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1 Fit BPL – BSG 
    

2 Governance vereisten/administratieve druk 
    

3 Implementatie WTP 
    

4 Cybercriminaliteit 
    

5 ESG – Klimaat risico 
    

 
(1) Groen Scenario heeft geen of een positieve impact 

(2) Geel       Scenario heeft kan een negatieve impact hebben.  

(3) Oranje   Scenario heeft een negatieve impact 

(4) Rood      Scenario heeft een materiële negatieve impact 

 Niet van toepassing 
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Kostentransparantie
In navolging van de Aanbevelingen Uitvoeringskosten van de Pensioenfederatie geeft het 
BPL hieronder inzicht in de uitvoeringskosten over het boekjaar 2024.

Er wordt in genoemde publicaties onderscheid gemaakt tussen de volgende kostensoorten:
1. Kosten van pensioenbeheer;
2. Kosten van vermogensbeheer: dit betreft de integrale kosten voor vermogensbeheer, inclusief 

kosten begrepen in onderliggende fondsen, advieskosten en een deel van de algemene 
kosten;

3. Performance fee;
4. Transactiekosten: er worden drie categorieën onderscheiden, te weten:

• in- en uitstapkosten van fondsen;
• aan- en verkoopkosten bij directe beleggingen;
• acquisitiekosten.

De gegevens zijn hieronder weergeven in de door de Pensioenfederatie aanbevolen format.

U i t vo er ings kos ten

2024 2023

Kosten pensioenbeheer in Euro’s per deelnemer* 1.909 1.582

Kosten pensioenbeheer in Euro’s** 2.541.500 2.102.000

Kosten pensioenbeheer in % van het gemiddeld belegd vermogen*** 0,25 0,22
Kosten vermogensbeheer in % van het gemiddeld belegd 
vermogen****

0,43 0,42

Kosten vermogensbeheer in Euro’s (incl. kosten bewaarbank)***** 4.470.405 4.061.180
Performance fee (Private Equity) in % van het gemiddeld belegd 
vermogen

0,00 0,01

Performance fee (Private Equity) in Euro’s 13.881 69.192

Transactiekosten in % van het gemiddeld belegd vermogen (geschat) 0,08 0,09

Transactiekosten in Euro’s 852.489 805.577

Totaal kosten vermogensbeheer in % van gemiddeld belegd vermogen 0,51 0,51

Totaal kosten vermogensbeheer in Euro’s 5.322.895 4.866.757

Totaal kosten vermogensbeheer per deelnemer in Euro’s 3.990 3.662

Kosten vermogensbeheer in Euro’s, uitgesplitst naar beleggingscategorie:

• Zakelijke waarden 554.035 528.410

• Vastrentende waarden 1.856.627 1.841.320

• Vastgoed beleggingen 5.856 4.997

• Valuta afdekking - 13.917

Totaal kosten in % van gemiddeld belegd vermogen 0,76 0,74
Totale kosten in % van gemiddeld belegd vermogen 
(excl. transitiekosten)

0,68 0,65

Rendement (in procenten):

• Fonds (netto) 8,7 11,8
• Benchmark (bruto) 9,5 12,6

*

**

***

****
*****

Bij de bepaling van de pensioenuitvoeringskosten in Euro’s per deelnemer is uitgegaan van de som van 
deelnemers en pensioengerechtigden (2024: 1.334 en 2023: 1.329).
Hierbij is uitgegaan van de kosten pensioenbeheer van € 2.541.500 over het boekjaar 2024 en € 2.102.000 over 
het boekjaar 2023.
Gemiddeld belegd vermogen in 2024: € 1.036.599.813
Gemiddeld belegd vermogen in 2023: € 946.286.102
Percentage vermogensbeheerkosten exclusief transactiekosten, inclusief performance fee.
Kosten bewaarbank waren in 2024 € 173.250 respectievelijk € 173.250 in 2023.
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Kosten vermogensbeheer,  verschil tussen bestuursverslag en jaarrekening

* Van gemiddeld belegd vermogen.

2024 2023

In euro’s In %* In euro’s In %*

Kosten zoals vermeld in de jaarrekening 2.880.000 0,28 2.413.000 0,25

Kosten vermogensbeheer verwerkt 
in de waarde van de beleggingen

2.442.895 0,24 2.453.757 0,26

Totale kosten 
vermogensbeheer, vermeld in 
bestuursverslag

5.322.895 0,51 4.866.757 0,51

Toelichting
De uitvoering van een pensioenregeling kost geld. Het BPL heeft derhalve te maken met 
uitvoeringskosten. Deze kunnen op hoofdlijnen onderverdeeld worden in kosten voor 
pensioenbeheer en kosten voor het vermogensbeheer. BPL vindt het belangrijk transparant te 
zijn over deze kosten en presenteert daarom deze kostenparagraaf over de uitvoeringskosten.

Kosten pensioenbeheer
Het BPL is een klein beroepspensioenfonds met een relatief klein aantal 
deelnemers en pensioengerechtigden, waarbij alle kosten pensioenbeheer ten 
laste komen van het BPL.

De kosten per deelnemer betreffende het pensioenbeheer zijn ten opzichte van het vorige jaar 
gestegen. Dit komt voornamelijk door de stijging van de uitvoeringskosten t.o.v. 2023.  Deze 
stijging komt voornamelijk vanwege de incidentele kosten die zijn gemaakt ten behoeve van de 
transitie naar de nieuwe pensioenregeling. Deze kosten hebben onder meer betrekking op de 
extra vergaderingen van het bestuur en verantwoordingsorgaan, de aanvullende 
werkzaamheden van onze adviseurs, de gehouden informatiebijeenkomsten en de projectkosten 
die gemaakt worden door Blue Sky Group.

Het serviceniveau dat door de gehele keten betreffende het pensioenbeheer wordt nagestreefd 
sluit aan bij hetgeen waar het BPL voor staat: “van, voor en door”. Dit betekent dat van het 
bestuur, bestuursbureau en pensioenadministrateur wordt verwacht dat zij dichtbij de 
deelnemers staan, betrokken en servicegericht zijn. Door het geringe deelnemersbestand zijn de 
kosten per deelnemer hoger vergeleken met pensioenfondsen met een grotere populatie. Door 
de organisatiestructuur en het serviceniveau dat het pensioenfonds nastreeft zijn deze kosten 
ook hoger dan de gemiddelde kosten per deelnemer van de overige beroepspensioenfondsen 
(2023: € 732). Hierbij opgemerkt dat op het pensioenfonds van de Roeiers na, alle andere 
pensioenfondsen meer deelnemers en pensioengerechtigden hebben dan het BPL.

Om het kostenniveau te beoordelen bekijkt het bestuur ook de pensioenbeheerkosten als 
percentage van het gemiddeld belegd vermogen (2024: 0,25%; 2023: 0,22%). Het bestuur is van 
oordeel dat het kostenniveau gezien de incidentele werkzaamheden in het kader van de 
implementatie van de WTP acceptabel is en in verhouding staat tot de pensioenaanspraken en   
-uitkeringen van de deelnemers. Zowel de pensioenaanspraken als de uitkeringen zijn
bovengemiddeld vergeleken met andere pensioenfondsen.

De direct toe te rekenen kosten ten aanzien van de implementatie van de WTP bedroegen 
afgelopen jaar circa € 2,1 miljoen. In totaal bedraagt de implementatie WTP tot en met 2024 
circa € 3,6 miljoen. Van beide genoemde bedragen wordt een deel toegerekend aan de 
vermogensbeheerkosten. Dit is exclusief transactiekosten die gemaakte zijn om de beleggings- 
portefeuille conform het nieuwe beleggingsbeleid in te richten.

Het bestuur blijft kritisch op de kostenontwikkeling en hecht waarde aan een kostenbewust 
bestuur.

| 79K O S T E N P A R A G R A A F



S T I C H T I N G B E R O E P S P E N S I O E N F O N D S L O O D S E N

Kosten per beleggingscategorie & transactiekosten (in Euro’s)

Kosten vermogensbeheer
Ten opzichte van de jaarcijfers 2023 is in 2024 sprake geweest van hogere kosten in zowel 
absolute als procentuele termen ten opzichte van het gemiddeld vermogen.

Kosten per 
beleggingscategorie

Transactiekosten
(aan- en verkoopkosten, en kosten binnen 

de beleggingsfondsen

2024

Aandelen 135.179 174.329

Vastrentende waarden 1.181.591 675.035

Private Equity 230.647 -

Vastgoed 2.730 3.125

Overlay beleggingen - -

Totaal 1.550.147 852.489

2023

Aandelen 147.641 81.902

Vastrentende waarden 1.133.390 707.930

Private Equity 298.867 -

Vastgoed 3.170 1.827

Overlay beleggingen - 13.917

Totaal 1.583.068 805.577

2024 (%) 2023 (%) 2024 (€) 2023 (€)

Management fee binnen fondsen verrekend 0,10% 0,11% 1.055.620 1.072.712

Overige beheerkosten binnen fondsen verrekend 0,05% 0,05% 494.527 510.356

Totaal  beheerkosten binnen fondsen verrekend 0,15% 0,17% 1.550.147 1.583.068

Performance fee 0,00% 0,01% 13.881 69.192

Transactiekosten ex. directe aan- / verkopen 0,04% 0,07% 453.130 679.772

Directe aan-/verkoopkosten 0,04% 0,01% 339.360 125.805

Totaal transactiekosten 0,08% 0,09% 852.489 805.577

Kosten fonds en bestuur 0,15% 0,13% 1.534.700 1.239.025

Kosten fiduciair beheerder 0,05% 0,05% 497.288 453.019

Bewaarloon 0,02% 0,02% 173.250 173.250

Advieskosten 0,01% 0,01% 121.817 121.817

Overige kosten 0,06% 0,04% 579.322 421.810

Totaal overige vermogensbeheerkosten 0,28% 0,25% 2.906.377 2.408.921

Totaal kosten vermogensbeheer 0,51% 0,51% 5.322.895 4.866.757
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Dit kostenstijging is gedreven door;
1. Hogere kosten toegerekend aan beheerkosten binnen de beleggingsfondsen.
2. Hogere kosten toegerekend aan overige vermogensbeheeractiviteiten in verband met de 

werkzaamheden gerelateerd aan de overgang naar de solidaire premieregeling.

De kosten van de overige categorieën zijn in percentage van het gemiddeld vermogen vrijwel 
allemaal gelijk gebleven of minder geworden.

De gemiddelde kosten vermogensbeheer als percentage van het gemiddeld belegd vermogen 
van de beroepspensioenfondsen is over 2023 0,38%. 

Transactiekosten
De transactiekosten voor 2024 zijn berekend conform de aanbevelingen van de 
Pensioenfederatie.
 
De transactiekosten bestaan uit schattingen van de aankoop- en verkoopkosten die binnen de 
beleggingsfondsen zijn gemaakt als onderdeel van de gevolgde strategie. Daarbij is gebruik 
gemaakt van het cijfer dat door de managers zelf in het kader van MIFIDII moet worden 
gerapporteerd. Daarnaast zijn in de transactiekosten de kosten verantwoord die samenhangen 
met allocatiewijzigingen. Dit betreft eventuele in- en uitstapvergoedingen van 
beleggingsfondsen zoals door NT in de beleggingsadministratie is opgenomen.

De geschatte transactiekosten bedragen circa € 852 duizend, circa 0,08% op portefeuilleniveau. 
Dit is uitgedrukt in het percentage van het gemiddeld belegd vermogen lager dan vorig jaar 
(2023: 0,09%). De transactiekosten zijn in absolute zin wel gestegen  (2023: € 805.577 duizend).

De gemiddelde transactiekosten als percentage van het gemiddeld belegd vermogen van de 
beroepspensioenfondsen is over 2023 0,07%.

Kosten in relatie tot rendement
Het fonds streeft naar een goede pensioenvoorziening, met waar mogelijk jaarlijks 
geïndexeerde uitkeringen. Voor het realiseren van deze doelstelling is het behalen van 
beleggingsrendement een belangrijke voorwaarde, uiteraard binnen een bij het fonds 
passend risicoprofiel. Het fonds is zich ervan bewust dat kosten een drukkend effect hebben 
op het beleggingsrendement. In de afweging van de verschillende beleggingsalternatieven 
speelt daarom de hoogte van de bijkomende kosten een belangrijke rol. Tegelijkertijd is het 
fonds van mening dat hogere kosten in sommige gevallen acceptabel zijn als daarmee een 
naar verwachting hoger (netto) rendement kan worden gerealiseerd. Dit is bijvoorbeeld de 
reden waarom er in private equity wordt belegd. Over het algemeen resulteert dit weliswaar 
in hogere vermogensbeheerkosten dan indien er beursgenoteerde aandelen wordt belegd, 
maar daar staat naar verwachting van het bestuur een hoger netto (na kosten) rendement 
tegenover.

Het bestuur is van mening dat er in de portefeuillesamenstelling een goede balans is 
gevonden tussen het verwachte rendement, de risico’s en de kosten van het 
vermogensbeheer.
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Per 1 januari 2025 zijn de pensioenrechten ‘ingevaren’ in de nieuwe pensioenregeling, het 
Pensioenstatuut 2025.

Evenwichtig invaren in de nieuwe pensioenregeling

Om het invaren op een zo evenwichtig mogelijke wijze te laten plaatsvinden, heeft het bestuur 
de evenwichtigheid vanuit verschillende invalshoeken beoordeeld.

Vanuit de NLc heeft het bestuur als doelstelling meegekregen dat iedereen bij de overgang naar 
de nieuwe pensioenregeling in enigszins gelijke mate erop vooruit of achteruit gaat. De 
doelstellingen worden getoetst aan de hand van meerdere (wettelijke) kwantitatieve maatstaven: 
pensioenverwachtingen en netto profijt.

Pensioenverwachtingen

De verwachte pensioenuitkomsten in het nieuwe pensioenstelsel, zowel in een gemiddeld, slecht 
als goed scenario, vallen voor alle leeftijden binnen de vastgestelde grenzen. Het bestuur 
voldeed hiermee aan de doelstelling dat iedereen in enigszins gelijke mate erop vooruit of 
achteruit gaat. In onderstaande grafiek worden de pensioenverwachtingen in de verschillende 
scenario’s weergegeven gerelateerd aan de verschillende leeftijden.

NPS: nieuw pensioenstelsel | FTK: financieel toetsingskader

Netto profijt waarderingsmethode

Het netto profijt is het verschil tussen de waarde van de te verwachten toekomstige 
pensioenuitkeringen en de waarde van de toekomstige premie-inleg in een risiconeutrale 
omgeving. Dat laatste wil zeggen dat het extra nemen van risico niet wordt beloond.

Door het netto profijt van de huidige pensioenregeling af te zetten tegen het netto profijt van 
de nieuwe pensioenregeling, wordt de eventuele herverdeling tussen leeftijdscohorten 
inzichtelijk gemaakt. Deze herverdelingseffecten laten zien of de leeftijdscohorten erop voor- of 
achteruit gaan door de transitie. Het bestuur heeft geconstateerd dat al deze 
herverdelingseffecten binnen de vastgestelde grenzen ten behoeve van de beoordeling van de 
evenwichtigheid vallen.
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Actieven Pensioengerechtigden Slapers NP
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Huidig FTK (fase 1)
Stabiliteit premie en 

opbouw

In het evenwichtigheidskader is aangegeven dat BPL het tot dusver gevoerde beleid evenwichtig 

vindt. Voorafgaand aan de transitie heeft het fonds gebruik gemaakt van de versoepelde 

toeslagregels (AMvB) voor de toeslag in 2022 en 2023. Het bestuur beoordeelt dat dit in 

combinatie met het overige gevoerde beleid evenwichtig is. Per saldo zijn de gepensioneerden 

iets beter af. Echter, voor de actieven is in dezelfde periode de premie meer stabiel gehouden 

door het bestuur. Dit was weer voordelig voor de actieve deelnemers.

Zo veel mogelijk 

waardevast
Korting laatste redmiddel

Transitie (fase 2)
Pensioenverwachting 

mediaan
++ + +/- + + + +

Pensioenverwachting 

slecht weer
- - +/- +/- + + -

Pensioenverwachting 

goed weer
++ ++ ++ ++ ++ + ++

Netto profijt - - +/- - - - -
Solidariteitsreserve + + + + + + +
Uitkering op transitie 

hoger dan huidig
++ + + + + + +

Kans uitkering SPR > 

huidig 
++ + + + ++ + +

Nieuw stelsel (fase 3)
Ex-ante herverdeling Ex-ante herverdeling wordt beperkt. Alle deelnemersgroepen hebben op korte of lange 

termijn profijt van de solidariteitsreserve. Uit de baten- en lastenanalyse blijkt dat er 

ex-ante scenario’s zijn waarop ieder kan profiteren of bijdraagt.
Koopkrachtig pensioen Onderdeel van de doelstelling van het fonds en de NLc onder de nieuwe regeling is het 

koopkrachtig pensioen. Deze doelstelling lijkt voldoende te kunnen worden behaald op 

basis van de scenarioanalyses.
Solidariteitsreserve Bescherming 

ingegane pensioenen

Zowel op de korte termijn als de lange termijn voegt de solidariteitsreserve waarde 

toe. De (bijna) ingegane uitkeringen worden beschermd tegen nominale dalingen.

Legenda: ++ Fors positief effect, + Beperkt positief effect, +/- Nauwelijks effect, - Beperkt negatief effect, -- Fors negatief effect

1Het toeslagbesluit voor de toeslag 2022 en 2023 waarbij gebruik is gemaakt van het toeslag AMvB heeft zowel betrekking op het huidige FTK 
(fase 1) als op de transitie (fase 2). Dit wordt nader toegelicht in paragraaf 5.3.
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Met betrekking tot de transitie (fase 2) uit bovenstaande tabel worden alle onderdelen 
meegewogen. Hiervoor is geen weging gespecificeerd. Ook worden plussen en minnen niet 
tegen elkaar weggestreept. BPL is zich ervan bewust dat een tabel met enkel ‘++’ en ‘+’ niet 
realistisch is. Derhalve is gekeken naar de zwaarte van de verschillende ‘+/-‘, ‘-‘ en ‘--' ten 
opzicht van de overige resultaten voor de betreffende deelnemersgroep. Indien een bepaalde 
deelnemersgroep negatief scoort op een van de onderdelen, maar (fors) positief scoort op de 
overige onderdelen, kan dit als evenwichtig worden beoordeeld door het bestuur. Het is hierbij 
van belang dat er geen concentratie van negatieve resultaten bij een bepaalde 
deelnemersgroep is, dit wordt door BPL dan ook niet als evenwichtig beoordeeld. Bovendien 
spelen de financiële risico’s een belangrijke rol in de evenwichtigheidsbeoordeling. Hiervoor 
geldt ook dat positieve en negatieve resultaten niet tegen elkaar weggestreept worden en er bij 
de besluitvorming voldoende aandacht is geweest voor alle financiële risico’s. 
Naast de analyse bij de start invaardekkingsgraad van 119%, zijn ook gevoeligheidsanalyses 
uitgevoerd bij een hogere en lagere dekkingsgraden en bij hogere en lagere rente. 

Beoordeling IT-risico

Het bestuur heeft een integrale beoordeling uitgevoerd van de beheersing van IT-risico’s. Deze 
IT-risico’s staan omschreven in het implementatieplan over de implementatie van het 
Pensioenstatuut 2025 zoals overeengekomen met de Nlc. Daarnaast zijn de bijbehorende 
besliscriteria voor de go/no go-momenten getoetst. De focus lag hierbij op de technische 
uitvoerbaarheid van de transitie naar het nieuwe pensioenstelsel en de inrichting van het nieuwe 
Pensioenstatuut 2025.
In deze beoordeling is gebruikgemaakt van uitgebreide documentatie en de uitkomsten van 
diverse gesprekken met de betrokken uitbestedingspartijen. Op basis hiervan heeft het bestuur 
geconstateerd dat de voorbereidingen en benodigde activiteiten zorgvuldig en conform 
planning zijn uitgevoerd. De beheersmaatregelen die zijn getroffen ten aanzien van de IT-risico’s 
worden als adequaat beschouwd.
Op grond van deze bevindingen heeft het bestuur vastgesteld dat de beheersing van de IT-
risico’s als acceptabel worden beoordeeld. Daarmee achtte het bestuur het verantwoord om de 
transitie en de invoering van de nieuwe pensioenregeling per 1 januari 2025 te laten 
plaatsvinden.

Datakwaliteit

Belangrijke voorwaarde om een soepele overgang naar het nieuwe Pensioenstatuut 2025 te 
bewerkstelligen, en de oude rechten correct te kunnen invaren, is een adequate datakwaliteit
(de nauwkeurigheid van pensioenadministratiegegevens). Dit omdat het omzetten van onjuiste 
gegevens in het nieuwe Pensioenstatuut 2025 zou kunnen de nieuwe regeling kan leiden tot 
inaccuraat opgebouwde bedragen. BPL heeft daarbij het Kader Datakwaliteit van de 
Pensioenfederatie gevolgd om de kwaliteit van de gegevens te beoordelen.

Uitlegbaarheid
Uitlegbare besluiten Bij een dekkingsgraad groter dan 110% is de transitie goed uitlegbaar voor alle 

deelnemersgroepen.
Uitvoerbaarheid
Uitvoerbaarheid Bij de ontwikkeling van de regeling wordt gekeken naar de marktstandaard en 

is iedere keuze die impact heeft op de uitvoering afgestemd met de 
uitvoerders (zowel administratief als vermogensbeheer).
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Nieuw in het Pensioenstatuut 2025

Lifecycles

Onder het Pensioenstatuut 2025 belegt BPL op basis van zogenoemde lifecycles. Dit betekent 
dat de wijze van beleggen wordt afgestemd op de leeftijd van de deelnemer. Voor deelnemers 
in de leeftijdscategorie van 30 tot 51 jaar wordt er gekozen voor een iets risicovollere 
beleggingsmix, met als doel om een hoger verwacht rendement te realiseren over de langere 
termijn. Naarmate de deelnemer ouder wordt, neemt het belang van zekerheid toe. Daarom 
wordt het beleggingsrisico vanaf de leeftijd van 51 jaar geleidelijk afgebouwd, met verdere 
risicoreductie tot aan de pensioendatum. Ook na pensionering blijft het opgebouwde 
pensioenvermogen belegd, waarbij uiteraard rekening wordt gehouden met de behoefte aan 
stabiliteit en zekerheid. Schematisch ziet dit er als volgt uit:

Collectieve uitkeringfase

Het BPL kent een collectieve uitkeringsfase. Dit houdt in dat de pensioenuitkeringen van alle 
pensioengerechtigden jaarlijks met hetzelfde percentage worden verhoogd of verlaagd. In 
tegenstelling tot een benadering per leeftijdscohort, zorgt deze collectieve benadering voor 
meer solidariteit binnen de groep pensioengerechtigden. 

Solidariteitsreserve

In het nieuwe Pensioenstatuut 2025 bewegen de pensioenvermogens mee met de financiële 
markten. Dit betekent dat de uitkomsten van de beleggingen een meer directe invloed hebben 
op het uiteindelijke pensioenresultaat. Positieve of negatieve beleggingsrendementen hebben 
ook invloed op de pensioenuitkeringen. Deze stijgingen of dalingen worden uitgesmeerd over 
drie jaar. Om schommelingen in de uitkeringen te dempen, beschikt BPL over een 
solidariteitsreserve. Deze reserve maakt deel uit van het totale vermogen van het fonds, wordt 
eveneens belegd en dient als buffer voor minder gunstige economische omstandigheden. Bij de 
start van de nieuwe regeling bedraagt de solidariteitsreserve 7,5% van het collectief belegd 
pensioenvermogen.

Op momenten dat de marktomstandigheden aanleiding zouden geven tot een verlaging van de 
pensioenuitkeringen, wordt de solidariteitsreserve aangewend om de uitkeringen tijdelijk op peil 
te houden. Hiermee wordt voorkomen dat pensioengerechtigden direct worden  
geconfronteerd met een lagere uitkering. Het gebruik van de solidariteitsreserve draagt zo bij 
aan meer stabiliteit in de uitkeringsfase. Het is echter belangrijk te benadrukken dat dit geen 
garantie biedt dat pensioenen nooit kunnen dalen. Indien de solidariteitsreserve niet toereikend 
is, kan het alsnog noodzakelijk zijn om de pensioenuitkeringen te verlagen. . Het bestuur draagt 
zorg dat de solidariteitsreserve voor de huidige pensioengerechtigden kan worden ingezet, 
maar ook voor de toekomstige generatie pensioengerechtigden.
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Jaarrekening

Balans per 31 december 2024

Na bestemming van het saldo van baten en lasten.
(bedragen in duizenden euro’s).

Activa

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Beleggingen voor risico pensioenfonds

392.660 360.134

787.645 641.280

· Aandelen (1)

· Vastrentende waarden (2)

· Derivaten (3) 21.245 24.397

Totaal beleggingen voor risico pensioenfonds 1.201.550 1.025.811

Beleggingen voor risico deelnemers (4) 495 947

Vorderingen en overlopende activa (5) 26.324 32.275

Liquide middelen (6) 3.547 3.471

Totale activa 1.231.916 1.062.504

Passiva

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Stichtingskapitaal en reserves (7)

· Overige reserves 220.924 169.238

Technische voorzieningen

· Voorziening pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds
(8)

849.538 831.984

Voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers (9) 495 947

Derivaten (3) 53.121 53.949

Schulden en overlopende passiva (10) 107.838 6.386

Totale passiva 1.231.916 1.062.504

Toelichting op de verdeling van het pensioenvermogen op invaarmoment
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Staat van baten en lasten

(bedragen in duizenden euro’s)

Baten en lasten pensioenactiviteiten 2024 2023

Premiebĳdragen voor risico pensioenfonds (11) 19.985 18.604

Waardeoverdrachten voor risico pensioenfonds (12) 841 738

Waardeoverdrachten voor risico deelnemers (13) -514 -373

Mutatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds

-15.497 -14.434

16 -747
-28.256 -25.882
-13.338

39.777

-27.384

39.529
-996 -654

-

· Pensioenopbouw (14)

· Indexering (15)

· Rentetoevoeging (16)

· Wĳziging rekenrente (17)

· Onttrekking pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten
(18)

· Pensioenrechten waardeoverdrachten, per saldo (19)

· Wĳziging actuariële grondslagen (20)

· Overige mutaties voorziening pensioenverplichtingen (21)

-2.363

3.103 63

Totaal mutatie voorziening pensioenverplichtingen risico pensioenfonds -17.554 -29.509

Pensioenuitkeringen voor risico pensioenfonds (22) -38.814 -38.711

Mutatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers (23) 452 304

Herverzekeringen (24)

Pensioenuitvoeringskosten voor risico pensioenfonds (25) -2.542 -2.102

Overige baten en lasten pensioenactiviteiten

-68

99

-10

38

Totaal baten en lasten pensioenactiviteiten -38.115 -51.021

Baten en lasten beleggingsactiviteitenactiviteiten 2024 2023

Beleggingsresultaten risico pensioenfonds (26) 89.092 103.978
Overige baten en lasten beleggingsactiviteiten (27) 647 630

Totale beleggingsresultaten voor risico pensioenfonds 89.739 104.608
Totale beleggingsresultaten voor risico deelnemers (28) 62 69

Totaal baten en lasten beleggingsactiviteiten 89.801 104.677

Saldo baten en lasten 51.686 53.656

De bĳ de posten vermelde nummers verwĳzen naar de notes in de toelichting op de staat 
van baten en lasten.
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Kasstroomoverzicht

(bedragen in duizenden euro’s)

2024 2023

Ontvangen premies voor risico pensioenfonds (11) 19.985 18.604

Ontvangen premies voor risico deelnemers - -

Ontvangen waardeoverdrachten voor risico pensioenfonds (12) 841 738

Betaalde waardeoverdrachten voor risico deelnemers (13) -514

Ontvangen uitkering herverzekeraar (24) -

-373 

69

Betaalde pensioenuitkeringen voor risico pensioenfonds -38.792 -38.566

Betaalde premies herverzekering voor risico pensioenfonds (24) - -79

Betaalde pensioenuitvoeringskosten voor risico pensioenfonds -2.864 -2.801

Betaalde pensioenuitvoeringskosten voor risico deelnemers -

Overige mutaties pensioenactiviteiten voor risico pensioenfonds

68 

-75 77

Totaal kasstroom uit pensioenactiviteiten

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

-21.337

2024

Verkopen beleggingen voor risico pensioenfonds 1.086.093

-22.331

2023 

292.317

Verkopen beleggingen voor risico deelnemers 998 252

Directe beleggingsopbrengsten voor risico pensioenfonds 5.906 6.427

Directe beleggingsopbrengsten voor risico deelnemers 11 16

Aankopen beleggingen voor risico pensioenfonds -1.068.126 -291.855
Aankopen beleggingen voor risico deelnemers - -16
Betaalde kosten van vermogensbeheer voor risico pensioenfonds

Betaalde kosten van vermogensbeheer voor risico deelnemers -

Overige mutaties uit beleggingsactiviteiten voor risico pensioenfonds

-2.431

-572

-1.361

802

Overige mutaties uit beleggingsactiviteiten voor risico deelnemers - -29

Totaal kasstroom uit beleggingsactiviteiten 23.023 6.553

Koers- en omrekeningsverschillen op geldmiddelen 2.647 1.906

Mutatie geldmiddelen 4.333

Geldmiddelen 2024

Liquide middelen pensioenrekeningen 3.471

Liquide middelen beleggingsrekeningen 673

Geldmarktfondsen 83.244

Saldo geldmiddelen per 1 januari 87.388

-13.872

2023

2.275 

2.506 

96.479

101.260

Liquide middelen pensioenrekeningen (6) 3.547 3.471

Liquide middelen beleggingsrekeningen 509 673

Geldmarktfondsen 87.665 83.244

Saldo geldmiddelen per 31 december 91.721 87.388

Mutatie liquide middelen 4.333 -13.872

De bĳ de posten vermelde nummers verwĳzen naar de notes in de toelichting op de balans 
en de staat van baten en lasten.
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Toelichting algemeen

Activiteiten
Stichting Beroepspensioenfonds Loodsen is een beroepspensioenfonds, statutair gevestigd in 
Rotterdam en kantoorhoudend aan de Berghaven 16 in Hoek van Holland. Het pensioenfonds is 
verantwoordelĳk voor een goede uitvoering van de pensioenregelingen voor actieve 
deelnemers, gewezen deelnemers en pensioengerechtigden in overeenstemming met wet- en 
regelgeving. Het pensioenfonds is ingeschreven in het Stichtingenregister van de Kamer van 
Koophandel onder nummer 41130603.

Missie, visie en strategie
Het pensioenfonds heeft de missie, visie en strategie beschreven. Het beleid van het bestuur is 
hiermee in overeenstemming. Het beleid is vastgelegd in beleidsdocumenten, waarvan 
de Actuariële en Bedrĳfstechnische Nota (ABTN) de belangrĳkste is. Hierin zĳn het beleid, 
waaronder de financiële opzet van het pensioenfonds, en de grondslagen waarop het beleid 
berust, gemotiveerd beschreven. Het beleid is erop gericht om, met een bĳ het karakter van het 
pensioenfonds passend risico, een optimaal resultaat te behalen, mede in aanmerking 
genomen de voorwaardelĳk geïndexeerde pensioenverplichtingen.

Pensioenregeling
Ouderdomspensioen
Het ouderdomspensioen is gelĳk aan 1,875% per deelnemersjaar van de vastgestelde 
pensioengrondslag uitgaande van een pensioenrekendatum van 68 jaar. De pensioengrondslag 
is het fiscaal maximale pensioengevend inkomen minus de minimaal toegestane franchise.

De deelneming vangt aan op de eerste dag van de maand waarin betrokkene als registerloods 
is ingeschreven in het Loodsenregister en eindigt met ingang van de (vervroegde) 
pensioendatum. De pensioendatum is de eerste dag van de maand waarin de inschrĳving van 
de loods in het Loodsenregister uiterlĳk wordt doorgehaald, thans 60 jaar.

Partnerpensioen
Het partnerpensioen is gelĳk aan 70% van het opgebouwde ouderdomspensioen. Bĳ overlĳden 
van de deelnemer vóór de (vervroegde) pensioendatum bedraagt het partnerpensioen 70% van 
het op 68 jaar te bereiken levenslange ouderdomspensioen. Dit partnerpensioen wordt 
uitgekeerd zolang de nabestaande leeft. Indien en zolang de nabestaande jonger is dan 
haar AOW-datum wordt het partnerpensioen aangevuld met een tĳdelĳk partnerpensioen van € 
15.441 per jaar.

Wezenpensioen
Het wezenpensioen bedraagt 14% van het ouderdomspensioen. Het wezenpensioen wordt 
verdubbeld voor volle wezen (in geval beide ouders zĳn overleden). De uitkering stopt als het 
kind 21 jaar wordt. Voor wezen die studeren of een uitkering genieten op grond van de Wet 
arbeidsongeschiktheidsvoorziening jonggehandicapten stopt de uitkering bĳ het bereiken van 
de leeftĳd van 27 jaar of als niet meer aan de voorwaarden voor de uitkering wordt voldaan.

Arbeidsongeschiktheidspensioen
Het op risicobasis gedekte arbeidsongeschiktheidspensioen gaat in op aanvraag van de 
deelnemer, met ingang van de dag, waarop hĳ/zĳ 104 weken beroepsongeschikt is en 
wordt uitgekeerd tot zĳn/haar 60e, zo lang betrokkene leeft. Voor alle deelnemers geldt 
een arbeidsongeschiktheidspensioen op risicobasis dat uitgekeerd wordt indien en zolang de 
deelnemer beroepsongeschikt is.
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Toeslagverlening
Het pensioenfonds heeft een voorwaardelĳk toeslagbeleid, gebaseerd op de ambitie de 
pensioenen waardevast te houden. De daarbĳ gehanteerde maatstaf is om de opgebouwde 
pensioenen van de actieve en premievrĳe deelnemers alsmede de reeds ingegane 
pensioenen te verhogen met de relatieve stĳging van de relevante consumentenprĳsindex 
(CPI alle huishoudens (niet-afgeleid)).

Het bestuur beslist jaarlĳks in hoeverre de pensioenrechten en de ingegane pensioenen 
worden aangepast. Voor deze voorwaardelĳke toeslagverlening is geen bestemmingsreserve 
gevormd, maar deze wordt gefinancierd vanuit de algemene reserve. De toeslagverlening is 
afhankelĳk van de financiële positie van het pensioenfonds en vindt alleen plaats voor zover 
deze toekomstbestendig is, dat wil zeggen dat de toeslag naar verwachting ook in de 
toekomst kan worden toegekend.

Bĳ de besluitvorming wordt uitgegaan van de beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds. 
Bĳ een beleidsdekkingsgraad lager dan 110% wordt geen toeslag toegekend.

Financiering en premie
Jaarlĳks stelt het bestuur de premie vast zĳnde de hoogste van de beide hierna 
genoemde premies:

a) De premie van het voorgaande jaar verhoogd met de ontwikkeling van de CBS-index “CPI
alle bestedingen (niet afgeleid)”, over de periode september tot september.
b) De gedempte kostendekkende premie.

In de situatie dat het pensioenfonds een vermogenstekort heeft en de premiedekkingsgraad 
lager is dan de dekkingsgraad, kan het bestuur besluiten om de onder a en b van dit artikel 
genoemde premie te verhogen met een extra premie.

Indien de gedempte kostendekkende premie hoger is dan de premie genoemd onder a) of 
indien het bestuur besluit tot extra premie, kan de Nederlandse Loodsencorporatie (NLc) 
binnen 30 dagen na de datum van een besluit van het bestuur tot verhoging van de feitelĳke 
premie per 1 januari besluiten de premie lager vast te stellen. Indien door een besluit van de 
NLc-ledenvergadering in enig jaar minder premie-inkomsten worden ontvangen dan 
noodzakelĳk 
is voor de financiering van de pensioenopbouw, stelt het bestuur, gehoord het advies van 
de adviserend actuaris, binnen 14 dagen na een besluit van de NLc- ledenvergadering, 
zoals hiervoor bedoeld, voor het betreffende jaar een pensioengrondslag vast die met deze 
verminderde premie-inkomsten rekening houdt.

Herverzekering
Het pensioenfonds heeft een herverzekeringsovereenkomst afgesloten ter dekking van het 
overlĳdensrisico en het arbeidsongeschiktheidsrisico. Het overlĳdensrisico voortvloeiende uit 
het reglementaire partnerpensioen, wezenpensioen en arbeidsongeschiktheidspensioen, 
alsmede de eenmalige uitkering bĳ overlĳden van een deelnemer of pensioengerechtigde en 
het arbeidsongeschiktheidsrisico zĳn op stop-loss basis verzekerd. De overeenkomst komt erop 
neer dat indien een totale schade in de contractperiode (vĳf jaren) 125% van de totale 
risicopremie over deze periode overschrĳdt, het meerdere door de herverzekeraar wordt 
uitgekeerd. Er is in deze overeenkomst geen winstdelingsregeling overeengekomen. De 
overeenkomst expireerde eind 2024 en is door de herverzekeraar opgezegd. Per 1 januari 2025 
heeft het pensioenfonds, bĳ een andere verzekeraar, een quota share contract afgesloten voor 
een periode van drie jaar. Via dit nieuwe contract wordt alleen nog het 
arbeidsongeschiktheidsrisico (voor 100%) afgedekt.
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Grondslagen voor de financiële verslaggeving
Algemeen
De jaarrekening is opgesteld in overeenstemming met de wettelĳke bepalingen zoals deze zĳn 
opgenomen in Titel 9 Boek 2 van het Burgerlĳk Wetboek en in overeenstemming met de 
Richtlĳnen voor de jaarverslaggeving, in het bĳzonder Richtlĳn 610 Pensioenfondsen (RJ 610).

Continuïteitsbeginsel
De jaarrekening is opgesteld uitgaande van de continuïteitsveronderstelling, dat wil zeggen de 
veronderstelling dat de continuïteit gewaarborgd is en de activiteiten in de afzienbare 
toekomst zullen worden voortgezet.

De bedragen in de jaarrekening luiden in euro’s.

Vergelĳking met voorgaand jaar
Voor de bepaling van de pensioenverplichtingen is gebruikt gemaakt van de prognosetafels 
AG 2024 inclusief correctiefactoren. Voor 2023 is gebruik gemaakt van de prognosetafels 
AG 2022 inclusief correctiefactoren. De overig gehanteerde grondslagen van waardering en 
resultaatbepaling zĳn niet gewĳzigd ten opzichte van het voorgaande jaar .

De rubricering van het gegeven en ontvangen cash collateral ter afdekking van het kredietrisico 
van derivatentransacties is gewĳzigd. Gegegven en ontvangen cash collateral wordt 
gerapporteerd onder Vorderingen en overlopende activa en Schulden en overlopende passiva. 
In 2023 werd het saldo van de gegeven en ontvangen cash collateral gerapporteerd onder 
Vastrentende waarden. De vergelĳkende cĳfers zĳn aangepast. Per saldo heeft dit een 
belansverlengend effectt van EUR 4,5 miljoen.

De wĳzinging van RJ 360 Kasstroomoverzicht, is meegenomen bĳ de opstelling van het 
kasstroomoverzicht. Investeringen in geldmarktfondsen, die voldoen aan de definitie van RJ 
360, worden meegenomen in de geldmiddelen. De vergelĳkende cĳfers zĳn aangepast.

Schatting en veronderstellingen
Bĳ het opstellen van de jaarrekening is het maken van schattingen en veronderstellingen 
noodzakelĳk. De schattingen en veronderstellingen hebben invloed op de toepassing van 
grondslagen en de waardering van activa en verplichtingen. De schattingen en daaraan 
ten grondslag liggende veronderstellingen zĳn gebaseerd op ervaringen uit het verleden en 
verschillende andere factoren die gegeven de omstandigheden als redelĳk worden beschouwd. 
Vooral de waardering van de voorziening pensioenverplichtingen en (in veel mindere mate) de 
waardering van de beleggingen zĳn gebaseerd op schattingen en veronderstellingen. De 
schattingen en onderliggende veronderstellingen worden voortdurend beoordeeld. Ten 
behoeve van de oordeelsvorming en het maken van schattingen wordt gebruik gemaakt van 
externe deskundigen. De aard van oordelen en schattingen en de onderliggende 
veronderstellingen is, voor zover noodzakelĳk geacht voor het vereiste inzicht in het vermogen, 
vermeld in de toelichting bĳ de jaarrekening. Herzieningen van schattingen worden verwerkt in 
de periode waarin de schatting wordt herzien. Een herziening van een schatting heeft dikwĳls 
ook gevolgen voor waardering en resultaatbepaling in toekomstige perioden.

Voor 2024 is de levensverwachting volgens prognosetafels AG 2024 met correctiefactoren 
gebaseerd op het verschil in levensverwachting tussen de werkende bevolking en de totale 
bevolking op basis van verschillende inkomensklassen. Voor 2023 is de levensverwachting 
gebaseerd op de prognosetafels AG 2022 inclusiefcorrectiefactoren.

Verwerking
De belangrĳkste activa en verplichtingen van het pensioenfonds zĳn respectievelĳk de 
beleggingen en de voorziening pensioenverplichtingen. De beleggingen zĳn in de balans 
opgenomen en bestaan uit aandelen, vastrentende waarde en derivaten. Deze worden in de 
balans opgenomen respectievelĳk van de balans verwĳderd op transactiedatum (datum van 
koop of verkoop). Dit is het moment waarop de toekomstige economische voordelen en de 
risico’s verbonden aan het financiële instrument worden overgedragen. Pensioenverplichtingen 
worden in de balans opgenomen op het moment van toekenning of overdracht van de 
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pensioenrechten. Zĳ worden van de balans verwĳderd op het moment van uitkering (of 
eventueel overdracht van de pensioenrechten).

Saldering
Een financieel actief en een financiële verplichting worden gesaldeerd en 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 en bovendien de intentie 
bestaat om de posten op deze wĳze af te wikkelen. De met gesaldeerd opgenomen financiële 
activa en financiële verplichtingen samenhangende rentebaten en rentelasten worden eveneens 
gesaldeerd opgenomen.

Presentatie beleggingen en beleggingsopbrengsten
Beleggingsresultaten zĳn aan de periode toegerekend waarop ze betrekking hebben. Directe 
en indirecte opbrengsten en aan de verslagperiode toe te rekenen (gefactureerde of nog 
te factureren) kosten van beleggingen, worden afzonderlĳk gepresenteerd. Onder de directe 
beleggingsopbrengsten worden opbrengsten uit rente en dividend gerapporteerd. Dividend 
wordt op het moment van betaalbaarstelling verantwoord. Waardeveranderingen zĳn indirecte 
beleggingsopbrengsten en worden aan de periode toegerekend waarin zĳ optreden.

Waardering beleggingen
Beleggingen worden op het moment van verkrĳging gewaardeerd tegen de marktprĳs 
vermeerderd met de transactiekosten. Vervolgens worden de beleggingen gewaardeerd tegen 
marktwaarde. De marktwaarde is het bedrag waarvoor een actief of een verplichting kan 
worden afgewikkeld tussen ter zake goed geïnformeerde, tot een transactie bereid zĳnde 
partĳen die onafhankelĳk zĳn. De marktwaarde is gebaseerd op actuele marktprĳzen, tenzĳ 
anders vermeld.

Participaties in (niet-beursgenoteerde) beleggingsfondsen worden gewaardeerd tegen de 
berekende intrinsieke waarde op balansdatum of de meest recent beschikbare intrinsieke 
waarde. De intrinsieke waarde wordt vastgesteld op basis van de marktwaarde van 
de onderliggende activa en verplichtingen. De marktwaarde van niet-beursgenoteerde 
vastgoedbeleggingen is gebaseerd op het aandeel dat het pensioenfonds heeft in het eigen 
vermogen van de niet-beursgenoteerde vastgoedbelegging per balansdatum. De marktwaarde 
van niet-beursgenoteerde aandelen en participaties in beleggingsinstellingen is gebaseerd op 
het aandeel dat het pensioenfonds heeft in het eigen vermogen van het niet- beursgenoteerde 
aandeel per balansdatum.

Waardeverandering beleggingen
Er wordt geen onderscheid gemaakt tussen gerealiseerde en ongerealiseerde 
waardeveranderingen van beleggingen, inclusief derivaten. Alle waardeveranderingen, inclusief 
valutakoersverschillen, worden als beleggingsresultaten in de staat van baten en lasten 
opgenomen.

Vreemde valuta
Activa en verplichtingen in vreemde valuta worden omgerekend naar euro’s tegen de koers per 
balansdatum. Deze waardering is onderdeel van de intrinsieke waarde van de participaties in 
(niet-beursgenoteerde) beleggingsfondsen. Transacties in vreemde valuta worden omgerekend 
tegen de koers op transactiedatum. Valutakoersverschillen bĳ de omrekening van activa en 
verplichtingen worden in de staat van baten en lasten opgenomen onder de post waarop de 
activa en verplichtingen betrekking hebben.

De koers op balansdatum van de euro ten opzichte van de belangrĳkste valuta’s is:

2024 2023

Amerikaanse dollar 1,0355 1,1047
Canadese dollar 1,4893 1,4566
Australische dollar 1,6725 1,6189
Japanse yen 162,7392 155,7336
Britse pond 0,8268 0,8665
Zwitserse frank 0,9384 0,9297
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Grondslagen voor de waardering van activa en passiva
Aandelen
De marktwaarde van onderliggende beursgenoteerde aandelen van aandelenfondsen is 
gebaseerd op de beurskoers per balansdatum. Indien de koersvorming van beursgenoteerde 
aandelen niet representatief is, wordt de marktwaarde getaxeerd. De taxatie is gebaseerd op 
recente marktinformatie. De marktwaarde van onderliggende niet-beursgenoteerde aandelen 
(private equity) wordt getaxeerd door de externe managers op basis van richtlĳnen die 
algemeen worden toegepast in de private equity en venture capital branche.

Vastrentende waarden
De marktwaarde van onderliggende beursgenoteerde vastrentende waarden van 
beleggingsfondsen is gebaseerd op de beurskoers per balansdatum, verhoogd met de 
lopende rente. De marktwaarde van onderliggende niet-beursgenoteerde vastrentende 
beleggingen wordt bepaald door te ontvangen rente en aflossingen contant te maken op basis 
van actuele marktrente, rekening houdend met het risicoprofiel en de looptĳd van de 
belegging. De marktwaarde van directe vastrentende beleggingen wordt eveneens bepaald 
door te ontvangen rente en aflossingen contant te maken op basis van actuele marktrente, 
rekening houdend met het risicoprofiel en de looptĳd van de belegging.

Derivaten
Derivaten zĳn afgeleide financiële instrumenten, waarvan de waarde afhankelĳk is van 
één of meer onderliggende primaire financiële instrumenten. Derivaten bevatten rechten en 
verplichtingen waardoor één of meer van de financiële risico’s waaraan de onderliggende 
primaire financiële instrumenten onderhevig zĳn tussen partĳen worden overgedragen.

Derivaten leiden bĳ het aangaan van de transactie niet of tot een relatief gering 
vermogensbeslag. Basisvormen van derivaten zĳn swaps, forwards, futures en opties. 
Het onderliggende primaire financiële instrument kan onder meer een valutaproduct, een 
aandelenproduct of een renteproduct zĳn.

Het pensioenfonds maakt gebruik van valutatermĳncontracten en interest rate swaps.

Een valutatermĳncontract is een contract waarbĳ de verplichting wordt aangegaan om een 
bepaalde valuta te verkopen en een andere valuta te kopen op een vooraf vastgestelde datum 
en tegen een vooraf vastgestelde (termĳn)koers.

Een interest rate swap of renteswap is een contract waarbĳ wordt overeengekomen om 
gedurende een vooraf vastgestelde periode rentestromen in dezelfde valuta te ruilen. Bĳ de 
meeste renteswaps wordt een variabele rente geruild tegen een vaste rente. De variabele rente 
is gebaseerd op de geldmarktrente, waarbĳ als referentie €STR wordt gehanteerd. De vaste 
rente is meestal gebaseerd op de marktrente van staatsobligaties.

Derivaten worden gewaardeerd tegen marktwaarde. Voor beursgenoteerde contracten is dit de 
beursprĳs per balansdatum. Voor niet-beursgenoteerde contracten is de waardering gebaseerd 
op recente marktinformatie (zoals valutakoersen, rentecurves en indexen), als input voor de 
gehanteerde gangbare waarderingsmodellen. Derivaten met een positieve marktwaarde zĳn als 
een actiefpost in de balans opgenomen en derivaten met een negatieve marktwaarde zĳn 
onder de verplichtingen opgenomen.

Vorderingen en overlopende activa
Vorderingen worden bĳ eerste verwerking gewaardeerd tegen de reële waarde van 
de tegenprestatie. Vorderingen worden na eerste verwerking gewaardeerd tegen de 
geamortiseerde kostprĳs. Als de ontvangst van de vordering is uitgesteld op grond van een 
verlengde overeengekomen betalingstermĳn wordt de reële waarde bepaald aan de hand van 
de contante waarde van de verwachte ontvangsten en worden er op basis van de effectieve 
rente rente-inkomsten ten gunste van de baten en lasten gebracht. Voorzieningen wegens 
oninbaarheid worden in mindering gebracht op de boekwaarde van de vordering.
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Liquide middelen
Onder de liquide middelen zĳn opgenomen die kas en banktegoeden die onmiddellĳk 
opeisbaar 
zĳn dan wel een looptĳd korter dan twaalf maanden hebben.

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 het pensioenfonds en overige technische 
voorzieningen, volgens de van toepassing zĳnde waarderingsgrondslagen in de balans zĳn 
opgenomen.

Voorziening pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds
De voorziening voor pensioenverplichtingen 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. De voorziening 
pensioenverplichtingen wordt actuarieel berekend en wordt vastgesteld op basis van de 
nominaal verworven pensioenrechten, voor zover zĳ onvoorwaardelĳk zĳn. Dit betekent dat de 
voorwaardelĳke toekomstige toeslagen niet in de voorziening zĳn begrepen, maar de op 
balansdatum toegezegde toeslagen wel hierin wordt opgenomen. De pensioenverplichtingen 
worden contant gemaakt tegen de door DNB vastgestelde en gepubliceerde 
rentetermĳnstructuur 
per balansdatum.

De voorziening met betrekking tot ouderdomspensioen, partnerpensioen en wezenpensioen is 
de contante waarde van de beste inschatting van de toekomstige uitgaande kasstromen die 
voortvloeien uit de tot balansdatum opgebouwde onvoorwaardelĳke pensioenrechten.

De voorziening met betrekking tot arbeidsongeschiktheidspensioen is de contante waarde van 
de verwachte uitgaande kasstromen die voortvloeien uit de verplichtingen aan bĳ 
het pensioenfonds aangemelde arbeidsongeschikte deelnemers, nog niet aangemelde 
arbeidsongeschikte deelnemers en zieke deelnemers die naar verwachting arbeidsongeschikt 
zullen worden verklaard.

De belangrĳkste actuariële grondslagen en veronderstellingen zĳn:

• rekenrente volgens actuele rentetermĳnstructuur DNB (ongewĳzigd);
• levensverwachting volgens prognosetafels AG 2024 met correctiefactoren gebaseerd op het

verschil in levensverwachting tussen de werkende bevolking en de totale bevolking op basis
van verschillende inkomensklassen (gewĳzigd);

• gehuwdheidsfrequentie actieve en gewezen deelnemers 100% en gehuwdheidsfrequentie
pensioengerechtigden op basis van bepaalde partner (ongewĳzigd);

• verschil leeftĳd man en vrouw drie jaar (ongewĳzigd);
• administratie- en excassokosten 2,75% van de voorziening (gewĳzigd).

Uit de door DNB vastgestelde en gepubliceerde rentetermĳnstructuur ultimo 2024 kan voor 
het pensioenfonds een gemiddelde rekenrente van 2,2% (2023: 2,3%) worden afgeleid.

Voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers
De voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers heeft betrekking op de 
flexioenregeling. De voorziening wordt gewaardeerd tegen de reële waarde van de daarmee 
samenhangende beleggingen.

Schulden en overlopende passiva
Schulden worden bĳ de eerste verwerking gewaardeerd tegen reële waarde.

Transactiekosten die direct zĳn toe te rekenen aan de verwerving van de schulden worden in 
de waardering bĳ eerste verwerking opgenomen. Schulden worden na eerste verwerking 
gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprĳs, zĳnde het ontvangen bedrag rekening 
houdend met agio of disagio en onder aftrek van transactiekosten. Het verschil tussen de 
bepaalde boekwaarde en de uiteindelĳke aflossingswaarde wordt op basis van de effectieve 
rente gedurende de geschatte looptĳd van de schulden in de staat van baten en lasten als 
interestlast verwerkt.
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Grondslagen voor de resultaatbepaling
Algemeen
De grondslagen voor resultaatbepaling vloeien voor het merendeel voort uit de voor de 
beleggingen en de voorziening pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds gehanteerde 
waarderingsgrondslagen. Voor een aantal posten worden de grondslagen voor 
resultaatbepaling hierna (nader) uiteengezet.

Premiebĳdrage voor risico pensioenfonds
Premies worden ten gunste van het resultaat gebracht in de periode waarin de daarmee 
samenhangende pensioenrechten worden opgebouwd.

Waardeoverdrachten
Waardeoverdrachten worden in de staat van baten en lasten opgenomen op het moment van 
overdracht van de pensioenverplichtingen.

Mutatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds
Pensioenopbouw
De pensioenopbouw met betrekking tot ouderdomspensioen en partnerpensioen wordt 
toegerekend aan de periode waarin de opbouw van de pensioenrechten plaatsvindt.

Indexering
De toevoeging aan de voorziening pensioenverplichtingen uit hoofde van indexering wordt in 
de staat van baten en lasten opgenomen in de periode waarin het bestuursbesluit wordt 
genomen.

Rentetoevoeging
De pensioenverplichtingen worden contant gemaakt tegen de door DNB vastgestelde 
en gepubliceerde rentetermĳnstructuur per balansdatum. Aan de voorziening 
pensioenverplichtingen wordt rente toegevoegd op basis van de éénjaarsrente volgens deze 
rentetermĳnstructuur primo verslagperiode. De rentetoevoeging wordt berekend over het 
gemiddelde van de stand van de voorziening primo periode en de stand van de voorziening 
ultimo periode, de laatste exclusief het effect van de toeslagverlening en het effect van 
wĳzigingen in de actuariële grondslagen.

Wĳziging rekenrente
Het effect van de verandering van de rekenrente op de voorziening pensioenverplichtingen 
wordt ultimo verslagperiode in de staat van baten en lasten opgenomen.

Onttrekking pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten
De vrĳval van de voorziening pensioenverplichtingen wordt ten gunste van de staat van baten 
en lasten gebracht in de periode waarin de lasten bĳ de berekening van de voorziening 
waren voorzien.

Pensioenrechten waardeoverdrachten
De met waardeoverdrachten samenhangende toevoeging en onttrekking aan de voorziening 
pensioenverplichtingen worden in de staat van baten en lasten opgenomen op het moment van 
overdracht van de pensioenverplichtingen.

Wĳziging actuariële grondslagen
Het effect van wĳzigingen in de actuariële grondslagen op de voorziening 
pensioenverplichtingen wordt ultimo verslagperiode in de staat van baten en lasten 
opgenomen.

Pensioenuitkeringen voor risico pensioenfonds
Pensioenuitkeringen worden in de staat van baten en lasten opgenomen in de periode waarop 
zĳ betrekking hebben.

Mutatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers
De mutatie in de voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers bestaat 
voornamelĳk uit inleg van premies, een toevoeging uit hoofde van het rendement op het 
pensioenkapitaal en onttrekkingen uit hoofde van omzetting van het pensioenkapitaal in 
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pensioenrechten. Mutaties wordt in de staat van baten en lasten verwerkt in de periode 
waarop zĳ betrekking hebben.

Herverzekeringen
Herverzekeringspremies en herverzekeringsuitkeringen worden in de staat van baten en lasten 
opgenomen in de periode waarop zĳ betrekking hebben.

Pensioenuitvoeringskosten voor risico pensioenfonds
Pensioenuitvoeringskosten voor risico pensioenfonds worden ten laste van het resultaat 
gebracht in de periode waarop zĳ betrekking hebben.

Beleggingsresultaten risico pensioenfonds
Beleggingsresultaten zĳn aan de periode toegerekend waarop ze betrekking hebben. 
Directe en indirecte resultaten en aan de verslagperiode toe te rekenen (gefactureerde 
of nog te factureren) kosten van beleggingen, worden afzonderlĳk gepresenteerd. Onder 
de directe resultaten worden opbrengsten uit rente en dividend gepresenteerd. Dividend 
wordt op het moment van betaalbaarstelling verantwoord. Waardeveranderingen zĳn indirecte 
beleggingsresultaten en worden aan de periode toegerekend waarin zĳ optreden.

Grondslagen voor het kasstroomoverzicht
Het kasstroomoverzicht wordt opgesteld volgens de directe methode. Dit houdt in dat alle 
ontvangsten en uitgaven ook als zodanig worden gepresenteerd. Onderscheid wordt gemaakt 
tussen kasstromen uit pensioenactiviteiten en kasstromen uit beleggingsactiviteiten.

Kasstromen in vreemde valuta worden omgerekend tegen de koers op transactiedatum.

Onder geldmiddelen worden verstaan banktegoeden en beleggingen in geldmarktfondsen 
die worden aangehouden voor cashmanagement doeleinden en direct opvraagbaar 
zĳn. In de balans worden banktegoeden van beleggingsrekeningen en beleggingen in 
geldmarktfondsen gerapporteerd als onderdeel van de vastrentende waarden onder de 
beleggingen. Deze banktegoeden en geldmarktfondsen vallen binnen het mandaat van de 
externe vermogensbeheerder.

Afrondingen
Door afrondingen kunnen er kleine verschillen ontstaan in tellingen en is de aansluiting tussen 
tabellen soms niet geheel mogelĳk door afronding per tabel.
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Toelichting op de balans per 31 
december
(bedragen in duizenden euro’s)

Activa
1. Aandelen

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Beursgenoteerde aandelenbeleggingsfondsen 353.481 314.798

Private equity aandelen 39.179 45.336

Totaal 392.660 360.134

Het pensioenfonds heeft in totaal EUR nihil (2023: EUR nihil) aan aandelen uitgeleend. De 
onderliggende fondsen doen wel aan uitlening.

De onderliggende aandelenportefeuille op basis van doorkĳk (uitgedrukt in percentages) kan 
als volgt worden gespecificeerd per sector:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Basisindustrieën 2,6% 3,3%

Cyclische consumentengoederen 6,9% 7,1%

Niet-Cyclische consumentengoederen 8,5% 9,0%

Energie 3,5% 4,1%

Farmacie 9,1% 10,5%

Financiële instellingen 26,0% 25,9%

Industriële ondernemingen 7,6% 7,5%

Informatietechnologie 18,5% 18,5%

Nutsbedrĳven 1,6% 1,5%

Telecommunicatie 13,9% 12,6%

Vastgoed 1,9% 0,0%

Totaal 100% 100%

De samenstelling van de totale portefeuille naar regio op basis van doorkĳk (uitgedrukt 
in percentages) is als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Europa 13,7% 15,2%

Afrika 0,3% 0,3%

Noord-Amerika 60,1% 55,0%

Midden- en Zuid-Amerika 2,4% 2,5%

Midden-Oosten 0,8% 0,7%

Azië 5,8% 5,6%

Oceanië 6,4% 7,3%

Overige 10,5% 13,4%

Totaal 100% 100%
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2. Vastrentende waarden

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Staatsobligaties 259.846 171.715

Obligaties van semioverheidsinstellingen 35.528 25.642

Totaal door overheid gegarandeerde obligaties 295.374 197.357

Niet-beursgenoteerde beleggingsinstellingen 399.121 357.165

Geldmarktfondsen en kortlopende vorderingen op banken 87.665 83.244

Liquide middelen en overlopende activa 5.485 3.514

Totaal 787.645 641.280

De specificatie van de portefeuille vastrentende waarden naar type op basis van 
doorkĳk (uitgedrukt in percentages) is als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Staatsobligaties 47,4% 46,0%

Bedrĳfsobligaties 28,3% 36,8%

Hypotheekfondsen 12,7% 17,1%

Geldmarktfondsen en kortlopende vorderingen op banken 11,7% 0,0%

Leningen 0,0% 0,1%

Totaal 100,0% 100,0%

De resterende looptĳd gebaseerd op de contractuele aflossingsdata op basis van 
doorkĳk (uitgedrukt in percentages) is als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Korter dan 1 jaar 26,7% 19,3%

Vanaf 1 jaar tot 5 jaar 11,8% 15,2%

Vanaf 5 jaar tot 10 jaar 18,7% 20,7%

Vanaf 10 jaar tot 15 jaar 6,3% 5,8%

Vanaf 15 jaar tot 20 jaar 8,8% 8,1%

Langer dan 20 jaar 27,6% 30,9%

Totaal 100,0% 100,0%

De kredietwaardigheid van de totale portefeuille op basis van doorkĳk (uitgedrukt 
in percentages) kan als volgt worden weergegeven:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

AAA-rating 46,1% 41,2%

AA-rating 12,0% 17,8%

16,2% 11,1%A-rating

BBB-rating 14,1% 16,8%

9,3% 11,8%Lagere rating dan BBB

Geen rating 2,3% 1,3%

Totaal 100,0% 100,0%
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De indeling van de portefeuille is gebaseerd op de gepubliceerde credit ratings van één van 
de volgende ratingbureaus: Standard & Poor’s, Moody’s en Fitch. In geval alle drie bureaus 
een rating geven, is de op één na hoogste gehanteerd. In geval twee van deze 
kredietbeoordelaars een rating geven, is de hoogste van de twee gehanteerd. Indien slechts 
één van deze bureaus een rating geeft, is vanzelfsprekend deze rating gehanteerd.

De samenstelling naar regio op basis van doorkĳk (uitgedrukt in percentages) is als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Europa 92,5% 82,5%

Afrika 0,8% 0,9%

Noord-Amerika 8,6%

Midden- en Zuid-Amerika 3,6%

Azië 2,0%

Oceanië 1,2%

Midden-Oosten 1,2%

Overig

-0,8%

2,6%

1,9%

0,9%

2,1%

0,0% 0,0%

Totaal 100,0% 100,0%

De exposure op de volgende tegenpartĳen, op basis van doorkĳk, zĳn groter dan 5% van de 
totale obligatieportefeuille. De tabel is in vergelĳking met 2023 opgesteld op basis van 
doorkĳk, vergelĳkende cĳfers zĳn aangepast.

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Netherlands Government Bond 128.684 66.554

Bundesrepublik Deutschland Bundesanleihe 94.574 36.243

PVF Particulier Hypotheekfonds 59.055 56.190

Goldman Sachs Dutch Residential Mortgage fund 42.138 38.908

3. Derivaten
Derivaten met een positieve marktwaarde zĳn als een actiefpost in de balans opgenomen 
en derivaten met een negatieve marktwaarde zĳn onder de verplichtingen opgenomen. 
De contractomvang van de valuta- en rentederivaten is in 2023 niet juist gerapporteerd, 
de bedragen zĳn aangepast.

Activa Passiva Per saldo
Contract-

omvang

Valutaderivaten - -7.143 -7.143 148.434

Rentederivaten 21.245 -45.978 -24.733 591.676

Totaal per 31 december 2024 21.245 -53.121 740.109

Valutaderivaten 4.741 -291

-31.876 

4.450 161.143

Rentederivaten 19.656 -53.658 -34.002 500.204

Totaal per 31 december 2023 24.397 -53.949 -29.552 661.347

Valutatermĳncontracten zĳn afgesloten met het doel om het valutarisico af te dekken, 
voornamelĳk long in euro's en short in vreemde valuta. De interest rate swaps zĳn zogenoemde 
receiver swaps, waarbĳ een vaste rente wordt ontvangen en een variabele rente wordt betaald. 
Door middel van de interest rate swaps wordt het rentemismatchrisico verkleind.
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De valutatermĳncontracten en interest rate swaps zĳn niet-beursgenoteerde contracten. 
De valutatermĳncontracten hebben een looptĳd korter dan een jaar.

De looptĳd van de portefeuille interest rate swaps is als volgt samengesteld:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Contract-

omvang
Marktwaarde

Contract-

omvang
Marktwaarde

Korter dan 1 jaar 66.210 1.360 - -

Vanaf 1 jaar tot 5 jaar 43.736 2.185 105.646 6.779

Vanaf 5 jaar tot 10 jaar 85.881 1.374 43.907 629

Vanaf 10 jaar tot 15 jaar 44.374 -702 34.660 -14

Vanaf 15 jaar tot 20 jaar 65.286 -3.588 64.809 -5.063

Langer dan 20 jaar 286.189 -25.362 251.182 -36.333

Totaal 591.676 -24.733 500.204 -34.002

Voor derivatencontracten met een negatieve marktwaarde zĳn zekerheden gegeven tot 
een bedrag van totaal EUR 24.581 duizend (2023: EUR 30.304 duizend).

4. Beleggingen voor risico deelnemers

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Vastgoed - 46

Aandelen - 240

Vastrentende waarden 495 661

Totaal 495 947

Het volgende overzicht geeft inzicht in het aantal deelnemers en de waarde van de 
beleggingen per beleggingsmix:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Aantal Bedrag Aantal Bedrag

Mix 10 - - 1 14

Mix 11 - - 4 13

Mix 12 - - 17 235

Mix 13 - - 25 553

Overige profielen - - 2 14

Eigen beheer - - 4 100

Overige activa 35 495 1 18

Totaal 35 495 54 947
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5. Vorderingen en overlopende activa

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Cash collateral derivaten 24.581 30.304

Bronbelastingen 1.669 1.846

Af te wikkelen beleggingstransacties 59 110

Overige vorderingen en overlopende activa 15 15

Totaal 26.324 32.275

De vorderingen hebben een resterende looptĳd korter dan een jaar.

6. Liquide middelen
Liquide middelen worden onderscheiden van banktegoeden. Liquide middelen die het karakter 
hebben van beleggingen of direct beschikbaar zĳn om te worden belegd, worden 
gepresenteerd onder de vastrentende waarden.

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Banktegoeden in rekening-courant 3.547 3.471

Totaal 3.547 3.471

De liquide middelen zĳn vrĳ opeisbaar.
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Passiva
7. Stichtingskapitaal en reserves

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Stand begin van het jaar 169.238 115.582

Saldo baten en lasten 51.686 53.656

Stand eind van het jaar 220.924 169.238

De vermogenspositie wordt toegelicht in de risicoparagraaf op pagina 26. 

8. Voorziening pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Aantal Bedrag Aantal Bedrag

Actieve deelnemers* 466 295.245 468 291.514

Arbeidsongeschikte deelnemers 7 7.581 8 8.507

Gewezen deelnemers 9 3.462 8 2.556

Pensioengerechtigden 861 520.513 853 509.115

Schadereserve zieken - - - -

Overig - - - -

Totaal pensioenuitkeringen 1.343 826.801 1.337 811.692

Pensioenuitvoeringskosten (excassokosten) - 22.737 - 20.292

Totaal 1.343 849.538 1.337 831.984

* inclusief schadereserve zieken

De schadereserve wordt opgebouwd gedurende de periode van ziekte. Uit onderstaande tabel 
blĳkt de totale reservering schadereserve zieken ultimo boekjaar, rekening houdend met 
overige mutaties welke toegerekend behoren te worden aan de schadereserve zieken:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Stand begin van het jaar 228 2.231

Opvoer schadereserve nieuwe zieken 1.395 219

Opvoer schadereserve bestaande zieken (verstrĳken wachttĳd) 1.064 763

Vrĳval schadereserve zieken - -2.992

Wĳziging rekenrente 62 7

Wĳziging actuariële grondslagen - -

Totaal 2.749 228
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De waarde van de voorziening pensioenverplichtingen naar resterende looptĳd is als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Korter dan 1 jaar 39.389 38.779

Vanaf 1 jaar tot 5 jaar 146.391 143.446

Vanaf 5 jaar tot 10 jaar 154.973 154.187

Vanaf 10 jaar tot 20 jaar 231.201 230.803

Vanaf 20 jaar tot 30 jaar 147.759 144.181

Vanaf 30 jaar tot 40 jaar 84.726 79.346

Langer dan 40 jaar 45.099 41.242

Totaal 849.538 831.984

De mutaties in de voorziening zĳn als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Stand begin van het jaar 831.984 802.475

Pensioenopbouw actieve deelnemers 15.149 14.120

Premievrĳe pensioenopbouw en ao-pensioen arbeidsongeschikten 348 314

Inkomende waardeoverdrachten 996 654

Rentetoevoeging 28.256 25.882

Wĳziging rekenrente 13.338 27.384

Indexering -16 747

Onttrekking voor pensioenuitkeringen -38.565

Onttrekking voor pensioenuitvoeringskosten -964

Wĳziging actuariële grondslagen

-38.807 

-970 

2.363 -

Overige mutaties -3.103 -63

Stand eind van het jaar 849.538 831.984

Uit de door DNB vastgestelde en gepubliceerde rentetermĳnstructuur ultimo 2024 kan voor 
het pensioenfonds een gemiddelde rekenrente van 2,2% (2023: 2,3%) worden afgeleid.
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9. Voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers
De voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers betreft de flexioenregeling. De 
deelnemers in de flexioenregeling hebben vanaf de (vervroegde) pensioendatum de keuze 
om het kapitaal om te zetten in een maandelĳkse uitkering ten laste van het pensioenfonds.

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Aantal Bedrag Aantal Bedrag

Gewezen deelnemers 35 495 55 947

Totaal 35 495 55 947

De mutaties kunnen als volgt worden weergegeven:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Stand begin van het jaar 947 1.251

Uitgaande waardeoverdrachten

Beleggingsresultaat

Stand eind van het jaar

-514

62

495

-373

69

947

10. Schulden en overlopende passiva

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Cash collateral derivaten 226 4.531

Repurchase agreement 105.133 -

Belastingen en premies sociale verzekeringen 880 888

Overige schulden en overlopende activa beleggingen 1.163 240

Overige schulden en overlopende passiva pensioenen 436 727

Totaal 107.838 6.386

De schulden hebben een resterende looptĳd korter dan een jaar.
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Overige informatie beleggingen

Beleggingen voor risico pensioenfonds
De totale beleggingsportefeuille voor risico pensioenfonds bedraagt EUR 1.068.215 
duizend (2023: EUR 999.590 duizend) en is als volgt samengesteld:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Aandelen 392.660,0 360.134

Vastrentende waarden 787.645,0 641.280

Derivaten activa 21.245,0 24.397

Derivaten passiva -53.121,0 -53.949

Totaal exclusief vorderingen en schulden 1.148.429,0 971.862

Vorderingen en schulden, per saldo -80.214,0 27.728

Totaal 1.068.215 999.590

Een bedrag van EUR 4.898 duizend (2023: EUR 4.941 duizend) heeft betrekking op saldi op 
margin accounts die worden aangehouden in verband met aandelen en vastrentende 
waarden. De saldi op deze bankrekeningen staan niet ter vrĳe beschikking van het 
pensioenfonds.

Beleggingen voor risico deelnemers
De beleggingen voor risico deelnemers bedragen totaal EUR 495 duizend (2023: 
EUR 947 duizend):

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Vastgoed - 46

Aandelen - 240

Vastrentende waarden 495 661

Totaal 495 947

Marktwaarde beleggingen voor risico pensioenfonds
De beleggingen kunnen overeenkomstig RJ 290.916 als volgt worden ingedeeld naar 
de categorieën afgeleid van genoteerde marktprĳzen, onafhankelĳke taxaties, netto- 
contantewaardeberekeningen en andere geschikte methoden.

Beleggingen met genoteerde marktprĳzen worden verhandeld op een actieve markt. De 
netto contante waarde methode wordt gehanteerd voor de derivatenportefeuille. Voor 
fondsbeleggingen in aandelen (private equity fondsen) en vastrentende waarden wordt 
de waardering bepaald op basis van de nettovermogenswaarde zoals blĳkt uit de laatst 
ontvangen fondsrapportages en deze worden in de tabel gerapporteerd in de kolom 
'Andere geschikte methoden'.
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Genoteerde 

markt-

prĳzen

On-

afhankelĳke 

taxaties

Netto 

contante 

waarde

Andere 

geschikte 

methoden

Totaal

Aandelen 353.481 - - 39.179 392.660

Vastrentende waarden 388.524 - - 399.121 787.645

Derivaten activa - - 21.245 - 21.245

Derivaten passiva - - - -53.121

Totaal per 31 december 2024 742.005 -

-53.121 

-31.876 438.300 1.148.429

Aandelen 314.798 - - 45.336 360.134

Vastrentende waarden 199.865 - - 441.415 641.280

Derivaten activa - - 24.397 - 24.397

Derivaten passiva - - - -53.949

Totaal per 31 december 2023 514.663 -

-53.949 

-29.552 486.751 971.862

Marktwaarde beleggingen voor risico deelnemers
De beleggingsportefeuille is als volgt ingedeeld naar de vier onderscheiden 
categorieën:

Genoteerde 

markt-

prĳzen

On-

afhankelĳke 

taxaties

Netto 

contante 

waarde

Andere 

geschikte 

methoden

Totaal

Per 31 december 2024

Vastgoed - - - - -

Aandelen - - - - -

Vastrentende waarden 495 - - - 495

Totaal per 31 december 2024 495 - - - 495

Per 31 december 2023

Vastgoed 46 - - - 46

Aandelen 240 - - - 240

Vastrentende waarden 661 - - - 661

Totaal per 31 december 2023 947 - - - 947
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Mutaties beleggingen voor risico pensioenfonds
De mutaties in de portefeuilles aandelen en vastrentende waarden zĳn als volgt:

Aandelen Vast-

rentende 

waarden

Totaal

Balanswaarde begin van het jaar 360.134 641.280 1.001.414

Aankopen 5.031 667.182 672.213

Verkopen

Waardeveranderingen

-44.191 

71.686

-539.070 

18.913

-583.261 

90.599

Mutatie deposito’s en liquiditeiten - -660 -660

Balanswaarde per 31 december 2024 392.660 787.645 1.180.305

Balanswaarde begin van het jaar 340.652 582.876 923.528

Aankopen 11.410 571.816 583.226

Verkopen

Waardeveranderingen

-45.684 

53.756

-546.048 

32.636

-591.732 

86.392

Mutatie deposito’s en liquiditeiten - - -

Balanswaarde per 31 december 2023 360.134 641.280 1.001.414

De mutaties in de portefeuille derivaten (valutatermĳncontracten) zĳn als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Balanswaarde begin van het jaar 4.450 8.022

Aankopen 6.620 10.972

Verkopen -7.280

Waardeveranderingen -10.934

Balanswaarde eind van het jaar -7.143

Derivaten activa -

-17.443 

2.899

4.450 

4.741

Derivaten passiva -7.143 -291

Per saldo -7.143 4.450

De mutaties in de portefeuille rentederivaten (interest rate swaps) zĳn als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Balanswaarde begin van het jaar

Aankopen

-42.186 

108.298

Verkopen

Waardeveranderingen

-34.002 

10.025 

-8.568 

7.812

-109.551 

9.437

Balanswaarde eind van het jaar

Derivaten activa

-24.733 

21.245

-34.002 

19.656

Derivaten passiva -45.978 -53.658

Per saldo -24.733 -34.002
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Mutaties beleggingen voor risico deelnemers
De mutaties in de portefeuilles vastgoed, aandelen en vastrentende waarden zĳn als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Balanswaarde begin van het jaar 947 1.251

Aankopen - 16

Verkopen

Waardeveranderingen

-514 

62

Mutatie spaarrekening -

Balanswaarde eind van het jaar 495

-252 

69 

-137

947
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Niet in de balans opgenomen verplichtingen
Langlopende contracten
Het pensioenfonds heeft per 1 januari 2025 een herverzekeringsovereenkomst afgesloten ter 
dekking van het arbeidsongeschiktheidsrisico. Het contract heeft een looptĳd van 3 jaar. De 
totale verplichting voor de resterende looptĳd bedraagt EUR 4.680 duizend.

Investerings- en stortingsverplichtingen

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Private equity 375 821

Totaal 375 821

Achterstand in toeslagverlening
De actuariële waarde van de achterstand in toeslagverlening bedraagt totaal EUR 173.061 
duizend (2023: EUR 174.626 duizend). De cumulatieve achterstand bedraagt per 1 januari 
2025 31,42%. (1 januari 2024: 26,98%). De achterstand in toeslagverlening is een 
voorwaardelĳke verplichting.

De ontwikkeling van de prĳsindex en toegekende toeslagen van de laatste 10 jaar zĳn in 
onderstaande tabel weergegeven.

Jaar Prĳsindex Toegekend Verschil

1 januari 2025 3,50% 0,00% 3,50%

1 januari 2024 0,21% 0,07% 0,14%

1 januari 2023 14,53% 11,30% 3,23%

1 januari 2022 2,69% 2,69% 0,00%

1 januari 2021 1,12% 0,00% 1,12%

1 januari 2020 2,65% 0,00% 2,65%

1 januari 2019 1,88% 0,15% 1,73%

1 januari 2018 1,45% 0,00% 1,45%

1 januari 2017 0,07% 0,00% 0,07%

1 januari 2016 0,60% 0,00% 0,60%

1 januari 2015 0,88% 0,26% 0,62%

Jaarlĳks neemt het bestuur een besluit over de toeslagverlening, inclusief de inhaal van de 
ontstane achterstand.
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Risicobeheer
In het bestuursverslag worden de belangrĳke risico’s die het pensioenfonds loopt besproken en 
wordt ingegaan op het beleid dat wordt gevoerd om deze risico’s te beheersen. In 
deze paragraaf van de jaarrekening worden voornamelĳk de financiële risico’s beschreven 
en gekwantificeerd.

Het belangrĳkste risico van het pensioenfonds is het solvabiliteitsrisico. Dit is het risico dat 
het fonds op lange termĳn de pensioenverplichtingen niet kan nakomen. De solvabiliteit 
wordt gemeten aan de hand van het verschil tussen het aanwezig eigen vermogen en het 
vereist eigen vermogen. Daarnaast wordt de dekkingsgraad als solvabiliteitsratio gehanteerd. 
De dekkingsgraad is de verhouding tussen de nettoactiva en het totaal van de voorziening 
pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds.

Het vereist eigen vermogen wordt in beginsel berekend op basis van een scenarioanalyse zoals 
gebruikt in de standaardmethode voor de solvabiliteitstoets van DNB.

Het overschot van het aanwezig eigen vermogen ten opzichte van het vereist eigen vermogen, 
berekend op basis van de strategische beleggingsportefeuille ultimo verslagjaar, bedraagt EUR 
77.427 duizend (2023: EUR 15.315 duizend):

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Vereiste buffers

3.135 13.370

112.426 112.877

37.745 37.341

- -

37.594 43.837

29.621 28.843

- -

- -

- -

· Rentemismatchrisico

· Aandelenrisico

· Valutarisico

· Commodityrisico

· Kredietrisico

· Verzekeringstechnisch risico

· Liquiditeitsrisico

· Concentratierisico

· Operationeel risico

· Actief risico - -

Totaal 220.521 236.268

Diversificatie van risico’s -77.024 -82.345

Totaal vereist eigen vermogen 143.497 153.923

Aanwezig eigen vermogen 220.924 169.238

Saldo 77.427 15.315

Het vereist eigen vermogen van EUR 143.497 duizend (2023: EUR 153.923 duizend) 
is gebaseerd op de strategische beleggingsportefeuille ultimo verslagjaar. De hiermee 
overeenkomende nominale dekkingsgraad bedraagt 116,9% (2023: 118,5%). De actuele 
nominale dekkingsgraad bedraagt 126,0% (2023: 120,3%). De nominale dekkingsgraad is de 
verhouding tussen de netto activa en de totale pensioenverplichtingen (risico pensioenfonds 
en risico deelnemers).

Het vereist eigen vermogen, berekend op basis van de feitelĳke beleggingsportefeuille, 
bedraagt EUR 142.839 duizend (2023: EUR 146.206 duizend). De hiermee overeenkomende 
dekkingsgraad bedraagt 116,8% (2023: 117,6%). Het vermogensoverschot op basis van de 
feitelĳke portefeuille bedraagt EUR 78.085 duizend (2023: EUR 23.032 duizend).

Het minimaal vereist eigen vermogen bedraagt EUR 35.656 duizend (2023: EUR 34.984 
duizend). Dit komt overeen met een nominale dekkingsgraad van 104,2% (2023: 104,2%).
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De beleidsdekkingsgraad bedraagt 124,6% (2023: 119,1%). De beleidsdekkingsgraad is de 
(voortschrĳdend) gemiddelde nominale dekkingsgraad van de laatste 12 maanden.

De beleidsdekkingsgraad is bepalend voor de toetsing aan het (strategisch) vereist eigen 
vermogen, het toepassen van eventuele kortingen en het indexeringsbeleid.

Op basis van de toetsing van de beleidsdekkingsgraad aan de met het (strategisch) vereist 
vermogen overeenkomende dekkingsgraad wordt vastgesteld of het pensioenfonds in een 
tekortsituatie verkeert en een herstelplan moet indienen bĳ DNB. Het herstelplan wordt 
gedurende de tekortsituatie jaarlĳks geactualiseerd.

De beleidsdekkingsgraad is 7,7 procentpunten (2023: 0,6 procentpunten) hoger dan de met het 
(strategisch) vereist vermogen overeenkomende dekkingsgraad.

De wettelĳke reële dekkingsgraad van het pensioenfonds bedraagt 94,8% (2023: 
89,8%). De wettelĳke reële dekkingsgraad zoals bedoeld in artikel 128b Wet verplichte 
beroepspensioenregeling (Wvb) is gelĳk aan de actuele beleidsdekkingsgraad gedeeld door de 
beleidsdekkingsgraad die ingevolge artikel 132 lid 2b Wet verplichte beroepspensioenregeling 
(Wvb) is vereist voor voorwaardelĳke toeslagverlening (indexering) ter hoogte van de minimale 
verwachtingswaarde voor de groeivoet van het prĳsindexcĳfer, bedoeld in artikel 23a lid1a en lid 
2 Besluit financieel toetsingskader (FTK) pensioenfondsen. Een wettelĳke reële dekkingsgraad 
van 100% betekent dat het pensioenfonds de pensioenen en pensioenrechten kan verhogen 
met de verwachte stĳging van de prĳzen.

Het solvabiliteitsrisico wordt hierna toegelicht aan de hand van de in de solvabiliteitstoets van 
DNB onderkende risico’s. Met uitzondering van het operationele risico, worden deze risico’s 
aangemerkt als financiële risico’s.

Rentemismatchrisico
Rentemismatchrisico is het verschil in rentegevoeligheid tussen de portefeuille vastrentende 
waarden en de voorziening pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds. De 
rentegevoeligheid van de verplichtingen is als gevolg van de langere looptĳden hoger dan die 
van de portefeuille vastrentende waarden. Een daling van de marktrente leidt tot een stĳging 
van de waarde van de pensioenverplichtingen, die slechts voor een deel wordt gecompenseerd 
door een stĳging van de waarde van de portefeuille vastrentende waarden.

Door afdekking van het rentemismatchrisico is de vermogenspositie van het pensioenfonds 
minder gevoelig voor de ontwikkeling van de marktrente.

Het volgende overzicht van de looptĳden van de portefeuille vastrentende waarden en de 
technische voorziening geeft op hoofdlĳnen inzicht in het rentemismatchrisico:
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Vast-

rentende 

waarden

Technische 

voorziening

Netto positie

Korter dan 1 jaar 208.115 -39.389 168.726

Vanaf 1 jaar tot 5 jaar 91.735 -146.391 -54.656

Vanaf 5 jaar tot 10 jaar 145.853 -154.973 -9.120

Vanaf 10 jaar tot 15 jaar 49.440 -231.201 -181.761

Vanaf 15 jaar tot 20 jaar 68.965

Langer dan 20 jaar 215.403

-78.794 

130.677

Langer dan 40 jaar -

-147.759 

-84.726 

-45.099 -45.099

Totaal per 31 december 2024 779.511 -849.538 -70.027

Korter dan 1 jaar 189.061 -38.779 150.282

Vanaf 1 jaar tot 5 jaar 83.391 -143.446 -60.055

Vanaf 5 jaar tot 10 jaar 113.982 -154.187 -40.205

Vanaf 10 jaar tot 15 jaar 32.041 -230.803 -198.762

Vanaf 15 jaar tot 20 jaar 44.631

Langer dan 20 jaar 169.869

-99.550 

90.523

Langer dan 40 jaar -

-144.181 

-79.346 

-41.242 -41.242

Totaal per 31 december 2023 632.975 -831.984 -199.009

De bedragen van vastrentende waarden zĳn op basis van doorkĳk. De bedragen van de 
vergelĳkende cĳfers zĳn daarop aangepast.

De rentegevoeligheid kan worden gemeten aan de hand van de modified duration. Dit is de 
met de contante waarde van rente en aflossing gewogen gemiddelde looptĳd in jaren.
De duration mismatch is het verschil tussen de duration van de pensioenverplichtingen en 
de naar omvang (ten opzichte van de pensioenverplichtingen) gewogen duration van de 
vastrentende waarden.
De modified duration van de portefeuille vastrentende waarden en de voorziening 
pensioenverplichtingen en de duration mismatch zĳn als volgt:

Per 

31 december 

2024

Per 

31 december 

2023

Vastrentende waarden (zonder derivaten) 9,1 7,3

Vastrentende waarden (met derivaten) 18,3 21,6

Totale beleggingen 12,9 10,8

(Nominale) pensioenverplichtingen 15,7 15,5

Bĳ de berekening van de modified duration van de totale beleggingen is aan equities en 
private equity geen duration toegekend.

Het pensioenfonds heeft het renterisico eind 2024 strategisch voor 100% (eind 2023: 80,0%) 
(op basis van markrente) afgedekt door gebruikmaking van investmentgradebedrĳfsobligaties, 
Nederlandse Woninghypotheken, Euro Staatsobligaties (AAA en AA) en swaps.

De effectiviteit van de afdekking bedraagt ultimo 2024 ongeveer 100% (2023: ongeveer 81%).

Hierbĳ moet worden opgemerkt dat de toepassing van de UFR-methodiek voor de 
discontering van de pensioenverplichtingen een positief effect heeft op dit percentage. Op 
basis van de marktrente bedraagt de effectiviteit van de afdekking ultimo 2024 ongeveer 100% 
(2023: ongeveer 81%), binnen de gestelde bandbreedte van 77% tot 83%.
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Aandelenrisico
Aandelenrisico is het risico dat de waarde van aandelen verandert als gevolg van veranderingen 
in de desbetreffende marktprĳzen. Informatie over de spreiding van de portefeuille naar sector 
en regio is opgenomen in de toelichting op de balanspost aandelen. De aandelenportefeuille 
maakt ongeveer 36% (2023: ongeveer 39%) uit van de totale beleggingsportefeuille.

In de solvabiliteitstoets van DNB wordt uitgegaan van een waardeschok van beursgenoteerde 
aandelen ontwikkelde markten (inclusief beursgenoteerde aandelen vastgoedondernemingen) 
van 30%, beursgenoteerde aandelen opkomende markten van 40% en niet-beursgenoteerde 
aandelen (private equity) van eveneens 40%.

Een hiermee overeenkomende waardedaling van de totale portefeuille aandelen resulteert in 
een daling van de nominale dekkingsgraad met ongeveer 14% procentpunten (2023: ongeveer 
14 procentpunten). Een hiermee overeenkomende waardestĳging van de aandelenportefeuille 
resulteert in een verbetering van de nominale dekkingsgraad met ongeveer 14% procentpunten 
(2023: ongeveer 14 procentpunten).

Valutarisico
Valutarisico is het risico dat de waarde van beleggingen verandert als gevolg van veranderingen 
in valutakoersen. Van de totale beleggingen op basis van doorkĳk luidt omgerekend 
EUR 421.639 duizend (2023: EUR 370.295 duizend) in een andere valuta dan de euro.

De valutapositie op basis van doorkĳk (uitgedrukt in euro’s) kan als volgt worden geanalyseerd:

Bruto positie Valuta- 

afdekking

Netto positie

Euro 653.718 148.434 802.152

Amerikaanse dollar 300.712 -155.576 145.135

Canadese dollar 8.988 - 8.988

Australische dollar 4.959 - 4.959

Japanse yen 17.463 - 17.463

Britse pond 14.715 - 14.715

Zwitserse frank 6.966 - 6.966

Overige valuta’s 67.837 - 67.837

Totaal per 31 december 2024 1.075.357 -7.143 1.068.215

Euro 624.846 161.143 785.989

Amerikaanse dollar 252.044 -129.598 122.446

Canadese dollar 8.265 - 8.265

Australische dollar 5.500 - 5.500

Japanse yen 18.658 -15.299 3.359

Britse pond 13.206 -11.796 1.410

Zwitserse frank 7.371 - 7.371

Overige valuta’s 65.250 - 65.250

Totaal per 31 december 2023 995.140 4.450 999.590

Een groot deel van de aandelen en een kleiner deel van de vastrentende waarden luidt in 
vreemde valuta’s. Het valutarisico op beleggingen in Amerikaanse dollars wordt voor ongeveer 
50% afgedekt. Na de eerdere afbouw van de valutahedge van de Zwitserse franken werd 
in de loop van 2024 ook de valutahedge voor beleggingen in Japanse yens en Britse 
ponden afgebouwd naar nul. Het resterende valutarisico in overige valuta’s wordt daarmee niet 
meer afgedekt.

In de solvabiliteitstoets van DNB wordt uitgegaan van een waardeschok van de na afdekking 
resterende positie in vreemde valuta’s van ontwikkelde markten ten opzichte van de euro 
van 20%. De positie in vreemde valuta’s van opkomende markten wordt geschokt met 35%. 
Hiermee overeenkomende dalingen van de valutakoersen ten opzichte van de euro resulteren 
in een daling van de nominale dekkingsgraad met ongeveer 7% procentpunten (2023: 
ongeveer 

120J A A R R E K E N I N G



6 procentpunten). Hiermee overeenkomende stĳgingen van de valutakoersen resulteren in een 
verbetering van de nominale dekkingsgraad met ongeveer 7% procentpunten (2023: ongeveer 
6 procentpunten).

Grondstoffenrisico
Grondstoffenrisico is het risico dat de waarde van grondstofbeleggingen verandert als 
gevolg van veranderingen in de marktprĳzen van desbetreffende (onderliggende) grondstoffen. 
Het pensioenfonds belegt niet in grondstoffen of grondstofderivaten, zodat geen sprake is 
van grondstoffenrisico.

Kredietrisico
Kredietrisico is het risico dat tegenpartĳen hun contractuele verplichtingen aan het 
pensioenfonds of de beleggingsfondsen waarin het pensioenfonds participeert niet nakomen. 
Informatie over de kredietwaardigheid van de portefeuille op basis van credit ratings en over de 
spreiding van de portefeuille naar sector en regio is opgenomen in de toelichting op de 
balansposten vastrentende waarden. Ongeveer 46% (2023: ongeveer 41%) van de totale 
portefeuille heeft de hoogste rating AAA en ongeveer 12% (2023: ongeveer 18%) van de 
portefeuille heeft de AA-rating. De bucket 'Lagere rating dan BBB' is voor 74% gerelateerd aan 
het Europese en Amerikaanse High Yield mandaat.

Verzekeringstechnisch risico
Het belangrĳkste verzekeringstechnisch risico is het langlevenrisico. Dit is het risico dat 
deelnemers langer blĳven leven dan gemiddeld verondersteld bĳ de vaststelling van de premie 
en de berekening van de voorziening pensioenverplichtingen. Door toepassing van de AG-
prognosetafels 2024 met correcties voor ervaringssterfte wordt rekening gehouden met een 
toekomstige verbetering van de levensverwachting.

Het overlĳdensrisico is het risico dat deelnemers overlĳden vóór pensioendatum, in welk 
geval het pensioenfonds levenslang partnerpensioen en tĳdelĳk wezenpensioen moet uitkeren, 
waarvoor geen voorziening pensioenverplichtingen is gevormd. Dit risico is op stop-loss basis 
herverzekerd bĳ een onder toezicht van DNB staande verzekeraar.

Tenslotte wordt het arbeidsongeschiktheidsrisico onderscheiden. Dit is het risico dat meer 
deelnemers arbeidsongeschikt worden dan gemiddeld verondersteld bĳ de vaststelling van de 
risicopremie voor arbeidsongeschiktheid, met andere woorden dat de toekomstige premievrĳe 
pensioenopbouw en het toekomstige arbeidsongeschiktheidspensioen hoger zĳn dan de 
hiervoor ontvangen risicopremie. Ook dit risico is op stop-loss basis herverzekerd bĳ een onder 
toezicht van DNB staande verzekeraar.

Liquiditeitsrisico
Liquiditeitsrisico is het risico dat onvoldoende liquide middelen beschikbaar zĳn om op korte 
termĳn aan de verplichtingen (voornamelĳk de pensioenuitkeringen) te kunnen voldoen. Dit 
risico is onder normale omstandigheden nagenoeg afwezig, omdat de pensioenuitkeringen 
nog langdurig kunnen worden voldaan uit de ontvangen premies en directe 
beleggingsopbrengsten en bovendien nagenoeg de gehele beleggingsportefeuille bestaat uit 
liquide vermogenstitels. Dit neemt niet weg dat ingenomen derivatenposities kunnen leiden tot 
de contractuele verplichting tot bĳstorting. Feitelĳk is het liquiditeitsrisico geen onderdeel van 
het solvabiliteitsrisico, namelĳk het risico dat het pensioenfonds op lange termĳn de 
pensioenverplichtingen niet kan nakomen. Wel is het zo dat een gedwongen verkoop op korte 
termĳn van illiquide beleggingen veelal een ongunstige prĳs tot gevolg heeft, waardoor op de 
verkoop verlies wordt geleden. Het totaal van de illiquide beleggingen maakt ongeveer 13%
(2023: ongeveer 14%) uit van de totale portefeuille beleggingen. Het liquiditeitsrisico wordt 
overeenkomstig het standaardmodel van DNB op nihil gesteld.
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Concentratierisico
Concentratierisico kan optreden als een goede spreiding van beleggingen of 
pensioenverplichtingen ontbreekt. In het standaardmodel van DNB voor de bepaling van het 
vereist eigen vermogen is het concentratierisico gelĳkgesteld aan nihil. Het pensioenfonds 
voldoet aan deze veronderstelling van een voldoende gediversifieerde beleggingsportefeuille 
en een voldoende evenwichtige demografische opbouw van de populatie. In de toelichting op 
de balanspost vastrentende waarden zĳn de posten die meer dan 5% uitmaken van de totale 
portefeuille vermeld. Nederlandse, Duitse staatsleningen en twee woninghypotheekfondsen 
maken gezamenlĳk ongeveer 41% uit van de totale portefeuille vastrentende waarden. De 
totale marktwaarde van de derivatencontracten komt overeen met ongeveer 4% (2023: 
ongeveer 1%) van de marktwaarde van de obligatieportefeuille. Voor de derivatenposities zĳn 
in het algemeen voldoende zekerheden verkregen. Het concentratierisico wordt 
overeenkomstig het standaardmodel van DNB op nihil gesteld.

Operationeel risico
Het operationeel risico is het risico dat optreedt bĳ de uitvoering van de pensioenactiviteiten 
en beleggingsactiviteiten, als gevolg van niet afdoende of falende interne processen, menselĳk 
gedrag en systemen of als gevolg van externe gebeurtenissen.

Dit risico wordt beperkt door de ISAE 3402-rapportages die het pensioenfonds van de diverse 
uitvoerders ontvangt. Op grond van de Wet verplichte beroepspensioenregeling (Wvb) mag 
het operationeel risico in de solvabiliteitstoets van DNB op nihil worden gesteld, mits geen 
sprake is van een verhoogd risico. In 2024 (en 2023) is aan deze voorwaarde voldaan.

Actief risico
Actief risico is het risico dat het rendement van een beleggingsportefeuille afwĳkt van de 
voor deze beleggingsportefeuille gehanteerde benchmark. Op basis van een ALM-studie wordt 
een strategische beleggingsmix bepaald. Ter beoordeling van de relatieve 
beleggingsresultaten wordt voor de afzonderlĳke beleggingscategorieën binnen de totale 
beleggingsportefeuille een benchmark bepaald, die worden geaggregeerd op 
portefeuilleniveau. Door middel van zowel actief beheer van de onderscheiden afzonderlĳke 
beleggingsportefeuilles per assetcategorie 
(selectie van individuele vermogenstitels) als actief beheer van de totale portefeuille (afwĳking 
van de strategische mix) wordt actief risico aangegaan. De benchmarkportefeuille dient dus als 
referentiekader voor de beoordeling van de relatieve beleggingsresultaten.
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Toelichting op de staat van baten en 
lasten
Baten en lasten pensioenactiviteiten
11. Premiebĳdrage voor risico pensioenfonds

2024 2023

Premies registerloodsen 19.985 18.604

Totaal 19.985 18.604

De pensioenregeling wordt gefinancierd door een voor iedere deelnemer gelĳke jaarpremie. 
De premie wordt jaarlĳks door het bestuur vastgesteld als de hoogste van a) de premie van het 
voorgaande jaar verhoogd met de ontwikkeling van de CBS-prĳsindex CPI alle huishoudens 
(niet-afgeleid) en b) de gedempte kostendekkende premie.

De feitelĳke premie bedraagt EUR 19.985 duizend (2023: EUR 18.604 duizend).

De kostendekkende premie overeenkomstig artikel 123 lid 1 Wet verplichte 
beroepspensioenregeling (Wvb) bedraagt EUR 18.638 duizend (2023: EUR 17.721 duizend).

De kostendekkende premie is als volgt samengesteld:

2024 2023

Pensioenopbouw 14.246 12.861

Risicopremies overlĳden 327 301

Risicopremies invaliditeit 924 1.272

Opslag voor pensioenuitvoeringskosten 274 371

Solvabiliteitsopslag 2.867 2.916

Totaal 18.638 17.721

De kostendekkende premie wordt berekend op basis van de door DNB vastgestelde 
en gepubliceerde rentetermĳnstructuur ultimo vorig verslagjaar. De afgeleide gemiddelde 
marktrente voor de kostendekkende premie bedraagt 2,2% (2023: 2,2%).

De gedempte kostendekkende premie volgens artikel 123 lid 2 Wet verplichte 
beroepspensioenregeling (Wvb) bedraagt EUR 15.391 duizend (2023: EUR 18.591 duizend).

De gedempte kostendekkende premie is als volgt samengesteld:

2024 2023

Pensioenopbouw 6.999 9.099

Risicopremies overlĳden 239 276

Risicopremies invaliditeit 924 1.272

Opslag voor pensioenuitvoeringskosten 274 371

Solvabiliteitsopslag 1.510 2.151

Voorwaardelĳke toekomstige indexering 5.445 5.422

Totaal 15.391 18.591

De gedempte kostendekkende premie over 2023 wordt vastgesteld op basis van het 
verwacht rendement. De afgeleide gemiddelde rente is 2,2%.
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De feitelĳke premie is EUR 1.347 duizend hoger (2023: EUR 883 duizend hoger) dan de 
kostendekkende premie en EUR 4.594 duizend hoger (2023: EUR 13 duizend hoger) dan de 
gedempt kostendekkende premie.

12. Waardeoverdrachten voor risico pensioenfondsen
Hieronder is opgenomen het saldo van inkomende bedragen uit hoofde van 
overgenomen pensioenverplichtingen en uitgaande bedragen uit hoofde van overgedragen 
pensioenverplichtingen voor risico pensioenfonds.

2024 2023

Inkomende waardeoverdrachten 841 738

Uitgaande waardeoverdrachten - -

Saldo 841 738

13. Waardeoverdrachten voor risico deelnemers
Hieronder is opgenomen het saldo van inkomende bedragen uit hoofde van 
overgenomen pensioenverplichtingen en uitgaande bedragen uit hoofde van 
overgedragen pensioenverplichtingen voor risico deelnemers.

2024 2023

Inkomende waardeoverdrachten - -

Uitgaande waardeoverdrachten -514 -373

Saldo -514 -373

14. Pensioenopbouw
Onder pensioenopbouw is opgenomen de actuarieel berekende waarde van de 
diensttĳdopbouw. Dit is het effect op de voorziening pensioenverplichtingen van de in 
het verslagjaar opgebouwde nominale rechten ouderdomspensioen en partnerpensioen. De 
pensioenopbouw wordt berekend op basis van de rentetermĳnstructuur DNB primo 
verslagjaar.

2024 2023

Pensioenopbouw actieve deelnemers 15.149 14.120

Premievrĳe pensioenopbouw en ao-pensioen arbeidsongeschikten 348 314

Totaal 15.497 14.434

15. Indexering
De pensioenrechten van actieve deelnemers, de premievrĳe pensioenrechten van gewezen 
deelnemers en de ingegane pensioenen zĳn per 1 januari 2025 niet verhoogd (1 januari 2024: 
verhoogd met 0,07%). Het besluit over de toeslagverlening is voor het einde van het boekjaar 
genomen, zowel voor 2023 als 2024. De toeslagverlening per 1 januari 2024 is daarom verwerkt 
in het boekjaar 2023.

2024 2023

Indexering actieve deelnemers 17

Indexering gewezen deelnemers -

-215 

-182

Indexering ingegane pensioenen -1 -350

Totaal 16 -747
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16. Rentetoevoeging
De pensioenverplichtingen worden contant gemaakt tegen de rentetermĳnstructuur DNB per 
balansdatum. Aan de voorziening pensioenverplichtingen wordt rente toegevoegd op basis 
van de éénjaarsrente volgens deze rentetermĳnstructuur primo verslagperiode.

2024 2023

Totaal -28.256 -25.882

De in het verslagjaar aan de voorziening pensioenverplichtingen toegevoegde rente is 
gebaseerd op de éénjaarsrente van 3,44% (2023: 3,26%).

17. Wĳziging rekenrente
De waarde van de pensioenverplichtingen verandert onder invloed van veranderingen 
in de rekenrente.

2024 2023

Totaal -13.338 -27.384

Het totaal effect van wĳziging van de rentetermĳnstructuur op de voorzieining 
pensioenverplichting is -13.338. De afgeleide rekenrente is in 2024 gedaald van 2,3% 
naar 2,2%.

18. Onttrekking pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten
Toekomstige pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten (in het bĳzonder 
excassokosten) worden vooraf actuarieel berekend en opgenomen in de voorziening 
pensioenverplichtingen. De hieronder opgenomen afname van de voorziening betreft 
het bedrag dat vrĳkomt ten behoeve van de financiering van de pensioenen en kosten 
van de verslagperiode.

2024 2023

Onttrekking pensioenuitkeringen 38.807 38.565

Onttrekking pensioenuitvoeringskosten 970 964

Totaal 39.777 39.529

19. Pensioenrechten waardeoverdrachten, per saldo
Hieronder zĳn opgenomen de toevoeging aan de voorziening 
pensioenverplichtingen uit hoofde van pensioenrechten met betrekking tot 
inkomende waardeoverdrachten en de onttrekking aan de voorziening uit hoofde van 
pensioenrechten met betrekking tot uitgaande waardeoverdrachten.

2024 2023

Pensioenrechten inkomende waardeoverdrachten -996 -654

Pensioenrechten uitgaande waardeoverdrachten - -

Saldo -996 -654
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20. Wĳziging actuariële grondslagen
De actuariële grondslagen zĳn de uitgangspunten en veronderstellingen waarop de berekening 
van de voorziening pensioenverplichtingen is gebaseerd. Onder wĳziging actuariële 
grondslagen is het effect van aanpassing van de bestandsgrondslagen, economische 
grondslagen en kostengrondslagen op de voorziening opgenomen.

2024 2023

Levensverwachting -335 -

Kostenvoorziening -2.028 -

Overig - -

Totaal -2.363 -

Het effect van de wĳziging van de levensverwachting is als volgt samengesteld:

2024 2023

Overgang op prognosetafels AG 2024 1.304 -

Wĳziging correctiefactoren -1.639 -

Totaal -335 -

21. Overige mutaties voorziening pensioenverplichtingen
Onder overige mutaties voorziening pensioenverplichtingen zĳn opgenomen: 
actuariële resultaten en mutaties in de pensioenverplichtingen die niet onder een 
ander hoofd zĳn opgenomen.

2024 2023

Actuariële resultaten 3.103 63

Totaal 3.103 63

De actuariële resultaten zĳn als volgt samengesteld:

2024 2023

Kortlevenrisico 1.183

Langlevenrisico 2.565

-513 

400

Resultaat op sterfte 3.748

Resultaat op arbeidsongeschiktheid

Flexibele keuzemogelĳkheden

-1.535 

632

Overig 258

Totaal 3.103

-113 

76 

71 

29

   63

Het resultaat op arbeidsongeschiktheid bestaat uit: 

• Een benodigde toevoeging aan de voorziening van 2.459 (waarvan 2.459 dotatie 
schadereserve) (voor 2023: 3.206 dotatie TV en -2.010 onttrekking schadereserve).

• De ontvangen risicokoopsom arbeidsongeschiktheid van 924 (2023: 1.272), per saldo een 
resultaat op arbeidsongeschiktheid van -1.535 (2023: 76). 
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22. Pensioenuitkeringen voor risico pensioenfonds

2024 2023

Ouderdomspensioen 32.272 32.529

Partnerpensioen 5.800 5.562

Wezenpensioen 127 95

Arbeidsongeschiktheidspensioen 615 525

Totaal 38.814 38.711

23. Mutatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico deelnemers

2024 2023

Uitgaande waardeoverdrachten 514 373

Beleggingsresultaat -62 -69

Totaal 452 304

24. Herverzekeringen

2024 2023

Premies herverzekering

Uitkering herverzekering

-68 

-

-79 

69

Totaal -68 -10

25. Pensioenuitvoeringskosten voor risico pensioenfonds
Onder pensioenuitvoeringskosten voor risico pensioenfonds zĳn opgenomen de kosten met 
betrekking tot de uitvoering van de pensioenregelingen. De kosten van vermogensbeheer 
zĳn hierin niet begrepen. De kosten van bestuur en financieel beheer worden toegerekend 
aan pensioenuitvoering en vermogensbeheer.

2024 2023

Kosten pensioenuitvoering 550 644

Kosten bestuursondersteuning 676 652

Kosten bestuur 447 525

Kosten verantwoordingsorgaan en visitatiecommissie 33 60

Advies- en controlekosten 2.055 1.241

Overige kosten 231 219

Totaal vóór toerekening aan vermogensbeheer 3.992 3.341

Toegerekend aan vermogensbeheer

Totaal

-1.450 

2.542

-1.239 

2.102

Een deel van de kosten van bestuur en financieel beheer kan direct worden toegerekend aan 
pensioenuitvoering of vermogensbeheer. De kosten die niet direct toerekenbaar zĳn, 
worden door middel van verdeelsleutels verdeeld over pensioenuitvoering en 
vermogensbeheer.
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Baten en lasten beleggingsactiviteiten
26. Beleggingsresultaten risico pensioenfonds

Directe 

beleggings-

resultaten

Indirecte 

beleggings-

resultaten

Kosten Totaal

Aandelen 4.235 71.686 - 75.921

Vastrentende waarden 6.572 16.242 - 22.814

Rentederivaten -3.642 7.812 - 4.170

Valutaderivaten - -10.934 - -10.934
Vermogensbeheerkosten - - -2.880 -2.880

Totaal 2024 7.165 84.807 -2.880 89.092

Aandelen 589 53.756 - 54.345

Vastrentende waarden 6.277 32.636 - 38.913

Rentederivaten 796 9.437 - 10.233

Valutaderivaten - 2.899 - 2.899

Vermogensbeheerkosten -2.412 -2.412

Totaal 2023 7.662 98.728 -2.412 103.978

De directe beleggingsopbrengsten betreffen rente en door beleggingsfondsen 
uitgekeerd dividend.

De indirecte beleggingsopbrengsten betreffen waardeveranderingen 
inclusief valutakoersverschillen.

De hiervoor weergegeven kosten van vermogensbeheer betreffen de rechtstreeks aan het 
pensioenfonds in rekening gebrachte kosten. De kosten die ten laste van beleggingsfondsen 
komen zĳn hierin niet begrepen, maar zĳn onderdeel van de waardeveranderingen. De 
ten laste van de beleggingsfondsen komende kosten kunnen worden onderscheiden in kosten 
van vermogensbeheer (vergoeding beheer beleggingen, bewaarloon en overige kosten) en 
transactiekosten. In de waardeveranderingen van de valutaderivaten zĳn eveneens 
transactiekosten begrepen.

De kosten van vermogensbeheer toegerekend aan de beleggingscategorieën kunnen als volgt 
worden gespecificeerd:

2024 2023

Fiduciaire kosten en managersfee 1.115 874

Northern Trust (bewaarloon, FTK rapportage en accounting) 214 178

Beleggingsadvieskosten S&V 101 122

Totaal vóór toerekening kosten bestuur en financieel beheer 1.430 1.174

Toegerekende kosten bestuur en financieel beheer 1.450 1.238

Totaal 2.880 2.412

De niet rechtstreeks aan het pensioenfonds in rekening gebrachte kosten, die onderdeel zĳn 
van de waardeveranderingen van de beleggingen, zĳn door middel van schattingen vastgesteld 
en zĳn als volgt gespecificeerd:
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Kosten 

vermogens- 

beheer

Transactie-

kosten 

fondsen

Toe- en 

uittreed-

vergoeding

Aandelen 382 162 15

Vastrentende waarden 1.182 291 384

Totaal beleggingsfondsen 1.564 453 399

Totaal 2024 1.564 453 399

Kosten 

vermogens- 

beheer

Transactie-

kosten 

fondsen

Toe- en 

uittreed-

vergoeding

Aandelen 450 60 24

Vastrentende waarden 1.133 620 88

Totaal beleggingsfondsen 1.583 680 112

Valutaderivaten - - 14

Totaal 2023 1.583 680 126

27. Overige baten en lasten beleggingsactiviteiten

2024 2023

Fee Rebates 647 630

Totaal 647 630

28. Totaal beleggingsresultaat voor risico deelnemers

Direct Waarde-

verandering

Totaal

Vastgoed 2 6 8

Aandelen 8 29 37

Vastrentende waarden 1 16 17

Totaal vóór kosten 11 51 62

Kosten van vermogensbeheer - - -

Totaal 2024 11 51 62

Vastgoed 3 3 6

Aandelen 12 21 33

Vastrentende waarden 1 29 30

Totaal vóór kosten 16 53 69

Kosten van vermogensbeheer - - -

Totaal 2023 16 53 69
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Overige informatie

Verbonden partĳen
De loodsorganisaties, de bestuursleden en hun nauwe verwanten, alsmede de functionarissen 
van het bestuursbureau worden aangemerkt als verbonden partĳen.

Tussen het pensioenfonds en de loodsorganisaties is een uitvoeringsovereenkomst inzake de 
financiering en de uitvoering van de pensioenregeling gesloten.

Het pensioenfonds heeft geen leningen verstrekt aan bestuursleden en/of functionarissen van 
het bestuursbureau en heeft ook anderszins geen vorderingen op hen. Inzake de beloning van 
bestuurders wordt verwezen naar de paragraaf Bezoldiging bestuurders hierna.

Medewerkers
Het pensioenfonds heeft geen personeel in dienst. De medewerkers van het bestuursbureau 
zĳn gedetacheerd bĳ het pensioenfonds.

Bezoldiging bestuurders
De bezoldiging van de leden van het bestuur bedraagt totaal EUR 392 duizend (2023: 
EUR 381 duizend).

Naam/functie

Presentie-

gelden

Km-

vergoeding

Overige 

kosten-

vergoedingen

Totaal

63.600 5.496 1.200 70.296

50.000 10.330 1.200 61.530

50.800 14.666 620 66.086

31.200 3.374 620 35.194

51.600 7.088 620 59.308

M. Louwerens , voorzitter

P.B. Schoe, secretaris/penningmeester

A.N.B. Eggink, lid

W.T. Buitelaar, lid

J.H.P. Waasdorp, lid

N.R. Halfweeg, lid 44.427 7.980 620 53.026

H. Witzier, lid. 43.175 2.351 620 46.146

Totaal 2024 334.802 51.284 5.500 391.586

Naam/functie

Presentie-

gelden

Km-

vergoeding

Overige 

kosten-

vergoedingen

Totaal

59.600 5.111 1.200 65.911M. Louwerens , voorzitter

P.B. Schoe, secretaris/penningmeester 55.200 12.532 1.200 68.932

M.A. van Kuik, lid 5.600 599 310 6.509

39.200 12.330 620 52.150

36.000 3.159 620 39.779

51.200 9.330 620 61.150

A.N.B. Eggink, lid

W.T. Buitelaar, lid

J.H.P. Waasdorp, lid

N.R. Halfweeg, lid 42.400 1.997 620 45.017

H. Witzier, asp.-lid. 39.200 2.147 620 41.967

Totaal 2023 328.400 47.205 5.810 381.415
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Honorarium onafhankelĳke accountant
Het accountantshonoraria zoals bedoeld in artikel 382a Boek 2 BW is hieronder weergegeven.

2024 2023

Controle jaarrekening en jaarstaten DNB 83 90

Overig advieswerk - -

Totaal 83 90

De vermelde honoraria hebben betrekking op het gehele netwerk waarvan de 
accountantsorganisatie die is belast met de wettelĳke jaarrekeningcontrole deel uitmaakt. De 
getoonde bedragen zĳn inclusief BTW.

Belastingen
Het pensioenfonds is op grond van de aard van de activiteiten vrĳgesteld van belastingheffing 
voor de vennootschapsbelasting.

Toezichthouder
Evenals vorig jaar is geen sprake van door DNB genomen corrigerende maatregelen ingevolge 
artikel 104 Wet verplichte beroepspensioenregeling (Wvb).
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Het pensioenvermogen (eigen vermogen en technische reserves) van het fonds wijzigt niet 
door het invaren per 1 januari 2025. De huidige reserves die gevormd moesten worden 
onder FTK zĳn vervallen en zĳn vervangen door nieuwe reserves op basis van Wtp 
regelgeving. Het resterende vermogen is herverdeeld volgens de door het bestuur gekozen 
systematiek over de persoonlĳke pensioenvermogens.Onder het nieuwe stelsel wĳzigt wel 
het eigen vermogen door een verschuiving van het eigen vermogen naar 
bestemmingsfondsen en persoonlĳke pensioenvermogen. Het eigen vermogen daalt door 
voorgaande hierdoor met naar schatting 50 - 60%.

Hoek van Holland, 19 juni 2025 

M. Louwerens P.B. Schoe
Voorzitter Secretaris/penningmeester

W.T. Buitelaar A.N.B. Eggink

H.A. Witzier N.R. Halfweeg 

J.H.P. Waasdorp
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Gebeurtenissen na balansdatum

Per 1 juli 2023 is de Wet toekomst pensioenen (Wtp) van Kracht. BPL is per 1 januari 
2025 ingevaren, hetgeen inhoudt dat BPL dan alle opgebouwde aanspraken en rechten per 31 
december 2024 collectief heeft overgedragen naar de pensioenregeling onder het nieuwe 
stelsel. Via deze transitie zĳn alle pensioenverplichtingen en activa van BPL herrekend en 
overgedragen naar het nieuwe pensioencontract onder Wtp. De pensioenverplichtingen 
gerapporteerd onder het Financieel Toetsingskader (FTK) per 31 december 2024 zĳn 
herrekend en omgeboekt naar de Wtp-openingsbalans. Dit omvat de aanpassingen van de 
verplichtingen aan de nieuwe rekenregels en de verdeling van de persoonlĳke 
pensioenvermogens. Het aanwezig pensioenvermogen op het invaarmoment van 1 januari 
2025, is hierbĳ verdeeld over eigen vermogenscomponenten, bestemmingsfondsen en 
persoonlĳke pensioenvermogens van de deelnemers.

Hieronder volgt een overzicht van de collectieve voorzieningen en reserves die op het moment 
van invaren apart onderscheiden worden binnen het pensioenvermogen. Het restant is het 
beschikbare pensioenvermogen dat volgens de zogenaamde standaard regel is verdeeld over 
de persoonlijke pensioenvermogens van de deelnemers.

1. Het minimaal vereist eigen vermogen (hierna: MVEV) zoals dat bepaald is op basis van de
wettelijke maatstaven na transitie.

2. De voorziening operationele reserve (hierna: VOR) is na transitie gevuld op het minimale
niveau dat nodig is voor de afzonderlijke onderdelen van de reserve.

3. De solidariteitsreserve is na de transitie gevuld op het minimale gewenste niveau van
5,0% van het vermogen na aftrek van het DC-vermogen, de VOR en het MVEV.

4. Het persoonlijk pensioenvermogen voor (gewezen) deelnemers, ex-partners en
pensioengerechtigden is onmiddelijk na invaren minimaal gelijk aan de voorziening
pensioenverplichtingen voorafgaand aan invaren.

5. De compensatie van de afschaffing van de doorsneesystematiek is volledig gefinancierd
tot de gewenste omvang.

6. De solidariteitsreserve is gevuld tot aan het gewenste niveau van 7,5% van het vermogen
na aftrek van het DC-vermogen, de VOR en het MVEV.
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S T I C H T I N G B E R O E P S P E N S I O E N F O N D S L O O D S E N

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
Overeenkomstig de beschreven berekeningsregels en uitgangspunten zijn toereikende 
technische voorzieningen vastgesteld met betrekking tot het geheel van pensioenverplichtingen. 
Het eigen vermogen van het pensioenfonds is op de balansdatum hoger dan het wettelijk vereist 
eigen vermogen.
Met inachtneming van het voorafgaande heb ik mij ervan overtuigd dat is voldaan aan de 
artikelen 121 tot en met 135 van de Wet verplichte beroepspensioenregeling. Hierbij merk ik op 
dat op grond van overgangsrechte artikelen 121 tot en met 135 van de Wet verplichte 
beroepspensioenregeling gelden, zoals deze tot inwerkingtreding van de Wet toekomst 
pensioenen luidden.
De beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds op balansdatum is hoger dan de dekkingsgraad 
bij het vereist eigen vermogen.

Mijn oordeel over de vermogenspositie van Stichting Beroepspensioenfonds Loodsen is 
gebaseerd op de tot en met balansdatum aangegane verplichtingen en de op dat moment 
aanwezige middelen. De vermogenspositie is naar mijn mening voldoende. Daarbij is in 
aanmerking genomen dat de mogelijkheden tot het realiseren van de beoogde toeslagen 
beperkt zijn.

Amsterdam, 27 juni 2025
drs. J.J.M. Tol AAG RBA
verbonden aan Triple A – Risk Finance Certification B.V
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Oordeel 
De VC is van oordeel dat het bestuur goed functioneert. De attendance van de verschillende 
bestuursleden is zeer goed te noemen, en het grote aantal vergaderingen heeft niet geleid tot 
beperktere deelname of participatie. De VC oordeelt positief over het feit dat het bestuur zich 
(waar nodig en relevant) laat adviseren door externe deskundigen (bijv. bij het Wtp-traject, maar 
ook bij de implementatie van DORA). 
De VC is van oordeel dat het bestuur adequate opvolging heeft gegeven aan de vragen en 
onderzoeken van toezichthouders. 
De VC is van mening dat de verslaglegging van goed niveau is. De voorleggers die bij de diverse 
stukken zijn gevoegd, kunnen aan kracht winnen door hierin een risicobeoordeling en een 
evenwichtigheidsweging op te nemen. 

Aanbevelingen 
De VC beveelt aan om de bij de vergaderstukken opgenomen voorleggers uit te breiden met 
een risico- en evenwichtigheidsparagraaf.

Oordeel 
De VC is van mening dat het bestuur het fonds in dit intensieve Wtp-jaar integer en beheerst 
heeft bestuurd, zowel ten aanzien van de Wtp-werkzaamheden (change) als de overige 
activiteiten (run). Alle relevante rollen en gremia zijn intensief betrokken geweest bij alle 
beleidszaken. 

Aanbevelingen 
Geen
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De periodieke informatieverschaffing voor de financiële producten als bedoeld in 

artikel 8, leden 1, 2 en 2 bis, van Verordening (EU) 2019/2088 en artikel 6, lid 1, van 

Verordening (EU) 2020/852

Productbenaming: Stichting Beroepspensioenfonds Loodsen

Identificatiecode voor juridische entiteiten (LEI): 0RA4XDT47367OL841O88

Duurzame belegging: 
een belegging in een 
economische activiteit 
die bijdraagt an het 
behalen van een 
milieudoelstelling of 
een sociale 
doelstelling, mits deze 
belegging geen 
ernstige afbreuk doet 
aan milieu- of sociale 
doelstellingen en de 
ondernemingen waarin 
is belegd praktijken op 
het gebied van goed 
bestuur toepassen.

De EU-taxonomie is 
een 
classificatiesysteem 
dat is vastgelegd in 
Verordening (EU) 
2020/852. Het gaat om 
een lijst van ecologisch 
duurzame 
economische 
activiteiten. Die 
verordening bevat 
geen lijst van sociaal 
duurzame 
economische 
activiteiten. Duurzame 
beleggingen met een 
ecologische 
doelstelling kunnen 
wel of niet op de 
taxonomie zijn 
afgestemd. 

Had dit financiële product een duurzame beleggingsdoelstelling? 

Ja Nee 

Er zijn duurzame beleggingen 

met een milieudoelstelling   

gedaan: ___% 

in economische activiteiten die 

als ecologisch duurzaam zijn 

aangemerkt in de EU-

taxonomie 

in economische activiteiten die 

niet als ecologisch duurzaam 

zijn aangemerkt in de EU-

taxonomie 

Het product promootte ecologische/sociale 
(E/S) kenmerken en  

       hoewel het geen duurzame beleggingen als 
doelstelling had, had het een 
minimumaandeel duurzame beleggingen van 
___% 

met een milieudoelstelling in economische 

activiteiten die als ecologisch duurzaam zijn 

aangemerkt in de EU-taxonomie 

met een milieudoelstelling in economische 

activiteiten die niet als ecologisch duurzaam 

zijn aangemerkt in de EU-taxonomie 

met een sociale doelstelling 

Er zijn duurzame beleggingen 

met een sociale doelstelling 

gedaan: ___% 

Het product promootte E/S-kenmerken, maar 
deed geen duurzame beleggingen 

In hoeverre is voldaan aan de ecologische en/of sociale kenmerken die dit financiële product 

promoot? 

Stichting Beroepspensioenfonds Loodsen (BPL) heeft de volgende ecologische en sociale 

kenmerken gepromoot:

1. BPL wilde niet bijdragen aan controversieel gedrag en controversiële activiteiten en paste

daarom een uitsluitingsbeleid toe.

BPL heeft conform haar uitsluitingsbeleid niet belegd in ondernemingen die betrokken waren bij 

controversieel gedrag en/of controversiële activiteiten. Dat wil zeggen dat BPL niet heeft belegd 

in ondernemingen die:
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- zich schuldig maakten aan ernstige en structurele schendingen van de UN Global Compact

Principes;

- betrokken waren bij controversiële wapens; of

- 5% of meer van hun omzet behaalden uit productie, distributie of verkoop van nucleaire

wapens

BPL heeft conform haar uitsluitingsbeleid tevens niet belegd in staatsobligaties van landen of in 

bedrijven die hun hoofdvestiging hebben in landen waaraan sanctiemaatregelen zijn opgelegd of 

die onder het wapenembargo van de Verenigde Naties vielen. 

De fiduciair manager van BPL heeft bovenstaande uitsluitingen gemonitord en hierover 

gerapporteerd. De naleving van dit kenmerk is gemeten met de eerste indicator in de volgende 

vraag.

1. BPL wilde bedrijven stimuleren in lijn te handelen met internationale verdragen en
gedragscodes en selecteerde daarom externe vermogensbeheerders die in gesprek zijn gegaan
met ondernemingen waarin ze beleggen en die hebben gestemd op
aandeelhoudersvergaderingen.

BPL heeft bij het beleggen in beleggingsfondsen beperkte mogelijkheden om een eigen stem- en 

engagementbeleid te voeren en heeft daarom het stem- en engagementbeleid van de 

geselecteerde vermogensbeheerders gevolgd. 

Bij de selectie en monitoring van beleggingsfondsen is het stem- en engagementbeleid van het 

beleggingsfonds expliciet meegenomen als één van de selectie- en monitoringcriteria. Voor 9 

fondsen is aan engagement gedaan en voor 4 fondsen aan stemmen. Er is voor minder fondsen 

gestemd omdat stemmen alleen kan voor aandelenportefeuilles. In totaal belegde BPL in 4 

aandelenfondsen en is er dus voor alle aandelenfondsen gestemd. BPL is periodiek op de hoogte 

gehouden van de uitkomsten van het stem- en engagementbeleid. De naleving van dit kenmerk is 

gemeten met de tweede indicator in de volgende vraag.

1. BPL vindt het belangrijk dat niet alleen financiële informatie wordt meegewogen bij het nemen

van beleggingsbeslissingen maar ook hoe bedrijven omgaan met ecologische, sociale en

governance factoren (ESG).

Voor de beleggingen die passief worden beheerd heeft BPL daarom voor een benchmark gekozen 

waarin ESG-aspecten zijn verwerkt. Dit betreft de portefeuilles aandelen Noord-Amerika, Europa, 

Azië en opkomende landen. Er is voor deze portefeuilles gekozen voor ESG-screened MSCI 

benchmarks. Dat betekent dat er diverse uitsluitingen in de benchmark zijn toegepast. Voor de 

portefeuille met obligaties van opkomende landen, in harde valuta, is ook een benchmark 

gekozen waarin ESG-aspecten zijn verdisconteerd. Dit betreft de JPMorgan ESG EMBI Global 

Diversified Index. In deze index wordt een ESG-score en screeningmethodologie toegepast om 

emittenten die beter scoren op ESG-criteria en groene obligatie-emissies te overwegen, en om 

emittenten die lager scoren te onderwegen. Ook kent de index diverse uitsluitingen. 

Voor de beleggingscategorieën die niet passief worden beheerd heeft BPL de voorkeur gegeven 

aan beleggingsfondsen die een artikel 8 SFDR classificatie hebben (nagenoeg alle geselecteerde 

fondsen hebben inmiddels een artikel 8 classificatie) en aan externe vermogensbeheerders die 

voorlopen op het gebied van maatschappelijk verantwoorden beleggen. Om dit te bepalen is 

gebruik gemaakt van inzichten van de fiduciair manager.

Periodiek zijn de ESG-scores van de ondernemingen waarin BPL belegd heeft, gerapporteerd aan 

BPL door de fiduciair manager. Zo kon BPL dit kenmerk monitoren. De naleving van dit kenmerk is 

gemeten met de derde indicator in de volgende vraag. 

Duurzaamh
eids-
indicatoren 
meten hoe 
de 
ecologische 
of sociale 
kenmerken 
die het 
financiële 
product 
promoot, 
worden 
verwezenlij
kt.

 Hoe hebben de duurzaamheidsindicatoren gepresteerd?
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Indicatoren 2024 

1. Het aantal uitgesloten

ondernemingen en landen

waarin belegd wordt

0 

2. Het aantal beleggingsfondsen

en mandaten waarvoor wordt

gestemd en waarvoor aan 

engagement wordt gedaan. 

Engagement: 9 
Stemmen: 4 

3. De ESG-scores van de

beleggingen in bedrijven en van

eventueel van toepassing zijnde

benchmarks.

ESG-score beleggingen in 
bedrijven: 6.7 
ESG-score van beleggingen in 
bedrijven van de betreffende 
benchmark: 6.8 

…en in vergelijking tot voorafgaande perioden?

Indicatoren 2022 2023 2024

1. Het aantal

uitgesloten

ondernemingen en

landen waarin

belegd wordt

0  0 0

1. Het aantal 

beleggingsfondsen 

en mandaten 

waarvoor wordt 

gestemd en 

waarvoor aan 

engagement wordt 

gedaan.

Engagement: 10
Stemmen: 4

Engagement: 9
Stemmen: 4

Engagement: 9
Stemmen: 4

1. De ESG-scores van

de beleggingen in

bedrijven en van

eventueel van 

toepassing zijnde 

benchmarks. 

ESG-score beleggingen 
in bedrijven: 6.5
ESG-score van 
beleggingen in 
bedrijven van de 
betreffende 
benchmark: 6.3 

ESG-score 
beleggingen in 
bedrijven: 6.78
ESG-score van 
beleggingen in 
bedrijven van de 
betreffende 
benchmark: 6.75

ESG-score 
beleggingen in 
bedrijven: 6.7
ESG-score van 
beleggingen in 
bedrijven van de 
betreffende 
benchmark: 6.8

In bovenstaande tabel zijn de prestaties op duurzaamheidsindicatoren van de huidige en vorige 

referentieperiode opgenomen. Ten aanzien van de indicatoren valt het volgende op:

- Het aantal uitgesloten ondernemingen en landen waarin belegd wordt, is ten opzichte van 2023

gelijk gebleven.

- De ESG-score van beleggingen in bedrijven van de betreffende benchmark is gestegen ten

opzichte van 2023. De ESG-score van de beleggingen in bedrijven is daarentegen licht gedaald

ten opzichte van 2023.

- De indicatoren zijn niet onderworpen aan een betrouwbaarheidsverklaring van een accountant

of een toetsing door derden.
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In de EU-taxonomie is het beginsel “geen ernstige afbreuk doen” vastgesteld, dat inhoudt dat op 
taxonomie afgestemde beleggingen geen ernstige afbreuk mogen doen aan de doelstellingen van de 
EU-taxonomie en dat vergezeld gaat van specifieke EU-criteria. 

Het beginsel “geen ernstige afbreuk doen” is alleen van toepassing op de onderliggende beleggingen 
van het financiële product die rekening houden met  de EU-criteria voor ecologisch duurzame 
economische activiteiten. De onderliggende beleggingen van het resterende deel van dit financiële 
product houden geen rekening met de EU-criteria voor ecologisch duurzame economische activiteiten.

Andere duurzame beleggingen mogen ook geen ernstige afbreuk doen aan milieu-of sociale 
doelstellingen.

Hoe is in dit financiële product rekening gehouden met de belangrijkste 

ongunstige effecten op duurzaamheidsfactoren? 

Er is in de pensioenregeling geen rekening gehouden met de belangrijkste ongunstige 
effecten op duurzaamheidsfactoren.

De belangrijkste 
ongunstige effecten 
zijn de belangrijkste 
negatieve effecten 
van 
beleggingsbeslissinge
n op duurzaamheids-
factoren die verband 
houden met 
ecologische en 
sociale thema’s en 
arbeids-
omstandigheden, 
eerbiediging van de 
mensenrechten en 
bestrijding van 
corruptie en 
omkoping.
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Wat waren de grootste beleggingen van dit financiële product?

De lijst bevat de 
beleggingen die het 
grootste aandeel 
beleggingen van 
het financiële 
product vormen 
tijdens de 
referentieperiode, 
te weten op 31-12-
2024

Grootste Beleggingen Sector % Activa Land 

Ccf North America Esg Index X1 

Eur 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
23.0% Ireland 

Bluebay Inv Grade Bond Fund I 

Eur 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
8.8% Luxembourg 

Robeco Euro Credit Bonds I Eur 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
8.8% Luxembourg 

Blk Leaf Fund Premier Acc T0 Eur Cash Securities 8.1% Ireland 

Achmea Pvf Particuliere 

Hypotheken Prvt 
Other 5.6% Netherlands 

Wellington Gbl Hy Bd Fd S Eur Acc 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
5.2% Ireland 

Ccf Europe Esg Index Fund X1 Eur 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
4.4% Ireland 

Nn Dutch Residential Mortgage I 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
3.9% Netherlands 

Ish Em Scr Eq Idx (Ie) Flx Acc Eur 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
3.4% Ireland 

L&G Esg Em Govt Bd Usd Idx Z 

Eur 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
2.7% Ireland 

Stafford European Private V Cv 

Prvt 
Other 2.6% Netherlands 

Nb Em Debt Loc Curr Fund Eur Y 

Acc 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
2.4% Ireland 

Ccf Pacific Esg Index Fund X1 Eur 
Mutual Funds / Unit 

Investment Trust 
2.4% Ireland 

Stafford Global Private Equity Iv 

Prvt 
Other 1.1% Netherlands 

BLK ICS EUR ULTRA SH BD 
PREMIER 

Mutual Funds / Unit 
Investment Trust 

0.1% Ireland 

B I J L A G E N 157



De percentages zijn gebaseerd op de stand per 31-12-2024 en gebaseerd op de totale 

portefeuille van BPL. Derivaten en contanten zijn niet opgenomen in de tabel. Er is niet 

doorgekeken in beleggingsfondsen. Als de belegging in een beleggingsfonds tot de 

grootste 15 beleggingen behoorde, is dit fonds opgenomen in bovenstaand overzicht.

De activa-allocatie 
beschrijft het 
aandeel 
beleggingen in 
specifieke activa.

Wat was het aandeel duurzaamheidsgerelateerde beleggingen?

BPL promootte ecologische en sociale kenmerken zonder dat het een duurzame 
beleggingsdoelstelling heeft nagestreefd. BPL kende gedurende de referentieperiode geen 
minimumallocatie naar duurzame beleggingen in de zin van SFDR of naar beleggingen in ecologisch 
duurzame activiteiten in de zin van de Taxonomie-Verordening. BPL heeft het percentage duurzame 
beleggingen in de zin van SFDR niet gemeten gedurende de referentieperiode en had 0% exposure 
naar ecologisch duurzame activiteiten in de zin van de Taxonomie-Verordening.

Het grootste deel van de beleggingen van BPL (61%) was afgestemd op ecologische en of sociale 
kenmerken. Deze beleggingen hadden betrekking op aandelen, bedrijfsobligaties (kredietwaardige 
en hoogrentende), obligaties van opkomende landen en liquiditeiten. De overige beleggingen 
waren niet afgestemd op deze kenmerken en zijn belegd in staatsobligaties, derivaten, hypotheken 
en private equity (39%). Voor deze categorieën golden geen ecologische of sociale 
minimumwaarborgen. De percentages zijn gebaseerd op de daadwerkelijk allocatie naar deze 
beleggingen.

BPL belegt in fondsen waardoor de onderstaande sectorverdeling van de beleggingen is gedaan op 
basis van doorkijk in de fondsen. 

Hoe zag de activa-allocatie eruit?

#1  Afgestemd op E/S-kenmerken omvat de beleggingen van het financiële product die worden 
gebruikt om te voldoen aan de ecologische of sociale kenmerken die het financiële product promoot.

#2  Overige omvat de overige beleggingen van het financiële product die niet zijn afgestemd op de 
ecologische of sociale kenmerken en evenmin als duurzame belegging kwalificeren.

Beleggingen

#1 Afgestemd op E/S-kenmerken

61%

#2 Overige

39%

Om te bepalen of aan 
de EU-taxonomie wordt 
voldaan, bevatten de 
criteria voor fossiel gas 
emissiegrenswaarden 
en de omschakeling 
naar hernieuwbare 
energie of koolstofarme 
brandstoffen tegen eind 
2035. Voor kernenergie 
bevatten de criteria 
uitgebreide regels 
inzake veiligheid en 
afvalbeheer. 

Faciliterende 
activiteiten maken het 
rechtstreeks mogelijk 
dat andere activiteiten 
een substantiële 
bijdrage leveren aan 
een ecologische 
doelstelling. 

Transitieactiviteiten 
zijn activiteiten 
waarvoor nog geen 
koolstofarme 
alternatieven 
beschikbaar zijn en die 
onder meer 
broeikasgasemissienive
aus hebben die 
overeenkomen met de 
beste prestaties.

In welke economische sectoren werd belegd?
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Op de taxonomie 
afgestemde 
activiteiten worden 
uitgedrukt als aandeel 
van: 
- de omzet die het
aandeel van de
opbrengsten uit
groene activiteiten van
ondernemingen
waarin is belegd,
weergeeft;
- de kapitaaluitgaven
(CapEx) die laten zien
welke groene
beleggingen  worden
gedaan door de
ondernemingen
waarin is belegd, bv.
voor een transitie naar
een groene economie;
- de operationele
uitgaven (OpEx) die
groene operationele
activiteiten van
ondernemingen
waarin is belegd,
weergeven.

Sector % 
Market 
Value

Openbaar bestuur en defensie 29%

Financiële en verzekeringsactiviteiten 19%

Overig/onbekend 18%

Industrie (vervaardiging van goederen) 16%

Informatie en communicatie 8%

Groot- en detailhandel 3%

Productie en distributie van elektriciteit, gas, stoom en 
gekoelde lucht

2%

Winning van delfstoffen 1%

Vervoer en opslag 1%

Vastgoedactiviteiten 1%

Administratieve en ondersteunende dienstverlening 1%

Activiteiten van extraterritoriale organisaties en 
lichamen

1%

De sectorverdeling is gemaakt op basis van doorkijk in onderliggende beleggingsfondsen 

voorzover er data hierover beschikbaar was (hetgeen doorgaans voor alle liquide 

beleggingen het geval is).

In welke mate waren de duurzame beleggingen met een ecologische 
doelstelling afgestemd op de EU-taxonomie?

0%. Tijdens de rapportageperiode waren er onvoldoende betrouwbare 
gegevens beschikbaar om dit te meten.

Heeft het financiële product belegd in activiteiten in de sectoren fossiel gas en/of 
kernenergie die aan de EU-taxonomie voldoen1?

 Ja 

In fossiel gas In kernenergie 

Nee 

1. Activiteiten in de sectoren fossiel gas en/of kernenergie zullen alleen aan de EU-taxonomie voldoen indien zij bijdragen aan het 
beperken van de klimaatverandering  (“klimaatmitigatie”) en geen ernstige afbreuk doen aan de doelstellingen van de EU-taxonomie – zie 
de toelichting in de linkermarge. De uitgebreide criteria voor economische activiteiten in de sectoren fossiel gas en kernenergie die aan de 
EU-taxonomie voldoen, zijn vastgesteld in Gedelegeerde Verordening (EU) 2022/1214 van de Commissie. 
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De onderstaande diagrammen geven in het groen het percentage op de EU-taxonomie afgestemde 

beleggingen. Er is geen geschikte methode om te bepalen in hoeverre staatobligaties* op de taxonomie 

zijn afgestemd. Daarom geeft het eerste diagram de mate van afstemming voor alle beleggingen van het 

financiële product inclusief staatsobligaties, terwijl het tweede diagram alleen voor de beleggingen van 

het financiële product in andere producten dan staatsobligaties aangeeft in hoeverre die op de 

taxonomie zijn afgestemd. 

* In deze diagrammen omvat ‘staatsobligaties’ alle blootstellingen aan overheden.

OpEx

CapEx

Omzet

0% 50% 100%

1. Afstemming beleggingen op taxonomie 
inclusief staatsobligaties* 

Op taxonomie afgestemd: fossiel gas

Op taxonomie afgestemd: kernenergie

Op taxonomie afgestemed (geen fossiel gas en kernenergie)

Niet op taxonomie afgestemd

0%

0%

0%

OpEx

CapEx

Omzet

0% 50% 100%

2. Afstemming beleggingen op taxonomie 
exclusief staatsobligaties*

Op taxonomie afgestemd: fossiel gas

Op taxonomie afgestemd: kernenergie

Op taxonomie afgestemd (geen fossiel gas en kernenergie)

Niet op taxonomie afgestemd

0%

0%

0%

Dit diagram vertegenwoordigt 100% van de totale beleggingen

Wat was het aandeel beleggingen in transitie- en faciliterende activiteiten? 

0%. Tijdens de rapportageperiode waren er onvoldoende betrouwbare gegevens 
beschikbaar om dit te meten.

Hoe verhield het percentage op de EU-taxonomie afgestemde beleggingen zich tot eerdere 
referentieperiodes? 

Tijdens de rapportageperiodes waren er onvoldoende betrouwbare gegevens beschikbaar 
om dit te meten. Het percentage op de EU-taxonomie afgestemde beleggingen is daarom 
gelijk aan voorgaande referentieperiodes (te weten 0%). 

Wat was het minimumaandeel duurzame beleggingen met een ecologische 

doelstelling die niet op de EU-taxonomie waren afgestemd? 

Niet van toepassing. BPL heeft zich gedurende de referentieperiode niet gecommitteerd 

aan duurzame beleggingen en heeft daarom niet gemeten of het belegd heeft in 

duurzame beleggingen conform SFDR.

Wat was het minimumaandeel sociaal duurzame beleggingen?

Niet van toepassing. BPL heeft zich gedurende de referentieperiode niet gecommitteerd 

aan duurzame beleggingen en heeft daarom niet gemeten of het belegd heeft in 

duurzame beleggingen conform SFDR.
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zijn duurzame 
beleggingen met een 
milieudoelstelling die 
geen rekening 
houden met de 
criteria voor 
ecologisch duurzame 
economische 
activiteiten in het 

kader van de 
Verordening (EU) 
2020/852. 

Referentiebenchmark
s zijn indices 
waarmee wordt 
gemeten of het 
financiële product  de 
ecologische of sociale 
kenmerken 
verwezenlijkt die dat 
product promoot. 

Welke beleggingen zijn opgenomen in “overige”? Waarvoor waren deze bedoeld 
en waren er ecologische of sociale minimumwaarborgen?

De beleggingen in de categorie ‘#2 overige’ waren staatsobligaties, derivaten, 

hypotheken en private equity. Voor deze categorieën golden gedurende de 

referentieperiode geen ecologische of sociale minimumwaarborgen. Deze 

categorieën maakten onderdeel uit van de strategische activa allocatie. De 

staatsobligaties en hypotheken maakten onderdeel uit van de matching portefeuille 

en private equity beleggingen van de return portefeuille. De staatsobligaties zijn 

alleen belegd in Westerse Europese landen. 

Gedurende de referentieperiode is een deel van de hypothekenportefeuille belegd 

door een beheerder die ecologische en sociale kenmerken promoot en een ander 

deel niet. Voor de private equity portefeuille speelden ecologische en sociale 

kenmerken geen rol. BPL gebruikte derivaten hoofdzakelijk om grote financiële 

risico’s af te dekken binnen de door het bestuur gestelde limieten. Derivaten werden 

door het pensioenfonds ingezet voor het afdekken van het rente- en valutarisico.

Welke maatregelen zijn er in de referentieperiode getroffen om te voldoen aan de 

ecologische en/of sociale kenmerken? 

BPL heeft de volgende maatregelen getroffen: 

- Een uitsluitingsbeleid is toegepast en de uitvoering ervan is gemonitord

door de fiduciair beheerder. BPL is geïnformeerd over de resultaten. Het

uitsluitingsbeleid is niet gewijzigd gedurende de referentieperiode.

- Engagement en stemactiviteiten zijn toegepast in de door BPL

geselecteerde beleggingsfondsen. BPL is periodiek geïnformeerd over de

resultaten hiervan.

- Gedurende de referentieperiode zijn niet-financiële aspecten expliciet

meegenomen bij de selectie en monitoring van externe

vermogensbeheerders en beleggingsfondsen. Bij de selectie van externe

vermogensbeheerders kiest BPL voor vermogensbeheerders die de

Principles for Responsible Investment van de Verenigde Naties (PRI)

hebben ondertekend. En daarnaast zijn niet-financiële aspecten onder

meer uitgedrukt in ESG-scores die periodiek zijn gerapporteerd aan BPL.

Hoe heeft dit financiële product gepresteerd ten opzichte van de 
referentiebenchmark?

Niet van toepassing. BPL heeft geen referentiebenchmark om te voldoen aan de 
ecologische of sociale kenmerken voor de gehele pensioenregeling. Voor bepaalde 
activaklassen is er wel gebruik gemaakt van een ESG-benchmark (te weten voor de 
aandelen- en EMD HC portefeuilles) maar deze portefeuilles zijn slechts een onderdeel 
van de gehele pensioenregeling. 

Waarin verschilt de referentiebenchmark van een brede marktindex?

Niet van toepassing 
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Hoe heeft dit financiële product gepresteerd wat betreft de duurzaamheidsindicatoren voor 

het bepalen van de afstemming van de referentiebenchmark op de gepromote ecologische 

en sociale kenmerken?

Niet van toepassing.

Hoe heeft dit financiële product gepresteerd ten opzichte van de referentiebenchmark? 

Niet van toepassing.

Hoe heeft dit financiële product gepresteerd ten opzichte van de brede marktindex? 

Niet van toepassing.
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