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KERNCIJFERS 

 
 2017 2016 SNPF SBMN 

Financiële gegevens per 31 december         

Bedragen x € 1 miljoen 

Dekkingsgraad (%) 108,3 n/a2 103,1 105,2 

          

Beleidsdekkingsgraad (%) 106,9 n/a2 101,0 102,1 

          

Pensioenvermogen 2.803 2.730 1.572 1.158 

          

Eigen vermogen 215 105 48 57 

          

Beleggingen1 2.733 2.672 1.517 1.155 

Rendement beleggingen (%) 3,2 n/a2 9,1 7,23 

          

Voorziening pensioenverplichtingen 2.589 2.624 1.524 1.100 

Nominale rente 1,5 1,38 1,38 1,38 

          

Bijdragen 61 58 32 26 

Beleggingsopbrengsten 96 243 128 115 

Pensioenuitkeringen 75 73 47 26 

Aantallen per 31 december4 

Actieve deelnemers 10.972 10.453 3.164 7.294 

Gewezen deelnemers 10.045 9.830 1.532 8.847 

Gepensioneerden 4.901 4.763 1.946 2.981 

  

 
[1] De beleggingen onder aftrek van de derivaten die in de jaarrekening zijn opgenomen bij verplichtingen inzake derivaten. 

[2]  Niet aanwezig: omdat Pensioenfonds Notariaat na 31 december 2016 is ontstaan en deze cijfers niet voor de fusiefondsen samen zijn  

    te berekenen, zijn deze cijfers weggelaten.   

[3]  Dit is het rendement exclusief renteafdekking.  

[4] In de vergelijkende cijfers over 2016 zijn de aantallen van SBMN en SNPF (stand 31 december 2016) bij elkaar opgeteld. Er zijn echter  

    deelnemers en uitkeringsgerechtigden die zowel deelnemer en/of uitkeringsgerechtigde waren bij SBMN als bij SNPF. In de  

    vergelijkende cijfers over 2016 zijn 5 actieve deelnemers, 549 ex-deelnemers en 164 uitkeringsgerechtigden om die reden niet    

    meegeteld. 
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6 

 

VOORWOORD 
 

Per 1 maart 2017 startte het fusiefonds Pensioenfonds Notariaat. Een mooie mijlpaal na de lange 
voorbereidingstijd die de fusie tussen Stichting Bedrijfspensioenfonds voor medewerkers in 
Notariaat (SBMN) en Stichting Notarieel Pensioenfonds (SNPF) kende. Daarmee geven we invulling 
aan een van onze belangrijkste doelen: het verlagen van kosten. Nu - een jaar later - zien we daar 
de eerste resultaten al van. Vermogensbeheerkosten, bestuurskosten en de kosten van het 
ǇŜƴǎƛƻŜƴōŜƘŜŜǊ ȊƛƧƴ ǊǳƛƳ ϵ нΣо ƳƛƭƧƻŜƴ ƭŀƎŜr, onder meer omdat veel werkzaamheden nu nog 
maar één keer hoeven te worden uitgevoerd. Door deze synergievoordelen kon de 
pensioenpremie per 1 januari 2018 dalen, ondanks dat de toenemende regeldruk vanuit de 
overheid en toezichthouder zorgt voor extra kosten. Deelnemers hebben nu dus al voordeel van de 
fusie.  
 
Dekkingsgraad gestegen  
De beleidsdekkingsgraad, de financiële graadmeter van een pensioenfonds, was eind 2017 106,9%. 
Dit betekent dat - ondanks de lichte stijging van de beleidsdekkingsgraad in 2017 - het verhogen 
van de pensioenen in de komende jaren naar verwachting nog niet aan de orde is. De lage 
rentestand blijft ons parten spelen. Pas bij een beleidsdekkingsgraad van circa 114% kan het fonds 
een begin maken met het verhogen van de pensioenen, om zo (deels) de koopkracht ervan te 
behouden. Gelukkig zagen we wel dat de financiële situatie van het fonds in 2017 sneller herstelde 
dan was voorzien in het herstelplan. Vooral de lichte stijging van de rente heeft bijgedragen aan 
het herstel.  
 
Samenvoegen pensioenuitvoering 
Alhoewel we in maart 2017 juridisch fuseerden, is er nog het gehele jaar hard gewerkt aan de 
afronding van de fusie. En dit loopt ook nog door in 2018. Het zorgvuldig samenvoegen van de 
administraties van de voormalige fondsen vraagt namelijk veel tijd bij onze pensioenuitvoerder 
TKP. Zodra dit helemaal klaar is, kunnen we ook verdere stappen maken in de digitalisering van 
onze dienstverlening en communicatie. Zo kunnen deelnemers later in het jaar gebruik gaan 
maken van het zogenaamde digitale pensioenfonds, onder meer voor inzicht in het eigen pensioen.  
 
Naar een hogere waardering pensioenfonds  
Dergelijke vernieuwingen dragen bij aan het pensioenbewustzijn en de waardering voor 
Pensioenfonds Notariaat. Dat we daarin nog een weg te gaan hebben, zijn we ons zeer bewust. Dat 
blijkt niet alleen uit het ledenonderzoek van de KNB in 2017, maar ook uit ons eigen 
klanttevredenheidsonderzoek dat we in het eerste kwartaal van 2018 hielden. Daarin scoren we 
gemiddeld een 6,6 als rapportcijfer. Zaken die hierin meespelen zijn onder meer de financiële 
situatie van het fonds en de hoogte van de pensioenpremie. Die onderwerpen hebben dan ook 
onze nadrukkelijke aandacht.  
 
Integraal risicomanagement 
Het opzetten en werkend krijgen van het integraal risicomanagementsysteem had een belangrijke 
plaats op de bestuurlijke agenda. Er is in 2017 hard gewerkt om het integraal 
risicomanagementsysteem op te zetten. Daarbij zijn belangrijke stappen gezet. In 2018 wordt 
hieraan verder gewerkt, hetgeen bijdraagt aan het aantoonbaar in control zijn op alle relevante 
processen binnen het fonds. 
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Toekomstbestendigheid 
Met de fusie is de toekomstbestendigheid van het fonds vergroot en behoren we nu tot de 50 
grootste pensioenfondsen in Nederland. In overleg met sociale partners gaan we de mogelijkheden 
voor verdere schaalvergroting onderzoeken. Vanuit een bredere basis kunnen we met meer 
slagkracht werken aan de genoemde uitdagingen voor Pensioenfonds Notariaat en ons 
voorbereiden op de verwachte veranderingen in het pensioenstelsel in 2020.  
 
Den Haag, 31 mei 2018 
 
Namens het bestuur van Pensioenfonds Notariaat,  
mr. E.P. Greup, voorzitter 
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1 FINANCIËLE POSITIE 

 
1.1  Periode van verslaglegging       
 
Alhoewel de fusie per 1 maart 2017 is geëffectueerd, heeft dit jaarverslag betrekking op het hele jaar 
2017. Ook over de eerste twee maanden van 2017 wordt financiële verantwoording afgelegd.  
 
Op dat moment waren SBMN en SNPF nog twee afzonderlijke pensioenfondsen. Voor de vergelijking 
van cijfers met voorgaande jaren en het volgen van de ontwikkeling van de financiële positie, zijn de 
cijfers van de twee afzonderlijke fondsen waar mogelijk samengevoegd. Daarbij geldt dat de cijfers 
per 31 december 2016 en over de periode tot aan de fusiedatum, moeten worden gezien tegen de 
achtergrond van de waarderingsgrondslagen binnen de toenmalige fondsen. 

 

1.2  Actuele dekkingsgraad      
 
De actuele dekkingsgraad is de verhouding tussen het vermogen en de voorziening die nodig is voor 
de huidige en toekomstige pensioenuitkeringen (de pensioenverplichtingen) op de peildatum. De 
actuele dekkingsgraad van Pensioenfonds Notariaat is per eind 2017 108,3%. Op het moment van 
fusie, 1 maart 2017, bedroeg de actuele dekkingsgraad van Pensioenfonds Notariaat 104,2%. De 
actuele dekkingsgraden van SBMN en SNPF bedroegen eind 2016 (vóór fusie) respectievelijk 105,2% 
en 103,1%. Daarmee is er sprake van een duidelijke stijging van de actuele dekkingsgraad in het 
afgelopen jaar. 
 
Actuele dekkingsgraad ultimo 2017 
In onderstaande tabel wordt de ontwikkeling van het vermogen en de verplichtingen getoond. 
 

 2017 2016 Verschil 
Bedragen x € 1 miljoen    
Pensioenvermogen 2.803 2.730 73 
Voorziening 2.589 2.624  -35 
    
Actuele dekkingsgraad 108,3% 104,0% 4,3% 
    

 
In onderstaande grafiek is het verloop van de actuele dekkingsgraden vanaf de fusiedatum 
weergegeven: 
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Mutaties in de actuele dekkingsgraad 
In de volgende tabel zijn de belangrijkste oorzaken voor de verandering van de actuele 
dekkingsgraad opgenomen, inclusief het effect ervan op de actuele dekkingsgraad.  
 

 2017               2016 

   SNPF SBMN 

    In procentpunt 

Premie -0,10 -0,10 -0,20 

Uitkering 0,10 0,10 0,10 

Beleggingsrendementen (exclusief renteafdekking) 4,50 8,50 11,50 

Wijziging rentetermijnstructuur voorziening 
pensioenverplichtingen 1,30 -8,90 -9,30 

Indexatie -1,10 0,00 0,00 

Wijziging grondslagen 0,00 -0,30 0,00 

Overige oorzaken -0,40 -0,10 -1,60 

Totaal 4,30 -0,80 0,50 
 
IŜǘ ǾŜǊƳƻƎŜƴ Ǿŀƴ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ ǎǘŜŜƎ ƛƴ нлмт ƳŜǘ ϵ 73 ƳƛƭƧƻŜƴ ǘƻǘ ϵ 2.803 miljoen. De 
vermogensmutatie is het saldo van de beleggingsopbrengsten, de ontvangen pensioenpremies, de 
betaalde pensioenuitkeringen, de mutatie van de technische voorziening en de uitvoeringskosten. 
Het rendement over het belegd vermogen bedroeg 3,2% (2016: SNPF 9,1% en SBMN 7,2%). De 
voorziening pensioenverplichtingen daalde ƛƴ нлмт ƳŜǘ ϵ 35 ƳƛƭƧƻŜƴ ǘƻǘ ϵ 2.589 miljoen (zie ook 
hoofdstuk 4). 

 

1.3 Beleidsdekkingsgraad 
 
De beleidsdekkingsgraad is het gemiddelde van de actuele dekkingsgraden over de laatste twaalf 
maanden. Op basis van de beleidsdekkingsgraad worden besluiten genomen over 
beleidsmaatregelen, zoals het wel of niet verlenen van toeslagen of het verlagen van de pensioenen. 
Ook de toetsing aan het herstelplan vindt plaats aan de hand van deze parameter. De 
beleidsdekkingsgraad is in 2017, gedurende de periode vanaf de fusie, gestegen van 104,2% tot 
106,9%. Eind 2016 was de beleidsdekkingsgraad van voormalig SBMN 102,1% en die van voormalig 
SNPF 101,0%. De beleidsdekkingsgraad lag eind 2017 onder de vereiste beleidsdekkingsgraad 
(114,3%), waardoor actualisering van het herstelplan in het eerste kwartaal van 2018 nodig was (zie 
paragraaf 1.4).  

 

1.4 Herstelplan 

 

Pensioenfonds Notariaat beschikt niet over het vereist eigen vermogen (beleidsdekkingsgraad is 
lager dan 114,3%). Daarmee heeft het fonds een reservetekort. Dit betekent dat het over een 
herstelplan moet beschikken, jaarlijks het al gevolgde herstelplan moet evalueren en zo nodig een 
nieuw herstelplan moet opstellen. In verband met de fusie is er - in nauw overleg met DNB - voor 
gekozen om vóór de fusie een herstelplan op te stellen voor het gefuseerde fonds. Dit herstelplan is 
eind 2016 ingediend bij DNB en beoogt dat Pensioenfonds Notariaat per eind 2022 uit herstel is 
(beleidsdekkingsgraad van 114,3%). Aan het einde van de herstelperiode (ultimo 2026) wordt een 
beleidsdekkingsgraad van 122% verwacht. Dit is een verwachting die uitgaat van bepaalde 
veronderstellingen met betrekking tot rendement en renteontwikkeling. Het is mogelijk dat in de 
toekomst, bij een eventuele verdere daling van de beleidsdekkingsgraad door verslechterde 
financiële omstandigheden, aanvullende maatregelen nodig zijn om de financiële situatie van het 



10 

 

fonds tijdig te herstellen. Dit kan, als uiterste maatregel, een verlaging van de pensioenen zijn of er 
kan worden gekozen voor een verhoging van de premie.  
 

1.5 Financiële impact fusie  
 
Bij de fusie zijn de vermogens en de pensioenverplichtingen van de voormalige pensioenfondsen bij 
elkaar gevoegd. Dit complexe proces is met de grootste zorgvuldigheid uitgevoerd. In de afgelopen 
jaren is dan ook veel zorg besteed aan de activiteiten die het mogelijk maakten om de fusie - ook 
vanuit financieel oogpunt - begin 2017 te kunnen realiseren. 
 
Beoogd langetermijneffect 
Een van de belangrijkste doelstellingen van de fusie was het behalen van synergievoordelen om tot 
een structurele kostenverlaging te komen. In het verslagjaar is met diverse maatregelen de 
efficiëntie van onder meer de inrichting van het vermogensbeheer en de uitvoering van de 
pensioenadministratie vergroot. Vanaf fusiedatum zijn de eerste resultaten hiervan merkbaar in de 
kosten van het fonds.  
 
Pensioenverplichtingen 
De fusie heeft geen invloed gehad op de pensioenrechten en -aanspraken van de deelnemers. De 
pensioenregelingen bleven ongewijzigd van kracht en de waarde van de (opgebouwde) pensioenen 
bleef gelijk. De waardering van de pensioenverplichtingen door de voormalige fondsen is in de 
afgelopen jaren al zoveel mogelijk onder dezelfde noemer gebracht.  
 
Pensioenvermogen 
De vermogens van voormalig SBMN en SNPF zijn op het moment van fusie samengevoegd. Het 
vermogen van SBMN is op fusiedatum bij de bewaarnemer, KAS BANK, in de administratie 
opgenomen. De administratie van het vermogen van SNPF was daar al ondergebracht. Begin maart 
2017 is de portefeuille vastrentende waarden bij één vermogensbeheerder in beheer gegeven. Eind 
maart 2017 is de aandelenportefeuille naar één vermogensbeheerder overgegaan. Eind december 
2017 heeft het bestuur besloten de creditportefeuille discretionair bij één vermogensbeheerder 
onder te brengen. Discretionair willen zeggen dat de vermogensbeheerder zelfstandig mag handelen 
binnen de vastgestelde beleggingskaders, maar waarbij de eigendom van de beleggingen wel 
rechtstreeks bij het fonds berust. In 2018 wordt dit besluit uitgevoerd. 
 
Dekkingsgraadverschil 
Met het oog op de fusie is bij beleidskeuzes door de afzonderlijke voormalige fondsen ernaar 
gestreefd het dekkingsgraadverschil tussen de fondsen zoveel mogelijk te beperken. Daarbij is  
gekeken naar de actuele dekkingsgraad, omdat die de feitelijke verhouding van de financiële situatie 
van de twee fondsen op het fusiemoment weergeeft. Op de fusiedatum lag de actuele dekkingsgraad 
van voormalig SBMN uiteindelijk 2,6% hoger dan die van voormalig SNPF. Al eerder was afgesproken 
dat een eventueel dekkingsgraadverschil teniet zou worden gedaan door het verhogen van de 
pensioenverplichtingen van het fonds met de hoogste dekkingsgraad. Het genoemde 
dekkingsgraadverschil betekende dat er bij SBMN een surplus aanwezig was van ŎƛǊŎŀ ϵ 28 miljoen. 
Dit bedrag is gebruikt voor een eenmalige verhoging van de (opgebouwde) pensioenen van de  
(ex-)deelnemers en pensioengerechtigden van SBMN met 2,51%. Beide fusiefondsen kwamen 
daarmee uit op een actuele dekkingsgraad van 104,2%. Vervolgens zijn de pensioenverplichtingen en 
het pensioenvermogen samengevoegd. 
 

Actuele dekkingsgraad SBMN SNPF 
Vóór verhoging (opgebouwde) pensioenen 106,8 104,2 
Na verhoging (opgebouwde) pensioenen 104,2 104,2 
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Beide voormalige fondsen kenden op het moment van fusie een reservetekort. Aanwending van de 
in het fonds aanwezige middelen voor een verhoging van de pensioenen is dan niet zonder meer 
toegestaan. Daarom is voorafgaand aan dit besluit intensief overlegd met toezichthouder DNB. Die 
heeft vervolgens geen bezwaar aangetekend tegen de gevolgde werkwijze. 
 

1.6  Communicatie over financiële positie  
 
In de aanloop naar en kort na de fusie is in de verschillende media van de voormalige fondsen en 
Pensioenfonds Notariaat intensief gecommuniceerd over de verschillen in dekkingsgraad en de 
verhoging van de (opgebouwde) pensioenen bij SBMN. Hierbij zijn alle (ex-)deelnemers en 
pensioengerechtigden geïnformeerd over de aanleiding voor de verhoging, de berekening ervan en 
de (voorlopige) verhoging. Na de definitieve vaststelling van de verhoging (eind juni 2017) zijn de  
(ex)deelnemers en pensioengerechtigden van voormalig SBMN hierover met een brief op de hoogte 
gesteld. Uitkeringsgerechtigden ontvingen de verhoging bij hun pensioenuitkering van augustus 2017 
met terugwerkende kracht vanaf moment van toekenning (1 maart 2017).   
 
In zijn communicatie-uitingen, zoals het uniform pensioenoverzicht, Pensioen 1-2-3 en de website, is 
Pensioenfonds Notariaat helder over zijn financiële situatie. Aangegeven wordt dat  
(ex-)deelnemers en pensioengerechtigden op basis van de huidige inzichten rekening moeten 
houden met de mogelijkheid dat in de komende jaren hun pensioen niet wordt verhoogd. En dat bij 
een verdere verslechtering van de financiële situatie van het fonds een verlaging van de pensioenen 
een mogelijke maatregel is om de situatie te verbeteren. Daarbij is expliciet ingegaan op de gevolgen 
hiervan voor de (toekomstige) pensioenen, namelijk dat die niet meegroeien met de (eventuele) 
prijsinflatie.  
 
Om de belanghebbenden mee te nemen in de ontwikkeling van de dekkingsgraad gedurende het 
jaar, worden maandelijks de actuele dekkingsgraad en de beleidsdekkingsgraad op de website 
gepubliceerd.  
 
Pensioenfonds Notariaat deed in 2017 mee aan het onderzoek ΨFinanciële opzet en informatieΩ van 
AFM. Met het onderzoek toetst AFM of de informatie over de financiële situatie van het fonds 
correct (in lijn met de financiële analyses) en duidelijk is. Pensioenfonds Notariaat heeft nog geen 
terugkoppeling van AFM ontvangen.  
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2 RISICOBEHEERSING 
 

2.1 Risicomanagementbeleid 

 

Het bestuur heeft onderstaande strategische doelstellingen benoemd. De strategische doelstellingen 
zijn afgeleid van de missie, visie en kernwaarden van het fonds (zie hoofdstuk 11).  
 
Strategische doelstellingen 
1. IŜǘ ǾŜǊǎŎƘŀŦŦŜƴ Ǿŀƴ ŜŜƴ ȊƻǾŜŜƭ ƳƻƎŜƭƛƧƪ ǿŀŀǊŘŜǾŀǎǘ ǇŜƴǎƛƻŜƴ ǘŜƎŜƴ ŀŎŎŜǇǘŀōŜƭŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ Ŝƴ 

kosten (acceptabel premieniveau en lage uitvoeringskosten).  
2. Het bestuur voert het strategische beleggingsbeleid uit met het doel een waardevast pensioen 

toe te kennen met een beperkt risico op het verlagen van de pensioenaanspraken en -rechten. 
3. Bij alle werkzaamheden staan het belang van de (ex-)deelnemers en pensioengerechtigden en 

een klantgerichte dienstverlening centraal.  
4. Het bestuur communiceert actief op duidelijke en transparante wijze de beleidskeuzes, de positie, 

de verwachtingen en de uitkomsten richting (ex-)deelnemers, pensioengerechtigden en 
belanghebbenden en licht daarbij de overwegingen toe die ten grondslag liggen aan besluiten.  

5. Het zorgen voor een toekomstbestendig fonds (inclusief uitbestedingsketen).  
6. Het bevorderen van het vertrouwen van de (ex-)deelnemers en pensioengerechtigden in 

Pensioenfonds Notariaat. 
 

5Ŝ ŘƻŜƭǎǘŜƭƭƛƴƎŜƴ ȊƛƧƴ ƻƴŘŜǊƘŜǾƛƎ ŀŀƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎΣ ŘƛŜ ƘŜǘ ōŜƘŀƭŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŘƻŜƭǎǘŜƭƭƛƴƎŜƴ ƛƴ ŘŜ ǿŜƎ 
kunnen staan en de continuïteit en geloofwaardigheid van het fonds in gevaar kunnen brengen. Voor 
Pensioenfonds Notariaat zijn de belangrijkste strategische ǊƛǎƛŎƻΩǎΥ  
1. Het ontbreken van een eenduidige toekomststrategie waardoor het fonds onvoldoende is 

voorbereid op ontwikkelingen van sociaal economische aard, het toekomstige pensioenstelsel en 
ontwikkelingen in de branche. 

2. Het niet realiseren van het beoogde doel van het fusiefonds, namelijk het reduceren van 
operationele kosten.  

3. Het niet in staat zijn om de verwachtingen, en het daarmee samenhangende vertrouwen, van de 
(ex-)deelnemers en pensioengerechtigden te managen. Het gaat dan om zowel het waarmaken 
van de ambitie van de pensioenregeling als het realiseren van voldoende service- en 
communicatieniveau. 

4. Het onvoldoende (daadkrachtig) managen van de door het fonds aangestelde 
uitbestedingspartijen, waardoor de dienstverlening niet conform verwachting en afspraak is en 
de kwaliteit van dienstverlening niet voldoet aan de eisen die het fonds daaraan stelt. 

5. De schaarste van toekomstige potentiële bestuursleden vanuit de sector en de daarmee 
samenhangende bemensing van de bestuurlijke commissies, in het bijzonder de balans- en 
vermogensbeheercommissie. 

6. Geen continuïteit in de organisatie van de sociale partners. 
7. Het niet genereren van voldoende vermogen om de pensioenaanspraken en ςrechten 

(gedeeltelijk) te kunnen indexeren, respectievelijk het herstelplan niet te kunnen realiseren 
binnen de gestelde termijn. 

8. Het wegvallen van de verplichtstelling. 
9. Het niet functioneren van de bestuurlijke organisatie. 
 
Risicomanagement is het continue integrale proces waarbiƴƴŜƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǿƻǊŘŜƴ ƎŜƠŘŜƴǘƛŦƛŎŜŜǊŘ, 
ƎŜƳƻƴƛǘƻǊŘ Ŝƴ ƎŜšǾŀƭǳŜŜǊŘΦ 5ƛǘ ǊŜǎǳƭǘŜŜǊǘ ƛƴ ƘŜǘ ŀŎŎŜǇǘŜǊŜƴΣ ǾŜǊƳƛƴŘŜǊŜƴ ƻŦ ǾŜǊƳƛƧŘŜƴ Ǿŀƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎ 
door het formuleren van beheersmaatregelen. 
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2.2 Ontwikkelingen 2017 

 

In 2017 heeft Pensioenfonds Notariaat een begin gemaakt met het opstellen van een 
ǊƛǎƛŎƻƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘōŜƭŜƛŘΦ hƳ ǘŜ ƪǳƴƴŜƴ ōŜƻƻǊŘŜƭŜƴ ǿŜƭƪŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ŀŎŎŜǇǘŀōŜƭ ȊƛƧƴΣ 
is in het voorjaar een risk assessment gehouden. Daarbij hebben alle bestuursleden hun 
risicohouding ten aanzien van viertal risicodomeinen aangegeven: 

¶ kapitaalmanagement; 

¶ product en uitbesteding; 

¶ reputatiemanagement; 

¶ besturing. 

 

Op basis van de individuele interviews is de risicohouding van het fonds op de risicodomeinen als 
volgt bepaald: 

 

Algemeen Kapitaalmanagement Product en 
uitbesteding 

Reputatie-
management 

Besturing 

Gebalanceerd* Gebalanceerd / 
Opportunistisch**  

Kritisch***   Kritisch  Kritisch  

     

*     Gebalanceerd: rƛǎƛŎƻƘƻǳŘƛƴƎ ŘƛŜ ǿƻǊŘǘ ƎŜƪŜƴƳŜǊƪǘ ŘƻƻǊ ŘŜ ǿŜƴǎ ŘŜ ƳŀǘŜ Ǿŀƴ ōƭƻƻǘǎǘŜƭƭƛƴƎ ŀŀƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǘŜ balanceren.  

**   Opportunistisch: rƛǎƛŎƻƘƻǳŘƛƴƎ ŘƛŜ ǿƻǊŘǘ ƎŜƪŜƴƳŜǊƪǘ ŘƻƻǊ ŘŜ ǿŜƴǎ ŘŜ ƳŀǘŜ Ǿŀƴ ōƭƻƻǘǎǘŜƭƭƛƴƎ ŀŀƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǊŜƭŀǘƛŜŦ ƘƻƻƎ  te houden.  

*** Kritisch: rƛǎƛŎƻƘƻǳŘƛƴƎ ŘƛŜ ǿƻǊŘǘ ƎŜƪŜƴƳŜǊƪǘ ŘƻƻǊ ŘŜ ǿŜƴǎ ŘŜ ƳŀǘŜ Ǿŀƴ ōƭƻƻǘǎǘŜƭƭƛƴƎ ŀŀƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǊŜƭŀǘƛef laag te houden.  

 

Nadat de risicohouding is vastgesteld, hebben onder begeleiding van een extern adviseur drie sessies 
met het bestuur en het bestuursbureau plaatsgevonden. Tijdens deze bijeenkomsten zijn de 
strategische doelstellingen en - ǊƛǎƛŎƻΩǎ Ǿŀƴ het fonds in kaart gebracht. Ook zijn de operationele 
ǊƛǎƛŎƻΩǎ Ŝƴ ŘŜ ōŜƘŜŜǊǎƳŀŀǘǊŜƎŜƭŜƴ ƎŜƠŘŜƴǘƛŦƛŎŜŜǊŘΦ 5Ŝ ǳƛǘƪƻƳǎǘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǎŜǎǎƛŜǎ ƘŜōōŜƴ ƎŜƭŜƛŘ ǘƻǘ 
een risicoraamwerk voor het fonds, dat is vastgelegd in het handboek Risicomanagement.  

 

Governance ς three lines of defence 
Het fonds hecht waarde aan een sterke risicocultuur gecombineerd met een scherpe focus op drie 
ŜŦŦŜŎǘƛŜǾŜ ΨǾŜǊŘŜŘƛƎƛƴƎǎƭƛƴƛŜǎΩ ƻƳ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǘŜ ōŜƘŜŜǊǎŜƴΣ ƘŜǘ ȊƻƎŜƴŀŀƳŘŜ ǘƘǊŜŜ ƭƛƴŜǎ ƻŦ ŘŜŦŜƴŎŜ-
model. In de huidige situatie is het bestuursbureau van Pensioenfonds Notariaat de eerste lijn en 
ondersteunt het bestuursbureau de commissies en het bestuur. De tweede lijn kent een 
risicomanagementfunctie die wordt vervuld door een risicomanager. Deze functie wordt in 2018 
ingevuld. De derde lijn is de onafhankelijke auditfunctie, zijnde de certificerend actuaris en 
onafhankelijke accountant. Een interne auditfunctie is niet ingevuld. Het bestuur is 
eindverantwoordelijk. Het model vergt mogelijk aanpassingen wanneer IORP II (Institutions for 
Occupational Retirement Provision) in de nationale wetgeving is geïmplementeerd. Om die reden 
volgt het bestuur de ontwikkelingen rond deze wetgeving nadrukkelijk.  

 

2. 3  Verdere ontwikkeling risicomanagement in 2018 
 
Risicomanagement is een onderwerp dat conǘƛƴǳ ƛƴ ōŜǿŜƎƛƴƎ ƛǎΦ 5Ŝ ǎǘǊŀǘŜƎƛǎŎƘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǿƻǊŘŜƴ 
jaarlijks door het bestuur geëvalueerd. Nadat in 2017 hard is gewerkt aan de opzet van een 
risicoraamwerk, staat in 2018 het monitoren en evalueren van de benoemde financiële en niet-
ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ op de agenda. Hiervoor wordt een adequate risicorapportage opgezet. 
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2.4 Haalbaarheidstoets en risicohouding 
 
Het Financieel Toetsingskader legt expliciet nadruk op de vastlegging van de risicohouding van het 
fonds. De haalbaarheidstoets is daarvan een integraal onderdeel. Het bestuur stelt de doelstellingen 
en beleidsuitgangspunten van het fonds (waaronder de risicohouding) in samenspraak met sociale 
partners (PensioenKamer en Bond van Medewerkers in het Notariaat), het verantwoordingsorgaan 
en de raad van toezicht vast.  
 
Aanvangshaalbaarheidstoets 
Voor Pensioenfonds Notariaat is in 2017 een haalbaarheidstoets uitgevoerd. In verband met de fusie 
was dit een aanvangshaalbaarheidstoets. Anders dan bij een haalbaarheidstoets, worden in dit geval 
de ondergrenzen vastgesteld voor de toets of het fonds de pensioenopdracht van sociale partners op 
de lange termijn kan uitvoeren. 
 
In de aanvangshaalbaarheidstoets wordt doorgerekend welk pensioenresultaat wordt verwacht voor 
(ex-)deelnemers en pensioengerechtigden. Daarbij wordt rekening gehouden met de 
pensioenopdracht, het beleggingsbeleid van het fonds, de verwachte economische ontwikkeling en 
de verwachte indexatie. Hiervoor wordt een groot aantal scenarioΩs doorgerekend, waaronder een 
slechtweerscenario. Bovendien wordt gemeten of het fonds voldoende herstelcapaciteit heeft om 
binnen de looptijd van een herstelplan (indien van toepassing) te voldoen aan de minimale 
financieringseisen. Ook wordt een uitspraak gedaan over de haalbaarheid van het premiebeleid. 
 
Kwalitatieve risicohouding 
Pensioenfonds Notariaat is risicobewust. Het fonds streeft ernaar de nominale pensioenaanspraken 
waardevast na te komen. Prijsinflatie holt de waarde van de nominale pensioenen uit. Gezien het 
langetermijnkarakter van pensioen is het van belang dat de koopkracht ervan door toeslagen 
behouden blijft. Om die reden wordt een beleggingsrisico geaccepteerd.  
 
In overleg tussen fonds en sociale partners is deze risicohouding als volgt gedefinieerd: 

¶ wens voor een lage maar toekomstbestendige premie; 

¶ kans op grote verlagingen van de pensioenen beperken, kleine verlagingen zijn acceptabel; 

¶ het realiseren van toeslagen, met op de lange termijn een toeslagambitie gelijk aan de 
prijsinflatie. 

 
In de actuariële en bedrijfstechnische nota (Abtn) van Pensioenfonds Notariaat zijn verschillende 
kwalitatieve overwegingen opgenomen voor de mate van risicoacceptatie.  
 
Kwantitatieve risicohouding 
Bij het vaststellen van de kwantitatieve risicohouding stelt het fonds samen met sociale partners vast 
binnen welke risicogrenzen (percentages) het pensioenresultaat op de lange termijn moet uitkomen. 
Deze grenzen maken het mogelijk om op een vooraf vastgelegde en objectieve manier te beoordelen 
of het risico hoger of lager is dan toegestaan. Overschrijding van risicogrenzen is aanleiding voor een 
kwalitatieve discussie, met name met sociale partners, rekening houdend met de situatie en de 
inzichten van dat moment. Dit kan leiden tot maatregelen zoals het bijstellen van de pensioenpremie 
of -ambitie of het beleid van het fonds. 
 
In de huidige financiële situatie (ultimo 2017) is het pensioenresultaat circa 92%. Dit wil zeggen dat 
de pensioenen op de lange termijn (60 jaar) 92% bedragen van een pensioen dat meegroeit met de 
prijsinflatie en zonder verlagingen. Bij een slechtweerscenario kan dit resultaat circa 25% afwijken. 
Dit percentage valt binnen de gestelde risicogrenzen. De uitkomsten van de haalbaarheidstoets 
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liggen in lijn met de resultaten van de in 2016 uitgevoerde haalbaarheidstoetsen door voormalig 
SBMN en SNPF.  
 
Ook als er geen directe aanleiding is om met sociale partners in gesprek te gaan over de financiële 
opzet van de pensioenregeling, deelt het bestuur - vanuit het oogpunt van transparantie - de 
resultaten uit deze toets onverkort met sociale partners.  
 
5Ŝ ƘŀŀƭōŀŀǊƘŜƛŘǎǘƻŜǘǎ ƛǎ ŜŜƴ ƴǳǘǘƛƎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ōŜǿŀƪŜƴ Ǿŀƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎΦ ±ŀƴǿŜƎŜ ŘŜ ȊŜŜǊ 
lange horizon van zestig jaar geeft het pensioenresultaat geen inzicht in de korte en middellange 
termijn. 
 

2.5  Compliance 
 
Compliance is het geheel van maatregelen dat zich richt op de implementatie, handhaving en 
naleving van externe wet- en regelgeving en de interne procedures en gedragsregels. Dit om te 
voorkomen dat de reputatie en integriteit van het fonds worden aangetast. Gedragsregels geven 
duidelijkheid over wat onder integer handelen wordt verstaan. De regels gelden voor alle aan het 
fonds verbonden personen, zodat zij bijdragen aan een goede reputatie en de betrouwbaarheid van 
het fonds. Pensioenfonds Notariaat heeft een externe complianceofficer aangesteld, HVG Law LLP. 
HVG Law heeft in 2017 aan bestuur gerapporteerd over de specifieke werkzaamheden ten aanzien 
van de mate waarin verbonden personen zich houden aan de geldende wet- en regelgeving. Op basis 
van deze rapportage heeft het bestuur voldoende zekerheid om te stellen dat verbonden personen 
zich houden aan de geldende wet- en regelgeving.  
 
Ook is door de complianceofficer een rapportage met bevindingen aan het bestuur aangeboden en 
door het bestuur besproken. Daarnaast gaf de complianceofficer op verzoek van het bestuur een 
presentatie om het belang van een goed compliancekader nadrukkelijk onder de aandacht van het 
bestuur te brengen. 
 
Als daartoe aanleiding bestaat, dan rapporteert de complianceofficer aan de raad van toezicht. 
Hiervoor was in 2017 geen aanleiding.  
 
Naleving van de gedragscode over de periode 1 maart 2017 tot 1 januari 2018 
De externe complianceofficer - die toeziet op de naleving van de gedragscode van het pensioenfonds - 
heeft geconstateerd dat de gedragscode in de hiervoor genoemde periode is nageleefd en heeft geen 
materiële bevindingen geconstateerd.  
  
Er zijn twee opmerkingen geplaatst, inhoudende dat de verklaring naleving van de gedragscode en de 
verklaring nevenfuncties door één verbonden persoon niet zijn ondertekend door persoonlijke 
omstandigheden. Daarnaast dient het aantal nevenfuncties van verbonden personen goed bekeken te 
worden. Dit betreft nevenfuncties die formeel niet onder de wettelijke VTE-norm vallen, aangezien 
DNB ook die nevenfuncties meeneemt in haar oordeel inzake geschiktheid. 
  
De externe complianceofficer constateert dat Stichting Pensioenfonds Notariaat compliance hoog op 
de agenda heeft staan en constateert dat de aanbevelingen die de externe complianceofficer vorig 
jaar ten aanzien van Stichting Notarieel Pensioenfonds had, direct na de fusie zijn uitgevoerd.  

 

Amsterdam, 8 februari 2018 

 

HVG Law LLP 
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3 BALANSMANAGEMENT  

 

3.1 Algemeen  
 
Na een gedegen voorbereiding zijn in maart 2017 de beleggingsportefeuilles van voormalig SBMN en 
SNPF samengevoegd. Uitgangspunt bij deze samenvoeging was dat de bestaande 
beleggingsportefeuilles een-op-een zouden opgaan in de portefeuille van Pensioenfonds Notariaat. 
De aandelenportefeuille en de portefeuille voor het afdekken van het rente- en valutarisico zijn - 
vanuit het oogpunt van operationeel risicobeheer - direct omgezet naar de gewenste 
portefeuilleverdeling voor Pensioenfonds Notariaat. Het samenvoegen van de portefeuilles beperkt 
de operationele complexiteit van de beleggingen, daarnaast worden zo kostenvoordelen behaald.  
 
Voorafgaand aan de samenvoeging van de portefeuilles heeft het bestuur - na overleg met sociale 
partners - de risicohouding van Pensioenfonds Notariaat vastgesteld. Met behulp van een asset 
liability management (ALM)-studie is het premie-, indexatie-, kortings- en beleggingsbeleid 
vastgesteld. Het beleggingsbeleid is vervolgens verfijnd en vertaald naar het strategisch beleidsplan 
Risico- en vermogensbeheer. Dit plan definieert de uitgangspunten van het vermogensbeheer. Ook 
legt het meer in detail vast wat de uitgangspunten zijn voor de aansturing van het vermogensbeheer 
en de samenstelling van de totale beleggingsportefeuille.  
 

3.2 Marktontwikkelingen 
 
Het jaar 2017 kenmerkt zich door een zeer sterke economische groei. Wereldwijd groeide de 
economie met circa 3,5%. Zowel de ontwikkelde landen als de opkomende landen droegen bij aan 
deze ontwikkeling. De inflatie bleef gemiddeld genomen laag. Dit gaf de centrale banken de ruimte 
om het monetaire beleid ruim te houden. Politieke gebeurtenissen, zoals de verkiezingen in 
Duitsland en de onderhandelingen tussen het Verenigd Koningrijk en Europa, maakten weinig indruk 
op de financiële markten. De totaalrendementen van de meeste beleggingscategoriešn waren dan 
ook positief. Met name aandelenmarkten kenden een goed jaar en stegen gemiddeld met bijna 20%. 
Verder was de sterke ontwikkeling van de eǳǊƻ ǘŜƴ ƻǇȊƛŎƘǘŜ Ǿŀƴ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ōŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ ǾŀƭǳǘŀΩǎ 
opvallend. Dit heeft het resultaat van pensioenfondsen die het valutarisico niet geheel of maar 
gedeeltelijk afdekken enigszins gedrukt.  
 
Ook de meer risicovolle vastrentende categorieën kenden een goed jaar. De totaalrendementen op 
eurostaatsobligaties en bedrijfsobligaties zijn per saldo echter beperkt tot licht negatief. De lage 
inflatie en het aanhoudende ruime monetaire beleid maakten dat de renteniveaus laag bleven. 
Echter, dit heeft niet voorkomen dat de renteniveaus voor eurostaatsobligaties en bedrijfsobligaties 
in 2017 zijn opgelopen.  
 
Pensioenfonds Notariaat heeft, zoals veel andere Nederlandse pensioenfondsen, in 2017 enerzijds 
geprofiteerd van een lichte stijging van de rente en anderzijds van de goede beleggingsresultaten op 
de meer risicovolle beleggingscategorieën. Per saldo heeft dit geleid tot een stijging van de 
dekkingsgraad.  
 

3.3 Strategische beleggingsmix 
 
De strategische beleggingsportefeuille van Pensioenfonds Notariaat bestaat uit een 
matchingportefeuille en een returnportefeuille. Er is geen normallocatie voor deze portefeuilles. Het 
betreft een variabele (floating) verdeling, die eenmaal per jaar door het bestuur wordt vastgesteld. 
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Matchingportefeuille 
Het doel van de matchingportefeuille is het beheersen van het renterisico van de 
pensioenverplichtingen (swaprente inclusief ultimate forward rate, zoals gehanteerd door DNB). 
Voor dit doel worden (euro)staatsobligaties en swaps aangehouden. Na de fusie zijn ook hypotheken 
aan de matchingportefeuille toegevoegd (6% van de totale portefeuille). Het bestuur streeft ernaar 
om het gebruik van rentederivaten zoveel mogelijk te beperken.  
 
Het strategische renteafdekkingspercentage voor de veranderingen in de rente, die wordt 
gehanteerd voor de pensioenverplichtingen, was 80%. Hierbij werd een bandbreedte van 10% 
aangehouden.  

 

Returnportefeuille 
De returnportefeuille is bedoeld voor het extra rendement voor de benodigde stijging van de 
dekkingsgraad. Na de fusie zijn de categorieën high yield, euro government en een tactisch 
georiënteerd beleggingsfonds toegevoegd aan de bestaande returnportefeuille. 
 
Feitelijke beleggingsportefeuille 
De feitelijke beleggingsportefeuille zag er op 31 december 2017 als volgt uit: 
 
Matchingportefeuille per 31-12-2017  
Staatsobligaties 43,7% 
Hypotheken 5,9% 
Subtotaal 49,6% 
Returnportefeuille per 31-12-2017  
Bedrijfsobligaties 11,5% 
Aandelen 32,0% 
Private equity 1,7% 
High yield 3,3% 
TIRO-fonds 0,6% 
Aegon Euro Government 0,6% 
Direct vastgoed 0,3% 
Liquide middelen 0,4% 
Subtotaal 50,4% 
Totaal 100,0% 

 
De portefeuille kende geen normverdeling tussen de matching- en de returnportefeuille. Echter, 
binnen de portefeuilles werden wel normgewichten en bandbreedtes gehanteerd. In onderstaande 
twee tabellen wordt de samenstelling van de matching- en de returnportefeuille (met bandbreedtes) 
weergegeven per 31 december 2017. 

 

Matchingportefeuille     
 Norm Bandbreedte 
Staatsobligaties 47,5% geen 
Hypotheken 6,0% 3% - 9% 
Subtotaal 53,5%  
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Returnportefeuille    
  Norm Bandbreedte 
Bedrijfsobligaties 11,5% 9% - 14% 
Aandelen 28,5% 23,5% - 33,5% 
Private equity 2,0% geen 
High yield 3,5% 1% - 6% 
TIRO-fonds 0,6% geen 
Aegon Euro Government 0,0% geen 
Direct vastgoed 0,3% geen 
Liquide middelen 0,1% 0% - 5% 
Subtotaal 46,5%  
Totaal 100,0%  

 

Pensioenfonds Notariaat heeft het volledige beheer van zijn beleggingen uitbesteed aan externe 
vermogensbeheerders. Dit geldt ook voor het beheer van de derivatenpositie voor de afdekking van 
het renterisico, het valutarisico en het daarmee samenhangende collateral management. 

 

3.4 Portefeuilleresultaten 
  

Vanwege de fusie zijn de beleggingsresultaten over 2017 opgedeeld in drie periodes. Voor de periode 
van 1 januari tot en met 28 februari 2017 (dus vóór de fusiedatum van 1 maart 2017) worden voor de 
voormalige fondsen SBMN en SNPF de afzonderlijke cijfers weergegeven. De maand maart 2017 was 
de transitieperiode voor Pensioenfonds Notariaat (zie paragraaf 3.6), waarbij het 
benchmarkrendement gelijk is gesteld aan het eigen rendement. De periode vanaf 1 april 2017 geeft 
de beleggingsresultaten voor Pensioenfonds Notariaat weer. 
 
Beleggingsresultaten SNPF periode 1 januari t/m 28 februari 2017 

 
Matchingportefeuille  
Het doel van de matchingportefeuille is het beheersen van het renterisico van de 
pensioenverplichtingen. Hiervoor werden door SNPF (euro)staatsobligaties en swaps aangehouden.  
Het rendement van de matchingportefeuille was voor SNPF over de eerste twee maanden van 2017  
-1,0%. Dit was lager dan het benchmarkrendement van -0,5%. Het negatieve rendement werd 
veroorzaakt door de licht gestegen rente.  

 
Returnportefeuille 
De returnportefeuille is bedoeld voor extra rendement voor de benodigde stijging van de 
dekkingsgraad. Deze portefeuille bestond onder meer uit aandelen, private equity, vastgoed en 
liquiditeiten. De returnportefeuille heeft voor SNPF een positief resultaat behaald van 2,7% en deed 
het daarmee beter dan de benchmark (2,4%). Dit was vooral te danken aan de aandelenportefeuille, 
die een rendement behaalde van 4,6% (benchmark: 4,7%). 
 
Totaal 
Het totaalrendement van SNPF over de eerste twee maanden van 2017 was 0,7% (benchmark: 0,8%).  
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Beleggingsresultaten SBMN periode 1 januari t/m 28 februari 2017 

 
Portefeuille exclusief liability matching fonds  

De beleggingsportefeuille van SBMN exclusief het liability matching fonds heeft over de eerste twee 
maanden van 2017 een rendement behaald van 2,1%. Dit was iets hoger dan het benchmark-
rendement van 1,9%.  

 
Portefeuille inclusief liability matching fonds 

Voor de beleggingsportefeuille inclusief het liability matching fonds ligt het rendement op 1,2%.   
 
Beleggingsresultaten Pensioenfonds Notariaat transitieperiode (maart 2017) 
Voor maart 2017 is vanwege de samenvoeging van de beleggingsportefeuilles van de fusiefondsen 
een zogenoemde performance holiday ingesteld. Dit houdt in dat het benchmarkrendement gelijk is 
gesteld aan het eigen rendement. Het rendement van de totale portefeuille en de benchmark 
bedraagt in maart 2017 -0,8%. Dit komt voornamelijk door een negatief rendement op de 
matchingportefeuille van -2,4% door een stijging van de rente. In de returnportefeuille was er sprake 
van een positief rendement op aandelen (0,8%) en private equity (5,7%).  

 
Beleggingsresultaten Pensioenfonds Notariaat vanaf 1 april 2017 
 
Matchingportefeuille  
Het benchmarkrendement van de matchingportefeuille is afgeleid van de ontwikkeling van de 
waarde van de pensioenverplichtingen door veranderingen in de rente. De waarde van de 
pensioenverplichtingen nam iets toe door een lichte daling van de rente. Over 2017 bedroeg het 
benchmarkrendement 0,2%. De beleggingen binnen de matchingportefeuille hadden tot doel dit 
rendement zo goed mogelijk te volgen. In 2017 was het rendement van de beleggingen binnen de 
matchingportefeuille met -0,6% lager dan de benchmark. 

 

Returnportefeuille 
De returnportefeuille bestond eind 2017 uit wereldwijde aandelen, bedrijfsobligaties, high yield 
obligaties, een tactisch georiënteerd beleggingsfonds, direct vastgoed en private equity. Op jaarbasis 
behaalde de rendementsportefeuille een positief resultaat van 7,2%. Dit resultaat is gelijk aan het 
benchmarkresultaat.  
 
Aandelen opkomende markten was in 2017 de best presterende beleggingscategorie met een 
rendement van 10,1%. De gehele aandelenportefeuille werd passief belegd. Na het afdekken van het 
valutarisico kende de aandelenportefeuille over het jaar 2017 een rendement van 10,3% 
(benchmark: 10,1%). Het afdekken van het valutarisico had een groot positief effect in 2017. Het 
behaalde aandelenrendement vóór het afdekken van het valutarisico was 3,6%.  
 
De portefeuille bedrijfsleningen behaalde over 2017 een resultaat van 2,2%. Dit was circa 0,2% beter 
dan het resultaat van de benchmark (2,0%). Omdat deze portefeuille actief werd beheerd, was een 
afwijking ten opzichte van de benchmark te verwachten. Beide vermogensbeheerders (PIMCO en 
Aegon) hebben hun benchmark weten te verslaan.  
 
Het high yield fonds heeft over 2017 een rendement behaald van 2,8%. Dit was 0,5% lager dan het 
benchmarkresultaat (3,3%).  
 
Het rendement van het TIRO-fonds (tactisch georiënteerd beleggingsfonds) bedroeg over 2017 -3,1% 
(benchmark 0,6%). 
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Het rendement van private equity bedroeg 5,1%. In 2017 werd het benchmarkresultaat gelijkgesteld 
aan het daadwerkelijk behaalde rendement. In 2017 hebben de private equity partijen 
gezamenlijƪ ϵ уΣт ƳƛƭƧƻŜƴ ǳƛǘƎŜƪŜŜǊŘΦ 
 
De grootste direct vastgoedbelegging van het fonds betrof het kantoorpand aan het Spui in  
Den Haag. Jaarlijks bepaalt een onafhankelijk en beëdigd taxateur de waarde van het pand. De 
waarde van het pand werd op deze taxatie aangepast en is in 2017 ƎŜǎǘŜƎŜƴ ƴŀŀǊ ϵ тΣ3 miljoen.  

 

Totaal 
Het totaalrendement in 2017 bedroeg 3,2%. Dit was iets lager dan het rendement van de benchmark 
(3,5%).  

3.5  Z-score  

De z-score laat zien of een pensioenfonds de normportefeuille (benchmark) al dan niet heeft 
verslagen. De maatstaf voor de performancetoets, de gemiddelde z-score over - normaal gesproken - 
vijf jaar, is 0 of hoger. Aangezien Pensioenfonds Notariaat slechts circa één jaar bestaat, is de 
maatstaf voor de performance toets over 5-jaar nog niet te bepalen. De berekende z-score betreft 
alleen 2017 en geeft daarmee nog geen goed beeld. De z-score van Pensioenfonds Notariaat in 2017 
bedraagt -0,16. Het totale rendement was over de periode maart 2017 tot en met 31 december 2017 
met 3,2% positief. De score voor de performancetoets was in 2017 -0,16. De wettelijke 
minimumscore die behaald moet worden voor de performancetoets is 0.   
 

 2017 
Feitelijk rendement 3,22 
Normrendement 3,50 
Z-score -0,16 
Performancetoets -0,16 
  

 
 

 3.6 Transitie matching- en aandelenportefeuille 
 
Per fusiedatum is het vermogen van voormalig SBMN en SNPF samengevoegd. Het vermogen van 
voormalig SBMN is per die datum ondergebracht in de administratie bij de bewaarnemer van 
Pensioenfonds Notariaat. Het vermogen van voormalig SNPF werd daar al geadministreerd.   
Voor wat betreft het beheer van de beleggingsportefeuilles was het uitgangspunt om daar waar 
mogelijk gebruik te maken van de vermogensbeheerders die al waren aangesteld door de voormalige 
fondsen. Voor de matchingportefeuille en de aandelenportefeuille betekende dit dat door het 
bestuur een keuze is gemaakt tussen de vermogensbeheerders waarmee door de voormalige 
fondsen een overeenkomst was gesloten. De betreffende vermogensbeheerders hebben allebei 
meegedaan aan het selectieproces.  
 
Op 9 maart 2017 zijn de matchingportefeuilles van voormalig SBMN en SNPF ondergebracht in één 
mandaat. De beleggingen in het Aegon SLM fonds en het Aegon Core Eurozone Government Bond 
Fund zijn als gevolg hiervan beëindigd. Het matchingmandaat wordt beheerd door Achmea 
Investment Management B.V. 
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Na afronding van de transitie van het matchingmandaat is op 23 maart 2017 de wereldwijde 
aandelenportefeuille samengevoegd. Voor het begeleiden van deze transitie is een transitiemanager 
aangesteld. Voormalig SBMN belegde via een beleggingsfonds van Aegon in wereldwijde aandelen. 
Voormalig SNPF had de aandelenportefeuille discretionair onder beheer bij BlackRock. De positie in 
het beleggingsfonds van Aegon is geliquideerd. De vrijgekomen middelen zijn ondergebracht in het 
discretionaire mandaat dat wordt beheerd door BlackRock.  
 
Zowel de transitie van de matchingportefeuille als de aandelenportefeuille is zo efficiënt mogelijk 
uitgevoerd. Daar waar mogelijk is in delen uit de diverse beleggingsfondsen getreden. De kosten voor 
beide transities zijn ϵ 363.000. Door het samenvoegen van de portefeuilles is een jaarlijkse 
kostenbesparing van ϵ м,131 miljoen gerealiseerd.  
 

3.7 Vooruitblik  
 
Eind 2017 heeft het bestuur besloten de beleggingsportefeuille verder te optimaliseren. Hiervoor 
worden in 2018 twee portefeuilles met Europese bedrijfsobligaties samengevoegd en wordt afscheid 
genomen van een tactisch georiënteerd beleggingsfonds (TIRO-fonds). Een belangrijke drijfveer voor 
deze besluitvorming is meer eenvoud in de beleggingsportefeuille en kosten- en risicobeheersing. 

 
Het ESG (Environmental, Social, Governance)-beleid wordt een van de belangrijke onderwerpen 
waaraan het fonds in 2018 aandacht besteedt. In kaart wordt gebracht op welke ESG-gebieden 
Pensioenfonds Notariaat het accent wil leggen, hoe dit wordt opgenomen in het beleggingsbeleid en 
op welke manier dit wordt geïmplementeerd in de beleggingsportefeuille.  
 
Daarnaast is voor 2018 de aansturing van het vermogensbeheer een aandachtspunt. Het bestuur 
onderzoekt de toegevoegde waarde van alternatieven voor de organisatie van het vermogensbeheer. 
Andere onderwerpen die in 2018 nadrukkelijk op de agenda komen te staan, zijn het beleid voor 
beleggen in Nederlandse hypotheken en het beleid voor het afdekken van het valutarisico.  
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4 VERPLICHTINGEN 
 
4.1 Verplichtingen van een pensioenfonds  
 
De verplichtingen van een pensioenfonds bestaan uit de pensioenuitkeringen die het fonds, op basis 
van het pensioenreglement, in de toekomst verwacht uit te keren aan (ex-)deelnemers en 
pensioengerechtigden. Hiervoor houdt het fonds een voorziening aan die wordt gewaardeerd op 
basis van de actuariële grondslagen, zoals opgenomen in de Actuariële en bedrijfstechnische nota 
(Abtn). Deze voorziening, in de jaarrekening aangeduid als technische voorzieningen, wijzigt door 
mutaties in het deelnemersbestand, wijziging van de actuariële veronderstellingen en resultaten als 
gevolg van de afwijking tussen verwachtingen en waarnemingen. 
 
4.2 Ontwikkeling technische voorzieningen 
 
De technische voorzieningen bestaan uit een voorziening pensioenverplichtingen voor rekening en 
risico van het pensioenfonds en de voorziening die is ondergebracht bij een verzekeraar middels een 
garantiecontract. In onderstaande tabel is de ontwikkeling van de voorziening 
ǇŜƴǎƛƻŜƴǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ǾƻƻǊ ǊŜƪŜƴƛƴƎ Ŝƴ ǊƛǎƛŎƻ Ǿŀƴ ƘŜǘ ŦƻƴŘǎ ƻǇƎŜƴƻƳŜƴ όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύΦ 
 
         2017       2016 

 
 Stand per 1 januari  2.594.717 2.376.543 
  
 Toevoegingen: 
 Aanspraken en risicopremies 56.168 50.398 
 Overgenomen pensioenverplichtingen 663 463 
 Verhoging aanspraken SBMN-deelnemers 28.042 - 
 
 Onttrekkingen: 
 Uitkeringen -72.426 -70.636 
 Overgedragen pensioenverplichtingen -795 -498 
 Vrijval van kosten -1.599 -1.709 
 Mutatie marktrente -32.961 227.837 
 Wijziging actuariële grondslagen of methoden -9.432 8.709 
 Resultaat op kanssystemen, correcties  
 en overige resultaten -1.212 3.610  
 

 Stand per 31 december 2.561.165 2.594.717 
 
De totale technische voorzieningen zijn als volgt opgebouwd όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύΥ 
 
            2017         2016 

    
 Aanspraken voor risico van het fonds 2.561.165 2.594.717 

Herverzekerde aanspraken voor  
rekening van het fonds 27.351 29.226 

 Aanspraken voor rekening en risico van  
    deelnemers - - 
 

 Totaal 2.588.516 2.623.943 
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4.3 Pensioenregeling 
 
Pensioenfonds Notariaat voert drie pensioenregelingen uit voor drie verschillende groepen 
deelnemers:  kandidaat-notarissen in loondienst en toegevoegd notarissen, zelfstandig gevestigde 
(kandidaat-)notarissen en medewerkers in het notariaat. De PensioenKamer en de Bond van 
Medewerkers in het Notariaat zijn (in wisselende samenstelling) verantwoordelijk voor de inhoud 
van de pensioenregelingen. De opdrachten voor de uitvoering van de pensioenregelingen zijn 
indertijd afgegeven aan en na toetsing aanvaard door de toenmalige besturen van SBMN en SNPF. 
 
Kenmerken pensioenregelingen 
De drie regelingen kennen de volgende overeenkomsten: 
1. De regelingen zijn gebaseerd op het middelloonsysteem met voorwaardelijke indexatie; 
2. Alle regelingen kennen naast het ouderdomspensioen een nabestaandenpensioen;  
3. De pensioenopbouw vindt plaats op basis van een opbouwpercentage per deelnemersjaar, 

gerelateerd aan een individueel vastgestelde pensioengrondslag (gebaseerd op salaris of 
inkomen); 

4. Bij arbeidsongeschiktheid is sprake van premievrije voortzetting van de pensioenopbouw; 
5. De regelingen kennen keuzemogelijkheden bij pensionering (vroeger/later met pensioen, 

hoog/laag-constructie, uitruil van partnerpensioen).  
 
De pensioenregelingen voor kandidaat-notarissen en (toegevoegd) notarissen voorzien in een 
arbeidsongeschiktheidspensioen.  
 
Onderstaand zijn voor de verschillende pensioenregelingen de franchise en het maximum 
pensioengevend salaris opgenomen (2017): 
 

Pensioenregeling Franchise  
in € 

Maximum pensioengevend 
salaris in € 

Medewerkers in het notariaat 15.849 94.072 
Toegevoegd notarissen en  
kandidaat-notarissen in loondienst 

 
14.060 

 
60.792 

Zelfstandig gevestigde (kandidaat-)notarissen 14.060 53.706 
   

 
Toeslagambitie  
Pensioenfonds Notariaat heeft de ambitie om de pensioenen waardevast te houden door middel van 
het verhogen van de (opgebouwde) pensioenen (toeslagverlening). Op basis van de huidige inzichten 
wordt voorzien dat in de komende jaren een verhoging van de pensioenen van de (ex-)deelnemers 
en pensioengerechtigden niet mogelijk is. Bij een verdere verslechtering van de financiële situatie 
van het fonds kan een verlaging van de pensioenen een mogelijke maatregel zijn om de situatie te 
verbeteren. Gevolg hiervan is dat de (toekomstige) pensioenen niet meegroeien met de (eventuele) 
prijsinflatie.  
 
Bovengenoemde maatregelen zijn afhankelijk van de hoogte van de beleidsdekkingsgraad. Bij een 
beleidsdekkingsgraad tussen de 104,3% en 114,3% kan Pensioenfonds Notariaat de pensioenen niet 
verhogen. Vanaf een beleidsdekkingsgraad van 114,3% kan het bestuur ertoe besluiten de 
prijsinflatie gedeeltelijk te compenseren met een toeslag. Ligt de dekkingsgraad boven de 127%, dan 
is een volledige compensatie van de prijsinflatie mogelijk, mits daarmee de toekomstbestendigheid 
van het fonds niet in gevaar komt. Bij een beleidsdekkingsgraad lager dan 104,3% worden de 
pensioenen mogelijk verlaagd. Deze uitgangspunten zijn opgenomen in het toeslagbeleid.  
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Het al dan niet behalen van de vastgestelde toeslagambitie is afhankelijk van de 
financieringsstructuur van het fonds en de risicohouding die wordt aangenomen. Naarmate het 
fonds meer risico in zijn beleggingen neemt, neemt de kans op toeslagen toe. De kans op het 
verlagen van de nominale (reglementaire) pensioenaanspraken neemt dan echter eveneens toe. 
Over de risicohouding van het fonds vindt afstemming met sociale partners plaats. 
 

4.4  Resultaat naar actuariële component 

 
Het resultaat van het fonds kan worden geanalyseerd naar actuariële oorzaken. De uitkomsten zijn 
ƻǇƎŜƴƻƳŜƴ ƛƴ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŀǘōŜǇŀƭƛƴƎ ƴŀŀǊ ŀŎǘǳŀǊƛšƭŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύΦ  
 
            2017         2016 

   
 Resultaat op beleggingsopbrengsten, intrest en 
 indexatie 
 Beleggingsopbrengsten 95.523 243.166 
 Benodigde interest/mutatie marktrente 38.445 -226.417 
 Indexatie - - 
 

   133.968 16.757 
 
5Ŝ ōŜƭŜƎƎƛƴƎǎƻǇōǊŜƴƎǎǘŜƴ ȊƛƧƴ ƎŜƭƛƧƪ ŀŀƴ ŘŜ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜ ƻǇōǊŜƴƎǎǘŜƴ όϵ 95.523). 
De lasten voor indexatie en de benodigde interesttoevoeging aan de voorziening 
pensioenverplichtingen worden gefinancierd uit de beleggingsopbrengsten. De lasten van de indexatie 
betreffen de kosten van de inkoop van een (eventuele) toegepaste verhoging (toeslag) van de 
pensioenaanspraken per 1 januari volgend op het verslagjaar. In 2017 is op de pensioenaanspraken van 
(ex-)deelnemers en pensioengerechtigden geen voorwaardelijke toeslag verleend. 
 
Bij de vaststelling van de actuarieel benodigde intrest voor 2017 is de door DNB vastgestelde 
rentetermijnstructuur gehanteerd. Dit resulteerde in een verlaging van de technische voorziening van 
ϵ 32.961. 
        
   2017         2016 

    
 Resultaat op premie 
 Feitelijke premie 61.197 58.372 
 Actuarieel benodigde premie -68.558 -59.397 
 

   -7.361 - 1.025 

 
De totale pensioenlasten bestaan uit de kosten van de pensioenopbouw, de actuarieel benodigde 
rente en een opslag voor de uitvoeringskosten. De jaarlijkse pensioenpremie wordt vooraf 
vastgesteld. Voor de pensioenopbouw in het verslagjaar wordt jaarlijks vooraf een actuarieel 
benodigde premie berekend. Het verschil tussen de actuarieel benodigde premie en de feitelijke 
premie vormt het resultaat op de premie. Dit resultaat is beschikbaar voor het bereiken of in stand 
houden van het vereist eigen vermogen. Het resultaat is negatief (2016: negatief). Financiering van 
toeslagen vindt plaats vanuit het overrendement. 
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De niet-gedempte kostendekkende, gedempte kostendekkende en feitelijke premie bedragen als 
volgt: 
 
   2017 2016 

    
 Niet-gedempte kostendekkende premie 76.651 66.913 
 Gedempte kostendekkende premie 58.342 56.845 
 Feitelijke premie 61.197 58.372 
   

  
De niet-gedempte kostendekkende premie is als volgt opgebouwd: 
 
   2017 2016 

     
Actuarieel benodigde koopsom voor  
pensioenopbouw en risicodekking 63.603 53.484 
Opslag voor vereist eigen vermogen  
bij deze pensioenopbouw 8.421 7.516 

 Opslag voor uitvoeringskosten 4.627 5.913 
   

 Niet-gedempte kostendekkende premie 76.651 66.913 
 
Het fonds hanteert een premiesystematiek waarbij demping wordt toegepast (gedempte 
kostendekkende premie). Het bestuur maakte daarmee gebruik van de mogelijkheden die het 
nieuwe Financieel Toetsingskader biedt. Hierdoor wordt over een langere periode een stabilisatie 
van de pensioenpremie bereikt. Het bestuur heeft daarbij als randvoorwaarde gesteld dat de 
pensioenpremie zodanig wordt vastgesteld dat die de solvabiliteit van het fonds niet aantast. De 
gedempte kostendekkende premie bedraagt in 2017 ϵ 58.342. De ontvangen feitelijke premie 
ōŜŘǊŀŀƎǘ ϵ 61.197 en is dus hoger dan de minimaal te ontvangen premiebijdrage (gedempte 
kostendekkende premie). 
 
   2017 2016 

  
  Resultaat op kosten  
 Beschikbaar uit premie en voorziening 6.123 7.051 
 Werkelijke uitvoeringskosten  -6.123 -7.051  
 

   0 0 
 
In de pensioenpremie is een opslag opgenomen om de kosten voor de uitvoering van de 
pensioenregeling te dekken. De voorziening pensioenverplichtingen kent daarnaast een opslag van 
2,2%, die beschikbaar komt bij het uitkeren van pensioenen. De werkelijke kosten betreffen de in de 
jaarrekening verantwoorde kosten en de dotatie aan de technische voorziening. Daarbij zijn de 
vermogensbeheerkosten niet inbegrepen. Die worden ten laste van de beleggingsopbrengsten 
gebracht. 
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   2017 2016 

  
 Resultaat op leven 
 Werkelijke vrijval en beschikbaar uit premie 30.465 27.067 
 Verwachte vrijval en benodigd  
 vanwege overlijden -30.787 -28.692 
 

   -322 -1.625 
 
Bij de financiering van de pensioenregeling wordt rekening gehouden met een levensverwachting. 
Doordat het werkelijke overlijden van deelnemers en pensioengerechtigden afwijkt van deze 
verwachting, ontstaat een resultaat op leven. In 2017 was er sprake van een resultaat op leven van 
ϵ 322 negatief (2016: ϵ 1.625 negatief). 
 
   2017 2016 

  
 Resultaat op arbeidsongeschiktheid 
 Saldo herverzekering  
     arbeidsongeschiktheidspensioen - 4.245  
 Beschikbaar uit risicokoopsom 4.149 3.432 
 Benodigde toevoeging zieke deelnemers (IBNR) -277 -6.400 

Mutatie in arbeidsongeschiktheid  -1.735 -1.020 
 

   2.137 257 
 
In de pensioenpremie is een opslag inbegrepen voor de kosten van het verlenen van 
premievrijstelling bij arbeidsongeschiktheid. Daartegenover staat de toevoeging aan de voorziening 
pensioenverplichtingen om dit onderdeel in de toekomst te kunnen financieren. Het resultaat op 
arbeidsongeschiktheid geeft aan in hoeverre de hiervoor bestemde middelen de kosten dekken. Dit 
resultaat was in 201т ϵ нΦ137 ǇƻǎƛǘƛŜŦ όнлмсΥ ϵ 257 positief). Het resultaat op arbeidsongeschiktheid 
heeft voornamelijk betrekking op de in eigen beheer gehouden premievrije opbouw bij 
arbeidsongeschiktheid. De verzekering van het arbeidsongeschiktheidspensioen (en het daarin 
besloten arbeidsongeschiktheidsrisico) is ondergebracht bij een herverzekeraar. 
 
   2017 2016 

   
 Overige resultaten 
 Resultaat op uitkeringen 110 -193 
 Resultaat op waardeoverdrachten -14 79 
 Actuarieel resultaat op mutaties -603 -278 
 Overige en correcties -18.651 -10.630  
 

   -19.158 -11.022 
 
HŜǘ ǊŜǎǳƭǘŀŀǘ ƻǇ ǳƛǘƪŜǊƛƴƎŜƴ όϵ 110) geeft aan in hoeverre de werkelijke uitkeringen afwijken van het 
verwachte uitkeringenpatroon. Daarin zijn de actuariële effecten van een hoog/laag-pensioen en 
pensioenuitstel meegenomen.  
 
IŜǘ ǊŜǎǳƭǘŀŀǘ ƻǇ ǿŀŀǊŘŜƻǾŜǊŘǊŀŎƘǘŜƴ όϵ -14) wordt veroorzaakt door een afwijking tussen de 
wettelijke rekenregels die van toepassing zijn bij waardeoverdrachten en de actuariële grondslagen 
die het fonds zelf hanteert. IŜǘ ŀŎǘǳŀǊƛŜŜƭ ǊŜǎǳƭǘŀŀǘ ƻǇ ƳǳǘŀǘƛŜǎ όϵ -603) betreffen resultaten die 
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worden veroorzaakt door actuariële effecten bij uitruil van de ene in de andere pensioensoort. 
 
Onder overige resultaten όϵ -18.651) vallen onder meer de verhoging van aanspraken van voormalig 
SBMN-ŘŜŜƭƴŜƳŜǊǎ όϵ -28.042), de mutatie vanwege de synchronisatie van de actuariële grondslagen 
van voormalig SBMN en SNPF ǾŀƴǿŜƎŜ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ǘǳǎǎŜƴ ōŜƛŘŜ ǇŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎŜƴ όϵ 9.432) en 
correcties en andere lasten en ōŀǘŜƴ όϵ -43). 
 
De mutatie vanwege de synchronisatie van de actuariële grondslagen van de voormalige fondsen 
bestaat uit de volgende posten: 

¶  toepassing van nieuwe ervaringssterftecorrectiefactoren voor voormalig SBMN en SNPF ter 
grootte van ϵ 387; 

¶ wijziging van de partnerfrequenties ǾƻƻǊ ǾƻƻǊƳŀƭƛƎ {.ab όϵ -165); 

¶ aanpassing van de opslag voor het wezenpensioen van 5% naar 1% voor voormalig SNPF 

 όϵ 4.900) en de aanpassing van de opslag voor uitvoeringskosten van 2,6% naar 2,2% voor 
 voormalig SBMN όϵ пΦомлύΣ ǘŜȊŀƳŜƴ ϵ фΦпонΦ 
 
 
   2017 2016 

     
 Totaal resultaat 109.264 -3.342
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5 ORGANISATIE 
 

5.1 Inleiding  
 
Pensioenfonds Notariaat heeft een paritair bestuursmodel. Het intern toezicht wordt uitgevoerd 
door een raad van toezicht. Aan het verantwoordingsorgaan, dat bestaat uit deelnemers,  
ex-deelnemers en pensioengerechtigden, wordt verantwoording afgelegd. Daarnaast heeft het 
verantwoordingsorgaan een adviesrol. De PensioenKamer, die bestaat uit twee commissies van de 
KNB (werkgevers en werknemers), en de Bond van Medewerkers in het Notariaat, zijn de 
opdrachtgevers van Pensioenfonds Notariaat.  
 
Organogram bestuurlijke organisatie 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

5.2 Opdrachtgeverschap   

 

De Koninklijke Notariële Beroepsorganisatie (KNB) treedt samen met de Bond van Medewerkers in 
het Notariaat op als opdrachtgever van Pensioenfonds Notariaat voor de uitvoering van de 
pensioenregeling. De KNB heeft hiervoor de Werkgevers- en Werknemerscommissie ingericht die 
samen de PensioenKamer vormen. De Werkgevers- en Werknemerscommissie stellen de inhoud van 
de pensioenregeling voor kandidaat-notarissen (in loondienst) en de toegevoegd notarissen vast. De 
Bond van Medewerkers in het Notariaat en de Werkgeverscommissie stellen de inhoud van de 
pensioenregeling voor de Medewerkers in het Notariaat vast. De Werkgeverscommissie alleen 
bepaalt de pensioenregeling voor de zelfstandig gevestigde (kandidaat-)notarissen. De 
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opdrachtgevers maken gebruik van eigen externe adviseurs en worden zo nodig inhoudelijk 
ondersteund door het fonds.  
 
Pensioenfonds Notariaat geeft bij de opdrachtverlening aan onder welke voorwaarden (zoals de 
hoogte van de premie) de pensioenregeling kan worden uitgevoerd.  
 
Vasthouden aan pensioenrichtleeftijd van 67 jaar  
Door de overheid is besloten de fiscale pensioenrichtleeftijd per 1 januari 2018 te verhogen van 67 
naar 68 jaar. Veelal betekent dit voor pensioenregelingen dat ofwel de jaarlijkse pensioenopbouw 
moet worden aangepast (bij vasthouden aan de leeftijd van 67 jaar) of dat de pensioenrichtleeftijd 
inderdaad moet worden verhoogd naar 68 jaar. 
 
De PensioenKamer en de Bond van Medewerkers in het Notariaat hebben samen met hun externe 
adviseur en het fonds bekeken of er een mogelijkheid was om de pensioenleeftijd op 67 jaar te 
houden. Dit bleek binnen de bestaande pensioenregeling mogelijk voor alle deelnemersgroepen, 
zonder aanpassing van de pensioenopbouw. Sociale partners hechten er om verschillende redenen 
aan om in 2018 vast te houden aan de bestaande pensioenrichtleeftijd. De verwachting is wel dat 
aanpassing van de pensioenrichtleeftijd in de komende jaren alsnog nodig is. Door de fusie heeft er 
in 2017 echter al intensieve communicatie met alle belanghebbenden moeten plaatsvinden, en bij de 
aanstaande herziening van het Nederlandse pensioenstelsel kan dat weer nodig zijn. De 
PensioenKamer grijpt dat moment liever aan om eventuele andere wijzigingen door te voeren.  
 
Ineenschuiven van pensioenreglementen 
Pensioenfonds Notariaat kent drie pensioenregelingen en drie pensioenreglementen. Om 
efficiëntievoordelen te behalen, is ernaar gestreefd deze pensioenreglementen zoveel mogelijk op 
elkaar af te stemmen, zonder afbreuk te doen aan de inhoud van de regelingen. Met sociale partners 
is afgestemd wat deze aanpassingen tot gevolg hebben voor de pensioenuitvoering. De aanpassingen 
leiden tot uniformering van de keuzemogelijkheden van het fonds bij pensionering, de 
uitkeringsmomenten en de definities en terminologie in de pensioenreglementen. 
 
Haalbaarheidstoets 
Sociale partners waren betrokken bij de aanvangshaalbaarheidstoets die begin 2017 is uitgevoerd 
(zie ook 2.4ύΦ 5ŀŀǊōƛƧ ƛǎ ƳŜǘ ǎƻŎƛŀƭŜ ǇŀǊǘƴŜǊǎ ǾŀǎǘƎŜǎǘŜƭŘ ōƛƧ ǿŜƭƪŜ ƻƴŘŜǊƎǊŜƴȊŜƴ όŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǊŀǘƛƻΩǎύ ŜǊ 
in ieder geval overleg met hen nodig is over de haalbaarheid van de uitvoering van de 
pensioenregelingen. Naar aanleiding van een eerste voorstel hebben sociale partners het bestuur 
ƎŜǾǊŀŀƎŘ ŘŜ ƻƴŘŜǊƎǊŜƴȊŜƴ όŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǊŀǘƛƻΩǎύ ƛŜǘǎ ǇǊǳŘŜƴǘŜǊ Ǿŀǎǘ ǘŜ ǎǘŜƭƭŜƴΦ IŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƘŜŜŦǘ Řƛǘ 
voorstel overgenomen. 
 
Communicatie 
Uit het ledenonderzoek naar de verplichte deelname aan het pensioenfonds dat door de KNB onder 
haar leden is uitgevoerd, bleek dat er een (krappe) meerderheid van de beroepsgroep in totaliteit 
ǾƻƻǊ ƘŀƴŘƘŀǾƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎǎǘŜƭƭƛƴƎ ƛǎΦ hǇǾŀƭƭŜƴŘ ƛǎ Řŀǘ ŜŜƴ ǾǊƛƧ ƎǊƻǘŜ ƎǊƻŜǇ ΨǿŜŜǘ ƴƛŜǘΩ ƘŜŜŦǘ 
ingevuld. Hierbij kan meespelen dat de kennis van de pensioenregeling en het pensioenfonds laag is. 
Pensioenfonds Notariaat heeft geconstateerd dat bij sociale partners deze gedachte ook bestaat. 
Alhoewel de eerste verantwoordelijkheid hiervoor bij het fonds ligt, willen zij aan de verbetering 
hiervan een bijdrage leveren.  
 
Jaarverslag 
Om sociale partners inzicht te geven in de financiële situatie van het fonds, werden met de 
PensioenKamer en Bond van Medewerkers in het Notariaat in een informerende sessie de 
jaarverslagen 2016 besproken. 
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5.3 Bestuursorganen en hun activiteiten    
 
Bestuur 
Het bestuur kent een paritair bestuursmodel en bestaat statutair uit acht leden, waarvan zes leden 
namens het notariaat. Twee leden zijn benoemd vanuit hun expertise op specifieke beleidsterreinen. 
Van de zes leden namens het notariaat worden er drie voorgedragen door de KNB (één uit de groep 
van kandidaat-notarissen en toegevoegd notarissen en twee uit de groep van notarissen). Twee 
bestuursleden worden voorgedragen door de Bond van Medewerkers in het Notariaat en één 
bestuurslid wordt gekozen door de pensioengerechtigden. Alle bestuursleden van Pensioenfonds 
Notariaat, uitgezonderd het bestuurslid namens de pensioengerechtigden, hadden eerder zitting in 
het bestuur van voormalig SNPF of SBMN.  
 
Daarnaast kende het bestuur in 2017 twee toehoorders bij de bestuursvergaderingen in de aanloop 
naar hun benoeming tot bestuurslid. Eén van de toehoorders, de heer A.J.M. Jansen, is per 1 januari 
2018 tot het bestuur toegetreden nadat van de heer Loof eind 2017 de zittingstermijn afliep. 
 
Bestuursadvisering 
Het bestuur laat zich terzijde staan door een externe adviserend actuaris en een externe 
onafhankelijk accountant. Daarnaast wordt het bestuur op de verschillende beleidsterreinen 
geadviseerd door de bestuurscommissies. 
 
Belangrijkste aandachtspunten  
 
Fusie SBMN en SNPF 
Het bestuur is in functie getreden op het moment van fusie tussen SBMN en SNPF per 1 maart 2017. 
De bestuursleden waren vóór dat moment als leden van het bestuur van Pensioenfonds Notariaat in 
oprichting al zeer nadrukkelijk betrokken bij het fusieproces. Vele activiteiten in dit kader zijn bij de 
start van het fusiefonds afgerond. Enkele dossiers kenden een langere doorlooptijd. De fusie heeft 
dan ook in 2017 nog veel tijd en energie gevraagd van het huidige bestuur. 
 
Veel aandacht is uitgegaan naar het proces van samenvoeging van de door TKP uitgevoerde 
pensioenadministraties. Nauwgezet werd het hiertoe opgezette project gevolgd. Om efficiëntie in de 
pensioenuitvoering te bereiken, was het nodig de verschillende pensioenreglementen van het fonds 
waar mogelijk te uniformeren. Dit proces was bij de vaststelling van de nieuwe pensioenreglementen 
eind 2017 gereed.  
 
Risicomanagement 
Ook heeft het bestuur in het verslagjaar veel aandacht besteed aan de opzet van het 
risicomanagement. De aanleiding hiervoor was tweeledig. Het bestuur van het fonds is ervan 
overtuigd dat een goed ingericht risicokader essentieel is voor een afgewogen besluitvorming, 
waarbij rekening wordt gehouden met de risicohouding die in overleg met de opdrachtgevers wordt 
bepaald. Daarnaast speelde het bij voormalig SNPF gehouden on-site onderzoek naar de uitbesteding 
van het pensioenbeheer aan TKP mee (2016). Dit onderzoek gaf aanleiding de nodige stappen te 
zetten in de opzet van het risicobeheer en de risicocontrolcyclus voor de uitbesteding. 
 
Tijdens enkele themasessies met het bestuur zijn de sǘǊŀǘŜƎƛǎŎƘŜ Ŝƴ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴŜƭŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ƛƴ ƪŀŀǊǘ 
gebracht, gewogen en gerelateerd aan de strategische doelstellingen van het fonds. Dit alles 
resulteerde onder meer in een risicohandboek en -charter. In dit gehele proces is veelvuldig overlegd 
met DNB, die hierbij waardevolle feedback gaf. 
 
Begin 2018 worden de aanbevelingen uit het genoemde on-site onderzoek door het bestuur 
afgerond. 
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Ontwikkeling meerjarenvisie en -strategie  
Zoals vele andere pensioenfondsen heeft ook Pensioenfonds Notariaat - naar aanleiding van een 
oproep van DNB - gedurende de zomer van 2017 de missie, visie en strategie voor de komende vijf 
jaar vastgelegd. In het visiedocument zijn de ambities voor de komende jaren beschreven. Die 
hebben onder andere betrekking op het bereiken van synergievoordelen, de verbreding van het 
draagvlak van het fonds, de instroom van geschikte bestuurders en de verbetering van het imago (zie 
ook 11.2). Jaarlijks toetst het bestuur de voortgang. De raad van toezicht was nadrukkelijk betrokken 
bij de totstandkoming van het document.  
 
Diverse dossiers vermogensbeheer  
In aanloop naar de fusie is veel werk verricht om de inrichting van het vermogensbeheer van 
Pensioenfonds Notariaat vorm te geven. Ook nadat de fusie een feit was, zijn er op dit terrein nog 
diverse onderwerpen door het bestuur geagendeerd en zijn daarover besluiten genomen. 
 
Tijdens meerdere vergaderingen is uitgebreid aandacht besteed aan het onderbrengen van de 
creditportefeuille van het fonds. Na zorgvuldige afweging van de aanbiedingen van externe 
vermogenbeheerders, is de keuze gevallen op Aegon. De implementatie van deze keuze vindt in 2018 
plaats. In het kader van het vereenvoudigen van de inrichting van de beleggingsportefeuille, is 
nadrukkelijk gekeken naar de samenstelling van de verschillende beleggingsinstrumenten en zijn 
besluiten genomen die in 2018 worden geïmplementeerd.  
 
Ook de aanstaande verkoop van het kantoorpand aan het Spui in Den Haag vroeg aandacht van het 
bestuur. In 2017 is een deel van het kantoor (gedeelte aan Ammunitiehaven) al verkocht.  
 
Haalbaarheidstoets 
In 2017 heeft het bestuur voor het eerst als fusiefonds een haalbaarheidstoets laten uitvoeren. Om 
die reden had deze toets het karakter van een aanvangshaalbaarheidstoets. Daarmee zijn de 
ondergrenzen bepaald voor het pensioenresultaat dat met de huidige financiële inrichting van het 
fonds kan worden bereikt. In goed overleg met sociale partners zijn de ondergrenzen vastgesteld, die 
overigens in lijn liggen met de eerder bepaalde ondergrenzen bij voormalig SBMN en SNPF. 
 
Pensioenopdracht: vasthouden aan pensioenrichtleeftijd 67 jaar  
Per 1 januari 2018 is de fiscale pensioenrichtleeftijd verhoogd van 67 naar 68 jaar. Pensioenfonds 
Notariaat kent in zijn pensioenregelingen een pensioenrichtleeftijd van 67 jaar. Sociale partners 
hebben aangegeven vast te willen houden aan de pensioenrichtleeftijd van 67 jaar. Uit nader 
onderzoek (in overleg met de adviserend actuaris) bleek dat dit binnen de huidige 
pensioenregelingen mogelijk was, zonder aanpassing van de pensioenopbouw. Op verzoek van 
sociale partners heeft het bestuur besloten - na toetsing aan wet- en regelgeving - het 
pensioenreglement op dit punt niet te wijzigen. Op langere termijn is - vanwege de koppeling met de 
levensverwachting - een verhoging van de pensioenleeftijd te verwachten. 
 
Ledenonderzoek 
Bij de wijziging van de Wet op het notarisambt, die nodig was om een fusie tussen beide fondsen 
mogelijk te maken, is in de Memorie van Toelichting opgenomen dat er binnen de beroepsgroep een 
draagvlakonderzoek zou worden uitgevoerd. Een ledenonderzoek, met als belangrijkste vraag of men 
vóór of tegen een verplichte pensioenregeling is, is in 2017 door de KNB ter hand genomen. Door een 
groot aantal (kandidaat-)notarissen is hieraan deelgenomen. Uit de beantwoording bleek geen 
duidelijke meerderheid voor afschaffing van de bestaande wettelijke verplichte pensioenregeling. De 
KNB concludeerde dat er vooral vraag was naar verdere flexibilisering binnen de pensioenregeling. 
Ook werd geconstateerd dat veel deelnemers door onvoldoende kennis van de pensioenregeling niet 
goed hun pensioenvoorkeuren kunnen aangeven. Met de juiste communicatie kan hierin verandering 
worden gebracht. Zowel het fonds als sociale partners willen hieraan invulling geven, binnen de 
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eigen rol en verantwoordelijkheid. 
 
Overig 
Naast de hiervoor genoemde onderwerpen heeft het bestuur continu aandacht gehad voor de 
financiële situatie van het fonds. Aan de hand van maandelijkse rapportages en kwartaalrapportages 
is de dekkingsgraad nauwlettend gevolgd. Ook is veel aandacht besteed aan de premie- en 
toeslagvaststelling voor 2018 en het jaarverslag 2016. In het bestuur is daarnaast stilgestaan bij het 
ǊƛǎƛŎƻ Řŀǘ ǾƻƻǊ ȊȊǇΩŜǊǎ die niet bij het pensioenfonds worden gemeld, geen pensioenpremie wordt 
afgedragen. Later in de tijd bestaat het risico dat zij wel aanspraak kunnen maken op een partner- of 
ouderdomspensioen. Lƴ нлму ǿƻǊŘŜƴ ŘŜ ƳƻƎŜƭƛƧƪŜ ƛƳǇŀŎǘ Ŝƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ƘƛŜǊǾŀƴ ƛƴ ƪŀŀǊǘ ƎŜōǊŀŎƘǘΣ 
evenals mogelijke beheersmaatregelen hiervoor.  
 
Verder zijn in het verslagjaar diverse fondsdocumenten geëvalueerd en op basis daarvan 
geactualiseerd. Tot slot werd aandacht besteed aan onderwerpen die in 2018 op de agenda staan, 
zoals de toezichtsonderwerpen van DNB en de implementatie van de Algemene Verordening 
Gegevensbescherming en het ESG-beleid (maatschappelijk verantwoord beleggen).  
 
Raad van toezicht  
De raad van toezicht, die bestaat uit drie externe deskundigen, vervult bij Pensioenfonds Notariaat 
de rol van het intern toezicht, zoals bedoeld in de Pensioenwet en de Code Pensioenfondsen. De 
raad van toezicht rapporteert zijn bevindingen aan het bestuur en legt verantwoording af aan het 
verantwoordingsorgaan. Daarbij gebruikt de raad van toezicht de door de Vereniging Intern 
Toezichthouders Pensioensector (VITP) opgestelde toezichtscode. 
 
De raad van toezicht beoordeelt de beleids- en bestuursprocedures, de bestuursprocessen en de 
checks and balances van het fonds. Ook beoordeelt de raad van toezicht de wijze waarop het fonds 
wordt aangestuurd en de wijze waarop door het bestuur wordt oƳƎŜƎŀŀƴ ƳŜǘ ŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ƻǇ ŘŜ 
langere termijn. Voor een goed beeld hiervan overleggen de raad van toezicht en het bestuur 
regelmatig. De raad van toezicht heeft in het verslagjaar zesmaal zelfstandig vergaderd en ook 
viermaal met het bestuur. Daarnaast heeft een sessie met het bestuur plaatsgevonden waarin is 
gesproken over de missie, visie en strategie van Pensioenfonds Notariaat. Tweemaal heeft de raad 
van toezicht overleg gevoerd met het verantwoordingsorgaan, waarbij eenmaal de onafhankelijk 
accountant en certificerend actuaris aanwezig waren om hun bevindingen ten aanzien van de 
jaarverslagen 2016 te bespreken.  
 
Belangrijkste aandachtspunten  
De beide raden van toezicht van voormalig SBMN en SNPF hadden ieder aandachtspunten voor het 
fusiefonds geformuleerd. De raad van toezicht van Pensioenfonds Notariaat heeft die gebundeld tot 
negen aandachtspunten, die regelmatig aan de orde zijn gekomen. De fusie en daarmee beoogde 
synergievoordelen waren belangrijke onderwerpen op de agenda van de raad van toezicht. Daarbij 
had de raad met name oog voor het consolidatieproces en de kostenontwikkeling. Tot slot heeft de 
monitoring van de inrichting van het vermogensbeheer van Pensioenfonds Notariaat de nodige 
aandacht gevraagd.  
 
Verantwoordingsorgaan 
In de eerste maanden van 2017 zijn verkiezingen gehouden voor het verantwoordingsorgaan van 
Pensioenfonds Notariaat. De zeven leden van het verantwoordingsorgaan zijn op 25 april 2017 
benoemd door het bestuur. Eén zetel wordt bezet door een ex-deelnemer, de overige zetels door 
deelnemers (vier) en pensioengerechtigden (twee). De deelnemers en pensioengerechtigden zijn 
vertegenwoordigd op basis van de onderlinge getalsverhoudingen. Voor het opdoen van de 
benodigde algemene kennis over pensioen en pensioenfondsen heeft het verantwoordingsorgaan 
een opleiding gevolgd.  
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Belangrijkste aandachtspunten 
In 2017 is veel aandacht van het verantwoordingsorgaan uitgegaan naar de inrichting van dit orgaan, 
kennisvergroting ten aanzien van het fonds en zijn organisatie en de jaarverslagen over 2016. Door 
het verantwoordingsorgaan zijn verschillende adviezen uitgebracht, onder andere over het 
communicatiebeleidsplan en de premie voor 2018. Ook heeft het verantwoordingsorgaan aan het 
bestuur een bindend advies uitgebracht over de invulling van de vacature binnen de raad van 
toezicht per 1 januari 2018. Tot slot heeft het verantwoordingsorgaan meerdere malen gesproken 
over het communicatiebeleid en het communicatiejaarplan van het fonds, waarmee is bijgedragen 
aan de verdere ontwikkeling ervan. 
 
Audit- en riskcommissie (ARC) 
Deze commissie bestaat uit drie bestuursleden en ondersteunt en adviseert het bestuur continu op 
het gebied van de financiële verslaglegging, het hiermee samenhangende controleproces en het 
ōŜƘŜŜǊǎŜƴ Ǿŀƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎΦ 5Ŝ !w/ ƪǿŀƳ ƛƴ нлмт ŀŎƘǘ ƪŜŜǊ ōƛƧŜŜƴΦ  
 
Belangrijkste aandachtspunten 
In 2017 heeft op auditgebied de nadruk gelegen op de evaluatie van de uitbesteding. Daarvoor 
hebben ISAE-rapporten op de agenda gestaan en zijn TKP en KAS BANK bezocht. Daarnaast is 
doorlopend de opvolging van de aanbevelingen van de certificerend actuaris en de controlerend 
accountant gemonitord. De aanbevelingen zijn meegenomen in de jaarrekening 2017.  
 
Ook is veel aandacht besteed aan een juiste uitvoering van de transitie van het vermogen en de 
pensioenverplichtingen en het samenvoegen van de administraties voor de fusie per 1 maart 2017. 
Specifiek was er aandacht voor de verwerking van de verhoging van de pensioenen van de (ex-) 
deelnemers en pensioengerechtigden van SBMN als gevolg van het dekkingsgraadverschil tussen de 
twee fondsen op het moment van fusie. 
  
Op risicomanagementgebied ging veel aandacht uit naar de opzet en werking van een geïntegreerd 
risicomanagementframework, hetgeen ook met het bestuur is besproken. Het bestuur stelde het 
onder regie van de ARC opgestelde risicomanagementhandboek en -charter vast.  
 
Balansmanagement- en vermogensbeheercommissie 
De balansmanagement- en vermogensbeheercommissie (BVC) bestaat uit twee bestuursleden en 
wordt bijgestaan door een vaste adviseur (zonder stemrecht). De commissie ondersteunde en 
adviseerde het bestuur permanent op het terrein van balansmanagement, de beheersing van de 
ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎΣ ƘŜǘ ǎǘǊŀǘŜƎƛǎŎƘ Ŝƴ ǘŀŎǘƛǎŎƘ ōŜƭŜƎƎƛƴƎǎōŜƭŜƛŘ Ŝƴ ŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎǎǊŜǎǳƭǘŀǘŜƴΦ 5Ŝ .±/ 
wordt ondersteund door het bestuursbureau, die de regie voert over het algemene 
vermogensbeheerproces, de operationele uitvoering en monitoring en controle. 
De commissie heeft in 2017 dertienmaal vergaderd. 
 
Belangrijkste aandachtspunten 
In 2017 heeft de commissie zich voornamelijk gericht op de samenvoeging van de 
beleggingsportefeuilles van voormalig SBMN en SNPF en de inrichting van het vermogensbeheer. In 
maart 2017 zijn zowel de matchingportefeuille als de aandelenportefeuille ondergebracht bij één 
vermogensbeheerder. Daarnaast is in 2017 het besluit genomen om ook de creditportefeuille onder 
te brengen bij één vermogensbeheerder en uit te treden uit een zeer tactisch georiënteerd 
beleggingsfonds. De uitvoering van deze besluiten gebeurt in 2018. Ook is voor de inrichting van het 
vermogensbeheer gekozen voor een BVC met een adviesfunctie naar het bestuur en een vaste 
externe adviseur met een adviserende rol naar de BVC.  
 
  



34 

 

Communicatie-, governance-, compliance- en pensioenregelingencommissie  
De communicatie-, governance-, compliance- en pensioenregelingencommissie (GCC) kent drie 
leden. De commissie is in 2017 zesmaal bijeengekomen, waarbij vele fondsdocumenten zijn 
opgesteld dan wel geëvalueerd. Bijzondere aandacht vroegen het uniformeren van de 
pensioenreglementen, de wijziging van het uitkeringsmoment van het ouderdomspensioen en de 
opdracht van sociale partners om de pensioenrichtleeftijd van 67 jaar te handhaven. Ook heeft de 
commissie de voortgang van de projecten voor het formuleren van de missie, visie en strategie en de 
Algemene Verordening Gegevensbescherming (AVG) gemonitord. Daarnaast is uitgebreid gesproken 
over de communicatie van Pensioenfonds Notariaat. Het beleidsplan communicatie 2017-2020 
vormde daarbij het uitgangspunt. Verdere digitalisering van de communicatie en aansprekende 
communicatie op maat (bij belangrijke levensgebeurtenissen), waren daarbij belangrijke 
aandachtspunten (zie ook 5.4). De commissie heeft gesprekken met de KNB geïnitieerd om te komen 
tot verdere samenwerking voor de communicatie richting de beroepsgroep. 
 

5.4 Uitvoeringsorganisatie  
 
Uitbesteding 
Pensioenfonds Notariaat besteedt de pensioenadministratie uit aan TKP Pensioen B.V.  Daaronder 
valt onder meer het innen van de pensioenpremies, het verzorgen van de uitkeringen en het 
administreren van de pensioenopbouw van de deelnemers en de werkgeversgegevens. Maar ook 
speelt TKP een belangrijke uitvoerende rol in de communicatie van het fonds. N.V. Amersfoortse 
Algemene Verzekering Maatschappij (De Amersfoortse) voert voor de (toegevoegd) notarissen en 
kandidaat-notarissen de arbeidsongeschiktheidsregeling uit en neemt het risico van 
arbeidsongeschiktheid voor haar rekening op basis van herverzekering. Re-integratie in het 
arbeidsproces en de begeleiding bij het (medische) proces van arbeidsongeschiktheid behoort 
eveneens tot de taken van De Amersfoortse.  
 
Het vermogensbeheer was in 2017 uitbesteed aan zes vermogensbeheerders: Aegon, Robeco, 
Schroder, Achmea Investment Management, BlackRock en Pimco. KAS BANK verzorgt onder meer de 
beleggingsadministratie, de compliancemonitoring van de mandaten van de vermogensbeheerders, 
de toezichthoudersrapportage, de performancemeeting en onderdelen van het risicomanagement. 
 
Monitoring uitbesteding 
Overeenkomsten en service level agreements vormen het uitgangspunt bij de uitbesteding aan 
externe partijen. Daarmee is de kwaliteit en tijdigheid van de werkzaamheden (en de rapportages 
hierover) geborgd. Op basis van de rapportages en evaluaties worden alle externe partijen 
nauwlettend gemonitord. Bovendien beschikken alle partijen over een ISAE3402-verklaring. Deze 
ISAE3402-verklaringen worden door het bestuursbureau beoordeeld op de volgende onderdelen: 

¶ zijn de interne proces- en beheersmaatregelen toereikend voor alle processen die relevant zijn 
voor het fonds; 

¶ zijn er uit de controles van de externe accountant bevindingen naar voren gekomen voor de 
relevante processen van het fonds en welke beheersmaatregelen worden getroffen; 

¶ is er, bij bevindingen ten aanzien van de relevante processen, adequate opvolging aan gegeven.  
 

De bevindingen van het bestuursbureau over de ISAE3402-verklaringen worden gedeeld met de ARC.  
 
Jaarlijks bezoekt het bestuur de uitbestedingspartijen om nader in te gaan op het verloop van de 
samenwerkingsrelatie, actuele onderwerpen en eventuele knelpunten. Eind 2017 is in opdracht van 
Pensioenfonds Notariaat door een externe partij een audit opgestart voor de uitbestedingsrelatie 
met TKP. Deze audit is in het eerste kwartaal van 2018 afgerond. Ook vindt in het eerste kwartaal van 
2018 een audit plaats bij KAS BANK.  
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Communicatie 
Voor het fusiefonds zijn op 1 maart 2017 vele communicatiemiddelen geïntroduceerd, zoals de 
website en de uitingen die daarop zijn te vinden (animaties, kennistoets, Pensioen 1-2-3, 
pensioenplanner), evenals een digitale en gedrukte nieuwsbrief. Ook zijn alle wettelijke verplichte 
uitingen, zoals uniforme pensioenoverzichten, uitkeringsoverzichten en brieven rond pensionering, 
tijdig geïmplementeerd. Speciale aandacht was er voor de communicatie over de verhoging van de 
pensioenen van de (ex-)deelnemers en pensioengerechtigden van voormalig SBMN.  
 
Pijlers communicatie 
Belangrijke pijlers in de communicatie van Pensioenfonds Notariaat waren in 2017 - maar ook de 
komende jaren - het verbeteren van de reputatie en het vertrouwen in het notariële pensioenfonds, 
het vergroten van de relevantie van communicatie-uitingen door segmentatie en gelaagdheid en de 
verdere digitalisering van de communicatie. Bij dit laatste is het uitvragen van e-mailadressen en de 
kanaalvoorkeur (digitaal of schriftelijk) een belangrijk aandachtspunt. In het derde kwartaal van 2017 
zijn deelnemers van wie dit niet bekend is, weer benaderd. Pensioenfonds Notariaat beschikt nu over 
de e-mailadressen van ruim 30% van de populatie. 4% van alle (ex-)deelnemers en 
pensioengerechtigden geeft aan de communicatie-uitingen op papier te willen blijven ontvangen. Dit 
betekent dat Pensioenfonds Notariaat nooit volledig digitaal kan communiceren. In het kader van 
segmentatie is een actie (mailing en webpagina) ontwikkeld voor de groep actieve deelnemers van 
62 - 66,5 jaar over de keuzemogelijkheden bij pensionering. Voor de leeftijdscategorie 25 - 45 jaar is 
een campagne (video en mailing) voorbereid over relatie en pensioen, die begin 2018 onder de 
aandacht is gebracht. Vergroten van vertrouwen en het verbeteren van de relatie krijgt vanaf 2018  
meer aandacht, onder meer door de dialoog te zoeken met deelnemers en pensioengerechtigden 
tijdens bijeenkomsten en presentaties. Met een nulmeting begin 2018 wordt vastgesteld hoe op dit 
moment de waardering voor het fonds is.  
 
Project Samenvoeging administraties 
Een van de doelen van de fusie was het behalen van synergievoordelen. Dit kan onder andere 
worden bereikt door het samenvoegen van de pensioenadministraties van beide voormalige 
fondsen, die vóór de fusie al door dezelfde pensioenadministrateur werden uitgevoerd. Direct na de 
fusie (voorjaar 2017) is dan ook gestart met het project Samenvoeging administraties.  
 
Een stuurgroep met vertegenwoordigers van het bestuur, het bestuursbureau en 
pensioenadministrateur TKP leidt het project, dat tot 1 juli 2018 loopt. De deelactiviteiten worden 
uitgevoerd door een werkgroep, bestaande uit werknemers van TKP. Voorafgaand aan en tijdens het 
project zijn de risicoΩs ervan onderkend en beheersmaatregelen getroffen om te zorgen voor een 
tijdige en beheerste uitvoering. Zo nodig stuurt de stuurgroep, op basis van de vooraf gedefinieerde 
planning en doelstellingen, het project bij. Op reguliere basis is in het bestuur gerapporteerd over de 
voortgang van het project. 
 
Een belangrijke deelactiviteit binnen het project was het - waar mogelijk - op één lijn brengen van de 
verschillende pensioenreglementen van Pensioenfonds Notariaat. Dit betrof met name het 
uniformeren van pensioenprocessen en pensioenbegrippen. Hiervoor waren vele 
reglementsaanpassingen nodig, die overigens niet de inhoud van de pensioenregeling raken. 
Desondanks heeft het bestuur vanuit zorgvuldigheid hierover overleg gehad met sociale partners, als 
opdrachtgever van de pensioenregeling. Die konden zich vinden in de wijzigingen. 
Het streven is om in het tweede kwartaal van 2018 de activiteiten binnen het project grotendeels te 
hebben afgerond. Op dat moment is de pensioenadministratie volledig samengevoegd en worden 
rapportages gegenereerd vanuit één pensioensysteem. Vanaf januari 2018 hebben werkgevers al te 
maken met één digitaal werkgeversportaal. 
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Project Algemene Verordening Gegevensbescherming 
De Algemene Verordening Gegevensbescherming (AVG) is in werking getreden. Met deze wet geldt 
dezelfde privacywetgeving in de hele Europese Unie. De Wet bescherming persoonsgegevens (Wbp) 
vervalt dan. Pensioenfonds Notariaat dient vóór 25 mei 2018 te voldoen aan de verplichtingen van 
de nieuwe wet. Het fonds is een project gestart om de vereiste aanpassingen in de processen door te 
voeren. Dit gebeurt op basis van een plan van aanpak. Een projectgroep met bestuursleden en 
medewerkers van het bestuursbureau voert dit plan uit en rapporteert via de reguliere 
rapportagelijnen aan het bestuur. 
 
Bestuursbureau  
Het bestuursbureau van Pensioenfonds Notariaat ondersteunt en adviseert de bestuursorganen van 
het fonds. Ook draagt het bestuursbureau de zorg voor de dagelijkse aansturing van de 
pensioenadministrateur, de vermogensbeheerders en andere externe adviseurs. Tot slot wordt het 
beheer en de verhuur van het eigen kantoorpand aan het Spui in Den Haag georganiseerd vanuit het 
bestuursbureau. De directeur van Pensioenfonds Notariaat is verantwoordelijk voor de dagelijkse 
leiding van het bestuursbureau, dat eind 2017 vijf vaste medewerkers kende. Per 1 september 2017 
ontstond een vacature voor de directeursfunctie, die vanaf dat moment ad interim is ingevuld door 
de werkgeversvoorzitter van Pensioenfonds Notariaat.      
 

5.5 Geschillen, boetes en dwangsommen 
 
Deelnemers of pensioengerechtigden kunnen het oneens zijn met de wijze waarop de wet, de 
statuten of een reglement van Pensioenfonds Notariaat worden toegepast. Als betrokken partijen 
dan niet tot overeenstemming komen, wordt de geschilprocedure gevolgd. Daarbij wordt eerst door 
het bestuur geoordeeld over het geschil. Indien de belanghebbende dit wenst, kan hij of zij het 
geschil vervolgens aan de Ombudsman Pensioenen of - in laatste instantie - aan de rechter 
voorleggen. In 2017 liepen er twee geschillen.  
 
Het eerste geschil betrof het verzoek van een toegevoegd notaris om de pensioenregeling voor 
medewerkers in het notariaat op hem van toepassing te laten zijn. Dit verzoek is ongegrond geacht 
en afgewezen door het bestuur van Pensioenfonds Notariaat. Dit gebeurde al eerder door het 
voormalige bestuur van SBMN. Daarnaast speelde een geschil over de datum van toekenning van het 
arbeidsongeschiktheidspensioen en de premievrijstelling bij arbeidsongeschiktheid. In eerste 
instantie is door het bestuur het arbeidsongeschiktheidspensioen en de premievrijstelling naar 
aanleiding van de ingediende klacht toegekend per de feitelijke datum van de melding van 
arbeidsongeschiktheid. Na indiening van een geschil over het afwijzen van het bezwaar tegen dit 
besluit - volgens de deelnemer was al eerder sprake van arbeidsongeschiktheid - heeft het bestuur 
besloten de toekenningsdatum te vervroegen. Daarbij heeft het bestuur het verzoek van de 
Ombudsman Pensioenen, om in dergelijke gevallen coulance te betrachten, laten meewegen. 
 
In 2017 zijn door de toezichthouders geen boetes of dwangsommen opgelegd aan Pensioenfonds 
Notariaat.   
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6 KOSTEN  
 
6.1  Inleiding 

 

In dit hoofdstuk zijn de kosten van Pensioenfonds Notariaat verantwoord volgens de Aanbevelingen 
Uitvoeringskosten van de Pensioenfederatie. De aanbevelingen in deze publicatie luiden als volgt:  

¶ Rapporteer de kosten van pensioenbeheer in euro per deelnemer. Het aantal deelnemers is de 
som van het aantal actieve deelnemers en pensioengerechtigden; 

¶ Rapporteer de kosten van het vermogensbeheer in % van het gemiddeld belegd vermogen. 
Bekijk deze kosten ook in relatie tot: 

o de gekozen beleggingsmix en de bijbehorende benchmarkkosten; 
o het rendement over een langere termijn, ook in relatie tot het bijbehorende benchmark- 

rendement; 

¶ Rapporteer separaat (eventueel geschatte) transactiekosten in % van het gemiddeld belegd 
vermogen. 

 
Het jaar 2017 is het jaar van de fusie tot Pensioenfonds Notariaat en daarmee het eerste jaar 
waarover de pensioenbeheer- en vermogensbeheerkosten voor het fusiefonds worden berekend. 
Aangezien de fusie op 1 maart 2017 plaatsvond, is over de eerste maanden van het jaar nog sprake 
van separate kosten van de twee fusiefondsen SBMN en SNPF. De kosten over 2017 geven daarmee 
nog niet geheel een reëel beeld van de kosten van Pensioenfonds Notariaat.  

 

6.2  Kostenbewustzijn 

 

Een pensioenfonds ontvangt premies van deelnemers en belegt deze premie-inkomsten in 
waardepapier en/of financiële instrumenten. Het fonds keert vervolgens gelden uit aan 
uitkeringsgerechtigden (vaak pas tientallen jaren na inleg). Om dit proces verantwoord te laten 
verlopen, worden verschillende werkzaamheden uitgevoerd. Voorbeelden hiervan zijn het voeren 
van een pensioenadministratie, het beheer van het vermogen, het vormgeven van het 
pensioenbeleid, de inrichting en ondersteuning van de bestuursorganen en de communicatie richting 
deelnemers en pensioengerechtigden. Het bestuur draagt de eindverantwoordelijkheid voor deze 
uitvoering. Daarnaast zijn er verschillende toezichthouders betrokken, zoals de raad van toezicht en 
de externe toezichthouders AFM en DNB. Ook wordt verantwoording afgelegd aan het 
verantwoordingsorgaan. Om al deze werkzaamheden op een professionele wijze uit te voeren, is het 
onvermijdelijk dat er kosten worden gemaakt. Het doel is om de verschillende processen zo 
(kosten)efficiënt mogelijk uit te voeren, zonder dat de kwaliteit van de uitvoering daaronder lijdt.  
Een kostenefficiënte uitvoering betekent niet dat alle werkzaamheden zo goedkoop mogelijk worden 
uitgevoerd. Integendeel: de belangen zijn zeer groot en daarom is een hoge kwaliteit van de 
pensioenuitvoering een absolute vereiste.  
 
Eén van de pijlers voor de fusie is het behalen van synergievoordelen in de kosten. Door het 
samenvoegen van de besturen, administraties en vermogens werd het mogelijk geacht significante 
besparingen te behalen. En hiermee, ondanks de toenemende regeldruk, de kosten per deelnemer 
en de vermogensbeheerkosten op een aanvaardbaar niveau te krijgen en vervolgens tot verdere 
kostenverlagingen te komen.  
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6.3  Synergievoordelen en kostenniveau 2017 
 
Zoals benoemd is het behalen van synergievoordelen één van de belangrijke voorwaarden geweest 
voor de fusie tussen SBMN en SNPF. In de eerste analyses in 2015 is berekend dat het 
ǎȅƴŜǊƎƛŜǾƻƻǊŘŜŜƭ ƻǇ ŘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜƪƻǎǘŜƴ Ŝƴ ƪƻǎǘŜƴ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ǇŜƴǎƛƻŜƴōŜƘŜŜǊ ϵ м,276 miljoen zou 
kunnen bedragen. Het voordeel op de kosten vermogensbeheer is in deze analyse veel grover 
ōŜǊŜƪŜƴŘΣ ǿŀŀǊōƛƧ ƻǇ ŜŜƴ ƳƻƎŜƭƛƧƪŜ ōŜǎǇŀǊƛƴƎ ǘǳǎǎŜƴ ϵ лΣс ƳƛƭƧƻŜƴ Ŝƴ ϵ мΣн ƳƛƭƧƻŜƴ ƳƻƎŜƭƛƧƪ ǿŀǎΦ  
In de periode na deze studie hebben de fondsen te maken gekregen met een verhoogde regeldruk en 
daarmee druk op de governancekosten. Ook hebben veel pensioenfondsen te maken gekregen met 
een BTW-heffing op de pensioenuitvoering. Vielen de kosten voor pensioenuitvoering tot en met 
2015 nog onder de koepelvrijstelling, vanaf 2016 wordt hierover 21% BTW in rekening gebracht.   
 
Om te beoordelen of de beoogde synergievoordelen zich in 2017 al hebben voorgedaan, zijn de 
kosten van voormalig SBMN en SBMN in 2016 afgezet tegen de gerealiseerde kosten in 2017, zoals 
die in de jaarrekening 2017 zijn verantwoord. Dit geeft het volgende beeld: 
 

Uitvoerings- en governancekosten (x € 1.000) 2017 2016 SNPF SBMN 

Bestuursvergoeding en kosten overige gremia 713 855 448 407 

Adviseurs 285 661 270 391 

Toezicht & lidmaatschap 205 204 113 91 

Communicatie 166 261 169 92 

Pensioenbeheer 1.869 2.113 947 1.166 

Bestuursondersteuning 1.047 1.366 1.040 326 

Totaal* 4.285 5.460 2.987 2.473 
* Exclusief kosten projecten van ϵ снн. Inclusief projectkosten komt het totaal aan uitvoerings- en governancekosten op  

ϵ пΦфлт. Dit bedrag komt overeen met de genoemde kosten in rubriek 23 van de jaarrekening. 

 
Uit bovenstaand overzicht blijkt dat de pensioenbeheer- en governancekosten ten opzichte van 2016 
ϵ мΣмтр ƳƛƭƧƻŜƴ ƭŀƎŜǊ ȊƛƧƴΦ IƛŜǊƳŜŜ ƛǎ ŀƭ ǾǊƛƧǿŜƭ het gehele beoogde synergievoordeel behaald.  
 
Wanneer naar de vermogensbeheerkosten wordt gekeken, geeft een vergelijking tussen 2016 en 
2017 het volgende beeld: 
 

Vermogensbeheerkosten (x 1.000) 2017 2016 SNPF SBMN 

Directe vermogensbeheerkosten 5.097,0 5.709,0 3.048,0 2.661,0 

Indirecte vermogensbeheerkosten 2.265,0 2.784,0 2.079,0 705,0 

Totaal* 7.362,0 8.493,0 5.127,0 3.366,0 
* Inclusief de doorbelasting bestuurskosten (ϵ ост), governancekosten (ϵ осп) en projectkosten (ϵ мнн). Exclusief deze 

kosten ƪƻƳǘ ƘŜǘ ǘƻǘŀŀƭ ŀŀƴ ǾŜǊƳƻƎŜƴǎōŜƘŜŜǊƪƻǎǘŜƴ ƻǇ ϵ сΦрлф. Dit komt overeen met de genoemde kosten in rubriek 15 

van de jaarrekening. 

 
Uit dit overzicht blijkt dat ook op het vermogensbeheer een groot synergievoordeel is behaald, 
ƴŀƳŜƭƛƧƪ ϵ мΣмом ƳƛƭƧƻŜƴ.   
 
Kosten per deelnemer 

Met de studie naar de beoogde synergievoordelen is uiteraard ook de ontwikkeling in de kosten per 
deelnemer bekeken. In de analyse van 2015 is aangegeven dat bij de beoogde synergievoordelen de 
ǊŜƎǳƭƛŜǊŜ ƪƻǎǘŜƴ ǇŜǊ ŘŜŜƭƴŜƳŜǊ ǳƛǘ ȊƻǳŘŜƴ ƪǳƴƴŜƴ ƪƻƳŜƴ ƻǇ ϵ нмоΦ DŜƠƴŘŜȄŜŜǊŘ ǾƻƻǊ ŘŜ ƧŀǊŜƴ нлмс 
Ŝƴ нлмт ƪƻƳǘ Řŀǘ ƴŜŜǊ ƻǇ ϵ нму ǇŜǊ ŘŜŜƭƴŜƳŜǊΦ  
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Bij de berekening van de kosten per deelnemer worden de kosten van het pensioenbeheer berekend 
en afgezet tegen het aantal actieve en pensioengerechtigden. De kosten voor het pensioenbeheer 
worden bepaald door bij deze kosten 65% van de governancekosten en 65% van de kosten van het 
bestuursbureau op te tellen; 35% van de governancekosten en 35% van de kosten van het 
bestuursbureau worden doorbelast aan de kosten voor het vermogensbeheer.  
 
Naast de reguliere kosten is er ook in 2017 sprake van projectkosten. In 2017 is in totaal voor  
ϵ сннΦллл όнлмсΥ ϵ фрм.000ύ ōŜǎǘŜŜŘ ŀŀƴ ǇǊƻƧŜŎǘŜƴΦ IƛŜǊǾŀƴ ƘŜŜŦǘ ϵ осоΦллл ōŜǘǊŜƪƪƛƴƎ ƻǇ de 
ǘǊŀƴǎƛǘƛŜƪƻǎǘŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǾŜǊƳƻƎŜƴǎōŜƘŜŜǊΦ ±ƻƻǊ ǇŜƴǎƛƻŜƴōŜƘŜŜǊ ƛǎ ϵ нрфΦллл ŀŀƴ ǇǊƻƧŜŎǘƪƻǎǘŜƴ 
gemaakt. Bij de bepaling van de kosten per deelnemer wordt een onderscheid gemaakt tussen de 
kosten per deelnemer exclusief projectkosten en inclusief projectkosten.  
 
Voor het jaar 2017 geeft dit het volgende overzicht: 
 

Kosten per deelnemer (x € 1) 2017   

  Regulier Projecten totaal   

Pensioenbeheerkosten 224 16 240   

          

 

Uit dit overzicht blijkt dat de kosten per deelnemer al redelijk in lijn liggen met hetgeen beoogd is 
met de fusie. Als de kosten per deelnemer van de voormalige fondsen zouden worden vergeleken 
met 2016, geeft dit het volgende beeld. 

  

Kosten per deelnemer naar afzonderlijke fondsen SPN SNPF SBMN 

Voor het jaar 2016    n/a 486 256 

Voor het jaar 2017   224 373 150 

          

 
Kosten governance  
De governancekosten bestaan uit de vergoedingen voor bestuur en overige gremia, 
verzekeringskosten, kosten voor het toezicht door DNB en AFM, compliancekosten en auditkosten 
(certificerend accountant en certificerend actuaris). De governancekosten worden voor 65% 
toegerekend aan de kosten van het pensioenbeheer en voor 35% aan de kosten van het 
vermogensbeheer. De governancekosten worden dus niet apart gepresenteerd. Wel kan inzicht 
worden gegeven in deze kosten per deelnemer.  
 

Kosten per deelnemer (x € 1) 2017 2016     

Governance 43  Niet aanwezig     

          

 

Kosten vermogensbeheer 
De vermogensbeheerkosten worden uitgedrukt in een percentage van de gemiddelde marktwaarde 
van het vermogen. Bij een relatief grote stijging van het vermogen neemt het percentage af, terwijl 
dit niet hoeft te betekenen dat de kosten zijn gedaald. Deze kosten moeten ook worden bezien in 
relatie tot het rendement op onderdelen van de beleggingsportefeuille. In het kader van de 
transparantie van kosten kiest Pensioenfonds Notariaat ervoor om ook de indirecte 
vermogensbeheerkosten (kosten die niet direct in rekening, maar ten laste van het rendement 
worden gebracht) in de jaarrekening inzichtelijk te maken. 
De vermogensbeheerkosten uitgedrukt in een percentage van het vermogen geven het volgende 
beeld όōƛƧ ŜŜƴ ƎŜƳƛŘŘŜƭŘŜ ƳŀǊƪǘǿŀŀǊŘŜ Ǿŀƴ ŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ Ǿŀƴ ϵ нΣтмл ƳƛƭƧŀǊŘύ: 
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Vermogensbeheerkosten in % vermogen 2017 2016 SNPF SBMN 

Directe vermogensbeheerkosten 0,19 0,22 0,20 0,24 

Indirecte vermogensbeheerkosten 0,08 0,10 0,13 0,06 

          
 
De transactiekosten bedragen 0,06% van het gemiddeld belegd vermogen en zijn onderdeel van de 
indirecte vermogensbeheerkosten (0,08%). 
 

Transactiekosten vermogensbeheer in % vermogen 2017 2016 SNPF SBMN 

Transactiekosten* 0,06 0,05 0,03 0,06 

          

* Onderdeel van de indirecte vermogensbeheerkosten.     
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7 VOORUITBLIK  
 
7.1 Financiële situatie  
 
Eind 2016 is een herstelplan voor Pensioenfonds Notariaat opgesteld. Op basis van dat herstelplan - 
dat loopt tot 2027 - is de verwachting dat het fonds tijdig in staat is om uit de situatie van een 
reservetekort te komen. Volgens de berekeningen gebeurt dit eind 2022. Uiteraard is dit een 
verwachting, gebaseerd op veronderstellingen. Met het herstelplan werd eveneens beoogd eind 
2017 een dekkingsgraad van 103% te hebben bereikt. Hoewel de dekkingsgraad op dat moment 
boven dit niveau lag, is er nog steeds sprake van een reservetekort. Dit betekent dat begin 2018 het 
herstelplan is geëvalueerd en vóór 1 april 2018 een geactualiseerd herstelplan bij DNB is ingediend.  
 
Helaas is ook op basis van dit herstelplan de constatering dat (ex-)deelnemers en 
pensioengerechtigden rekening moeten houden met de mogelijkheid dat in de komende jaren de 
pensioenen niet worden verhoogd. De pensioenen groeien hierdoor niet mee met de (eventuele) 
prijsinflatie. De koopkracht ervan kan hierdoor dalen. Dit is afhankelijk van de hoogte van de 
prijsinflatie, die momenteel overigens laag is. Mocht de financiële situatie van Pensioenfonds 
Notariaat verslechteren, dan kan een verlaging van de pensioenen nodig zijn. 
 
Risicohouding 
Omdat de ambitie van het behouden van de koopkracht van de pensioenen onder druk staat, wordt 
met sociale partners gesproken over de risicohouding van het fonds. De rentestand blijft naar 
verwachting vooralsnog laag. Daarmee is de verwachting dat de beleidsdekkingsgraad bij ongewijzigd 
beleid niet zodanig stijgt dat indexatie van de pensioenen mogelijk is. Door bijvoorbeeld meer risico 
te nemen in de beleggingen, kunnen mogelijk hogere rendementen worden behaald. Echter, zit het 
tegen op de financiële markten, dan is de kans op het verlagen van de pensioenen ook groter. Dit 
vraagt een zorgvuldige afweging die in 2018 samen met sociale partners wordt gemaakt.  
 

7.2 Nieuw pensioenstelsel   
 

Verwacht wordt dat het kabinet zich begin 2018 uitspreekt over de hoofdlijnen van een nieuw 
pensioenstelsel per 1 januari 2020. Verschillende varianten voor dit pensioenstelsel zijn al 
onderzocht door belanghebbende partijen. Hoewel verschillende belanghebbenden varianten 
aandragen, lijkt een persoonlijk pensioenvermogen met collectieve risicodeling op dit moment een 
kansrijke variant voor de toekomst. Deelnemers krijgen dan te zien welk vermogen zij hebben 
opgebouwd en op hoeveel pensioen ze op basis daarvan ongeveer kunnen rekenen. Met een 
collectieve buffer die in financieel goede tijden wordt gevuld, worden de pensioenen in slechtere 
economische tijden aangevuld. Ook verdwijnt naar verwachting de doorsneepremiesystematiek. 
Duidelijk is dat de wijzigingen in het pensioenstelsel gevolgen hebben voor de pensioenregelingen 
van Pensioenfonds Notariaat. Die zullen op de nieuwe wetgeving moeten worden aangepast. Het 
bestuur van het fonds volgt de ontwikkelingen dan ook nauwgezet. Zodra de hoofdlijnen van het 
nieuwe pensioenstelsel bekend zijn, start Pensioenfonds Notariaat met het in kaart brengen van de 
gevolgen ervan voor de huidige pensioenregelingen, de deelnemers en de pensioenuitvoering. Ook 
wordt het overleg met onze opdrachtgever (sociale partners) hierover opgestart en de communicatie 
richting deelnemers ingezet.  
 

7.3  Werken aan strategische doelen 
 
Het jaar 2018 is het eerste volle jaar voor Pensioenfonds Notariaat waarin aan de strategische doelen 
kan worden gewerkt. Het bestuur vindt het belangrijk om gestructureerd naar deze doelstellingen 
toe te werken en heeft daarom voor 2018 enkele specifieke jaardoelstellingen geformuleerd. Zo 
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staat het overleg met sociale partners op de agenda om de financiële opzet van het fonds onder de 
loep te nemen en vast te stellen of heroverweging van de toeslagambitie nodig is. Daarnaast wil het 
fonds op het gebied van het ESG-beleid en risicomanagement vaart maken. Hiervoor zijn in de loop 
van 2017 al activiteiten opgestart.  
 
In het kader van de toekomstbestendigheid bekijken we hoe we het draagvlak van het fonds verder 
kunnen vergroten, maar ook hoe we ervoor kunnen zorgen dat er vanuit de beroepsgroep geschikte 
bestuurders instromen. Diversiteit in de bestuurlijke organisatie is daarbij een belangrijk 
aandachtspunt. Bij alle activiteiten blijft transparantie in de keuzes die we maken en de dialoog met 
de beroepsgroep van belang, mede in het licht van het verbeteren van ons imago.  
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8 BEVINDINGEN RAAD VAN TOEZICHT EN OORDEEL 
VERANTWOORDINGSORGAAN  

 

8.1 Bevindingen raad van toezicht 
 
Inleiding 
Conform de statuten van Pensioenfonds Notariaat stelt de raad van toezicht jaarlijks een rapportage 
van het interne toezicht op. In het jaar 2017 bestond de raad van toezicht uit mevrouw C.A.M. van 
Eggermond, de heer N.C.M. van Niekerk en de heer X.J. den Uyl. Deze leden hebben gedurende het 
jaar 2017 het intern toezicht bij het fonds uitgevoerd. De heer Van Niekerk trad per 31 december 
2017 af. Het bestuur heeft de heer P. Braams per 1 januari 2018 benoemd tot lid van de raad van 
toezicht.  
  
De raad van toezicht heeft in het verslagjaar zesmaal zelfstandig vergaderd en viermaal met het 
bestuur. Daarnaast is tweemaal overlegd met het verantwoordingsorgaan. Tot slot hebben de leden 
van de raad van toezicht in een bijeenkomst met het bestuur gesproken over de missie, visie en 
strategie van het fonds. 
 
Omstandigheden 2017 
Op 1 maart 2017 fuseerden Stichting Notarieel Pensioenfonds (SNPF) en Stichting 
Bedrijfspensioenfonds voor medewerkers in het Notariaat (SBMN). Vanaf de fusiedatum is de raad 
Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ ƛƴ ŦǳƴŎǘƛŜΦ ±ƻƻǊŀŦƎŀŀƴŘ ŀŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ƘŜŜŦǘ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ψƛƴ ƻǇǊƛŎƘǘƛƴƎΩ al 
meerdere malen vergaderd. De bevindingen van de raad van toezicht hebben betrekking op het 
gehele jaar 2017. 
 
Aandachtspunten 2017 
De raad van toezicht van SBMN en SNPF hebben ieder in de bevindingen over het jaar 2016 
aandachtspunten voor het jaar 2017 geformuleerd. De raad van toezicht heeft het zinvol geacht die 
aandachtspunten over te nemen. De aandachtspunten van beide raden van toezicht kenden een 
belangrijke mate van overlap. Op basis hiervan had de raad van toezicht de volgende 
aandachtspunten voor 2017 vastgesteld, die gedurende het jaar in de overlegvergaderingen aan bod 
zijn gekomen: 
1 verder consolidatieproces en realiseren van synergievoordelen; 
2 communicatie omtrent de verwachte en gerealiseerde besparing van de fusie; 
3 integraal risicomanagement en uitwerking systematische risicoanalyse; 
4 versterken en invullen van de governance van het fusiefonds met daarbij bijzondere aandacht voor 

het diversiteitsbeleid; 
5 aandacht voor de integratie van de beleggingspropositie als gevolg van de fusie en het monitoren 

van het beleggingsbeleid; 
6 aandacht voor kostenontwikkeling en de kwaliteit van de kwartaalrapportage; 
7 implementatie Wet pensioencommunicatie (Pensioen 1-2-3); 
8 communicatie naar deelnemers omtrent de dekkingsgraad en eventuele toeslagen respectievelijk 

kortingen; 
9 toekomstbestendigheid van het pensioenfonds. 
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Bevindingen 2017 
 
Consolidatie, synergievoordelen, kostenontwikkeling 
De raad van toezicht heeft in 2017 bijzondere aandacht geschonken aan het consolidatieproces, het 
realiseren van synergievoordelen en aandacht voor kostenontwikkeling. De raad van toezicht 
constateert dat synergievoordelen niet apart voor de bestuursvergaderingen worden geagendeerd. 
De hiervoor genoemde onderwerpen zijn wel meerdere malen in de overlegvergaderingen met het 
bestuur besproken. Bij de behandeling van de kwartaalrapportages wordt gesproken over de 
synergievoordelen en kostenbesparingen. Deze onderwerpen mogen nadrukkelijker terugkomen op 
de agenda van de bestuursvergaderingen. Vooralsnog blijkt uit de kwartaalrapportage van het derde 
kwartaal 2017 en de begroting 2018 dat de synergievoordelen worden behaald. De kostenreductie 
dient te worden bezien over een langere termijn. Bij de vaststelling van de jaarrekening 2018 is er 
beter zicht op de kostenreductie.  
 
Risicomanagement 
Op het gebied van risicomanagement had het fonds een inhaalslag te maken. Het proces met 
betrekking tot het opzetten van een risicoraamwerk is voortvarend opgepakt. DNB heeft eind 2016 
een onderzoek uitgevoerd bij SNPF, te weten het on-site onderzoek naar de uitbesteding van de 
pensioenadministratie. De bevindingen van DNB zijn vlak voor de fusie van beide fondsen 
gepresenteerd. De uitwerking van de bevindingen is opgepakt door Pensioenfonds Notariaat. Als 
gevolg van het onderzoek van DNB is de opzet en invulling van het risicomanagement versneld. De 
raad van toezicht ziet dat DNB ten aanzien van dit dossier veel verzoeken aan het fonds heeft 
gedaan. De raad van toezicht merkt op dat voorkomen dient te worden dat maatregelen uitsluitend 
worden genomen omdat DNB dit vraagt. Het bestuur dient zelf de wenselijkheid van 
risicomanagement in te zien. De inrichting van het risicomanagement dient bij te dragen aan een 
betere besluitvorming, maar dient ook in verhouding te staan tot de overige belasting van het 
bestuur. De aandacht voor risicomanagement is een trend die in de toekomst waarschijnlijk alleen 
maar groter wordt. In 2017 is de opzet voor de invulling van het risicomanagement gemaakt. In 2018 
dient dit verder te worden geïmplementeerd en dient het risicoraamwerk zijn werking te gaan 
bewijzen. 
 
Vermogensbeheer 
De raad van toezicht heeft aan het bestuur zorgen geuit over de inrichting van het vermogensbeheer 
en dan met name op het gebied van de governanceaspecten. In het bijzonder verdienen de 
aansturing van het vermogensbeheer en het waarborgen van continuïteit in kennis van en ervaring 
met vermogensbeheer binnen het bestuur en het bestuursbureau volgens de raad van toezicht 
nadere aandacht. Tijdens de verschillende overlegvergaderingen met het bestuur is dit onderwerp 
besproken. Het bestuur heeft de vragen van de raad van toezicht beantwoord. Voor de raad van 
toezicht is het echter nog niet voldoende duidelijk welke conclusie het bestuur trekt uit de door de 
raad van toezicht geuite zorgen. De beantwoording van het bestuur biedt ruimte om het gesprek 
over de inrichting van het vermogensbeheer in 2018 voort te zetten.  
  
Rapportages 
De raad van toezicht constateert dat waar bij SNPF de kwaliteit van kwartaalrapportages een 
terugkerend punt van zorg was, dit ook voor SPN geldt. De kwartaalrapportages zijn nog in 
ontwikkeling. De kwaliteit van de rapportages als sturingsinstrument dient verder verbeterd te 
worden. 
 
Communicatie 
Op grond van de Wet pensioencommunicatie waren pensioenuitvoerders verplicht om per 1 juli 2016 
Pensioen 1-2-3 beschikbaar te stellen aan deelnemers. Als gevolg van de fusie tussen SBMN en SNPF 
is ervoor gekozen Pensioen 1-2-3 pas te introduceren na de fusie. De raad van toezicht heeft 
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geconstateerd dat de implementatie van Pensioen 1-2-3 goed is verlopen. De raad van toezicht wijst 
erop dat communicatie een continu proces is dat de aandacht verdient. De raad van toezicht geeft 
het bestuur mee helder te zijn in de communicatie in het algemeen en in het bijzonder in de 
communicatie met betrekking tot de verwachte synergievoordelen als gevolg van de fusie, de 
dekkingsgraad en mogelijke toeslagen of kortingen.  
 
Governance en compliance 
De raad van toezicht constateert dat het versterken en invullen van de governance een punt van 
aandacht blijft. De raad van toezicht heeft vroeg in het jaar aangegeven dat het in de sector niet 
meer te verdedigen is dat het bestuur niet voldoet aan het diversiteitsbeleid. Het bestuur is gevraagd 
hier nadrukkelijk naar te kijken en met een oplossing te komen. Eind 2017 heeft de raad van toezicht 
twee kandidaat-bestuursleden getoetst op het voldoen aan het functieprofiel van een bestuurder. 
Een van de kandidaten betreft een vrouw. 
 
De raad van toezicht heeft vastgesteld dat het bestuur de wet- en regelgeving over het algemeen 
tijdig naleefde. Ook de Code Pensioenfondsen had de aandacht van het bestuur en indien en voor 
zover normen uit die code niet werden nageleefd, wordt daarbij door het bestuur een toelichting 
gegeven. Dit neemt niet weg dat de raad van toezicht, met inachtneming van de bepalingen in de 
toezichtscode van de Vereniging Intern Toezichthouders Pensioensector (VITP), aandacht blijft 
vragen voor de mogelijke verbeterpunten. In het kader van de naleving van de verschillende codes 
voert de raad van toezicht in januari 2018 een zelfevaluatie uit onder begeleiding van een externe 
deskundige op dat gebied. Aandachtspunten volgend uit deze evaluatie worden benoemd, 
geagendeerd en opgepakt.  
  
Toekomstbestendigheid 
In augustus 2017 heeft de raad van toezicht met het bestuur van gedachten gewisseld over de 
missie, visie en strategie van het fonds. De raad van toezicht ziet de discussie over de 
toekomstbestendigheid van het fonds met vertrouwen tegemoet. 
 
Bijzondere aandachtspunten voor 2018  
Voor 2018 heeft de raad van toezicht de volgende aandachtspunten geformuleerd: 

¶ governance; 

¶ risicomanagement; 

¶ strategie; 

¶ verdere kostenbeheersing en consolidatie; 

¶ duurzaamheid; 

¶ toezichtsonderwerpen DNB.  
 
De raad van toezicht spreekt - afsluitend - waardering uit voor de grote inzet van het bestuur, het 
bestuursbureau en alle andere betrokkenen bij de werkzaamheden in het verslagjaar.  
 
 
Den Haag, 5 maart 2018 
 
Namens de raad van toezicht, 
drs. P. Braams, voorzitter 
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8.2 Reactie bestuur op bevindingen raad van toezicht  
 
Het bestuur heeft met interesse kennisgenomen van de bevindingen van de raad van toezicht. Het 
jaar 2017 was vanwege de fusie een bijzonder jaar. In dit kader speelden het consolidatieproces, het 
realiseren van de synergievoordelen en de aandacht voor de kostenontwikkeling een belangrijke rol. 
Het verslagjaar 2017 laat de eerste, substantiële synergievoordelen zien. De inbreng, inzet en 
kritische houding van de raad van toezicht hebben bijgedragen aan een voortdurend kritische blik op 
het besluitvormingsproces in het bestuur en de overwegingen die daaraan ten grondslag liggen. Het 
bestuur hecht hier veel waarde aan.  
 
Een aantal onderwerpen dat door de raad van toezicht wordt benoemd, zoals risicomanagement en 
governance met in het bijzonder de opzet van rapportages, krijgt ook in 2018 de nadrukkelijke 
aandacht van het bestuur.  
 
Met betrekking tot de implementatie van Pensioen 1-2-3 (gelaagde pensioencommunicatie) merkt 
het bestuur op dat door de voormalige fondsen is besloten dit op het moment van fusie uit te 
voeren. Belangrijk argument hiervoor was dat op die manier kosten werden bespaard. Immers, 
anders zou implementatie bij de voormalige fondsen nodig zijn en weer kosten worden gemaakt bij 
de omzetting naar het nieuwe fonds. Dit na ruggespraak met de toezichthouder. Bij Pensioenfonds 
Notariaat is Pensioen 1-2-3 vervolgens direct bij fusie geïmplementeerd.  
 
De raad van toezicht noemt verder de procedure die is gevolgd bij de inrichting van het 
vermogensbeheer. Het bestuur is daarbij weloverwogen en kostenbewust te werk gegaan en heeft 
de raad van toezicht uitgebreid geïnformeerd over dit proces. De vervolgstappen staan het bestuur 
duidelijk voor ogen. Het bestuur zal ook in 2018 met de raad van toezicht over dit onderwerp in 
gesprek blijven. 
 
Het bestuur neemt de aanbevelingen die de raad van toezicht in zijn verslag doet ter harte en neemt 
de opvolging ervan ter hand. 
 
Het bestuur dankt tot slot de raad van toezicht voor de constructieve samenwerking in het 
verslagjaar. De heer Van Niekerk, waarvan eind 2017 afscheid werd genomen, wordt in het bijzonder 
bedankt voor zijn grote inzet en toewijding. Het bestuur heeft de samenwerking met de heer Van 
Niekerk als zeer prettig ervaren. 
 
 
Den Haag, 31 mei 2018 
 
Namens het bestuur,  
mr. E.P. Greup, voorzitter 
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8.3 Oordeel verantwoordingsorgaan 
 

Inleiding 
Conform de statuten van Pensioenfonds Notariaat geeft het verantwoordingsorgaan jaarlijks een 
oordeel over het door het bestuur gevoerde beleid. Dit oordeel behelst het oordeel over het beleid 
dat door het bestuur in het verslagjaar 2017 is gevoerd.  
 
Op 1 maart 2017 fuseerden Stichting Notarieel Pensioenfonds (SNPF) en Stichting 
Bedrijfspensioenfonds voor medewerkers in het Notariaat (SBMN). Het verantwoordingsorgaan is 
door verkiezingen - en de daarop volgende benoeming door het bestuur - op 25 april 2017 tot stand 
gekomen en is nadien niet in samenstelling gewijzigd. Het oordeel van het verantwoordingsorgaan 
heeft betrekking op het gehele jaar 2017. 
 
Het verantwoordingsorgaan heeft in het verslagjaar zesmaal zelfstandig vergaderd, tweemaal met 
het bestuur en tweemaal met de raad van toezicht. Ter bevordering van de geschiktheid van de 
leden van het verantwoordingsorgaan heeft ook een cursusdag plaatsgevonden. Hierbij is een op de 
wensen van het verantwoordingsorgaan afgestemd programma gevolgd. In 2018 krijgt de 
bevordering van de geschiktheid van de leden van het verantwoordingsorgaan een vervolg. 
 
Advies- en informatierechten verantwoordingsorgaan 
Het verantwoordingsorgaan heeft in het jaar 2017 zijn adviesrecht uitgevoerd ten aanzien van onder 
meer het communicatiebeleidsplan. Daarnaast zijn onder andere het jaarverslag, het 
communicatiejaarplan 2018, de premiestelling en de aanvangshaalbaarheidstoets besproken. Ook 
heeft het verantwoordingsorgaan de heer Braams bindend voorgedragen als lid van de raad van 
toezicht. De heer Braams is vervolgens per 1 januari 2018 benoemd door het bestuur en door de 
raad van toezicht aangewezen als voorzitter van dit orgaan. 
 
Geformuleerde aandachtspunten 2017 
Zowel het verantwoordingsorgaan van SNPF als het verantwoordingsorgaan van SBMN hebben een 
oordeel uitgesproken over het verslagjaar 2016. Daarbij formuleerden deze verantwoordingsorganen 
enkele aandachtspunten voor het jaar 2017. Aan het verantwoordingsorgaan van Pensioenfonds 
Notariaat is verzocht deze aandachtpunten te betrekken in het oordeel over het verslagjaar 2017. De 
volgende aandachtspunten neemt het verantwoordingsorgaan mee in zijn oordeel: 
1 het realiseren van synergievoordelen en de realisatie van verdere kostenbeheersing en 

efficiëntievoordelen; 
2 de inrichting van de governance en meer specifiek het risicomanagement;   
3 de implementatie van de Wet pensioencommunicatie (Pensioen 1-2-3); 
4 de kwaliteit van de kwartaalrapportages; 
5 de discussie omtrent de toekomst van het pensioenstelsel. 
 
Oordeel 2017 
 

Synergievoordelen en kostenontwikkeling 
Het verantwoordingsorgaan vond in 2017 het realiseren en inzichtelijk maken van de 
synergievoordelen van de fusie van groot belang. Op basis van de kwartaalrapportages en het 
bestuursverslag concludeert het verantwoordingsorgaan dat de eerste voordelen van de fusie 
aantoonbaar en voldoende inzichtelijk zijn. De beoogde synergievoordelen worden behaald. Het 
verantwoordingsorgaan vraagt evenwel de aandacht van het bestuur voor het blijvend monitoren en 
inzichtelijk maken van het behalen van de synergievoordelen, ook in de komende jaren. Ook op een 
transparante en duidelijke wijze communiceren met de belanghebbenden over het behalen van de 
synergievoordelen is een belangrijk aandachtspunt. 
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Aan het bestuur wordt meegegeven dat het behalen van de synergievoordelen geen eindstation is. 
Het bestuur wordt gevraagd zich ook de komende jaren te richten op een verdere efficiëntieslag voor 
de kostenbeheersing. 
 
Premie 2018 
Het bestuur heeft de premie voor 2018 voor de verschillende groepen binnen het pensioenfonds 
vastgesteld. Ten opzichte van de premie over het voorgaande jaar, kenmerken de premies van alle 
groepen binnen het pensioenfonds zich door een - beperkte - premiedaling. Deze dalende trend 
vanwege synergievoordelen verheugt het verantwoordingsorgaan. Het verantwoordingsorgaan 
hoopt dat die trend ook in de komende jaren doorzet. 
 
Governance  
Opvallend is dat zowel het verantwoordingsorgaan van SNPF als van SBMN een kritische noot 
hebben geplaatst bij de governance van het pensioenfonds. Het verantwoordingsorgaan constateert 
dat deze onderwerpen de aandacht van het bestuur hebben. Zo wordt het bestuursbureau 
geëvalueerd en staat eveneens de bestuurlijke organisatie op de agenda van het bestuur. Het 
verantwoordingsorgaan vraagt het bestuur blijvend aandacht te schenken aan de governance van 
het pensioenfonds en de toekomstbestendigheid daarvan. 
  
Risicomanagement 
Zoals ook de raad van toezicht constateert in zijn bevindingen, hadden SNPF en SBMN op het gebied 
van risicomanagement een inhaalslag te maken. Dit is na het moment van fusie voortvarend 
opgepakt en de aanbevelingen van DNB zijn opgevolgd. In 2018 dient het risicomanagement, mede 
met inachtneming van de komende wetgeving, verder te worden geïmplementeerd en dient het zijn 
werking te bewijzen. Het verantwoordingsorgaan complimenteert het bestuur voor zijn inzet op het 
gebied van risicomanagement en ziet uit naar de verdere ontwikkelingen op dit gebied.   
 
Uitvoering/handhaving verplichtstelling 
Het verantwoordingsorgaan van SNPF heeft in 2016 zijn zorg uitgesproken over de wijze waarop 
invulling wordt gegeven aan de controle op de verplichtstelling voor de aanmelding van deelnemers. 
Geconstateerd is dat er een risico bestaat dat deelnemers, bijvoorbeeld flex- en oproepkrachten, aan 
de verplichtstelling worden onttrokken door deze niet aan te melden bij het pensioenfonds. Het 
verantwoordingsorgaan constateert dat het bestuur dit risico onderkent en naar mogelijkheden 
zoekt om de controle op de verplichtstelling adequaat in te vullen. Het verantwoordingsorgaan geeft 
het bestuur mee hier in 2018 bijzondere aandacht aan te schenken.  
 
Kwaliteit van kwartaalrapportages 
Al voor de fusie zijn de kwartaalrapportages als aandachtspunt benoemd. Het 
verantwoordingsorgaan constateert dat het bestuur dit ter harte heeft genomen en dat de 
kwartaalrapportages nu verder worden ontwikkeld.  
 
Communicatie 
Pensioen 1-2-3 is inmiddels ingericht en vormt niet langer een punt van aandacht. Het 
verantwoordingsorgaan spreekt zijn waardering uit voor de stappen die zijn gezet ten aanzien van de 
verdere digitalisering van de communicatie en ziet de verdere ontwikkeling van het digitaal 
pensioenfonds met vertrouwen tegemoet. Het verantwoordingsorgaan spreekt zijn zorg uit over het 
feit dat jongeren onvoldoende op de hoogte zijn van hun pensioen en het pensioenfonds. 
Daarentegen constateert het verantwoordingsorgaan op basis van het communicatiejaarplan, dat 
het bestuur aan deze groep deelnemers in 2018 aandacht gaat besteden. Het 
verantwoordingsorgaan wordt graag op de hoogte gehouden van de verdere uitvoering van het 
communicatiejaarplan.    
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Toekomst pensioenstelsel en pensioenfonds 
In het beleidsdocument Visie en Strategie is opgenomen dat de aandacht van het bestuur zich 
nadrukkelijk richt op het volgen van de ontwikkelingen in de pensioenmarkt, waarbij op dit moment 
de toekomst van het pensioenstelsel centraal staat. Het verantwoordingsorgaan merkt op dat dit 
onderwerp tot op heden niet hoog op de agenda van het bestuur lijkt te staan en het bestuur zich 
afwachtend lijkt op te stellen in deze discussie. Het stemt het verantwoordingorgaan daarom zeer 
positief dat het bestuur in 2018 bijzondere aandacht aan dit onderwerp zal schenken in de vorm van 
studiesessies. Het verantwoordingsorgaan vraagt het bestuur ten aanzien van de toekomstdiscussie 
ook aandacht te besteden aan de toekomst van het pensioenfonds zelf, bijvoorbeeld door de 
mogelijkheden tot verdere schaalvergroting te onderzoeken.  
 
Bevindingen raad van toezicht  
Het verantwoordingsorgaan heeft kennisgenomen van de bevindingen van de raad van toezicht. De 
aanbevelingen van de raad van toezicht worden door het verantwoordingsorgaan onderschreven en 
het verantwoordingsorgaan spoort het bestuur aan hieraan nadere invulling te geven. 
 
Bijzondere aandachtspunten voor 2018  
Voor 2018 heeft het verantwoordingsorgaan een aantal bijzondere aandachtspunten geformuleerd 
die het verantwoordingsorgaan monitort, te weten:  

¶ het in de rapportages inzichtelijk maken van het behalen van de synergievoordelen; 

¶ het realiseren van verdere kostenefficiëntie, door bijvoorbeeld met sociale partners in overleg te 
treden over het eventueel verder ineenschuiven van de pensioenregelingen;  

¶ de inhoud en de uitvoering van het communicatiebeleid; 

¶ de eventuele advisering door het verantwoordingsorgaan over de vastlegging van de 
doelstellingen en beleidsuitgangspunten van het pensioenfonds, waaronder de risicohouding en 
duurzaamheid van de beleggingen; 

¶ de governance van het pensioenfonds; 

¶ de discussie omtrent de toekomst van het pensioenstelsel en het pensioenfonds. 
 
Ook zal het verantwoordingsorgaan de door de raad van toezicht gestelde aandachtspunten 
monitoren. 
 
Tot slot 
Het verslagjaar 2017 is mede door de uit de fusie voortvloeiende werkzaamheden een bewogen jaar 
geweest. Het verantwoordingsorgaan komt tot het oordeel dat het bestuur een consistent beleid 
heeft gevoerd en met inachtneming van een voldoende mate van zorgvuldigheid de belangen van 
alle bij het pensioenfonds betrokken belanghebbenden op een juiste wijze heeft afgewogen. Het 
verantwoordingsorgaan spreekt dan ook zijn waardering uit voor de inzet van het bestuur en alle bij 
het pensioenfonds betrokkenen en ziet uit naar een verdere constructieve samenwerking met het 
bestuur.  
 
 
Den Haag, 9 april 2018 
 
Namens het verantwoordingsorgaan, 
mr. A.M.G.C. Struycken-van Daelen, voorzitter 
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8.4 Reactie bestuur op oordeel verantwoordingsorgaan  
 
Het bestuur heeft met belangstelling kennisgenomen van het oordeel van het 
verantwoordingsorgaan over het gevoerde beleid in 2017 en waardeert de opmerkingen hierover. In 
deze reactie gaat het bestuur in op de door het verantwoordingsorgaan benoemde 
aandachtspunten.  
 
Aandachtspunten 
Het bestuur is evenals het verantwoordingsorgaan verheugd dat de eerste voordelen van de fusie 
zichtbaar zijn geworden in het behalen van de synergievoordelen en een - beperkte - premiedaling 
als gevolg daarvan. Het bestuur zal het behalen van de synergievoordelen ook in de komende jaren 
blijven monitoren en inzichtelijk maken. Het bestuur is zich ervan bewust dat het behalen van de 
synergievoordelen geen eindstation is en zet zich, in lijn met het verzoek van het 
verantwoordingsorgaan, in om ook de komende jaren de kosten te beheersen en waar mogelijk te 
reduceren. Het bestuur merkt hierbij op dat de toenemende regeldruk en de kosten die voortkomen 
uit eisen/verzoeken van toezichthouders op gespannen voet kunnen komen te staan met dit streven.  
 
Het verantwoordingsorgaan geeft aan dat de toekomst van het pensioenstelsel tot op heden niet 
hoog op de agenda van het bestuur lijkt te staan en het bestuur zich afwachtend lijkt op te stellen in 
deze discussie. Ook in 2017 nam het fusieproces, de afhandeling daarvan en de implementatie van 
het risicomanagement binnen het pensioenfonds een groot beslag op de tijd van het bestuur en op 
de bestuursagenda. Met het verantwoordingsorgaan is het bestuur dan ook verheugd dat in 2018 
aan dit onderwerp bijzondere aandacht kan worden geschonken. Het bestuur heeft een visie op de 
toekomst ontwikkeld. Als gevolg daarvan besteedt het bestuur eveneens aandacht aan de toekomst 
van het pensioenfonds, waaronder bijvoorbeeld de governance en de toekomstbestendigheid 
daarvan.  
 
Het verantwoordingsorgaan spreekt zijn zorg uit over de wijze waarop invulling wordt gegeven aan 
de controle op de verplichtstelling van de pensioenregeling. Het bestuur onderkent dit risico. De 
controle op de verplichtstelling is ook voor het bestuur een belangrijk aandachtspunt. In overleg met 
de KNB zoekt het pensioenfonds naar mogelijkheden om dit risico te beheersen. In 2018 hoopt het 
bestuur ten aanzien van dit complexe probleem de nodige stappen te zetten. De communicatie met 
deelnemers, ex-deelnemers en pensioengerechtigden heeft doorlopend de aandacht van het 
bestuur. Terecht, dat het verantwoordingsorgaan hiervoor aandacht vraagt. Inmiddels is ook een 
klanttevredenheidsonderzoek uitgevoerd, dat kan bijdragen aan een verdere positieve ontwikkeling 
van het communicatiebeleid van het pensioenfonds. Het bestuur houdt het verantwoordingsorgaan 
graag op de hoogte ten aanzien van de verdere ontwikkelingen inzake communicatie. 
 
In uw oordeel benoemt u enkele bijzondere aandachtspunten voor 2018. Tijdens de met u te voeren 
reguliere overleggen willen wij regelmatig aandacht besteden aan de voortgang ten aanzien van deze 
onderwerpen.  

 

Tot slot 
Het bestuur bedankt het verantwoordingsorgaan voor zijn betrokkenheid en de goede samenwerking 
in het afgelopen jaar. In 2018 hoopt het bestuur eveneens de samenwerking met het 
verantwoordingsorgaan op een constructieve en effectieve wijze voort te zetten. 
 
Den Haag, 31 mei 2018 
 
Namens het bestuur, 
mr. E.P. Greup, voorzitter  
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JAARREKENING   
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9 JAARREKENING 

 
BALANS PER 31 DECEMBER 2017 
(NA RESULTAATBESTEMMING) 

              

όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύ                

                

        2017     2016 

                

ACTIVA               

  
              

Beleggingen voor risico pensioenfonds 

Vastgoedbeleggingen (1)   31.535     18.406   

Aandelen (2)   890.539     808.738   

Vastrentende waarden (3)   1.792.870     1.637.441   

Derivaten (4)   33.117     210.808   

Overige beleggingen (5)   9.882     9.836   

                

        2.757.943     2.685.229 

                

Beleggingen voor risico deelnemers (6)     0     0 

                

Herverzekeringsdeel technische voorzieningen (7)     27.351     29.226 

                

                

Vorderingen en overlopende activa (8)             

Premies     2.201     2.311   

Vordering op deelnemers pensioenfonds     54     87   

Overige vorderingen     34.575     19.909   

                

        36.830     22.307 

                

Overige activa (9)             

Liquide middelen     10.133     9.625   

                

        10.133     9.625 

                

TOTAAL ACTIVA       2.832.257     2.746.387 
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        2017     2016 

                

PASSIVA               

    
    

  
    

  

Stichtingskapitaal en reserves (10) 214.588 105.324 

                

Technische voorzieningen (11)             

- Voorziening pensioenverplichtingen                

  voor risico van het pensioenfonds     2.588.516     2.623.943   

- Voorziening pensioenverplichtingen                

  voor risico van de deelnemers     0     0   

                

        2.588.516     2.623.943 

                

Verplichtingen inzake derivaten (12)     24.844     13.346 

                

Overige schulden en overlopende passiva (13)     4.309     3.774 

                

  

      

  

    

  

      

      

      

      

      

  
  

    

      

           

           

TOTAAL PASSIVA 2.832.257 2.746.387 
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STAAT VAN BATEN EN LASTEN                

όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύ               

                

        2017     2016 

                

BATEN               

Premiebijdragen risico pensioenfonds (14)   61.197     58.345   

Premiebijdragen risico deelnemers     0     27   

Beleggingsresultaten risico pensioenfonds (15)   95.523     243.171   

Beleggingsresultaten risico deelnemers     0     4   

Baten uit herverzekering (16)   -1.875     1.616   

Overige baten (17)   3     17   

                

Totaal baten       154.848     303.180 

                

LASTEN               

Uitkeringen (18)     75.167     73.458 

Mutatie technische voorziening voor risico 
fonds 

(19)     -33.552     217.685 

Mutatie technische voorziening herverzekering (20)     -1.875     1.616 

Mutatie overige technische voorziening       0     489 

Saldo van overdracht van rechten (21)     145     -44 

Saldo herverzekering (22)     748     240 

Pensioenuitvoeringskosten (23)     4.907     6.411 

Wijziging voorziening voor risico deelnemers (24)     0     -57 

Overige lasten (25)     45     39 

                

Totaal lasten       45.584     299.837 

                

Saldo van baten en lasten       109.264     3.343 

                

Bestemming fondsresultaat               

Algemene reserve       109.264     3.343 
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KASSTROOMOVERZICHT              

όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύ             

              

      2017     2016 

              

Premies   61.357     58.235   

Saldo waardeoverdrachten   -145     44   

Uitgekeerde pensioenen   -75.191     -73.374   

Ontvangen uitkeringen herverzekeraar   2.851     4.245   

Betaalde premie herverzekeraar   -3.670     -2.841   

Pensioenuitvoerings- en administratiekosten -5.888     -6.935   

Overige mutaties   -41     333   

              

Totaal kasstroom uit pensioenactiviteiten      -20.727     -20.293 

              

Beleggingsactiviteiten             

Onttrekkingen uit beleggingen   1.378.934     744.918   

Directe beleggingsopbrengsten   52.003     52.030   

Aankopen van beleggingen   -1.406.664     -774.302   

Kosten van vermogensbeheer   -2.783     -2.365   

Overige mutaties     -209     941   

              

Totaal kasstroom uit beleggingsactiviteiten      21.281     21.222 

                    

              

Mutatie liquide middelen     554     929 

              

Liquide middelen             

Stand per einde boekjaar   20.015     19.461   

Stand per einde vorig boekjaar   19.461     18.532   

              

Mutatie liquide middelen     554     929 

 
5Ŝ ƭƛǉǳƛŘŜ ƳƛŘŘŜƭŜƴ ōŜǘǊŜŦŦŜƴ ŘŜ ǊŜƎǳƭƛŜǊŜ ōŀƴƪǘŜƎƻŜŘŜƴ Ǿŀƴ ϵ 10.133 όнлмсΥ ϵ фΦснрύ Ŝƴ ŘŜ ƻƴŘŜǊ    
beleggingen aangehouden liquide middelen. Deze laatste zijn in de balans zichtbaar onder de post 
ƻǾŜǊƛƎŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ Ŝƴ ōŜŘǊŀƎŜƴ ϵ 9.882 όнлмсΥ ϵ фΦуосύΦ 
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TOELICHTING OP DE JAARREKENING  
 
Activiteiten 
Stichting Pensioenfonds Notariaat (SPN) is ǎǘŀǘǳǘŀƛǊ ƎŜǾŜǎǘƛƎŘ ƛƴ Ωǎ-Gravenhage en ingeschreven bij 
de Kamer van Koophandel onder nummer 41198218.  
 
Per 1 maart 2017 is Stichting Notarieel pensioenfonds (SNPF) gefuseerd met Stichting 
Bedrijfspensioenfonds voor medewerkers in het Notariaat (SBMN). De fusie is overeenkomstig de 
fusieakte verwerkt in het jaarverslag 2017. De fusie is in de jaarrekening verwerkt onder toepassing 
van de Richtlijnen voor de jaarverslaggeving hoofdstuk 216 paragraaf 6 betreffende fusies en 
overnames van stichtingen en verenigingen. In overeenstemming met deze richtlijn is de fusie 
verwerkt als zijnde een samensmelting van belangen. 
 
De in deze jaarrekening opgenomen vergelijkende cijfers betreffen de samenvoeging van de 
jaarrekeningen over het boekjaar 2016 van beide pensioenfondsen. De vergelijkende cijfers zijn in de 
risicoparagraaf opgenomen waar mogelijk. De waarderingsgrondslagen van beide fondsen zijn 
identiek. 
 
Overeenstemmingsverklaring 
De jaarrekening is opgesteld in overeenstemming met de wettelijke bepalingen zoals deze zijn 
opgenomen in Titel 9 Boek 2 BW en met inachtneming van de Richtlijnen voor de jaarverslaggeving, 
in het bijzonder Richtlijn 610 Pensioenfondsen. 
 
Referenties 
In de balans en de staat van baten en lasten zijn referenties opgenomen waarmee wordt verwezen 
naar de toelichting. 
 
Grondslagen 
 
Algemene grondslagen 
Alle bedragen in de jaarrekening zijn vermeld in euro x 1.000, tenzij anders is aangegeven. 
 
Continuïteitsveronderstelling 
De jaarrekening is opgesteld met inachtneming van de continuïteitsveronderstelling, waarbij alle 
rechten en verplichtingen van SNPF en SBMN zijn overgenomen door Pensioenfonds Notariaat. De 
onderstaande grondslagen zijn niet gewijzigd ten opzichte van 2016. 
 
Opname van een actief of een verplichting 
Een actief wordt in de balans opgenomen wanneer het waarschijnlijk is dat de toekomstige 
economische voordelen naar het pensioenfonds zullen toevloeien en de waarde daarvan 
betrouwbaar kan worden vastgesteld. Een verplichting wordt in de balans opgenomen wanneer het 
waarschijnlijk is dat de afwikkeling daarvan gepaard gaat met een uitstroom van middelen en de 
omvang van het bedrag daarvan betrouwbaar kan worden vastgesteld. 
 
Verantwoording van baten en lasten 
Baten worden in de staat van baten en lasten opgenomen wanneer een vermeerdering van het 
economisch potentieel, samenhangend met een vermeerdering van een actief of een vermindering 
van een verplichting, heeft plaatsgevonden. Hiervan kan de omvang betrouwbaar worden 
vastgesteld. Lasten worden verwerkt wanneer een vermindering van het economisch potentieel, 
samenhangend met een vermindering van een actief of een vermeerdering van een verplichting, 
heeft plaatsgevonden. Hiervan kan de omvang betrouwbaar worden vastgesteld. 
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Indien een transactie ertoe leidt dat alle of nagenoeg alle toekomstige economische voordelen en 
alle of nagenoeg alle risico's met betrekking tot een actief of een verplichting aan een derde zijn 
overgedragen, dan wordt het actief of de verplichting niet langer in de balans opgenomen. Verder 
worden activa en verplichtingen niet meer in de balans opgenomen vanaf het tijdstip waarop niet 
meer wordt voldaan aan de voorwaarden van waarschijnlijkheid van de toekomstige economische 
voordelen en betrouwbaarheid van de bepaling van de waarde. Dit betekent dat transacties worden 
verwerkt op handelsdatum en niet op afwikkelingsdatum. Als gevolg hiervan kan sprake zijn van een 
Ǉƻǎǘ ΨƴƻƎ ŀŦ ǘŜ ǿƛƪƪŜƭŜƴ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛŜǎϥΦ 5ŜȊŜ Ǉƻǎǘ ƪŀƴ ȊƻǿŜƭ ŜŜƴ ŀŎǘƛŜŦ ŀƭǎ ŜŜƴ ǇŀǎǎƛŜŦ ȊƛƧƴΦ 
 
Saldering van een actief en een verplichting 
Een financieel actief en een financiële verplichting worden gesaldeerd als nettobedrag in de balans 
opgenomen, indien sprake is van een wettelijke of contractuele bevoegdheid om het actief en de 
verplichting gesaldeerd en gelijktijdig af te wikkelen. Bovendien bestaat de intentie om de posten op 
deze wijze af te wikkelen. De met de gesaldeerd opgenomen financiële activa en financiële 
verplichtingen samenhangende rentebaten en rentelasten worden eveneens gesaldeerd 
opgenomen. 
 
Functionele valuta 
De jaarrekening is opgesteld in euro, zijnde de functionele en presentatievaluta van het 
pensioenfonds. 
 
Transacties, vorderingen en schulden 
Transacties in vreemde valuta gedurende de verslagperiode zijn in de jaarrekening verwerkt tegen de 
koers op transactiedatum. Activa en verplichtingen in vreemde valuta worden omgerekend naar euro 
tegen de koers per balansdatum. De uit de afwikkeling en omrekening voortvloeiende 
koersverschillen komen ten gunste of ten laste van de staat van baten en lasten. 
 
Schattingswijziging 
De opstelling van de jaarrekening in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW vereist dat het bestuur 
oordelen vormt en schattingen en veronderstellingen maakt die van invloed zijn op de toepassing 
van grondslagen en de gerapporteerde waarde van activa en verplichtingen en van baten en lasten. 
De schattingen en onderliggende veronderstellingen worden voortdurend beoordeeld. 
Indien het voor het geven van het in artikel 2:362 lid 1 BW vereiste inzicht noodzakelijk is, is de aard 
van deze oordelen en schattingen, inclusief de bijbehorende veronderstellingen, opgenomen bij de 
toelichting op de desbetreffende jaarrekeningposten. Herzieningen van schattingen worden 
opgenomen in de periode waarin de schatting wordt herzien en in toekomstige perioden waarvoor 
de herziening gevolgen heeft. In paragraaf 4.4 is de impact van wijzigingen in de actuariële 
uitgangspunten op de voorziening pensioenverplichtingen beschreven.  
 
Dekkingsgraden 
De beleidsdekkingsgraad is gebaseerd op het rekenkundig gemiddelde van de dekkingsgraden over 
de laatste twaalf maanden. Hierbij wordt steeds gebruikgemaakt van de meest actuele inschatting 
van de betreffende dekkingsgraden. De (nominale) dekkingsgraad van het pensioenfonds wordt 
berekend door op balansdatum het balanstotaal minus de kortlopende schulden te delen door de 
technische voorzieningen, zoals opgenomen in de balans. Bij het berekenen van de reële 
dekkingsgraad van het pensioenfonds wordt de voorziening pensioenverplichtingen herrekend, 
rekening houdend met de verwachte prijsinflatie.  
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Grondslagen voor waardering van activa en passiva 
 
Beleggingen 
De beleggingen worden gewaardeerd tegen marktwaarde. Het begrip marktwaarde is te beschouwen 
als synoniem van reële waarde. Onder waardering op marktwaarde wordt verstaan: het bedrag 
waarvoor een actief kan worden verhandeld of een passief kan worden afgewikkeld tussen ter zake 
goed geïnformeerde partijen, die tot een transactie bereid en onafhankelijk van elkaar zijn. 
 
De waardering van participaties in beleggingsinstellingen geschiedt tegen marktwaarde. Voor 
beursgenoteerde beleggingsinstellingen is dit de marktnotering per balansdatum. De waardering in 
niet-beursgenoteerde beleggingsinstellingen geschiedt tegen actuele waarde. 
 
Beleggingen voor risico pensioenfonds en voor risico deelnemers worden op dezelfde wijze 
gewaardeerd. 
 
Verwerking van waardeveranderingen van beleggingen 
Er wordt geen onderscheid gemaakt tussen gerealiseerde en ongerealiseerde waardeveranderingen 
van beleggingen. Alle waardeveranderingen van beleggingen, inclusief valutakoersverschillen, 
worden als beleggingsopbrengsten in de staat van baten en lasten opgenomen. 
 
Vastgoedbeleggingen 
Beleggingen in direct vastgoed worden gewaardeerd tegen reële waarde, zijnde de marktwaarde per 
balansdatum, gebaseerd op door onafhankelijke deskundigen verrichte taxaties. Het directe vastgoed 
wordt jaarlijks door deze deskundigen getaxeerd. Hierbij wordt bij de waardering rekening gehouden 
met de feitelijke verhuursituatie en/of renovatieactiviteiten. Waardeveranderingen van op 
marktwaarde gewaardeerde vastgoedbeleggingen worden verwerkt in de staat van baten en lasten. 
 
De belangen in beursgenoteerde vastgoedaandelen worden gewaardeerd tegen marktwaarde, zijnde 
de per balansdatum geldende beurskoers. 
 
Aandelen 
Beursgenoteerde aandelen en participaties in beursgenoteerde beleggingsinstellingen zijn 
gewaardeerd tegen marktwaarde, zijnde de beurswaarde per balansdatum. De actuele waarde van 
niet-beursgenoteerde aandelen en participaties in beleggingsfondsen is gebaseerd op het aandeel 
dat het pensioenfonds heeft in het eigen vermogen van het niet-beursgenoteerde aandeel per 
balansdatum. De intrinsieke waarde wordt ontleend aan de op lokale grondslagen gebaseerde en 
meest recente opgave van de desbetreffende fondsmanagers die uitgaan van waardering op 
marktwaarde. 
 
Private equity wordt bij eerste verwerking opgenomen tegen de reële waarde en daarna opnieuw 
gewaardeerd tegen de laatst bekende reële waarde en verhoogd of verlaagd met eventuele 
(des)investeringen tot ultimo boekjaar. In dit opzicht worden beleggingen in andere 
investeringsbedrijven ultimo boekjaar gewaardeerd tegen de reële waarde per aandeel zoals 
aangeleverd door de betreffende asset manager. 
 
Vastrentende waarden 
Beursgenoteerde vastrentende waarden en participaties in beursgenoteerde beleggingsinstellingen 
zijn gewaardeerd tegen marktwaarde, zijnde de beurswaarde per balansdatum. De actuele waarde 
van niet-beursgenoteerde vastrentende waarden en participaties in beleggingsinstellingen is 
gebaseerd op het aandeel dat het pensioenfonds heeft in het eigen vermogen van de  
niet-beursgenoteerde vastrentende waarde per balansdatum. De intrinsieke waarde wordt ontleend 
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aan de op lokale grondslagen gebaseerde meest recente opgave van de desbetreffende 
fondsmanagers die uitgaan van waardering op marktwaarde. 
 
Derivaten 
Derivaten worden gewaardeerd op reële waarde, te weten de relevante marktnoteringen of, als die 
niet beschikbaar zijn, de waarde die wordt bepaald met behulp van marktconforme en toetsbare 
waarderingsmodellen. Indien een derivatenpositie negatief is, wordt het bedrag onder de schulden 
verantwoord. Binnen de derivatenportefeuille is sprake van collateralverplichtingen. Afhankelijk van 
de ontwikkeling van de marktwaarde van deze derivaten, bestaat hierbij de verplichting voor het 
fonds om bepaalde collaterals te verstrekken aan de betreffende tegenpartijen. Het collateral kan 
zowel stukken als cash bevatten. 
 
Overige beleggingen 
Beursgenoteerde beleggingen worden gewaardeerd tegen de per balansdatum geldende beurskoers.  
 
Niet-beursgenoteerde (indirecte) beleggingen worden gewaardeerd op de ultimo verslagperiode 
berekende intrinsieke waarde. De intrinsieke waarde wordt ontleend aan de op lokale grondslagen 
gebaseerde opgave van de desbetreffende fondsmanagers. Onder de overige beleggingen zijn ook de 
liquide middelen uit hoofde van beleggingstransacties opgenomen. 
 
Beleggingen voor risico van deelnemers 
De grondslagen voor de waardering van de beleggingen voor risico van deelnemers zijn gelijk aan die 
voor de beleggingen voor risico van het pensioenfonds worden aangehouden. 
 
Herverzekeringsdeel technische voorzieningen 
Pensioenfonds Notariaat heeft de verplichting tot uitkering van de per 31 december 2013 al ingegane 
arbeidsongeschiktheidspensioenen ondergebracht bij N.V. Amersfoortse Algemene Verzekering 
Maatschappij (De Amersfoortse). Ook is bij deze verzekeraar het arbeidsongeschiktheidsrisico uit 
hoofde van de vanaf 2014 geldende pensioenregeling ondergebracht. De vordering uit dit 
herverzekeringscontract, die zich classificeert als een garantiecontract, wordt gelijkgesteld aan de 
hier tegenoverstaande voorziening voor de pensioenverplichtingen. De bepaling van de voorziening 
wordt gebaseerd op de actuariële grondslagen van het fonds. Bij de waardering van de vordering 
wordt rekening gehouden met de kredietwaardigheid van de herverzekeraar en heeft rating A 
volgens S&P en Moody's and Fitch. 
 
Vorderingen en overlopende activa 
Vorderingen en overlopende activa worden bij eerste verwerking gewaardeerd op reële waarde. Na 
eerste verwerking worden vorderingen gewaardeerd op geamortiseerde kostprijs (gelijk aan de 
nominale waarde indien geen sprake is van transactiekosten) onder aftrek van eventuele bijzondere 
waardeverminderingen, indien sprake is van oninbaarheid. 
 
Liquide middelen 
Liquide middelen worden tegen nominale waarde gewaardeerd. Onder de liquide middelen zijn 
opgenomen die kas- en banktegoeden die onmiddellijk opeisbaar zijn, dan wel een looptijd korter 
dan twaalf maanden hebben. Zij worden onderscheiden van tegoeden in verband met 
beleggingstransacties. Liquide middelen uit hoofde van beleggingstransacties worden gepresenteerd 
onder de beleggingen. Rekening-courantschulden bij banken zijn opgenomen onder schulden aan 
kredietinstellingen onder kortlopende schulden. 
 
Stichtingskapitaal en reserves 
Stichtingskapitaal en reserves worden bepaald door het bedrag dat resteert nadat alle actiefposten 
en posten van het vreemd vermogen, inclusief de voorziening pensioenverplichtingen voor risico van 
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het pensioenfonds en overige technische voorzieningen, volgens de van toepassing zijnde 
waarderingsgrondslagen die in de balans zijn opgenomen.  
 
Technische voorzieningen 
 
Voorziening pensioenverplichtingen voor risico van het pensioenfonds 
De voorziening voor pensioenverplichtingen voor risico van het pensioenfonds wordt gewaardeerd 
op actuele waarde (marktwaarde). De actuele waarde wordt bepaald op basis van de contante 
waarde van de beste inschatting van toekomstige kasstromen die samenhangen met de op 
balansdatum onvoorwaardelijke pensioenverplichtingen. Onvoorwaardelijke pensioenverplichtingen 
zijn de opgebouwde nominale aanspraken en de onvoorwaardelijke (toezeggingen tot) toeslagen. De 
contante waarde wordt bepaald met gebruikmaking van de marktrente, waarvoor de actuele 
rentetermijnstructuur zoals gepubliceerd door DNB wordt gebruikt. Bij de berekening van de 
voorziening pensioenverplichtingen is uitgegaan van het op de balansdatum geldende 
pensioenreglement en van de over de verstreken deelnemersjaren verworven aanspraken. Jaarlijks 
wordt door het bestuur besloten of toeslagen op de opgebouwde pensioenaanspraken worden 
verleend. Alle per balansdatum bestaande besluiten tot toeslagverlening (ook voor besluiten na 
balansdatum voor zover sprake is van ex-antecondities) zijn bij de berekening inbegrepen. Er wordt 
geen rekening gehouden met toekomstige salarisontwikkelingen. Bij de vaststelling van de 
voorziening wordt rekening gehouden met verleende premievrijstelling door daarin te betrekken de 
contante waarde van de over de toekomstige deelnemingstijd op te bouwen premievrije 
pensioenaanspraken. 
 
Bij de bepaling van de actuariële uitgangspunten wordt uitgegaan van voor de toezichthouder 
acceptabele grondslagen, waarbij rekening wordt gehouden met de voorzienbare trend in 
overlevingskansen. De berekeningen zijn uitgevoerd op basis van de volgende actuariële grondslagen 
en veronderstellingen: 

¶ interest: conform de rentetermijnstructuur op basis van de zogenaamde ultimate forward rate 
(UFR)-curve zoals gepubliceerd door DNB; 

¶ sterfte: volgens de Prognosetafel AG2016; 

¶ ervaringssterfte: er wordt rekening gehouden met het fondsspecifieke karakter van het 
deelnemersbestand door toepassing van het Willis Towers Watson Ervaringssterftemodel 2014 
gecorrigeerd met correctiefactoren; 

¶ burgerlijke staat: conform de partnerfrequenties behorend bij de overlevingstafel CBS 2013 tot 
de leeftijd van 67 jaar, op de leeftijd van 67 jaar een frequentie van 100%, daarna volgens het 
zogeheten bepaalde partnersysteem; 

¶ leeftijdsverschil: het leeftijdsverschil tussen man en vrouw is op drie jaar gesteld (man ouder dan 
vrouw); 

¶ kosten: voor de opslag inzake toekomstige kosten wordt 2,2% gehanteerd. Tot 2017 werden 
door SBMN en SNPF verschillende opslagen gehanteerd: 2,6% respectievelijk 2,2%. Vanwege de 
fusie heeft een evaluatie van deze component plaatsgevonden en is op basis van actuele 
kostenverwachtingen een opslag van 2,2% vastgesteld. 
 

Binnen de voorziening pensioenverplichtingen voor risico van het pensioenfonds is ook de schadelast 
verantwoord voor zieke deelnemers op balansdatum die naar verwachting arbeidsongeschikt worden 
verklaard. 
 
Herverzekeringsdeel technische voorzieningen 
Herverzekeringspremies worden verantwoord in de periode waarop de herverzekering betrekking 
heeft. Vorderingen uit herverzekeringscontracten op risicobasis worden verantwoord op het 
moment dat de verzekerde gebeurtenis zich voordoet. Bij de waardering worden de herverzekerde 
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uitkeringen contant gemaakt tegen de rentetermijnstructuur, onder toepassing van de actuariële 
grondslagen van het pensioenfonds. Vorderingen uit herverzekeringscontracten die worden 
geclassificeerd als garantiecontracten worden gelijkgesteld aan de hier tegenoverstaande 
voorziening voor pensioenverplichtingen. Vorderingen uit hoofde van winstdelingsregelingen in 
herverzekeringscontracten worden verantwoord op het moment van toekenning door de 
herverzekeraar.  
 
De waarde van het aandeel herverzekeraar is gelijk aan de voorziening herverzekeringsdeel 
technische voorziening. 
 
Voorzieningen voor risico van deelnemers 
De waardering van de voorzieningen voor risico van deelnemers wordt bepaald door de waardering 
van de tegenover deze voorzieningen aangehouden beleggingen. 
 
Overige schulden en overlopende passiva 
Overige schulden en overlopende passiva worden bij eerste verwerking gewaardeerd op reële 
waarde. Na eerste verwerking worden schulden gewaardeerd op geamortiseerde kostprijs (gelijk aan 
de nominale waarde indien geen sprake is van transactiekosten). Kortlopende schulden hebben een 
looptijd korter dan een jaar. 
 
Grondslagen voor bepaling van het resultaat 

Algemeen 
De in de staat van baten en lasten opgenomen posten zijn in belangrijke mate gerelateerd aan de in 
de balans gehanteerde waarderingsgrondslagen voor beleggingen en de voorziening 
pensioenverplichtingen. Zowel gerealiseerde als ongerealiseerde resultaten worden rechtstreeks 
verantwoord in het resultaat. 
 
Premiebijdragen (van werkgevers en werknemers) 
Onder premiebijdragen van werkgevers en werknemers wordt verstaan de aan derden in rekening 
gebrachte c.q. te brengen bedragen voor de in het verslagjaar verzekerde pensioenen. Premies zijn 
toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben. Extra stortingen en opslagen op de 
premie zijn eveneens als premiebijdragen verantwoord. 
 
Premiebijdragen voor risico van deelnemers 
Dit betreft ontvangen (vrijwillige spaar)bijdragen van deelnemers in het kader van de beschikbare 
premieregeling. Premies zijn toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben. 
 
Beleggingsresultaten voor risico van het pensioenfonds 
 
Indirecte beleggingsopbrengsten 
Onder de indirecte beleggingsopbrengsten worden verstaan de gerealiseerde en ongerealiseerde 
waardeveranderingen en valutaresultaten. In de jaarrekening wordt geen onderscheid gemaakt 
tussen gerealiseerde en ongerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen. Alle 
waardeveranderingen van beleggingen, inclusief valutakoersverschillen, worden als 
beleggingsopbrengsten in de staat van baten en lasten opgenomen. (In)directe beleggingsresultaten 
zijn toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben. 
 
Directe beleggingsopbrengsten 
Onder de directe beleggingsopbrengsten wordt in dit verband verstaan rentebaten en -lasten, 
dividenden, huuropbrengsten en soortgelijke opbrengsten. Dividend wordt verantwoord op het 
moment van betaalbaarstelling. 
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Kosten vermogensbeheer 
Onder kosten van vermogensbeheer worden zowel de externe als de daaraan toegerekende interne 
kosten verstaan. Afschrijvingen en andere exploitatiekosten van onroerende zaken in exploitatie zijn 
in de kosten van vermogensbeheer opgenomen. 
 
Verrekening van kosten 
Met de directe en indirecte beleggingsopbrengsten zijn de aan de opbrengsten gerelateerde 
transactiekosten, provisies, valutaverschillen en dergelijke verrekend.  
 
Beleggingsresultaten voor risico van deelnemers 
De grondslagen voor bepaling van het resultaat van de beleggingsresultaten voor risico van 
deelnemers zijn gelijk aan de grondslagen voor bepaling van het resultaat van de 
beleggingsresultaten voor risico pensioenfonds. 
 
Uitkeringen 
De pensioenuitkeringen betreffen de aan deelnemers uitgekeerde bedragen inclusief afkopen. De 
pensioenuitkeringen zijn toegerekend aan het verslagjaar waarop zij betrekking hebben. 
 
Pensioenuitvoeringskosten 
De pensioenuitvoeringskosten zijn toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben. 
 
Mutatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico van het pensioenfonds 
 
Pensioenopbouw 
Bij de pensioenopbouw zijn aanspraken en rechten over het boekjaar gewaardeerd naar het niveau 
op balansdatum. 
  
Indexering en overige toeslagen 
De toeslag op pensioenrechten en -aanspraken wordt jaarlijks vastgesteld door het bestuur van het 
pensioenfonds. Het pensioenfonds streeft ernaar de pensioenrechten en -aanspraken jaarlijks aan te 
passen aan de ontwikkeling van het consumentenprijsindexcijfer (afgeleid) van het Centraal Bureau 
voor de Statistiek (CBS). De toeslagverlening is voorwaardelijk. Er is geen recht op toeslag en er kan 
op de langere termijn geen zekerheid worden gegeven of en in hoeverre toeslagverlening kan 
plaatsvinden. Een eventuele achterstand in de toeslagverlening kan worden ingehaald.  
 
Rentetoevoeging 
De pensioenverplichtingen zijn verhoogd met een rente van -0,217% (2016: 0,060%), op basis van de 
éénjaarsrente van de DNB-curve aan het begin van het verslagjaar. 
 
Onttrekking voor pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten 
Vooraf wordt een actuariële berekening gemaakt van de toekomstige pensioenuitvoeringskosten en 
pensioenuitkeringen die in de voorziening pensioenverplichtingen worden opgenomen. Deze post 
betreft de vrijval ten behoeve van de financiering van de kosten en uitkeringen in het verslagjaar. 
 
Wijziging marktrente 
Jaarlijks wordt per 31 december de marktwaarde van de technische voorzieningen herrekend door 
toepassing van de actuele rentetermijnstructuur zoals door DNB opgegeven. Het effect van de 
verandering van de rentetermijnstructuur wordt verantwoord ƻƴŘŜǊ ΨǿƛƧȊƛƎƛƴƎ ƳŀǊƪǘǊŜƴǘŜΩΦ  
 
Wijzigingen actuariële uitgangspunten 
Jaarlijks worden de actuariële grondslagen en/of methoden beoordeeld en mogelijk herzien voor de 
berekening van de actuele waarde van de pensioenverplichtingen. Dit betreft onder meer de 
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vergelijking van veronderstellingen ten aanzien van sterfte, langleven, arbeidsongeschiktheid met 
werkelijke waarnemingen, zowel voor de gehele bevolking als voor de populatie van het 
pensioenfonds. De vaststelling van de toereikendheid van de voorziening voor 
pensioenverplichtingen is een inherent onzeker proces, waarbij gebruik wordt gemaakt van 
schattingen en oordelen door het bestuur van het pensioenfonds. Het effect van deze wijzigingen 
wordt verantwoord in het resultaat op het moment dat de actuariële uitgangspunten worden 
herzien.  
 
Wijziging uit hoofde van overdracht van rechten 
Een resultaat op overdrachten kan ontstaan doordat de vrijval van de voorziening plaatsvindt tegen 
de actuariële grondslagen van het fonds, terwijl het bedrag dat wordt overgedragen gebaseerd is op 
de wettelijke factoren voor waardeoverdrachten. De tarieven van het pensioenfonds wijken af van 
de wettelijke tarieven. 
 
Overige mutaties voorziening pensioenverplichtingen 
De overige mutaties ontstaan door mutaties in de aanspraken door overlijden, arbeidsongeschiktheid 
en pensioneren. 
 
Mutatie pensioenverplichtingen voor risico van deelnemers 
De mutatie pensioenverplichtingen voor risico van deelnemers betreft de wijzigingen in de waarde 
van de technische voorziening voor risico deelnemers. 
 
Overige baten en lasten 
Overige baten en lasten zijn toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben. 
 
Kasstroomoverzicht 
Het kasstroomoverzicht is volgens de directe methode opgesteld. Alle ontvangsten en uitgaven 
worden hierbij als zodanig gepresenteerd. Onderscheid wordt gemaakt tussen kasstromen uit 
pensioenactiviteiten en beleggingsactiviteiten. 
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RISICOPARAGRAAF 
 
Het fonds wordt bij het beheer van zijn pensioenverplichtingen en de financiering daarvan 
ƎŜŎƻƴŦǊƻƴǘŜŜǊŘ ƳŜǘ ǊƛǎƛŎƻΩǎΦ 5Ŝ ōŜƭŀƴƎǊƛƧƪǎǘŜ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ŘƻŜƭǎǘŜƭƭƛƴƎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ŦƻƴŘǎ ƛǎ ƘŜǘ ƴŀƪƻƳŜƴ 
van zijn financiële verplichtingen (inclusief de door het fonds uitgesproken ambitie). Het belangrijkste 
risico voor het fonds is derhalve het balansrisico (solvabiliteitsrisico): het risico dat het fonds niet aan 
zijn verplichtingen kan voldoen. Dit risico komt tot uiting in de variabiliteit van de beleggingen ten 
opzichte van de verplichtingen en vice versa. Het beleggingsbeleid kan daarom niet los worden 
gezien van de ontwikkeling van de verplichtingen. Balansmanagement is de benaming voor deze 
beoogde integrale aanpak. IŜǘ ōŀƭŀƴǎǊƛǎƛŎƻ ƪŀƴ ǿƻǊŘŜƴ ǳƛǘƎŜǎǇƭƛǘǎǘ ƛƴ ǾŜǊǎŎƘƛƭƭŜƴŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎΦ 
 
Solvabiliteitsrisico's 
Het belangrijkste risico voor het fonds betreft het solvabiliteitsrisico, ofwel het risico dat het fonds 
niet beschikt over voldoende vermogen ter dekking van de pensioenverplichtingen. De solvabiliteit 
wordt gemeten op basis van zowel algemeen geldende normen als specifieke normen die door de 
toezichthouder worden opgelegd. Indien de solvabiliteit van het fonds zich negatief ontwikkelt, 
bestaat het risico dat het fonds de premiebijdrage moet verhogen en het risico dat er geen ruimte 
beschikbaar is voor een eventuele toeslagverlening op opgebouwde pensioenrechten. In het uiterste 
geval kan het noodzakelijk zijn dat het fonds verworven pensioenaanspraken en -rechten moet 
verminderen. 

De dekkingsgraad heeft zich als volgt ontwikkeld:   
 

 

 
    SNPF SBMN SPN 

    % % % 

Dekkingsgraad primo boekjaar   103,1 105,2 - 

Verloop voor fusie 1   1,1 1,4 - 

Dekkingsgraad per 28 februari   104,2 106,6 - 

Toeslagverlening SBMN (2,51%)   - -2,4 -1,1 

Dekkingsgraad per 1 maart   104,2 104,2 104,2 

Premie   - - -0,1 

Uitkering   - - 0,1 

Beleggingsrendementen (exclusief renteafdekking)   - - 3,6 

Wijziging rentetermijnstructuur voorziening 
pensioenverplichtingen 

  - - 1,3 

Aanpassing grondslagen   - - 0,0 

Overige oorzaken2   - - -0,8 

          

Dekkingsgraad ultimo boekjaar   - - 108,3 

Beleidsdekkingsgraad ultimo boekjaar   - - 106,9 

Vereiste dekkingsgraad ultimo boekjaar   - - 114,9 

 
Om het solvabiliteitsrisico te beheersen, dient het fonds buffers in het vermogen aan te houden. De 
omvang van deze buffers (de buffers plus de pensioenverplichtingen vormen samen het vereist 
vermogen) wordt vastgesteld met de door DNB voorgeschreven solvabiliteitstoets (S-toets). Deze 
toets bevat een kwantificering van de bestuursvisie op de fondsspecifieke restrisico's (na afdekking). 

 

[1] Hierin zijn tevens de schattingswijzigingen verwerkt, zoals benoemd op pagina 57. 

[2] Hierin is onder andere het beleggingsrendement over de transitieperiode verwerkt, zoals benoemd op pagina 19. 
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De berekening van het vereist eigen vermogen en het hieruit voortvloeiende surplus/tekort aan het 
einde van het boekjaar is als volgt: 

    2017 2016 2016 

  %  SNPF            SBMN 

        

S1 Renterisico   2,2 1,9 2,5 

S2 Risico zakelijke waarden   11,5 8,9 11,3 

S3 Valutarisico   1,5 0,6 1,2 

S4 Grondstoffenrisico   - - - 

S5 Kredietrisico   3,0 2,4 3,8 

S6 Verzekeringstechnisch risico   2,7 3,8 3,4 

S7 Liquiditeitsrisico   - - - 

S8 Concentratierisico   - - - 

S9 Operationeel risico   - - - 

S10 Actief risico   - - - 

Diversificatie-effect   -6,2 -5,7 -6,9 

          

     

Totaal   14,7 11,9 15,3 

        

 
 Het vereist eigen vermogen is bepaald als de wortel van: S1²+S2²+2*0,4 xS1xS2+S3²+S4²+S5²+2x0,4 
*S1xS2*S5+S2xS5+S6²+S10². Waarbij S2²= S2²a+S2²b+S2²c+S2²d +2*0,75* 
(S2²a*S2²b+S2²a*S2²c+S2²a+ S2²d+S2²b+S2²c+S2²b+S2²d+S2²c*S2²d). 
 
Hierbij geeft de eerste 0,4 de correlatie weer tussen het renterisico (S1) enerzijds en het aandelen- 
en vastgoedrisico (S2) anderzijds. De tweede 0,4 geeft de correlatie weer tussen het renterisico (S1) 
en het kredietrisico (S5) bij een rentedaling. Bij een rentestijging worden deze twee correlatie-
parameters op 0 gesteld. Daarnaast is de correlatie tussen het aandelen- en vastgoedrisico (S2) 
enerzijds en het kredietrisico (S5) anderzijds vastgesteld op 0,5. Tot slot bedragen de correlaties 
ǘǳǎǎŜƴ ŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ŘƛŜ ƻƴŘŜǊŘŜŜƭ ǳƛǘƳŀƪŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ŀŀƴŘŜƭŜƴ- en vastgoedrisico 0,75. Voor alle overige 
onderlinge verbanden zijn de correlaties op 0 gesteld. DŜȊŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǿƻǊŘŜƴ ǾŜǊƻƴŘŜǊǎǘŜƭŘ 
onafhankelijk van elkaar op te treden. 
 

    2017 2016  2016 

  
  

  SNPF SBMN 

Voorziening pensioenverplichting 2.588.516 1.523.842 1.100.101 

          

Benodigde buffer vereist eigen vermogen (14,7%;  
2016: SNPF 11,9%, SBMN 15,3%) 

379.538 181.337 168.284 

Aanwezig kapitaal (totaal activa -/ - schulden)   214.571 47.849 57.475 

Tekort   164.967 133.488 110.809 

 
De buffers zijn berekend op basis van de standaardmethode waarbij voor de samenstelling van de 
beleggingen wordt uitgegaan van de strategische beleggingsmix in de evenwichtssituatie. 
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Beleggingsrisico 
De belangrijkste beleggingsrisico's betreffen het markt-, krediet- en liquiditeitsrisico. Het marktrisico 
is uit te splitsen in renterisico, valutarisico en prijs(koers)risico. Marktrisico wordt gelopen op de 
verschillende beleggingsmarkten waarin het pensioenfonds op basis van het vastgestelde 
beleggingsbeleid actief is. De beheersing van het risico is geïntegreerd in het beleggingsproces. Bij de 
uitvoering van het beleggingsbeleid kunnen zich verder risico's manifesteren uit hoofde van de 
geselecteerde managers en bewaarbedrijven (het zogeheten manager- en custodyrisico) en de 
juridische bepalingen omtrent gebruikte instrumenten en de uitvoeringsovereenkomst (juridisch 
risico). Het marktrisico wordt beheerst doordat met de vermogensbeheerder specifieke mandaten 
zijn afgesproken, die in overeenstemming zijn met de beleidskaders en richtlijnen zoals deze zijn 
vastgesteld door het bestuur. Het bestuur monitort de mate van naleving van deze mandaten. De 
marktposities worden periodiek gerapporteerd. 
 
Renterisico (S1) 
Renterisico is het risico dat de waarde van de portefeuille vastrentende waarden en de waarde van 
de pensioenverplichtingen veranderen door ongunstige veranderingen in de marktrente. Maatstaf 
voor het meten van de rentegevoeligheid is de duration. De duration is de gewogen gemiddelde 
resterende looptijd in jaren. 
 
Op balansdatum is de duration van de beleggingen aanzienlijk korter dan de duration van de 
verplichtingen. Er is derhalve sprake van een zogenoemde duration-mismatch. Dit betekent dat bij 
een rentestijging de waarde van beleggingen minder snel daalt dan de waarde van de verplichtingen 
(bij toepassing van de actuele marktrentestructuur). Hierdoor stijgt de dekkingsgraad. Bij een 
rentedaling zal de waarde van de beleggingen minder snel stijgen dan de waarde van de 
verplichtingen, waardoor de dekkingsgraad daalt. 
Het beleid van het fonds is erop gericht om de 'duration-mismatch' te verkleinen door het renterisico 
voor 80,0% af te dekken (2016: 80,0%). Het fonds realiseert dit met een matchingportefeuille die in 
beheer is bij Achmea Investment Management. 
 
De duration en het effect van de renteafdekking kunnen als volgt worden samengevat: 

 

Duration balansposities 2017 

  € duration 

Vastrentende waarden exclusief derivaten 1.792.870 8,1 

Vastrentende waarden inclusief derivaten 1.801.143 17,4 

Pensioenverplichtingen 2.588.516 19,2 

      

      

Vastrentende waarden naar looptijd 2017 

 Resterende looptijd € % 

 < 1 jaar 339.663 18,9 

 > 1 jaar en < 5 jaar 456.340 25,5 

 > 5 jaar en < 10 jaar 325.370 18,1 

 > 10 jaar en < 20 jaar 671.497 37,5 

Totaal 1.792.870 100,0 
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De presentatie van de vastrentende waarden bij bovenstaande looptijden hangt samen met het 
langetermijnkarakter van de investeringen van het pensioenfonds en het hiermee samenhangende 
beleid.  
 
Risico zakelijke waarden (S2) 
Het risico zakelijke waarden is het risico dat de waarde van de zakelijke waarden (voornamelijk 
aandelen, beursgenoteerd indirect vastgoed en converteerbare obligaties) verandert door 
veranderingen in de marktprijzen voor deze waarden. Het structurele marktrisico wordt beheerst 
binnen het asset liability management (ALM)-proces. Daarin wordt een zodanige beleggingsmix 
vastgesteld dat het marktrisico acceptabel is. De feitelijke beleggingsmix mag binnen de vastgestelde 
bandbreedtes afwijken van de ALM-beleggingsmix. Voor de beheersing van het marktrisico in 
samenhang met het renterisico wordt gebruikgemaakt van derivaten. 
 
Valutarisico (S3) 
Het pensioenfonds heeft besloten om de valuta-afdekking plaats te laten vinden met behulp van een 
apart valuta-overlaymandaat, beheerd door Achmea Investment Management (tevens de beheerder 
van de matchingportefeuille). Alleen de beleggingscategorieën aandelen en private equity zijn 
onderhevig aan het valutarisico. Het valutarisico van beleggingen in ontwikkelde aandelenmarkten 
wordt volledig afgedekt door valuta's die een materiële impact kunnen hebben op de waarde van de 
portefeuille. Het betreft de Amerikaanse dollar (USD), Japanse yen (JPY), Britse pond (GBP) en de 
Canadese dollar (CAD). Het valutarisico van beleggingen in opkomende markten en private equity 
wordt niet afgedekt. Het totaalbedrag dat niet in euroΩǎ wordt belegd, bedraagt ultimo 2017 circa 
29,9% (2016: 23,8%) van de beleggingsportefeuille. 
  
De valutapositie per 31 december 2017 vóór en na afdekking door valutaderivaten is als volgt weer 
te geven: 

Valuta-afdekking     2017 

  
Voor 

afdekking 
Valuta- 

derivaten 
Netto  

positie (na) 

 Euro 1.914.804 562.980 2.477.784 

        

   Britse pond 52.360 -50.443 1.917 

   Japanse yen 69.383 -67.472 1.911 

   Amerikaanse dollar 509.076 -434.409 74.667 

   Overige 186.952 0 186.952 

 Niet-euro 817.771 -552.324 265.447 

        

Totaal 2.732.575 10.656 2.743.231 
 
In de solvabiliteitstoets van het fonds is in de buffers voor het valutarisico rekening gehouden met 
bovenstaande valutaposities en afdekkingen. 
 
Prijsrisico 
Prijsrisico is het risico van waardewijzigingen door de ontwikkeling van marktprijzen. Het wordt 
veroorzaakt door factoren gerelateerd aan een individuele belegging, de uitgevende instelling of 
generieke factoren. Het prijsrisico wordt gemitigeerd door diversificatie, die onder meer is 
vastgelegd in de strategische beleggingsmix van het fonds. In aanvulling hierop maakt het fonds voor 
de afdekking van het prijsrisico gebruik van afgeleide financiële instrumenten (derivaten), zoals 
opties en futures. 
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Naast de strategische mix heeft het fonds in het mandaat aan de vermogensbeheerders richtlijnen 
opgesteld voor het maximale percentage dat namens het fonds in een sector, land of tegenpartij mag 
worden belegd. Naleving van deze richtlijnen vindt plaats door monitoring door het bestuur op basis 
van onafhankelijke rapportages van custodian KAS BANK.  
 
De segmentatie van de totale beleggingsportefeuille naar regio is als volgt: 
 

Verdeling beleggingsportefeuille naar regio 2017 

  € % 

Nederland en andere EU-landen 1.789.971 65,3 

Europa, niet EU-landen 55.592 2,0 

Noord-Amerika 648.347 23,6 

Centraal- en Zuid-Amerika 16.050 0,6 

Azië/Oceanië 42.626 1,6 

Overig 182.373 6,6 

Subtotaal vastrentende waarden, vastgoed en aandelen 2.734.958 99,7 

Derivaten 8.273 0,3 

      

Totaal 2.743.231 100,0 
 

Nadere verdeling vastgoed naar sector   2017 

  € % 

Kantoren 7.300 23,1 

Woningen 117 0,4 

Vastgoedaandelen 24.118 76,5 

Totaal 31.535 100,0 
 
Specifieke financiële instrumenten (derivaten) 
Bij de uitvoering van het beleggingsbeleid wordt gebruikgemaakt van derivaten. Hoofdregel die 
hierbij geldt, is dat derivaten uitsluitend worden gebruikt voor zover dit passend is binnen het 
beleggingsbeleid van het pensioenfonds. Derivaten worden hoofdzakelijk gebruikt om de hiervoor 
vermelde vormen van marktrisico zoveel mogelijk af te dekken. 
 
Het kredietrisico is het voornaamste risico van derivaten. Dit risico wordt beperkt door alleen 
transacties aan te gaan met goed te boek staande partijen en door zoveel mogelijk te werken met 
onderpand. Gebruik kan worden gemaakt van onder meer de volgende instrumenten: 

¶ futures: dit zijn standaard beursgenoteerde instrumenten waarmee snel posities kunnen worden 
gewijzigd. Futures worden gebruikt voor het tactische beleggingsbeleid. Tactisch 
beleggingsbeleid is slechts zeer beperkt mogelijk binnen de grenzen van het strategische 
beleggingsbeleid; 

¶ putopties op aandelen: dit betreft al dan niet beursgenoteerde opties waarmee het 
pensioenfonds het neerwaartse koersrisico van de aandelenportefeuille kan beperken. Voor deze 
opties wordt bij de verwerving een premie betaald die onder meer afhankelijk is van het actuele 
koersniveau van de onderliggende index, de looptijd van de opties en de uitoefenprijs van de 
opties; 

¶ valutatermijncontracten: dit zijn met individuele banken afgesloten contracten waarbij de 
verplichting wordt aangegaan tot het verkopen van een valuta en de aankoop van een andere 
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valuta, tegen een vooraf vastgestelde prijs en op een vooraf vastgestelde datum. Door middel 
Ǿŀƴ ǾŀƭǳǘŀǘŜǊƳƛƧƴŎƻƴǘǊŀŎǘŜƴ ǿƻǊŘŜƴ ǾŀƭǳǘŀǊƛǎƛŎƻΩǎ ŀŦƎŜŘŜƪǘΤ 

¶ swaps: dit betreft de met individuele banken afgesloten contracten waarbij de verplichting wordt 
aangegaan tot het uitwisselen van rentebetalingen over een nominale hoofdsom. Door middel 
van swaps kan het pensioenfonds de rentegevoeligheid van de portefeuille beïnvloeden. 

 
Kredietrisico (S5) 
Kredietrisico is het risico van financiële verliezen voor het fonds als gevolg van faillissement of 
betalingsonmacht van tegenpartijen waarop het fonds (potentiële) vorderingen heeft. Hierbij kan 
onder meer worden gedacht aan partijen die obligatieleningen uitgeven, banken waar deposito's 
worden geplaatst, marktpartijen waarmee Over-The-Counter (OTC)-derivatenposities worden 
aangegaan en aan bijvoorbeeld herverzekeraars. 
 
Een voor beleggingsactiviteiten specifiek onderdeel van kredietrisico is het settlementrisico. Dit heeft 
betrekking op het risico dat partijen, waarmee het fonds transacties is aangegaan, niet meer in staat 
zijn hun tegenprestatie te verrichten. Hierdoor lijdt het fonds financiële verliezen. Beheersing van dit 
risico door het fonds vindt plaats door het stellen van limieten aan tegenpartijen op totaalniveau. Dat 
wil zeggen met inachtneming van alle posities die een tegenpartij heeft jegens het fonds. Denk aan 
het vragen van extra zekerheden zoals onderpand en dergelijke en het uitlenen van effecten en het 
hanteren van prudente verstrekkingsnormen bij hypothecaire geldleningen. Ter afdekking van het 
settlementrisico wordt door het fonds enkel belegd in markten waar een voldoende betrouwbaar 
clearing- en settlementsysteem functioneert. Voordat in nieuwe markten wordt belegd, wordt eerst 
onderzoek gedaan naar de waarborgen op dit gebied. Voor niet-beursgenoteerde beleggingen, met 
name OTC-derivaten, wordt door het fonds enkel gewerkt met tegenpartijen waarmee ISDA/CSA-
overeenkomsten zijn afgesloten. Hierdoor worden de posities van het fonds adequaat afgedekt door 
onderpand. 
 

Verdeling vastrentende waarden naar regio 2017 

  € % 

Nederland en andere EU-landen 1.600.822 89,3 

Europa, niet EU-landen 15.968 0,9 

Noord-Amerika 141.810 7,9 

Overig 34.270 1,9 

Totaal 1.792.870 100,0 
 

Verdeling vastrentende waarden naar soort   2017 

  € % 

Staatsobligaties 1.167.466 65,1 

Bedrijfsobligaties (Credit funds) 403.492 22,5 

Hypotheken 163.912 9,1 

Inflation linked bonds 2.944 0,2 

Geldmiddelen 53.717 3,0 

Leningen op schuldbekentenis 1.337 0,1 

Totaal 1.792.870 100,0 
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Kredietwaardigheid vastrentende portefeuille                                                                                       2017 
 naar rating categorie (S&P, Moody's en Fitch) 

  € % 

AAA 895.524 49,9 

AA 464.803 25,9 

A 107.632 6,0 

BBB 219.328 12,2 

<BBB 55.060 3,1 

Not rated 50.523 2,8 

Totaal 1.792.870 100,0 
 
Verzekeringstechnisch (actuariële) risico (S6) 
Het verzekeringstechnisch risico is het risico dat voortvloeit uit mogelijke afwijkingen van actuariële 
inschattingen die worden gebruikt voor de vaststelling van de technische voorzieningen en de hoogte 
van de premie. De belangrijkste actuariële risico's zijn de risico's van langleven, overlijden 
(kortleven), arbeidsongeschiktheid en het toeslagrisico. 

 

Langlevenrisico 
Het langlevenrisico is het belangrijkste verzekeringstechnische risico. Langlevenrisico is het risico dat 
deelnemers langer blijven leven dan gemiddeld wordt verondersteld bij de bepaling van de 
voorziening pensioenverplichtingen. Als gevolg hiervan volstaat de opbouw van het 
pensioenvermogen niet voor de uitkering van de pensioenverplichtingen. Door toepassing van 
prognosetafels met adequate correcties voor ervaringssterfte is het langlevenrisico nagenoeg geheel 
verdisconteerd in de waardering van de pensioenverplichtingen. 
 
Overlijdensrisico 
Het overlijdensrisico betekent dat het fonds in geval van overlijden mogelijk een nabestaanden-
pensioen moet toekennen waarvoor door het fonds geen voorzieningen zijn getroffen. Dit risico kan 
worden uitgedrukt in risicokapitalen. 
 
Arbeidsongeschiktheidsrisico 
Het arbeidsongeschiktheidsrisico betreft het risico dat het fonds voorzieningen moet treffen voor 
premievrijstelling bij arbeidsongeschiktheid en het toekennen van een arbeidsongeschiktheids-
pensioen (schadereserve). Het risico van arbeidsongeschiktheid is herverzekerd bij De Amersfoortse. 
Daarmee heeft het fonds het risico van arbeidsongeschiktheid sterk gemitigeerd. Als restrisico blijft 
de dekking van risico's, die niet onder de polisvoorwaarden van de herverzekeraar vallen, aanwezig. 
 
Toeslagrisico 
Het toeslagrisico omvat het risico dat de ambitie van het bestuur om toeslagen op de pensioenen toe 
te kennen, in relatie tot de algemene prijsontwikkeling, niet kan worden gerealiseerd. De mate 
waarin dit kan worden gerealiseerd, is afhankelijk van de ontwikkelingen in de rente, beleggings-
rendementen, looninflatie en demografie (beleggings- en actuariële resultaten). De hoogte van de 
dekkingsgraad van het fonds is uiteindelijk bepalend. 
 
Uitdrukkelijk wordt opgemerkt dat de toeslagverlening voorwaardelijk is. De zogenaamde reële 
dekkingsgraad geeft inzicht in de mate waarin toeslagen kunnen worden toegekend (ook wel 
aangeduid als de toeslagruimte). Voor het bepalen van de reële dekkingsgraad worden de 
onvoorwaardelijke nominale pensioenverplichtingen verdisconteerd tegen een reële, in plaats van 
nominale, rentetermijnstructuur. Omdat er op dit moment geen markt voor financiële instrumenten 



71 

 

aanwezig is waaruit de reële rentetermijnstructuur kan worden afgeleid, wordt gebruikgemaakt van 
een benaderingswijze. 
 
Liquiditeitsrisico (S7) 
Liquiditeitsrisico is het risico dat beleggingen niet tijdig en/of niet tegen een aanvaardbare prijs 
kunnen worden omgezet in liquide middelen, waardoor het pensioenfonds op korte termijn niet aan 
zijn verplichtingen kan voldoen. Waar de overige risicocomponenten vooral de langere termijn 
betreffen (solvabiliteit), gaat het hierbij om de kortere termijn. Dit risico kan worden beheerst door 
in het strategische en tactische beleggingsbeleid voldoende ruimte aan te houden voor de 
liquiditeitsposities. Er moet eveneens rekening worden gehouden met de directe 
beleggingsopbrengsten, andere inkomsten zoals premies en uitgaven voor de bedrijfsvoering. 
 
Concentratierisico (S8) 
Concentraties kunnen ertoe leiden dat het fonds bij grote veranderingen in bijvoorbeeld de 
waardering (marktrisico) of de financiële positie van een tegenpartij (kredietrisico) grote (veelal 
financiële) gevolgen hiervan ondervindt. Concentratierisico's kunnen optreden bij een concentratie 
in de beleggingsportefeuille in producten, regio's of landen, economische sectoren of tegenpartijen. 
Naast concentraties in de beleggingsportefeuille kan ook sprake zijn van concentraties in de 
verplichtingen en de uitvoering. 
 
Om concentratierisico's in de beleggingsportefeuille te beheersen, maakt het bestuur gebruik van 
diversificatie en limieten voor beleggen in landen, regio's, sectoren en tegenpartijen. Deze 
uitgangspunten zijn door het fonds vastgesteld op basis van de ALM-studie. De uitgangspunten zijn 
vastgelegd in de contractuele afspraken met de vermogensbeheerders en het bestuur monitort op 
kwartaalbasis de naleving hiervan. 
 
De spreiding in de beleggingsportefeuille is weergegeven in de tabel die is opgenomen bij de 
toelichting op het kredietrisico. Grote posities kunnen een bron van concentratierisico zijn. Om te 
bepalen welke posities dit betreft, worden per beleggingscategorie alle instrumenten met dezelfde 
debiteur opgeteld. Elke positie die meer dan 2% van het balanstotaal uitmaakt, wordt aangemerkt als 
grote positie.  
 

Posities groter dan 2% van het balanstotaal 2017 

  € % 

Aandelen     

BlackRock Emerging Markets Index Fund 98.608 3,5 

Totaal 98.608 3,5 

      

Vastrentende waarden     

Aegon High Yield 92.733 3,3 

Aegon Credits 132.432 4,7 

Aegon Mortgage 163.912 5,8 

Obligaties Duitse staat 499.393 17,6 

Obligaties Nederlandse staat 389.018 13,7 

Obligaties Franse staat 119.473 4,2 

Obligaties Oostenrijkse staat 94.767 3,3 

Totaal 1.491.729 52,6 
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Operationeel risico (S9) 
Operationeel risico is het risico van een onjuiste afwikkeling van transacties, fouten in de verwerking 
van gegevens, het verloren gaan van informatie, fraude en dergelijke. Deze risico's worden door het 
pensioenfonds beheerst door het stellen van hoge kwaliteitseisen aan de organisaties die bij de 
uitvoering zijn betrokken. 
 
De beleggingsportefeuille is ondergebracht bij verschillende vermogensbeheerders. Met deze 
partijen zijn overeenkomsten en service level agreements ό{[!Ωǎύ ƎŜǎloten. De afhankelijkheid van 
deze partijen wordt beheerst doordat de bewaring van de stukken uit de portefeuille is 
ondergebracht bij custodian KAS BANK. De pensioenuitvoering is uitbesteed aan pensioenuitvoerder 
TKP Pensioen B.V. Met TKP is een uitbestedingsovereenkomst en een SLA gesloten. Het bestuur 
beoordeelt jaarlijks de kwaliteit van de uitvoering van de vermogensbeheerders en TKP door middel 
van performancerapportages (alleen vermogensbeheerders), SLA-rapportages, incontrolstatement 
(TKP) en onafhankelijk getoetste interne beheersingsrapportages (ISAE 3402-rapportages). Aangezien 
hiermee sprake is van adequate beheersing van de operationele risico's, houdt het pensioenfonds 
hiermee geen rekening in de solvabiliteitstoets. 
 
Systeemrisico 
Systeemrisico betreft het risico dat het mondiale financiële systeem (de internationale markten) niet 
langer naar behoren functioneert, waardoor beleggingen van het fonds niet langer verhandelbaar 
zijn en zelfs, al dan niet tijdelijk, hun waarde kunnen verliezen. Net als voor andere marktpartijen is 
dit risico voor het fonds niet beheersbaar. Het systeemrisico maakt geen onderdeel uit van de door 
DNB voorgeschreven solvabiliteitstoets. 
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TOELICHTING OP DE BALANS   
όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύ 
 
ACTIVA 
 
Beleggingen voor risico pensioenfonds 

        2017   2016 

 
(1) VASTGOEDBELEGGINGEN 

De post vastgoedbeleggingen bestaat uit: 

              

Directe vastgoedbeleggingen 7.417   7.692   

Indirecte vastgoedbeleggingen  

(participaties in beleggingsinstellingen)                24.118   10.714   

              

Waarde 31 december 31.535   18.406 

              

Het verloop van de vastgoedbeleggingen is als volgt: 

              

Waarde 1 januari 18.406   17.625   

Aankopen 15.519   544   

Verkopen -1.909   -71   

Waardeontwikkeling -364   191   

Overige mutaties -117   117   

              

Waarde 31 december 31.535   18.406 

 
De directe vastgoedportefeuille betreft kantoorpanden ter waarde van ϵ тΦ417 όнлмсΥ ϵ тΦ692). Het 
gaat hier om het kantoorpand aan het Spui 184-192 te Den Haag Ǿŀƴ ϵ тΦолл όнлмсΥ  
ϵ тΦртрύ Ŝƴ ŜŜƴ ǿƻƴƛƴƎ ǳƛǘ ŜŜƴ ƴŀƭŀǘŜƴǎŎƘŀǇ Ǿŀƴ ϵ ммт όнлмсΥ ϵ ммтύΦ De overige mutaties betreffen 
een herclassificatie na fusie. 
 

        2017   2016 

              

(2) AANDELEN 

De post aandelen bestaat uit: 

              

Beursgenoteerde aandelen 745.745   323.779   

Private-equityaandelen 46.186   57.781   

Beursgenoteerde en niet-beursgenoteerde  

aandelenbeleggingsfondsen 98.608   427.178   

              

Waarde 31 december    890.539   808.738 
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      2017 2016 

              

Het verloop van de aandelen is als volgt: 

              

Waarde 1 januari 808.738   733.631   

Aankopen 148.596   37.916   

Verkopen -127.647   -27.479   

Waardeontwikkeling 60.852   64.670   

              

Waarde 31 december 890.539   808.738 

 

        2017   2016 

              

(3) VASTRENTENDE WAARDEN 

De post vastrentende waarden bestaat uit: 

              

Obligaties 1.570.959   977.615   

Leningen op schuldbekentenis 1.337   1.716   

Beursgenoteerde beleggings- 

instellingen die beleggen in  

vastrentende waarden 220.574   658.110   

              

Waarde 31 december 1.792.870   1.637.441 

              

Het verloop van de vastrentende waarden is als volgt: 

              

Waarde 1 januari 1.637.441   1.538.600   

Aankopen 1.243.008   728.642   

Verkopen -1.224.771   -713.408   

Waardeontwikkeling -37.189   83.607   

Overige mutaties 174.381   0   

              

Waarde 31 december 1.792.870   1.637.441 

 
De overige mutaties betreffen een herclassificatie na fusie. 
 

        2017   2016 

              

(4) DERIVATEN 

De post derivaten bestaat uit: 

Valutaderivaten 10.656   1.443   

Rentederivaten 22.461   34.984   

Aandelenderivaten 0   174.381   

              

Waarde 31 december 33.117   210.808 
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Het verloop van de derivaten is als volgt: 

              

Waarde 1 januari 210.808   161.120   

Aankopen 36   8.071   

Verkopen -39.555   -2.370   

Waardeontwikkeling 24.711   43.987   

Overige mutaties -162.883   0   

              

Waarde 31 december 33.117   210.808 

 
De overige mutaties betreffen een herclassificatie na fusie. 
 

        2017   2016 

              

(5) OVERIGE BELEGGINGEN 

De post overige beleggingen bestaat uit: 

              

Liquide middelen 9.882   9.836   

              

Waarde 31 december 9.882   9.836 

 
Securities lending 
Het pensioenfonds heeft geen actief securitieslendingprogramma. 
 
Schattingen en oordelen 
Zoals vermeld in de toelichting zijn de beleggingen van het pensioenfonds nagenoeg allemaal 
gewaardeerd tegen de actuele waarde per balansdatum en is het over het algemeen mogelijk en 
gebruikelijk om de actuele waarde binnen een aanvaardbare bandbreedte van schattingen vast te 
stellen. Voor sommige andere financiële instrumenten, zoals beleggingsvorderingen en -schulden, 
geldt dat de boekwaarde de actuele waarde benadert als gevolg van het kortetermijnkarakter van de 
vorderingen en schulden. De boekwaarde van alle activa en de financiële verplichtingen op 
balansdatum benaderen de actuele waarde. 
 
Voor de meeste financiële instrumenten maakt het pensioenfonds gebruik van marktnoteringen. 
Bepaalde financiële instrumenten, bijvoorbeeld derivaten, zijn echter gewaardeerd met 
waarderingsmodellen en -technieken inclusief verwijzing naar de huidige reële waarde van 
vergelijkbare instrumenten. 
 

Uitsplitsing actuele waarde naar waarderingsmethode       

Per 31 december 2017 Genoteerde Onafhankelijke NCW- Andere Totaal 

    marktprijzen         taxaties berekening methode   

Vastgoedbeleggingen 24.118 7.417 0 0 31.535 

Aandelen 844.353 0 0 46.186 890.539 

Vastrentende waarden 1.624.736 0 1.337 166.796 1.792.870 

Derivaten* 0 0 8.273 0 8.273 

Overige beleggingen 20.015 0 0 0 20.015 

Totaal   2.513.222 7.417 9.610 212.982 2.743.231 
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Uitsplitsing actuele waarde naar waarderingsmethode       

Per 31 december 2016 Genoteerde Onafhankelijke NCW- Andere Totaal 

    marktprijzen         taxaties berekening methode   

Vastgoedbeleggingen 10.714 7.575 0 117 18.406 

Aandelen 750.957 0 0 57.605 808.562 

Vastrentende waarden 1.399.708 0 1.716 236.018 1.637.442 

Derivaten* 0 0 23.081 174.380 197.461 

Overige beleggingen 9.836 0 0 0 9.836 

Totaal   2.171.215 7.575 24.797 468.120 2.671.707 
ϝ Lƴ ōƻǾŜƴǎǘŀŀƴŘŜ ǾŜǊŘŜƭƛƴƎ ȊƛƧƴ ŘŜ ƴŜƎŀǘƛŜǾŜ ŘŜǊƛǾŀǘŜƴ όнлмтΥ ϵ нпΦуппΤ нлмсΥ ϵ моΦопсύ  meegenomen. 

 
Schattingen van de actuele waarde zijn een momentopname, gebaseerd op de markt-
omstandigheden en de beschikbare informatie over het financiële instrument. Deze schattingen zijn 
van nature subjectief en bevatten onzekerheden en een significante oordeelsvorming. 
 

        2017   2016 

              

(6) BELEGGINGEN VOOR RISICO DEELNEMER 

              

Waarde 31 december 0   0 
            

De beleggingen voor risico deelnemer zijn per 31 december 2016 beëindigd. Het saldo is per 31 
december 2016 aangewend om extra pensioenaanspraken bij het fonds in te kopen. 
 

        2017   2016 

              

(7) HERVERZEKERINGSDEEL TECHNISCHE VOORZIENING 

              

Waarde 31 december 27.351   29.226 
       

De vordering uit dit herverzekeringscontract, dat zich classificeert als een verzekering op risicobasis, 
wordt gelijkgesteld aan de hier tegenoverstaande voorziening voor pensioenverplichtingen. De 
bepaling van de vordering wordt gebaseerd op de actuariële grondslagen van het fonds. Bij de 
waardering van de vordering wordt rekening gehouden met de kredietwaardigheid van de 
herverzekeraar. Op de vordering heeft geen afslag plaatsgevonden. 
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        2017   2016 

              

(8) VORDERINGEN EN OVERLOPENDE ACTIVA 

De post vorderingen en overlopende activa bestaat uit: 

              

Vorderingen op werkgevers   2.201   2.311   

Vorderingen uit herverzekering   54   87   

Beleggingsdebiteuren     34.501   19.839   

Overige vorderingen en overlopende activa 74   70   

              

Waarde 31 december 36.830   22.307 

              

Het verloop van de post vorderingen op werkgevers is als volgt: 

          

Waarde per 1 januari       
  

Vorderingen op werkgevers 2.311   2.220 

Mutatie vorderingen 92   357   

Waarde 31 december vorderingen op 
werkgevers 

  2.403   2.577 

              

Waarde per 1 januari dubieuze debiteuren -266   -261   

Vrijval ten gunste van de rekening van baten en 
lasten 

      
  

64   -5 

Waarde 31 december dubieuze debiteuren   -202   -266 

          

Waarde 31 december   2.201   2.311 

 
De post beleggingsdebiteuren is als volgt opgebouwd:  
Vorderingen inzake vastgoedbeleggingen 88   41   

Vorderingen inzake aandelen 1.137   406   

Vorderingen inzake vastrentende waarden 23.191   13.907   

Vorderingen inzake overige beleggingen 0   472   

Vorderingen inzake derivaten 10.085   5.014   

              

Totaal 34.501   19.840 

 
De voorziening betreft de overgenomen betalingsregelingen en debiteuren van vóór 1 januari 
2014 van SNPF. Er zijn geen nieuwe voorzieningen voor dubieuze debiteuren opgenomen.  
Onder de overige vorderingen en overlopende activa was bij SBMN in 2016 een vordering op SNPF  
opgenomen van 121. Deze schuld was bij SNPF opgenomen als overige schulden en overlopende 
passiva. Het saldo tussen de twee fondsen is gesaldeerd. 
       
De vorderingen inzake vastrentende waarden betreffen opgelopen interest. Op de vordering is 
geen voorziening wegens oninbaarheid in mindering gebracht. 
 
 

        2017   2016 
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(9) OVERIGE ACTIVA 

De post overige activa bestaat uit: 

              

Banktegoeden     10.133   9.625   

              

Waarde 31 december 10.133   9.625 

              
De banktegoeden staan ter vrije beschikking van het pensioenfonds.   



79 

 

PASSIVA 
 

        2017   2016 

              

(10) STICHTINGSKAPITAAL EN RESERVES 

Het verloop van de algemene reserve is als volgt: 

Waarde 1 januari 105.324   101.981   

Aandeel fondsresultaat 109.265   3.343   

              

Waarde 31 december 214.588   105.324 

              

Dekkingsgraad, vermogenspositie en herstelplan is als volgt:  

De dekkingsgraad is per ultimo jaar als volgt: 
Pensioenfonds 

Notariaat SNPF SBMN 

Nominale dekkingsgraad (%)     108,3 103,1 105,2 

Reële dekkingsgraad (%)     86,9 82,7 83,6 

Beleidsdekkingsgraad (%)     106,9 101,0 102,1 

 
De (nominale) dekkingsgraad van het pensioenfonds wordt berekend door op balansdatum het 
balanstotaal minus de kortlopende schulden te delen door de technische voorzieningen zoals 
opgenomen in de balans. 
 
De beleidsdekkingsgraad is gebaseerd op het rekenkundig gemiddelde van de (nominale) 
dekkingsgraden naar de meest actuele inzichten over de laatste twaalf maanden. Bij het berekenen 
van de reële dekkingsgraad van het pensioenfonds wordt ten behoeve van deze berekening de 
voorziening pensioenverplichtingen herrekend, rekening houdend met de verwachte loon- en 
prijsinflatie. Voor het bepalen van het vereist eigen vermogen (de solvabiliteitstoets) maakt het 
pensioenfonds gebruik van het standaardmodel. Het bestuur acht het gebruik van het 
standaardmodel passend voor de risico's van het pensioenfonds. De uitkomsten van de 
solvabiliteitstoets zijn opgenomen in de risicoparagraaf. 
 
Op basis hiervan bedraagt het (minimaal) vereist eigen vermogen op 31 december: 

 

        
Pensioenfonds 

Notariaat 
 

SNPF 
 

SBMN 

Aanwezig eigen vermogen (EV)     214.588 47.849 57.475 

Minimaal vereist eigen vermogen (MVEV)   111.909 67.049 49.505 

Vereist eigen vermogen     379.538 181.633 168.824 

 
De vermogenspositie van het pensioenfonds kan op basis van bovenstaande cijfers en de actuele 
dekkingsgraad worden gekarakteriseerd; er is geen sprake van een dekkingstekort omdat het EV 
hoger ligt dan het MVEV. 
 
Herstelplan 
De beleidsdekkingsgraad per ultimo 2017 is met 106,9% lager dan het vereist eigen vermogen van 
114,7%. Het fonds bevindt zich daarmee, evenals bij de start van het fusiefonds, in een reservetekort 
en moet derhalve een (geactualiseerd) herstelplan indienen (vóór 1 april 2018). Het oude 
herstelplan, dat vorig jaar is opgesteld, vervalt. Het geactualiseerde herstelplan is opgesteld en 
doorgerekend en de conclusie is dat het fonds tijdig kan herstellen, waarbij vooralsnog geen 
verlaging benodigd is.  
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2017 
  

 
 

2016 

              

(11) TECHNISCHE VOORZIENING           

              

Pensioenverplichting voor risico van het pensioenfonds 2.561.165   2.594.717 

Herverzekeringsdeel technische voorziening   27.351   29.226 

Voorziening pensioenverplichting voor risico deelnemers 0   0 

              

Waarde 31 december       2.588.516   2.623.943 

 
Het verloop van de pensioenverplichtingen voor risico van het pensioenfonds is als volgt: 

  

              

Waarde 1 januari     2.594.717   2.376.543   

Pensioenopbouw     61.885   53.424   

Rentetoevoeging     -5.484   -1.424   

Saldo waardeoverdrachten   -132   -35   

Onttrekking voor pensioenuitkeringen -72.426   -73.265   

Vrijgevallen voor kosten   -1.599   -1.709   

Wijziging marktrente     -32.961   227.837   

Wijziging actuariële grondslagen en/of        

methoden      -8.829    8.431   

Mutatie arbeidsongeschiktheid   1.735   0   

Overige mutaties     24.259   4.915   

              

Waarde 31 december       2.561.165   2.594.717 

              

Het verloop van de voorziening pensioenverplichtingen herverzekering is als volgt: 

              

Waarde 1 januari     29.226   27.610   

Pensioenopbouw     -2.389   0   

Rentetoevoeging     -50   -15   

Onttrekking voor pensioenuitkeringen 0   -2.643   

Vrijgevallen voor kosten   -47   -58   

Wijziging marktrente     -70   959   

Wijziging actuariële grondslagen en/of 
methoden 681 

  
0 

  

Overige mutaties     0   3.373   

              

Waarde 31 december       27.351   29.226 
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Het verloop van de voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers is als volgt: 
 

Waarde 1 januari     0   57   

Inleg en rendement     0   -57   

              

Waarde 31 december       0   0 
             

        2017   2016 

              

(12) VERPLICHTINGEN INZAKE DERIVATEN         

              

De post verplichtingen inzake derivaten bestaat uit:        

Interest rate swaps     24.844   13.346   

              

Waarde 31 december       24.844   13.346 

 
 
  

      2017   2016 

              

(13) OVERIGE SCHULDEN EN OVERLOPENDE PASSIVA       

              

De post overige schulden en overlopende passiva bestaat uit:        

Schulden aan werkgevers   149   101   

Pensioenuitkeringen     0   12   

Reservering vakantiegeld en vakantiedagen 22   43   

Overige schulden uit hoofde van beleggingen 1.620   776   

Belastingen en premies sociale verzekeringen 1.458   1.401   

Honoraria adviseurs en deskundigen 1   173   

Te betalen uit hoofde van herverzekering 0   619   

Bestuur     0   40   

Overige schulden en overlopende passiva 1.059   609   

              

Waarde 31 december       4.309   3.774 

 
Alle schulden hebben een resterende looptijd van korter dan één jaar. 
 
Onder de overige schulden en overlopende passiva was bij SNPF in 2016 een schuld aan SBMN  
opgenomen van 121. Deze schuld was bij SBMN opgenomen als overige vorderingen en overlopende 
activa. Het saldo tussen de twee fondsen is gesaldeerd. 
 
  



82 

 

Niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen 
 
Ontvangen zekerheden en garanties 
IŜǘ ǇŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ ƘŜŜŦǘ ŜƛƴŘ нлмт ϵ рнΣф ƳƛƭƧƻŜƴ ŀŀƴ ƻƴŘŜǊǇŀƴŘ ƻƴǘǾŀƴƎŜƴ ƛƴ ŘŜ ǾƻǊƳ Ǿŀƴ 
(staats)obligaties als gevolg van positieve waardeontwikkeling van de derivaten. Het ontvangen 
onderpand staat niet ter vrije beschikking.  
   
Het pensioenfonds heeft eƛƴŘ нлмт ϵ нмΣф ƳƛƭƧƻŜƴ ŀŀƴ ƻƴŘŜǊǇŀƴŘ ǾŜǊǎǘǊŜƪǘ ƛƴ ŘŜ ǾƻǊƳ Ǿŀƴ όǎǘŀŀǘǎύ 
obligaties Ŝƴ ϵ лΣм ƳƛƭƧƻŜƴ ƛƴ ŘŜ ǾƻǊƳ Ǿŀƴ ƭƛǉǳƛŘƛǘŜƛǘŜƴ als gevolg van negatieve waardeontwikkeling 
van derivaten. De verstrekte (staats)obligaties zijn verantwoord onder de vastrentende waarden.  
 
Langlopende contractuele verplichtingen 
Het fonds heeft eind 2017 een uitbestedingsovereenkomst met TKP Pensioen B.V. voor een periode 
van twee jaar getekend (einddatum 31 december 2019) met een automatische verlenging van drie 
jaar. De jaarlijks te betalen vergoeding bedraagt ϵ мΦфрпΦ 5Ŝ ǘƻǘŀƭŜ ǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎ ǾƻƻǊ ŘŜ ǊŜǎǘŜǊŜƴŘŜ 
ƭƻƻǇǘƛƧŘ ōŜŘǊŀŀƎǘ ϵ оΦфлуΦ  
 
Het fonds heeft eind 2017 een herverzekeringsovereenkomst met De Amersfoortse getekend 
met een onbepaalde looptijd en een opzegtermijn van zes maanden. Het betreft een 
garantiecontract. 
 
Transacties met (voormalige) bestuurders 
Er zijn geen leningen verstrekt aan, noch is er sprake van vorderingen op (voormalige) bestuurders. 
Inzake de beloning van bestuurders wordt verwezen naar toelichting 23 Pensioenuitvoeringskosten. 
 
Toegezegde kapitaalstortingen private equity 
De private equity waarin eind 2017 werd belegd, bevindt zich in de uitkeringsfase. Er is informeel 
afgesproken dat er geen kapitaal meer zal worden opgevraagd bij het fonds.  
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TOELICHTING OP DE STAAT VAN BATEN EN LASTEN  
όōŜŘǊŀƎŜƴ Ȅ ϵ мΦлллύ 

        2017   2016   

                

(14) PREMIEBIJDRAGEN RISICO PENSIOENFONDS         

De post premiebijdragen risico pensioenfonds bestaat uit:         

                

Premie lopend boekjaar       58.188   55.266   

Premie arbeidsongeschiktheid     2.716   2.894   

Premie voorgaande boekjaren     248   279   

Mutatie voorziening dubieuze debiteuren   45   -94   

                

Totaal         61.197   58.345 

 
De premieopbrengsten zijn niet gesplitst naar een werkgevers- en werknemersdeel omdat de 
inhouding van premie afhankelijk is van afspraken die tussen werkgever en werknemer zijn gemaakt. 
Dit wordt door het fonds niet geregistreerd. Reglementair mag een werkgever maximaal 50% van de 
totale premiebijdrage inhouden op het salaris van de werknemer. 
 
De niet-gedempte kostendekkende en feitelijke premie zijn als volgt: 

 

        2017   2016 

              

Niet-gedempte kostendekkende premie   76.651   66.886 

Gedempte kostendekkende premie     58.342   56.818 

Feitelijke premie       61.197   58.345 

 
De toename van de niet-gedempte kostendekkende premie 2017 ten opzichte van die van 2016 
wordt met name verklaard doordat de rentetermijnstructuur is gedaald. Het gevolg is een forse 
toename van de actuariële koopsom. Daarnaast is het bedrag voor de solvabiliteitsopslag 
toegenomen; enerzijds door de lichte toename van het gehanteerde vereist eigen vermogen van 
13,3% naar 14,9 % en anderzijds door de toename van het bedrag waarover dit percentage 
gehanteerd wordt. 
 
5Ŝ ŦŜƛǘŜƭƛƧƪŜ ǇǊŜƳƛŜ ōŜŘǊŀŀƎǘ ϵ 61.197; dit is hoger dan de gedempte kostendekkende premie. Het 
pensioenfonds voldoet daarmee aan de eis dat de feitelijke premie minimaal gelijk moet zijn aan de 
gedempte kostendekkende premie. De aan het boekjaar toe te rekenen feitelijke premie is als baat in 
de staat van baten en lasten verantwoord.  
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De kostendekkende premie is als volgt samengesteld: 
 

        2017   2016   

          
  

  
  

Actuarieel benodigd voor onvoorwaardelijke   64.923 54.668 

onderdelen pensioenopbouw       
  

  
  

Opslag voor instandhouding van het vereist      

eigen vermogen       8.421    7.516    

Opslag voor uitvoeringskosten     3.307   4.702   

        
  

  
  

  

Totaal       76.651 66.886 

 
De gedempte kostendekkende premie is als volgt samengesteld: 
 

        2017   2016   

                

Actuarieel benodigd voor onvoorwaardelijke onderdelen           

pensioenopbouw       55.035   52.116   

Opslag voor uitvoeringskosten     3.307   4.702   

                

Totaal         58.342   56.818 

 

(15) BELEGGINGSOPBRENGSTEN VOOR RISICO PENSIOENFONDS         

Beleggingscategorie                 

        2017       2016 

  Direct Indirect Kosten Totaal Direct Indirect Kosten Totaal 

  resultaat resultaat 
 

resultaat resultaat resultaat 
 

resultaat 

Vastgoedbeleggingen 1.639 -364 -36 1.240 -1 308 -2 305 

Aandelen 17.547 60.915 -2.131 76.331 10.025 68.270 -4.067 74.228 

Vastrentende waarden 16.308 -32.118 -3.350 -19.160 21.950 84.313 -1.710 104.553 

Derivaten 13.448 24.711 0 38.158 20.526 43.987 -172 64.341 

Overige beleggingen -56 2 0 -54 -59 -417 0 -476 

Kosten vermogensbeheer 0 0 -992 -992 - - 220 220 

Totaal 48.886 53.146 -6.509 95.523 52.441 196.461 -5.731 243.171 
 
In navolging op de aanbevelingen van de Pensioenfederatie zijn de kosten voor vermogensbeheer 
verdeeld over de beleggingscategorieën opgenomen. De kosten vermogensbeheer bevatten alle 
directe en indirecte vermogensbeheerkosten uit onderliggende beleggingsfondsen. Hierin zitten de 
beheerfee, performancefee van externe managers, bewaarkosten en overige kosten 
vermogensbeheer. De transactiekosten bevatten uitsluitend de rechtstreeks aan het pensioenfonds 
in rekening gebrachte toe- en uittredingsvergoedingen in de beleggingsfondsen. Voor de 
transactiekosten van de discretionaire portefeuille en de derivaten is een schatting opgenomen. 
Transactiekosten met betrekking tot aan- en verkopen binnen de portefeuilles zijn niet inzichtelijk. In 
de totale kosten voor het ǾŜǊƳƻƎŜƴǎōŜƘŜŜǊ Ǿŀƴ ϵ сΦрлф ȊƛƧƴ ƛƳǇƭƛŎƛŜǘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛŜƪƻǎǘŜƴ Ǿŀƴ ϵ мΦслф 
opgenomen op basis van de berekeningswijze van de Pensioenfederatie. 
 
 



85 

 

        2017   2016 

              

(16) BATEN UIT HERVERZEKERING           

              

Mutatie aandeel herverzekeraar   -1.875   1.616   

              

Totaal       -1.875   1.616 

 

        2017   2016 

              

(17) OVERIGE BATEN             

De post overige baten bestaat uit:           

              

Vrijval inzake herverzekering   0   1   

Interest overig     -1   5   

Andere baten     4   11   

Overige baten (diversen)             

Totaal       3   17 

 

        2017   2016 

              

(18) UITKERINGEN             

De post uitkeringen bestaat uit:           

              

Ouderdomspensioen     56.978   55.395   

Nabestaandenpensioen     14.822   14.747   

Wezenpensioen     234   238   

Arbeidsongeschiktheidspensioen   2.864   2.910   

Afkopen     268   168   

              

Totaal       75.167   73.458 

 

        2017   2016 

              

(19) MUTATIE TECHNISCHE VOORZIENING VOOR RISICO PENSIOENFONDS    

De post mutatie technische voorziening voor risico pensioenfonds bestaat uit:    

Pensioenopbouw     61.885   46.449   

Toevoeging vanwege kosten   0   0   

Benodigde interest     -5.484   -1.409   

Onttrekking voor pensioenuitkeringen -72.426   -71.286   

Vrijgevallen voor kosten     -1.599   -987   

Wijziging marktrente     -32.961   226.878   

Wijziging actuariële grondslagen en/of          

methoden     -8.829   8.709   

Saldo waardeoverdrachten   -132   -35   

Mutatiearbeidsongeschiktheid     1.735   0   
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Overige mutaties     24.259   9.366   

              

Totaal       -33.552   217.685 

 
Gedurende het boekjaar zijn de volgende schattingswijzigingen doorgevoerd met een totaal van  
ϵ -9.432:  

¶ ǘƻŜǇŀǎǎƛƴƎ Ǿŀƴ ƴƛŜǳǿŜ ŜǊǾŀǊƛƴƎǎǎǘŜǊŦǘŜŎƻǊǊŜŎǘƛŜŦŀŎǘƻǊŜƴ ǾƻƻǊ ǾƻƻǊƳŀƭƛƎ {.ab Ŝƴ {btC όϵ оутύΤ 

¶ wijziging van de ǇŀǊǘƴŜǊŦǊŜǉǳŜƴǘƛŜǎ ǾƻƻǊ ǾƻƻǊƳŀƭƛƎ {.ab όϵ -165); 

¶ aanpassing van de opslag voor het wezenpensioen van 5% naar 1% voor voormalig SNPF όϵ 4.900) 

¶ aanpassing van de opslag voor uitvoeringskosten van 2,6% naar 2,2% voor voormalig SBMN  
όϵ пΦомлύ. 

Dit komt uit op een wijziging van de actuariële grondslagen met ϵ -9.432. Samen met een resultaat 
ƻǇ ƳǳǘŀǘƛŜǎ Ǿŀƴ ϵ сло ƛǎ Řƛǘ ϵ -8.829, zoals vermeld in bovenstaand overzicht.   
 

        2017   2016 

              

(20) MUTATIE TECHNISCHE VOORZIENING HERVERZEKERINGSDEEL      

De post mutatie technische voorziening herverzekeringsdeel bestaat uit:    

Pensioenopbouw     -2.389   0   

Rentetoevoeging     -50   -15   

Onttrekking voor pensioenuitkeringen 0   -2.643   

Vrijgevallen voor kosten     -47   -58   

Wijziging marktrente     -70   959   

Wijziging actuariële grondslagen en/of          

methoden     681   0   

Wijziging ingegane pensioenen   0   17   

Overige mutaties     0   3.356   

 
Totaal 

      
-1.875   1.616 

 

        2017   2016 

              

(21) SALDO OVERDRACHT VAN RECHTEN         

De post saldo overdracht van rechten bestaat uit:       

              

Inkomende waardeoverdrachten   -436   -477   

Uitgaande waardeoverdrachten   582   433   

              

Totaal       145   -44 
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        2017   2016 

              

(22) SALDO HERVERZEKERING           

De post saldo overdracht herverzekering bestaat uit:       

              

Betaalde premie herverzekering   3.598   2.869   

Ontvangst herverzekerde uitkeringen -2.851   -2.629   

winstdeling herverzekering             

Totaal       748   240 

             

        2017   2016 

              

(23) PENSIOENUITVOERINGSKOSTEN         

De post pensioenuitvoeringskosten bestaat uit:       

              

Governancekosten     627   771   

Verzekeringen bestuur     92   76   

Toezichtkosten DNB en AFM, contributies en       

bedragen     183   204   

Dwangsommen en boetes   0   0   

Kosten PensioenKamer     7   9   

Communicatie     183   138   

Accountantskosten     103   150   

Certificerend actuaris     39   100   

Adviserend actuaris     78   308   

Overige advieskosten     62   104   

Uitvoering pensioenadministratie   1.954   2.467   

 
Kosten bestuursbureau: 

            

Personeelskosten     537   667   

Ingehuurd personeel     286   215   

Overige kosten bestuursbureau   134   251   

              

Projecten     622   951   

       

Totaal        4.907   6.411 
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        2017   2016 

              

De post governancekosten is als volgt te specificeren:       

              

Bestuur:             

Vergoeding     400   486   

Reiskosten     13   4   

Opleiding     22   1   

Overige     37   27   

        471   518 

Raad van toezicht:             

Vergoeding     67   103   

Reiskosten     7   1   

Overige      6   0   

        79   104 

Verantwoordingsorgaan:             

Vergoeding     64   65   

Reiskosten     4   1   

Overige     8   8   

        76   74 

              

Overige kosten       0   160 

              

Totaal       627   855 

 
 
Bezoldiging bestuurders (bedragen x € 1) 
Op basis van het vastgestelde vergoedingenreglement ontvangen bestuurders een vaste vergoeding 
van ϵ отΦрлл ǇŜǊ ƧŀŀǊ ǇŜǊ ǇŜǊǎƻƻƴΦ 5Ŝ ǾƻƻǊȊƛǘǘŜǊ ƻƴǘǾŀƴƎǘ ǇŜǊ ƧŀŀǊ ŜŜƴ ǾŀǎǘŜ ǾŜǊƎƻŜŘƛƴƎ Ǿŀƴ  
ϵ рлΦлллΦ Eventuele omzetbelasting en/of werkgeverslasten komen voor rekening van het 
pensioenfonds.  
 
Raad van toezicht (bedragen x € 1) 
hǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǾŜǊƎƻŜŘƛƴƎŜƴǊŜƎƭŜƳŜƴǘ ƻƴǘǾŀƴƎŜƴ ŘŜ ƭŜŘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ ϵ мрΦллл ǇŜǊ 
ƧŀŀǊΦ 5Ŝ ǾƻƻǊȊƛǘǘŜǊ ƻƴǘǾŀƴƎǘ ǇŜǊ ƧŀŀǊ ŜŜƴ ǾŀǎǘŜ ǾŜǊƎƻŜŘƛƴƎ Ǿŀƴ ϵ нлΦлллΣ ŜǾŜƴǘǳŜƭŜ ƻƳȊŜǘōŜƭŀǎǘƛƴƎ 
en/of werkgeverslasten komen voor rekening van het fonds.  
 
Verantwoordingsorgaan (bedragen x € 1) 
Aan de leden van het verantwoordingsorgaan werd door het pensioenfonds in 2017 een vergoeding 
van ϵ 5.500 per lid verstrekt voor deelname aan vergaderingen voor Pensioenfonds Notariaat. 
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Accountantshonoraria 
De honoraria van de onafhankelijke accountant(s) zijn als volgt: 
 

        2017     2016 

    Accountant 
Overig 

netwerk 
Totaal Accountant 

Overig 
netwerk 

Totaal 

Controle jaarrekening 71 0 71 106 19 125 

Andere controleopdrachten 9 0 9 0 0 0 

Fiscale advisering 0 13 13 0 25 25 

Overige dienstverlening  0 10 10 0  0 0 

Totaal   80 23 103 106 44 150 
 
De jaarrekening wordt gecontroleerd door Ernst & Young LLP. De fiscale advisering betreft 
werkzaamheden uitgevoerd in verband met btw-vraagstukken. De overige dienstverlening betreft de 
werkzaamheden van de externe complianceofficer. De accountantskosten over het jaar 2016 
betroffen de accountant Ernst & Young LLP voor SNPF en PricewaterhouseCoopers voor SBMN. 
 

        2017   2016 

              

Personeelskosten bestuursbureau:           

              

Salarissen medewerkers     634   631   

Pensioenlasten     56   18   

Sociale lasten     45   84   

Wervings- en selectiekosten   3   0   

Overige personeelskosten   85   149   

              

Totaal       823   882 

              

        2017   2016 

              

Projecten:             

              

Onderzoek naar schaalvergroting   622   870   

Interne projecten SNPF     0   10   

              

Totaal       622   880 

              
  
 
 
 
 
 
 
              

        2017   2016 
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(24) WIJZIGING VOORZIENING VOOR RISICO DEELNEMERS       

De post voorziening risico deelnemers bestaat uit:       

              

Vrijwillige aanvullende regeling    0   -57   

overige lasten             

Totaal       0   -57 

              

        2017   2016 

              

(25) OVERIGE LASTEN             

De post overige lasten bestaat uit:           

              

Interest waardeoverdrachten   1   3   

Overige      44   36   

overige lasten             

Totaal       45   39 

 
Gebeurtenissen na balansdatum 
Er is een geactualiseerd herstelplan ingediend bij DNB. De beleidsdekkingsgraad van Pensioenfonds 
Notariaat bedroeg 106,9% eind 2017, dit was lager dan de vereiste dekkingsgraad. Het fonds kent 
daarmee een reservetekort. 
 
Er zijn geen verdere gebeurtenissen na balansdatum. 
 
 
Den Haag, 31 mei 2018 
 
Namens het bestuur van Pensioenfonds Notariaat, 
mr. E.P. Greup (voorzitter) 
A.B.M. Baakman (secretaris) 

 

 

  



91 

 

10  OVERIGE GEGEVENS   
 

10.1 Statutaire regeling omtrent de bestemming van het saldo van baten en lasten 
 
Er zijn geen statutaire bepalingen betreffende de bestemming van het resultaat. Het saldo van de 
ǎǘŀŀǘ Ǿŀƴ ōŀǘŜƴ Ŝƴ ƭŀǎǘŜƴ ŀŘ ϵ млфΦнсп ƛǎ toegevoegd aan de algemene reserve.  

 
10.2 Actuariële verklaring 

 

Opdracht 
Door Stichting Pensioenfonds Notariaat te Den Haag is aan Towers Watson Netherlands B.V. de 
opdracht verleend tot het afgeven van een actuariële verklaring als bedoeld in de Pensioenwet over 
het boekjaar 2017.  

 
Onafhankelijkheid 
Als waarmerkend actuaris ben ik onafhankelijk van Stichting Pensioenfonds Notariaat, zoals vereist 
conform artikel 148 van de Pensioenwet. Ik verricht geen andere werkzaamheden voor het 
pensioenfonds. Omdat Towers Watson Netherlands B.V. beschikt over een door de toezichthouder 
goedgekeurde gedragscode, is het toegestaan dat andere actuarissen en deskundigen aangesloten 
bij Towers Watson Netherlands B.V. wel andere werkzaamheden verrichten voor het 
pensioenfonds. 

 
Gegevens 
De gegevens waarop mijn onderzoek is gebaseerd, zijn verstrekt door en tot stand gekomen onder 
de verantwoordelijkheid van het bestuur van het pensioenfonds.  
 

Voor de toetsing van de technische voorzieningen en voor de beoordeling van de vermogenspositie 
heb ik mij gebaseerd op de financiële gegevens die ten grondslag liggen aan de jaarrekening. 

 
Afstemming accountant 
Op basis van de door mij en de accountant gehanteerde Handreiking heeft afstemming 
plaatsgevonden over de werkzaamheden en de verwachtingen bij de controle van het boekjaar. 
Voor de toetsing van de technische voorzieningen en voor de beoordeling van de vermogenspositie 
ŀƭǎ ƎŜƘŜŜƭ ƘŜō ƛƪ ŘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘŜƛǘ ōŜǇŀŀƭŘ ƻǇ ϵ моΣт ƳƛƭƧƻŜƴΦ aŜǘ ŘŜ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘ ōŜƴ ƛƪ 
ƻǾŜǊŜŜƴƎŜƪƻƳŜƴ ƻƳ ƎŜŎƻƴǎǘŀǘŜŜǊŘŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ōƻǾŜƴ ϵ сул ŘǳƛȊŜƴŘ ǘŜ ǊŀǇǇƻǊǘeren. Deze 
afspraken zijn vastgelegd en de uitkomsten van mijn bevindingen zijn met de accountant 
besproken. 
 

Ik heb voorts gebruik gemaakt van de door de accountant in het kader van de jaarrekeningcontrole 
onderzochte basisgegevens. De accountant van het pensioenfonds heeft mij geïnformeerd over zijn 
bevindingen ten aanzien van de betrouwbaarheid (materiële juistheid en volledigheid) van de 
basisgegevens en de overige uitgangspunten die voor mijn oordeel van belang zijn. 

 
Werkzaamheden 
Ter uitvoering van de opdracht heb ik, conform mijn wettelijke verantwoordelijkheid zoals 
beschreven in artikel 147 van de Pensioenwet, onderzocht of is voldaan aan de artikelen 126 tot en 
met 140 van de Pensioenwet. De door het pensioenfonds verstrekte administratieve basisgegevens 
zijn zodanig dat ik die gegevens als uitgangspunt van de door mij beoordeelde berekeningen heb 
aanvaard. 
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Als onderdeel van de werkzaamheden voor de opdracht heb ik onder meer onderzocht of:  

¶ De technische voorzieningen, het minimaal vereist eigen vermogen en het vereist eigen 
vermogen toereikend zijn vastgesteld; 

¶ De kostendekkende premie voldoet aan de gestelde wettelijke vereisten; 

¶ Het beleggingsbeleid in overeenstemming is met de prudent-person regel.  
 

Voorts heb ik mij een oordeel gevormd over de vermogenspositie van het pensioenfonds. Daarbij 
heb ik mij gebaseerd op de tot en met balansdatum aangegane verplichtingen en de op dat moment 
aanwezige middelen en is mede het financieel beleid van het pensioenfonds in aanmerking 
genomen. 
 

Mijn onderzoek heb ik zodanig uitgevoerd, dat een redelijke mate van zekerheid wordt verkregen 
dat de resultaten geen onjuistheden van materieel belang bevatten.  
 

De beschreven werkzaamheden en de uitvoering daarvan zijn in overeenstemming met de binnen 
het Koninklijk Actuarieel Genootschap geldende normen en gebruiken en vormen naar mijn mening 
een deugdelijke grondslag voor mijn oordeel. 

 
Oordeel 
De technische voorzieningen zijn, overeenkomstig de beschreven berekeningsregels en 
uitgangspunten, als geheel bezien,  toereikend vastgesteld. Het eigen vermogen van het 
pensioenfonds is op de balansdatum lager dan het wettelijk vereist eigen vermogen, maar niet lager 
dan het wettelijk minimaal vereist eigen vermogen. 
 

Met inachtneming van het voorafgaande heb ik mij ervan overtuigd dat is voldaan aan de artikelen 
126 tot en met 140 van de Pensioenwet, met uitzondering van artikel 132. 
 

De beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds op balansdatum is lager dan de dekkingsgraad bij 
het vereist eigen vermogen, maar ten minste gelijk aan de dekkingsgraad bij het minimaal vereist 
eigen vermogen. 
 

Mijn oordeel over de vermogenspositie van Stichting Pensioenfonds Notariaat is gebaseerd op de 
tot en met balansdatum aangegane verplichtingen en de op dat moment aanwezige middelen. De 
vermogenspositie is naar mijn mening niet voldoende, omdat het aanwezig eigen vermogen lager is 
dan het vereist eigen vermogen. 
 
 

Amstelveen, 31 mei 2018 
 

drs. H. Zaghdoudi AAG  
Verbonden aan Towers Watson Netherlands B.V. 
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10.3  Controleverklaring van de onafhankelijke accountant   
 
!ŀƴΥ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ Ǿŀƴ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ 
 
Verklaring over de in het jaarverslag opgenomen jaarrekening 2017 
 
hƴǎ ƻƻǊŘŜŜƭ 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ нлмт Ǿŀƴ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ ǘŜ 5Ŝƴ IŀŀƎ ƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘΦ 
 
bŀŀǊ ƻƴǎ ƻƻǊŘŜŜƭ ƎŜŜŦǘ ŘŜ ƛƴ Řƛǘ ƧŀŀǊǾŜǊǎƭŀƎ ƻǇƎŜƴƻƳŜƴ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ŜŜƴ ƎŜǘǊƻǳǿ ōŜŜƭŘ Ǿŀƴ ŘŜ 
ƎǊƻƻǘǘŜ Ŝƴ ŘŜ ǎŀƳŜƴǎǘŜƭƭƛƴƎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǾŜǊƳƻƎŜƴ Ǿŀƴ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ ƻǇ ом 
ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмт Ŝƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǊŜǎǳƭǘŀŀǘ ƻǾŜǊ нлмт ƛƴ ƻǾŜǊŜŜƴǎǘŜƳƳƛƴƎ ƳŜǘ ¢ƛǘŜƭ ф .ƻŜƪ н Ǿŀƴ ƘŜǘ ƛƴ 
bŜŘŜǊƭŀƴŘ ƎŜƭŘŜƴŘŜ .ǳǊƎŜǊƭƛƧƪ ²ŜǘōƻŜƪ ό.²ύΦ 
 
5Ŝ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ōŜǎǘŀŀǘ ǳƛǘΥ 
¶ ŘŜ ōŀƭŀƴǎ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмтΤ 
¶ ŘŜ ǎǘŀŀǘ Ǿŀƴ ōŀǘŜƴ Ŝƴ ƭŀǎǘŜƴ ƻǾŜǊ нлмтΤ 
¶ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ ƳŜǘ ŜŜƴ ƻǾŜǊȊƛŎƘǘ Ǿŀƴ ŘŜ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ǾƻƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǾŜǊǎƭŀƎƎŜǾƛƴƎ Ŝƴ 
ŀƴŘŜǊŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴΦ 
 

5Ŝ ōŀǎƛǎ ǾƻƻǊ ƻƴǎ ƻƻǊŘŜŜƭ 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ǾƻƭƎŜƴǎ ƘŜǘ bŜŘŜǊƭŀƴŘǎ ǊŜŎƘǘΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ƻƻƪ ŘŜ bŜŘŜǊƭŀƴŘǎŜ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜǎǘŀƴŘŀŀǊŘŜƴ ǾŀƭƭŜƴΦ hƴȊŜ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜŘŜƴ ƻǇ ƎǊƻƴŘ ƘƛŜǊǾŀƴ ȊƛƧƴ ōŜǎŎƘǊŜǾŜƴ ƛƴ ŘŜ 
ǎŜŎǘƛŜ hƴȊŜ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜŘŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 
 
²ƛƧ ȊƛƧƴ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪ Ǿŀƴ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ όƘƛŜǊƴŀΥ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎύ Ȋƻŀƭǎ ǾŜǊŜƛǎǘ ƛƴ ŘŜ 
²Ŝǘ ǘƻŜȊƛŎƘǘ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘǎƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛŜǎ ό²ǘŀύΣ ŘŜ ±ŜǊƻǊŘŜƴƛƴƎ ƛƴȊŀƪŜ ŘŜ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪƘŜƛŘ Ǿŀƴ 
ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘǎ ōƛƧ ŀǎǎǳǊŀƴŎŜπƻǇŘǊŀŎƘǘŜƴ ό±ƛhύ Ŝƴ ŀƴŘŜǊŜ ǾƻƻǊ ŘŜ ƻǇŘǊŀŎƘǘ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ 
ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪƘŜƛŘǎǊŜƎŜƭǎ ƛƴ bŜŘŜǊƭŀƴŘΦ ±ŜǊŘŜǊ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ǾƻƭŘŀŀƴ ŀŀƴ ŘŜ ±ŜǊƻǊŘŜƴƛƴƎ ƎŜŘǊŀƎǎπ Ŝƴ 
ōŜǊƻŜǇǎǊŜƎŜƭǎ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘǎ ό±D.!ύΦ 
 
²ƛƧ ǾƛƴŘŜƴ Řŀǘ ŘŜ ŘƻƻǊ ƻƴǎ ǾŜǊƪǊŜƎŜƴ ŎƻƴǘǊƻƭŜπƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ǾƻƭŘƻŜƴŘŜ Ŝƴ ƎŜǎŎƘƛƪǘ ƛǎ ŀƭǎ ōŀǎƛǎ ǾƻƻǊ ƻƴǎ 
ƻƻǊŘŜŜƭΦ 
 
aŀǘŜǊƛŀƭƛǘŜƛǘ 

aŀǘŜǊƛŀƭƛǘŜƛǘ ϵ мп ƳƛƭƧƻŜƴ 

¢ƻŜƎŜǇŀǎǘŜ ōŜƴŎƘƳŀǊƪ лΣр҈ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǇŜƴǎƛƻŜƴǾŜǊƳƻƎŜƴ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмтΣ ȊƛƧƴŘŜ ƘŜǘ 
ǘƻǘŀŀƭ Ǿŀƴ ŘŜ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴ Ŝƴ ƘŜǘ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎǎƪŀǇƛǘŀŀƭ Ŝƴ 
ǊŜǎŜǊǾŜǎΦ 

bŀŘŜǊŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ ²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜȊŜ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎ ƎŜƪƻȊŜƴ ƻƳŘŀǘ Řƛǘ ƘŜǘ ǾŜǊƳƻƎŜƴ 
ōŜǘǊŜŦǘ Řŀǘ ŘŜ ōŀǎƛǎ ǾƻǊƳǘ ǾƻƻǊ ŘŜ ōŜǊŜƪŜƴƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ 
όōŜƭŜƛŘǎύŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘΦ ±ƻƻǊ ƘŜǘ ōŜǇŀƭŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ 
ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ƎŜƭŜǘ ƻǇ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǇƻǎƛǘƛŜ Ǿŀƴ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ Ŝƴ ŘŜ 
ƳŀǘŜ ǿŀŀǊƛƴ ŘŜ ōŜƭŜƛŘǎŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ȊƛŎƘ ǊƻƴŘƻƳ ŜŜƴ ƪǊƛǘƛŜƪŜ 
ƎǊŜƴǎ ōŜǾƛƴŘǘΦ !ŀƴƎŜȊƛŜƴ ƛƴ нлмт {ǘƛŎƘǘƛƴƎ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ 
ƛǎ ƻƴǘǎǘŀŀƴ ǳƛǘ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ǘǳǎǎŜƴ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ .ŜŘǊƛƧŦǎǇŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ ǾƻƻǊ 
aŜŘŜǿŜǊƪŜǊǎ ƛƴ ƘŜǘ bƻǘŀǊƛŀŀǘ Ŝƴ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ bƻǘŀǊƛŜŜƭ 
tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎΣ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŜŜƴ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ Ǿŀƴ лΣр҈ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘΦ 

 
²ƛƧ ƘƻǳŘŜƴ ƻƻƪ ǊŜƪŜƴƛƴƎ ƳŜǘ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ŜƴκƻŦ ƳƻƎŜƭƛƧƪŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ŘƛŜ ƴŀŀǊ ƻƴȊŜ ƳŜƴƛƴƎ ǾƻƻǊ ŘŜ 
ƎŜōǊǳƛƪŜǊǎ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƻƳ ƪǿŀƭƛǘŀǘƛŜǾŜ ǊŜŘŜƴŜƴ ƳŀǘŜǊƛŜŜƭ ȊƛƧƴΦ  
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²ƛƧ ȊƛƧƴ ƳŜǘ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƻǾŜǊŜŜƴƎŜƪƻƳŜƴ Řŀǘ ǿƛƧ ŀŀƴ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ 
ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ǘƛƧŘŜƴǎ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ƎŜŎƻƴǎǘŀǘŜŜǊŘŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ōƻǾŜƴ ϵ тллΦллл ǊŀǇǇƻǊǘŜǊŜƴ ŀƭǎƳŜŘŜ 
ƪƭŜƛƴŜǊŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ŘƛŜ ƴŀŀǊ ƻƴȊŜ ƳŜƴƛƴƎ ƻƳ ƪǿŀƭƛǘŀǘƛŜǾŜ ǊŜŘŜƴŜƴ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ȊƛƧƴΦ 
 
5Ŝ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ 
Lƴ ŘŜ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ōŜǎŎƘǊƛƧǾŜƴ ǿƛƧ ȊŀƪŜƴ ŘƛŜ ƴŀŀǊ ƻƴǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŜƭŜ ƻƻǊŘŜŜƭ ƘŜǘ 
ƳŜŜǎǘ ōŜƭŀƴƎǊƛƧƪ ǿŀǊŜƴ ǘƛƧŘŜƴǎ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 5Ŝ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ 
ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ƳŜǘ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƎŜŎƻƳƳǳƴƛŎŜŜǊŘΣ ƳŀŀǊ ǾƻǊƳŜƴ ƎŜŜƴ ǾƻƭƭŜŘƛƎŜ 
ǿŜŜǊƎŀǾŜ Ǿŀƴ ŀƭƭŜǎ ǿŀǘ ƛǎ ōŜǎǇǊƻƪŜƴΦ 
 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ Řƛǘ ƧŀŀǊ ƘŜǘ ǾŜǊǿŜǊƪŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ŀƭǎ ƪŜǊƴǇǳƴǘ ŀŀƴƎŜƳŜǊƪǘΦ 5Ŝ 
ƻǾŜǊƛƎŜ  ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ƘŜōōŜƴ ƛƴ ōŜƎƛƴǎŜƭ ŜŜƴ ƧŀŀǊƭƛƧƪǎ ǘŜǊǳƎƪŜǊŜƴŘ ƪŀǊŀƪǘŜǊΦ 
 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ƳŜǘ ōŜǘǊŜƪƪƛƴƎ ǘƻǘ ŘŜȊŜ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ ōŜǇŀŀƭŘ ƛƴ ƘŜǘ ƪŀŘŜǊ 
Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŎƻƴǘǊƻƭŜ ŀƭǎ ƎŜƘŜŜƭΦ hƴȊŜ ōŜǾƛƴŘƛƴƎŜƴ ǘŜƴ ŀŀƴȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŜƭŜ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ 
ƳƻŜǘŜƴ ƛƴ Řŀǘ ƪŀŘŜǊ ǿƻǊŘŜƴ ōŜȊƛŜƴ Ŝƴ ƴƛŜǘ ŀƭǎ ŀŦȊƻƴŘŜǊƭƛƧƪŜ ƻƻǊŘŜƭŜƴ ƻǾŜǊ ŘŜȊŜ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴΦ 
 

Verwerken van de fusie in de jaarrekening 

wƛǎƛŎƻ hǇ м ƳŀŀǊǘ нлмт ƛǎ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ bƻǘŀǊƛŜŜƭ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ όǾŜǊŘǿƛƧƴŜƴŘŜ 
ǎǘƛŎƘǘƛƴƎύ ƎŜŦǳǎŜŜǊŘ ƳŜǘ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ .ŜŘǊƛƧŦǎǇŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ ǾƻƻǊ 
aŜŘŜǿŜǊƪŜǊǎ ƛƴ ƘŜǘ bƻǘŀǊƛŀŀǘ όǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎύΣ ǿŀŀǊƴŀ ŘŜ ƴŀŀƳ ƛǎ 
ƎŜǿƛƧȊƛƎŘ ƛƴ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘΦ  
 
5Ŝ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ƛƳǇŀŎǘ Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ƛǎ ǘƻŜƎŜƭƛŎƘǘ ƛƴ ŘŜ ǎŜŎǘƛŜ мΦр Ŝƴ ŘŜ 
ǾŜǊǿŜǊƪƛƴƎǎǿƛƧȊŜ Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ όǎŀƳŜƴǎƳŜƭǘƛƴƎ Ǿŀƴ 
ōŜƭŀƴƎŜƴύ ƛǎ ǘƻŜƎŜƭƛŎƘǘ ƛƴ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ ƻǇ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƻƴŘŜǊ ƘŜǘ 
ƪƻǇƧŜ ŀŎǘƛǾƛǘŜƛǘŜƴΦ 
 
IŜǘ ƛƴ ƘŜǘ ƪŀŘŜǊ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŎƻƴǘǊƻƭŜ ƛƴ ŀŀƴƳŜǊƪƛƴƎ ƎŜƴƻƳŜƴ 
ǊƛǎƛŎƻ ƛǎ Řŀǘ ŘŜ ƎŜǾƻƭƎŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ƴƛŜǘ ǘƻŜǊŜƛƪŜƴŘ ȊƛƧƴ ǾŜǊǿŜǊƪǘ Ŝƴ 
ǘƻŜƎŜƭƛŎƘǘ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 

hƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜŀŀƴǇŀƪ ²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƪŜƴƴƛǎƎŜƴƻƳŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǘƛŜ ƛƴ ƘŜǘ ƪŀŘŜǊ 
Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ǇŜǊ м ƳŀŀǊǘ нлмтΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ŘŜ ŀƪǘŜ Ǿŀƴ ŦǳǎƛŜ Ŝƴ 
ǎǘŀǘǳǘŜƴǿƛƧȊƛƎƛƴƎΦ 
 
hƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ǘŜƴ ŀŀƴȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊǿŜǊƪƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ 
ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ōŜǎǘƻƴŘŜƴ ƻƴŘŜǊ ŀƴŘŜǊŜ ǳƛǘΥ 
Ɇ ƘŜǘ ōŜƻƻǊŘŜƭŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ǿƛƧȊŜ Ǿŀƴ ǾŜǊǿŜǊƪƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ 
ƛƴ ƻǾŜǊŜŜƴǎǘŜƳƳƛƴƎ ƳŜǘ ŘŜ wƛŎƘǘƭƛƧƴŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜ ƧŀŀǊǾŜǊǎƭŀƎƎŜǾƛƴƎΦ 

Ɇ ƘŜǘ ǾŀǎǘǎǘŜƭƭŜƴ Řŀǘ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ƎŜƎŜǾŜƴǎ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊŘǿƛƧƴŜƴŘŜ 
ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ȊƛƧƴ 
ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘ ƳŜǘ ƛƴƎŀƴƎ Ǿŀƴ м ƧŀƴǳŀǊƛ нлмтΦ 

Ɇ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ŎƛƧŦŜǊǎ ǇŜǊ м ƧŀƴǳŀǊƛ нлмт Ǿŀƴ ȊƻǿŜƭ ŘŜ ǾŜǊŘǿŜƴŜƴ ŀƭǎ 
ŘŜ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΦ IƛŜǊǾƻƻǊ ƛǎ ŀŀƴǎƭǳƛǘƛƴƎ ƎŜȊƻŎƘǘ ƻǇ ŘŜ 
ƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŜƴ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмс Ǿŀƴ ŘŜ 
ǾŜǊŘǿŜƴŜƴ Ŝƴ ŘŜ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΦ 
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Ɇ ǾƻƻǊ ŘŜ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƘŜǘ ǳƛǘǾƻŜǊŜƴ Ǿŀƴ ŜŜƴ ƪǿŀƭƛǘŜƛǘǎǊŜǾƛŜǿ 
ƻǇ ŘŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǾƻƻǊƎŀŀƴŘŜ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘ Ǿŀƴ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴŘŜ 
ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΦ 

Ɇ ƘŜǘ ǾŀǎǘǎǘŜƭƭŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǊŜƪŜƴƪǳƴŘƛƎŜ ƧǳƛǎǘƘŜƛŘ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊǿŜǊƪƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ 
ŦǳǎƛŜΣ ƳŜŘŜ ǘŜƴ ŀŀƴȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊƎŜƭƛƧƪŜƴŘŜ ŎƛƧŦŜǊǎ ƻǾŜǊ ƘŜǘ ōƻŜƪƧŀŀǊ 
нлмсΦ 

Ɇ ƘŜǘ ǘƻŜǘǎŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ ƛƴȊŀƪŜ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ƛƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊǎǾŜǊǎƭŀƎ Ŝƴ 
ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 

.ŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ 
ƻōǎŜǊǾŀǘƛŜǎ 

²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƎŜŜƴ ƳŀǘŜǊƛšƭŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ƎŜŎƻƴǎǘŀǘŜŜǊŘ ǘŜƴ ŀŀƴȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǾŜǊǿŜǊƪƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ Ŝƴ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ 
ŘŀŀǊƻƳǘǊŜƴǘ ƛƴ ƘŜǘ ƧŀŀǊǾŜǊǎƭŀƎΦ 

Ontwikkeling van de (beleids)dekkingsgraad 

wƛǎƛŎƻ 5Ŝ ǎƻƭǾŀōƛƭƛǘŜƛǘ Ǿŀƴ ŜŜƴ ǇŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ ǿƻǊŘǘ ƎŜƳŜǘŜƴ ŀŀƴ ŘŜ ƘŀƴŘ Ǿŀƴ ŘŜ 
ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘΦ 5Ŝ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ōǊŜƴƎǘ ŘŜ ǾŜǊƘƻǳŘƛƴƎ ǘǳǎǎŜƴ ŘŜ όƴŜǘǘƻύ 
ŀŎǘƛǾŀ Ŝƴ ǇŜƴǎƛƻŜƴǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ǘƻǘ ǳƛǘŘǊǳƪƪƛƴƎ Ŝƴ ƛǎ ŘŀŀǊƳŜŜ ŜŜƴ 
ƎǊŀŀŘƳŜǘŜǊ ǾƻƻǊ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǇƻǎƛǘƛŜ Ǿŀƴ ŜŜƴ ǇŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎΦ 5Ŝ 
ōŜƭŜƛŘǎŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ƛǎ ŘŜ ƎŜƳƛŘŘŜƭŘŜ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ Ǿŀƴ ŘŜ ǘǿŀŀƭŦ 
ƳŀŀƴŘŜƴ ǾƻƻǊŀŦƎŀŀƴŘ ŀŀƴ ƘŜǘ ƳƻƳŜƴǘ Ǿŀƴ ǾŀǎǘǎǘŜƭƭƛƴƎΦ hǾŜǊƛƎŜƴǎ ƛǎ Řƛǘ 
ǾƻƻǊ {ǘƛŎƘǘƛƴƎ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмт ŜŜƴ 
ƎŜƳƛŘŘŜƭŘŜ Ǿŀƴ мл ƳŀŀƴŘŜƴ ƛƴ ǾŜǊōŀƴŘ ƳŜǘ ŘŜ ŦǳǎƛŜ ǇŜǊ м ƳŀŀǊǘ нлмтΦ 
 
5Ŝ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƛǎ ǿŜǘǘŜƭƛƧƪ ǾŜǊǇƭƛŎƘǘ ƻƳ ŘŜ ōŜƭŜƛŘǎŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ǘŜ ƘŀƴǘŜǊŜƴ 
ŀƭǎ ōŀǎƛǎ ǾƻƻǊ ōŜǇŀŀƭŘŜ ōŜƭŜƛŘǎōŜǎƭƛǎǎƛƴƎŜƴΣ ōƛƧǾƻƻǊōŜŜƭŘ ƛƴȊŀƪŜ ƛƴŘŜȄŀǘƛŜ 
Ŝƴ ƪƻǊǘƛƴƎŜƴΦ 5ŀŀǊƴŀŀǎǘ ƛǎ ŘŜ ōŜƭŜƛŘǎŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ƻƴŘŜǊ ƳŜŜǊ Ǿŀƴ 
ōŜƭŀƴƎ ƻƳ ǘŜ ōŜǇŀƭŜƴ ƻŦ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ǾƻƭŘƻŜƴŘŜ ōǳŦŦŜǊǎ ƘŜŜŦǘΦ 
5Ŝ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ Ŝƴ ŘŜ ōŜƭŜƛŘǎŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ȊƛƧƴ ǘƻŜƎŜƭƛŎƘǘ ƛƴ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ 
мл Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 
 
IŜǘ ƛƴ ƘŜǘ ƪŀŘŜǊ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŎƻƴǘǊƻƭŜ ƛƴ ŀŀƴƳŜǊƪƛƴƎ ƎŜƴƻƳŜƴ 
ǊƛǎƛŎƻ ƛǎ Řŀǘ ŘŜ όōŜƭŜƛŘǎύŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ƴƛŜǘ Ƨǳƛǎǘ ǿƻǊŘǘ ǾŀǎǘƎŜǎǘŜƭŘΦ 

hƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜŀŀƴǇŀƪ 5ƻƻǊ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ōŀƭŀƴǎ ƻƴŘŜǊȊƻŜƪŜƴ ǿƛƧ ŘŜ ǎŀƳŜƴǎǘŜƭƭŜƴŘŜ ŘŜƭŜƴ 
Ǿŀƴ ŘŜ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘΦ 5Ŝ ōŀƭŀƴǎ Ŝƴ ŘŀŀǊƳŜŜ ŘŜ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ǇŜǊ 
ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмт ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ƳŜŘŜ ƳŜǘ ƎŜōǊǳƛƪƳŀƪƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ ƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘΦ ²ƛƧ ƘŜōōŜƴ 
ŘŜ ƻƴǘǿƛƪƪŜƭƛƴƎŜƴ ƛƴ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǇƻǎƛǘƛŜ Ǿŀƴ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ōŜƻƻǊŘŜŜƭŘ ƻǇ 
ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ŀŎǘǳŀǊƛŜŜƭ ǊŀǇǇƻǊǘ Ǿŀƴ ŘŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ Ŝƴ ƻƴȊŜ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊŎƛƧŦŜǊǎΦ ±ŀƴǿŜƎŜ ŘŜ ƎŜǾƻŜƭƛƎƘŜƛŘ Ǿŀƴ 
ǎŎƘŀǘǘƛƴƎǎŜƭŜƳŜƴǘŜƴ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ǎǇŜŎƛŦƛŜƪ ŀŀƴŘŀŎƘǘ ōŜǎǘŜŜŘ ŀŀƴ ŘŜ 
ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ όƛƭƭƛǉǳƛŘŜύ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ Ŝƴ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴΦ 5Ŝ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ŘƛŜ ǿƛƧ ƛƴ Řƛǘ ƪŀŘŜǊ ƘŜōōŜƴ 
ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ȊƛƧƴ ƛƴ ŘŜ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ ƘƛŜǊƴŀ ōŜǎŎƘǊŜǾŜƴΦ 
 
²ƛƧ ŎƻƴǘǊƻƭŜǊŜƴ ƎŜŜƴ ŀƴŘŜǊŜ ƳŀŀƴŘŜƭƛƧƪǎŜ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŘŜƴ Řŀƴ ŘŜ 
ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ǳƭǘƛƳƻ ōƻŜƪƧŀŀǊΦ ¢Ŝƴ ŀŀƴȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŀƴŘŜǊŜ ƳŀŀƴŘŜƭƛƧƪǎŜ 
ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŘŜƴ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŘŜ ƴŀǾƻƭƎŜƴŘŜ ǘƻŜǘǎƛƴƎǎǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ 
ǾŜǊǊƛŎƘǘΣ ŘƛŜ ƳƛƴŘŜǊ ȊŜƪŜǊƘŜƛŘ ƎŜǾŜƴ Řŀƴ ŜŜƴ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ǘƛŜƴπ
ƳŀŀƴŘǎŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŘŜƴΥ  
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Ɇ ²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ŘŜ ƻǇȊŜǘ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǘƻǘǎǘŀƴŘƪƻƳƛƴƎǎǇǊƻŎŜǎ Ǿŀƴ ŘŜ 
ōŜǊŜƪŜƴƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ƳŀŀƴŘŜƭƛƧƪǎŜ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ƻƴŘŜǊȊƻŎƘǘ ŀƭǎƳŜŘŜ ŘŜ 
ƧǳƛǎǘŜ ƳŀŀƴŘǘƻŜǊŜƪŜƴƛƴƎ Ǿŀƴ ȊƻƎŜƴŀŀƳŘŜ ƪŜȅ ƛǘŜƳǎ ǾŀǎǘƎŜǎǘŜƭŘΦ  

Ɇ 5ŀŀǊƴŀŀǎǘ ƘŜŜŦǘ ŘŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ ŜŜƴ ǇƭŀǳǎƛōƛƭƛǘŜƛǘǎǘƻŜǘǎ 
ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ƻǇ ŘŜ ƻƴǘǿƛƪƪŜƭƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎ 
ǇŜƴǎƛƻŜƴǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ Ȋƻŀƭǎ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘ ƛƴ ŘŜ ōŜǇŀƭƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ 
ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ƎŜŘǳǊŜƴŘŜ ƘŜǘ ƧŀŀǊ ƛƴ ǊŜƭŀǘƛŜ ǘƻǘ ŘŜ ƻƴǘǿƛƪƪŜƭƛƴƎŜƴ ƛƴ ŘŜ 
ōŜƭŀƴƎǊƛƧƪǎǘŜ ŦŀŎǘƻǊŜƴΣ Ȋƻŀƭǎ ŘŜ ǊŜƴǘŜŎǳǊǾŜΦ ²ƛƧ ƘŜōōŜƴ 
ƪŜƴƴƛǎƎŜƴƻƳŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǳƛǘƪƻƳǎǘ Ǿŀƴ ŘŜȊŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ 
ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎΦ 

.ŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ 
ƻōǎŜǊǾŀǘƛŜǎ 

²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƎŜŜƴ ƳŀǘŜǊƛšƭŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ƎŜŎƻƴǎǘŀǘŜŜǊŘ ƛƴ ŘŜ ǾŀǎǘǎǘŜƭƭƛƴƎ 
Ǿŀƴ ŘŜ ŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ Ŝƴ ŘŜ ōŜƭŜƛŘǎŘŜƪƪƛƴƎǎƎǊŀŀŘ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмтΦ 

Waardering en toelichting van niet-(beurs)genoteerde beleggingen 

wƛǎƛŎƻ 5Ŝ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ȊƛƧƴ ŜŜƴ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘŜ Ǉƻǎǘ ƻǇ ŘŜ ōŀƭŀƴǎ Ǿŀƴ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΦ 
!ƭƭŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ŘƛŜƴŜƴ ƪǊŀŎƘǘŜƴǎ ŘŜ tŜƴǎƛƻŜƴǿŜǘ ǘŜ ǿƻǊŘŜƴ 
ƎŜǿŀŀǊŘŜŜǊŘ ƻǇ ƳŀǊƪǘǿŀŀǊŘŜΦ ±ƻƻǊ ŜŜƴ ƎǊƻƻǘ ŘŜŜƭ Ǿŀƴ ŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ƛǎ 
ŘŜȊŜ ƳŀǊƪǘǿŀŀǊŘŜ ǘŜ ǾŜǊƛŦƛšǊŜƴ ŀŀƴ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛŜǎ ŘƛŜ ǘƻǘ ǎǘŀƴŘ ȊƛƧƴ ƎŜƪƻƳŜƴ 
ƻǇ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ƳŀǊƪǘŜƴ όƳŀǊƪǘǇǊƛƧȊŜƴύΦ 9Ǌ ȊƛƧƴ ƻƻƪ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ŘƛŜ 
ǿƻǊŘŜƴ ƎŜǿŀŀǊŘŜŜǊŘ ƻǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪŜ ǘŀȄŀǘƛŜǎΣ ƴŜǘǘƻ ŎƻƴǘŀƴǘŜ 
ǿŀŀǊŘŜōŜǊŜƪŜƴƛƴƎŜƴ ƻŦ ŜŜƴ ŀƴŘŜǊŜ ƎŜǎŎƘƛƪǘŜ ƳŜǘƘƻŘŜΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ŘŜ 
ƛƴǘǊƛƴǎƛŜƪŜ ǿŀŀǊŘŜ ǇŜǊ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛŜ ǾƻƻǊ ǇƻǎƛǘƛŜǎ ƛƴ ƴƛŜǘπόōŜǳǊǎύƎŜƴƻǘŜŜǊŘŜ 
ŦƻƴŘǎŜƴΦ  
 
5Ŝ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƻƴȊŜƪŜǊƘŜƛŘ ƴŜŜƳǘ ƛƴƘŜǊŜƴǘ ǘƻŜ ōƛƧ όƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪŜύ 
ǘŀȄŀǘƛŜǎ Ŝƴ ƴŜǘǘƻ ŎƻƴǘŀƴǘŜ ǿŀŀǊŘŜōŜǊŜƪŜƴƛƴƎŜƴ Ŝƴ ƘŀƴƎǘ ǎŀƳŜƴ ƳŜǘ ŘŜ 
ōŜǎŎƘƛƪōŀŀǊƘŜƛŘ Ŝƴ ǘƻŜǇŀǎōŀŀǊƘŜƛŘ Ǿŀƴ ƳŀǊƪǘƎŜƎŜǾŜƴǎΦ .ƛƧ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ 
ōŜǘǊŜŦŦŜƴ Řƛǘ ƳŜǘ ƴŀƳŜ ŘŜ ǇƻǎƛǘƛŜǎ ƛƴ ŘƛǊŜŎǘ ǾŀǎǘƎƻŜŘ Ŝƴ ŘŜǊƛǾŀǘŜƴ 
όƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ǎǿŀǇǎύΦ 5Ŝ ǇƻǎƛǘƛŜǎ ƛƴ ƴƛŜǘπόōŜǳǊǎύƎŜƴƻǘŜŜǊŘŜ ŦƻƴŘǎŜƴΣ ƳŜǘ 
ƴŀƳŜ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ Ŝƴ ǾŀǎǘǊŜƴǘŜƴŘŜ ǿŀŀǊŘŜƴΣ ƪŜƴƴŜƴ ŜǾŜƴŜŜƴǎ ƛƴƘŜǊŜƴǘ 
ǊŜƭŀǘƛŜŦ ǾŜŜƭ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƻƴȊŜƪŜǊƘŜƛŘ ŘƻƻǊŘŀǘ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜ ǿƻǊŘǘ ƻƴǘƭŜŜƴŘ 
ŀŀƴ ŘŜ ƳŜŜǎǘ ǊŜŎŜƴǘŜ ǊŀǇǇƻǊǘŀƎŜǎ Ǿŀƴ ŘŜ ŦƻƴŘǎƳŀƴŀƎŜǊǎ ƎŜŎƻǊǊƛƎŜŜǊŘ 
ǾƻƻǊ ƪŀǎǎǘǊƻƳŜƴ ǘƻǘ ŀŀƴ ōŀƭŀƴǎŘŀǘǳƳΦ 
 
5Ŝ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƘŜŜŦǘ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ 
ōŜǎŎƘǊŜǾŜƴ ƛƴ ŘŜ ǇŀǊŀƎǊŀŀŦ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ Ŝƴ ŜŜƴ ƴŀŘŜǊŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ 
ƻǇƎŜƴƻƳŜƴ ƛƴ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ м ǘƻǘ Ŝƴ ƳŜǘ рΦ ¦ƛǘ ŘŜȊŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ōƭƛƧƪǘ Řŀǘ 
ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмт ϵ нмо ƳƛƭƧƻŜƴ ƛǎ ōŜƭŜƎŘ ƛƴ ƴƛŜǘπόōŜǳǊǎύƎŜƴƻǘŜŜǊŘŜ 
ŦƻƴŘǎŜƴΣ ϵ т ƳƛƭƧƻŜƴ ƛƴ ŘƛǊŜŎǘ ǾŀǎǘƎƻŜŘ Ŝƴ Řŀǘ ǇŜǊ ǎŀƭŘƻ ϵ у ƳƛƭƧƻŜƴ ƛǎ 
ōŜƭŜƎŘ ƛƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ǎǿŀǇǎΦ 
 
IŜǘ ƛƴ ƘŜǘ ƪŀŘŜǊ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŎƻƴǘǊƻƭŜ ƛƴ ŀŀƴƳŜǊƪƛƴƎ ƎŜƴƻƳŜƴ 
ǊƛǎƛŎƻ ƛǎ Řŀǘ ŘŜ ƴƛŜǘπόōŜǳǊǎύƎŜƴƻǘŜŜǊŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ƴƛŜǘ Ƨǳƛǎǘ ƎŜǿŀŀǊŘŜŜǊŘ 
ȊƛƧƴΦ 

hƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜŀŀƴǇŀƪ .ƛƧ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ƎŜōǊǳƛƪƎŜƳŀŀƪǘ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ǿŀƴ ŜŜƴ ŀƴŘŜǊŜ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘΦ DŜƎŜǾŜƴ ƻƴȊŜ 
ŜƛƴŘǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ƻƻǊŘŜŜƭΣ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŘŜ ŀŀǊŘ Ŝƴ 
ƻƳǾŀƴƎ ōŜǇŀŀƭŘ Ǿŀƴ ŘŜ ǳƛǘ ǘŜ ǾƻŜǊŜƴ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜ 
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ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴΣ ǊŜƪŜƴƛƴƎ ƘƻǳŘŜƴŘ ƳŜǘ ƻƳǾŀƴƎ Ŝƴ ǊƛǎƛŎƻǇǊƻŦƛŜƭ Ǿŀƴ ŘŜ 
ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴΣ Ŝƴ ŘŜȊŜ ǾŀǎǘƎŜƭŜƎŘ ƛƴ ƛƴǎǘǊǳŎǘƛŜǎΦ 5ŀŀǊƴŀŀǎǘ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŜŜƴ 
ƪǿŀƭƛǘŜƛǘǎǊŜǾƛŜǿ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ƳŜǘ ōŜǘǊŜƪƪƛƴƎ ǘƻǘ ŘŜ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘŜ 
ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ŝƴ ŘŜ ǳƛǘƪƻƳǎǘŜƴ ŘŀŀǊǾŀƴΦ 5ƻƻǊ ŘŜȊŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴΣ 
ƎŜŎƻƳōƛƴŜŜǊŘ ƳŜǘ ŘŜ ƘƛŜǊƴŀ ōŜǎŎƘǊŜǾŜƴ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴΣ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ 
ǾƻƭŘƻŜƴŘŜ Ŝƴ ƎŜǎŎƘƛƪǘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜπƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ƳŜǘ ōŜǘǊŜƪƪƛƴƎ ǘƻǘ ŘŜ 
ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ǾŜǊƪǊŜƎŜƴ ƻƳ ŜŜƴ ƻƻǊŘŜŜƭ ǘŜ ƎŜǾŜƴ ƻǾŜǊ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 
 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ŘŜ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ōŜƻƻǊŘŜŜƭŘ Ŝƴ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ƻǇ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ 
ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмтΦ 
Ɇ ±ƻƻǊ ŘŜ ǇƻǎƛǘƛŜǎ ƛƴ ƴƛŜǘπόōŜǳǊǎύƎŜƴƻǘŜŜǊŘŜ ŦƻƴŘǎŜƴ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŘŜ 
ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ ƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘ ŘƻƻǊ ŀŀƴǎƭǳƛǘƛƴƎ ƻǇ ƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘŜ 
ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŜƴ нлмтΦ ±ƻƻǊ ȊƻǾŜǊ ƴƻƎ ƎŜŜƴ ƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘŜ 
ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŜƴ нлмт ōŜǎŎƘƛƪōŀŀǊ ȊƛƧƴΣ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŘŜ ŀŀƴǎƭǳƛǘƛƴƎ 
ǾŀǎǘƎŜǎǘŜƭŘ ƳŜǘ ŘŜ ƳŜŜǎǘŜ ǊŜŎŜƴǘŜ όƴƛŜǘπƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘŜύ ǊŀǇǇƻǊǘŀƎŜǎ 
Ǿŀƴ ŘŜ ŦƻƴŘǎƳŀƴŀƎŜǊǎΣ ƛƴŘƛŜƴ ƴƻŘƛƎ ƎŜŎƻǊǊƛƎŜŜǊŘ ǾƻƻǊ ƪŀǎǎǘǊƻƳŜƴ ǘƻǘ 
ŀŀƴ ōŀƭŀƴǎŘŀǘǳƳ Ŝƴ ȊƛƧƴ ŘŜ ōŀŎƪπǘŜǎǘƛƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ όƳŜǘ 
ƎŜŎƻƴǘǊƻƭŜŜǊŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŜƴύ Ŝƴ ŘŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǳƛǘǾƻŜǊƛƴƎǎƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛŜ ƻƴŘŜǊȊƻŎƘǘΦ 

Ɇ ±ƻƻǊ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ǎǿŀǇǎ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŜŜƴ ŎƻƴǘǊƻƭŜ 
ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ƻǇ ƘŜǘ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƳƻŘŜƭ Ŝƴ ȊƛƧƴ ŘŜ ƛƴ ŘŜ 
ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ǾŜǊƻƴŘŜǊǎǘŜƭƭƛƴƎŜƴ Ȋƻŀƭǎ ǊŜƴǘŜǾƻƭŀǘƛƭƛǘŜƛǘ Ŝƴ 
ǊŜƴǘŜŎǳǊǾŜǎ ōŜƻƻǊŘŜŜƭŘ ŀŀƴ ŘŜ ƘŀƴŘ Ǿŀƴ ƳŀǊƪǘƎŜƎŜǾŜƴǎΦ .ƛƧ ŘŜ 
ǳƛǘǾƻŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜȊŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŜƛƎŜƴ 
ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘŜƴ ōŜǘǊƻƪƪŜƴΦ 

Ɇ ±ƻƻǊ ŘŜ ǇƻǎƛǘƛŜǎ ƛƴ ŘƛǊŜŎǘ ǾŀǎǘƎƻŜŘ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŘŜ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪŜ 
ǘŀȄŀǘƛŜǎ Ŝƴ ŘŀŀǊōƛƧ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ǳƛǘƎŀƴƎǎǇǳƴǘŜƴ ƎŜǘƻŜǘǎǘΦ  
 

¢ŜǾŜƴǎ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ƳŜǘ ōŜǘǊŜƪƪƛƴƎ ǘƻǘ ŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ 
ƻƴŘŜǊȊƻŎƘǘΦ 

.ŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ 
ƻōǎŜǊǾŀǘƛŜǎ 

²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƎŜŜƴ ƳŀǘŜǊƛšƭŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ƎŜŎƻƴǎǘŀǘŜŜǊŘ ǘŜƴ ŀŀƴȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ƴƛŜǘπόōŜǳǊǎύƎŜƴƻǘŜŜǊŘŜ ōŜƭŜƎƎƛƴƎŜƴ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ 
нлмт Ŝƴ ŘŜ ƎŜǊŜƭŀǘŜŜǊŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 

Waardering van en toelichting ten aanzien van de technische voorzieningen 

wƛǎƛŎƻ 5Ŝ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎ ǇŜƴǎƛƻŜƴπ
ǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴΣ ōŜǘǊŜŦŦŜƴ ŜŜƴ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘŜ Ǉƻǎǘ ƛƴ ŘŜ ōŀƭŀƴǎ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΦ 5Ŝ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴ ŘƛŜƴŜƴ ƪǊŀŎƘǘŜƴǎ ŘŜ tŜƴǎƛƻŜƴǿŜǘ 
ǘŜ ǿƻǊŘŜƴ ƎŜǿŀŀǊŘŜŜǊŘ ƻǇ ƳŀǊƪǘǿŀŀǊŘŜΦ 5Ŝ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ ƛǎ ƎŜǾƻŜƭƛƎ ǾƻƻǊ 
ŘŜ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ όŀŎǘǳŀǊƛšƭŜύ ǾŜǊƻƴŘŜǊǎǘŜƭƭƛƴƎŜƴ Ŝƴ ǎŎƘŀǘǘƛƴƎǎŜƭŜƳŜƴǘŜƴΦ 
IƛŜǊ ƭƛƎǘ ŜŜƴ ŀŀƴǘŀƭ ōŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ ŎƻƴǾŜƴǘƛŜǎ ŀŀƴ ǘŜƴ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎΣ ƴŀƳŜƭƛƧƪ Řŀǘ 
ǾƻƻǊ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ ǳƛǘƎŜƎŀŀƴ ǿƻǊŘǘ Ǿŀƴ ŘŜ ŘƻƻǊ 5b. ƎŜǇǳōƭƛŎŜŜǊŘŜ 
ǊŜƴǘŜǘŜǊƳƛƧƴǎǘǊǳŎǘǳǳǊ ŀƭǎƳŜŘŜ ŘŜ ƳŜŜǎǘ ǊŜŎŜƴǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ όǘŀŦŜƭǎύ 
ƻƳǘǊŜƴǘ ŘŜ ƭŜǾŜƴǎǾŜǊǿŀŎƘǘƛƴƎΣ Ȋƻŀƭǎ ƎŜǇǳōƭƛŎŜŜǊŘ ŘƻƻǊ ƘŜǘ YƻƴƛƴƪƭƛƧƪ 
!ŎǘǳŀǊƛŜŜƭ DŜƴƻƻǘǎŎƘŀǇ ό!DύΦ Lƴ ŀŀƴǾǳƭƭƛƴƎ ƻǇ ŘŜ ǘŀŦŜƭǎ ǿƻǊŘǘ 
ƎŜŎƻǊǊƛƎŜŜǊŘ ǾƻƻǊ ŘŜ ƛƴƎŜǎŎƘŀǘǘŜ ŜǊǾŀǊƛƴƎǎǎǘŜǊŦǘŜ ōƛƧ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΣ ȊƛƧƴŘŜ 
ŘŜ ŦƻƴŘǎǎǇŜŎƛŦƛŜƪŜ ŜǊǾŀǊƛƴƎǎǎǘŜǊŦǘŜΦ 5ŜȊŜ ǾŜǊƻƴŘŜǊǎǘŜƭƭƛƴƎŜƴ ƘŜōōŜƴ 
ǘŜȊŀƳŜƴ ƳŜǘ ŘŜ ƘƻƻƎǘŜ Ǿŀƴ ŘŜ ƪƻǎǘŜƴƻǇǎƭŀƎΣ ǿŀŀǊŀŀƴ ŜǾŜƴŜŜƴǎ 
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ǎŎƘŀǘǘƛƴƎŜƴ ǘŜƴ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎ ƭƛƎƎŜƴΣ ōƛƧȊƻƴŘŜǊŜ ŀŀƴŘŀŎƘǘ ƎŜƘŀŘ ƛƴ ƻƴȊŜ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜΦ  
 
5Ŝ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƘŜŜŦǘ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎ 
ǇŜƴǎƛƻŜƴǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ōŜǎŎƘǊŜǾŜƴ ƛƴ ŘŜ ǇŀǊŀƎǊŀŀŦ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ Ŝƴ ŜŜƴ 
ƴŀŘŜǊŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ ƻǇƎŜƴƻƳŜƴ ƛƴ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ ммΦ ¦ƛǘ ŘŜȊŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ 
ōƭƛƧƪǘ Řŀǘ ŘƛǾŜǊǎŜ όǎŎƘŀǘǘƛƴƎǎύǿƛƧȊƛƎƛƴƎŜƴ ƘŜōōŜƴ ǇƭŀŀǘǎƎŜǾƻƴŘŜƴΦ ±ƻƭƎŜƴǎ 
ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ƛǎ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎ ǇŜƴǎƛƻŜƴǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ƘƛŜǊŘƻƻǊ ϵ уΣу 
ƳƛƭƧƻŜƴ ƭŀƎŜǊ ǳƛǘƎŜƪƻƳŜƴΦ 
 
IŜǘ ƛƴ ƘŜǘ ƪŀŘŜǊ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŎƻƴǘǊƻƭŜ ƛƴ ŀŀƴƳŜǊƪƛƴƎ ƎŜƴƻƳŜƴ 
ǊƛǎƛŎƻ ƛǎ Řŀǘ ŘŜ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴ ƴƛŜǘ ǘƻŜǊŜƛƪŜƴŘ ƎŜǿŀŀǊŘŜŜǊŘ ȊƛƧƴΦ 

hƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜŀŀƴǇŀƪ .ƛƧ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ 
ƎŜōǊǳƛƪƎŜƳŀŀƪǘ Ǿŀƴ ŘŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ Ǿŀƴ 
ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΦ 5Ŝ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ ƻƴŘŜǊȊƻŜƪǘ ƻƴŘŜǊ ƳŜŜǊ ŘŜ 
ǘƻŜǊŜƛƪŜƴŘƘŜƛŘ Ǿŀƴ ŘŜ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴ Ŝƴ ŘŜ ƴŀƭŜǾƛƴƎ Ǿŀƴ ŜŜƴ 
ŀŀƴǘŀƭ ǎǇŜŎƛŦƛŜƪŜ ǿŜǘǘŜƭƛƧƪŜ ōŜǇŀƭƛƴƎŜƴΦ 5Ŝ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ ƘŜŜŦǘ 
ŘŀŀǊōƛƧ ƎŜōǊǳƛƪƎŜƳŀŀƪǘ Ǿŀƴ ŘŜ ŘƻƻǊ ƻƴǎ ƛƴ ƘŜǘ ƪŀŘŜǊ Ǿŀƴ ŘŜ 
ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŎƻƴǘǊƻƭŜ ƻƴŘŜǊȊƻŎƘǘŜ ōŀǎƛǎƎŜƎŜǾŜƴǎΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ŘŜ 
ǇŜƴǎƛƻŜƴŀŀƴǎǇǊŀƪŜƴ Ǿŀƴ ŘŜŜƭƴŜƳŜǊǎΦ DŜƎŜǾŜƴ ƻƴȊŜ 
ŜƛƴŘǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ƻƻǊŘŜŜƭ ƻǾŜǊ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ŀƭǎ 
ƎŜƘŜŜƭ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ƳŜǘ ŘŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ ƻƴȊŜ ǇƭŀƴƴƛƴƎΣ 
ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴΣ ǾŜǊǿŀŎƘǘƛƴƎŜƴ Ŝƴ ǳƛǘƪƻƳǎǘŜƴ ŀŦƎŜǎǘŜƳŘ ǾƻƻǊ ŘŜ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ƘŜǘ ōƻŜƪƧŀŀǊ нлмтΦ IƛŜǊōƛƧ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ǎǇŜŎƛŦƛŜƪ ŀŀƴŘŀŎƘǘ 
ƎŜǾǊŀŀƎŘ ǾƻƻǊ ŘŜ ǘƻŜǘǎ Ǿŀƴ ŘŜ ŜǊǾŀǊƛƴƎǎǎǘŜǊŦǘŜ ƻǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ŘŜ ǘƻŜƎŜǇŀǎǘŜ 
ǇǊƻƎƴƻǎŜǘŀŦŜƭǎΣ ŘŜ ǘƻŜǊŜƛƪŜƴŘƘŜƛŘ Ǿŀƴ ŘŜ ƪƻǎǘŜƴƻǇǎƭŀƎ ŀƭǎƳŜŘŜ ŘŜ 
ǘƻŜǇŀǎǎƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŘƻƻǊ 5b. ƎŜǇǳōƭƛŎŜŜǊŘŜ ǊŜƴǘŜǘŜǊƳƛƧƴǎǘǊǳŎǘǳǳǊΦ 
 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ŘŜ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ōŜƻƻǊŘŜŜƭŘ Ŝƴ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ƻǇ ŘŜ ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎ 
ǇŜƴǎƛƻŜƴǾŜǊǇƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмтΥ 
Ɇ 5ŀŀǊǘƻŜ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ƻƴǎ ŜŜƴ ōŜŜƭŘ ƎŜǾƻǊƳŘ Ǿŀƴ ŘŜ ǊŜŘŜƭƛƧƪƘŜƛŘ Ǿŀƴ ŘŜ 
ŀŀƴƴŀƳŜǎ Ŝƴ ǎŎƘŀǘǘƛƴƎŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƳŜǘ ōŜǘǊŜƪƪƛƴƎ ǘƻǘ ŘŜ 
ƎŜƪƻȊŜƴ ŀŎǘǳŀǊƛšƭŜ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ŀƭǎƳŜŘŜ ŘŜ ǳƛǘƪƻƳǎǘŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ƳŜŜǎǘ 
ǊŜŎŜƴǘŜ ŀŎǘǳŀǊƛšƭŜ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴƻƴŘŜǊȊƻŜƪ Ŝƴ ŘŜ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ 
ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎǎƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ōŜǎǇǊƻƪŜƴ ƳŜǘ ŘŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎΦ 

Ɇ IƛŜǊōƛƧ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ƳŜǘ ƛƴŀŎƘǘƴŜƳƛƴƎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ƻƻǊŘŜŜƭ Ǿŀƴ ŘŜ 
ŎŜǊǘƛŦƛŎŜǊŜƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛǎ Ŝƴ ƳŜǘ ƎŜōǊǳƛƪƳŀƪƛƴƎ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŜƛƎŜƴ ŀŎǘǳŀǊƛšƭŜ 
ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ ƎŜƭŜǘ ƻǇ ŘŜ ōŜǎƭǳƛǘǾƻǊƳƛƴƎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊΣ ŘŜ ǊŜŎŜƴǘƘŜƛŘ 
Ǿŀƴ ōŜǎŎƘƛƪōŀŀǊ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴƻƴŘŜǊȊƻŜƪΣ ŘŜ ǘƻŜǘǎƛƴƎ ƻǇ ŘŜ 
ƻƴŘŜǊōƻǳǿƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŘŀŀǊƛƴ ƻǇƎŜƴƻƳŜƴ ǾŜǊƻƴŘŜǊǎǘŜƭƭƛƴƎŜƴΣ ŘŜ 
ǳƛǘƪƻƳǎǘŜƴ Ǿŀƴ ōŜǎŎƘƛƪōŀǊŜ ǘǳǎǎŜƴǘƛƧŘǎŜ ŜǾŀƭǳŀǘƛŜǎΣ ŘŜ ǳƛǘƪƻƳǎǘŜƴ Ǿŀƴ 
ŘŜ ŀŎǘǳŀǊƛšƭŜ ŀƴŀƭȅǎŜ ƻǾŜǊ ƳŜŜǊŘŜǊŜ ƧŀǊŜƴ Ŝƴ ŘŜ ŀŀƴǿŜȊƛƎƘŜƛŘ Ǿŀƴ ŜŜƴ 
ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘŜ ƎŜŘǊŀƎǎƭƛƧƴΦ 

Ɇ 5ŀŀǊƴŀŀǎǘ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ƻƳ ŘŜ 
ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ōŀǎƛǎƎŜƎŜǾŜƴǎ ǘŜ ǘƻŜǘǎŜƴΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ƘŜǘ ŜǾŀƭǳŜǊŜƴ Ǿŀƴ 
ŘŜ ƧǳƛǎǘŜ ǿŜǊƪƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ƛƴǘŜǊƴŜ ōŜƘŜŜǊǎƳŀŀǘǊŜƎŜƭŜƴ ōƛƧ ŘŜ 
ǇŜƴǎƛƻŜƴǳƛǘǾƻŜǊƛƴƎǎƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛŜΣ ƘŜǘ ǾŜǊǊƛŎƘǘŜƴ Ǿŀƴ 
ŀŀƴǎƭǳƛǘǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ƳŜǘ ŘŜ ǇŜƴǎƛƻŜƴŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛŜ ǾƻƻǊ ǿŀǘ 
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ōŜǘǊŜŦǘ ŘŜ ŀŀƴǘŀƭƭŜƴ Ŝƴ ŘŜ ŀŀƴǎǇǊŀƪŜƴ Ŝƴ ƘŜǘ ōŜƻƻǊŘŜƭŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ 
ǾŜǊƭƻƻǇ Ŝƴ ŘŜ ǳƛǘƪƻƳǎǘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŀŎǘǳŀǊƛšƭŜ ŀƴŀƭȅǎŜΦ 

.ŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ 
ƻōǎŜǊǾŀǘƛŜǎ 

²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƎŜŜƴ ƳŀǘŜǊƛšƭŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ƎŜŎƻƴǎǘŀǘŜŜǊŘ ǘŜƴ ŀŀƴȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ 
ǿŀŀǊŘŜǊƛƴƎ ǇŜǊ ом ŘŜŎŜƳōŜǊ нлмт ƻŦ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ 
ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴΦ 

 
Verklaring over de in het jaarverslag opgenomen andere informatie 
bŀŀǎǘ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ Ŝƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜǾŜǊƪƭŀǊƛƴƎ ŘŀŀǊōƛƧΣ ƻƳǾŀǘ ƘŜǘ ƧŀŀǊǾŜǊǎƭŀƎ ŀƴŘŜǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜΣ 
ŘƛŜ ōŜǎǘŀŀǘ ǳƛǘΥ 
Ɇ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊǎǾŜǊǎƭŀƎΤ 
Ɇ ŘŜ ƻǾŜǊƛƎŜ ƎŜƎŜǾŜƴǎΤ 
Ɇ ŀƴŘŜǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜΣ ōŜǎǘŀŀƴŘŜ ǳƛǘ ƪŜǊƴŎƛƧŦŜǊǎΣ ǾƻƻǊǿƻƻǊŘΣ ƻǾŜǊ tŜƴǎƛƻŜƴŦƻƴŘǎ bƻǘŀǊƛŀŀǘ Ŝƴ 
ōŜƎǊƛǇǇŜƴƭƛƧǎǘΦ 

 
hǇ ƎǊƻƴŘ Ǿŀƴ ƻƴŘŜǊǎǘŀŀƴŘŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ȊƛƧƴ ǿƛƧ Ǿŀƴ ƳŜƴƛƴƎ Řŀǘ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜΥ 
Ɇ ƳŜǘ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ǾŜǊŜƴƛƎōŀŀǊ ƛǎ Ŝƴ ƎŜŜƴ ƳŀǘŜǊƛšƭŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ōŜǾŀǘΤ 
Ɇ ŀƭƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ōŜǾŀǘ ŘƛŜ ƻǇ ƎǊƻƴŘ Ǿŀƴ ¢ƛǘŜƭ ф .ƻŜƪ н .² ƛǎ ǾŜǊŜƛǎǘΦ 
 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ƎŜƭŜȊŜƴ Ŝƴ ƘŜōōŜƴ ƻǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ƪŜƴƴƛǎ Ŝƴ ƻƴǎ ōŜƎǊƛǇΣ 
ǾŜǊƪǊŜƎŜƴ Ǿŀƴǳƛǘ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎŎƻƴǘǊƻƭŜ ƻŦ ŀƴŘŜǊǎȊƛƴǎΣ ƻǾŜǊǿƻƎŜƴ ƻŦ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ 
ƳŀǘŜǊƛšƭŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ōŜǾŀǘΦ aŜǘ ƻƴȊŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ƘŜōōŜƴ ǿƛƧ ǾƻƭŘŀŀƴ ŀŀƴ ŘŜ ǾŜǊŜƛǎǘŜƴ ƛƴ ¢ƛǘŜƭ 
ф .ƻŜƪ н .² Ŝƴ ŘŜ bŜŘŜǊƭŀƴŘǎŜ {ǘŀƴŘŀŀǊŘ тнлΦ 5ŜȊŜ ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ƘŜōōŜƴ ƴƛŜǘ ŘŜȊŜƭŦŘŜ ŘƛŜǇƎŀƴƎ 
ŀƭǎ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ōƛƧ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ  
 
IŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƛǎ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ƻǇǎǘŜƭƭŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ƘŜǘ 
ōŜǎǘǳǳǊǎǾŜǊǎƭŀƎ Ŝƴ ŘŜ ƻǾŜǊƛƎŜ ƎŜƎŜǾŜƴǎ ƛƴ ƻǾŜǊŜŜƴǎǘŜƳƳƛƴƎ ƳŜǘ ¢ƛǘŜƭ ф .ƻŜƪ н .²Φ 
 
Beschrijving van verantwoordelijkheden voor de jaarrekening 
 
±ŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜŘŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ Ŝƴ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ ǾƻƻǊ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ 
IŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƛǎ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ƻǇƳŀƪŜƴ Ŝƴ ƎŜǘǊƻǳǿ ǿŜŜǊƎŜǾŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƛƴ 
ƻǾŜǊŜŜƴǎǘŜƳƳƛƴƎ ƳŜǘ ¢ƛǘŜƭ ф .ƻŜƪ н .²Φ Lƴ Řƛǘ ƪŀŘŜǊ ƛǎ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪ ǾƻƻǊ ŜŜƴ 
ȊƻŘŀƴƛƎŜ ƛƴǘŜǊƴŜ ōŜƘŜŜǊǎƛƴƎ ŘƛŜ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƴƻƻŘȊŀƪŜƭƛƧƪ ŀŎƘǘ ƻƳ ƘŜǘ ƻǇƳŀƪŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ 
ƳƻƎŜƭƛƧƪ ǘŜ ƳŀƪŜƴ ȊƻƴŘŜǊ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ Ǿŀƴ ƳŀǘŜǊƛŜŜƭ ōŜƭŀƴƎ ŀƭǎ ƎŜǾƻƭƎ Ǿŀƴ ŦƻǳǘŜƴ ƻŦ ŦǊŀǳŘŜΦ 
 
.ƛƧ ƘŜǘ ƻǇƳŀƪŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƳƻŜǘ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ŀŦǿŜƎŜƴ ƻŦ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƛƴ ǎǘŀŀǘ ƛǎ ƻƳ ƘŀŀǊ 
ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ƛƴ ŎƻƴǘƛƴǳƠǘŜƛǘ ǾƻƻǊǘ ǘŜ ȊŜǘǘŜƴΦ hǇ ƎǊƻƴŘ Ǿŀƴ ƎŜƴƻŜƳŘ ǾŜǊǎƭŀƎƎŜǾƛƴƎǎǎǘŜƭǎŜƭ ƳƻŜǘ 
ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƻǇƳŀƪŜƴ ƻǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ŘŜ ŎƻƴǘƛƴǳƠǘŜƛǘǎǾŜǊƻƴŘŜǊǎǘŜƭƭƛƴƎΣ ǘŜƴȊƛƧ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ 
ƘŜǘ ǾƻƻǊƴŜƳŜƴ ƘŜŜŦǘ ƻƳ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ǘŜ ƭƛǉǳƛŘŜǊŜƴ ƻŦ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŜƛǘŜƴ ǘŜ ōŜšƛƴŘƛƎŜƴ ƻŦ ŀƭǎ ōŜšƛƴŘƛƎƛƴƎ 
ƘŜǘ ŜƴƛƎŜ ǊŜŀƭƛǎǘƛǎŎƘŜ ŀƭǘŜǊƴŀǘƛŜŦ ƛǎΦ IŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƳƻŜǘ ƎŜōŜǳǊǘŜƴƛǎǎŜƴ Ŝƴ ƻƳǎǘŀƴŘƛƎƘŜŘŜƴ ǿŀŀǊŘƻƻǊ 
ƎŜǊŜŘŜ ǘǿƛƧŦŜƭ Ȋƻǳ ƪǳƴƴŜƴ ōŜǎǘŀŀƴ ƻŦ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƘŀŀǊ ŀŎǘƛǾƛǘŜƛǘŜƴ ƛƴ ŎƻƴǘƛƴǳƠǘŜƛǘ ƪŀƴ ǾƻƻǊǘȊŜǘǘŜƴΣ 
ǘƻŜƭƛŎƘǘŜƴ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ 
 
IŜǘ ōŜǎƭǳƛǘ Ǿŀƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ǘƻǘ ǾŀǎǘǎǘŜƭƭƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƛǎ ƻƴŘŜǊǿƻǊǇŜƴ ŀŀƴ ŘŜ ƎƻŜŘƪŜǳǊƛƴƎ 
Ǿŀƴ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘΦ 
 
hƴȊŜ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜŘŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ 
hƴȊŜ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ƛǎ ƘŜǘ ȊƻŘŀƴƛƎ ǇƭŀƴƴŜƴ Ŝƴ ǳƛǘǾƻŜǊŜƴ Ǿŀƴ ŜŜƴ ŎƻƴǘǊƻƭŜƻǇŘǊŀŎƘǘ Řŀǘ ǿƛƧ 
ŘŀŀǊƳŜŜ ǾƻƭŘƻŜƴŘŜ Ŝƴ ƎŜǎŎƘƛƪǘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜπƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ŘƻƻǊ ƻƴǎ ŀŦ ǘŜ ƎŜǾŜƴ 
ƻƻǊŘŜŜƭΦ 



100 

 

 
hƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ƛǎ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ ƳŜǘ ŜŜƴ ƘƻƎŜ ƳŀǘŜ ƳŀŀǊ ƎŜŜƴ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀǘŜ Ǿŀƴ ȊŜƪŜǊƘŜƛŘ ǿŀŀǊŘƻƻǊ 
ƘŜǘ ƳƻƎŜƭƛƧƪ ƛǎ Řŀǘ ǿƛƧ ǘƛƧŘŜƴǎ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ƴƛŜǘ ŀƭƭŜ ƳŀǘŜǊƛšƭŜ ŦƻǳǘŜƴ Ŝƴ ŦǊŀǳŘŜ ƻƴǘŘŜƪƪŜƴΦ 
 
!ŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ƪǳƴƴŜƴ ƻƴǘǎǘŀŀƴ ŀƭǎ ƎŜǾƻƭƎ Ǿŀƴ ŦǊŀǳŘŜ ƻŦ ŦƻǳǘŜƴ Ŝƴ ȊƛƧƴ ƳŀǘŜǊƛŜŜƭ ƛƴŘƛŜƴ ǊŜŘŜƭƛƧƪŜǊǿƛƧǎ 
ƪŀƴ ǿƻǊŘŜƴ ǾŜǊǿŀŎƘǘ Řŀǘ ŘŜȊŜΣ ŀŦȊƻƴŘŜǊƭƛƧƪ ƻŦ ƎŜȊŀƳŜƴƭƛƧƪΣ Ǿŀƴ ƛƴǾƭƻŜŘ ƪǳƴƴŜƴ ȊƛƧƴ ƻǇ ŘŜ 
ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ōŜǎƭƛǎǎƛƴƎŜƴ ŘƛŜ ƎŜōǊǳƛƪŜǊǎ ƻǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ŘŜȊŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƴŜƳŜƴΦ 5Ŝ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘŜƛǘ 
ōŜƠƴǾƭƻŜŘǘ ŘŜ ŀŀǊŘΣ ǘƛƳƛƴƎ Ŝƴ ƻƳǾŀƴƎ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ŝƴ ŘŜ ŜǾŀƭǳŀǘƛŜ Ǿŀƴ ƘŜǘ 
ŜŦŦŜŎǘ Ǿŀƴ ƻƴŘŜǊƪŜƴŘŜ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ ƻǇ ƻƴǎ ƻƻǊŘŜŜƭΦ 
 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ŘŜȊŜ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘǎŎƻƴǘǊƻƭŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŜŜƭ ƪǊƛǘƛǎŎƘ ǳƛǘƎŜǾƻŜǊŘ Ŝƴ ƘŜōōŜƴ ǿŀŀǊ ǊŜƭŜǾŀƴǘ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŜƭŜ ƻƻǊŘŜŜƭǎǾƻǊƳƛƴƎ ǘƻŜƎŜǇŀǎǘ ƛƴ ƻǾŜǊŜŜƴǎǘŜƳƳƛƴƎ ƳŜǘ ŘŜ bŜŘŜǊƭŀƴŘǎŜ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜǎǘŀƴŘŀŀǊŘŜƴΣ ŜǘƘƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊǎŎƘǊƛŦǘŜƴ Ŝƴ ŘŜ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪƘŜƛŘǎŜƛǎŜƴΦ hƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ōŜǎǘƻƴŘ 
ƻƴŘŜǊ ŀƴŘŜǊŜ ǳƛǘΥ 
Ɇ ƘŜǘ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŜǊŜƴ Ŝƴ ƛƴǎŎƘŀǘǘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ Řŀǘ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎŜƴ Ǿŀƴ ƳŀǘŜǊƛŜŜƭ 
ōŜƭŀƴƎ ōŜǾŀǘ ŀƭǎ ƎŜǾƻƭƎ Ǿŀƴ ŦƻǳǘŜƴ ƻŦ ŦǊŀǳŘŜΣ ƘŜǘ ƛƴ ǊŜŀŎǘƛŜ ƻǇ ŘŜȊŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ōŜǇŀƭŜƴ Ŝƴ ǳƛǘǾƻŜǊŜƴ 
Ǿŀƴ ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ Ŝƴ ƘŜǘ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴ Ǿŀƴ ŎƻƴǘǊƻƭŜπƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ŘƛŜ ǾƻƭŘƻŜƴŘŜ Ŝƴ ƎŜǎŎƘƛƪǘ 
ƛǎ ŀƭǎ ōŀǎƛǎ ǾƻƻǊ ƻƴǎ ƻƻǊŘŜŜƭΦ .ƛƧ ŦǊŀǳŘŜ ƛǎ ƘŜǘ ǊƛǎƛŎƻ Řŀǘ ŜŜƴ ŀŦǿƛƧƪƛƴƎ Ǿŀƴ ƳŀǘŜǊƛŜŜƭ ōŜƭŀƴƎ ƴƛŜǘ 
ƻƴǘŘŜƪǘ ǿƻǊŘǘ ƎǊƻǘŜǊ Řŀƴ ōƛƧ ŦƻǳǘŜƴΦ .ƛƧ ŦǊŀǳŘŜ ƪŀƴ ǎǇǊŀƪŜ ȊƛƧƴ Ǿŀƴ ǎŀƳŜƴǎǇŀƴƴƛƴƎΣ ǾŀƭǎƘŜƛŘ ƛƴ 
ƎŜǎŎƘǊƛŦǘŜΣ ƘŜǘ ƻǇȊŜǘǘŜƭƛƧƪ ƴŀƭŀǘŜƴ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛŜǎ Ǿŀǎǘ ǘŜ ƭŜƎƎŜƴΣ ƘŜǘ ƻǇȊŜǘǘŜƭƛƧƪ ǾŜǊƪŜŜǊŘ ǾƻƻǊǎǘŜƭƭŜƴ 
Ǿŀƴ ȊŀƪŜƴ ƻŦ ƘŜǘ ŘƻƻǊōǊŜƪŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ƛƴǘŜǊƴŜ ōŜƘŜŜǊǎƛƴƎΤ 

Ɇ ƘŜǘ ǾŜǊƪǊƛƧƎŜƴ Ǿŀƴ ƛƴȊƛŎƘǘ ƛƴ ŘŜ ƛƴǘŜǊƴŜ ōŜƘŜŜǊǎƛƴƎ ŘƛŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ƛǎ ǾƻƻǊ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ƳŜǘ ŀƭǎ ŘƻŜƭ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ǘŜ ǎŜƭŜŎǘŜǊŜƴ ŘƛŜ ǇŀǎǎŜƴŘ ȊƛƧƴ ƛƴ ŘŜ ƻƳǎǘŀƴŘƛƎƘŜŘŜƴΦ 5ŜȊŜ 
ǿŜǊƪȊŀŀƳƘŜŘŜƴ ƘŜōōŜƴ ƴƛŜǘ ŀƭǎ ŘƻŜƭ ƻƳ ŜŜƴ ƻƻǊŘŜŜƭ ǳƛǘ ǘŜ ǎǇǊŜƪŜƴ ƻǾŜǊ ŘŜ ŜŦŦŜŎǘƛǾƛǘŜƛǘ Ǿŀƴ ŘŜ 
ƛƴǘŜǊƴŜ ōŜƘŜŜǊǎƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎΤ 

Ɇ ƘŜǘ ŜǾŀƭǳŜǊŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ƎŜǎŎƘƛƪǘƘŜƛŘ Ǿŀƴ ŘŜ ƎŜōǊǳƛƪǘŜ ƎǊƻƴŘǎƭŀƎŜƴ ǾƻƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǾŜǊǎƭŀƎƎŜǾƛƴƎ Ŝƴ 
ƘŜǘ ŜǾŀƭǳŜǊŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǊŜŘŜƭƛƧƪƘŜƛŘ Ǿŀƴ ǎŎƘŀǘǘƛƴƎŜƴ ŘƻƻǊ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ Ŝƴ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ŘƛŜ 
ŘŀŀǊƻǾŜǊ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ǎǘŀŀƴΤ 

Ɇ ƘŜǘ ǾŀǎǘǎǘŜƭƭŜƴ Řŀǘ ŘŜ ŘƻƻǊ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƎŜƘŀƴǘŜŜǊŘŜ ŎƻƴǘƛƴǳƠǘŜƛǘǎǾŜǊƻƴŘŜǊǎǘŜƭƭƛƴƎ ŀŀƴǾŀŀǊŘōŀŀǊ ƛǎΦ 
¢ŜǾŜƴǎ ƘŜǘ ƻǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊƪǊŜƎŜƴ ŎƻƴǘǊƻƭŜπƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ǾŀǎǘǎǘŜƭƭŜƴ ƻŦ ŜǊ ƎŜōŜǳǊǘŜƴƛǎǎŜƴ Ŝƴ 
ƻƳǎǘŀƴŘƛƎƘŜŘŜƴ ȊƛƧƴ ǿŀŀǊŘƻƻǊ ƎŜǊŜŘŜ ǘǿƛƧŦŜƭ Ȋƻǳ ƪǳƴƴŜƴ ōŜǎǘŀŀƴ ƻŦ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƘŀŀǊ ŀŎǘƛǾƛǘŜƛǘŜƴ 
ƛƴ ŎƻƴǘƛƴǳƠǘŜƛǘ ƪŀƴ ǾƻƻǊǘȊŜǘǘŜƴΦ !ƭǎ ǿƛƧ ŎƻƴŎƭǳŘŜǊŜƴ Řŀǘ ŜǊ ŜŜƴ ƻƴȊŜƪŜǊƘŜƛŘ Ǿŀƴ ƳŀǘŜǊƛŜŜƭ ōŜƭŀƴƎ 
ōŜǎǘŀŀǘΣ ȊƛƧƴ ǿƛƧ ǾŜǊǇƭƛŎƘǘ ƻƳ ŀŀƴŘŀŎƘǘ ƛƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜǾŜǊƪƭŀǊƛƴƎ ǘŜ ǾŜǎǘƛƎŜƴ ƻǇ ŘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ 
ƎŜǊŜƭŀǘŜŜǊŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ƛƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎΦ !ƭǎ ŘŜ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴ ƛƴŀŘŜǉǳŀŀǘ ȊƛƧƴΣ ƳƻŜǘŜƴ ǿƛƧ 
ƻƴȊŜ ǾŜǊƪƭŀǊƛƴƎ ŀŀƴǇŀǎǎŜƴΦ hƴȊŜ ŎƻƴŎƭǳǎƛŜǎ ȊƛƧƴ ƎŜōŀǎŜŜǊŘ ƻǇ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜπƛƴŦƻǊƳŀǘƛŜ ŘƛŜ 
ǾŜǊƪǊŜƎŜƴ ƛǎ ǘƻǘ ŘŜ ŘŀǘǳƳ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜǾŜǊƪƭŀǊƛƴƎΦ ¢ƻŜƪƻƳǎǘƛƎŜ ƎŜōŜǳǊǘŜƴƛǎǎŜƴ ƻŦ 
ƻƳǎǘŀƴŘƛƎƘŜŘŜƴ ƪǳƴƴŜƴ ŜǊ ŜŎƘǘŜǊ ǘƻŜ ƭŜƛŘŜƴ Řŀǘ ŘŜ ǎǘƛŎƘǘƛƴƎ ƘŀŀǊ ŎƻƴǘƛƴǳƠǘŜƛǘ ƴƛŜǘ ƭŀƴƎŜǊ ƪŀƴ 
ƘŀƴŘƘŀǾŜƴΤ 

Ɇ ƘŜǘ ŜǾŀƭǳŜǊŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘƛŜΣ ǎǘǊǳŎǘǳǳǊ Ŝƴ ƛƴƘƻǳŘ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ Ŝƴ ŘŜ ŘŀŀǊƛƴ 
ƻǇƎŜƴƻƳŜƴ ǘƻŜƭƛŎƘǘƛƴƎŜƴΤ 

Ɇ ƘŜǘ ŜǾŀƭǳŜǊŜƴ ƻŦ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ŜŜƴ ƎŜǘǊƻǳǿ ōŜŜƭŘ ƎŜŜŦǘ Ǿŀƴ ŘŜ ƻƴŘŜǊƭƛƎƎŜƴŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛŜǎ Ŝƴ 
ƎŜōŜǳǊǘŜƴƛǎǎŜƴΦ 

 
²ƛƧ ŎƻƳƳǳƴƛŎŜǊŜƴ ƳŜǘ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƻƴŘŜǊ ŀƴŘŜǊŜ ƻǾŜǊ ŘŜ ƎŜǇƭŀƴŘŜ 
ǊŜƛƪǿƛƧŘǘŜ Ŝƴ ǘƛƳƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ŝƴ ƻǾŜǊ ŘŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘŜ ōŜǾƛƴŘƛƴƎŜƴ ŘƛŜ ǳƛǘ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ ƴŀŀǊ 
ǾƻǊŜƴ ȊƛƧƴ ƎŜƪƻƳŜƴΣ ǿŀŀǊƻƴŘŜǊ ŜǾŜƴǘǳŜƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘŜ ǘŜƪƻǊǘƪƻƳƛƴƎŜƴ ƛƴ ŘŜ ƛƴǘŜǊƴŜ ōŜƘŜŜǊǎƛƴƎΦ  
 
²ƛƧ ōŜǾŜǎǘƛƎŜƴ ŀŀƴ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ Řŀǘ ǿƛƧ ŘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ ŜǘƘƛǎŎƘŜ ǾƻƻǊǎŎƘǊƛŦǘŜƴ 
ƻǾŜǊ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ƘŜōōŜƴ ƴŀƎŜƭŜŜŦŘΦ ²ƛƧ ŎƻƳƳǳƴƛŎŜǊŜƴ ƻƻƪ ƳŜǘ ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ ƘŜǘ 
ōŜǎǘǳǳǊ ƻǾŜǊ ŀƭƭŜ ǊŜƭŀǘƛŜǎ Ŝƴ ŀƴŘŜǊŜ ȊŀƪŜƴ ŘƛŜ ǊŜŘŜƭƛƧƪŜǊǿƛƧǎ ƻƴȊŜ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ƪǳƴƴŜƴ 
ōŜƠƴǾƭƻŜŘŜƴ Ŝƴ ƻǾŜǊ ŘŜ ŘŀŀǊƳŜŜ ǾŜǊōŀƴŘ ƘƻǳŘŜƴŘŜ ƳŀŀǘǊŜƎŜƭŜƴ ƻƳ ƻƴȊŜ ƻƴŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ǘŜ 
ǿŀŀǊōƻǊƎŜƴΦ 
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²ƛƧ ōŜǇŀƭŜƴ ŘŜ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ŎƻƴǘǊƻƭŜ Ǿŀƴ ŘŜ ƧŀŀǊǊŜƪŜƴƛƴƎ ƻǇ ōŀǎƛǎ Ǿŀƴ ŀƭƭŜ ȊŀƪŜƴ ŘƛŜ ǿƛƧ ƳŜǘ 
ŘŜ ǊŀŀŘ Ǿŀƴ ǘƻŜȊƛŎƘǘ Ŝƴ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƘŜōōŜƴ ōŜǎǇǊƻƪŜƴΦ ²ƛƧ ōŜǎŎƘǊƛƧǾŜƴ ŘŜȊŜ ƪŜǊƴǇǳƴǘŜƴ ƛƴ ƻƴȊŜ 
ŎƻƴǘǊƻƭŜǾŜǊƪƭŀǊƛƴƎΣ ǘŜƴȊƛƧ Řƛǘ ƛǎ ǾŜǊōƻŘŜƴ ŘƻƻǊ ǿŜǘπ ƻŦ ǊŜƎŜƭƎŜǾƛƴƎ ƻŦ ƛƴ ōǳƛǘŜƴƎŜǿƻƻƴ ȊŜƭŘȊŀƳŜ 
ƻƳǎǘŀƴŘƛƎƘŜŘŜƴ ǿŀƴƴŜŜǊ ƘŜǘ ƴƛŜǘ ǾŜǊƳŜƭŘŜƴ ƛƴ ƘŜǘ ōŜƭŀƴƎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ƳŀŀǘǎŎƘŀǇǇŜƭƛƧƪ ǾŜǊƪŜŜǊ ƛǎΦ 
 
 
5Ŝƴ IŀŀƎΣ ом ƳŜƛ нлму 
 
9Ǌƴǎǘ ϧ ¸ƻǳƴƎ !ŎŎƻǳƴǘŀƴǘǎ [[t 
ǿΦƎΦ {Φ.Φ {ǇƛŜǎǎŜƴǎ w! 
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11 OVER PENSIOENFONDS NOTARIAAT 
 

11.1 Inleiding 
 
Pensioenfonds Notariaat is op 1 maart 2017 gevormd door een fusie tussen Stichting Notarieel 
Pensioenfonds (SNPF) en Stichting Bedrijfspensioenfonds voor de medewerkers in het Notariaat 
(SBMN). Pensioenfonds Notariaat is een bedrijfstakpensioenfonds, waarop de Wet verplichte 
deelneming in een bedrijfstakpensioenfonds 2000 van toepassing is. De aansluiting van 
(toegevoegd) notarissen en kandidaat-notarissen is verplicht op grond van de Wet op het 
notarisambt. 
 

11.2 Missie, visie, kernwaarden en strategie 
 
Pensioenfonds Notariaat kent de volgende missie, visie, kernwaarden en strategie: 
 
Missie  
Pensioenfonds Notariaat voert - in opdracht van sociale partners - de collectieve pensioenregelingen 
uit voor de (toegevoegd) notarissen, kandidaat-notarissen en medewerkers in het notariaat. Het 
fonds streeft ernaar dit op een solide en transparante wijze te doen, waarbij het belang van de 
(gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden centraal staat in zijn denken en doen.  
 
Visie 
De pensioenregelingen worden op kritische en eigentijdse wijze uitgevoerd, gericht op het behalen 
van een zo goed mogelijk pensioenresultaat en met betrokkenheid van alle belanghebbenden van 
het fonds. (Gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden bij Pensioenfonds Notariaat hebben 
helder zicht op hun pensioensituatie. 
 
Kernwaarden 
Passend bij de doelen van de organisatie hanteert Pensioenfonds Notariaat de volgende 
kernwaarden:  

¶ Pensioenfonds Notariaat stelt de belangen van zijn (gewezen) deelnemers en 
pensioengerechtigden centraal en staat open voor hun wensen. Maar ook voor nieuwe 
ontwikkelingen die kunnen leiden tot een beter pensioen of betere dienstverlening voor deze 
belanghebbenden. 

¶ Daarnaast is Pensioenfonds Notariaat kritisch op kosten en resultaten, de kwaliteit van de 
uitbestede activiteiten en op zijn eigen functioneren en gedrag. 

 
Strategie 
De strategie van Pensioenfonds Notariaat is gericht op de volgende zes mijlpalen:  
 
Herstel financiële situatie 
De huidige marktomstandigheden (goed rendement en een iets stijgend renteniveau) helpen bij het 
financiële herstel. Als op enig moment blijkt dat de herstelkracht van het fonds afneemt, zal het 
bestuur maatregelen overwegen (en nemen) om dit herstel opnieuw in te zetten.  
 
Synergievoordelen 
Inmiddels heeft Pensioenfonds Notariaat de vermogensportefeuilles van beide fusiefondsen 
samengevoegd en anders ingericht. Ook zijn maatregelen genomen ten aanzien van de inrichting van 
het vermogensbeheerproces. Een deel van de synergievoordelen is daarmee behaald. Ook in het 
kader van de uitbesteding van het pensioenbeheer is, na de totstandkoming van de 
uitbestedingsovereenkomst met de pensioenadministrateur, de basis gelegd voor een beheersbaar 



103 

 

kostenmodel. De kosten per deelnemer zijn de komende jaren een belangrijke graadmeter voor het 
monitoren van het kostenniveau. Verdere synergievoordelen kunnen de komende jaren worden 
behaald, zodra de synergie-effecten vanwege de fusie verder doorwerken. 
 
Imago 
Het is niet eenvoudig om het bestaande imago van de twee oude fondsen om te buigen naar een 
goed imago van het nieuwe fonds. Het bestuur spant zich erg in om dit doel te bereiken. Dit gebeurt 
door open en transparant te zijn over de (financiële) situatie bij het fonds, de plannen, de organisatie 
en in de verantwoording. Verder is imagoverbetering een speerpunt in het communicatiebeleid. Dit 
wordt om die reden periodiek gemeten. Tot slot besteedt het bestuur veel aandacht aan de 
contacten met de PensioenKamer, de Bond van Medewerkers in het Notariaat en de KNB(-ringen). 
 
Communicatie/digitalisering 

Uit meerdere (klankbord)gesprekken met deelnemers is gebleken dat digitaliseren als een 

belangrijke verbetering in de communicatie van het fonds wordt gezien. Met de pensioen-
administrateur is een planning gemaakt om verder door te gaan met het project Digitaal 
pensioenfonds. In de communicatie tussen pensioenadministrateur en deelnemers/werkgevers 
neemt digitale communicatie dan ook een steeds belangrijkere plaats in.  
 
Verbreding 
Momenteel worden de projecten die samenhangen met de fusie afgerond. Er treedt daarbij een 
zekere consolidatiefase op. De volgende stap is de oriëntatie op de mogelijkheden voor verdere 
schaalvergroting door een vorm van samenwerking of samengaan met andere fondsen. Daarnaast 
wordt actief gezocht naar de mogelijkheden om binnen de sector zakelijke dienstverlening nog niet 
aangesloten werkgevers of andere pensioenfondsen aan te sluiten bij Pensioenfonds Notariaat. 
Uiteraard zal dit altijd gepaard gaan met expliciete evenwichtige belangenafweging voor alle 
betrokkenen. 
 
Bron en instroom potentiële bestuursleden 
Het blijkt moeilijk om vanuit de notariële sector voldoende geschikte bestuursleden te vinden en 
invulling te geven aan de gewenste diversiteit in het bestuur. In overleg met de KNB, de 
PensioenKamer en de Bond van Medewerkers in het Notariaat inventariseert het fonds wat de 
mogelijkheden zijn om het aantal potentiële bestuursleden te vergroten en bijvoorbeeld te gaan 
werken met aspirant-bestuursleden. Daarnaast kan onder andere worden gedacht aan stage- en 
opleidingstrajecten. 
 
In de zomer van 2017 zijn de strategische doelen geformuleerd. In 2018 kan worden bekeken in 
hoeverre de doelen zijn behaald en of bijstelling van de strategie noodzakelijk is.  
 

11.3 Opdrachtgeverschap  
 
Het opdrachtgeverschap aan Pensioenfonds Notariaat is door de KNB ingevuld met de 
Werkgeverscommissie en de Werknemerscommissie (samen de PensioenKamer) en de Bond van 
Medewerkers in het Notariaat. 
 

11.4 Pensioenregelingen  
 
De pensioenregelingen voor de notarissen (ondernemers) en toegevoegd notarissen en kandidaat-
notarissen (in loondienst) zijn vastgelegd in één pensioenreglement. De pensioenregeling voor de 
medewerkers in het notariaat kent een eigen pensioenreglement. De drie pensioenregelingen 
hebben veel overeenkomsten, maar wijken op belangrijke punten af. Zo kennen de medewerkers 



104 

 

geen arbeidsongeschiktheidspensioen en zijn er in de drie pensioenregelingen verschillen in de 
franchise en het maximum pensioengevend salaris. De pensioenopbouw en de verzekering van het 
nabestaandenpensioen vertonen grote overeenkomsten. Waar mogelijk zijn op uitvoeringsniveau de 
pensioenregelingen geüniformeerd om efficiëntievoordelen te behalen. 
 
Opbouwsystematiek 
(Toegevoegd) notarissen en kandidaat-notarissen kennen een middelloonregeling met een maximum 
ǇŜƴǎƛƻŜƴƎŜǾŜƴŘ ǎŀƭŀǊƛǎ Ǿŀƴ ϵ рпΦсмс ǾƻƻǊ ƴƻǘŀǊƛǎǎŜƴ όƻƴŘŜǊƴŜƳŜǊǎύ Ŝƴ ϵ смΦумф ǾƻƻǊ ǘƻŜƎŜǾƻŜƎŘ 
notarissen en kandidaat-notarissen (2018). Naast een ouderdoms- en nabestaandenpensioen met 
uitruil- en keuzemogelijkheden, is voor hen ook een arbeidsongeschiktheidspensioen geregeld. De  
middelloonregeling voor medewerkers in het notariaat kent eveneens een ouderdoms- en 
nabestaandenpensioen met uitruil- en keuzemogelijkheden. Het maximum pensioengevend salaris 
voor deze groep ōŜŘǊŀŀƎǘ ϵ фрΦрро. In alle regelingen is de pensioenleeftijd 67 jaar.  
 
Premie 
Voor de financiering van de pensioenregelingen wordt een actuariële kostendekkende 
pensioenpremie gevraagd. De pensioenpremie wordt vastgesteld op basis van de actuariële 
grondslagen van het fonds. Hierbij geldt een systematiek waarbij de gedempte kostendekkende 
premie op basis van het verwachte fondsrendement wordt berekend. Uit de actuarieel benodigde 
pensioenpremie wordt een doorsneepremie per pensioenregeling vastgesteld, uitgedrukt in een 
percentage van de pensioengrondslag. Zowel werkgevers als werknemers dragen bij aan deze 
pensioenpremie. 
 
Toeslagen 
Pensioenfonds Notariaat heeft een voorwaardelijke toeslagregeling. Jaarlijks besluit het bestuur op 
basis van de financiële situatie van het fonds in hoeverre de pensioenen kunnen worden verhoogd 
met een toeslag. Voor deze voorwaardelijke toeslagverlening is geen reserve gevormd en wordt geen 
premie betaald. De toeslagverlening wordt uit het beleggingsrendement gefinancierd.  
 
De toeslagverhoging in 2017 was de verantwoordelijkheid van de twee fusiefondsen afzonderlijk. 
Omdat de dekkingsgraad van beide fondsen eind 2016 niet boven het vereist eigen vermogen 
uitkwam, zijn de pensioenen bij beide fondsen in 2017 niet verhoogd. Hiermee werden de 
herstelplannen van de beide voormalige fondsen gevolgd.  
 
Voor alle deelnemers en pensioengerechtigden bestaat een indexatieachterstand doordat hun 
(opgebouwde) pensioen al enige jaren niet is aangepast aan de prijsontwikkeling. In de periode van 
2008 tot en met 2017 is de achterstand in indexatie voor de deelnemers van voormalig SBMN 
opgelopen tot 18,8% en voor deelnemers van voormalig SNPF tot 21,0%. Voor de berekening hiervan 
is de feitelijke ontwikkeling van de pensioenen gerelateerd aan de ontwikkeling van de pensioenen 
bij volledige indexatie op basis van de consumentenprijsindex in deze periode.  

 
11.5 Statistieken 
 
In verband met de fusie zijn de pensioenadministraties van SBMN en SNPF samengevoegd. In dit 
hoofdstuk wordt dan ook de informatie over alle groepen deelnemers gezamenlijk weergegeven. 
Waar dit relevant is, worden specifieke deelnemersgroepen belicht.  

 

Ontwikkeling deelnemersbestand 
Het deelnemersaantal nam in 2017 toe met 519 tot 10.972. Het aantal ex-deelnemers steeg met 215 
tot 10.045 en het aantal pensioengerechtigden steeg met 138 tot 4.901. Het verloop van de 
aantallen (ex-)deelnemers en pensioengerechtigden in 2017 is weergegeven in het volgende schema: 
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 Deelnemers Ex-
deelnemers 

Pensioengerechtigden 

   Ouderdoms- 
pensioen 

Partner-
pensioen 

Wezen-
pensioen 

Ultimo 2016 SBMN 7.294 8.847  2.265  680  36 
Ultimo 2016 SNPF 3.164 1.532 1.356 533 57 
Samenvoeging* -5 -549 -50 -114 - 

Ultimo 2016 10.453 9.830 3.571 1.099 93 
Toetreding 1.373  -2 66 11 
Vertrek -731 731    
Pensionering -99 -128 227   
Overlijden -15 -19 -96 -55  
Waardeover-
drachten 

 
-4 

 
-260 

   
-1 

Andere oorzaken -5 -109 -1 3 -13 
Ultimo 2017 10.972 10.045 3.699 1.113 89 

* In verband met de samenvoeging van de pensioenadministraties worden deelnemers die in de beide 

   voormalige pensioenfondsen deelnamen vanaf 2017 als één deelnemer geteld. 

 
Bij ex-deelnemers zijn onder Andere oorzaken ook degenen opgenomen waarvan de deelneming 
opnieuw is begonnen. Onder Waardeoverdrachten zijn de afkopen van kleine pensioenen 
meegenomen. 
 
Het totaalbestand van (ex-)deelnemers en pensioengerechtigden nam toe met 872. 

 

Leeftijdsopbouw deelnemers 
In totaal bouwen 10.972 deelnemers pensioen op. De gemiddelde leeftijd van het 
deelnemersbestand is 43,3 jaar. Voor mannelijke deelnemers bedraagt de gemiddelde leeftijd 46,1 
jaar; voor vrouwelijke deelnemers ligt die op 42,5 jaar. Van het totale deelnemersbestand hebben 
406 deelnemers een premievrije opbouw vanwege arbeidsongeschiktheid.  
 
De volgende grafiek geeft inzicht in de verdeling van het deelnemersbestand over de 
leeftijdscategorieën en geslacht.  

 

 
 
Het deelnemersbestand bestond eind 2017 voor 77% uit vrouwen en voor 23% uit mannen. In 
voorgaande jaren was er bij SNPF een ongeveer gelijke verdeling tussen mannen en vrouwen; bij 
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SBMN was het overgrote deel van de populatie vrouw. 
 
Deelnemersgroepen 
Pensioenfonds Notariaat voert drie regelingen uit: één voor notarissen (ondernemers), één voor 
toegevoegd en kandidaat-notarissen (in loondienst) en één voor medewerkers in het notariaat. De 
verdeling tussen deze deelnemersgroepen is in onderstaande grafiek in beeld gebracht. 
 

 

 
De gemiddelde leeftijd van de medewerkers is 43,2 jaar. De kandidaat-notarissen hebben een 
gemiddeld leeftijd van 37,5 jaar en voor de (toegevoegd) notarissen is dit 51,7 jaar. 
 
Arbeidsongeschiktheid 
De pensioenregelingen kennen alle drie een premievrije pensioenopbouw bij arbeidsongeschiktheid. 
Het percentage arbeidsongeschikte deelnemers binnen het totale deelnemersbestand bedroeg 
ultimo 2017 3,8%. Voor 296 medewerkers en voor 110 kandidaat-notarissen en (toegevoegd) 
notarissen wordt de pensioenopbouw premievrij voortgezet. 
 
Daarnaast kent de regeling voor kandidaat-notarissen en (toegevoegd) notarissen een 
arbeidsongeschiktheidspensioen. In de volgende grafiek is inzicht gegeven in het verloop van het 
aantal kandidaat-notarissen en (toegevoegd) notarissen met een arbeidsongeschiktheidspensioen. 
Het betreft de stand ultimo 2017. De laatste twee jaar is sprake van een zekere stabilisatie van het 
aantal arbeidsongeschikten in deze groep op circa 110. 
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Pensioenuitkeringen 
5Ŝ ǇŜƴǎƛƻŜƴǳƛǘƪŜǊƛƴƎŜƴ ƻǾŜǊ нлмт ōŜŘǊƻŜƎŜƴ ƛƴ ǘƻǘŀŀƭ ϵ трΣн ƳƛƭƧƻŜƴΦ 5ƛǘ ƛǎ ϵ 1,8 miljoen meer dan 
in 2016. De pensioenuitkeringen kunnen worden verdeeld in ouderdoms-, nabestaanden- en 
arbeidsongeschiktheidspensioen en overige uitkeringen. Onder deze laatste categorie valt onder 
meer het wezenpensioen. Het totaal aan pensioenuitkeringen neemt toe. In de volgende grafiek zijn 
de pensioenuitkeringen naar soort weergegeven.  
 

 

 
De gemiddelde leeftijd van de pensioengerechtigden met een ouderdomspensioen is 74,1 jaar.  
De mannen zijn gemiddeld 73,6 jaar en de vrouwen 74,5 jaar oud.  
 
De pensioenuitkomst voor een pensioengerechtigde is uiteraard afhankelijk van de duur van de 
deelneming en de salarisontwikkeling. Voor een inzicht in de gemiddelde pensioenuitkomst is in de 
volgende grafiek het aantal pensioengerechtigden (ouderdomspensioen) het jaarlijkse 
pensioenbedrag ƛƴȊƛŎƘǘŜƭƛƧƪ ƎŜƳŀŀƪǘΦ 5Ŝ ǇŜƴǎƛƻŜƴŜƴ ƘƻƎŜǊ Řŀƴ ϵ 45.000, zeer gering in aantal, zijn 
niet opgenomen. 
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Technische voorziening per categorie  

 
In de bovenstaande grafiek is de technische voorziening voor de pensioenverplichtingen van het 
fonds weergegeven, verdeeld over de verschillende categorieën. De deelnemersaantallen in de 
verschillende groepen zijn eveneens aangegeven. De vergrijzing van het fonds is hierin duidelijk te 
zien. Circa 45% van de technische voorziening is gereserveerd voor pensioengerechtigden. Zij maken 
circa 19% van het totaal aantal deelnemers uit. 

 
11.6 Personalia 
 
Samenstelling bestuursorganen per 31 december 2017: 
 
Raad van toezicht 
drs. N.C.M. van Niekerk, voorzitter 
drs. X.J. den Uyl 
drs. C.A.M. van Eggermond  
 
Bestuur 
A.B.M. Baakman, voorzitter  
mr. E.P. Greup, vicevoorzitter en secretaris 
mr. M.A. van Gaalen 
mr. H.H. Idzerda 
mr. A.W.O. Jansen 
mr. J.P. Loof 
drs. R. Oosterhout 
mr. M. de Waal 
 
Audit- en riskcommissie 
drs. R. Oosterhout, voorzitter 
mr. A.W.O. Jansen 
mr. M. de Waal 
 
Balans- en vermogensbeheercommissie 
mr. H.H. Idzerda, voorzitter 
mr. J.P. Loof 
D. Veldman, adviseur 
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Communicatie-, governance-, compliance- en pensioenregelingencommissie  
mr. A.W.O. Jansen, voorzitter 
A.B.M. Baakman 
mr. E.P. Greup 
 
Directie  
mr. E.P. Greup, directeur ad interim (vanaf 1 september 2017) 
 
Adviserend actuaris 
drs. A.G.M. den Hartogh AAG, verbonden aan Aon Hewitt, Rotterdam 
 
Certificerend actuaris 
H. Zaghdoudi AAG, verbonden aan Towers Watson B.V. Netherlands, Amstelveen 
 
Accountant 
S.B. Spiessens RA, verbonden aan Ernst & Young Accountants LLP, Den Haag 
 
Relevante nevenfuncties per 31 december 2017 
 
Raad van toezicht 
drs. N.C.M. van Niekerk 
Functie in raad van toezicht voorzitter  
Hoofdfunctie   zelfstandig adviseur 
Nevenfuncties bestuurslid (penningmeester en voorzitter commissie 

vermogensbeheer) Nederlands Tijdschrift voor Geneeskunde  
 
drs. X.J. den Uyl  
Functie in raad van toezicht lid  
Hoofdfunctie bestuurder/toezichthouder 
Nevenfuncties voorzitter pensioenfonds PWRI, bestuurslid ABP, statenlid Provincie 

Noord-Holland, lid raad van toezicht BPF Slagers, member of the 
board PRI 

 
drs. C.A.M. van Eggermond  
Functie in raad van toezicht lid  
Hoofdfunctie bestuurder/toezichthouder 
Nevenfuncties bestuurslid en lid vermogensbeheercommissie BpfBOUW en lid 

beleggingsadviescommissie Pensioenfonds SNS REAAL 
 
Bestuur 
A.B.M. Baakman    
Functie in bestuur  voorzitter 
Hoofdfunctie   werknemersvoorzitter 
Nevenfuncties voorzitter/actieleider Pax Kinderhulp, bestuurder Provisorie, 

keurmeester Groei en Bloei, vrijwilliger Septemberfeesten 
 
mr. E.P. Greup   
Functie in bestuur   vicevoorzitter en secretaris 
Hoofdfunctie notaris  
Nevenfuncties - 
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mr. M.A. van Gaalen 
Functie in bestuur   bestuurslid 
Hoofdfunctie   notaris 
Nevenfuncties voorzitter St. Korenmolen De Leeuw, bestuurslid St. Historische Tuin, 

lid raad van toezicht St. Solidoe 
 
mr. H.H. Idzerda   
Functie in bestuur   bestuurslid 
Hoofdfunctie   zelfstandig adviseur 
Nevenfuncties bestuurslid VSB-donatiefonds, penningmeester Stichting Slot Zuylen 
 
mr. A.W.O. Jansen 
Functie in bestuur bestuurslid 
Hoofdfunctie - 
Nevenfuncties voorzitter St. beheer Het Schild, voorzitter St. Financiering 

Dirkzwager, voorzitter Vrienden van Insula Deï en Huize Kohlman, 
bestuurslid St. Irene Kröller Muller Fonds, bestuurslid St. Holland 
Stellenbosch Medical Foundation, lid bezwaarcommissie KNB 

 
mr. J.P. Loof 
Functie in bestuur  bestuurslid  
Hoofdfunctie   - 
Nevenfuncties lid van de kerkenraad (ouderling) van de Gereformeerde Kerk 

Vrijgemaakt, voorzitter van St. Leergeld  
 
drs. R. Oosterhout   
Functie in bestuur   bestuurslid 
Hoofdfunctie - 
Nevenfuncties lid raad van toezicht St. Algemeen Pensioenfonds Delta Lloyd, lid raad 

van toezicht St. Pensioenfonds Woningcorporatie 
 
mr. M. de Waal   
Functie in bestuur   bestuurslid 
Hoofdfunctie kandidaat-notaris  
Nevenfuncties   - 
 
Verantwoordingsorgaan 
Samenstelling verantwoordingsorgaan per 31 december 2017: 
mr. A.M.G.C. Struycken ς van Daelen, voorzitter 
mr. J.N.G.J. Kuin 
M. Lievestro 
mr. J. Nobel 
mr. J.P.A.L. Oosterhuis 
mr. E.S. Slomp ς van Buiten 
H.M.E. van der Weele 
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11.7 Nadere gegevens leden bestuursorganen 
 

Raad van toezicht  
 

Naam m/v Geboortejaar Zittingsrooster Termijn 
drs. N.C.M. van Niekerk (voorzitter) m 1947 2017 - 2017 1e  
drs. C.A.M. van Eggermond  v 1963 2017 ς 2021 1e  
drs. X.J. den Uyl m 1953 2017 ς 2020 1e  
     

 
Bestuur 
 

Naam m/v Geboortejaar Zittingsrooster Termijn 
A.B.M. Baakman (werknemersvoorzitter) m 1947 2017 - 2018 1e  
mr. E.P. Greup (werkgeversvoorzitter) m 1954 2017 - 2020 1e  
mr. M.A. van Gaalen  m 1972 2017 - 2020 1e  
mr. H.H. Idzerda m 1946 2017 - 2019 1e  
mr. A.W.O. Jansen  m 1950 2017 - 2020 1e  
mr. J.P. Loof m 1951 2017 - 2017 1e  
drs. R. Oosterhout m 1954 2017 - 2019  1e  
mr. M. de Waal m 1979 2017 - 2020 1e  
     

 
Verantwoordingsorgaan 
 

Naam m/v Geboortejaar 
mr. A.M.G.C. Struycken ς van Daelen 
(voorzitter) 

 
v 

 
1970 

mr. J.N.G.J. Kuin m 1949 
M. Lievestro v 1986 
mr. J. Nobel m 1979 
mr. J.P.A.L. Oosterhuis m 1966 
mr. E.S. Slomp ς van Buiten v 1959 
H.M.E. van der Weele v 1959 
   

 
11.8  Overzicht Code Pensioenfondsen 
 
In de Code Pensioenfondsen zijn richtlijnen opgenomen die een goed pensioenfondsbestuur 
ōŜǾƻǊŘŜǊŜƴΦ ±ƻƻǊ ŘŜ ŎƻŘŜ ƎŜƭŘǘ ƘŜǘ ΨǇŀǎ ǘƻŜ ƻŦ ƭŜƎ ǳƛǘΩ-principe. Dit betekent dat Pensioenfonds 
Notariaat de normen in de code toepast of gemotiveerd aangeeft waarom het fonds afwijkt van de 
normen.  
 
De volgende tabel laat zien of en in welke mate het fonds aan de normen uit de code voldoet. Bij een 
aantal normen is een specifieke toelichting opgenomen.  
 

Normen uit Code Pensioenfondsen Status naleving Pensioenfonds Notariaat 

Taken en werkwijze bestuur 
Normen 1 t/m 9 
 

Voldaan  

Taken en werkwijze belanghebbendenorgaan Niet van toepassing 
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Normen uit Code Pensioenfondsen Status naleving Pensioenfonds Notariaat 

Normen 10 t/m 13 
 

Taken en werkwijze intern toezicht 
Normen 14 t/m 16 
 

Voldaan 

Verantwoording afleggen 
Normen 17 t/m 22 
 

Deels voldaan 
Norm 18: Het bestuur heeft in 2017 een missie, 
visie en strategie geformuleerd. In 2018 wordt 
gekeken naar de realisering van de 
geformuleerde doelstellingen.  
 

Integraal risicomanagement 
Normen 23 en 24 
 

Deels voldaan 
Norm 23: In 2017 is verdere uitwerking gegeven 
aan de inrichting van het integraal 
risicomanagement. Hiervoor is een handboek 
risicomanagement vastgesteld, dat in 2018 
verder wordt uitgewerkt. 
 

Communicatie en transparantie 
Normen 25 en 26 
 

Voldaan 

Verantwoord beleggen 
Normen 27 t/m 29 
 

Deels voldaan 
Norm 27 t/m 29: Het bestuur heeft de 
overwegingen omtrent het verantwoord 
beleggen niet vastgelegd in het beleid van het 
fonds. Het bestuur liet zich in zijn handelen wel 
leiden door overtuigingen ten aanzien van 
verantwoord beleggen. In het eerste kwartaal 
van 2018 wordt gestart met de uitwerking van 
een ESG-beleid. 
 

Uitvoering, uitbesteding en kosten 
Normen 30 t/m 37 
 

Voldaan  
  
 

Rol accountant en actuaris 
Normen 38 en 39 
 

Voldaan 

Klachten en geschillen en melding 
onregelmatigheden 
Normen 40 en 44 
 

Voldaan 
 

Benoeming, ontslag en schorsing 
Normen 45 t/m 47 
 

Voldaan 
Norm 45: Ontslag van een bestuurslid ligt bij de 
raad van toezicht in plaats van het bestuur zelf, 
waarmee het bestuur feitelijk een zwaardere 
norm hanteert. 
 

Geschiktheid bestuur, intern toezicht en 
verantwoordingsorgaan 
Normen 48 t/m 58 

Deels voldaan 
Norm 54: Voor de raad van toezicht is niet per 
individueel lid een specifieke profielschets 



113 

 

Normen uit Code Pensioenfondsen Status naleving Pensioenfonds Notariaat 

 opgesteld. Wel wordt in de algemene 
profielschets voor de raad van toezicht extra 
aandacht besteed aan de aanvullende eisen 
voor de voorzitter. 
 
Normen 57 en 58: Niet van toepassing. 
 

Stemverhoudingen 
Norm 59 
 

Voldaan 

Zittingsduur en herbenoeming 
Normen 60 t/m 64 
 

Voldaan 
Norm 62 en 64: Niet van toepassing. 
 

Diversiteit 
Normen 65 t/m 71 
 

Deels voldaan 
Norm 67 (geslacht): Het bestuur kon in 2017 
nog niet aan deze norm voldoen. Wel heeft het 
bestuur in het eerste kwartaal van 2018 een 
bestuurslid verwelkomd waarmee meer 
invulling wordt gegeven aan de diversiteit in 
leeftijd en geslacht binnen het bestuur. Vanaf 
dat moment wordt aan deze norm voldaan. 
Verdere bevordering van diversiteit binnen alle 
bestuursorganen heeft nog steeds de aandacht.  
  

Integer handelen 
Normen 72 t/m 76 
 

Voldaan 

Beloningsbeleid  
Normen 77 t/m 81 
  

Voldaan 

Compliance  
Normen 82 en 83 
 

Voldaan 
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12  BEGRIPPENLIJST 
 
AAA-rating 
Classificatie van het laagste kredietrisico ofwel de hoogste kredietwaardigheid van ondernemingen. 
 
(Aanvangs)haalbaarheidstoets 
Op grond van artikel 143 van de Pensioenwet voert een pensioenfonds periodiek een 
haalbaarheidstoets uit. De haalbaarheidstoets geeft inzicht in de samenhang tussen de financiële 
ƻǇȊŜǘ Ǿŀƴ ƘŜǘ ŦƻƴŘǎΣ ƘŜǘ ǾŜǊǿŀŎƘǘŜ ǇŜƴǎƛƻŜƴǊŜǎǳƭǘŀŀǘ Ŝƴ ŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ŘƛŜ ŘŀŀǊōƛƧ ƎŜƭŘŜƴΦ Lƴ нлм7 is de 
toets voor het eerst uitgevoerd, de zogenaamde aanvangshaalbaarheidstoets. 
 
De actuariële en bedrijfstechnische nota  
De actuariële en bedrijfstechnische nota (Abtn) geeft de criteria aan op basis waarvan het (financieel) 
beleid van een pensioenfonds wordt gevoerd. 
 
Asset liability management (ALM)-studie 
Een studie waarbij in onderlinge samenhang de ontwikkeling van de beleggingen en verplichtingen 
wordt geanalyseerd om het premie-, indexatie- en beleggingsbeleid te toetsen.  
 
Beleggingsmix  
De verdeling van beleggingen over verschillende beleggingscategorieën, zoals aandelen,  
bedrijfsobligaties en vastrentende waarden met een nadere onderverdeling in binnen- en 
buitenlandse beleggingen. 
 
Beleidsdekkingsgraad 
De beleidsdekkingsgraad van een pensioenfonds is de gemiddelde dekkingsgraad van de twaalf 
maanden voorafgaand aan het moment van vaststelling. 
 
Collateral  
Onderpand in de vorm van kasgeld of effecten waarmee het kredietrisico op tegenpartijen uit hoofde 
van Over-The-Counter (OTC) derivatentransacties wordt beperkt. OTC-contracten zijn financiële 
contracten die buiten de beurs om worden verhandeld. 
 
Custodian 
De custodian is de financiële partij die de effecten bewaart.  
 
Dekkingsgraad 
De verhouding tussen het pensioenvermogen en de pensioenverplichtingen, uitgedrukt in een 
percentage. Het geeft de mate aan waarin het fonds zijn verplichtingen heeft gedekt en wordt 
gebruikt als indicator voor de financiële positie van een pensioenfonds.  
 
Dekkingstekort 
Hiervan is sprake indien de solvabiliteit onder de vereiste dekkingsgraad is gekomen. DNB eist dan 
een herstelplan.  
 
Derivaten 
Financiële producten, zoals opties, futures en swaps, die zijn afgeleid van effecten. De 
prijsontwikkeling is (mede) afhankelijk van de prijsontwikkeling van de onderliggende waarde.  
 
Duration 
De gemiddelde gewogen looptijd van kasstromen.  
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Feitelijke premie 
De daadwerkelijk door een pensioenfonds in rekening gebrachte premie. 
 
Financieel Toetsingskader (FTK) 
Door de externe toezichthouder opgestelde beleidsregels voor de toetsing van de financiële positie 
van een pensioenfonds.  
 
Gedempte kostendekkende premie 
Om jaarlijkse fluctuaties in de premiebijdrage door schommelingen in de marktrente tegen te gaan, 
mogen pensioenfondsen bij de vaststelling van de premie uitgaan van een over enkele jaren vast te 
stellen gemiddeld rekenpercentage. De premiebijdrage die op deze manier wordt vastgesteld, is de 
gedempte premie. 
 
Herstelplan 
Plan van aanpak gericht op het herstel van een dekkingstekort of een reservetekort bij een 
pensioenfonds. Het bestuur van het pensioenfonds moet het herstelplan indienen bij DNB. 
 
High yield 
Dit zijn obligaties van bedrijven of landen met een relatief lage rating. Deze obligaties kennen 
vanwege het hoge risico een verhoudingsgewijs hoog rendement.  
 
IORP II 
De Europese richtlijn IORP II (Institutions for Occupational Retirement Provision) stelt een aantal 
minimumvereisten aan pensioenfondsen, vooral op het gebied van bestuur en transparantie. Een 
pensioenfonds moet bijvoorbeeld zorgen voor goede bestuurders die prudent omgaan met het 
pensioengeld. Verder zijn er eisen aan risicobeheer, personeel en externe aanbieders en op 
communicatiegebied. 
 
Kostendekkende premie 
De in het Financieel Toetsingskader gedefinieerde premie die nodig is om de kosten van de 
pensioenregeling te dekken. Deze bestaat uit de actuariële premie voor de pensioeninkoop, een 
opslag voor het bereiken of in stand houden van een vereist eigen vermogen en een opslag voor 
uitvoeringskosten. 
 
Matchingportefeuille 
De matchingportefeuille is dat deel van de portefeuille dat is gericht op vermindering van het 
renterisico. 
 
Middelloonregeling 
De hoogte van het pensioen is gebaseerd op het gemiddelde salaris van een deelnemer. Het 
pensioen dat jaarlijks wordt opgebouwd is afhankelijk van het in dat jaar verdiende salaris. 
 
Mimimaal vereist eigen vermogen 
Het minimaal vereist eigen vermogen (MVEV) is de ondergrens van het vereist eigen vermogen. 
Onder deze grens moet het fonds maatregelen treffen om direct weer aan het MVEV te voldoen. 
 
Optie 
Het recht, maar niet de verplichting, om een effect gedurende een bepaalde periode of op een 
bepaalde datum tegen een bepaalde prijs te kopen (calloptie) of te verkopen (putoptie). 
 



116 

 

Overlay 
De combinatie van derivaten die het doel heeft de balans van het fonds minder gevoelig te maken 
voor veranderingen in de rente, wisselkoers of prijsveranderingen. 
 
Paritair bestuursmodel 
Bij een paritair bestuursmodel kennen de bestuursorganen vertegenwoordigers van de werkgevers, 
werknemers en pensioengerechtigden, met de mogelijkheid van externen als vertegenwoordiger van 
deze geledingen.  
 
Pensioengrondslag 
De pensioengrondslag is het bedrag waarover pensioen wordt opgebouwd. De pensioengrondslag 
wordt berekend door van het pensioengevend salaris de franchise (drempelbedrag) voor de AOW-
uitkering af te trekken. 
 
Pensioenresultaat 
Het pensioenresultaat is afkomstig uit de haalbaarheidstoets. Dit is de toets die uitgevoerd wordt om 
te beoordelen of het verwachte pensioenresultaat op fondsniveau in voldoende mate aansluit bij de 
gewekte verwachtingen over het pensioenresultaat. Het werkelijk te behalen pensioenresultaat van 
de deelnemers wordt afgezet tegen het pensioenresultaat dat behaald kan worden bij het 100% 
volgen van de prijsinflatie (zonder het toepassen van verlagingen). Het percentage dat resulteert zegt 
of de actuele financiële positie en ontwikkelingen voor het fonds een hoger pensioenresultaat 
opleveren dan het volgen van de koopkracht (percentage hoger dan 100%) of een lager 
pensioenresultaat dan de koopkracht (percentage lager dan 100%). 
 
Pensioenvermogen (of fondsvermogen)  
Het eigen vermogen van het fonds, verhoogd met de technische voorzieningen. 
 
Pensioenverplichtingen 
De pensioenverplichtingen zijn de totale waarde van alle uit te keren pensioenen, nu en in de (verre) 
toekomst. 
 
Private equity 
Effecten van bedrijven die niet aan een beurs zijn genoteerd. De verkoop van private equity is aan 
strenge regels gebonden. Omdat een markt ontbreekt, moet een belegger zelf een koper vinden als 
hij zijn aandeel in een dergelijk bedrijf wil verkopen. Het is dus een illiquide belegging. 
 
Rendementsportefeuille 
De rendementsportefeuille is dat deel van de portefeuille dat gericht is op het realiseren van 
rendement voor de stijging van de dekkingsgraad.  
 
Rentetermijnstructuur (RTS) 
De rentetermijnstructuur is een set van rentes voor iedere looptijd. 
 
Reservetekort 
Een reservetekort is een situatie waarin een pensioenfonds te weinig buffers heeft om op lange 
termijn al zijn verplichten na te komen, zoals een volledige verhoging van de pensioenen om het 
pensioen waardevast te houden. 
 
Swap  
Een swap is een derivaat waarbij een partij een bepaalde kasstroom of risico (bijvoorbeeld rente) 
wisselt tegen dat van een andere partij.  
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Ultimateforwardrate-methodiek (UFR) 
De ultimateforwardrate-methodiek is een methode om een rentecurve voor lange looptijden te 
bepalen. In het geval van de waardering van pensioenverplichtingen gaat het om de zogeheten 
forward rates van de door DNB gepubliceerde FTK-rentetermijnstructuur, die gebaseerd is op de 
swapmarkt.  
 
Vastrentende waarden 
Verzamelnaam voor beleggingen waarvoor in beginsel een vaste rentevergoeding en een vaste 
looptijd gelden. Voorbeelden van vastrentende waarden zijn obligaties, onderhandse leningen en 
hypotheken. Deze beleggingen worden ook wel als risicomijdend aangeduid. 

Vereist eigen vermogen (VEV) 
De buffer die een pensioenfonds moet aanhouden voor de vereiste zekerheid dat de 
onvoorwaardelijke pensioenen ook daadwerkelijk worden uitgekeerd. Het vereist eigen vermogen 
wordt zodanig vastgesteld dat de kans, dat er binnen een jaar een situatie van dekkingstekort 
ontstaat, kleiner is dan 2,5%.  
 
Verzekeringstechnisch risico 
Risico van negatieve verzekeringstechnische resultaten, zoals het langlevenrisico. Dit risico is 
afhankelijk van de gemiddelde leeftijd (hoe lager de gemiddelde leeftijd, hoe hoger de onzekerheid), 
de omvang van het fonds (hoe groter het fonds, hoe lager de opslag) en de pensioenregeling. 
 


