen worden uitsluitend verleend als de middelen van het fonds voldoende zijn. De mate 
van toeslagverlening wordt jaarlijks door het bestuur vastgesteld en is afhankelijk van de 
financiële positie van het pensioenfonds. De toeslagverlening is voorwaardelijk. Er bestaat geen 
recht op jaarlijkse toeslagverlening.  
 
Voor de voorwaardelijke toeslagverlening is geen reserve gevormd en wordt geen premie 
betaald. De financiering wordt nader omschreven  in het hoofdstuk over toeslagenbeleid. 
 

3.7 Procedures aangaande besluiten omtrent vermogensoverschotten en  
vermogenstekorten  
 
Procedures bij vermogensoverschotten 
Een vermogensoverschot is dat deel van het vermogen dat zich boven de premiekortingsgrens 
bevindt zoals beschreven in Hoofdstuk 6b.  
 
Ingeval van een overschot zal de volgende procedure worden gevolgd: 

¶ voorbereiding notitie inzake het geconstateerde overschot; 

¶ behandeling in bestuursvergadering van de notitie inzake het geconstateerde overschot; 

¶ het nemen van een bestuursbesluit ter zake van het geconstateerde overschot. 
 
Het pensioenfonds maakt geen gebruik van de wettelijke mogelijkheden tot terugstorting van 
gelden aan de werkgever zoals beschreven in artikel 129 van de Pensioenwet. 
 
Procedures bij vermogenstekorten 
Bij vermogenstekorten stelt het fonds een herstelplan op waarin de te volgen procedure bij 
vermogenstekorten wordt beschreven. Het herstelplan voldoet aan wet- en regelgeving. Het 
actuele herstelplan wordt gepubliceerd op het openbare gedeelte van de website van het fonds.  
Een aangesloten werkgever is in het kader van een herstelplan niet verplicht bij te dragen aan 
het herstel van de financiële situatie van het fonds. 
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4. Financiële opzet 
 
De voornaamste financiële doelstellingen van het pensioenfonds zijn: 

¶ het waarborgen van de opbouw van de pensioenaanspraken overeenkomstig de in het 
reglement vastgelegde bepalingen; 

¶ het minimaliseren van de kansen op een dekkings- en reservetekort, alsmede van de mate 
van dekkings- en reservetekort; 

¶ het maximaliseren van het beleggingsrendement (binnen de risicokaders) om de nagestreefde 
toeslagen te realiseren; 

¶ het stabiliseren van de premie. 
 
Deze doelstellingen worden in onderlinge samenhang bekeken. 
 
Uitgangspunt bij de financiële opzet is de wet- en regelgeving zoals beschreven in: 

¶ de Pensioenwet (hoofdstuk 6); 

¶ het Besluit financieel toetsingskader pensioenfondsen; 

¶ de Regeling Pensioenwet; 

¶ de Regeling Parameters pensioenfondsen; 

¶ de Regeling Pensioenwet en Wet verplichte beroepspensioenregeling.  
 
De financiële opzet van het fonds wordt vormgegeven door de samenhang van de volgende 
vormen van beleid: 

¶ het regelingenbeleid: 
Het pensioenfonds kan Cao-partijen adviseren de pensioenovereenkomst aan te passen 
waar het de opbouw van toekomstige aanspraken betreft. In het geval van een tekort  kan (of 
in sommige gevallen moet)  het pensioenfonds als laatste middel de pensioenaanspraken en 
pensioenrechten verminderen (korten). Dit beleid wordt verder uitgewerkt in het hoofdstuk 
premie; 

¶ het premiebeleid: 
Het premiebeleid wordt telkens voor een bepaalde periode vastgesteld mede op grond van 
een om de drie jaren uit te voeren ALM-studie en de daarin opgenomen veronderstellingen. 
De daadwerkelijke ontwikkelingen zullen van jaar tot jaar een afwijking te zien geven van de 
verwachtingen. De premie wordt jaarlijks vastgesteld, binnen de ALM context wordt gekeken 
naar de houdbaarheid. Deze afwijkingen kunnen per saldo leiden tot een gunstiger of tot een 
ongunstiger financiële positie van het pensioenfonds. Daarnaast zal met de jaarlijkse 
haalbaarheidstoets worden getoetst of het gekozen premiebeleid haalbaar en realistisch is.  
Dit beleid wordt verder uitgewerkt in het hoofdstuk premiebeleid; 

¶ het toeslagbeleid: 
De aanpassing van opgebouwde aanspraken van actieve deelnemers, premievrije 
aanspraken en de ingegane pensioenen wordt verhoogd, waarbij deze toeslagverlening 
voorwaardelijk is. Het bestuur is bevoegd de toeslagverlening te verminderen, zo nodig tot 
nul, indien de financiële positie van het pensioenfonds daartoe noodzaakt. Dit beleid wordt 
verder uitgewerkt in het hoofdstuk toeslagenbeleid; 

¶ het beleggingsbeleid: 
Het strategisch beleggingsbeleid wordt door middel van een ALM-studie afgestemd op de 
verplichtingen van het pensioenfonds. Door het strategisch beleggingsbeleid om de drie jaren 
te herijken aan de hand van een nieuwe ALM-studie, kan er worden ingespeeld op wijzigingen 
in het risicoprofiel van de pensioentoezeggingen en in de risicoperceptie van het bestuur van 
het pensioenfonds. Dit beleid wordt verder uitgewerkt in het hoofdstuk beleggingsbeleid. 

 
De bovenstaande vier vormen van beleid worden jaarlijks zodanig met elkaar in evenwicht / 
balans gebracht, dat het fonds redelijkerwijs mag veronderstellen dat de doelstellingen 
gerealiseerd kunnen worden. Om de hierboven aangegeven doelstellingen te kunnen realiseren 
is een vermogenspositie noodzakelijk waarbij de beleidsdekkingsgraad van het fonds  minimaal 
gelijk is aan de dekkingsgraad behorende bij het vereist vermogen. Het vereist vermogen is 
daarbij gelijk aan de som van de technische voorzieningen en het in de Pensioenwet (artikel 132) 
gedefinieerde vereist eigen vermogen.  
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De (beleids)dekkingsgraad wordt als uitgangspunt voor het te voeren beleid genomen. De 
beleidsdekkingsgraad is gedefinieerd als het 12-maands gemiddelde van de voorafgaande 
actuele dekkingsgraden, berekend op basis van de door DNB gepubliceerde 
rentetermijnstructuur en uitgaande van de voor het pensioenfonds op het berekeningsmoment 
geldende grondslagen. Het fonds heeft het indienen van de maandelijkse rapportage van de 
(beleids)dekkingsgraad uitbesteed aan TKP, de berekening komt tot stand in samenwerking met 
de KAS BANK. In bijlage 4 is een procesbeschrijving van de berekening van de dekkingsgraden 
opgenomen. Willis Towers Watson voert een extra controle uit op de berekende 
(beleids)dekkingsgraad.  
 
Indien het fonds desondanks in een situatie van reservetekort geraakt, dan zal het een herstelplan 
indienen waarin het aantoont binnen de hieraan gestelde wettelijke termijnen te herstellen, 
waardoor de ontstane situatie van reservetekort wordt opgeheven.   
 
Minimaal vereist eigen vermogen 
Het minimaal vereist eigen vermogen (MVEV3) voldoet aan de daaromtrent gestelde wettelijke 
eisen bij of krachtens artikel 131 van de Pensioenwet. De beschrijving van de vaststelling van het 
minimaal vereist eigen vermogen is opgenomen in paragraaf 1 van Bijlage 2. 
 
Vereist eigen vermogen 
Het pensioenfonds stelt het vereist eigen vermogen zodanig vast dat met een zekerheid van 
97,5% wordt voorkomen dat het pensioenfonds binnen een periode van een jaar over minder 
waarden beschikt dan de hoogte van de technische voorzieningen. De beschrijving van de 
vaststelling van het vereist eigen vermogen is opgenomen in paragraaf 2 van Bijlage 2. 
 
Herstelplan 
Indien het pensioenvermogen minder bedraagt dan de som van de technische voorzieningen en 
het vereist eigen vermogen, is sprake van een reservetekort. Indien ultimo van enig kwartaal deze 
situatie van reservetekort zich voordoet, licht het pensioenfonds DNB direct in over de ontstane 
situatie en stelt het pensioenfonds een herstelplan op met in achtneming van het bepaalde bij of 
krachtens artikel 138 van de Pensioenwet. Uit dit herstelplan zal blijken dat het pensioenfonds zo 
snel mogelijk - maar uiterlijk binnen een periode van tien jaar – na het ontstaan van het 
reservetekort, de situatie van reservetekort heeft opgeheven.  
 
In bijlage 5 is een beschrijving van de uitgangspunten voor de prognoses opgenomen. 
 
Vrij vermogen  
Het  gewenste vermogen, dat door het pensioenfonds wordt nagestreefd, is gelijk aan de 
beleidsdekkingsgraad vermenigvuldigd met de technische voorziening, waarbij jaarlijks de 
volledige toeslagambitie kan worden toegekend. Het gewenste vermogen dient ten minste gelijk 
te zijn aan de vereiste dekkingsgraad. Het pensioenvermogen boven het gewenst vermogen is 
het vrije vermogen van het pensioenfonds.  
 
Waarderingsgrondslagen technische voorzieningen 
Het pensioenfonds stelt jaarlijks de  toereikende technische voorzieningen vast met betrekking 
tot het geheel van pensioenverplichtingen. De voorwaardelijke toeslagverlening maakt geen 
onderdeel uit van de pensioenverplichtingen.  
 
Het pensioenfonds voert de pensioenregeling uit conform het pensioenreglement. Het 
overlijdensrisico is herverzekerd bij Zwitserleven. De overige risico’s worden in eigen beheer 
gehouden. 
De vaststelling van de technische voorzieningen geschiedt op basis van de volgende 
uitgangspunten: 

¶ berekening vindt plaats op basis van marktwaardering; 

¶ de grondslagen zijn gebaseerd op actuele, prudente beginselen inzake overlijden, 
arbeidsongeschiktheid en levensverwachting. De technische voorziening wordt berekend op 
basis van de meest recente Prognosetafel van het Koninklijk Actuarieel Genootschap (AG) 
met fondsspecifieke ervaringsfactoren; 

                                                 
3 Op basis van de gegevens van het jaarwerk 2017  komt het MVEV uit op 4,2% van de technische voorzieningen. 
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¶ de methodiek en grondslag van vaststelling is van jaar op jaar consistent, tenzij juridische, 
demografische en/of economische omstandigheden zich hiertegen verzetten. 

 
De technische voorzieningen van het pensioenfonds bestaan uit de voorziening 
pensioenverplichtingen.  
 
De voorziening pensioenverplichtingen is gelijk aan:  

¶ voor de actieve deelnemers de, op basis van actuele, prudente grondslagen vastgestelde,  
(actuariële) contante waarde van de over de verstreken dienstjaren verkregen 
pensioenaanspraken, inclusief de tot de balansdatum toegekende toeslagen;  

¶ voor niet-actieve deelnemers de actuariële contante waarde van de verzekerde pensioenen, 
inclusief de tot balansdatum toegekende toeslagen;  

¶ voor arbeidsongeschikte deelnemers de actuariële contante waarde van de verzekerde 
pensioenen, inclusief het premievrijgestelde deel van de nog tot de pensioendatum op te 
bouwen pensioenaanspraken. 

 
 
De gedetailleerde actuariële waarderingsgrondslagen zijn opgenomen in Bijlage 3. 
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5. Beleid pensioenregeling  
 
 
 

Aard regeling Middelloonregeling  
 
Toetredingsleeftijd 

 
De eerste dag van de maand waarin de werknemer de 
leeftijd van 21 jaar bereikt. Aspirant deelnemers zijn 
verzekerd voor het nabestaandenpensioen en bijzonder 
partnerpensioen in het geval van overlijden.  

 
Pensioendatum 

 
De eerste dag van de maand waarin de (gewezen) 
deelnemer de  67-jarige leeftijd bereikt.  

 
Deelnemingsjaren 

 
Pensioenjaren zijn de jaren die liggen tussen de aanvang 
van het deelnemerschap en de pensioendatum. 

 
Pensioengevend salaris 

 
Het op de datum van vaststelling van de pensioengrondslag 
voor de deelnemer geldende vaste basissalaris 
vermeerderd met de daarover berekende vakantietoeslag.  
De pensioenopbouw voor parttimers kan na afloop van 
iedere loonperiode afwijkend vastgesteld worden. Dit 
gebeurt als de werknemer in een loonperiode over meer 
uren salaris ontvangt, dan contractueel is overeengekomen. 
Dan wordt het parttimepercentage voor die loonperiode 
aangepast op basis van het aantal uren waarover feitelijk 
salaris wordt ontvangen. Het parttimepercentage kan echter 
niet hoger worden dan 100%. 
Het maximum pensioengevend salaris is gelijk aan 261 
maal het maximum premiedagloon in de zin van de WIA 
geldend op de eerste januari van het kalenderjaar. 
Maximum pensioengevend salaris voor 2019 is € 55.927. 

  
Franchise 

 
De franchise bedraagt op 1 januari 2019 € 20.459. Jaarlijks 
wordt de franchise verhoogd met de procentuele stijging 
van het bruto minimumloon op jaarbasis (inclusief 
vakantietoeslag) voor personen van 21 jaar en ouder.  
De procentuele stijging wordt vastgesteld over de periode 
van de eerste januari van het voorgaande kalenderjaar tot 
de eerste januari van het kalenderjaar waarvoor de 
franchise geldt. Het aldus gevonden bedrag wordt op een 
hele euro naar boven afgerond.  

 
Pensioengrondslag 

 
De pensioengrondslag is gelijk aan het (gemaximeerde) 
pensioengevend salaris minus de franchise.  

 
Ouderdomspensioen 

 
Het ouderdomspensioen is gelijk aan 1,875% van de som 
van de pensioengrondslagen, waarover de premie aan het 
pensioenfonds is betaald  

 
Partnerpensioen 

 
Het jaarlijks uit te keren partnerpensioen na overlijden van 
de deelnemer bedraagt 70% van het behaalbare 
ouderdomspensioen.  

 
Wezenpensioen 

 
Het jaarlijks wezenpensioen bedraagt voor ieder kind 14% 
van het behaalbare ouderdomspensioen. Het 
wezenpensioen wordt uitgekeerd tot 18 jaar (bij studerende 
kinderen tot 27 jaar). Bij volle wezen wordt dit bedrag 
verdubbeld. Het wezenpensioen wordt voor ten hoogste 5 
wezen uitgekeerd.  



22 

 

 
Premievrijstelling bij 
arbeidsongeschiktheid 
 
 
 

Het fonds kent 2 opties voor premievrijstelling bij 
arbeidsongeschiktheid:  
1. In de zin van de WAO 
2. In de zin van de WIA 
 
In de zin van de WAO 
Premievrijstellingspercentage: 
100% bij volledige arbeidsongeschiktheid 
50%  bij 50% arbeidsongeschiktheid 
25% bij 25% arbeidsongeschiktheid 
 
In de zin van de WIA 
De voorwaarden hiervoor zijn:  
deelnemer moet recht hebben op een Loongerelateerde 
WIA-uitkering en de deelnemer moet minimaal 35% 
arbeidsongeschikt zijn en de deelnemer moet het verzoek 
tot voortzetting binnen één jaar na het begin van 
arbeidsongeschiktheid bij het pensioenfond indienen. Via 
een koppeling met het UWV genoemd “Status Uitkering 
Arbeidsgeschiktheid” (SUAG) wordt relevante informatie 
over arbeidsongeschiktheid door het UWV gedeeld met het 
fonds. 
 
Premievrijstelling bij arbeidsongeschiktheid is afhankelijk 
van de mate van arbeidsongeschiktheid en bedraagt tussen 
de 0% en de 100% premievrijstelling  (conform de staffel 
zoals opgenomen in het pensioenreglement). 
  

Toeslagen 
 

De toeslagverlening op de pensioenaanspraken van de 
deelnemers en de gewezen deelnemers en van de 
gepensioneerden is voorwaardelijk. Er bestaat geen recht 
op jaarlijkse toeslagen. Of er toeslag wordt verleend en in 
welke mate is afhankelijk van de financiële middelen van het 
pensioenfonds en van het oordeel van het bestuur over de 
financiële positie van het pensioenfonds. In het verleden 
verleende toeslagen geven geen garantie voor de toekomst. 
Het toeslagbeleid van het pensioenfonds is opgenomen 
onder het hoofdstuk toeslagenbeleid. 

  
G4S 
Basisregeling 

 
Voor het personeel van G4S Personnel B.V., G4S Beheer 
B.V. en G4S Holdings (Netherlands) B.V. (hierna 
gezamenlijk: G4S) gelden afwijkende regels, zoals 
vastgelegd in het addendum bij het pensioenreglement. Dit 
behelst onder andere een afwijkende franchise (€ 15.386 in 
2019), een ander maximum pensioengevend salaris 
(€ 50.854 in 2019) en een ander opbouwpercentage (1,77% 
van de pensioengrondslag) 
 

Excedent regeling 
 

In navolging van het hierboven beschrevene, is er tevens 
een excedent regeling beschikbaar voor de deelnemers van 
de G4S regeling. In deze regeling is het mogelijk om 
pensioen op te bouwen over het pensioengevende salaris 
boven het maximum pensioengevend salaris, maar doch tot 
het fiscaal maximale salaris van € 107.593 (2019). Verder 
kent deze regeling dezelfde kenmerken als de basisregeling 
van G4S. 
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De Pensioenregeling kent 
verschillende 
flexibiliseringselementen 

- Deeltijdpensioen 
- Vervroeging of uitstel van de pensioeningangsdatum 
- Uitruil van ouderdomspensioen voor partnerpensioen 
- Uitruil van partnerpensioen voor een hogere 

ouderdomspensioen 
- Uitruil ouderdomspensioen voor tijdelijk 

ouderdomspensioen 
- Keuze voor een tijdelijk hoge pensioenuitkering daarna 

een lagere pensioenuitkering. 
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6. Premiebeleid 
 
In deze paragraaf wordt het premiebeleid van het pensioenfonds beschreven. Achtereenvolgens 
komen aan de orde: 
a. kostendekkende premie; 
b. premiekortingsgrens: 
c. feitelijke premie; 
d. korting doorsneepremie; 
e. G4S regelingen. 
 
a. Kostendekkende premie 

De kostendekkende premie voor het toegezegde pensioen wordt vastgesteld conform de normen 
van de Pensioenwet zonder een ambitie om toeslagen te verlenen.  
 
De Pensioenwet schrijft voor dat bij de berekening van de premie ten behoeve van het 
pensioenfonds met de volgende elementen rekening wordt gehouden: 
1. koopsom voor de onvoorwaardelijke onderdelen van de pensioentoezegging; 
2. solvabiliteitsopslag over premieonderdeel ‘1’; 
3. koopsom voor voorwaardelijke onderdelen van de pensioenovereenkomst met inachtneming 

van de geformuleerde ambitie en de wijze van financieren; 
4. opslag voor uitvoeringskosten. 
 
Deze elementen van de kostendekkende premie zijn als volgt nader gedefinieerd: 
  
ad 1. de actuariële benodigde premie voor de inkoop van de onvoorwaardelijke onderdelen uit 

het pensioenreglement. Deze wordt vastgesteld als de som van de in het boekjaar te 
verwachten verhoging van de aanspraken door toename van deelnemersjaren en 
aanpassing van de pensioengrondslagen op grond van individuele loonsverhogingen.  
De risicopremies van nog niet opgebouwde aanspraken op partnerpensioen zijn eveneens 
vervat in dit premieonderdeel. Hierbij wordt gerekend op basis van de actuariële 
grondslagen, zoals beschreven in hoofdstuk 4 en Bijlage 3; 
 

ad 2. een solvabiliteitsopslag die gelijk is aan het percentage vereist eigen vermogen (zoals 
beschreven in hoofdstuk 4 en Bijlage 2) over het premieonderdeel als beschreven onder 
ad 1; 

 
ad 3. gelet op het voorwaardelijke karakter wordt in de premie geen element opgenomen voor 

toeslagen en wordt hiervoor ook niet gereserveerd. Zie voor een nadere omschrijving van 
het toeslagbeleid hoofdstuk 7; 
 

ad 4. De uitvoeringskosten zijn gelijk aan € 3,9 (voor 2019) miljoen (bedrag wordt jaarlijks 
opnieuw vastgesteld door het bestuur op basis van de werkelijke uitvoeringskosten) 
(na vrijval excassokosten) waar deze eerst vertaald werden in een opslag op de 
actuarieel benodigde premie van 10%. 

 
  

 

Zuiver kostendekkende premie 
De inkoop van de onvoorwaardelijke pensioenen wordt bepaald op basis van de 
rentetermijnstructuur per 31 december van het voorgaande jaar, Hierbij wordt geen gebruik 
gemaakt van demping.   

 

 

Gedempte kostendekkende premie 

Het pensioenfonds toetst de feitelijk geheven premie aan de gedempte kostendekkende premie. 
De gedempte kostendekkende premie bestaat uit dezelfde componenten als genoemd onder de 
zuiver kostendekkende premie, echter hierbij wordt de inkoop van de onvoorwaardelijke 
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pensioenen bepaald op basis van de 60-maands gemiddelde zoals gepubliceerd door DNB 
(stand per 30 september van het lopende jaar). in plaats van de actuele rentetermijnstructuur. 
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b. Premiekortingsgrens 

De premiekortingsgrens is gelijk aan de situatie waarin de technische voorzieningen en het vereist 
eigen vermogen volledig door waarden zijn gedekt en de waarden die nodig zijn om de 
toeslagambitie, volledig te verwezenlijken eveneens aanwezig zijn. Hiermee wordt bedoeld dat 
de premiekortingsgrens is behaald indien de beoogde toeslagverlening risicovrij is in te kopen. 
De premiekortingsgrens is gelijk aan de voorziening pensioenverplichtingen op basis van de reële 
rentetermijnstructuur.  
 
c. Feitelijke premie 

De financiering van de krachtens het pensioenreglement vast te stellen pensioenaanspraken 
geschiedt door betaling van een doorsneepremie zoals omschreven in het uitvoeringsreglement, 
zie ook hoofdstuk 3. De jaarlijkse doorsneepremie dient door de werkgever(s) betaald te worden, 
en bedraagt voor het jaar 2019 37,6 % van de som van pensioengrondslagen van deelnemers. 
Van deze premie komt 40% voor rekening van de deelnemer(s). 
 
Het bestuur stelt, na advies van de adviserend actuaris, de kostendekkende premie vast. De 
verschuldigde premie voldoet aan de vereisten van de gedempte kostendekkende premie (voor 
precieze vaststelling van de gedempte kostendekkende premie zie onderdeel a van dit hoofdstuk) 
zoals vastgelegd  in de Pensioenwet en is nooit lager dan de gedempte kostendekkende premie. 
De premiemarge (het verschil tussen de doorsneepremie en zuiver kostendekkende premie) 
wordt toegevoegd aan het eigen vermogen van het pensioenfonds en kan tevens voor eventuele 
voorwaardelijke toeslagverlening gebruikt worden.  
 
d. Doorsneepremie 

De doorsneepremie wordt door het bestuur – gehoord de adviserend actuaris van het  
pensioenfonds en Cao-partijen – vastgesteld op basis van een ALM-studie en rekening houdend 
met de actuariële grondslagen zoals weergegeven in hoofdstuk 4 en Bijlage 3. Iedere 3 jaar, of 
zoveel eerder als bestuur en adviserend actuaris dit nodig achten, wordt een nieuwe ALM-studie 
uitgevoerd. In de ALM-studie wordt rekening gehouden met de door cao-partijen aangegeven 
toeslagverleningsambitie van het pensioenfonds. De feitelijke premie wordt jaarlijks vastgesteld.  
 
e. G4S regelingen 

Basisregeling 
In navolging van het beschrevene onder “Beleid Pensioenregeling 2019” geldt er een afwijkende 
pensioenopbouw voor de G4S-regeling. Hierdoor geldt voor deze groep werkgevers een 
afwijkende doorsneepremie. De premie voor beide populaties is bepaald door allereerst de 
gemiddelde prijs van pensioenopbouw te bepalen (ouderdomspensioen, partnerpensioen, 
risicopartnerpensioen en wezenpensioen). Dit wordt gedaan door de totale premie (exclusief 
uitvoeringskosten) te delen door de totale jaaropbouw voor ouderdomspensioen.  
Door deze gemiddelde (‘doorsnee’) factor (prijs per € 1 pensioenopbouw) te vermenigvuldigen 
met de jaaropbouw van de twee populaties, ontstaat de verdeling van de premie, exclusief opslag 
voor uitvoeringskosten. 
 
Om de verdeling van de uitvoeringskosten te bepalen, wordt er gekeken wat de hoogte van de 
actuariële premie van de desbetreffende populatie is in verhouding tot de totale actuariële premie. 
De verhouding die daaruit volgt wordt vermenigvuldigd met de totale uitvoeringskosten (excl. 
vermogensbeheer), om op die manier een verdeling van de uitvoeringskosten naar rato van de 
kosten van pensioenopbouw te realiseren. 
 
 
Excedent regeling 
De hoogte van de premie voor de excedent regeling betreft de zuivere kostendekkende premie. 
Hiervoor geldt een afwijkende kostenopslag van 5% van de actuarieel benodigde premie,. Verder 
zijn de actuariële grondslagen gelijk aan die van de basisregeling. 
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7. Toeslagenbeleid 
 
Voorwaardelijke toezegging 
De mate van toeslagverlening wordt jaarlijks door het bestuur vastgesteld en is afhankelijk van 
de financiële positie van het pensioenfonds. De financiële positie is gebaseerd op de 
beleidsdekkingsgraad zoals vastgesteld tijdens de laatste bestuursvergadering van het jaar. De 
toeslagverlening is voorwaardelijk en voldoet aan de in artikel 137 van de pensioenwet gestelde 
eisen. Er bestaat geen recht op jaarlijkse toeslagverlening. 
 
Het volgende toeslagbeleid wordt als leidraad gehanteerd:  
a. Geen toeslag wordt verleend als de beleidsdekkingsgraad van het fonds minder is dan 110%. 
b. Als de beleidsdekkingsgraad zich bevindt tussen 110% en circa 135% (de bovengrens), wordt 
gekeken welke toeslag op basis van de wettelijke voorschriften voor toekomstbestendige 
toeslagverlening4 kan worden toegekend. 
c. Als de beleidsdekkingsgraad zich bevindt boven de bovengrens wordt volledige toeslag 
toegekend en zal het bestuur beoordelen of het mogelijk is om extra toeslag toe te kennen en de 
wijze waarop. 
 
Voor toeslagen beschikbare vermogen 
Het in een jaar beschikbaar vermogen  voor toeslagen wordt als volgt berekend: 
 
Indien de beleidsdekkingsgraad op het toetsmoment kleiner is of gelijk aan 110% is, dan wordt 
het beschikbare vermogen voor toeslagverlening op 0 gesteld. 
 
Indien de beleidsdekkingsgraad op het toetsmoment groter is dan 110% dan wordt het 
beschikbare vermogen voor toeslagverlening als volgt berekend: 
 
Het verschil tussen de beleidsdekkingsgraad op het toetsmoment en 110% vermenigvuldigd met 
de technische voorzieningen (TV) op het toetsmoment. 
 
Het beschikbare vermogen voor toeslagen wordt voor actieven, gepensioneerden en inactieven 
op basis van de op het toetsmoment geldende technische voorzieningen van de actieven en de 
inactieven verdeeld. Als het beschikbare vermogen 300 bedraagt en de TV inactieven is 2 keer 
zo groot als de TV actieven, wordt 200 beschouwd als het beschikbare vermogen voor niet-
actieven en 100 als het beschikbare vermogen voor actieven.  
  
De hoogte van de toeslag 
De hoogte van de toeslag wordt berekend op basis van de toekomstbestendige rekenregels zoals 
bepaald in artikel 15 van besluit FTK. Dat wil zeggen dat bij de berekening de kasstromen van de 
toe te kennen toeslagen op basis van de volledige ambitie met een maximum rendement van 
6,75% contant worden gemaakt. De aldus berekende contante waarde is gelijk aan het voor 
volledige toeslagen toe te kennen benodigde vermogen. De berekening van deze contante 
waarde wordt uitgevoerd voor zowel actieven als voor niet-actieven.  
 
De hoogte van de toeslag wordt als volgt bepaald: 
Het mogelijk toe te kennen aandeel van de ambitie wordt vastgesteld door het voor toeslag 
beschikbare vermogen te delen door de contante waarde van het voor volledige toeslagen 
benodigde vermogen. 
 
Vervolgens wordt dit aandeel van de feitelijke realisatie van de ambitie als toeslag toegekend.  
     
  

                                                 
4 Van toekomstbestendige toeslagverlening is sprake indien redelijkerwijs mag worden verondersteld dat deze toeslag 

ook in de daaropvolgende jaren kan worden verleend.   
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Het bestuur beslist evenwel jaarlijks in hoeverre pensioenaanspraken en pensioenrechten 
worden aangepast. Voor deze voorwaardelijke toeslagverlening is geen reserve gevormd en 
wordt geen premie betaald, maar deze wordt op de hiervoor aangegeven wijze gefinancierd. Bij 
de jaarlijkse besluitvorming zal het bestuur andere relevante economische omstandigheden 
(zoals feitelijke marktrente, economische vooruitzichten en verwachte bestandsontwikkeling) 
mede in ogenschouw nemen. 
 
Ambitie 
Het pensioenfonds streeft er met het toeslagbeleid naar om: 

¶ de tijdens het deelnemerschap opgebouwde aanspraken van de actieve deelnemers jaarlijks 
per 1 januari (maximaal) te verhogen op basis van het loonindexcijfer. Het loonindexcijfer is 
het percentage (afgerond op 2 decimalen nauwkeurig) waarmee de lonen in de bedrijfstak 
volgens opgave van de Nederlandse Veiligheidsbranche in de periode vanaf 2 januari van 
het voorafgaande jaar tot en met 1 januari van het lopende jaar zijn gestegen; 

¶ de vóór 1 januari 2004 ingegane pensioenen en de premievrije pensioenaanspraken van 
degenen die op 31 december 2003 en 1 januari 2004 gewezen deelnemer zijn te verhogen 
op basis van maximaal het loonindexcijfer; 

¶ de vanaf 1 januari 2004 verkregen premievrije pensioenaanspraken van de gewezen 
deelnemers en op of na 1 januari 2004 ingegane pensioenen jaarlijks op 1 januari te verhogen 
op basis van maximaal het prijsindexcijfer. Het prijsindexcijfer is het percentage (afgerond op 
2 decimalen nauwkeurig) waarmee het prijspeil zoals dat valt af te leiden uit het door het CBS 
vastgestelde “CPI-Alle huishoudens-afgeleid” is gestegen in de periode vanaf 2 januari van 
het voor-voorafgaande jaar tot en met 1 januari van het voorafgaande jaar (eerste publicatie 
CBS). 

 
 Verwachte realisatie 

Het bestuur van het pensioenfonds zal jaarlijks een haalbaarheidstoets laten uitvoeren, om de 
waarschijnlijkheid van de toeslagverlening vast te stellen en op basis hiervan te communiceren 
met de betrokken belanghebbenden.  
 
Voorwaardelijke korting van aanspraken 
Het voorwaardelijk korten van aanspraken geschiedt op basis van de wettelijke eisen zoals 
gesteld in artikel 134 van de Pensioenwet 
 
Het pensioenfonds kan de verworven pensioenaanspraken en pensioenrechten uitsluitend 
verminderen indien uit het herstelplan blijkt dat binnen de gekozen hersteltermijn van 10 jaar de 
beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds op basis van het reguliere beleid niet tot de vereiste 
dekkingsgraad herstelt. 
Elk jaar wordt door middel van (de evaluatie van) het herstelplan gekeken hoe hoog de eventuele 
korting in het 1e jaar wordt en wordt de korting uit het eerste jaar met onmiddellijke ingang 
(onvoorwaardelijk) doorgevoerd.  
 
Onvoorwaardelijke korting van aanspraken 
Het onvoorwaardelijk korten van aanspraken geschiedt op basis van de wettelijke eisen zoals 
gesteld in artikel 140 van de pensioenwet. 
 
Indien de beleidsdekkingsgraad vijf jaar achtereenvolgens onder de minimum vereiste 
dekkingsgraad ligt én de feitelijke dekkingsgraad op het laatste meetmoment eveneens onder de 
minimaal vereiste dekkingsgraad ligt dan voert het fonds een zodanige onvoorwaardelijke korting 
door, dat na verwerken van deze onvoorwaardelijke korting de actuele dekkingsgraad van het 
pensioenfonds gelijk is aan de minimum vereiste dekkingsgraad. Deze korting wordt in een keer 
door het fonds doorgevoerd en wordt niet in de tijd gespreid. 
 
Informatie aan deelnemers over korten 
Het pensioenfonds informeert de deelnemers, gewezen deelnemers, pensioengerechtigden en 
de werkgever(s) schriftelijk over het besluit tot vermindering van pensioenaanspraken en 
pensioenrechten. De vermindering kan op zijn vroegst een maand na de in de vorige volzin 
bedoelde informatieverstrekking worden gerealiseerd. 
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Herstel van gekorte aanspraken en gemiste toeslagen 
Doorgevoerde voorwaardelijke en onvoorwaardelijke kortingen worden in de toekomst niet 
ongedaan gemaakt.  
 
Indien de beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds hoger is dan de beleidsdekkingsgraad 
behorende bij toekenning van de volledige toeslagmaatstaf, zijn extra toeslagen mogelijk. Voor 
deze extra toeslag is maximaal 20% van het vermogen boven de beleidsdekkingsgraad 
behorende bij toekenning van de toeslagambitie beschikbaar. 
Bij het toekennen van de extra toeslag gelden de volgende uitgangspunten: 
 
• De extra toeslag vindt alleen plaats als en in zoverre er sprake is van een 
toeslagachterstand over de voorgaande 10 jaar; 
• Als een extra toeslag wordt toegekend van X%, dan wordt de meeste recente gemiste 
toeslag verlaagd met X%. Als deze meest recente toeslag lager is dan X% wordt de 
daaropvolgende meest recente toeslag verlaagd met het restant, enzovoort. Uitgangspunt is het 
collectief toekennen van extra toeslagen; alle deelnemers ontvangen de extra toeslag, ook 
deelnemers die geen toeslagen in het verleden gemist hebben; 
• Voor deelnemers die geen toeslagachterstand hebben dient voldoende fiscale ruimte te 
zijn voor de extra toeslag. 
  



30 

 

8. Beleggingsbeleid 
 

Algemeen 

Bij de vaststelling van het beleggingsbeleid, de invulling van dit beleid en de naleving van het 
vastgelegde risicokader, zal het bestuur handelen in overeenstemming met de prudent person 
gedachte conform de artikelen 135 en 136 uit de Pensioenwet en de artikelen 13, 13a en 14 uit 
het Besluit financieel toetsingskader pensioenfondsen (FTK). 

Beleggingsdoelstelling en beleid 

De doelstelling van het beleggingsbeleid is: 
 
• Het op lange termijn realiseren van een zo hoog mogelijk rendement uitgaande van de 
strategische asset allocatie bij een acceptabel risico, rekening houdend met de 
verplichtingenstructuur van het pensioenfonds. 
 
 
De beleggingsresultaten van dit beleggingsbeleid zijn een middel om op langere termijn de 
nominale pensioen aanspraken- en uitkeringen te realiseren, alsmede te streven naar het 
verlenen van toeslag op de ingegane pensioenen, premievrije aanspraken en de nog te 
verwerven pensioenaanspraken. Centraal hierin staat de doelstelling om te beleggen in het 
belang van de deelnemers. Het bestuur zal daartoe in alle redelijkheid, rekening houdend met de 
specifieke verplichtingen van het pensioenfonds, tot een zorgvuldige onderbouwing van het 
beleggingsbeleid komen. Hiervoor wordt periodiek een ALM-studie uitgevoerd.  
Ten aanzien van de gestelde doelen heeft het bestuur investment beliefs geformuleerd die het 
kader vormen waarbinnen het beleggingsbeleid wordt uitgevoerd. De investment beliefs zijn 
onderstaand opgenomen.  
 
Investment beliefs 
Het pensioenfonds hanteert een aantal beleggingsbeginselen dat het uitgangspunt vormt voor 
het opstellen van het strategisch beleggingsplan. De beleggingsbeginselen vormen mede de 
basis voor de inrichting van de organisatie van het pensioenfonds. Het gaat om de volgende 
zaken: 
 
- Ambitieniveau en pensioenverplichtingen zijn leidend  
De beleggingsportefeuille dient zodanig ingericht te worden dat het rendements-/risicoprofiel op 
lange termijn zo goed mogelijk aansluit bij het ambitieniveau, de risicobereidheid en de 
onderhavige verplichtingen van het pensioenfonds. 
 
- Beleggingsrisico wordt beloond 
Risicomanagement is geïntegreerd in het beleggingsproces: risico en rendement kunnen niet los 
van elkaar worden gezien. Er zijn beleggingscategorieën te vinden waarmee, door het nemen 
van risico, een risicopremie verdiend kan worden. Voor elke beleggingscategorie wordt de 
afweging gemaakt of tegenover het risico in verwachting een adequate vergoeding staat. 
 
- Diversificatie of spreiding verbetert de verhouding tussen rendement en risico.  
Wel is er een begrenzing aan spreiding aangezien de totale portefeuille wel beheersbaar moet 
blijven. Ook dient de allocatie naar een individuele categorie niet te klein te zijn wil nog sprake 
zijn van impact op totaal portefeuilleniveau. 
 
- Passief beheer, tenzij de sterke overtuiging bestaat dat actief beheer structureel waarde 
kan toevoegen. 
 
- Wij hanteren de strategische vermogensallocatie, inclusief overlays, als de meest 
bepalende beleggingsbeslissing voor het rendement en het risico van de portefeuille. 
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- Rente- en valutarisico worden als onbeloond gezien. Dat is het vertrekpunt voor beleid. 
De feitelijke afdekking van deze risico’s hangt voorts af van een combinatie aan factoren, zoals 
rendement, risico, kosten, balansdoelstellingen en risicobudget. 
 
- Beleg alleen in producten die door het bestuur worden begrepen en passen binnen het 
governance budget.  
Beleggers dienen alleen te beleggen in markten en producten die zij in voldoende mate kennen 
en begrijpen. Producten die niet aan de minimale eisen voldoen met betrekking tot onder meer 
kennis, transparantie, het rendements-/risicoprofiel, bijdrage aan de beleggingsportefeuille, 
alsmede het beheer en kosten dienen niet in de portefeuille te worden opgenomen. 
 
- Maatschappelijk verantwoord beleggen loont  
Op langere termijn is de wereld en daarmee het pensioenfonds gebaat bij een samenleving, 
waarin met respect wordt omgegaan met mens en milieu en waarin voldoende aandacht wordt 
gegeven aan het goed besturen van ondernemingen en andere instituties. Het pensioenfonds is 
ervan overtuigd dat financieel en maatschappelijk rendement kunnen samengaan, waardoor het 
loont om maatschappelijk verantwoord te beleggen. 
 
- Voor illiquide beleggingen wordt een risicopremie ontvangen. 
 
- Wij hanteren duidelijke verantwoordelijkheden en processen en brengen scheiding aan 
tussen advisering, uitvoering en monitoring. Uitbesteding van delen van het beleggingsproces is 
noodzakelijk om voor elk onderdeel in het proces de beste kennis en expertise in huis te halen. 
 
Organisatie van het vermogensbeheer 
Het bestuur van het pensioenfonds is verantwoordelijk voor het vaststellen van het strategische 
beleid (op basis van de conclusies uit de ALM), de vertaling daarvan in een jaarlijks 
beleggingsplan en voor de selectie, aanstelling en monitoring van de vermogensbeheerder(s). In 
het jaarlijkse beleggingsplan wordt onder andere het doel en de stijl van het beleggingsbeleid, de 
beleggingsportefeuille, de benchmarks per beleggingscategorie en de bandbreedtes ten behoeve 
van herbalancering vastgelegd. In het uitvoeringsmandaat wordt dit beleid vertaald in een 
opdracht voor de vermogensbeheerder. Hierbij speelt het risicobeheer een zeer belangrijke rol.  
 
De beleggingscommissie (vanaf 2019 de UB balansmanagement) heeft een voorbereidende en 
adviserende rol inzake het strategische beleggingsbeleid richting het bestuur. De vergaderingen 
van de beleggingscommissie zijn voor alle bestuursleden toegankelijk. Het bestuur is 
verantwoordelijk voor het strategisch beleggingsbeleid. BMO Global Asset Management, PGGM 
Vermogensbeheer, SAREF, State Street Global Advisors en NN Investment Partners zijn 
verantwoordelijk voor de advisering op het gebied van beleggingsbeleid en de uitvoering van (een 
deel van) het beleggingsbeleid. De ruimte die de vermogensbeheerders hebben bij de uitvoering 
van hun opdracht is per beleggingscategorie vastgelegd in een mandaat, dat onderdeel vormt 
van het contract met de betreffende vermogensbeheerders. De fiduciair vermogensbeheerder is 
verantwoordelijk voor het verzamelen van informatie over, administreren van en rapporteren over 
de beleggingen aan bestuur en beleggingscommissie. De custodian, KAS BANK waardeert 
onafhankelijk de beleggingen en reconcilieert de waarderingen maandelijks met de fiduciair 
manager en de onderliggende externe managers. 
 
 
Samenstelling beleggingsportefeuille 
Het startpunt voor het beleggingsbeleid is de vaststelling van het beleid op hoofdlijnen met behulp 
van ALM. Het beleid op hoofdlijnen is het startpunt voor vaststelling van de strategische allocatie. 
Deze wordt vastgelegd in het beleggingsplan,  
 
Met dit beleggingsplan wordt concreet invulling gegeven aan het beleggingsbeleid. Het 
beleggingsbeleid is instrumenteel in het bewerkstelligen van de doelstellingen van het fonds en 
is de resultante van onder meer: 
- Doelstelling en ambitie van het fonds; 
- De Investment Beliefs van het fonds; 
-  De risicohouding van het fonds ; 
- De ALM studie die in 2018 is uitgevoerd; 



32 

 

- Het strategische beleggingsbeleid;  
- De evaluatie van risicobronnen en beleggingscategorieën; 
- Verwachte rendementen; 
- Huidige portefeuille- en aantal portefeuillevarianten (rendement/risico analyses). 
 
De risicohouding bepaalt het risicobudget. Om te bepalen hoe dit risicobudget vervolgens wordt 
ingevuld is allereerst een belangrijke vraag welke risicobronnen als beloond worden gezien. Deze 
vraag bepaalt in belangrijke mate naar welke risicobronnen (vanuit balansperspectief) het fonds 
strategische exposure wenst aan te gaan en naar welke niet. De feitelijke exposures hangen 
voorts af van een combinatie aan factoren zoals rendement, risico, kosten, praktische 
uitvoerbaarheid en balansdoelstellingen. 
 
De voornaamste uitkomsten van de ALM-studie uit 2018 waren: 

¶ Een verhoging van de renteafdekking met 10%-punt tot 60%; 

¶ Het verhogen van het strategische normgewicht van de returnportefeuille met 3%-punt tot 

65,4%. 

De beleggingsportefeuille is verdeeld in een match- en een returnportefeuille. Hieronder is een 
toelichting op deze portefeuilles opgenomen: 
 
• Matchportefeuille 
Het primaire doel van de matchportefeuille is het verminderen van het (rente)risico versus de 
verplichtingen en daarnaast het betalen van een deel van de verplichtingen. In deze portefeuille 
wordt uitsluitend belegd in kwalitatief hoogwaardige vastrentende waarden (incl. Euro 
bedrijfsobligaties)  en renteswaps.  
 
• Returnportefeuille 
Het doel van de returnportefeuille is het betalen van een deel van de verplichtingen, en daarnaast 
het genereren van extra rendement ten behoeve van mogelijk herstel van de dekkingsgraad, het 
creëren van goede toeslag kansen en het betaalbaar houden van de regeling, door te beleggen 
in o.a. aandelen, grondstoffen, hypotheken, onroerend goed & infrastructuur. 
De Match-Return indeling heeft een tweeledig doel: inzicht verschaffen –zo valt in één oogopslag 
te zien uit welke beleggingscategorieën de rente-afdekking is opgebouwd- en grip op het 
risicoprofiel, doordat bandbreedte worden ingevoerd voor de gewichten van de Match en Return 
portefeuilles. Hierdoor is de portefeuille minder een speelbal van de ontwikkelingen op de 
financiële markten. Binnen de Match en Return portefeuilles wordt vervolgens onderscheid 
gemaakt tussen liquide en illiquide categorieën. 
 
Hierna is de strategische allocatie weergegeven zoals die in 2018 op basis van de ALM-studie is 
vastgesteld:  
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Hiervan worden jaarlijks de normportefeuille en de benchmarks afgeleid voor het komende jaar. 
Beiden worden vastgelegd in het beleggingsplan.  
 
Hieronder de normweging uit het Beleggingsplan 2019:  
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In onderstaande tabel het overzicht met de benchmarks voor 2019: 
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Bij de invulling en uitvoering van het beleggingsbeleid worden verschillende soorten keuzes 
gemaakt die het uiteindelijke portefeuillerendement beïnvloeden: keuze van 
beleggingscategorieën, keuzes binnen beleggingscategorieën en keuzes bij de implementatie 
van beleggingscategorieën. In 2015 is voor het eerst gekozen om voor de verschillende stappen 
van beleid naar implementatie verschillende benchmarks te hanteren. Hierdoor is het mogelijk de 
impact van de afzonderlijke keuzes te evalueren en wordt voorkomen dat de nadruk alleen op de 
laatste stap, de out- of underperformance van de implementatie, komt te liggen. Wat betreft het 
laatste, wordt elke maand en elk kwartaal de performance gerapporteerd en verantwoording 
afgelegd per beleggingscategorie ten opzichte van de in het beleggingsplan opgenomen 
benchmarks. Voorts zal jaarlijks de toegevoegde waarde worden berekend ten op opzichte van 
de ALM portefeuille. 
 
  
 
Herbalanceringsbeleid 
Er worden vaste bandbreedtes (+/-3%-punt) gehanteerd voor de verhouding tussen match- en 
returnportefeuille. Er zal geen tactische asset allocatie plaatsvinden tussen de match- en 
returnportefeuille. De verhouding zal per maandeinde gemonitord worden. Indien de match- en 
returnportefeuille buiten de toegestane bandbreedte is getreden zal geherbalanceerd worden 
naar de startgewichten uit het Beleggingsplan.  
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Geldstromen van/naar het fonds worden gealloceerd naar de liquide onderdelen van de match- 
en returnportefeuille die onder het normgewicht zit. De percentages van de illiquide portefeuilles 
worden dus niet aangepast en blijven gedurende het jaar constant, met uitzondering van de reeds 
afgegeven commitments. 
Voor de liquide categorieën binnen de returnportefeuille zullen zwevende benchmarks met vaste 
bandbreedtes worden gehanteerd. Er zal geen tactische asset allocatie over de categorieën 
plaatsvinden. Indien een positie buiten de toegestane bandbreedte is getreden zal 
geherbalanceerd worden naar de normwegingen. 
 
 
Afdekking renterisico 
Het strategisch doel is om 60% van het markt renterisico af te dekken op curve-neutrale wijze. 
De verhoging met 10%-punt ten opzichte van de ALM-studie uit 2015 is ingegeven door: 
 

¶ De aangescherpte beliefs omtrent de beloondheid van risicobronnen. Naar aanleiding van 

de Investment Belief vergadering op 10 mei 2017 en de Educatie bijeenkomst over 

Risicobronnen op 21 september 2017, heeft het fonds onder meer de belief ten aanzien 

van rente- en valutarisico aangescherpt tot “Rente- en valutarisico worden als onbeloond 

gezien. Dat is het vertrekpunt voor beleid. De feitelijke afdekking van deze risico’s hangt 

voorts af van een combinatie aan factoren, zoals rendement, risico, kosten, 

balansdoelstellingen en risicobudget”. In combinatie met het feit, dat het renterisico de 

grootste component vormt van het balansrisico gemeten aan de tracking error (TE) versus 

de verplichtingen, is dat reden om de hedge te verhogen; 

¶ De uitkomsten van de ALM-studie in 2018, waarin onder meer expliciet is gekeken naar de 

uitruil tussen renterisico en aandelenrisico (ten gunste van de laatste). 

Rentegevoeligheid is gedefinieerd als de absolute waardeverandering (gemeten in euro’s) van 
de pensioenverplichtingen als gevolg van één basispunt verandering in de nominale Euro zero-
coupon swap marktrentestructuur (ook wel ‘PV01’ of ‘DV01’ genoemd). De renteafdekking is 
gedefinieerd als de verhouding tussen de rentegevoeligheid van de matchbeleggingen en de 
rentegevoeligheid van de verplichtingen (o.b.v. marktwaarde exclusief UFR). Bij het vaststellen 
van het afdekkingspercentage worden de euro staatsobligaties, euro bedrijfsobligaties en de 
vaste poot van de renteswaps meegeteld. 
 
Er is geen sprake van een actief/tactisch beleid noch wat betreft het totale rentehedge 
percentage, noch wat betreft curve posities. Dat is in lijn met de investment beliefs van het 
pensioenfonds. 
 
Voor de uitvoering van de rente overlay is een specifiek rentemandaat opgesteld. De fiduciair 
manager monitort per ieder maandultimo. Indien het rentehedgepercentage en curveposities 
zich buiten de bandbreedte van +/-3%-punt bevinden wordt geherbalanceerd. 
 
Valutabeleid 
 
Valutarisico wordt als onbeloond gezien. Dat is het vertrekpunt voor beleid en impliceert dat 
valutarisico afgedekt dient te worden. De doelstelling is daarom om het valutarisico van 
nominale beleggingscategorieën in ontwikkelde markten 100% af te dekken. 
 
De belief van BPF Beveiliging geeft echter tevens aan, dat de feitelijke afdekking (van zowel 
rente- als valutarisico) afhangt van een combinatie aan praktische factoren zoals rendement, 
risico, kosten, balansdoelstellingen en risicobudget. Zo wordt het valutarisico van reële 
categorieën niet volledig afgedekt, omdat reële categorieën vanuit economisch perspectief niet 
perse afgedekt hoeven te worden, aangezien deze categorieën zich grofweg aanpassen in 
lokale termen aan valutabewegingen. Door dit risico niet volledig af te dekken kunnen kosten 
worden bespaard die gemoeid gaan met valutahedges (zoals bijvoorbeeld de ‘negatieve basis 
spread’). Ook kan het pensioenfonds verschillende afdekpercentages (in het geval van reële 
categorieën) hanteren voor verschillende valuta aangezien de kosten kunnen verschillen per 
valuta.  
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Het fonds hanteert (naast de 100% voor nominale categorieën) een afdekpercentage van 70% 
voor reële categorieën in ontwikkelde markten en 50% voor reële categorieën luidend in USD. 
In het jaarlijkse beleggingsplan worden voorts operationele bandbreedtes gehanteerd om deze 
strategische percentages. Valutarisico in opkomende markten wordt niet afgedekt, wegens 
(hogere) kosten en in sommige gevallen het feit dat een valuta simpelweg niet afgedekt kan 
worden. 
 
De strategische percentages voor de verschillende valuta / beleggingscategorieën worden 
jaarlijks geëvalueerd en indien gewenst aangepast aan de hand van onder meer kosten en de 
financiële situatie van het fonds. 
 
Het beleid is samengevat in onderstaande tabel: 
 

  
 
Mandaat  
Om risico’s te mitigeren zijn in de verschillende mandaten restricties opgelegd waaraan de 
vermogensbeheerders zich dienen te houden. Voor liquide beleggingscategorieën wordt 
bijvoorbeeld gewerkt met een tracking error, terwijl bij de illiquide categorieën grenzen gesteld 
worden aan bijvoorbeeld de maximale allocatie naar landen en/of sectoren.  
 
Risicokader  
Het risicoframework van het pensioenfonds is beschreven in hoofdstuk 11. Het pensioenfonds 
onderscheidt verschillende risico’s die gepaard gaan met beleggen. De uitwerking van de risico’s 
en de monitoring en beheersing van beleggingsrisico’s is vastgelegd in het beleggingsplan. 
Monitoring van het risicokader vindt onder meer plaats via de Risico Rapportage welke op 
kwartaalbasis wordt gepubliceerd.. Het uitvoerend bestuurslid balansmanagement rapporteert 
eenmaal per kwartaal de financiële risico’s aan het uitvoerend bestuurslid GRC-PC waarbij zij 
een advies geeft of er reden is tot bijstelling van het beleid. 

 
Derivatenbeleid 
Financiële derivaten zijn beleggingsinstrumenten die hun waarde ontlenen aan de waarde van 
een ander goed of prijs, zoals aandelen, olie en rente. Derivaten worden voor verschillende 
doeleinden gebruikt. De belangrijkste redenen om derivaten te gebruiken voor het pensioenfonds 
zijn het afdekken van specifieke risico’s of het opbouwen van exposure passend bij de 
strategische allocatie.  
 
Het pensioenfonds maakt voornamelijk gebruik van valutatermijncontracten ter afdekking van het 
valutarisico, futures en total return swaps op het innemen van grondstofexposure en 
rentederivaten in de vorm van swaps. Deze laatstgenoemde rentederivaten dienen om het 
renterisico af te dekken.  
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Naast bovenstaande derivaten worden voor het portefeuillebeheer nog derivaten gebruikt om het 
opbouwen van exposure te bewerkstelligen. Hieronder vallen swaps, forwards en futures. Het 
gebruik van derivaten helpt bij de uitvoering van efficiënter portefeuillemanagement. Aan het 
gebruik van derivaten zijn restricties verbonden welke vast liggen in het beleggingsplan en de 
prospectus van de pools.  
 
Securities lending 
Het fonds heeft het beleid voor securities lending vastgelegd in het document “Securities lending 
beleid”.Bij de discretionair beheerde ontwikkelde markten portefeuilles (via de custodian) is 
sprake van securities lending. Het fonds heeft hiertoe een securities lending contract afgesloten 
met KAS BANK en heeft beoordeeld dat het onderpand beleid voldoende prudent is, nl. 
onderpand van goede kwaliteit en goed gespreid. Het fonds controleert regelmatig of het 
onderpand aansluit bij de met KAS BANK gemaakte afspraken. 
 
Tevens wordt binnen een deel van de beleggingsfondsen wordt gebruik gemaakt van het uitlenen 
van effecten (securities lending). Voor het uitlenen van effecten zijn binnen de betreffende 
beleggingsfondsen voorwaarden gesteld. 
 
De PGGM aandelenfondsen mogen aan securities lending doen. In het securities lending agency 
programma wordt gefocust op hoog renderende uitleentransacties bij een laag volume aan 
uitgeleende aandelen. Het toegestane onderpand betreft staats- en staatsgegarandeerd papier 
van (voormalige) AAA-landen. De waarde van uitgeleende posities en het onderpand worden op 
dagbasis gecontroleerd. Naast kwantiteit en kwaliteit van het onderpand analyseert PGGM ook 
de verhandelbaarheid. PGGM hanteert een tegenpartijbeleid  met kredietlimieten per tegenpartij. 
Het bestuur beoordeelt deze voorwaarden als prudent. 
 
 
Liquiditeitsbeleid 
Het pensioenfonds houdt in haar beleggingsbeleid rekening met de benodigde liquiditeiten uit 
hoofde van haar uitkeringsverplichtingen, mogelijke liquiditeitsvraag vanuit de derivatenposities 
en eventueel afgegeven commitments aan vermogensbeheerders. Voorts wordt in de Risico 
Rapportage  door BMO Global Asset Management een liquiditeitsrisico analyse opgenomen. Het 
fonds heeft het liquiditeitsbeleid vastgelegd in het document “Tegenpartijbeleid (inclusief 
liquiditeitsbeleid)” 

 
Opzet van resultaatsbeoordeling 
Op maand- en kwartaalbasis wordt schriftelijk verantwoording afgelegd aan het pensioenfonds in 
de vorm van een beleggingsrapportage inclusief op kwartaalbasis een uitgebreide 
risicorapportage waarin de door BPF Beveiliging benoemde risico’s worden gemonitord.  
 
De eerste beoordeling van het gerealiseerde beleggingsrendement en het risico gebeurt in de 
beleggingscommissie aan de hand van de rapportages. Het resultaat wordt beoordeeld op de 
hoogte en kwaliteit van de beleggingsrendementen. Bij de performancemeting wordt de 
outperformance beoordeeld, dat wil zeggen de vergelijking van het behaalde rendement op de 
portefeuille, na kosten, met het behaalde rendement van de vooraf vastgestelde strategische 
benchmark. Daarnaast wordt elk kwartaal de kwantitatieve en kwalitatieve prestaties beoordeeld 
van de vermogensbeheerders die het beleggingsbeleid van BPF Beveiliging uitvoeren. 
 
De performanceberekeningen voldoen aan de Global Investment Performance Standards (GIPS), 
de wereldwijd geaccepteerde standaarden voor performance meting die gebaseerd zijn op de 
principes van ‘full disclosure’ en ‘fair representation’. In verband met de GIPS compliance claim 
wordt jaarlijks een statement afgegeven dat de performance cijfers GIPS compliant zijn .  
Op basis van de risicorapportage van BMO stelt het UB balansmanagement een eigen IRM 
rapportage financiële risico’s op. Deze wordt besproken binnen het UB en beschikbaar gesteld 
aan het bestuur. 
Het pensioenfonds is continue in gesprek met BMO Global Asset Management om verdere 
verbeteringen in de diverse beleggingsrapportages door te voeren. 
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Kostenbeheersing 
Bij de uitvoering van het beleggingsbeleid maakt BPF Beveiliging geen andere kosten dan die 
redelijk zijn in relatie tot de samenstelling van de beleggingen en de doelstellingen van het 
pensioenfonds. Inzicht in de kosten wordt aan BPF Beveiliging gegeven conform de door de 
Pensioenfederatie voorgeschreven methodiek. Waar mogelijk wordt meer inzicht gegeven. Het 
pensioenfonds publiceert op zoveel mogelijk detailniveau de kosten per beleggingscategorie in 
het jaarverslag.  
 
Kosten zijn een van de expliciete criteria bij de evaluatie van beleggingscategorieën alsook bij de 
selectie managers en producten. Voorts zal waar mogelijk niet worden belegd in oplossingen die 
een performance fee kennen. Jaarlijks vindt een evaluatie plaats van de kosten van het 
vermogensbeheer. 
 
Manager selectie beleid 
BPF Beveiliging heeft het beleid voor manager selectie en monitoring vastgelegd in het document 
“Proces selectie, monitoring, evaluatie en ontslag vermogensbeheerders”. 
 
De fiduciair manager voert de selectie en monitoring uit in lijn met dit beleid. Tot slot is het van 
belang op te merken dat de fiduciair manager het selectieproces uitvoert en voorstellen doet, 
maar dat de keuzes door BPF Beveiliging worden gemaakt. 
 
Producten van de fiduciair manager zijn in principe niet toegestaan. Onderbouwd kan hiervan 
worden afgeweken, bijvoorbeeld bij overlay diensten (zoals LDI, FX en Engagement gegeven het 
belang van deze diensten vanwege kosten en efficiënt portefeuille en balansbeheer  in combinatie 
met het feit dat bij LDI en FX geen sprake is van actief/tactisch beleid.  
 
Voorts wordt getoetst of en in welke mate voldaan kan worden aan de 14 juridische voorwaarden 
van BPF Beveiliging, welke de fiduciair manager mee dient te nemen in het selectieproces: 

1. IMA onder Nederlands recht 

2. Investment manager voldoet aan specifieke wet- en regelgeving 

3. IMA direct opzegbaar 

4. Inschakelen van derden, vooraf toestemming van de cliënt 

5. Aansprakelijkheid bij schade door toerekenbare tekortkoming of onrechtmatige daad 

6. Schadebedrag niet gelimiteerd 

7. In geval van schade als gevolg van onrechtmatig handelen zal Investment manager:  

1. Cliënt assisteren de schade te beperken  

2. Cliënt assisteren de schade te claimen 

8. Investment manager is (aantoonbaar) in bezit van een aantal documenten, 

processen en procedures 

9. Investment manager kan niet zonder toestemming van de cliënt de management fee 

debiteren 

10. Manager zal samenwerken met tegenpartijen en brokers die zijn aangesteld door 

Cliënt 

11. Het is manager niet toegestaan ‘dealing commission’ te ontvangen op activiteiten 

uitgevoerd onder de IMA 

12. Manager verklaart: 

1. Data wordt gescheiden opgeslagen en bewaard 

2. Een integere bedrijfsvoering te hebben 

3. Back-up procedures heeft 

13. Manager administreert haar activiteiten volgens zogenaamde ‘proper accounting 

practices’ 

14. Manager werkt mee aan een soepele transitie op het moment dat de overeenkomst 

wordt opgezegd 
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Beleid Verantwoord Beleggen 
 
BPF Beveiliging heeft een helder en transparant beleid in maatschappelijke verantwoord 
beleggen (MVB). Dit beleid richt zich op het identificeren en terugdringen van 
duurzaamheidsrisico’s (ondernemingsrisico’s op het gebied van milieu, sociaal en governance 
gebied (ESG). De achterliggende filosofie is dat bedrijven met een robuust beheer van ESG 
factoren beter in staat zijn om op langere termijn een goede performance te realiseren. 
Onderstaand zal het MVB-beleid van BPF Beveiliging worden beschreven. 
 

 

Engagement 
BPF Beveiliging gaat via haar engagement uitvoerder het gesprek aan met ondernemingen 
waarin wordt belegd. Hierbij wordt gekeken naar diverse thema’s op het gebied van ESG. 
Uitgangspunt hierbij zijn de wereldwijd geaccepteerde standaarden van de Principles for 
Responsible Investment (PRI), de UN Global Compact en de “best practice”-bepalingen van 
Eumedion. Global Compact is een initiatief van de Verenigde Naties en bestaat uit universele 
principes die gebaseerd zijn op verschillende, algemeen erkende verdragen, zoals de Universele 
Verklaring van de Rechten van de Mens, belangrijke conventies van de International Labour 
Organisation en het VN-verdrag tegen corruptie.  
 
De standaarden van de UN Principles for Responsible Investments en de UN Global Compact 
staan hieronder toegelicht. 
 

UN Global Compact: 

o Respecteren en ondersteunen mensenrechten; 

o Mogen niet medeplichtig zijn aan schendingen van mensenrechten; 

o Erkennen de vrijheid van vereniging, vakbonden en het recht op collectieve 

onderhandelingen; 
o Bannen alle vormen van dwangarbeid uit; 
o Schaffen alle vormen van kinderarbeid uit; 
o Bannen discriminatie op het werk en in beroep uit; 
o Hanteren het voorzichtigheidsbeginsel in milieuonderwerpen; 
o Ondernemen initiatieven voor een beter milieur; 

o Stimuleren de ontwikkeling en verspreiding van milieutechnologie;  

o Bestrijden alle vormen van corruptie inclusief afpersing en omkoping. 

 

UN Principles for Responsible Investment 

De UN Principles bevorderen met 6 uitgangspunten de samenwerking en transparantie 

onder vermogensbezitters en –beheerders om te komen tot een maatschappelijk 

verantwoord beleggingsbeleid. 

o Hanteren MVB-beleid in investeringsanalyses en besluitvorming; 

o Zijn actieve eigenaren en hanteren MVB-beleid in hun eigendomsbeheer; 
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o Bevorderen de openheid bij ondernemingen over milieu, arbeidsomstandigheden en 

goed bestuur; 

o Stimuleren de invoering van deze principes; 

o Werken samen bij de invoering van deze principes; 

o Rapporteren over de vorderingen op MVB-gebied. 

 
 

Ieder jaar wordt op basis van ingeschatte risico’s en kansen door de engagement uitvoerder een 
aantal engagement thema’s bij BPF Beveiliging voorgelegd. Hierop kan het bestuur van BPF 
Beveiliging haar prioriteiten aangeven. De engagement uitvoerder van BPF Beveiliging kiest de 
prioriteiten voor het komend jaar op basis van de grootste gemene deler van de klanten (waar 
BPF Beveiliging ook input voor heeft geleverd). Mocht het fonds hier een afwijkende mening over 
hebben dan is het mogelijk om specifiek (tegen extra kosten) een engagement programma op te 
zetten op basis van de thema’s die BPF Beveiliging zelf kiest.  Verder wordt ook continu gekeken 
naar schendingen door bedrijven van bijvoorbeeld de Global Compact. De aanpak bij 
engagement is constructief van aard door met bedrijven in dialoog te gaan en gezamenlijk met 
hen te werken aan oplossingen. 
 
Stemmen 
BPF Beveiliging is een voorstander van een actieve dialoog met ondernemingen (engagement) 
maar vindt de impact van het (zelf) stemmen minimaal (o.a. vanwege de relatief kleine belangen), 
zeker als dit wordt afgezet tegen de hoge kosten die moeten worden gemaakt bij de custodian. 
Hierdoor is er besloten om niet te stemmen op de discretionaire aandelenportefeuilles. 
 
Uitsluiting 
In lijn met wet- en regelgeving sluit BPF Beveiliging die ondernemingen uit, die rechtstreeks 
betrokken zijn bij de productie van clustermunitie dan wel meer dan 50% eigenaar zijn van een 
bedrijf die clustermunitie produceert. Ondernemingen die zelf geen betrokkenheid hebben bij 
clustermunitie, maar waarvan de eigenaar vanwege aandelenconstructie) wel betrokken is, 
komen niet op de uitsluitingslijst voor. Daarnaast worden landen die op de UN sanctielijst staan 
uitgesloten. In het beleggingsplan is de uitsluitingen lijst van BPF Beveiliging opgenomen. 
Landen of ondernemingen waarin op basis van wetgeving (zoals de EU sanctielijst) niet mag 
worden belegd worden door de vermogensbeheerders van BPF Beveiliging uitgesloten. Dit wordt 
tevens gemonitord door de custodian van BPF Beveiliging. 
 
Integratie ESG-criteria 
Bij de selectie en evaluatie van (externe) beheerders worden duurzaamheidcriteria door  
meegenomen. Ook is het bestuur van mening dat (externe) beheerders op een juiste wijze ESG-
criteria in hun beleggingsbeslissingen moeten meenemen bij (semi-) actieve strategieën. Tot slot 
wordt van (externe) (semi-) actieve portefeuillebeheerders verwacht dat zij MVB-beleid 
handhaven en naleven en hierover in hun rapportage verantwoording afleggen.  
 
Communicatie en rapportage 
Inherent aan een maatschappelijk verantwoord beleggingsbeleid is het afleggen van 
verantwoording aan de diverse belanghebbenden (zogenaamde stakeholders). BPF Beveiliging 
heeft in 2018 het MVB-beleid geëvalueerd, waaronder het toegankelijker maken van de informatie 
m.b.t. haar MVB-beleid (inclusief de uitsluitingenlijst, de engagement activiteiten en de resultaten 
die zijn gerealiseerd). Dit wordt in 2019 verder opgepakt. 
 
Toekomstige stappen 
MVB is een continue proces en ontwikkelt zich erg snel, daarom heeft het bestuur besloten om 
jaarlijks het MVB-beleid te evalueren en te controleren of het beleid nog voldoet aan de eisen en 
wensen van diverse partijen (waaronder de achterban). Naar aanleiding van de evaluatie in 2018, 
wil BPF Beveiliging het MVB-beleid in 2019 verder aanscherpen en in lijn brengen met de laatste 
ontwikkelingen op het gebied van wet- en regelgeving en richtlijnen,  onderzoeken van 
impactbeleggingen (met een focus op klimaat), te hanteren instrumenten, uitsluitingen en 
risicobeheersing.  
 
IMVB-pensioenconvenant 
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Het Internationaal Maatschappelijk Verantwoord Beleggen Convenant Pensioenfondsen (IMVB), 
is een samenwerking tussen de pensioensector, overheid, vakbonden en maatschappelijke 
organisaties. Het convenant heeft als doel om negatieve gevolgen van beleggingen door 
pensioenfondsen op maatschappij en milieu te voorkomen of terug te draaien. BPF Beveiliging 
heeft het IMVB-pensioenconvenant ondertekend. 
 
Prudent person 
Bij de vaststelling van het beleggingsbeleid, de invulling van dit beleid en de naleving van het 
vastgelegde risicokader, handelt het bestuur in overeenstemming met de prudent person 
gedachte conform de artikelen 135 en 136 uit de Pensioenwet en artikel 13 uit het Besluit 
financieel toetsingskader pensioenfondsen (FTK).  
 
De waarden worden op zodanige wijze belegd dat de veiligheid, de kwaliteit, de liquiditeit en het 
rendement van de portefeuille als geheel zijn gewaarborgd. 
 
Het proces dat leidt tot de beleggingsportefeuille kent vier verschillende stappen, waarbij in elke 
stap beleggingsbeslissingen genomen worden die belangrijk zijn voor de totstandkoming van de 
portefeuille.  

 
 
Het bestuur van het pensioenfonds is verantwoordelijk voor het vaststellen van het strategische 
beleggingsbeleid en de vertaling daarvan in een mandaat per beleggingscategorie als opdracht 
aan de vermogensbeheerder. Voor iedere beleggingscategorie is een specifiek mandaat 
opgesteld. Dit mandaat is de opdracht aan de uitvoeringsorganisatie en stelt specifieke grenzen 
aan de uitvoering. Risicobeheer speelt daarbij een zeer belangrijke rol. Een uitgebreider 
beschrijving van de organisatie van het vermogensbeheer en het beleggingsproces is 
opgenomen in het document “Administratieve Organisatie en Interne Controle Handboek – 
Beleggingen. 
 
De afwegingen bij de allocatie naar verschillende beleggingscategorieën zijn gebaseerd op 
grondige kwalitatieve en kwantitatieve analyses van de beleggingscategorieën, de 
beleggingsomgeving en de portefeuille als geheel, de doelstellingen van het pensioenfonds 
alsook de financiële situatie. Het beleid voor manager selectie en monitoring is door BPF 
Beveiliging vastgelegd in het document “Proces selectie, monitoring, evaluatie en ontslag 
vermogensbeheerders”. Een belangrijk uitgangspunt bij het aanstellen vermogensbeheerders is 
dat in principe niet belegd wordt in producten van de fidiciair manager. Hier kan enkel onderbouwd 
van worden afgeweken (bijv. vanwege efficiënt balansbeheer) 
 
BMO Global Asset Management stelt elk jaar een Beleggingsnota op met de verwachtingen voor 
de belangrijkste economische parameters, zoals economische groei en inflatie, en de verwachte 
rendementen en risicokarakteristieken voor de beleggingscategorieën op een horizon van vijf 
jaar. Tevens worden verwachte rendementen gedefinieerd voor verschillende typen regimes. De 
vooruitzichten worden gebruikt als input voor doorrekeningen bij het opstellen van het jaarlijks 
beleggingsplan. 
 
Waarden die ter dekking van de technische voorzieningen worden aangehouden, worden belegd 
op een wijze die strookt met de aard en de duur van de verwachte toekomstige 
pensioenuitkeringen. 
Ambitieniveau en pensioenverplichtingen zijn leidend. De beleggingsportefeuille is zodanig 
ingericht dat het rendements-/risico profiel op lange termijn zo goed mogelijk aansluit bij het 
ambitieniveau en de onderhavige verplichtingen van het pensioenfonds. Korte termijn afwijkingen 
hiertussen zijn binnen van te voren aangegeven grenzen toelaatbaar.  
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Er wordt niet belegd in aangesloten ondernemingen. 
Maximaal 5,00% van de marktwaarde van de portefeuille mag belegd zijn in bijdragende 
ondernemingen. Dit wordt op dagelijkse basis gemonitord door de custodian. Er zijn geen 
beursgenoteerde ondernemingen direct bij het pensioenfonds aangesloten. Periodiek wordt 
gemonitord of dit wel het geval wordt. Indirect kan er beperkte exposure ontstaan via moeders 
van de aangesloten ondernemingen.      
 
De waarden worden hoofdzakelijk op gereglementeerde markten belegd. Beleggingen in niet tot 
de handel op een gereglementeerde financiële markt toegelaten waarden worden tot een prudent 
niveau beperkt 
De beleggingen in illiquide beleggingscategorieën in de beleggingsportefeuille is beperkt. Dit 
wordt gemonitord via de maand en kwartaalrapportages van de vermogensbeheerders. 
 
Beleggingen in derivaten zijn toegestaan voor zover deze bijdragen aan een vermindering van 
het risicoprofiel of een doeltreffend portefeuillebeheer vergemakkelijken. Het fonds vermijdt een 
bovenmatig risico met betrekking tot een en dezelfde tegenpartij en tot andere 
derivatenverrichtingen. 
Het bestuur maakt uit oogpunt van risicobeheersing gebruik van derivaten. Het gebruik van 
derivaten stelt het fonds ook bloot aan nieuwe risico’s. De belangrijkste zijn tegenpartijrisico en 
liquiditeitsrisico. Deze risico’s worden regulier door het bestuur gemonitord. Op gereguleerde 
markten is het tegenpartijrisico beperkt. Op niet-gereguleerde markten wordt het tegenpartijrisico 
ingeperkt door afspraken te maken over het dagelijks uitwisselen van onderpand. In 2018 heeft 
het pensioenfonds eigen beleid ten aanzien van tegenpartijen en liquiditeit geformuleerd. 
 
  
 
De waarden worden naar behoren gediversifieerd zodat een bovenmatige afhankelijkheid van of 
vertrouwen in bepaalde waarden, of een bepaalde emittent van waarden of groep van 
ondernemingen en risicoaccumulatie in de portefeuille als geheel worden vermeden. 
De afwegingen bij de allocatie naar verschillende beleggingscategorieën zijn gebaseerd op 
grondige kwalitatieve en kwantitatieve analyses van de beleggingscategorieën, de 
beleggingsomgeving en de portefeuille als geheel, waardoor een voor BPF Beveiliging zo 
optimaal mogelijke diversificatie wordt bereikt.  

 
De beleggingen worden gewaardeerd op basis van marktwaardering 
De grondslag voor de waardering van alle beleggingen is de reële waarde. Als onafhankelijke 
beleggingsadministrateur waardeert KAS BANK de beleggingen namens haar klanten 
(pensioenfondsen). Pensioenfondsen dienen op grond van de Pensioenwet alle beleggingen 
tegen reële waarde te waarderen. De valuation manual van KAS BANK verschaft inzicht in de 
grondslagen, de algemene uitgangspunten en de toegepaste methodes voor de waardering van 
de beleggingen onder beheer van KAS BANK. Dit is door het bestuur getoetst en als prudent 
beoordeeld. Ook het waarderingsbeleid van PGGM en SAREF zijn in 2018 beoordeeld. Met 
ingang van 2018 rapporteert KAS BANK aan het fonds welke prijsbron uit het 
waarderingsmodel zijn gebruikt. 
 
Custodian 
Met de overgang naar de nieuwe Fiduciair Manager BMO was er voor het pensioenfonds voor 
het eerst sprake van discretionaire beleggingen (i.p.v. alleen fondsbeleggingen) en daarmee 
voor het eerst een eigen relatie met een custodian. Hiertoe is in het voorjaar van 2016 een 
custodian selectietraject geïnitieerd, waar KAS BANK uit naar voren is gekomen. 
KAS BANK heeft naast de algemene custodian functie (bewaring, afwikkeling van transacties, 
tax reclaim, corporate actions) de rol van onafhankelijk beleggingsadministrateur en financieel 
administrateur voor de beleggingen. Daarnaast is KAS BANK verantwoordelijk voor de 
uitvoering van de DNB rapportages en controleert zij de strategische bandbreedtes van de 
portefeuille en de beleggingsrichtlijnen binnen de discretionaire portefeuilles. KAS BANK 
reconcilieert de waardering van portefeuilles met de verantwoordelijke managers en rapporteert 
over afwijkingen die buiten een afgesproken tolerantiegrens vallen. KAS BANK is eveneens de 
tegenpartij van het fonds ten behoeve van securities lending. 
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9. Risicohouding 
 
De risicohouding van een fonds, bedoeld in artikel 102a van de Pensioenwet wordt gedefinieerd 
als:  

¶ de mate waarin een fonds, na overleg met sociale partners en het verantwoordingsorgaan 
van het fonds, bereid is risico’s te lopen én   

¶ de mate waarin het fonds risico’s loopt gegeven de kenmerken van het fonds. 
 
De risicohouding van het fonds voldoet aan de prudent person regel en komt voor de lange 
termijn tot uitdrukking in de door het fonds gekozen ondergrenzen in het kader van de 
haalbaarheidstoets en voor de korte termijn in de hoogte van het vereist eigen vermogen en 
een bandbreedte hiervoor. 

 
Om deze risicohouding te concretiseren baseert het fondsbestuur zich op de kenmerken van 
het fonds en hanteert daarbij meerdere maatstaven, zoals: 

¶ de gewenste maximale premiestijging; 

¶ de volatiliteit en de gewenste kans op realisatie van toeslagen; 

¶ de gewenste kritische grens en volatiliteit ten aanzien van de dekkingsgraad; 

¶ het maximaal acceptabele niveau van kortingen én de gewenste eigenschappen van het 

strategische beleggingsbeleid 

¶ .  

¶  

Ook de richtniveaus en bandbreedtes die per beleggings- en risicocategorie in het 
beleggingsbeleid moeten worden opgenomen op basis van de prudent person regel, moeten 
aansluiten bij de risicohouding van het fonds. 
 
Bij de kwantificering van de risicohouding maakt het bestuur een onderscheid naar de 

middellange termijn (15 jaar) voor toepassing binnen ALM studies en de lange termijn (60 jaar) 

voor toepassing binnen de haalbaarheidstoets.  

 

Voor toepassing binnen ALM studies heeft het bestuur, tezamen met sociale partners, in 2018 
de volgende beleidsuitgangspunten gedefinieerd, uitgaande van een dekkingsgraad van 
104,3%: 
 

Beleidsuitgangspunten Norm 

Toeslagrealisatie (% van maatstaf) Minimaal 60% 

Jaarlijkse kans op karting Maximaal 10% 

Omvang korting (zonder uitsmeren) Maximaal 4% 

Omvang korting (zonder uitsmeren) (5e perc) Maximaal 13% 

 
 
Voor toepassing binnen de haalbaarheidstoets heeft het bestuur de volgende grenzen 
gedefinieerd: 

¶ ondergrens voor het verwachte pensioenresultaat startend vanuit het vereiste vermogen:  
100%; 

¶ ondergrens voor het verwachte pensioenresultaat startend vanuit de feitelijke financiële 
positie: 90%; 

¶ maximale afwijking bij slechtweerscenario: 50%. 
 
Als de beleidsuitgangspunten  worden overschreden dan treedt het bestuur in overleg met cao 
partijen. De volgende opties kunnen via de werkgroep pensioen besproken worden: 
 
Accepteren dat beleidsuitgangspunten  doorbroken worden, beleidsuitgangspunten bijstellen, 
maar verder beleid ongewijzigd laten 
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beleid wijzigen, waardoor uitkomsten dichter bij (liefst boven) beleidsuitgangspunten komen te 
liggen 
In het volgende overzicht een schematische weergave van de verschillen tussen de 
(aanvangs)haalbaarheidstoets en ALM: 

 

 
 
Risicohouding korte termijn 
De mate waarin beleggingsrisico’s worden gelopen komt terug in het vereist eigen vermogen 
(VEV), zijnde de omvang van het eigen vermogen waarover een pensioenfonds, gegeven een 
bepaald risicoprofiel, zou moeten beschikken. Op basis van de uitgangssituatie van 1 januari 
2015 is de risicohouding op korte termijn geformuleerd als een bandbreedte voor het strategische 
VEV ter grootte van [120,8% - 130,8%]. Op basis van de uitgangssituatie van 1 januari 2018 en 
de daarbij gevoerde discussie rondom risicohouding/beleidsuitgangspunten is deze bandbreedte 
ongewijzigd gebleven. 
 
Zodra het strategische VEV buiten deze bandbreedte komt, of dreigt te komen, wordt het 
risicoprofiel van het pensioenfonds, in overleg met cao partijen heroverwogen. Daarnaast wordt 
er ook gekeken naar het feitelijke VEV, welke binnen dezelfde bandbreedte [+/- 5%] om het 
strategische VEV moet bewegen. Zodra het feitelijke VEV buiten deze bandbreedtes treedt dan 
wordt dit besproken in  het bestuur. 
 
Het pensioenfonds brengt op basis van het VEV de financiële risico’s in kaart met behulp van de 
voor het VEV voorgeschreven wegingsmethode. Hieruit blijkt dat het renterisico en marktrisico’s 
de belangrijkste risico’s voor het pensioenfonds zijn. 
 
Het renterisico wordt deels afgedekt (60%) , evenals het valutarisico. Het marktrisico wordt voor 
zover mogelijk beperkt door voldoende  spreiding in de beleggingsportefeuille aan te brengen. 
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10. Haalbaarheidstoets 
 
Met de haalbaarheidstoets monitort het pensioenfonds of het verwachte pensioenresultaat en 
het pensioenresultaat in het slechtweerscenario (zoals voorgeschreven in de Pensioenwet) in 
lijn zijn met de door het fonds zelf gekozen ondergrenzen hiervoor. Deze zelf gekozen 
ondergrenzen moeten passen binnen de door het pensioenfonds vastgestelde risicohouding 
(artikel 102 Pw). Bij invoering van het nieuwe FTK, een nieuwe pensioenregeling of op het 
moment dat zich een significante wijziging heeft voorgedaan, voert het pensioenfonds een 
“aanvangshaalbaarheidstoets” uit. Vervolgens wordt ieder jaar de “jaarlijkse haalbaarheidstoets” 
uitgevoerd.  
 

1. Het pensioenfonds stelt de volgende drie ondergrenzen vast: 
a) de ondergrens voor het verwachte pensioenresultaat vanuit de situatie dat precies 

aan de vereisten van het vereist eigen vermogen wordt voldaan: 100%; 
b) de ondergrens voor het verwachte pensioenresultaat vanuit de feitelijke financiële 

positie van het pensioenfonds op de berekeningsdatum: 90%; 
c) de maximale afwijking van het pensioenresultaat in het slechtweerscenario vanuit 

de feitelijke financiële positie van het pensioenfonds op de berekeningsdatum: 
50%. 

 
2. Het pensioenfonds heeft in de 2 helft van 2015 een aanvangshaalbaarheidstoets uitgevoerd 

en de resultaten hiervan gerapporteerd aan DNB.  Vanaf 2016 voert het fonds jaarlijks een 

haalbaarheidstoets uit en rapporteert hierover uiterlijk op 30 juni van het lopende boekjaar 

aan DNB. Daarnaast wordt hierover gerapporteerd op de website van het fonds.   
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11. Risicoparagraaf 
 
Het bestuur is verantwoordelijk voor het realiseren van de doelstellingen van het fonds, volgend 
vanuit de missie, visie en/of, strategie van het fonds. Het bestuur bepaalt de koers van het 
fonds en weegt de factoren af die de koers positief of negatief beïnvloeden. Het bestuur wordt 
bij het streven om de doelstellingen van het fonds te bereiken, met onzekerheden 
geconfronteerd. Voor het bestuur is het van belang om vast te stellen welke mate van 
onzekerheid als acceptabel wordt beschouwd (de risicotolerantie). Integraal risicomanagement 
stelt het bestuur in staat om op een efficiënte en effectieve wijze om te gaan met onzekerheid 
en de hieraan verbonden risico’s en kansen en het beleid, de structuur de processen en 
middelen en de cultuur daarop af te stemmen. 
Het fonds beschikt over een beleid integraal risicomanagement. 
 
De principes die hierbij gehanteerd worden zijn als volgt schematisch weer te geven: 
 

 
 
Het bestuur heeft de mogelijke risico’s van het fonds in kaart gebracht en bepaald hoe het 
bestuur met deze risico’s om wil gaan. Op basis van een actueel en volledig beeld van alle 
relevante risico’s kan het bestuur gepaste beheersmaatregelen nemen en is het bestuur in 
control.  
 
Voor de beheersing van de risico’s die betrekking hebben op de uitvoering van de 
pensioenregeling en de werkzaamheden van het fonds, is aansluiting gezocht bij de 
toezichtkaders van DNB. DNB hanteert daarbij een aanpak van risicoanalyse en risicomitigatie 
in haar toezicht, genaamd FOCUS!. FOCUS! bouwt voort op de Financiële Instellingen 
Risicoanalyse Methode (FIRM), de methodiek die sinds 2005 bij DNB in gebruik is. 
 
FIRM onderscheidt de volgende hoofdrisicocategorieën: 

¶ Matching-/renterisico; 

¶ Marktrisico; 

¶ Kredietrisico; 

¶ Verzekeringstechnisch risico; 

¶ Omgevingsrisico; 

¶ Operationeel risico; 

¶ Uitbestedingsrisico; 

¶ IT-risico; 

¶ Integriteitrisico; 

¶ Juridisch risico.  
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De eerste vier categorieën zijn financieel van aard, de overige zijn niet-financieel. De 
hoofdcategorieën zijn verder onder te verdelen naar deelrisico’s. 
 
Risico’s worden kwalitatief (aan de hand van vooraf vastgestelde referentieschalen) beoordeeld 
op basis van de waarschijnlijkheid van het optreden van het risico en de impact daarvan op het 
behalen van de doelstellingen. Hierbij wordt een onderscheid gemaakt tussen het inherent 
risico, het residurisico en het gewenste risico. 
 
Het inherent risico is het risico zonder rekening te houden met eventuele beheersmaatregelen 
die het bestuur treft om de waarschijnlijkheid en/of impact te beperken. Het inherent risico is 
afhankelijk van de context waarbinnen het fonds opereert en de doelstellingen. 
Ten aanzien van het inherent risico zijn vanuit de risicotolerantie van het fonds vier mogelijke 
reacties: 

¶ het risico accepteren; 

¶ het risico reduceren door het nemen van aanvullende beheersmaatregelen; 

¶ het risico vermijden door de activiteiten die geraakt worden door het risico te staken; 

¶ het risico overdragen door de activiteiten die door het risico geraakt worden (deels) uit 
te besteden. 

 
Het residurisico is het risico dat overblijft nadat is gereageerd op de inherente risico’s. Indien 
het residurisico vanuit de risicotolerantie (nog) niet acceptabel is, worden aanvullende acties 
gedefinieerd om tot de gewenste risicosituatie te komen. 
 
Risico-inschattingen, beheersmaatregelen en acties kunnen wijzigen naar aanleiding van 
interne en externe ontwikkelingen, maar ook door nieuwe inzichten. Integraal risicomanagement 
is daardoor een continu proces van inrichten, uitvoeren, rapporteren en bijsturen. Het bestuur 
maakt hierbij gebruik van een jaarplan risicomanagement. Startpunt van het jaarplan is de 
jaarlijkse evaluatie van de bestaande risicoanalyses. Tijdens deze evaluatie komen de 
aandachtspunten naar voren, die onderdeel uit (moeten) maken van het jaarplan. 
De aandachtspunten kunnen ontleend zijn aan: 

¶ de dan geldende status van de risicoanalyses; 

¶ actuele ontwikkelingen binnen of buiten het pensioenfonds; 

¶ een noodzakelijke periodieke herijking van een (hoofd)risico; 

¶ onderzoeken van binnen of buiten het pensioenfonds. 
Daarnaast is risicomanagement een vast onderdeel van iedere bestuursvergadering. 
Bestuursvoorstellen zijn altijd voorzien van een risicoparagraaf. 
 
De eindverantwoordelijkheid voor de inrichting, aanpassing en bijsturing van de verschillende 
risico’s ligt bij het bestuur. 
In de voorbereiding hebben de portefeuillehouders een adviserende rol op een aantal specifiek 
aan de betreffende portefeuillehouder toegewezen risicogebieden. De gedachtegang hierachter 
is dat risico’s het best beoordeeld kunnen worden door de portefeuillehouders, waarvan de 
taken, verantwoordelijkheden en bevoegdheden het dichtst liggen tegen de betreffende 
risicocategorieën. 
Verder is het uitvoerend bestuurslid Risicomanagement verantwoordelijk  voor de bewaking van 
het integrale risicomanagement van het pensioenfonds, die hierover adviseert aan het bestuur. 
Het uitvoerend bestuurslid Risicomanagement  bewaakt onder andere de opvolging van acties 
en de voortgang van de in het jaarplan benoemde activiteiten. 
 
Processen en middelen, die worden gebruikt binnen het risicomanagementproces, kunnen 
gedelegeerd worden aan diverse externe partijen. Deze partijen rapporteren daarover aan  de 

portefeuillehouders, het uitvoerend bestuurslid Risicomanagement of rechtstreeks aan het 

bestuur. Ondanks dat bepaalde activiteiten zijn gedelegeerd of uitbesteed, blijft het bestuur van 
het pensioenfonds verantwoordelijk voor de beheersmaatregelen met betrekking tot de risico’s 
die samenhangen met de uitvoering door deze partijen. 
 
Een beschrijving van de risico’s en van de wijze waarop deze risico’s worden beheerst is 
opgenomen in Bijlage 7. 
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Bijlage 1 Uitbestedingsbeleid 
 
 

1 Inleiding 
 
Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Particuliere Beveiliging (hierna: het 
pensioenfonds) heeft werkzaamheden uitbesteed aan derden. De Pensioenwet stelt 
specifieke eisen aan het uitbestedingsbeleid van pensioenfondsen. Zo moet het 
pensioenfonds ervoor zorgen dat de organisatie waaraan werkzaamheden zijn uitbesteed 
de wettelijke regels, die van toepassing zijn op het pensioenfonds, naleeft. Aan 
uitbesteding is een aantal risico’s verbonden. Het bestuur heeft beleid vastgesteld met 
betrekking tot de beheersing van die risico’s. Centraal in het uitbestedingsbeleid van het 
pensioenfonds staat dat uitbesteding weliswaar de plaats van uitvoering van 
werkzaamheden verlegt, maar niet de bestuurlijke verantwoordelijkheid daarvoor. 
 
Dit uitbestedingsbeleid, dat betrekking heeft op de bestaande situatie bij het 
pensioenfonds zal tweejaarlijks worden geactualiseerd. 
 
Het doel van het uitbestedingsbeleid is vast te leggen hoe het bestuur van het 
pensioenfonds er zorg voor draagt dat de uitbestede werkzaamheden binnen de 
wettelijke regels van de Pensioenwet vallen en de uitvoering van de uitbestede 
werkzaamheden de afgesproken resultaten behaalt en volgens het door het bestuur 
geformuleerde uitbestedingsbeleid handelt op een wijze waarbij het bestuur zijn 
volledige verantwoordelijkheid kan blijven nemen. Tevens is het uitbestedingsbeleid in 
lijn met de Algemene Verordening Gegevensbescherming (AVG).  
 
Het uitbestedingsbeleid beschrijft achtereenvolgens: 
• Het wettelijk kader omtrent uitbesteding; 
• De doelstelling, reikwijdte, uitgangspunten en uitvoering van het 
uitbestedingsbeleid van het pensioenfonds; 
• De procedure, monitoring en evaluatie van de uitbestede diensten. 
 
 
 
 
2 Wettelijk kader 
2.1 Pensioenwet 
Beheerste en integere bedrijfsvoering 
Artikel 143 Pensioenwet (hierna: PW) bepaalt dat een pensioenfonds zijn organisatie 
zodanig inricht dat deze een beheerste en integere bedrijfsvoering waarborgt. Artikel 18 
tot en met 22 van het Besluit financieel toetsingskader pensioenfondsen (Besluit FTK) 
geven verdere invulling aan de norm van een beheerste en integere bedrijfsvoering. Zo 
zijn pensioenfondsen onder meer gehouden tot:  
• een systematische analyse van de integriteitrisico’s; 
• het vaststellen en uitvoeren van een integriteitbeleid;  
• het hebben van procedures en maatregelen met betrekking tot het tegengaan van 
belangenverstrengeling; 
• het hebben van een beheerst beloningsbeleid; 
• het hebben van procedures en maatregelen met betrekking tot de omgang met en 
vastlegging van incidenten; 
• het uitvoeren van een haalbaarheidstoets. 
 
Uitbesteding 
Een pensioenfonds kan er voor kiezen een deel van de werkzaamheden uit te besteden 
aan een derde (artikel 34 PW, artikel 12 tot en met 14 Besluit uitvoering PW). Onder 
uitbesteding wordt verstaan het op structurele basis laten uitvoeren van 
werkzaamheden, daaronder begrepen processen of delen van processen, door 
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onafhankelijke derden. De volgende werkzaamheden mogen op grond van artikel 12 
Besluit uitvoering Pensioenwet echter niet worden uitbesteed:  
• taken en werkzaamheden van de personen die het dagelijks beleid bepalen 
waaronder mede begrepen het vaststellen van beleid en het afleggen van een 
verantwoording over het gevoerde beleid; 
• werkzaamheden waarvan uitbesteding de verantwoordelijkheid van de uitvoerder 
voor de organisatie en beheersing van bedrijfsprocessen en het toezicht daarop kan 
ondermijnen; 
• indien de uitbesteding een belemmering kan vormen voor een adequaat toezicht 
op de naleving van de wettelijke regels. 
 
Momenteel zijn de volgende werkzaamheden uitbesteed: 
• pensioenadministratie; 
• bestuursondersteuning; 
• fiduciair management en vermogensbeheer; 
• bewaarneming van effecten; 
• beleggings- en financiële administratie (waaronder eveneens FTK rapportages) 
• compliance; 
• FG functionaris; 
• juridische en actuariële advisering. 
 
In geval van uitbesteding zijn pensioenfondsbesturen op grond van artikel 14 Besluit 
uitvoering PW verplicht tot: 
• het formuleren van adequaat beleid rond de uitbesteding; 
• het uitvoeren van een systematische analyse van risico’s die samenhangen met 
de uitbesteding van werkzaamheden en vastlegging hiervan; 
• het beschikken over procedures en maatregelen met betrekking tot de 
uitbesteding van werkzaamheden als onderdeel van een beheerste en integere 
bedrijfsvoering zoals bedoeld in artikel 143 PW; 
• het beschikken over toereikende procedures, maatregelen, deskundigheid en 
informatie om de uitvoering van de uitbestede werkzaamheden te kunnen beoordelen.  
 
Over de wijze waarop de uitbesteding is geregeld moet De Nederlandsche Bank (hierna: 
DNB) worden geïnformeerd. 
Uitbestedingsovereenkomst 
De afspraken omtrent de uitbesteding van werkzaamheden moeten schriftelijk worden 
vastgelegd in een uitbestedingsovereenkomst (artikel 13 Besluit uitvoering PW). Als 
sprake is van gegevensverwerking door de uitvoerder dan dient ook een 
verwerkersovereenkomst te worden opgesteld. 
 
Het pensioenfonds heeft een apart contractenregister opgesteld waarin het onderstaande 
is opgenomen. 
• de werkzaamheden die zijn uitbesteed; 
• aan wie de werkzaamheden zijn uitbesteed; 
• hoe de afspraken zijn vastgelegd; 
• wat de looptijd van de afspraken/overeenkomst is; 
• wat de eventuele opzegtermijn is. 
2.2 Code Pensioenfondsen 
Het bestuur onderschrijft de Code Pensioenfondsen die is opgesteld door de 
Pensioenfederatie en de Stichting van de Arbeid (STAR). Enkele normen in de Code 
hebben een direct verband met uitvoering, uitbesteding en risico’s daarvan. Zo is het 
bestuur verantwoordelijk voor het zelf naleven van de statuten en reglementen van het 
pensioenfonds, relevante wet- en regelgeving en voor het beheersen van de risico’s die 
verbonden zijn aan de uitbesteding van de activiteiten van het pensioenfonds.  
2.3 Guidance; uitbesteding door pensioenfondsen DNB 
In aanvulling op het hierboven geschetste wettelijke kader hanteert DNB ook eigen 
beleidsregels teneinde de beheersbaarheid van uitbestede bedrijfsprocessen te 
bevorderen. In juni 2014 heeft DNB de brochure: “Guidance: uitbesteding door 
pensioenfondsen” uitgebracht. Hierin worden vijf aanbevelingen inzake uitbesteding 
behandeld.  
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• uitbestedingsbeleid; 
• keuze van de uitvoerder; 
• governance uitbesteding; 
• monitoring uitbesteding;  
• evaluatie uitbesteding. 
 
Daarnaast voert DNB periodiek themaonderzoek uit die richting geeft voor het verder 
aanscherpen van het uitbestedingsbeleid. 
 
Het hierna verder uitgeschreven beleid van het pensioenfonds voldoet aan de hiervoor 
weergegeven wettelijke kaders en aanbevelingen. 
 
3 Uitbestedingsbeleid 
3.1 Definitie uitbestedingsrisico  
Het bestuur definieert het uitbestedingsrisico als volgt:  
“Het uitbestedingsrisico is het risico dat de continuïteit van de bedrijfsvoering, de 
integriteit en/of kwaliteit van de aan derden uitbestede werkzaamheden dan wel door 
deze derden ter beschikking gestelde apparatuur en personeel wordt geschaad.”. 
3.2 Doelstelling en beleid 
Het bestuur is in essentie verantwoordelijk voor de uitvoering van de pensioenregeling. 
De doelstelling van het uitbestedingsbeleid van het pensioenfonds is gericht op 
maximale kwaliteit van de dienstverlening aan het pensioenfonds en het voldoen aan de 
eisen zoals deze vastliggen in de Pensioenwet en andere wetgeving. Er worden eisen 
gesteld aan de uitbestedingspartijen gericht op continuïteit, kwaliteit en integriteit. 
3.3 Reikwijdte uitbestedingsbeleid 
Het uitbestedingsbeleid is in principe niet van toepassing op contracten of 
overeenkomsten waarbij het contractniveau lager is dan een eenmalig bedrag van € 
10.000,- exclusief BTW (per opdracht). Deze contracten of overeenkomsten worden wel 
opgenomen in het contractenregister. Het uitbestedingsbeleid is van toepassing op alle 
bestaande en/of nieuwe uitbestedingsovereenkomsten gedurende de gehele looptijd van 
deze overeenkomsten. 
3.4 Algemene risico’s uitbestedingspartijen  
• Continuïteit bedrijfsvoering: het risico dat de continuïteit van (een deel van) de 
bedrijfsvoering van de instelling in gevaar komt als gevolg van ontoereikende financiële 
soliditeit van de tegenpartij, contractbreuk of het beëindigen van de activiteiten door de 
tegenpartij.  
• Integriteit: het risico dat de reputatie dan wel de financiële positie van het 
pensioenfonds wordt geschaad als gevolg van het niet integer zijn van de bedrijfsvoering 
van de partij waaraan werkzaamheden zijn uitbesteed. Hieronder valt ook het risico van 
ongewenst omgaan met vertrouwelijke gegevens door de tegenpartij en het handelen 
met voorkennis bij de vermogensbeheerder(s).  
• Kwaliteit dienstverlening: het risico dat de door de externe partij geleverde 
kwaliteit van de werkzaamheden niet in overeenstemming is met het door de instelling 
gewenste dan wel aan belanghebbenden toegezegde kwaliteitsniveau. 
3.5 Uitgangspunten 
Het pensioenfonds hanteert de volgende uitgangspunten bij haar uitbestedingsbeleid: 
• Het bestuur besteedt geen werkzaamheden uit die niet mogen worden uitbesteed.  
• Het bestuur blijft eindverantwoordelijk voor de uitbestede activiteiten of 
processen en behoudt volledige zeggenschap over de uitbestede activiteiten of 
processen. 
• Het bestuur draagt zorg voor een systematische analyse van risico’s die 
samenhangen met de uitbesteding van werkzaamheden en voor procedures en 
maatregelen met betrekking tot de uitbesteding van werkzaamheden als onderdeel van 
een beheerste en integere bedrijfsvoering.  
• Het bestuur draagt er zorg voor dat de afspraken met betrekking tot uitbesteding 
van werkzaamheden schriftelijk worden vastgelegd in een (Service Level) overeenkomst. 
In deze overeenkomst worden in ieder geval de onderstaande aspecten opgenomen: 
• De specifieke werkzaamheden die de uitvoerder verricht voor het fonds;  
• De verplichting deze werkzaamheden op een efficiënte, zorgvuldige en 
professionele manier uit te voeren;  



53 

 

• Het zorgvuldig beheer van documentatie, informatie en gegevens van het fonds, 
deelnemers en pensioengerechtigden;  
• De inrichting van de processen en systemen is zodanig dat de continuïteit van 
dienstverlening niet in gevaar komt en dat bij onvoorziene omstandigheden een 
adequaat back-upsysteem in werking treedt; 
• De inrichting van de systemen dient in lijn te zijn met het IT beleid van het fonds;  
• De verplichting tot geheimhouding van de (persoon)gegevens van het fonds;  
• Waarborging dat de uitvoerende organisatie aan DNB alle gevraagde inlichtingen 
verstrekt, zo nodig DNB toegang geeft tot de relevante boeken en administratieve 
bescheiden en aanwijzingen van DNB zal opvolgen; 
• Voldoen aan de verplichting om het pensioenfonds in staat te stellen tot naleving 
van relevante wet en regelgeving; 
• Afspraken over de wijze waarop een overeenkomst wordt beëindigd en over de 
wijze waarop wordt gewaarborgd dat het pensioenfonds de werkzaamheden na 
beëindiging van een overeenkomst weer zelf kan uitvoeren of door een andere derde kan 
laten uitvoeren; 
• Het bestuur toetst minimaal 1x per jaar of de wijze waarop de uitbestede 
werkzaamheden worden verricht nog in overeenstemming is met de gemaakte afspraken. 
Daarnaast worden de afspraken over onderuitbesteding herijkt.  
• Het bestuur verlangt dat de uitbestedende partij een voldoende beheerst 
beloningsbeleid kent, waarbij het variabele deel niet kan leiden tot ongewenste 
beloningsprikkels (Principes voor beheerst beloningsbeleid van DNB en de AFM d.d. 6 
mei 2009) waarbij de belangen voor het pensioenfonds in gevaar kunnen worden 
gebracht. 
3.6 Uitbestedingsproces in stappen 
Algemeen: 
Het bestuur kan per proces besluiten of het zich laat ondersteunen door een derde partij 
in het uitbestedingsproces. 
 
Stap 1: voorbereiden besluit tot uitbesteding 
Voordat activiteiten of processen worden uitbesteed voert het bestuur een risicoanalyse 
uit waarin is opgenomen: 
1. Een beschrijving van de uit te besteden activiteiten of processen; 
2. De te verwachten impact van uitbesteding van de activiteiten of processen; 
3. Een kosten-baten analyse van de uitbesteding van die activiteiten of processen; 
4. Een analyse van de financiële, operationele en reputatie gerelateerde risico’s en 
de vereiste toezichtmaatregelen; 
5. De afspraken over de wijze waarop de uit te besteden activiteiten of processen 
worden uitgevoerd; 
6. Mitigatie- en beheersmaatregelen worden vertaald naar het handboek AO/IC 
Pensioenbeheer en Vermogensbeheer. 
 
Stap 2: selectie opdrachtnemer aan wie wordt uitbesteed 
Indien de risicoanalyse (stap 1) leidt tot een positief oordeel doorloopt het bestuur  
het volgende proces: 
1. Voorbereiden selectie uitbesteding; 
2. Vaststellen weging van de verschillende selectiecriteria; 
3. Vaststellen eventuele additionele specifieke selectiecriteria; 
4. Opvragen van informatie bij potentiële kandidaten; 
5. Opvragen offertes bij minimaal twee potentiële kandidaten; 
6. Toets op selectiecriteria; 
7. Indien relevant: site visits bij voorkeurskandidaten; 
8. Opstellen rapport voorstel keuze; 
9. Principebesluit; 
10. Onderhandelen; 
11. Besluit. 
 
Stap 3: formaliseren van de uitbestedingsrelatie 
Na het bestuursbesluit worden de uiteindelijke afspraken vastgelegd in een schriftelijke 
overeenkomst die voldoet aan de wettelijke eisen. Eventuele detailwerkafspraken worden 
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vastgelegd in een bijbehorende Service Level Agreement (SLA). Hierin zijn onder meer 
de prestatie-indicatoren opgenomen, waaronder de kwaliteit, tijdigheid, servicegraad, die 
als basis dienen voor de periodieke monitoring. 
3.7 Criteria uitbestedingspartijen  
Het pensioenfonds heeft algemene, IT en specifieke criteria vastgesteld voor haar 
uitbestedingspartijen. De specifieke criteria hangen af van het soort activiteiten. 
3.7.1 Algemene criteria 
De uitvoerder die de/het uit te besteden activiteit of proces gaat uitvoeren, voldoet ten 
minste aan de volgende criteria: 
• Is aantoonbaar financieel gezond; 
• Heeft een goede naam (reputatie);  
• Beschikt over een beheerste en integere bedrijfsvoering, onder meer aan te tonen 
via een ISAE 3402-verklaring of een gelijkwaardige certificering of een gelijkwaardige 
zekerheid en back-up-procedures;  
• Waarborgt continuïteit van dienstverlening, deskundigheid en integriteit; 
• Periodiek vindt melding van eventuele incidenten plaats; 
• Heeft een klantenbestand van voldoende omvang en stabiliteit en een gezonde 
ontwikkeling van het klantenbestand; 
• Is innovatief en proactief; 
• Is de uitvoerder ook in de toekomst de juiste partij voor het pensioenfonds; 
• Beschikt over de benodigde vergunningen; 
• Beschikt over een gedragscode die voldoet aan de eisen van het pensioenfonds 
danwel onderschrijft de gedragscode van het pensioenfonds; 
• Vertrouwelijke informatie: het pensioenfonds komt met de uitbestedingspartij 
overeen dat de door het pensioenfonds aangeleverde gegevens niet voor andere 
doeleinden worden gebruikt. Bij uitbesteding van activiteiten dient de uitbestedingspartij 
voldoende te waarborgen dat indien hij werkzaam is voor meer dan een opdrachtgever 
de gegevens en bestanden van de verschillende opdrachtgevers logisch gescheiden zijn 
en privacy aspecten zijn gewaarborgd; 
• De diensten worden geleverd tegen een marktconforme prijs; 
• Voor zover bij de werkzaamheden die worden uitbesteed persoonsgegevens 
worden verwerkt in de zin van de AVG, doet het fonds alleen beroep op 
uitbestedingspartijen die afdoende garanties bieden met betrekking tot 
beveiligingsmaatregelen om de persoonsgegevens en de privacyrechten van 
betrokkenen te waarborgen overeenkomstig de AVG. Het fonds sluit in dit kader een 
verwerkersovereenkomst met de uitbestedingspartij. Het fonds behoudt volledige 
zeggenschap over het doel en de middelen van de gegevensverwerking. De uitvoerder 
die namens het fonds persoonsgegevens verwerkt, schakelt geen onderuitvoerder aan 
tenzij het fonds hiervoor voorafgaand schriftelijk toestemming heeft verleend. 
3.7.2 IT criteria 
Bij een voorgenomen inkoop en/of uitbesteding waarbij IT een relevant onderdeel is van 
de dienstverlening wordt getoetst aan de volgende criteria: 
• De Inrichting van de processen dient aan te sluiten bij de beheersings-
doelstellingen, beleidskaders en sturingsmechanismen benoemd in dit IT-beleid; 
• De dienst moet kunnen integreren met de huidige inrichting(eisen) van de IT 
architectuur en aansluiten bij de beveiligingseisen; 
• Continuïteit: er zijn maatregelen mogelijk c.q. getroffen zoals een escrow en/of 
een stichting continuïteit; 
• De uitbestedingspartij beschikt over een IT business continuity plan en een 
strategisch IT meerjarenbeleidsplan; 
• De uitbestedingspartij voldoet aan het DNB vereiste Cobit volwassenheidsniveau, 
ISAE 3402 II en/of ISO certificering ten aanzien van informatiebeveiliging; 
• Voldoende verandervermogen, flexibiliteit en continuïteit van de systemen en de 
leverancier;  
• Applicaties mogen in de cloud worden beheerd, maar moeten aantoonbaar 
voldoen aan de cloud richtlijnen van DNB en de risico’s dienen acceptabel te zijn; 
• Er zijn heldere juridische exit en data eigenaarschap bepalingen waarvan het data 
eigenaarschap duidelijk is belegd bij het fonds. 
3.7.3 Specifieke criteria 
Per activiteit stelt het pensioenfonds tevens specifieke criteria aan de uitvoerder. 
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Pensioenadministratie 
• Huidige regeling is inpasbaar in bestaande administratiesystemen; 
• Ruime ervaring met administratie van pensioenregelingen van pensioenfondsen; 
• Stabiliteit administratiesysteem / continuïteit pensioenuitvoerders; 
• Behoud eigenheid fonds; 
• Cultuur binnen / imago van de uitvoeringsorganisatie (en klanten); 
• Aanbod van aanvullende diensten en services; 
• Kwaliteit van het Relatiebeheer, zowel voor bestuur zelf als voor werkgevers / 
deelnemers; 
• De kwaliteit van het risicomanagement van de uitvoerder: 
• Proces; 
• Rapportagestructuur; 
• Hoe ziet de interne organisatie eruit; 
• Organogram; 
• Mate van beslisvrijheid individuele medewerkers. 
 
  
Bestuursondersteuning 
• Ruime kennis en ervaring met bestuursondersteuning van pensioenfondsen op 
alle verschillende beleidsterreinen; 
• Volledige ondersteuning operationele processen en beleidsvoorbereiding voor 
zowel bestuur, dagelijks bestuur als commissies op alle aspecten rondom 
pensioenfondsen; 
• Vast klantenteam met één klantmanager; 
• Soepele samenwerking met en communicatie naar stakeholders van het 
pensioenfonds; 
• Efficiënte en soepele coördinatie van alle werkzaamheden rond het jaarwerk van 
het pensioenfonds; 
Rapportagestructuur. 
 
Vermogensbeheer en fiduciair beheer 
• Kwantitatieve criteria: 
• Historische Performance (inclusief tracking error en volatiliteit); 
• Kosten/marktconformiteit; 
• Aantal klanten; 
• Totaal beheerd vermogen; 
• Omzetsnelheid (turnover); 
• De performance rapportages dienen te voldoen aan GIPS standaarden. 
• Kwalitatieve criteria: 
• Kwaliteit service/dienstverlening; 
• Kwaliteit en tijdigheid rapportages; 
• Samenwerking met administrateur; 
• Kwaliteit klantteam; 
• Internetomgeving.  
 
Adviseurs 
• Kennis en deskundigheid van financiële markten en/of, risicomanagement en/of, 
pensioenwet en/of andere relevante wet- en regelgeving; 
• Bewezen track record als professional in de pensioenwereld; 
• Adviseert meerdere pensioenfondsen; 
• Adviseert gevraagd en ongevraagd en is proactief; 
• Waarborgt onafhankelijke advisering; 
• Juistheid, tijdigheid en volledigheid rapportages; 
• Kan input leveren voor danwel ondersteunen bij het opstellen van specifieke 
fondsdocumenten/beleidsvoorbereidende activiteiten; 
• Helderheid in communicatie; 
• Het bestuur kan besluiten dat de onder de algemene criteria genoemde ISAE 
3402-verklaring of een gelijkwaardige certificering niet van toepassing zijn voor de in te 
zetten adviseur; 
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• Naar beoordeling van het bestuur kan voor adviseurs worden afgeweken van de 
algemene en IT criteria;  
• Levert gevraagd en ongevraagd een bijdrage aan de signalering en het bijhouden 
van de ontwikkelingen op het pensioenterrein, financiële markten en risicomanagement; 
• Flexibiliteit. 
 
 
 
.  
 
4 Procedure monitoring en evaluatie kwaliteit uitbestede diensten 
4.1 Algemeen 
Het bestuur heeft als taak toe te zien op de uitvoering en kwaliteit van de uitbestede 
taken. Deze taak vormt een structureel onderdeel van de werkzaamheden van het 
bestuur. Zowel periodiek als incidenteel voert het bestuur toezicht uit op de uitbestede 
taken en controleert of de wijze van uitvoering nog steeds voldoet aan de daaraan te 
stellen eisen. Daarbij laat het bestuur zich periodiek informeren over de status van de 
risico’s, de kwaliteit van de beheersing en de status van de verbeteracties rondom de 
uitbestede processen. 
 
Indien de uitkomsten van de evaluaties en controles hiertoe aanleiding geven stuurt het 
bestuur de uitvoerende organisatie zo spoedig mogelijk bij. Indien de uitvoerende 
organisatie niet tijdig in staat blijkt de geconstateerde tekortkomingen te verhelpen gaat 
het bestuur over tot heroverweging van de uitbesteding.  
4.2 Monitoring 
Als onderdeel van de afspraken met de uitvoerende organisatie wordt vastgelegd op 
welke wijze de monitoring van de naleving van de afspraken plaatsvindt. Het bestuur 
controleert periodiek of de afspraken met de uitvoerende organisatie correct en tijdig 
worden nagekomen. Deze controle vindt onder meer plaats op basis van frequente 
rapportages conform de SLA die zijn voorzien van een gedegen toelichting. Deze 
rapportages zien ook op klachten, incidenten en uitzonderingen. Indien de monitoring 
van de afspraken leidt tot de constatering dat de afgesproken niveaus van 
dienstverlening niet worden gerealiseerd zal onverwijld actie worden ondernomen. In 
samenwerking met de uitvoerende organisatie zullen de oorzaken worden achterhaald en 
zullen maatregelen worden getroffen om het gewenste niveau te kunnen realiseren. 
Indien geconstateerd wordt dat sprake is van structurele problemen die niet op korte 
termijn oplosbaar zijn, dient het bestuur zich te beraden omtrent beëindiging van de 
uitbesteding. 
4.3 Periodieke evaluatie 
Ongeacht de specifieke afspraken met de uitvoerende organisatie voert het bestuur een 
periodieke evaluatie uit van alle lopende uitbestedingen. Deze periodieke evaluatie vindt 
eenmaal per jaar plaats.  
Deze periodieke evaluatie vormt een moment voor heroverweging van de uitbesteding en 
vindt plaats aan de hand van een evaluatieformulier (zie bijlage 1).  
Indien de evaluatie leidt tot de constatering dat de afgesproken niveaus van 
dienstverlening niet worden gerealiseerd zal onverwijld actie worden ondernomen. In 
samenwerking met de uitvoerende organisatie zullen de oorzaken worden achterhaald en 
zullen maatregelen worden getroffen om het gewenste niveau te kunnen realiseren. 
Indien geconstateerd wordt dat sprake is van structurele problemen die niet op korte 
termijn oplosbaar zijn besluit het bestuur over beëindiging van de uitbesteding.  
Los van de periodieke evaluatie kan het bestuur op basis van verschillende 
gebeurtenissen besluiten tussentijds te evalueren danwel een uitbesteding te 
heroverwegen.  
 
5 Inwerkingtreding 
 
Dit uitbestedingsbeleid is vastgesteld door het bestuur op 7 juni 2018. Dit beleid vervangt 
het voordien geldende uitbestedingsbeleid.
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Bijlage 2 (Minimaal) Vereist Eigen Vermogen 
 

1. Vaststelling minimaal vereist eigen vermogen  

Op grond van artikel 131 van de Pensioenwet dient het pensioenfonds een minimaal vereist eigen 
vermogen (MVEV) vast te stellen. Het MVEV is de (wettelijke) ondergrens van het vereist eigen 
vermogen (VEV) en wordt vastgesteld op basis van het al dan niet aanwezig zijn van 
beleggingsrisico’s en op basis van risico’s die voortkomen uit de pensioenregeling. Het MVEV 
bepaalt de ondergrens waarbij de vermogenspositie van het pensioenfonds zich in een situatie 
van dekkingstekort bevindt. Indien de beleidsdekkingsgraad van een pensioenfonds gedurende 
5 jaar achtereen lager is dan de minimaal vereiste dekkingsgraad (MVV) én op het laatste 
meetmoment (einde van enig kwartaal) de actuele dekkingsgraad eveneens lager is dan de 
dekkingsgraad behorende bij het MVV, dient het pensioenfonds onmiddellijk een 
onvoorwaardelijke korting door te voeren. Na doorvoeren van deze onvoorwaardelijke korting is 
de actuele dekkingsgraad van het pensioenfonds gelijk aan de dekkingsgraad behorende bij het 
MVV. 
 
De berekeningswijze van het MVEV is wettelijk voorgeschreven in het Besluit Financieel 
Toetsingskader pensioenfondsen. Voor het pensioenfonds werken deze rekenregels als volgt uit: 
a) Het pensioenfonds loopt beleggingsrisico. Dat betekent dat in het MVEV een bijdrage van 

4% van de technische voorzieningen (TV) is opgenomen. 
b) Het pensioenfonds verzekert partnerpensioen waardoor er sprake is van risicokapitaal bij 

overlijden. Dit leidt tot een bijdrage aan het MVEV. Het totale risicokapitaal bij overlijden wordt 
hierbij bepaald als de som van het per (gewezen) deelnemer bepaalde risicokapitaal. Het 
risicokapitaal wordt per (gewezen) deelnemer bepaald als het verschil tussen de toegekende 
aanspraken en de opgebouwde aanspraken van het partnerpensioen, contant gemaakt met 
een ingegane partnerpensioen factor en vermenigvuldigd met de partnerfrequentie. In de 
berekening wordt rekening gehouden met het feit dat het pensioenfonds het overlijdensrisico 
heeft herverzekerd. 

c) Het maximum van 18% van de geboekte premies voor arbeidsongeschiktheidspensioenen 
en 26% van de gemiddeld geboekte bruto schaden in de afgelopen drie jaar en van de 
gemiddelde toevoeging aan de schadevoorziening in deze jaren, voor zover deze schaden 
niet meer bedragen dan € 35 mln. Het gaat hierbij om echte 
arbeidsongeschiktheidspensioenen en hieronder valt niet de dekking van premievrijstelling 
bij arbeidsongeschiktheid.  
 

2. Vaststelling vereist eigen vermogen  
Op grond van artikel 132 van de Pensioenwet dient het pensioenfonds over een vereist eigen 
vermogen (VEV) te beschikken. Het VEV dient om een solvabiliteitsbuffer te creëren voor de 
financiële risico’s die het pensioenfonds loopt. Het VEV bepaalt de ondergrens waarbij de 
vermogenspositie van het pensioenfonds zich in een situatie van reservetekort bevindt. In dat 
geval dient het pensioenfonds een herstelplan op te stellen. 
 
Het wettelijk uitgangspunt voor de bepaling van het VEV is dat bij een financiële positie waarbij 
het fondsvermogen precies gelijk is aan het VEV, met een zekerheid van 97,5% wordt voorkomen 
dat het pensioenvermogen binnen een periode van één jaar lager uitkomt dan de TV.  
 
Standaardmodel versus intern model 
In het Besluit Financieel Toetsingskader van 18 december 2006 is bepaald dat het pensioenfonds 
het VEV dient vast te stellen op basis van een intern model of op basis van het standaardmodel 
zoals dat is omschreven in de Regeling Pensioenwet en Wet verplichte beroepspensioenregeling. 
Het bestuur van het pensioenfonds is van mening dat het risicoprofiel van het pensioenfonds 
zodanig is dat het standaardmodel voldoende representatief is voor de berekening van het VEV. 
In dit standaardmodel worden de volgende financiële risico’s onderkend: 

¶ Renterisico (S1) 

¶ Risico’s van zakelijke waarden (S2) 

¶ Valutarisico (S3) 
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¶ Grondstoffenrisico (S4) 

¶ Kredietrisico (S5) 

¶ Verzekeringstechnisch risico (S6) 
 

In het onderstaande wordt per risico beschreven op welke wijze het beleid dat het pensioenfonds 
met betrekking tot deze risico’s voert wordt meegenomen bij het vaststellen van het VEV op basis 
van dit standaardmodel. Zoals in het onderstaande nader wordt toegelicht worden de volgende 
risico’s, conform het standaardmodel, op nihil verondersteld voor de vaststelling van het VEV: 

¶ Liquiditeitsrisico (S7) 

¶ Concentratie risico (S8) 

¶ Operationeel risico (S9) 

¶ Risico door actief beheer aandelenbeleggingen (S10) 
 

Strategische portefeuille versus feitelijke portefeuille 
Op basis van het wettelijke uitgangspunt heeft de bepaling van het VEV betrekking op de 
financiële risico’s die zich het komende jaar kunnen voordoen. Het pensioenfonds baseert het 
VEV op de meest recent vastgestelde lange termijn strategische portefeuille  Het VEV wordt 
periodiek zowel op basis van de strategische portefeuille als op basis van de feitelijke portefeuille 
bepaald.  
 
Evenwichtssituatie 
Op basis van de Regeling Pensioenwet en Wet verplichte beroepspensioenregeling stelt het 
pensioenfonds het VEV vast in de situatie dat het eigen vermogen van het pensioenfonds precies 
gelijk is aan het VEV (“de evenwichtssituatie”, oftewel de situatie waarin de dekkingsgraad precies 
gelijk is aan de vereiste dekkingsgraad). In het algemeen zal het pensioenfonds zich op 
balansdatum niet in de evenwichtssituatie bevinden. Voor de berekening van het VEV wordt de 
feitelijke omvang van de risico’s op balansdatum vertaald naar de evenwichtssituatie door de 
vermogensbestandsdelen naar evenredigheid aan te passen. 
 
Renterisico (S1) 
 
Renteafdekking 
Het strategische afdekkingsbeleid ten aanzien van de nominale verplichting is afhankelijk van de 
hoogte van de rente. Het lange termijn strategische afdekkingspercentage is 60%. Het afdekken 
van het renterisico geschiedt op basis van de swapcurve. Hierbij wordt geen rekening gehouden 
met de UFR-curve. 
 
Voor de bepaling van het VEV wordt – conform de voorschriften van DNB – voor de bepaling van 
de rentegevoeligheid van de TV de rentetermijnstructuur geschokt. 
 
Voor de bepaling van het renterisico wordt, conform de beleidsregels van DNB, gekeken naar de 
rentegevoeligheid van de volgende beleggingscategorieën: 

¶ High Yield ontwikkelde markten 

¶ Emerging Markets Debt Local Currency 

¶ Bedrijfsobligaties ontwikkelde markten 

¶ Staatsobligaties 

¶ Indexobligaties 

¶ Rente overlay 

¶ Achmea hypotheken 
 
 
 
 
 
 
 
 
Schokken 
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Voor de bepaling van het VEV wordt – conform de voorschriften van DNB – voor de bepaling van 
de rentegevoeligheid van de TV de rentetermijnstructuur geschokt. Ten behoeve van de schok 
op de verplichtingen wordt de UFR curve geschokt (zoals vastgesteld door DNB). 
 
Voor de jaarlijkse vaststelling van S1 voor het VEV stellen de vermogensbeheerders de schokken 
op de vastrentende waarden vast conform de methodiek van DNB. en behoeve van de schok op 
de beleggingen wordt de marktrentecurve verhoogd en verlaagd met de voorgeschreven schok 
op de DNB curve in basispunten.  
 
Voor de bepaling van het VEV wordt naast de rentegevoeligheid van de integrale portefeuille ook 
de rentegevoeligheid van de indexleningen meegenomen. Voor de bepaling van de 
rentegevoeligheid van de indexleningen wordt verondersteld dat 50% van een verandering in de 
nominale rente veroorzaakt wordt door een verandering in de verwachte inflatie en 50% door een 
verandering in de reële rente.  
 
Het VEV op basis van de strategische portefeuille wordt gebaseerd op het beleidsmatig 
afgesproken afdekkingspercentage en op de verwachte toekomstige kasstromen van de TV.  
 
Risico zakelijke waarden (S2) 
De beleggingen van het pensioenfonds in zakelijke waarden betreffen: 
 
Beursgenoteerde aandelen in ontwikkelde markten en beursgenoteerd onroerend goed: 

¶ Aandelen Developed Markets 

¶ Beursgenoteerd Vastgoed 
 

Beursgenoteerde aandelen in opkomende markten: 

¶ Aandelen Emerging Markets  
 

Niet-beursgenoteerde aandelen: 

¶ Infrastructuur 
 

Niet beursgenoteerd onroerend goed: 

¶ Privaat vastgoed SAREF 
Privaat vastgoed PGGM 
 

De waardedaling van de zakelijke waarden die opgevangen moet kunnen worden is per categorie 
weergegeven in onderstaande tabel: 
 

Zakelijke waarden Waardedaling in 
% 

Beursgenoteerde aandelen in ontwikkelde 
markten en beursgenoteerd onroerend goed 

 
30% 

Beursgenoteerde aandelen in opkomende 
markten 

40% 

Niet beursgenoteerde aandelen 40% 
Niet beursgenoteerd onroerend goed 15% 

 
Daarnaast wordt tussen de verschillende categorieën die zijn onderscheiden een correlatie 
verondersteld van 0,75. 
 
 
Valutarisico (S3) 
Het valutarisico wordt door het pensioenfonds gedeeltelijk afgedekt. Dit beleid wordt toegelicht in 
het hoofdstuk beleggingsbeleid. Het VEV op basis van de feitelijke portefeuille wordt gebaseerd 
op de feitelijke valuta exposure na afdekking van het valuta risico. Hierbij wordt een schok van 
20% toegepast bij valutarisico in ontwikkelde markten en 35% bij valutarisico in opkomende 
markten. Het VEV op basis van de strategische portefeuille wordt gebaseerd op een valuta 
exposure zoals volgt uit het strategische beleggingsbeleid.  
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Tussen de risico’s die zijn onderscheiden voor het valutarisico geldt: een correlatie van 0,50 
tussen valuta in ontwikkelde markten; een correlatie van 0,75 tussen valuta in opkomende 
markten en een correlatie van 0,25 tussen het valutarisico voor ontwikkelde markten enerzijds en 
het valutarisico voor opkomende markten anderzijds; 
 
Voor de classificatie van de valuta naar ontwikkelde en opkomende markten wordt uitgegaan van 
de onderverdeling zoals gehanteerd door OESO. 
 
Grondstoffenrisico (S4) 
Op basis van het standaardmodel wordt het grondstoffenrisico bepaald op basis van een 
waardedaling van grondstofbeleggingen met 35%.  
 
Kredietrisico (S5) 
Het pensioenfonds loopt kredietrisico op de vastrentende beleggingen via de beleggingen in: 

¶ Bedrijfsobligaties 

¶ High Yield 

¶ Emerging Markets Debt LC 

¶ Euro Staatsobligaties 

¶ Zakelijke Hypotheken 

¶ Particuliere Hypotheken 
 

Op basis van het standaardmodel moet het effect op de waarde van de vastrentende beleggingen 
met een additionele opslag op de credit spread (marktrenteopslag voor kredietrisico) opgevangen 
kunnen worden, op basis van onderstaande tabel. De credit spread wordt bepaald op basis van 
de feitelijke kasstromen van de vastrentende beleggingen door het effectieve rendement te 
vergelijken met de voor de betreffende belegging relevante risicovrije rentetermijnstructuur.  
 
Rating      Spread 
AAA m.u.v. Europese staatsobligaties  60 basispunten 
AA      80 basispunten 
A      130 basispunten 
BBB      180 basispunten 
BB en lager (alsook zonder rating)  530 basispunten 
 
Voor de jaarlijkse vaststelling van S5 voor het VEV stellen de vermogensbeheerders de schokken 
vast conform de methodiek van DNB.  
 
Het kredietrisico bij het strategische beleggingsbeleid wordt vastgesteld op basis van de 
strategische allocatie naar de verschillende vastrentende beleggingen. Hierbij wordt voor de 
verschillende beleggingscategorieën de feitelijke rating verdeling gehanteerd. 
 
Verzekeringstechnisch risico (S6) 
In het standaardmodel zijn voor de bepaling van het vereist vermogen voor het 
verzekeringstechnisch risico geen berekeningen voorgeschreven. Wel is voorgeschreven dat het 
verzekeringstechnisch risico bestaat uit drie soorten risico’s die voortvloeien uit mogelijke 
afwijkingen ten opzichte van de gehanteerde sterfteveronderstellingen, te weten het procesrisico, 
de trendsterfteonzekerheid (TSO) en negatieve stochastische afwijkingen (NSA). Het 
procesrisico wordt bepaald op een 1-jaars horizon en zekerheidsniveau 97,5%. TSO en NSA 
beslaan de gehele looptijd van de verplichtingen en worden vastgesteld als verschil tussen het 
75e percentiel van de verdeling van de waarde van de verplichtingen en de verwachtingswaarde 
hiervan. 
Het pensioenfonds maakt voor de vaststelling van het verzekeringstechnisch risico gebruik van 
de formules die DNB als handreiking ter beschikking heeft gesteld. Deze formules bepalen het 
verzekeringstechnisch risico op basis van het aantal (gewezen) deelnemers, de gemiddelde 
leeftijd in het fonds en de door het fonds gevoerde pensioenvormen. 
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Liquiditeitsrisico (S7) 
Pensioenfondsen lopen het risico dat zij niet over voldoende liquide financiële middelen 
beschikken om op het beoogde moment aan onder andere de pensioenuitkeringsverplichtingen 
te voldoen. Ten behoeve van risicomanagement dienen pensioenfondsen rekening te houden 
met liquiditeitsrisico, wat kan resulteren in het aanhouden van een reserve in het eigen vermogen. 
Een deel van de beleggingsportefeuille bestaat uit minder liquide vermogenscategorieën. Het 
vermogensbeheer van de portefeuille is zo ingericht dat een voldoende groot deel van de 
portefeuille op afdoende korte termijn geliquideerd kan worden om ook onder een stressscenario 
tijdig aan de liquiditeitsbehoefte van het fonds te voldoen zonder deze minder liquide beleggingen 
van de hand te hoeven doen. Op basis van verschillende stressscenario’s en door periodieke 
monitoring van de benodigde liquiditeit wordt verondersteld dat de beheersing van het 
liquiditeitsrisico toereikend is. Om deze redenen wordt geen opslag voor liquiditeitsrisico 
opgenomen voor de bepaling van het VEV. 
 
Concentratierisico (S8) 
Pensioenfondsen dienen in hun risicomanagement rekening te houden met concentratierisico, dit 
kan resulteren in het aanhouden van een buffer in het eigen vermogen. De beleggingen van het 
pensioenfonds worden op een redelijke wijze gespreid over beleggingscategorieën, regio’s en 
sectoren. De beleggingsrichtlijnen bevatten restricties ten aanzien van de aan te houden posities 
en de hierin te hanteren spreiding. De beheersing van het concentratierisico is bij het fonds 
afdoende. Om deze reden laat het pensioenfonds concentratierisico buiten beschouwing bij het 
vaststellen van het VEV. 
 
Operationeel risico (S9) 
Het bestuur heeft voldoende maatregelen genomen om operationeel risico te beheersen, zoals 
het stellen van kwaliteitseisen aan uitvoeringsorganisaties en het monitoren daarvan goede 
selectieprocessen van  bestuurders en adviseurs, duidelijke commissiestructuur, terugkoppeling 
van commissies aan het bestuur, een deskundigheidsplan en profielen van bestuursleden e.d. 
Om deze redenen wordt er geen opslag voor operationeel risico opgenomen bij het vaststellen 
van het VEV. 
 
Risico door actief beheer aandelenbeleggingen (S10) 
Een indicator voor actief beheer kan de met de vermogensbeheerder afgesproken tracking error 
zijn. In het beleggingsplan is opgenomen dat bij liquide beleggingen gewerkt wordt met een 
overall tracking error. Deze geeft aan hoeveel het werkelijke rendement naar verwachting af mag 
wijken van het benchmark rendement. De impact van actief beheer is voor het fonds beperkt. Het 
fonds neemt daarom geen opslag mee voor actief beheer bij de bepaling van het VEV. 
 
Totaal risico 
Het totale risico is gelijk aan S, waarbij S wordt bepaald op basis van de navolgende formule. 
 
S= √ ( S1 

2  +  S2 
2  +  2×0,4×S1×S2  +  S3 

2  +  S4 
2  +  S5 

2  + 2×0,4× S1 × S5 + 2×0,5× S2 × S5 +  
S6 

2  +  S7 
2  +  S8 

2  +  S9 
2  +  S10 

2 )  

 
Met dien verstande dat S niet minder mag bedragen dan het minimaal vereist eigen vermogen. 
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Bijlage 3 Actuariële waarderingsgrondslagen 2019 

 
 
De technische voorzieningen voor risico pensioenfonds bestaan uit de voorzieningen 
pensioenverplichtingen. De voorzieningen pensioenverplichtingen is in beginsel gelijk aan: 

¶ voor de actieve deelnemers de actuariële contante waarde van de over de verstreken 

dienstjaren verkregen pensioenaanspraken, inclusief de toegekende indexatie; 

¶ voor gewezen deelnemer en pensioengerechtigden de actuariële contante waarde van 

de pensioenaanspraken en ingegane pensioenuitkeringen, inclusief de tot balansdatum 

verstrekte indexatie; 

¶ voor arbeidsongeschikte deelnemers de actuariële contante waarde van de verzekerde 

pensioenen, inclusief het premievrijgestelde deel van de toekomstige premies (het betreft 

hierbij de contante waarde van de toekomstige – tot en met de pensioendatum – te 

betalen bruto koopsommen met een afslag voor revalidatie) en de IBNR voorziening.  

 
IBNR-voorziening 
De IBNR-voorziening (Incured But Not Reported) dient ter dekking van het latent 
arbeidsongeschiktheidsrisico (premievrijstelling). De voorziening heeft hierbij betrekking op de 
verwachte toekomstige schadelast voor actieve deelnemers, die op de balansdatum ziek zijn, van 
loondoorbetaling genieten en mogelijk (na de balansdatum) arbeidsongeschikt zullen raken. De 
IBNR-voorziening is gelijk aan de jaarlijkse risicopremie voor premievrijstelling bij 
arbeidsongeschiktheid over het huidige plus voorgaande boekjaar, zoals deze is vastgesteld voor 
de zuivere kostendekkende premie in het jaarwerk. Hierbij wordt uitgegaan van de meest recente 
opslagpercentage voor PVI. 
 
Kostenvoorziening 
Het fonds hanteert een administratiekostenopslag van 5,2% op de voorziening. Daarnaast wordt 
voor de administratiekosten jaarlijks een vast bedrag als opslag op de premie gehanteerd. Het 
bestuur maakt een inschatting van de verwachte administratiekosten voor het komende jaar en 
stelt deze vast. Voor het jaar 2018 zijn de administratiekosten, na aftrek van vrijval van 
excassokosten (over de uitkeringen), op € 4,0 miljoen vastgesteld. Voor de excedentregeling 
geldt een afwijkende kostenopslag van 5% van de actuarieel benodigde premie. 
 
Voor het vaststellen van de kostenvoorziening wordt uitgegaan van de situatie waarin na een 
eventuele beëindiging van de premiestroom het pensioenfonds de verplichtingen zal overdragen 
aan een ander bedrijfstakpensioenfonds. Het bestuur heeft besloten dat nadat het fonds slapend 
wordt, de pensioenuitvoering nog één jaar bij de huidige pensioenuitvoerder blijft. 
 
In het geval dat bij het staken van de premiestroom de verplichtingen worden overgedragen aan 
een andere uitvoerder is aangenomen dat het pensioenfonds met de volgende kosten 
geconfronteerd wordt: 

¶ De kosten voor het onderbrengen van de pensioenverplichtingen bij een andere 

uitvoerder. Hierbij wordt uitgegaan van de eigen actuele kostenstructuur. 

¶ De éénmalige kosten voor het onderbrengen van de pensioenverplichtingen bij een 

andere uitvoerder. Hierbij wordt uitgegaan € 0,5 miljoen aan liquidatiekosten. 

¶ De reguliere en aanvullende kosten die het pensioenfonds gedurende een bepaalde 

termijn zal maken, die nodig is om de pensioenaanspraken elders onder te brengen. 

 
Niet-opgevraagde pensioenen 
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Pensioengerechtigden of nabestaanden die hun pensioen niet opgevraagd hebben, hebben dit 
recht dit alsnog te doen. Het pensioenfonds houdt geen reserve aan ter dekking van het alsnog 
uitkeren van gemiste uitkeringen. Aan de andere kant reserveert het pensioenfonds 100% van 
de technische voorziening van de pensioengerechtigden of nabestaanden die het pensioen niet 
opgevraagd hebben. 
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Herverzekering 
De pensioenaanspraken worden in beginsel in eigen beheer gehouden waarbij het 
overlijdensrisico is afgedekt bij een herverzekeraar. Het overlijdensrisico is in de vorm van een 
risicoherverzekering ondergebracht bij Zwitserleven te Amstelveen. De huidige 
verzekeringsovereenkomst is aangegaan per 1 januari 2018, kent een looptijd van drie jaar en 
loopt derhalve tot en met 31 december 2020. De overeenkomst wordt door de herverzekeraar 
stilzwijgend met drie jaar verlengd, tenzij één van de partijen uiterlijk drie maanden voor het einde 
van de contractperiode de overeenkomst formeel opzegt. 
 
Het overlijdensrisico is herverzekerd in de vorm van éénjarige risicokapitalen. Het risicokapitaal 
is gelijk aan de contante waarde van een direct ingaand partnerpensioen, verminderd met de ten 
behoeve van de betreffende deelnemer aanwezige voorziening binnen het pensioenfonds. Het 
risicokapitaal per deelnemer bedraagt ten hoogste € 1.000.000.   
 

De voorziening pensioenverplichtingen is gebaseerd op de volgende actuariële grondslagen. 

 

Interest                  Conform de rentetermijnstructuur, zoals deze wordt gepubliceerd door de 

Nederlandsche Bank. 

  

Sterfte                   Er wordt gebruik gemaakt van de AG-Prognosetafel 2018 met 

fondsspecifieke ervaringssterfte op basis van Willis Towers Watson 

ervaringssterftemodel 2018. 

  

Partnerfrequenties  Voor de pensioenleeftijd (67 jaar) wordt het systeem van onbepaald 

partnerschap gehanteerd. De partnerfrequenties zijn fondsspecifiek 

vastgesteld en opgenomen in tabellen aan het einde van deze bijlage. 

Voor de vaststelling van het uitruilbare latente partnerpensioen wordt op 

de pensioenleeftijd een partnerfrequenties van 100% gehanteerd. 

 

 Na de pensioendatum wordt de voorziening vastgesteld op basis van een 

bepaalde partner. 

 

Leeftijden               Bij de berekening van de technische voorzieningen wordt de leeftijd in 

jaren en maanden nauwkeurig vastgesteld. Hierbij is aangenomen dat de 

deelnemers zijn geboren op de eerste dag van de geboortemaand.  

  

Leeftijdsverschil Het leeftijdsverschil tussen man en vrouw is op 3 jaar gesteld (man ouder 

dan vrouw). Bij toetsing wordt het leeftijdsverschil berekend op één 

decimaal en voor de toepassing afgerond op hele jaren. 

  

Kosten                  Voor toekomstige administratiekosten wordt een voorziening getroffen ter 

grootte van 5,2% van de voorziening pensioenverplichtingen.  

  

Uitkeringen            Bij de waardering van de aanspraken is uitgegaan van de 

veronderstelling dat de pensioenuitkeringen maandelijks geschieden. 

  

PVI-reserve Om rekening te houden met revalidatie worden de actuariële tarieven bij 

het bepalen van de reserve premievrijstelling bij invaliditeit verlaagd met 

10%. Er wordt daarnaast rekening gehouden met de reglementaire 

onvoorwaardelijke stijging van het toekomstige (fictieve) salaris door de 

toekomstige pensioengrondslag te verhogen met 2,5% per jaar. 

  

WZP-opslag Voor het latente wezenpensioen wordt tot de pensioenleeftijd een opslag 

op de voorziening voor latent partnerpensioen gehanteerd van 1,5%.  
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Uitruil- en 

afkoopfactoren 

De uitruil- en afkoopfactoren zijn gebaseerd op de volgende actuariële 

uitgangspunten: 
- Rentetermijnstructuur van 31 maart van het voorgaande 

berekeningsjaar; 

- De grondslagen van het fonds, zoals van toepassing op 

31  maart van het voorafgaande berekeningsjaar; 

- Indien uitruil plaatsvindt van ouderdomspensioen naar 

partnerpensioen, wordt er vanuit gegaan dat er op het moment 

van uitruil een partner aanwezig is.  

- Voor de uitruilfactoren wordt gekeken naar de premievrije en 

actieve deelnemers die 55 jaar en ouder zijn. De sekseneutrale 

verhouding is vastgesteld op 85%/15%. Jaarlijks wordt getoetst 

of deze verhouding binnen een bandbreedte van 5% ligt. Indien 

de verhouding buiten deze bandbreedte komt, wordt deze 

 verhouding aangepast;  

- Voor de afkoopfactoren en uitruilfactoren van latent 

ouderdomspensioen in partnerpensioen wordt gekeken naar alle 

premievrije en actieve deelnemers. Indien de verhouding niet 

meer dan 10%-punt van elkaar afwijkt, dan wordt de 

sekseneutrale verhouding voor afkoopfactoren gelijk gesteld aan 

de sekseneutrale verhouding voor uitruilfactoren. De 

sekseneutrale verhouding is vastgesteld op 85%/15%. Jaarlijks 

wordt getoetst of deze verhouding nog realistisch is; 

De uitruil- en afkoopfactoren worden jaarlijks per 1 januari voor het 

komende kalenderjaar vastgesteld. 

  

 

In de premiestelling is verder rekening gehouden met de volgende kosten:   

- De opslag voor toekomstige excassokosten bedraagt 5,2% van  op de actuariële 

koopsom exclusief de risicokoopsom;  

- De opslag voor premievrijstelling is 9% van de actuariële koopsom inclusief 

excassokosten, exclusief risicokoopsom;  

- Voor de administratiekosten wordt jaarlijks een vast bedrag als  opslag op de premie 

gehanteerd. Het bestuur maakt een inschatting van de verwachte administratiekosten 

voor het komende jaar en stelt deze vast. Voor het jaar 2019 zijn de 

 administratiekosten, na aftrek van vrijval van excassokosten (over de uitkeringen), op 

€3,9 miljoen vastgesteld. 

- Voor het latente wezenpensioen wordt een opslag op het latent  partnerpensioen en 

de risicokoopsom partnerpensioen gehanteerd van 3,0%. 
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Fondsspecifieke partnerfrequenties: 
 

Leeftijd Hx Man Leeftijd Hx Man Leeftijd Hx Man 

18 0,000 35 0,611 52 0,789 
19 0,000 36 0,622 53 0,799 
20 0,000 37 0,632 54 0,810 
21 0,048 38 0,643 55 0,820 
22 0,097 39 0,653 56 0,820 
23 0,145 40 0,663 57 0,820 
24 0,193 41 0,674 58 0,820 
25 0,242 42 0,684 59 0,820 
26 0,290 43 0,695 60 0,820 
27 0,338 44 0,705 61 0,820 
28 0,387 45 0,716 62 0,820 
29 0,435 46 0,726 63 0,820 
30 0,483 47 0,737 64 0,820 
31 0,532 48 0,747 65 0,820 
32 0,580 49 0,757 66 0,820 
33 0,590 50 0,768 67 0,820 
34 0,601 51 0,778   

 

Leeftijd Hx Vrw Leeftijd Hx Vrw Leeftijd Hx Vrw 

18 0,000 35 0,525 52 0,600 

19 0,038 36 0,540 53 0,600 

20 0,075 37 0,555 54 0,600 

21 0,113 38 0,570 55 0,600 

22 0,150 39 0,585 56 0,600 

23 0,188 40 0,600 57 0,600 

24 0,225 41 0,600 58 0,600 

25 0,263 42 0,600 59 0,600 

26 0,300 43 0,600 60 0,600 

27 0,338 44 0,600 61 0,600 

28 0,375 45 0,600 62 0,600 

29 0,413 46 0,600 63 0,600 

30 0,450 47 0,600 64 0,600 

31 0,465 48 0,600 65 0,600 

32 0,480 49 0,600 66 0,600 

33 0,495 50 0,600 67 0,600 

34 0,510 51 0,600   
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Fondsspecifieke ervaringssterfte: 
 

Leeftijd 
Hoofd - 

Man 
Hoofd - 
Vrouw 

Mede - 
Man 

Mede - 
Vrouw 

Leeftijd 
Hoofd - 

Man 
Hoofd - 
Vrouw 

Mede - 
Man 

Mede - 
Vrouw 

t/m 18 0,197 0,379 0,804 0,782 60 0,884 0,760 0,813 0,955 

19 0,197 0,380 0,804 0,782 61 0,896 0,778 0,822 0,955 

20 0,197 0,381 0,804 0,785 62 0,912 0,799 0,830 0,955 

21 0,199 0,384 0,802 0,790 63 0,930 0,823 0,838 0,955 

22 0,202 0,388 0,798 0,797 64 0,951 0,850 0,845 0,955 

23 0,209 0,394 0,791 0,803 65 0,976 0,880 0,852 0,955 

24 0,221 0,402 0,780 0,807 66 1,002 0,911 0,858 0,954 

25 0,237 0,411 0,762 0,810 67 1,027 0,942 0,863 0,952 

26 0,259 0,422 0,741 0,813 68 1,049 0,969 0,867 0,948 

27 0,287 0,435 0,719 0,816 69 1,066 0,992 0,870 0,944 

28 0,319 0,450 0,698 0,819 70 1,078 1,009 0,872 0,938 

29 0,355 0,467 0,680 0,823 71 1,085 1,022 0,873 0,931 

30 0,393 0,486 0,668 0,829 72 1,088 1,030 0,874 0,924 

31 0,433 0,505 0,662 0,835 73 1,088 1,036 0,875 0,917 

32 0,473 0,524 0,659 0,842 74 1,088 1,039 0,875 0,910 

33 0,511 0,541 0,660 0,851 75 1,087 1,041 0,876 0,902 

34 0,549 0,557 0,662 0,860 76 1,086 1,042 0,876 0,894 

35 0,584 0,571 0,666 0,869 77 1,084 1,042 0,876 0,887 

36 0,617 0,582 0,670 0,876 78 1,082 1,041 0,877 0,879 

37 0,648 0,590 0,676 0,882 79 1,080 1,038 0,877 0,872 

38 0,677 0,596 0,682 0,887 80 1,077 1,035 0,878 0,865 

39 0,704 0,600 0,690 0,892 81 1,074 1,031 0,879 0,860 

40 0,729 0,603 0,699 0,897 82 1,071 1,026 0,881 0,855 

41 0,752 0,604 0,707 0,904 83 1,067 1,021 0,882 0,851 

42 0,771 0,604 0,715 0,913 84 1,064 1,016 0,884 0,848 

43 0,787 0,604 0,722 0,922 85 1,061 1,012 0,886 0,847 

44 0,799 0,604 0,728 0,932 86 1,058 1,008 0,889 0,848 

45 0,807 0,603 0,732 0,940 87 1,055 1,005 0,893 0,850 

46 0,811 0,604 0,736 0,947 88 1,051 1,003 0,898 0,855 

47 0,813 0,605 0,739 0,952 89 1,047 1,001 0,904 0,862 

48 0,814 0,607 0,741 0,954 90 1,043 1,000 0,912 0,872 

49 0,814 0,611 0,744 0,955 91 1,039 1,000 0,921 0,885 

50 0,815 0,617 0,747 0,955 92 1,035 1,000 0,929 0,897 

51 0,818 0,626 0,751 0,954 93 1,030 1,000 0,938 0,910 

52 0,821 0,636 0,755 0,954 94 1,026 1,000 0,947 0,923 

53 0,826 0,649 0,761 0,954 95 1,022 1,000 0,956 0,936 

54 0,832 0,663 0,766 0,954 96 1,017 1,000 0,965 0,949 

55 0,838 0,678 0,773 0,954 97 1,013 1,000 0,974 0,962 

56 0,846 0,694 0,780 0,955 98 1,009 1,000 0,982 0,974 

57 0,854 0,710 0,788 0,955 99 1,004 1,000 0,991 0,987 

58 0,863 0,727 0,797 0,955 100 e.v. 1,000 1,000 1,000 1,000 

59 0,873 0,743 0,805 0,955      
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Bijlage 4 Procesbeschrijving berekening dekkingsgraad 
Met de invoering van het nFTK is het begrip beleidsdekkingsgraad geïntroduceerd. De 
beleidsdekkingsgraad is bepalend voor onder andere waardeoverdrachten en toeslagverlening. 
De beleidsdekkingsgraad wordt bepaald als rekenkundig gemiddelde van de dekkingsgraad 
over de afgelopen twaalf maanden. 
 
In deze bijlage wordt een korte beschrijving gegeven over de wijze waarop de berekening van 
de beleidsdekkingsgraad tot stand komt en welke checks en balances worden uitgevoerd. 
 

a. De berekening van de maandelijkse dekkingsgraad 
 
De berekening van de maandelijkse dekkingsgraad wordt uitgevoerd door het team V&R van 
TKP. Daarbij is de stand van de financiële administratie de basis. Belangrijkste elementen 
hierbij voor de bepaling van de dekkingsgraad zijn de stand van de pensioenverplichtingen 
(Technische Voorzieningen, TV) en de waarde van de beleggingen. 
 
De TV wordt bepaald door het actuariaat van TKP voor het fonds. Daarbij vindt o.a. een tweede 
mans-controle plaats. Deze procedure is onderdeel van de ISAE 3402 type II en valt eveneens 
onder de scope van de In Control Statement van TKP. Iedere maand wordt de TV aan de hand 
van actuele batches van de pensioenadministratie bepaald, rekening houdend met de 
ontwikkeling van de UFR-curves. Bij bepaling van de TV vindt binnen TKP, zowel door de 
afdeling actuariaat als door de afdeling Verslaglegging & Rapportage (V&R), een zogenaamde 
plausibiliteitscontrole plaats, waarbij de stand van de TV wordt beoordeeld ten opzichte van de 
vorige periode en waarbij rekening wordt gehouden met de ontwikkeling van de UFR-curve en 
eventuele aanpassingen in overlevingstafels en pensioenreglementen. 
 
De stand van de beleggingen is afkomstig van de vermogensbeheerder/custodian (hierna: 
vermogensbeheerder). Het fondsbestuur is verantwoordelijk voor de afspraken met deze 
partijen met betrekking tot de betrouwbaarheid van de aangeleverde gegevens. De afdeling 
V&R voert een plausibiliteitscheck uit door de verandering van de waarde van de beleggingen 
te beoordelen ten opzichte van de ontwikkeling van de marktrente en de beurskoersen van 
zakelijke waarden. Deze plausibiliteitscontrole is echter beperkt in diepgang, omdat informatie 
over bijvoorbeeld effectieve rente-afdekking en de onderliggende portefeuille ontbreekt.  
 
Naast de bovengenoemde onderdelen wordt ook rekening gehouden met de overige 
balansposities. De basis hiervan is de financiële administratie die door TKP wordt gevoerd.  
Deze wordt door V&R in detail beoordeeld ten behoeve van de maandelijkse afsluiting.  
 
V&R berekent de dekkingsgraad op basis van deze gegevens in een excel-model dat al een 
aantal jaren wordt gebruikt. De uitkomst (stijging of daling) wordt verklaard op basis van de 
ontwikkeling van de beleggingen en de TV. Voordat de dekkingsgraad wordt ingediend bij DNB 
vindt een tweede mans-controle plaats en wordt de checklist afgetekend. De tweede man kijkt 
naar de aansluitingen (TV en beleggingen met opgaves derden) en beoordeelt de ontwikkeling 
ten opzichte van eerdere periodes.  
 
Het gehele proces wordt vastgelegd in een checklist en is onderdeel van ISAE 3402-
rapportage. 
 

Het kan voor komen dat met terugwerkende kracht mutaties in de financiële gegevens van het 

pensioenfonds plaatsvinden, anders dan als gevolg van reguliere mutaties van het 

deelnemersbestand. Een voorbeeld is dat definitieve beleggingsstanden vaak na indiening van 

de DNB maandstaten worden opgeleverd. Door deze mutaties kan de dekkingsgraad significant 

afwijken van de gerapporteerde dekkingsgraad. Indien achteraf blijkt dat een gerapporteerde 

maanddekkingsgraad aanpassing behoeft, dient deze aanpassing bij de berekening van de 

beleidsdekkingsgraad te worden meegenomen. Het is door DNB niet verplicht hiervoor een 

herrapportage in te dienen, maar het beleid bij TKP is dat indien de actuele dekkingsgraad met 

0,3%-punt of meer afwijkt, de (beleids)dekkingsgraad opnieuw wordt berekend, gecontroleerd, 

ingediend en gecommuniceerd. Indien de impact op de actuele dekkingsgraad kleiner is dan 
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0,3%-punt, wordt geen herrapportage ingediend maar wordt deze aanpassing wel bij de 

berekening van de beleidsdekkingsgraad meegenomen. Hierbij wordt opgemerkt dat deze 

methodiek overeenstemt met de werkwijze die DNB prefereer 

 

b. De berekening van de beleidsdekkingsgraad 
 
De beleidsdekkingsgraad wordt berekend als gemiddelde van de meest actuele 
dekkingsgraden die over de afgelopen twaalf maanden beschikbaar zijn. Daarbij geldt dat als er 
herrapportages zijn geweest de uitkomst van de herrapportage wordt meegenomen. En ook 
dat, indien in kwartaalstaten of jaarstaten een afwijkende dekkingsgraad wordt gerapporteerd, 
deze waarde in plaats komt van de eerdere rapportage.  
De procedure ‘berekening van de beleidsdekkingsgraad’ is eveneens onderdeel van de 
checklist en valt onder de scope van ISAE 3402. In de ISAE-rapportage over 2017 wordt het 
volgende opgenomen: 
 

Maandelijkse rapportages- berekening maandelijkse (beleids-)dekkingsgraad 

¶ Een medewerker van het Actuariaat voert op een gestandaardiseerde wijze de 

berekening uit van de voorziening die benodigd is als input voor de maandelijkse 

dekkingsgraadrapportage. Hierbij worden de benodigde klant specifieke correcties 

op deze voorziening ook inzichtelijk gemaakt. Een tweede medewerker voert een  

4-ogen-controle uit op deze berekening. De berekening en de controle worden 

vastgelegd in een checklist. 

¶ Middels de checklist maandelijkse dekkingsgraad FA, waarin de kritische uit te 

voeren werkzaamheden worden behandeld ter bewaking van de volledigheid en 

juistheid van de opgenomen informatie in de balans en staat van baten en lasten, 

waarborgt de afdeling FA dat alle stappen voor het opstellen van de maandelijkse 

dekkingsgraad zijn doorlopen. 

¶ De maandelijkse berekening van de (beleids)dekkingsgraad wordt uitgevoerd door 

een medewerker V&R op basis van een standaard template (FinRapTool). Controles 

binnen de FinRapTool waarborgen de interne consistentie van de output.  

¶ De medewerker V&R voert een plausibiliteitscontrole uit op de door de actuaris 

aangeleverde technische voorziening en door de vermogensbeheerder(s) 

aangeleverde standen van de beleggingen en legt dit vast in de checklist.  

¶ Een 4-ogen-controle op de berekening van de (beleids)dekkingsgraad vindt plaats 

op de afdeling V&R en is onderdeel van de checklist. De medewerker die de 

controle heeft uitgevoerd  tekent eveneens af op de checklist.  

 

 
De uitkomsten van de berekening van de dekkingsgraad en de beleidsdekkingsgraad worden 

vastgelegd in een dashboard, met daarop ook in gecomprimeerde vorm de balans en staat van 

baten en lasten. Dit dashboard wordt gedeeld met bestuur en/of bestuursbureau’s.  

De berekening van de (beleids)dekkingsgraad binnen TKP valt onder de scope van ISAE 3402. 
Rondom de berekening wordt een set aan plausibiliteitschecks uitgevoerd en vindt een 
zichtbare tweede mans-controle plaats.  
 

Van belang is om te beseffen dat de berekening van de dekkingsgraden uitgaat van gegevens 
waarop niet dezelfde controles zijn uitgevoerd als bij het jaarwerk. Dit geldt zowel voor de 
berekening van de TV als voor de stand van de beleggingen. Daarbij moet TKP uitgaan van 
juistheid en volledigheid van de gegevens van de vermogensbeheerders, waarbij binnen TKP in 
ieder geval niet bekend is hoe de betrouwbaarheid daarvan geborgd is (ook in de samenwerking 
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tussen vermogensbeheerder en custodian) op grond van afspraken die daarover met het fonds 
zijn gemaakt. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



71 

 

Bijlage 5 Uitgangspunten prognoses 

 
Voor projectieberekeningen, zoals herstelplan, ALM, haalbaarheidstoets, hanteert het 
pensioenfonds in beginsel de volgende uitgangspunten. 
 
Uitgangspunten voor de prognose van de verplichtingen 

¶ Voor de verdiscontering van de verplichtingen wordt uitgegaan van de door DNB 

voorgeschreven rentetermijnstructuur (waarbij in het herstelplan wordt verondersteld 

dat het niveau van de UFR naar de toekomst toe constant blijft en in de 

haalbaarheidstoets de renteontwikkeling in de DNB scenarioset leidend is). 

¶ In de prognose van de verplichtingen wordt uitgegaan van de demografische 

veronderstellingen zoals in deze bijlage is weergegeven. 

¶ In de prognose van de verplichtingen wordt uitgegaan van het vastgestelde 

premiebeleid, toeslagenbeleid en kortingenbeleid van het pensioenfonds. Voor de 

verwachte toeslagverlening wordt uitgegaan van een ingroeipad zoals door DNB per de 

peildatum van het herstelplan gepubliceerd. 
 
Uitgangspunten voor de prognose van het vermogen 

¶ Voor de toekomstige premies wordt uitgegaan van de 60-maands gedempte 

kostendekkende premie. 

¶ De uitvoeringskosten worden verondersteld gelijk te zijn aan de verwachte totale 

uitvoeringskosten, gebaseerd op de concept begroting van het fonds, rekening houdend 

met inflatie (in het herstelplan 1% per jaar).  

¶ Voor de ontwikkeling van het vermogen in het herstelplan wordt uitgegaan van een 

inschatting van het verwacht rendement op vastrentende waarden dat is gebaseerd op 

de bovengenoemde rentetermijnstructuur en een verwacht rendement op zakelijke 

waarden dat is samengesteld uit de rentetermijnstructuur vermeerderd met een 

risicopremie. De resulterende rendementen worden daar waar nodig gemaximeerd op 

de maximaal toegestane parameters conform de Commissie Parameters. Voor de 

haalbaarheidstoets wordt gebruikt gemaakt van de DNB scenarioset en voor ALM wordt 

gebruik gemaakt van door het fonds vastgesteld verwachtingen. 
 
In het herstelplan 2018 is uitgegaan van de volgende risicopremies. 
 

Categorie Risicopremie (netto) 

Aandelen beursgenoteerd 3,25% 

Aandelen niet beursgenoteerd 3,75% 

Aandelen opkomend 3,75% 

Niet beursgenoteerd vastgoed 2,25% 

Grondstoffen 1,25% 

Hedgefunds 2,50% 

Overige zakelijke waarden 3,50% 

 
 

Demografische veronderstellingen 
 
Het startpunt voor het uitvoeren van de prognose is het deelnemersbestand per de peildatum 
van de prognose. De pensioenlasten worden berekend op basis van de gegevens van het 
huidige deelnemersbestand (leeftijd, dienstjaren, salaris, etc.) en de huidige 
waarderingsgrondslagen. De samenstelling van het deelnemersbestand zal in de komende 
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jaren veranderen. Deelnemers veranderen van baan, gaan met pensioen of komen te overlijden 
en nieuwe deelnemers treden toe. 
 
In navolgende tabellen zijn per leeftijd en per geslacht de invalideringskansen, carrièrekansen, 
ontslagkansen en toetredingsverdeling opgenomen. 
 

Leeftijd Individuele carrière Man Individuele carrière Vrouw 

21 - 29 2,0% 2,0% 

30 - 34 1,0% 1,0% 

35 - 44 0,5% 0,5% 

45 - 67 0,0% 0,0% 

 

Leeftijd Ontslagkansen Man Ontslagkansen Vrouw 

21 - 25 35,0% 34,0% 

26 - 30 25,0% 27,0% 

31 - 35 20,0% 21,0% 

36 - 40 17,0% 18,0% 

41 - 45 14,0% 17,0% 

46 - 50 11,0% 17,0% 

51 - 67 8,0% 17,0% 

 

Leeftijd Invalidering Man Invalidering Vrouw 

25 0,126% 0,241% 

30 0,181% 0,337% 

35 0,233% 0,409% 

40 0,284% 0,468% 

45 0,340% 0,523% 

50 0,405% 0,584% 

55 0,485% 0,662% 

60 0,584% 0,771% 

65 0,607% 0,798% 

 

 Leeftijd Toetreding Man Toetreding Vrouw 

21 - 24 8,0% 8,0% 

25 - 39 2,0% 2,0% 

40 - 45 3,0% 3,0% 

46 - 55 2,0% 2,0% 

56 e.v. 0,0% 0,0% 

  



73 

 

Bijlage 6 Verklaring inzake beleggingsbeginselen 

 

1. Inleiding  

Deze “Verklaring inzake beleggingsbeginselen” (hierna: Verklaring) beschrijft op beknopte wijze 
de uitgangspunten van het beleggingsbeleid van het pensioenfonds. De uitgangspunten worden 
door het bestuur vastgesteld. Naast deze beleggingsbeginselen heeft het bestuur ook Investment 
beliefs vastgelegd. Deze Investment beliefs maken onderdeel uit van de Abtn. De Investment 
beliefs geven kaders aan waarbinnen het strategische beleggingsbeleid vorm wordt gegeven.  
 
Conform geldende wet- en regelgeving gaat de Verklaring in op: 
1. de doelstelling van het beleggingsbeleid; 
2. de organisatie en risicobeheerprocedures; 
3. risicohouding en risicoprofiel; 
4. de beleggingsbeginselen, in het bijzonder de toegepaste weging methodes voor 

beleggingsrisico’s en de strategische allocatie van de activa in het licht van de aard en de 
looptijd van de pensioenverplichtingen van het pensioenfonds. 

 
De Verklaring is als bijlage bij de Actuariële en bedrijfstechnische nota van het pensioenfonds 
opgenomen. Daarnaast wordt de Verklaring onverwijld herzien als er tussentijds een belangrijke 
wijziging in het beleggingsbeleid optreedt. 

2. Doelstelling van het beleggingsbeleid  

  
De doelstelling van het beleggingsbeleid is: ñhet op lange termijn realiseren van een zo hoog 
mogelijk rendement bij een acceptabel risico, rekening houdend met de verplichtingenstructuur 
van het pensioenfondsò.  
 
De beleggingsresultaten uit dit beleggingsbeleid zijn een middel om op langere termijn de 
nominale pensioen aanspraken- en uitkeringen te realiseren, alsmede te streven naar het 
verlenen van toeslag op de ingegane pensioenen, premievrije aanspraken en de nog te 
verwerven pensioenaanspraken. Centraal hierin staat de doelstelling om te beleggen in het 
belang van de deelnemers. Het bestuur zal daartoe in alle redelijkheid, rekening houdend met de 
specifieke verplichtingen van het pensioenfonds, tot een zorgvuldige onderbouwing van het 
beleggingsbeleid komen. Hiervoor wordt periodiek een ALM-studie uitgevoerd.  
 
Ten aanzien van de gestelde doelen heeft het bestuur investment beliefs geformuleerd die het 
kader vormen waarbinnen het beleggingsbeleid wordt uitgevoerd. 

3. Organisatie 

 
3.1 Het pensioenfonds 
Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Particuliere Beveiliging verzorgt de pensioenregeling 
voor de particuliere  beveiligingsbranche. De uitvoering van het pensioenbeheer is aan TKP 
Pensioen uitbesteed en het fiduciair management aan BMO Global Asset Management 
uitbesteed. 
 
3.2 Het bestuur 
Het pensioenfonds is zich bewust van de rol die het als pensioenbelegger vervult. Die rol dwingt 
het pensioenfonds tot grote zorgvuldigheid in handelen. Het pensioenfonds is te allen tijde bereid 
verantwoording af te leggen over het beleggingsgedrag en de gevolgen die dit heeft voor de 
belanghebbenden. 
Het bestuur heeft een beleggingscommissie ingesteld. Deze commissie bestaat uit minimaal 3 
bestuursleden, tenminste 1 uitvoerend bestuurslid en 2 niet-uitvoerende bestuursleden De 
beleggingscommissie wordt ondersteund door een onafhankelijke beleggingsadviseur.  
 
Het bestuur wordt door de beleggingscommissie geadviseerd omtrent alle aspecten van het 
vermogensbeheer. Het bestuur van het pensioenfonds heeft aan de vermogensbeheerder(s) van 
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het pensioenfonds het mandaat gegeven om binnen de kaders van het beleggingsplan en de 
beleggingsrichtlijnen het beleggingsbeleid uit te voeren.  
 
Het bestuur blijft, zonder enige uitzondering, eindverantwoordelijk voor alle activiteiten van het 
pensioenfonds inclusief het beleggingsproces. De beleggingscommissie legt verantwoording af 
aan het bestuur. 
 
3.3 Uitvoerend bestuur 
Het bestuur benoemt het uitvoerend bestuur van het pensioenfonds. Deze bestaat uit twee 
uitvoerende bestuurders en een onafhankelijke voorzitter.  
 
3.4 Deskundigheid  
Het pensioenfonds draagt er zorg voor dat zij in alle fasen van het beleggingsproces beschikt 
over de vereiste deskundigheid. De vereiste deskundigheid wordt geborgd met behulp van het 
deskundigheidsplan. 
 
3.5 Scheiding van belangen 
Bij de uitvoering van het beleggingsbeleid wordt gewaakt voor belangenverstrengeling. Met het 
oog daarop is het bestuur van het pensioenfonds gehouden een gedragscode na te leven. 
Een externe compliance officer ziet toe op naleving van de gedragscode. 
 
3.6 Verantwoord beleggen 
Het pensioenfonds onthoudt zich, of werkt niet mee aan beleggingstransacties die verboden zijn, 
bijvoorbeeld op grond van het internationale recht. 
Daarnaast onderkent het bestuur het belang van verantwoord beleggen. Het pensioenfonds heeft 
daarom uitgangspunten voor de uitvoering geformuleerd waarmee de ambitie voor verantwoord 
beleggen wordt vormgegeven. In het hoofdstuk Beleggingsbeleid in de Abtn wordt dit verder 
uitgewerkt.  
 
3.7 Uitbesteding 
De selectie van derden, zoals vermogensbeheerders, vindt plaats aan de hand van het door het 
bestuur van het pensioenfonds opgestelde Uitbestedingsbeleid. 
 
3.8 Kostenbeheersing 
Bij de uitvoering van het beleggingsbeleid maakt het pensioenfonds geen andere kosten dan die 
redelijk en proportioneel zijn in relatie tot de omvang en de samenstelling van het belegd 
vermogen en de doelstelling van het pensioenfonds. Het pensioenfonds publiceert in zoveel 
mogelijk detailniveau de kosten per beleggingscategorie in het jaarverslag. 
 
4. Risicohouding en risicoprofiel 

 

De doelstelling van het beleggingsbeleid is het behalen van een zo hoog mogelijk rendement, 
binnen vooraf vastgestelde risicokaders, ten behoeve van de (gewezen) deelnemers in het 
pensioenfonds. 
 
Op grond van artikel 102 van de Pensioenwet dient het bestuur in overleg met sociale partners 
en de relevante fondsorganen de risicohouding vast te stellen. De risicohouding geeft weer in 
hoeverre het fonds bereid is beleggingsrisico’s te lopen om de doelstelling van het fonds te 
realiseren en de mate waarin het fonds beleggingsrisico’s kan lopen, gegeven de kenmerken van 
het fonds. Voor de lange termijn komt de risicohouding van het fonds ondermeer tot uitdrukking 
in zogenaamde ondergrenzen die in het kader van de haalbaarheidstoets moeten worden 
geformuleerd. Deze ondergrenzen hebben met name betrekking op het te realiseren 
pensioenresultaat. Daarnaast heeft het pensioenfonds ook op basis van door het fonds zelf 
gekozen ALM-maten en eigen scenario’s de risicohouding vastgelegd. Tevens is voor de korte 
termijn een bandbreedte rond de hoogte van het vereist eigen vermogen vastgesteld. De 
risicohouding is uiteindelijk relevant omdat op basis van de hieruit afgeleide risicomaten worden 
gehanteerd om uitkomsten van ALM-studies te beoordelen.  
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Bij de kwantificering van de risicohouding maakt het bestuur een onderscheid naar de korte en 
middellange termijn (15 jaar) voor toepassing binnen ALM studies en de lange termijn (60 jaar) 
voor toepassing binnen de haalbaarheidstoets.  
 
De risicohouding wordt ingevuld en vastgelegd voor de korte en de lange termijn, de richtniveaus 
en bandbreedtes die per beleggings- en risicocategorie in het beleggingsbeleid moeten worden 
opgenomen op basis van de prudent person regel en moeten aansluiten bij de risicohouding van 
het fonds. 
Het beleggingsbeleid dient aan te sluiten bij de risicohouding van het fonds. 
 
4.1 Risicohouding korte termijn 
 
Binnen het kader dat wordt gevormd door de risicohouding, waarbij ook rekening wordt gehouden 
met de specifieke kenmerken van het fonds, is het pensioenfonds bereid om beleggingsrisico’s 
te lopen om zodoende de doelstellingen van het fonds te realiseren. Het risicoprofiel dat hieruit is 
afgeleid, is middels een Asset Liability Studie (ALM-studie) vertaald in een strategische asset 
allocatie.  
 
De mate waarin beleggingsrisico’s worden gelopen komt terug in het vereist eigen vermogen 
(VEV), zijnde de omvang van het eigen vermogen waarover een pensioenfonds, gegeven een 
bepaald risicoprofiel, zou moeten beschikken. Op basis van de uitgangssituatie van 1 januari 
2015 is de risicohouding op korte termijn geformuleerd als een bandbreedte voor het strategische 
VEV ter grootte van [120,8% - 130,8%]. Zodra het strategische VEV buiten deze bandbreedte 
komt, of dreigt te komen, wordt het risicoprofiel van het pensioenfonds, in overleg met cao partijen 
heroverwogen. Daarnaast wordt er ook gekeken naar het feitelijke VEV, welke binnen dezelfde 
bandbreedte [+/- 5%] om het strategische VEV moet bewegen. Zodra het feitelijke VEV buiten 
deze bandbreedtes treedt dan wordt dit besproken in de beleggingscommissie. 
 
Het pensioenfonds brengt op basis van het VEV de financiële risico’s in kaart met behulp van de 
voor het VEV voorgeschreven wegingsmethode. Hieruit blijkt dat het renterisico en marktrisico’s 
de belangrijkste risico’s voor het pensioenfonds zijn. 
 
Het renterisico wordt deels afgedekt. Het marktrisico wordt voor zover mogelijk beperkt door 
voldoende  spreiding in de beleggingsportefeuille aan te brengen. 
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Risicohouding lange termijn  
 
Bij de kwantificering van de risicohouding maakt het bestuur een onderscheid naar de 

middellange termijn (15 jaar) voor toepassing binnen ALM studies en de lange termijn (60 jaar) 

voor toepassing binnen de haalbaarheidstoets.  

Voor toepassing binnen ALM studies heeft het bestuur, tezamen met sociale partners, in 2018 
de volgende beleidsuitgangspunten gedefinieerd, uitgaande van een dekkingsgraad van 
104,3%: 
 

Beleidsuitgangspunten Norm 

Toeslagrealisatie (% van maatstaf) Minimaal 60% 

Jaarlijkse kans op karting Maximaal 10% 

Omvang korting (zonder uitsmeren) Maximaal 4% 

Omvang korting (zonder uitsmeren) (5e perc) Maximaal 13% 

 
 
Voor toepassing binnen de haalbaarheidstoets heeft het bestuur de volgende grenzen 
gedefinieerd: 

¶ ondergrens voor het verwachte pensioenresultaat startend vanuit het vereiste vermogen:  
100%; 

¶ ondergrens voor het verwachte pensioenresultaat startend vanuit de feitelijke financiële 
positie: 90%; 

¶ maximale afwijking bij slechtweerscenario: 50%.  
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5. Beleggingsbeginselen 

 
5.1 Prudent person 
Bij de uitvoering van het strategisch beleggingsplan staat de ‘prudent person’ regel centraal. 
Deze regel heeft de onderstaande uitgangspunten: 
 

Pensioenfondsen moesten en moeten handelen volgens het prudent person principe. In de kern 

houdt dat in dat een pensioenfonds zich bij het beleggingsbeleid gedraagt als een goed 

huisvader: het fonds belegt in het belang van alle aanspraak- en pensioengerechtigden. Het 

prudent person principe omvat onder andere dat beleggingen worden gewaardeerd op 

marktwaarde en dat diversificatie van beleggingen plaatsvindt.   

Het nieuwe FTK geeft geen nieuwe invulling van de norm. Die blijft een open karakter houden. 

De nieuwe regels maken vooral expliciet wat pensioenfondsen moeten vastleggen. Voor het 

beleggingsplan geldt de eis dat het pensioenfonds moet onderbouwen dat het beleggingsplan 

past binnen de prudent person regel. 

 

Het pensioenfonds is van mening dat als volgt voldaan wordt aan de prudent person regel: 

 

¶ In dit beleggingsplan is het beleggingsbeleid concreet vastgelegd, inclusief de 

evaluatiemaatstaven. Daarbij zijn de kaders gevolgd die in de Abtn zijn vastgelegd. 

¶ Dit beleggingsbeleid sluit aan op de doelstellingen en de beleidsuitgangspunten van het 

pensioenfonds, waaronder de risiconiveaus, zoals vastgesteld in samenspraak met 

sociale partners en vastgelegd in de ALM-nota en Abtn.  

¶ Het fonds voert eenmaal per 3 jaar een ALM studie uit om de strategische 

beleggingsportefeuille te bepalen. 

¶ Aan het beleggingsbeleid ligt gedegen onderzoek ten grondslag, waaronder investment 

cases per beleggingscategorie en de jaarlijkse marktontwikkelingen. Bij de investment 

cases wordt voor alle beleggingscategorieën de afweging gemaakt tussen bijdrage aan 

ambitie, risico, duurzaamheid, begrijpelijkheid, beheersbaarheid en kosten. 

¶ De beleggingen worden goed gediversifieerd zodat een bovenmatige afhankelijkheid 

van een (groep van) belegging(en) en risicoaccumulatie in de portefeuille als geheel 

worden vermeden. Dit geldt voor de allocatie naar beleggingscategorieën in dit 

beleggingsplan en voor de mix van beleggingen in elke categorie waarvoor spreiding 

met richtlijnen is gewaarborgd.   

¶ De evaluatie van dit beleggingsbeleid en de uitvoering ervan vindt periodiek plaats in 

onder andere de kwartaalrapportage en de maandrapportage.  

¶ Het pensioenfonds kent een deskundigheidsplan waarmee wordt zekergesteld dat 

bestuurders voldoende kennis in huis hebben en houden en als countervailing power 

kunnen fungeren jegens de vermogensbeheerders. Er zijn specifieke functieprofielen 

voor bestuurders, waaronder voor de uitvoerend bestuurder vermogensbeheer. 

Daarnaast is een extern beleggingsadviseur aan de beleggingscommissie verbonden.  

¶ Het pensioenfonds heeft een custodian aangesteld die optreedt als onafhankelijk 

beleggingsadministrateur en diverse controles uitvoert op de portefeuille. Daarnaast 

krijgt het fonds regulier inzage in de controlerapporten van de (AIFMD) depositary. 

Tevens ontvangt en controleert het fonds ISAE rapportages van haar 

outsourcingspartners.  

¶ In het door het fonds vastgelegde Administratieve Organisatie handboek wordt 

vastgelegd welke werkzaamheden het fonds uitvoert op het gebied van de monitoring 

van het vermogensbeheer, wie hiervoor verantwoordelijk is en welke informatiestroom 

hiertoe benodigd is.  
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¶ Het fonds heeft een separate risicobeheercommissie. Elk kwartaal rapporteert de 

Beleggingscommissie aan de IRM commissie over de financiële risico’s en adviseert 

waar nodig te ondernemen acties. 

¶ Het fonds realiseert zich dat het renterisico een van haar belangrijkste risico’s is en dekt 

dit risico dan ook gedeeltelijk af. Vanuit  de ALM studie is het optimale strategische 

afdekkingspercentage bepaald op 60%. De hoogte van de renteafdekking is afhankelijk 

van een rentestaffel, waarbij wordt gekeken naar de hoogte van de 30-jaars 

Euroswaprente.  Implementatie van de renteafdekking vindt gedeeltelijk plaats door 

middel van de staatobligatieportefeuille (m.i.v. 2018 ook Euro bedrijfsobligaties) en 

gedeeltelijk door het afsluiten van rentederivaten (interest rate swaps). 

¶ Gezien de relatieve complexiteit van derivaten gebruikt het fonds deze in beperkte 

mate, nl. slechts voor risico-mitigerende doeleinden. Dit is vastgelegd in de 

beleggingsrestricties binnen de mandaten aan de vermogensbeheerders. 

¶ Het pensioenfonds is zich bewust van het liquiditeitsrisico. Om die reden is het grootste 

gedeelte van de portefeuille belegd in liquide en gemakkelijk verhandelbare categorieën 

en markten. De beleggingen van het pensioenfonds worden zoveel mogelijk 

geadministreerd op marktwaarde. Het fonds stelt zich regelmatig op de hoogte van de 

waarderingsmethodieken die de custodian toepast. De custodian is leidend bij de 

waardering van de portefeuille en reconcilieert daartoe op maandbasis met de 

vermogensbeheerders. 

Jaarlijks toetst de certificerend actuaris of het pensioenfonds voldoet aan het prudent person 

principe. 

 
 

5.2 Investment beliefs 
- Ambitieniveau en pensioenverplichtingen zijn leidend  

De beleggingsportefeuille dient zodanig ingericht te worden dat het rendements-/risicoprofiel op 

lange termijn zo goed mogelijk aansluit bij het ambitieniveau, de risicobereidheid en de 

onderhavige verplichtingen van het pensioenfonds. 

- Beleggingsrisico wordt beloond 

Risicomanagement is geïntegreerd in het beleggingsproces: risico en rendement kunnen niet los 

van elkaar worden gezien. Er zijn beleggingscategorieën te vinden waarmee, door het nemen 

van risico, een risicopremie verdiend kan worden. Voor elke beleggingscategorie wordt de 

afweging gemaakt of tegenover het risico in verwachting een adequate vergoeding staat. 

- Diversificatie of spreiding verbetert de verhouding tussen rendement en risico.  

Wel is er een begrenzing aan spreiding aangezien de totale portefeuille wel beheersbaar moet 

blijven. Ook dient de allocatie naar een individuele categorie niet te klein te zijn wil nog sprake 

zijn van impact op totaal portefeuilleniveau. 

- Passief beheer, tenzij de sterke overtuiging bestaat dat actief beheer structureel waarde 

kan toevoegen. 

 

- Wij hanteren de strategische vermogensallocatie, inclusief overlays, als de meest 

bepalende beleggingsbeslissing voor het rendement en het risico van de portefeuille. 

 

  

- Rente- en valutarisico worden als onbeloond gezien.  

Dat is het vertrekpunt voor beleid. De feitelijke afdekking van deze risico’s hangt voorts af van 

een combinatie aan factoren, zoals rendement, risico, kosten, balansdoelstellingen en 

risicobudget 

- Beleg alleen in producten die door het bestuur worden begrepen en passen binnen het 

governance budget.  
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Beleggers dienen alleen te beleggen in markten en producten die zij in voldoende mate kennen 

en begrijpen. Producten die niet aan de minimale eisen voldoen met betrekking tot onder meer 

kennis, transparantie, het rendements-/risicoprofiel, bijdrage aan de beleggingsportefeuille, 

alsmede het beheer en kosten dienen niet in de portefeuille te worden opgenomen. 

- Maatschappelijk verantwoord beleggen loont  

Op langere termijn is de wereld en daarmee het pensioenfonds gebaat bij een samenleving, 

waarin met respect wordt omgegaan met mens en milieu en waarin voldoende aandacht wordt 

gegeven aan het goed besturen van ondernemingen en andere instituties. Het pensioenfonds is 

ervan overtuigd dat financieel en maatschappelijk rendement kunnen samengaan, waardoor het 

loont om maatschappelijk verantwoord te beleggen. 

- Voor illiquide beleggingen wordt een risicopremie ontvangen. 

 

- Wij hanteren duidelijke verantwoordelijkheden en processen en brengen scheiding aan 

tussen advisering, uitvoering en monitoring. Uitbesteding van delen van het beleggingsproces is 

noodzakelijk om voor elk onderdeel in het proces de beste kennis en expertise in huis te halen. 

 

 
5.3 Beleggingen 
De te beleggen gelden zijn verdeeld over de diverse beleggingscategorieën zoals aandelen, 
obligaties, onroerend goed, grondstoffen en infrastructuur. De beleggingen worden gewaardeerd 
tegen marktwaarde. Het pensioenfonds beoordeelt elke beleggingscategorie op basis van risico- 
en rendementsoverwegingen en het totale effect op de beleggingsportefeuille in samenhang met 
de totale verplichtingenstructuur. 
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Samenstelling strategische beleggingsportefeuille 

Met behulp van een periodiek uitgevoerd ALM onderzoek wordt vorm gegeven aan het lange 
termijn premie-, toeslagverlening- en beleggingsbeleid. De ALM-studie resulteert in een 
beleggingsbeleid op hoofdlijnen. Jaarlijks wordt, rekening houdend met de macro-economische 
en financiële ontwikkelingen, een beleggingsplan geschreven. Het beleggingsbeleid op 
hoofdlijnen wordt hierin verder ingevuld. Op basis hiervan wordt een strategische benchmark en 
een normportefeuille opgesteld.  
 
5.4  Risicobeheersing 
Het pensioenfonds onderscheidt verschillende risico’s die gepaard gaan met beleggen. De 
uitwerking van de risico’s gepaard gaande met beleggingen en de monitoring en beheersing 
daarvan is vastgelegd in het beleggingsplan. Monitoring van het risicokader vindt onder meer 
plaats via de kwartaalrapportage. 
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Bijlage 7 Risicobeheersing 
 
Voor de inschatting van een risico hanteert het fonds een vier-puntschaal ten aanzien van de 
kans en de impact van een risico: hoog (4), aanzienlijk (3), beperkt (2) of laag (1). 
 
 
Hieronder wordt per hoofdcategorie de status van de risicobeheersing verder toegelicht. 
 
Rente-/matchingrisico 

Het renterisico is het risico als gevolg van het niet gematcht zijn van activa en passiva (inclusief 
off-balanceposten) dan wel inkomsten en uitgaven in termen van rentevoet, rentetypische 
looptijden, basisvaluta, liquiditeit typische looptijden en gevoeligheid voor ontwikkeling in 
prijspeil. 
 
Dit risico is nader onderverdeeld in rente-, valuta-, liquiditeit- en inflatierisico. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 

 Bruto 
(kans x impact) 

Netto 
(kans x impact) 

Tolerantie 
(kans x impact) 

  (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Rente  4 x 4 4 x 3 4 x 

Valuta  3 x 3 2 x 2 2 x 

Liquiditeit  3 x 2 2 x 2 2 x 

Inflatie  4 x 4 3 x 3 3 x 
 
De toleranties “hoog” en “aanzienlijk” ten aanzien van de kans worden ingegeven door het feit 
dat het risico in hoge mate afhankelijk is van externe niet direct door het pensioenfonds te 
beïnvloeden factoren, waarvan het verder reduceren onevenredige aanvullende inspanningen 
van het fonds vereist. 
De toleranties “aanzienlijk” ten aanzien van de impact weerspiegelen de vrijheid tot het nemen 
van risico’s op onderdelen onder de veronderstelling dat het nemen van deze risico’s dan wel 
het niet verder reduceren van deze risico’s een positieve bijdrage levert aan de solvabiliteit van 
het fonds. 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico. 
 
Het strategisch afdekkingsbeleid ten aanzien van de nominale verplichting is afhankelijk van de 
rente. Het afdekkingsbeleid wordt periodiek getoetst aan de hand van ALM-studies. Het 
pensioenfonds kiest bewust om een gedeelte van het renterisico, mede gelet op de 
samenstelling van het deelnemersbestand, niet af te dekken om herstelcapaciteit te behouden. 
De rente-overlay wordt uitgevoerd door middel van rentederivaten, hoofdzakelijk renteswaps. 
Via maand- en kwartaalrapportages wordt door de vermogensbeheerder verantwoording 
afgelegd over de rentehedge. Aan de orde komen onder meer: hedgeratio en de 
rentegevoeligheid van de totale verplichtingen. 
 
Het valutarisico wordt afgedekt door de exposure naar vreemde valuta van een aantal 
beleggingscategorieën af te dekken met vooraf vastgelegde afdekkingspercentages. Voor het 
afdekken van valuta exposure kan gebruik worden gemaakt van instrumenten met een 
maximale looptijd van 2 jaar: spot-transacties en forwards. Per kwartaal vindt rapportage door 
de vermogensbeheerder plaats over hedgeratio en norm. 
 
In het kader van central clearing wordt op dagbasis de benodigde cash voor derivaten 
gemonitord en worden de derivatenposities dagelijks direct afgerekend. In de 
kwartaalrapportage is een liquiditeitstoets in stress per ultimo kwartaal opgenomen. 
 
Het inflatierisico wordt voor een klein deel afgedekt middels het beleggen in producten, die een 
natuurlijke inflatiebescherming in zich herbergen (zoals vastgoed). Het inflatierisico ligt voor een 
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belangrijk deel bij de pensioengerechtigden, gewezen deelnemers en deelnemers via het 
voorwaardelijke toeslagbeleid van het pensioenfonds. De risicohouding is afgestemd met 
sociale partners en wordt jaarlijks beoordeeld aan de hand van de haalbaarheidstoets. 
 
Marktrisico 
Het marktrisico is het risico ten gevolge van het blootstaan aan wijzigingen in marktprijzen van 
verhandelbare financiële instrumenten binnen een handelsportefeuille. Voor pensioenfondsen 
geldt dat het marktrisico alleen betrekking heeft op de niet-rentedragende activa. 
 
Dit risico is nader onderverdeeld in prijsvolatiliteit, marktliquiditeit en concentratie en correlatie. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Prijsvolatiliteit 3 x 4 3 x 3 3 x 3 

Marktliquiditeit 3 x 3 2 x 2 2 x 2 

Concentratie en correlatie 3 x 4 2 x 2 2 x 2 
 
De tolerantie “aanzienlijk” ten aanzien van de kans wordt ingegeven door het feit dat het risico 
in  hoge mate afhankelijk is van externe niet direct door het pensioenfonds te beïnvloeden 
factoren, waarvan het verder reduceren onevenredige aanvullende inspanningen van het fonds 
vereist. 
De tolerantie “aanzienlijk” ten aanzien van de impact weerspiegelt de vrijheid tot het nemen van 
risico’s op onderdelen onder de veronderstelling dat het nemen van deze risico’s dan wel het 
niet verder reduceren van deze risico’s een positieve bijdrage levert aan de solvabiliteit van het 
fonds. 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico. 
 
Het pensioenfonds kiest voor spreiding in de beleggingsportefeuille qua risicoprofiel van de 
achterliggende beleggingen in relatie tot de verplichtingen van het pensioenfonds. Beleggen in 
risicovollere producten wordt bewust gedaan in de veronderstelling dat daar een hoger 
rendement tegenover staat. 
 
Keuzes met betrekking tot de asset allocatie worden gemaakt op basis van een ALM studie. Er 
wordt voor elk jaar een beleggingsplan vastgesteld. Per kwartaal vindt monitoring plaats via 
stress scenario’s. Compliance statements bevatten een overzicht met eventuele breaches op 
mandaten en/of beleggingsrichtlijnen door de vermogensbeheerders zelf. Daarnaast vindt 
controle van de beleggingsrichtlijnen plaats door de onafhankelijke beleggingsadministrateur 
KAS BANK. Bij een te groot verschil tussen feitelijk en strategisch gewicht zal overleg 
plaatsvinden met de beleggingscommissie. 
 
In verhouding tot de totale beleggingsportefeuille is de positie van het fonds in relatief sterk 
volatiele markten of landen beperkt. BMO rapporteert per kwartaal de risico-inschattingen 
aangaande balansrisico, allocatierisico en concentratierisico. Daarnaast rapporteert BMO per 
kwartaal over de wijze van uitvoering van de mandaten door de onderliggende managers. 
Afspraken over spreiding in sectoren en geografische gebieden zijn vastgelegd in de mandaten 
en worden op maandbasis getoetst door KAS BANK. 
Derivaten mogen gebruikt worden om op efficiënte wijze een marktpositie in te nemen of af te 
dekken, maar niet om te speculeren. Het fonds maakt gebruik van central clearing. Hiervoor is 
een kredietfaciliteit bij de custodian ingericht. Liquiditeitbeheer vindt op dagbasis plaats. Per 
kwartaal wordt hierover gerapporteerd. 
 
Het uitvoerend bestuurslid balansmanagement bespreekt elk kwartaal het gevoerde en te 
voeren beleggingsbeleid met het bestuur. Ook worden tijdens het portefeuillehoudersoverleg de 
ontwikkelingen op de financiële markten worden besproken. Elk kwartaal rapporteert het 
uitvoerend bestuurslid balansmanagement aan het uitvoerend bestuurslid risicomanagement 
inzake de financiële risico’s en doet daarbij aanbevelingen voor eventuele veranderingen in het 
beleid. Indien er daadwerkelijk een beleidswijziging wordt doorgevoerd dient dit door het 
bestuur te worden geaccordeerd. 
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In het kader van het prudent person beginsel zorgt het bestuur op advies van het uitvoerend 
bestuurslid balansmanagement  voor een beheerste blootstelling aan minder liquide producten. 
In de jaarlijkse toetsing wordt hieraan door de certificerend actuaris aandacht besteed. 
 
Kredietrisico 
Het risico dat een tegenpartij contractuele of andere overeengekomen verplichtingen 
(waaronder verstrekte kredieten, leningen, vorderingen, ontvangen garanties) niet nakomt al 
dan niet als gevolg van het aan beperkingen onderhevig zijn van buitenlandse betalingen. 
 
Dit risico is nader onderverdeeld in default probability, concentratie en correlatie en loss given 
default. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Default probability 4 x 2 3 x 1 3 x 1 

Concentratie en correlatie 3 x 3 2 x 1 2 x 1 

Loss given default 3 x 2 2 x 1 2 x 1 
 
De tolerantie “aanzienlijk” ten aanzien van de kans wordt ingegeven door het feit dat het risico 
in hoge mate afhankelijk is van externe niet direct door het pensioenfonds te beïnvloeden 
factoren, waarvan het verder reduceren onevenredige aanvullende inspanningen van het fonds 
vereist. 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico. 
 
Het pensioenfonds let scherp op kredietwaardigheid en liquiditeit en stuurt op creditratings. 
Met betrekking tot onderpand zijn duidelijke afspraken gemaakt en vindt spreiding over 
meerdere tegenpartijen plaats. Monitoring van het tegenpartijrisico geschiedt dagelijks en de 
fiduciair heeft de verplichting afwijkende zaken te rapporteren aan het fonds. Op kwartaalbasis 
wordt een rapportage geleverd met posities per tegenpartij. Het fonds heeft kennisgenomen van 
en maakt gebruik van het beleid van de fiduciair op dit punt. 
 
Het fonds maakt gebruik van central clearing, waarbij het tegenpartijrisico door het Clearing 
House gedragen wordt. Liquiditeitbeheer vindt op dagbasis plaats. Per kwartaal wordt hierover 
gerapporteerd. 
 
Met custodian KAS BANK is per 1/1/2017 een programma gestart voor het uitlenen van 
effecten. KAS BANK treedt hierbij als tegenpartij op en hiertoe zijn specifieke afspraken 
gemaakt over kwaliteit en spreiding van het collateral. Naast rapportages van KAS BANK zelf 
zorgt het pensioenfonds op reguliere basis voor controle van die afspraken. 
 
Verzekeringstechnisch risico 
Het risico dat uitkeringen (nu dan wel in de toekomst) niet gefinancierd kunnen worden vanuit 
premie- en/of beleggingsinkomsten als gevolg van onjuiste en/of onvolledige (technische) 
aannames en grondslagen bij de ontwikkeling en premiestelling van het product. 
 
Dit risico is nader onderverdeeld in sterfte, arbeidsongeschiktheidsrisico en concentratie en 
correlatie. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Sterfte 3 x 4 1 x 2 1 x 3 

Arbeidsongeschiktheid 3 x 3 1 x 1 1 x 2 

Concentratie en correlatie 1 x 1 1 x 1 1 x 1 
 



84 

 

De tolerantie “aanzienlijk” ten aanzien van de impact wordt ingegeven door het feit dat het risico 
afhankelijk is van externe niet direct door het pensioenfonds te beïnvloeden factoren, waarvan 
het verder reduceren onevenredige aanvullende inspanningen van het fonds vereist. 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico. 
 
De belangrijkste risico’s voor het pensioenfonds zijn de levensverwachting en 
arbeidsongeschiktheid. Wanneer ontwikkelingen op deze gebieden nopen tot aanpassing van 
de grondslagen zal het pensioenfonds hiertoe direct overgaan. De adviserend actuaris 
ondersteunt bij de vaststelling van de actuariële grondslagen. 
 
Jaarlijks doet de waarmerkend actuaris verslag via een certificeringsrapport over de financiële 
positie van het fonds. Het actuarieel rapport wordt opgesteld door TKP Pensioen. Op basis 
hiervan monitort het bestuur het verzekeringstechnisch risico.  
 
Er is geen sprake van herverzekering van risico’s. Hier is een bewuste keuze voor gemaakt 
gebaseerd op de karakteristieken van het pensioenfonds.  
 
Omgevingsrisico 
Het omgevingsrisico is het risico als gevolg van buiten de instelling of groep komende 
veranderingen op het gebied van concurrentieverhoudingen, belanghebbenden, reputatie en 
ondernemingsklimaat. 
 
Dit risico is nader onderverdeeld in concurrentie, afhankelijkheid en reputatie. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Concurrentie 4 x 4 2 x 1 2 x 1 

Afhankelijkheid 2 x 4 2 x 2 2 x 2 

Reputatie 4 x 3 2 x 2 2 x 2 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico. 
 
Het fonds volgt ontwikkelingen in de nabije omgeving van het fonds op de voet. Dit betreft met 
name ontwikkelingen bij aangesloten werkgevers, media-aandacht voor pensioen in algemene 
zin en media-aandacht voor het fonds in het bijzonder. Het fonds bewaakt in hoeverre wordt 
voldaan aan het representativiteitscriterium. De beleggingsprestaties van het fonds worden 
jaarlijks getoetst met behulp van de Z-score en performancetoets. 
 
Het bestuur beheerst dit risico door een naar haar mening voorzichtig beleid te voeren en 
flexibel te reageren op ontwikkelingen. Het bestuur bewaakt dat beleidsbeslissingen 
onafhankelijk en vrij van belangenverstrengeling worden genomen. 
 
Communicatie en engagement zijn belangrijke instrumenten voor het fonds in de beheersing 
van het omgevingsrisico. Het fonds stelt eenmaal per drie jaar een communicatiebeleidsplan 
op. Vanuit het communicatiebeleidsplan wordt jaarlijks een voorstel voor een jaarplan met een 
begroting ontwikkeld dat door het bestuur wordt vastgesteld. Het bestuur informeert de 
aangesloten werkgevers, de deelnemers en de pensioengerechtigden via de website en het 
jaarverslag over het beleid. Het pensioenfonds heeft bij haar beleggingsbeleid aandacht voor 
corporate governance en duurzaamheid. Bij het nemen van beleggingsbeslissingen wordt ook 
rekening gehouden met ongewenste elementen als wapenproductie, schending van 
mensenrechten en het bevorderen van strafbare of moreel verwerpelijke gedragingen. Het 
pensioenfonds onthoudt zich van transacties in dergelijke fondsen en/of heeft BMO opdracht 
gegeven de dialoog aan te gaan met dergelijke fondsen. 
 
Operationeel risico 
Een operationeel risico is een risico dat samenhangt met ondoelmatige of onvoldoende 
doeltreffende procesinrichting of procesuitvoering. 
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Dit risico is nader onderverdeeld in (pre)acceptatie/transactie, verwerking, uitkeringen en 
betalingen, informatie, productontwikkeling, kosten, personeel en fraudegevoeligheid. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

(pre)acceptatie / transactie 3 x 4 1 x 1 1 x 1 

Verwerking 3 x 3 1 x 1 1 x 1 

Uitkering/betaling/settlement 1 x 1 1 x 1 1 x 1 

Informatie 3 x 3 1 x 1 1 x 1 

Productontwikkeling 2 x 2 1 x 1 1 x 1 

Kosten 3 x 3 2 x 1 2 x 1 

Personeel 4 x 4 1 x 1 1 x 1 

Fraudegevoeligheid 2 x 2 1 x 1 1 x 1 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico. 
 
Het fonds beschikt over een uitbestedingsbeleid, waarin het proces rondom uitbestedingen is 
vastgelegd alsmede de eisen die daarbij aan een uitvoerder worden gesteld. Het 
uitbestedingsbeleid wordt elke twee jaar door het bestuur geëvalueerd. 
Het fonds brengt twee keer per jaar de hoofd- en nevenfuncties in kaart en nieuwe 
nevenfuncties moeten door betrokkenen gemeld worden. Bij het aangaan van contracten met 
derden wordt in kaart gebracht welke mogelijke tegenstrijdige belangen gepaard kunnen gaan 
met de opgegeven hoofd- en nevenfuncties. 
Het fonds kent een verplicht gestelde pensioenregeling voor werkgevers als omschreven in de 
verplichtstelling. Aan in de verplichtstelling geduide werkgevers verwante werkgevers kunnen 
vrijwillig aansluiten. De bepalingen liggen vast in het pensioenreglement en het 
uitvoeringsreglement. 
 
Het fonds hanteert een doorsneepremie. De premie wordt jaarlijks – gehoord cao-partijen – 
vastgesteld door het bestuur. Hierbij wordt gebruik gemaakt van de resultaten vanuit ALM-
studies en adviezen van de actuaris van het fonds aangaande actuariële grondslagen. 
 
Het fonds beschikt over een klachten- en geschillenprocedure en -commissie. 
 
De tekenbevoegdheden van het fonds zijn vastgelegd middels inschrijving bij de Kamer van 
Koophandel. In de tussen het fonds en de externe uitvoerders gesloten overeenkomsten zijn 
afspraken opgenomen over betalingsverkeer en volmachten. 
 
Het bestuur kan haar bevoegdheden delegeren aan één of meer door het bestuur al dan niet uit 
zijn midden aangewezen uitvoerend bestuurders, adviseurs of uitbestedingspartners. Deze 
gedelegeerde bevoegdheden worden echter uitgeoefend onder toezicht en verantwoordelijkheid 
van het bestuur. De uitvoerend bestuurder, adviseur of uitbestedingspartner legt voor de 
uitoefening van haar taken verantwoording af aan het voltallige bestuur. Dit gebeurt aan de 
hand van de notulen van een commissievergadering en notities danwel presentaties met 
adviezen voor het bestuur. 
 
Het fonds voert door werkgevers en werknemers overeengekomen pensioenregelingen uit. De 
bepalingen liggen vast in het pensioenreglement en het uitvoeringsreglement. Het bestuur 
bewaakt ontwikkelingen in wet- en regelgeving, die van invloed zijn op de reglementen. 
Relevante wijzigingen in wet- en regelgeving worden afgestemd met werkgevers- en 
werknemersvertegenwoordigers en de uitvoerders aan wie activiteiten zijn uitbesteed. 
 
Het bestuur kan afhankelijk van het (meerjarig) resultaat de kostenopslagen in premie en 
voorziening pensioenverplichtingen aanpassen. Om de werkelijke kosten te bewaken wordt 
jaarlijks een begroting opgesteld en vindt elk kwartaal een beoordeling plaats of de kosten 
binnen de begroting blijven. Afwijkingen van de begroting zijn slechts mogelijk indien 
onderbouwd en door het bestuur geaccordeerd. In de tussen het fonds en de externe 
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uitvoerders gesloten overeenkomsten zijn afspraken opgenomen over tarieven, kosten en 
vergoedingen.  
 
Het bestuur heeft een geschiktheidsplan opgesteld. In het geschiktheidsplan wordt uiteengezet 
welke deskundigheden, competenties en professioneel gedrag van het bestuur worden 
verwacht en welke mogelijkheden daartoe worden aangereikt. Nieuwe bestuursleden volgen, 
indien noodzakelijk, een pensioenopleiding. Daarnaast heeft het bestuur minimaal eens per jaar 
een studiedag en is er sprake van een zelfevaluatie door het bestuur. Het fonds heeft een 
gedragscode ingesteld voor het bestuur en het verantwoordingsorgaan en al degenen die voor, 
namens of in opdracht van het fonds werken en alle door het bestuur aan te wijzen 
betrokkenen, ter voorkoming van conflicten tussen het belang van het fonds en de 
privébelangen van betrokkenen alsmede ter voorkoming van het gebruik van vertrouwelijke 
informatie van het fonds voor privédoeleinden. De bij de gedragscode behorende verklaring 
wordt jaarlijks ondertekend. Een externe compliance officer toetst of het bestuur de 
gedragscode naleeft. Het bestuur heeft daarnaast een klokkenluidersregeling en een 
incidentenregeling.  
 
Bij het nemen van bestuursbesluiten wordt altijd in ogenschouw genomen of er door het besluit 
mogelijk sprake is van benadeling van derden. Iedere vergadering toetst het bestuur of 
agendapunten worden besproken waarbij er sprake kan zijn van belangenverstrengeling. 
Daarnaast wordt iedere bestuursvergadering als apart agendapunt Compliance besproken. 
 
Uitbestedingsrisico 
Het risico dat de continuïteit, integriteit en/of kwaliteit van de aan derden (al dan niet binnen een 
groep, al dan niet aan de sponsor) uitbestede werkzaamheden dan wel door deze derden ter 
beschikking gestelde apparatuur en personeel worden geschaad. 
 
Dit risico is per externe uitvoerder nader onderverdeeld in continuïteit, integriteit en kwaliteit. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

BMO                

Continuïteit 2 x 1 1 x 1 1 x 1 

Integriteit 4 x 4 1 x 1 1 x 1 

Kwaliteit 3 x 3 1 x 2 1 x 2 

                

KasBank                

Continuïteit 2 x 4 1 x 1 1 x 1 

Integriteit 4 x 4 1 x 1 1 x 1 

Kwaliteit 3 x 3 1 x 2 1 x 2 

                

TKP                

Continuïteit 2 x 4- -1 x 3- -1 x -2 

Integriteit 2- x -2 1- x 2 1- x 2 

Kwaliteit 2- x 3 1- x 2- 1- x 2- 

                

Montae                

Continuïteit 2- x 2 2- x 2 2- x 2- 

Integriteit -2 x 2 -1 x 2- 1- x -2 

Kwaliteit 2- x -2 1- x 2- 1- x 2- 

          

RiskCo                

Continuïteit 2 x 1 1 x 1 1 x 1 

Integriteit 3 x 1 2 x 1 2 x 1 

Kwaliteit 3 x 2 2 x 1 2 x 1 
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Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico. 
 
Het uitbestedingsrisico vormt een zeer belangrijk aandachtsgebied voor het pensioenfonds. 
Zowel het pensioenbeheer als het vermogensbeheer zijn uitbesteed. Dit risico vormt als het 
ware de keerzijde van met name het operationeel risico en het integriteitrisico; het 
pensioenfonds laat zich regelmatig infomeren over de wijze waarop de externe uitvoerders deze 
risico’s beheersen. 
 
Het fonds heeft een uitbestedingsbeleid inclusief selectie- en evaluatieproces opgesteld en 
heeft commissies ingesteld die onder meer belast zijn met de voorbereiding van selectie- en 
evaluatietrajecten. De selectie van externe uitvoerders vindt plaats op basis van eisen gesteld 
door DNB en criteria geformuleerd door het pensioenfonds zelf. De criteria van het 
pensioenfonds hangen samen met beschikbare deskundigheid, de cultuur van de organisatie, 
schaalvoordelen en flexibiliteit. Het pensioenfonds legt de selectie en evaluatie van externe 
uitvoerders vast.  
Contractueel is vastgelegd dat uitbestedingspartners zijn gehouden aan de uitbestedingsregels 
ingevolge de Pensioenwet, die van toepassing zijn op het pensioenfonds. Het fonds toetst de 
externe uitvoerders op hun beheersmaatregelen op het gebied van continuïteit, integriteit en 
kwaliteit, onder andere via jaarlijkse ISAE- of soortgelijke rapporten. 
Tenminste jaarlijks voert (een delegatie uit) het bestuur evaluatiegesprekken met de externe 
partijen. 
  Het bestuur stelt zich, onder meer door het beoordelen van jaarverslagen, op de hoogte 
van de (financiële) gezondheid van de uitbestedingspartners, om zodoende tijdig te kunnen 
anticiperen op negatieve ontwikkelingen. 
Het fonds heeft met de uitbestedingspartners schriftelijke afspraken gemaakt over de opzegging 
en beëindigingsvoorwaarden, die een goede transitie naar een andere uitvoerder mogelijk 
maken. Daarnaast bevatten de overeenkomsten aansprakelijkheidsbepalingen. 
 
Het fonds ontvangt ieder kwartaal in control statements, compliance statements of soortgelijke 
rapportages van de uitbestedingspartners. Eventuele volmachten zijn contractueel vastgelegd. 
Er wordt gewerkt met een Service Level Agreement (SLA) en periodieke rapportages over de in 
de SLA vastgelegde afspraken. 
 
Ten aanzien van de continuïteit van TKP heeft het fonds de volgende actie gedefinieerd: 
 

- Noodplan uitbreiden met beheersmaatregelen in geval van (mogelijke) discontinuïteit 

TKP.  

 
IT-risico 
Het risico dat bedrijfsprocessen en informatievoorziening onvoldoende integer, niet continu of 
onvoldoende beveiligd en ondersteund worden door IT. 
 
Het IT risico is voor het bestuur / de bestuursorganen nader onderverdeeld in strategie en 
beleid, beveiliging, beheersbaarheid en continuïteit. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Bestuur(sorganen): Strategie en beleid 3 x 1 2 x 1 2 x 1 

Bestuur(sorganen): Beveiliging 3 x 1 2 x 1 2 x 1 

Bestuur(sorganen): Beheersbaarheid 3 x 1 2 x 1 2 x 1 

Bestuur(sorganen): Continuïteit 2 x 1 2 x 1 2 x 1 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico.  
 
Door de volledige uitbesteding van het pensioen- en vermogensbeheer beschikt het 
pensioenfonds niet over een eigen IT-infrastructuur. Wel beschikt het fonds over een IT-beleid 
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waarin is vastgelegd hoe bestuurs(orgaan)leden dienen om te gaan met IT-middelen die zij ten 
behoeve van de uitoefening van hun functie bij het fonds gebruiken. 
Ten aanzien van de IT-omgeving van de externe uitvoerders steunt het pensioenfonds op de 
beheersmaatregelen ten aanzien van IT-strategie en –beleid, beveiliging, beheersbaarheid en 
continuïteit van de diverse dienstverleners en hun rapportages daarover. 
 
In 2018 heeft  het bestuur het IT-beleid verder uitgewerkt in samenhang met het in werking 
treden van de Algemene Verordening Gegevensbescherming. Aan de hand van dit verder uit te 
werken IT-beleid zal vervolgens de beheersing van het IT-risico door de uitbestedingspartners 
verder in kaart worden gebracht. 
 
Integriteitrisico 
Het risico dat de integriteit van de instelling dan wel het financiële stelsel wordt beïnvloed als 
gevolg van niet integere, onethische gedragingen van de organisatie, medewerkers dan wel van 
de leiding in het kader van wet- en regelgeving en maatschappelijke en door de instelling 
opgestelde normen. 
 
Dit risico is nader onderverdeeld in benadeling derden, voorwetenschap, terrorismefinanciering 
en onoorbaar handelen. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Benadeling derden 3 x 4 2 x 3 2 x 3 

Voorwetenschap 3 x 4 2 x 3 2 x 3 

Terrorismefinanciering 2 x 2 1 x 2 1 x 2 

Onoorbaar handelen 2 x 2 1 x 2 1 x 2 
 
De tolerantie “aanzienlijk” ten aanzien van de impact wordt ingegeven door het feit dat het risico 
afhankelijk is van externe niet direct door het pensioenfonds te beïnvloeden factoren, waarvan 
het verder reduceren onevenredige aanvullende inspanningen van het fonds vereist. 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico.  
 
Integer handelen is binnen het pensioenfonds verankerd in de totale compliancestructuur. Alle 
betrokkenen bij het pensioenfonds, zowel intern als extern, worden geacht te voldoen aan het 
geheel van interne en externe wet- en regelgeving, dat op het pensioenfonds van toepassing is. 
Het fonds brengt jaarlijks de hoofd- en nevenfuncties in kaart en nieuwe nevenfuncties moeten 
door betrokkenen gemeld worden. Bij het aangaan van contracten met derden wordt in kaart 
gebracht welke mogelijke tegenstrijdige belangen gepaard kunnen gaan met de opgegeven 
hoofd- en nevenfuncties. Bij het nemen van bestuursbesluiten wordt altijd in ogenschouw 
genomen of er door het besluit mogelijk sprake is van benadeling van derden. Iedere 
vergadering toetst het bestuur of agendapunten worden besproken waarbij er sprake kan zijn 
van belangenverstrengeling. Daarnaast worden iedere bestuursvergadering als apart 
agendapunt nevenfuncties/giften besproken. 
 
Het fonds heeft een gedragscode ingesteld voor het bestuur en het verantwoordingsorgaan en 
al degenen die voor, namens of in opdracht van het fonds werken en alle door het bestuur aan 
te wijzen betrokkenen, ter voorkoming van conflicten tussen het belang van het fonds en de 
privébelangen van betrokkenen alsmede ter voorkoming van het gebruik van vertrouwelijke 
informatie van het fonds voor privédoeleinden. De bij de gedragscode behorende verklaring 
wordt jaarlijks ondertekend. Een externe compliance officer toetst of het bestuur de 
gedragscode naleeft op basis van vragenlijsten. Hiervan wordt een rapport opgesteld. Het fonds 
heeft specifieke aandacht voor nevenfuncties, privérelaties en privébelangen, voorwetenschap, 
terrorismefinanciering en oorbaar handelen. Het fonds heeft daarnaast een 
klokkenluidersregeling, een incidentenregeling en een klachten- en geschillenregeling.  
 
Het fonds volgt de wet- en regelgeving rondom terrorismefinanciering (sanctiewetgeving) en 
toetst bij wijzigingen in wet- en regelgeving de opvolging daarvan door de externe uitvoerders. 
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Juridisch risico 
Het risico samenhangend met (veranderingen in en naleving van) wet- en regelgeving, het 
mogelijk bedreigd worden van haar rechtspositie, met inbegrip van de mogelijkheid dat 
contractuele bepalingen niet afdwingbaar of niet correct gedocumenteerd zijn. 
 
Dit risico is nader onderverdeeld in wet- en regelgeving, naleving, aansprakelijkheid, 
afdwingbaarheid contracten en verplichtstelling. 
De risico-inschattingen per 31 december 2018 per deelrisico luiden: 

Risicocategorie 
Bruto 

(kans x impact) 
Netto 

(kans x impact) 
Tolerantie 

(kans x impact) 

 (4 = hoog; 3 = aanzienlijk; 2 = beperkt; 1 = laag) 

Wet- en regelgeving 4 x 3 1 x 3 1 x 3 

Naleving 4 x 3 1 x 3 1 x 3 

Aansprakelijkheid 2 x 4 1 x 3 1 x 3 

Afdwingbaarheid contracten 3 x 4 1 x 3 1 x 3 

Verplichtstelling 4 x 4 2 x 2 2 x 2 
 
De tolerantie “aanzienlijk” ten aanzien van de impact wordt ingegeven door het feit dat het risico 
afhankelijk is van externe niet direct door het pensioenfonds te beïnvloeden factoren, waarvan 
het verder reduceren onevenredige aanvullende inspanningen van het fonds vereist. 
 
Beheersmaatregelen zien op het reduceren van de kans en/of de impact van het risico.  
 
Het bestuur blijft op de hoogte van wijzigingen in wet- en regelgeving door het volgen media, 
vakliteratuur en nieuwsbrieven op het gebied van pensioen- en vermogensbeheer. Het fonds 
maakt bij de opstelling van alle voor het pensioenfonds relevante juridische documenten 
gebruik van de diensten van daarin gespecialiseerde partijen. Nieuwe producten, initiatieven, 
projecten worden voorafgegaan door een gedegen analyse van gerelateerde juridische risico’s. 
Voor complexere zaken wordt altijd advies ingewonnen bij gerenommeerde externe juristen. 
Voorleggers bij bestuursbesluiten bevatten een paragraaf waarin wordt vastgelegd of het 
gevraagde besluit in overeenstemming is met het beleid van het pensioenfonds. Juridisch risico 
wordt, indien aanwezig en onderkend, standaard in de bestuursnotities vermeld en wordt 
daardoor meegenomen in de afwegingen van het bestuur voorafgaand aan de besluitvorming. 
Het fonds ziet er op toe dat wijzigingen in relevante wet- en regelgeving door de externe 
uitvoerders voldoende worden vertaald naar en geïmplementeerd in interne processen en 
procedures. Voor het bestuur is een bestuurdersaansprakelijkheidsverzekering afgesloten. In 
de contracten met externe uitvoerders zijn expliciet voorwaarden rondom aansprakelijkheid en 
wederzijdse verplichtingen rondom uitvoering en eventuele beëindiging vastgelegd. 
 
Het fonds beschikt over een verplichtstellingsbeschikking en wordt door het Ministerie van 
Justitie geïnformeerd over afgegeven vergunningen. TKP voert namens het fonds het 
handhavingsbeleid uit. De afspraken hierover zijn vastgelegd in een overeenkomst. De 
verplichtingen van de werkgever zijn onderdeel van het uitvoeringsreglement. 
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Bijlage 8 Financieel Crisisplan 
 

Bijlage 9 Communicatiebeleidsplan 
 

 

 

Bijlage 10 Noodprocedure 
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Bijlage 11 Begrippenlijst 
 
Abtn 
Actuariële en bedrijfstechnische nota, hierin wordt de organisatorische en integrale financiële opzet 
van het pensioenfonds en de actuariële grondslagen waarop deze berust, gemotiveerd omschreven. 
 
Actief beheer van beleggingen 
Op grond van een bepaalde marktvisie wordt bewust afgeweken van de benchmark, om zo te trachten 
een betere performance te behalen.  
 
Actuariële grondslagen 
De berekeningsgrondslagen waarop de premie en het liquidatievermogen van het pensioenfonds zijn 
gebaseerd: o.m. de rekenrente, overlevingskansen, arbeidsongeschiktheidskansen, loongroeivoet en 
kosten. 

AFM 
Autoriteit Financiële Markten. 

Allocatie 
Verdeling belegd vermogen voor diverse beleggingscategorieën. 

ALM 
Afkorting van Asset Liability Management, het is een hulpmiddel voor het fonds om de beleggingsmix 
zo optimaal mogelijk af te stemmen op de verplichtingen van het fonds. 
  
Bandbreedte beleggingsportefeuille 
Maximaal toegestane afwijking t.o.v. de strategische mix van een portefeuille.  
 
Beleggingsmix 
De verdeling van beleggingen over verschillende beleggingscategorieën, bijvoorbeeld: aandelen, 
onroerend goed en vastrentende waarden, mogelijk met een nadere onderverdeling naar 
subcategorieën.  
 
Beleggingsbeleid 
Een pensioenfonds is verplicht om op prudente wijze in  het belang van alle betrokkenen te beleggen. 
Het beleggingsbeleid van een pensioenfonds zoekt een balans tussen enerzijds het uitsluiten van 
beleggingsrisico's en anderzijds het behalen van een zo hoog mogelijk rendement. Bovendien moet 
de afstemming van beleggingen op de verplichtingen juist zijn: het pensioenfonds moet op het juiste 
moment aan haar verplichtingen kunnen voldoen. Om optimaal aan deze uitgangspunten te voldoen 
is een juiste samenstelling van de beleggingsmix noodzakelijk, die met behulp van een ALM-studie 
kan worden vastgesteld. In het Beleggingsbeleid wordt omschreven op welke manier het 
pensioenfonds hieraan invulling geeft. 
 
Beleggingsfondsen                                                                                                                   
Een beleggingsfonds is een collectieve belegging in diverse effecten, afhankelijk van de doelstelling 
van het fonds. Het opgebouwde kapitaal wordt beheerd door specialisten. Dit gebeurt op basis van 
een overeengekomen beleggingsbeleid.  
 
Beleidsdekkingsgraad                                                                                                                 
De beleidsdekkingsgraad van een pensioenfonds is de gemiddelde dekkingsgraad van de 12 
maanden voorafgaand aan het moment van vaststelling.  
 
Benchmark (index) 
Vooraf vastgestelde, objectieve maatstaf voor de prestatie van een beleggingsportefeuille of 
beleggingsfonds.  
 
 
Commodities / Grondstoffen 

http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/b.asp#Beleggingsmix
http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/p.asp#Pensioenfonds
http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/r.asp#Rendement
http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/b.asp#Beleggingsmix#Beleggingsmix
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Beleggen in commodities / grondstoffen is het direct investeren in grondstoffen of indirect via 
bijvoorbeeld termijncontracten, waarbij de waarde is gebaseerd op grondstoffen. Verhandelde 
termijncontracten zijn onder andere energie, metalen en landbouwproducten. 
 
Corporate Governance 
Corporate governance is een term voor de wijze waarop ondernemingen worden bestuurd en de wijze 
waarop toezicht wordt gehouden op dat bestuur Voor pensioenfondsen geldt de Code 
pensioenfondsen. Deze is opgesteld door de Pensioenfederatie en de Stichting van de Arbeid, die 
hiermee normen formuleren voor ‘goed pensioenfondsbestuur’. De Code staat niet op zichzelf, maar 
maakt deel uit van het volledige stelsel van bestaande wet- en regelgeving. 
 
Custodian 
Custodian is de financiële instelling die de effecten bewaart en administreert. 
 
(Actuele) Dekkingsgraad  
De verhouding op een bepaald moment tussen enerzijds de waarde van de beleggingen en 
anderzijds de contante waarde van de pensioenverplichtingen.  
 
Dekkingstekort 
Situatie dat de aanwezige middelen van het pensioenfonds niet langer toereikend zijn om de 
voorzienig pensioenverplichtingen en het minimaal vereist eigen vermogen te dekken. Hiervan is 
sprake zodra de beleidsdekkingsgraad onder de dekkingsgraad behorende bij het minimaal vereist 
vermogen uitkomt.  
 
Derivaten 
Afgeleide financiële instrumenten, dat wil zeggen financiële contracten, waarvan de waarde wordt 
afgeleid van een onderliggende waarde (bijv. een aandeel), een referentieprijs of een index (bijv. de 
AEX-index). De hoofdvormen van derivaten zijn opties, termijncontracten en forward contracten.  
 
Dispensatie 
Op verzoek van een werkgever vrijstelling te verlenen van deelneming aan de pensioenregeling. 
 
DNB 
De Nederlandsche Bank. 
 
Doorsneepremie 
Voor alle deelnemers aan een pensioenregeling is deze premie een gelijk percentage van de 
pensioengrondslagsom. Bij de berekening van dit percentage wordt het totaal van individueel 
berekende pensioenlasten van de deelnemers uitgedrukt als een percentage van de som van alle 
pensioengrondslagen. 
 
Duration 
Maatstaf voor rentegevoeligheid van obligaties. Hoe langer de resterende looptijd, des te sterker 
obligatiekoersen reageren op een renteverandering en hoe hoger de duration.  
 
Franchise 
Het deel van het salaris waarover geen pensioenopbouw plaatsvindt. 
 
(n)FTK 
(nieuw) Financieel toetsingskader, hoofdstuk 6 van de Pensioenwet, geldend vanaf 1 januari 2015. 
 
Future 
Een op de beurs verhandeld termijncontract met verplichte levering van onderliggende 
waarden/goederen in de toekomst tegen een vooraf vastgestelde prijs. De onderliggende waarde 
kan een obligatie zijn of een aandelenindex, een geldmarktrente of een commodity. Futures 
stellen een belegger in staat beleggingsrisico’s af te dekken. 
 
Haalbaarheidstoets 
Dit is een toets waarmee het pensioenfonds laat zien in hoeverre naar verwachting de ambities 

http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/a.asp#AEX-index
http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/f.asp#Futures contract
http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/f.asp#Forward contract
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waargemaakt worden. Het pensioenfonds voert deze toets jaarlijks uit danwel bij een wijziging 
van de regeling. 
 
High Yield (obligaties) 
Hoogrenderende obligaties, uitgegeven door ondernemingen met een lagere 
kredietwaardigheid. 
 
Kostendekkende premie 
De premie die nodig is om de onvoorwaardelijk en voorwaardelijke onderdelen van de 
pensioenovereenkomst in dat jaar en voor de langere termijn na te komen. 
 
Liquide middelen 
alle geldmiddelen waarover een bedrijf op korte termijn kan beschikken. 
 
Mandaat  
De uitvoeringsopdracht zoals opgesteld door het pensioenfonds en aangenomen door de 
vermogensbeheer(s) is vastgelegd in een uitvoeringsmandaat. Het uitvoeringsmandaat volgt op 
en is een nadere detaillering van het beleggingsplan en bevat alle portefeuillerichtlijnen en 
mandaten per beleggingscategorie inclusief overkoepelende beleggingsrichtlijnen. De 
doelstelling van de uitvoeringsmandaten van het pensioenfonds is het verschaffen en begrenzen 
van de ruimte om met de invulling van het beleggingsbeleid waarde toe te voegen ten opzichte 
van de strategische benchmark.  
 
Marktwaarde 
Waarde van een beleggingsobject als het op dit moment zou worden verkocht.  
 
Monitoring                                                                                                                         
Monitoring is het continue proces van overzicht van de consequente en juiste werking van de 
controlemaatregelen. Deze monitoring kan door het pensioenfonds zelf gebeuren of uitbesteed 
worden aan een onafhankelijk orgaan (bijv. audit). Monitoring maakt integraal deel uit van het 
controlesysteem van het pensioenfonds. 
 
Normportefeuille  
Dit is de fictieve beleggingsportefeuille die jaarlijks door het pensioenfonds wordt vastgesteld en 
waarmee de feitelijke beleggingsperformance wordt vergeleken.   
 
Obligaties / staatsobligaties 
Een schuldbewijs van een lening die door een overheidsinstelling, een onderneming of een instelling 
is aangegaan. Als een bedrijf geld nodig heeft kan het door het uitgeven van een obligatielening aan 
de benodigde financiering komen. De koper van de obligatie ontvangt van de uitgever een 
rentevergoeding. 
 
Onroerend goed 
Men kan direct en indirect beleggen in onroerend goed. Direct beleggen kan men door specifieke 
woningen of winkels aan te kopen. Indirect kan men investeren middels participaties in 
beleggingsfondsen aan te kopen die beleggen in onroerend goed. 
 
Outperformance 
Het verschil (positief of negatief) tussen het behaalde rendement en het rendement van de betrokken 
index. Dit verschil geeft aan hoeveel waarde is toegevoegd door middel van  beleggingsbeleid.  
 
Overlevingstafel 
De statistiek van de verwachte overlevingskansen per leeftijd en geslacht van een groep personen in 
Nederland. 
 
Passief beleggen 
Beleggen met als doelstelling het halen van een vergelijkbaar rendement als de relevante index. 
Hierbij worden geen eigen actieve keuzes voor beleggingstitels gemaakt. Doelstelling is tevens de 
transactiekosten zo laag mogelijk te houden.  
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Pensioengrondslag 
Het gedeelte van het loon dat de grondslag vormt voor de pensioenopbouw en premiebetaling. 
 
Pensioenovereenkomst 
Hetgeen tussen cao-partijen is overeengekomen met betrekking tot pensioen zoals kan blijken 
uit bijvoorbeeld een cao, een protocol of het pensioenreglement inzake de verplichte deelneming 
in het pensioenfonds. 
  
Pensioenreglement 
Het pensioenreglement is een samenstelsel van regels, waarin de pensioenregeling is 
beschreven. Het bevat de rechten en verplichtingen van het pensioenfonds, de deelnemers, de 
gewezen deelnemers en de pensioengerechtigden. 
 
Pensioensalaris 
De elementen in het loon die meetellen bij het bepalen van de op te bouwen aanspraken. 
 
Pensioenvermogen 
Het totale vermogen van het pensioenfonds. 
 
Pensioenwet 
De wettelijke regels betreffende pensioenen; voor het laatst bijgesteld per 1 januari 2015.  
 
Performance 
De performance van (een deel van) het vermogen is het totale rendement op marktwaarde. Deze 
performance wordt normaliter vergeleken met de performance van de benchmark(index). Door 
middel van een zogenoemde performance attributie-analyse wordt het verschil tussen deze 
beiden op een kwantitatieve wijze verklaard.  
 
Rating 
De rating van een belegging of een onderneming geeft het kredietrisico of  debiteurenrisico van 
deze belegging of onderneming weer. De ratings worden vastgesteld door gespecialiseerde 
bureaus en kennen verschillende indelingen. 
 
Rekenrente 
Het rendementspercentage dat wordt verondersteld dat het belegde vermogen in de toekomst 
opbrengt. 
 
Renterisico 
Het risico dat het pensioenfonds loopt door een verschil in de rentegevoeligheid (duration) van 
de beleggingen en de rentegevoeligheid van de verplichtingen. 
 
Reservetekort 
Situatie dat de aanwezige middelen van het pensioenfonds niet langer toereikend zijn om de 
voorzienig pensioenverplichtingen en het vereist eigen vermogen te dekken. Hiervan is sprake 
zodra de beleidsdekkingsgraad onder de dekkingsgraad behorende bij het vereist vermogen 
uitkomt. 
 
Securities Lending 
Securities lending is het proces waarbij effecten worden uitgeleend tegen een vergoeding. Daarbij 
is onderpand van toepassing om het tegenpartijrisico te mitigeren. 
 
Solvabiliteit 
Het benodigde vermogen van het pensioenfonds om op langere termijn aan haar verplichtingen 
te kunnen voldoen. 
 
Solvabiliteitsopslag 
Is de opslag voor de opbouw en instandhouding van de  vereiste solvabiliteit. 
 
Startbrief 
Een informatiebrief die binnen drie maanden na de start van de verwerving van 

http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/r.asp#Rendement
http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/b.asp#Benchmark (index)
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pensioenaanspraken aan de deelnemer moet worden verstrekt. In deze brief wordt de deelnemer 
geïnformeerd over een aantal onderwerpen waaronder de inhoud van de pensioenregeling en de 
toeslagverlening. 
 
Stopbrief 
Een document dat binnen zes maanden na beëindiging van deelname aan de pensioenregeling 
aan de gewezen deelnemer moet worden gestuurd. In de brief staat een overzicht van het 
opgebouwde pensioen en informatie over toeslagverlening en waardeoverdracht. Werkgevers 
zijn verplicht vertrekkende werknemers af te melden bij het pensioenfonds. 
 
Strategische beleggingsmix 
De lange termijn verdeling van het belegd vermogen over de verschillende beleggingscategorieën 
(aandelen, vastrentende waarden, onroerend goed). Deze verdeling wordt gebaseerd op een 
ALM-studie.  
 
Swap 
Een derivaat waarbij een partij een bepaalde kasstroom of risico wisselt tegen dat van een andere 
partij. Het pensioenfonds maakt gebruik van renteswaps waarbij korte en lange rentes 
uitgewisseld worden. 
 
Toeslag 
Verhoging van een pensioen of van een aanspraak op pensioen, die op voorwaarden wordt 
verleend. 
 
Toeslagambitie 
Hoogte van de toeslag die op de lange termijn wordt nagestreefd. 
 
Tracking error 
De tracking error is een maatstaf om te controleren of een beleggingsportefeuille zijn index volgt. 
Dit wordt uitgedrukt als de standaarddeviatie tussen de betrokken portfolio en zijn index return.. 
Een dergelijke maatstaf wordt vooraf (ex-ante) meegegeven aan een vermogensbeheerder. 
Achteraf (ex-post) wordt er verantwoording over afgelegd. 
 
Uitvoeringsreglement 
De overeenkomst over de uitvoering van de pensioenovereenkomst tussen het pensioenfonds 
en de aangesloten werkgevers. 
 
Underperformance 
Hiervan is sprake indien een slechter beleggingsresultaat wordt behaald dan de betrokken 
benchmark. 
 
Valutahedging 
Het afdekken van het valutarisico door middel van valutatermijn-transacties (forward contracts).  
 
Vastrentende waarden 
Verzamelnaam voor beleggingen waarop in beginsel een vaste rentevergoeding en een vaste 
looptijd geldt. Voorbeelden van vastrentende waarden zijn obligaties, onderhandse leningen en 
hypotheken. 
  
Vermogensbeheerder 
Een professionele beheerder van vermogens voor organisaties (zoals pensioenfondsen, 
verzekeringsmaatschappijen enz.) en/of vermogende particulieren. Vermogensbeheerders zijn 
vaak onderdeel van een bank, dan wel financiële instelling, maar kunnen ook een onafhankelijke 
organisatie zijn. In Nederland kunnen vermogensbeheerders zich onder bepaalde voorwaarden 
laten registreren bij Autoriteit Financiële Markten. 
 
  

http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/v.asp#Vastrentende waarden
http://www.watsonwyatt.com/europe/netherlands/research/grippen/a.asp#ALM
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Vermogenstekort 
Situatie waarin het vermogen lager is dan het vereist eigen vermogen. 
 
Vereist eigen vermogen 
Het vereist eigen vermogen wordt zodanig vastgesteld dat het pensioenfonds met een wettelijke 
zekerheidsmaat van 97,5% voorkomt dat binnen een jaar over minder waarden / vermogen  
beschikt dan de hoogte van de technische voorzieningen. 
 
Vrij vermogen 
Het totaal gewenste vermogen, dat door het pensioenfonds wordt nagestreefd, is gelijk het 
vermogen verminderd met de beleidsdekkingsgraad vermenigvuldigd met de technische 
voorziening, waarbij jaarlijks de volledige indexatieambitie kan worden toegekend. 
 
Waardeoverdracht 
Het naar een andere pensioenregeling overdragen van de waarde van een tot dat moment 
opgebouwde pensioenaanspraak, in het geval de deelnemer verandert van werkgever. 
 
WIA 
Wet Werk en Inkomen naar Arbeidsvermogen, in werking getreden per 1 januari 2006 als 
opvolger van de Wet op de Arbeidsongeschiktheid (WAO).  
 
Yieldcurve 
Lijn die het verband tussen rente en gemiddelde looptijd van een lening aangeeft. 
 
Zakelijke waarden 
Verzamelnaam voor beleggingen in aandelen en onroerend goed.  
 
Z-score 
Gestandaardiseerde jaarlijkse meting van de beleggingsresultaten van verplicht gestelde 
bedrijfstakpensioenfondsen. Gemeten wordt de mate waarin het werkelijke rendement van een 
pensioenfonds afwijkt van het rendement van de door het bestuur vastgestelde normportefeuille. 
 


