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Voorwoord

Opnieuw heeft Pensioenfonds Metaal en Techniek, net als de rest van de pensioen-
sector, een bewogen jaar achter de rug. Het nog steeds weifelende economisch herstel
dat zijn weerslag vond in de positieve beleggingsresultaten van het fonds, werd
afgewisseld door moeilijke omstandigheden. De sterk beweeglijke rente die na de
zomer van 2010 een voorlopig dieptepunt bereikte en daarna weer opklom, zorgde
voor grote schommelingen in de dekkingsgraad. In het najaar werd bovendien

duidelijk dat de Nederlandse bevolking steeds langer leeft, en vooral dat die ontwik-
keling een stuk sneller gaat dan eerder werd verwacht. Dat is goed nieuws voor de
meesten van ons, het stelt pensioenfondsen wel voor hogere toekomstige pensioen-
lasten dan waar in het verleden rekening mee werd gehouden.

Het jaar 2010 was ook het jaar van intensieve gesprekken over de toekomst van ons
stelsel van collectieve pensioenen. Dat stelsel is wereldwijd vermaard vanwege zijn
relatief lage kosten, de omvang van het bijeen gespaarde pensioenkapitaal en het
grote bereik. Het grote aantal werknemers dat in Nederland via de werkgever een
substantieel aanvullend pensioen opbouwt, is uniek. Het stelsel beschermt daarmee
velen tegen een armoedige oude dag en is alleen al daarom van grote waarde. Toch is
het stelsel toe aan modernisering. In het verleden hebben werknemers en werkgevers
laten zien samen het pensioenstelsel aan te kunnen passen aan veranderende
omstandigheden. Die veranderingen gingen niet zonder slag of stoot, net als nu. De
belangen zijn dan ook groot, zowel voor werknemers, gepensioneerden en het
bedrijfsleven als voor de overheid. De grote belangen komen tot uiting in de soms
moeizaam lopende onderhandelingen. In het voorjaar van 2011 was nog niet duidelijk
wanneer de gesprekken tussen sociale partners de ontknoping naderen.

Pensioenfonds Metaal en Techniek kan pas aan de slag met het aanpassen van de
eigen pensioenregeling als sociale partners en overheid op centraal niveau tot een
akkoord komen. Welke richting het opgaat, is nu nog niet precies te zeggen. Wel is de
afgelopen jaren iedereen duidelijk geworden dat ons pensioenstelsel niet vrij is van
risico’s. Die risico’s waren er altijd al maar kregen niet de communicatieve aandacht
die ze tegenwoordig hebben. De verdeling van de risico’s moet rechtvaardig zijn en
moet in een nieuwe pensioenregeling een duidelijke plek krijgen en duidelijk gecom-
municeerd worden, om toekomstige teleurstellingen en een vertrouwensbreuk tussen
fonds en deelnemers te voorkomen.

Absolute zekerheid is onbetaalbaar en leidt tot een duur en laag pensioen. Een
beheerst beleggingsrisico is dan ook nodig voor een goed pensioen. Een collectief
pensioen in de metaal en techniek beschermt ons in belangrijke mate tegen de
noodzakelijke risico’s die we individueel niet kunnen dragen. Dat kan extra in-
spanningen en o ers vragen, afhankelijk van de omstandigheden waarmee we
geconfronteerd worden.
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Maar een ding weten we zeker; de blijvende noodzaak van een goede collectieve
oudedagsvoorziening in de sector metaal en techniek zal er altijd zijn. Net zoals we
weten, dat getijden altijd voor verandering zorgen.

Rijswijk, 30 mei 2011

J. Berghuis, K.B. van Popta,
voorzitter namens de werknemers voorzitter namens de werkgevers
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Werkgevers en deelnemers

(aantallen) 2010 2009 2008 2007 2006
Aangesloten werkgevers met 33.938 34.502 34516 33.735 33.302
personeel
Deelnemers
Actieve deelnemers 400.689 410.842 424.940 417.772 402.450
Slapers 655.369 642.259 617.322 606.568 604.207
Pensioengerechtigden
Ouderdomspensioen 119.318 109.480 99.206 89.770 79.689
Vroegpensioen 1.291 5.053 8.987 12.617 15.531
Partnerpensioen 49.789 48579 47.467 48531 45.997
Wezenpensioen 1.978 1.994 2.031 1.996 2.205
Totaal pensioengerechtigden 172.376 165.106 157.691 152.914 143.422
Totaal deelnemers 1.228.434 1.218.207 1.199.953 1.177.254.150.079
Deelnemers met  -uitkering ¥ 940 871 824 747 656
Afkopen ? 10.421 10.759 13.668 10.455  8.607
Actieve deelnemers
Gemiddeld salaris (* 1 euro) 33.694 32.555 31.213 32.039 % NB
Gemiddelde leeftijd (in jaren) 40,4 39,9 39,6 39,4 40,5

Pensioenverplichtingen en pensioenvermogen

(x 1 miljoen euro)

Pensioenverplichtingen

Actieve deelnemers 17.730 14.842  16.036 10.812 11.262

Slapers 6.870 5.537 5.340 3.651 3.713

Pensioengerechtigden 14.224 12.685 11.776 10.177 9.593
Totaal pensioenverplichtingen (a) 38.824 33.064 33.152 24.640 24.568
Marktrente verplichtingen 3,44% 3,86% 3,51% 4,85% 4,26%
Algemene reserve (b) -1.242 9 -5.064 10.057 6.976
Pensioenvermogen (c =ath) 37.582 33.073 28.088 34.697 31.544
Dekkingsgraad (d=cla) 96,8% 100,0% 84,7% 140,8% 128,4%

1) Deelnemers met partnerpensioen die tevens een uitkering hebben op grond van hun vrijwillige deelname aan het herverzekerde product
‘ -gat', zijnde de Algemene Nabestaandenwet.

2) De afkopen zijn inclusief AVP, ofwel afkoop voor pensioendatum.

3) NB: Het gemiddelde salaris is met ingang van het boekjaar 2009 aan de kerncijfers toegevoegd. Voor wat betreft het jaar 2006 is er geen
betrouwbare informatie meer beschikbaar.
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Premies
2010 2009 2008 2007 2006

Premiepercentage
Premie ouderdoms- en
partnerpensioen? 28,6 273 25,2 26,0 26,8
Premiebijdragen(x 1 miljoen euro)

Premie ouderdoms- en partner-

pensioen 1.935 1.840 1.644 1.599 1.537

Premie vroegpensioen - - - 2 2
Premie-inkomen totaal 1.935 1.840 1.644 1.601 1.539

Uitkeringen

(x 1 miljoen euro)
Uitkeringen ouderdomspensioen 992 830 672 550 363
Uitkeringen vroegpensioen 67 175 278 351 413
Uitkeringen partnerpensioen 161 153 145 138 121
Uitkeringen wezenpensioen 3 3 3 3 3
Uitkeringen inzake 11 10 9 8 7
Subtotaal uitkeringen 1.234 1171 1.107 1.050 907
Afkopen 18 18 18 15 13
Uitkeringen totaal 1.252 1.189 1.125 1.065 920
(x 1 euro)
Gemiddelde uitkeringer®

Vitkeringen ouderdoms- en 8787 8776 8.779 8.800 8.150

vroegpensioen

Uitkeringen partnerpensioen 3.227 3.153 3.061 2.844 2.631

Uitkeringen wezenpensioen 1.437 1.424 1.434 1.503 1.361

Afkopen 1.738 1.660 1.330 1.435 1510

4) Dit premiepercentage wordt geheven over het pensioengevende jaarsalaris minus de franchise ad 15.295 euro (2009: 15.004 euro).
Hierbij geldt in 2010 een ‘grensbedrag’ van 75.486 euro (2009: 73.287 euro). Over het pensioengevend jaarsalaris boven het grensbedrag
wordt een premie van 18,7 procent geheven.

5) Het gepresenteerde gemiddelde betreft de totale uitkeringslasten ten opzichte van het ultimo aantal pensioengerechtigden.
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Andere resultaten

(x 1 miljoen euro) 2010 2009 2008 2007 2006
Opbrengst beleggingen 3.854 4301 -7.277 1911 2.596
Waardeoverdrachten inkomend 20 77 316 819 155
Waardeoverdrachten uitgaand 1 2 118 99 65
Kosten (inclusief beleggingskosten) 117 103 101 111 107



Beleggingen

(x 1 miljoen euro) 2010 2009 2008 2007 2006

Samenstelling portefeuille ultim®

Vastrentende waarden 19.897 17.443 15.013 13.385 11.930
Aandelen 8.468 7.464 5.234 11.919 12.072
Vastgoedbeleggingen 4.290 3.753 3.874 4.644 4.251
Alternatieve beleggingen 4.870 4.358 3.975 4.587 3.260
Totaal belegd vermogen 37525 33.018 28.096 34535 31513

Samenstelling portefeuille ultim@

Vastrentende waarden 53,0% 52,8% 53,4% 38,8% 37,9%
Aandelen 22,6% 22,6% 18,6% 34,5% 38,3%
Vastgoedbeleggingen 11,4% 11,4% 13,8% 13,4% 13,5%
Alternatieve beleggingen 13,0% 13,2% 14,2% 13,3% 10,3%
Totaal belegd vermogen 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Totaal rendement per categorie

belegginger?
Vastrentende waarden 9,6%" 11,3%" -7,1% -0,3% 0,2%
Aandelen 20,3% 39,3% -43,1% 8,7% 15,2%
Vastgoedbeleggingen 10,1% -2,0% -15,6% 6,3% 22,9%
Alternatieve beleggingen 8,0% 13,3% -26,6% 253% 7,6%

Splitsing rendement over totaal
belegd vermogen

Direct rendement 3,2% 3,6% 3,3% 3,2% 3,2%

Totaal rendement 11,6% 15,1% -20,7% 5,9% 9,1%
Z-score

Z-score per jaar 1,40 1,06 -4,25 1,14 1,09

Performance toets 1,47 1,56 131 3,09 2,28

6) In de kerncijfers en het bestuursverslag worden de beleggingscategorieén (vermogen en resultaat) gepresenteerd conform de wijze waarop
het (strategisch) beleggingsbeleid wordt vormgegeven. Dit betekent dat derivaten, liquide middelen en valutaresultaten (inclusief afdekking)
worden toegerekend aan de beleggingscategorie waarop het betrekking heeft. Hierdoor wijken het belegd vermogen en de beleggings-
opbrengsten per categorie in de kerncijfers af van de jaarrekening. Op de balans en de staat van baten en lasten zijn de beleggingen
gepresenteerd naar de aard van de nanciéle instrumenten. Een gevolg hiervan is ook dat een deel van het belegd vermogen op de balans
onder overige activa en passiva is gerubriceerd (in plaats van de post beleggingen). In de toelichting in de jaarrekening op de posten
beleggingen (6) en beleggingsopbrengsten (16) is een nadere speci catie opgenomen.

7) Inclusief duration overlay.
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1. Algemene ontwikkelingen

Het thema van dit jaarverslag is ingegeven door de omstandigheden waaronder
pensioenfondsen in 2010 opereerden. Pensioenfonds Metaal en Techniek ( ) kende
in 2010 perioden waarin het herstel van de nanciéle positie duidelijk zichtbaar was
afgewisseld met momenten waarin het herstel juist weer sterk onder druk stond.

Het jaar 2010 begon goed voor . Nadat aan het eind van 2009 een mooi herstel

te zien was, startte het fonds het nieuwe jaar met een dekkingsgraad van 100%.

De economie vertoonde de eerste tekenen van herstel, na de harde klappen in 2008
en begin van 2009. Dat het herstel echter nog kwetsbaar was bleek uit de econo-
mische groeicijfers. Deze beperkten zich tot enkele tienden van procenten per
kwartaal en in sommige sectoren trad al snel stagnatie op.

Ook voor grote delen van de sector Metaal en Techniek kende 2010 tekenen van
herstel. Hoopgevend was dat de werkloosheid niet tot de hoogten was gestegen die
eerder werden voorspeld. Maatregelen zoals de deeltijd- , wierpen hun vruchten

af. Ook de bedrijven in de metaal en techniek hebben van deze regeling dankbaar
gebruik gemaakt. Voor zo'n 13.000 werknemers in de branche is deeltijd-
aangevraagd. liet voor deze groep werknemers de pensioenopbouw volledig
doorgaan.

Maar niet alle branches in de metaal en techniek pro teerden van het prille herstel
van de economie. De motorvoertuigenbranche zag in 2010 de markt goed herstellen.
Na het dramatische jaar 2009, waarin velen in de branche fors moesten saneren of
zelfs de deuren moesten sluiten, trok de bedrijvigheid ink aan. Voor sommige
metaalverwerkende bedrijven en de installatiebranche was 2010 echter nog steeds
een moeilijk jaar. Vooral door het uitblijven van een herstel in de bouw, zagen veel
installatiebedrijven de opdrachten teruglopen. Ook de vooruitzichten voor 2011 zijn
voor hen nog onzeker.

kende in 2010 meer momenten van tegenwind. Zo tekende zich in het voorjaar
de eurocrisis af. Verschillende Zuid-Europese landen bleken te kampen met grote
tekorten op de overheids nancién. De problematiek werd zo groot, dat de Europese
Centrale Bank () moest besluiten extra steunmaatregelen in het leven te roepen.
Dat leidde onder meer tot een sterke daling van de lange rente.
Het is juist deze rente die bepalend is voor de berekening van de hoogte van de
pensioenverplichtingen. Hoe lager die rente, hoe meer het fonds opzij moet zetten om
de toekomstige pensioenen te nancieren. De verplichtingen van  stegen door de
scherp dalende rente van 33 miljard euro aan het begin van 2010 tot ruim 43 miljard
euro eind augustus 2010; het moment waarop de eurocrisis zich het sterkst manifes-
teerde.
Nadat de rust in deze markt enigszins was teruggekeerd steeg de lange rente, waar-
door de verplichtingen van  in het laatste kwartaal weer sterk daalden. Deson-
danks waren de verplichtingen aan het einde van 2010 ruim 4 miljard euro hoger dan



aan het begin van het jaar. Daardoor was, ondanks het mooie beleggingsresultaat van
met een rendement van 11,6%, de dekkingsgraad aan het einde van het jaar
ongeveer even hoog als aan het begin: de volatiliteit van de marktrente speelden de
fondsen parten. Om die reden zijn pensioenfondsen voorstander van aanpassing van
de te hanteren rekenrente. De Pensioenfederatie is hierover met de overheid in
gesprek. Maar bij diezelfde eind- als beginstand, was het e ect van de langere
levensverwachting nog niet meegenomen.
Naast de economische en monetaire turbulente ontwikkelingen, kreeg  in 2010,
net als alle andere Nederlandse pensioenfondsen, te maken met de gevolgen van de
stijgende levensverwachting. Het feit dat we langer leven is natuurlijk goed nieuws,
maar stelt de pensioenfondsen wel voor nieuwe uitdagingen. De pensioenen moeten
immers langer worden uitgekeerd dan waar tot nu toe rekening mee was gehouden.
Al in 2009 waren er duidelijke signalen dat de levensverwachting verbeterde voor
zowel de huidige als toekomstige generaties gepensioneerden. Om die reden had
eind 2009 al 1,3% extra vermogen gereserveerd om deze schok op te vangen. In de
tweede helft van 2010 werd duidelijk dat de werkelijke invioed van de gestegen
levensverwachting nog veel groter was. Naast de al eerder verwerkte 1,3%, moest
nog eens een kleine 4% extra reserveren om de gestegen levensverwachting te
nancieren. Deze extra reservering is ultimo 2010 in de cijfers van  verwerkt. Per
saldo kwam de dekkingsgraad van daardoor eind 2010 uit op 96,8%.

Met een dekkingsgraad van 96,8% voldeed aan het herstelpad, zoals dat is

beschreven in het in 2009 bij De Nederlandsche Bank ( ) ingediende herstelplan.
hoefde dan ook geen voorgenomen kortingsmaatregelen aan te kondigen voor

het jaar 2012. Maar omdat het fonds eind 2010 wel nog een dekkingstekort had, kon

het bestuur van  de pensioenen in 2011 niet verhogen. Daarnaast moest een

verhoging van de pensioenpremie aankondigen voor het jaar 2011. Beide maatregelen

waren al aangekondigd in het herstelplan van  en moeten bijdragen aan een

verder herstel van de nanciéle positie van het fonds.

Pensioenakkoord

In mei 2010 hebben sociale partners een landelijk akkoord gesloten waarin plannen
zijn opgenomen met betrekking tot de toekomst van de  en pensioenen in de
tweede pijler. Onderdeel daarvan zijn geleidelijke verhoging van de  -leeftijd, een
welvaartsvaste , een rem op de stijging van de pensioenpremies en het vergroten
van de schokbestendigheid van de pensioenen; de zogenoemde tweede pijler.

De bedoeling van dit akkoord is om de oudedagsvoorzieningen in Nederland mogelijk
toekomstbestendiger te maken. De aangekondigde maatregelen moeten het hoofd
bieden aan zowel een verder stijgende levensverwachting als aan turbulentie op de
nanciéle markten. Daarnaast beoogt het akkoord de arbeidsparticipatie van ouderen
te vergroten.

Aan de nadere uitwerking van het pensioenakkoord is in 2010 op verschillende
fronten gewerkt. levert ook een bijdrage aan de discussie en biedt haar deskun-
digheid aan om de gevolgen van de verschillende scenario’s door te rekenen of van
commentaar te voorzien.
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Bestuurlijke inrichting, medezeggenschap en verantwoording

Ondanks de brede inspanningen was eind 2010 nog geen zicht op een de nitieve
uitwerking van het gesloten akkoord. Enerzijds had de overheid zich nog niet gecom-
mitteerd aan de uitkomsten die sociale partners overeen waren gekomen. Anderzijds
blijkt de technische uitwerking van een nieuw pensioencontract veel knelpunten en
hoofdbrekens op te leveren. Na a oop van het verslagjaar, in het vroege voorjaar van
2011, leken de onderhandelingen steeds stroever te verlopen.

Maatschappelijke belangstelling

Het presteren van pensioenfondsen staat de laatste jaren terecht meer en meer in
de belangstelling. Deelnemers, media en belangenorganisaties spreken pensioen-
fondsen frequent aan op gedrag en prestaties.

Ook  merkt dit; veel vaker dan voorheen wordt het fonds in de media genoemd
en wordt er door belanghebbenden gevraagd naar gedrag en resultaten.  juicht
deze ontwikkeling toe. Het is goed dat fondsen zich rekenschap geven van hun
maatschappelijke verantwoordelijkheid. Transparantie over het handelen draagt
bovendien bij aan het draagvlak voor collectieve pensioenregelingen. Om die reden
participeert  in verschillende projecten die het inzicht in het pensioen van
deelnemers vergroten en die het bewustzijn van belanghebbenden versterken.

De grote belangstelling was voor ook merkbaar in de toegenomen interesse
voor de gepensioneerdenbijeenkomsten die het fonds sinds enkele jaren frequent
regionaal organiseert. Niet zelden moest in 2010 extra bijeenkomsten beleggen
om alle belangstellenden een plaats te kunnen bieden en hen de ruimte te geven
hun vragen, onzekerheden en zorgen met te delen. De waardering van de
gepensioneerden voor de bijeenkomsten is, ondanks de moeilijke omstandigheden
waarin het fonds verkeert, onverminderd groot.



2. Bestuurlijke inrichting, medezeggenschap en verantwoording

kent een aantal waarborgen voor een goed bestuur van het fonds. De interne
organisatie van is vanzelfsprekend volledig in overeenstemming met de
Pensioenwet en de door de Stichting van de Arbeid opgestelde principes voor goed
pensioenfondsbestuur. Naast het algemeen bestuur van het fonds, dat wordt gevormd
door vertegenwoordigers van werkgevers- en werknemersorganisaties, kent het fonds
een aantal organen dat invulling geeft aan medezeggenschap en verantwoording.

Deelnemersraad

De medezeggenschap van het fonds berust bij de deelnemersraad, die het bestuur
gevraagd en ongevraagd adviseert over al het beleid van algemene strekking.

De deelnemersraad van is actief sinds 2001 en bestaat uit 4 gepensioneerde

en 10 actieve deelnemers.

Per 1 januari 2010 is een nieuwe deelnemersraad geinstalleerd. De raad in nieuwe
samenstelling adviseerde in 2010 het bestuur over onder meer de besluitvorming
rondom de vaststelling van de franchise, de premie, de toeslagverlening en het
toekennen van overgangsbepalingen. Ook bij de evaluatie van het in 2009 ingediende
korte termijn herstelplan bij De Nederlandsche Bank is de deelnemersraad nauw
betrokken geweest.

De relatie tussen bestuur en deelnemersraad is constructief, waarbij de deelnemers-
raad, meer dan wettelijk verplicht, inzicht krijgt in de agendastukken van het

bestuur. Tevens krijgt de deelnemersraad alle ruimte van het bestuur om zijn des-
kundigheid verder te ontwikkelen. Zo heeft de deelnemersraad in 2010 twee maal
een tweedaagse cursus gevolgd bij Towers Watson. De deelnemersraad beschikt als
geheel momenteel over deskundigheidsniveau 1.

In 2010 is de deelnemersraad 7 keer bij elkaar gekomen. Daarnaast hield de raad

in november een themadag rondom de stand van zaken van het pensioenakkoord.
Ook is tijdens deze dag de ‘denkhulp nieuw pensioencontract’ van de Vereniging

van Bedrijfstakpensioenfondsen ( ) besproken.

Visitatiecommissie

Het intern toezicht van het fonds berust bij de visitatiecommissie. De visitatie-
commissie heeft tot taak het functioneren van het fonds kritisch te bezien en te
beoordelen of het bestuur zijn taak op de juiste wijze vervult. heeft sinds 2008

een permanente visitatiecommissie, die bestaat uit 3 onafhankelijke leden. Door de
visitatie te laten plaatsvinden door steeds dezelfde personen, kiest  voor visitatie

als een duurzaam proces, in plaats van als eenmalige voorbijgaande actie.

In 2010 heeft de commissie haar derde visitatie uitgevoerd. De hoofdonderwerpen van
de visitatie betro en governance, risicomanagement, beleggingen, communicatie en
uitbesteding.

| Bestuursverslag | 19
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Bestuurlijke inrichting, medezeggenschap en verantwoording

De visitatiecommissie komt tot haar oordeel op basis van het bestuderen van docu-
menten en het interviewen van vertegenwoordigers van bestuur, bestuursbureau,
externe adviseurs en uitvoeringsorganisatie. Het oordeel over de genoemde thema’s is
gematigd positief, waarbij op verschillende punten goede voortgang is geconstateerd.
Wel zijn door de visitatiecommissie enkele belangrijke punten geidenti ceerd die
voortvarend bestuurlijk handelen vergen. De visitatiecommissie kwam in 2010 met

de volgende bevindingen:

Governance

De visitatiecommissie stelt zich op het standpunt dat problemen aan de -tafel
geen invloed mogen hebben op het bestuur van het pensioenfonds. Toch is dat
gebeurd bij de invulling van de bestuurszetel(s) aan werkgeverskant. De visitatie-
commissie is van mening dat deze situatie op zeer korte termijn moet veranderen,
waarbij gelet moet worden op evenredige vertegenwoordiging aan werkgeverskant.

Risicomanagement

In april 2010 heeft het bestuur een risicomanager aangetrokken die werkzaam is op
het bestuursbureau. De visitatiecommissie is van mening dat met het aantrekken van
de risicomanager de beleggingsportefeuille c.q. het managen van het risicopro el,
beter gewaarborgd wordt. Zo is er een meer uitgebreide risicoanalyse opgesteld en is
een productcatalogus beschikbaar.

Beleggingen

De visitatiecommissie is van mening dat het bestuur nauw betrokken wordt bij

de beleggingsvoorstellen en dat de scherpte bij het bestuur op het gebied van
beleggingen, en risicomanagement verder is toegenomen. In de Commissie
Beleggingen daarentegen, is door verschillende wijzigingen in de samenstelling
van de commissie extra aandacht besteed aan kwaliteit en continuiteit. De visitatie-
commissie vraagt hier aandacht voor bij het bestuur.

Uitbesteding

De visitatiecommissie constateert dat de relatie tussen en haar uitvoerings-
organisatie is verbeterd. Op het gebied van beleggingen zijn de relatie en processen
met de uitvoeringsorganisatie verbeterd. Dit is mede het gevolg van de scheidslijn die
is gemaakt tussen Asset Management en Fiduciair Management. Een van de adviezen
die de visitatiecommissie in overweging heeft gegeven is de vorming van een nieuwe
Raad van Commissarissen bij services. Hierin is aan het einde van het jaar 2010
voorzien.

Communicatie

De wijze waarop door  wordt gecommuniceerd met haar deelnemers (pensioen-
journaal, website, pensioenplanner, pensioenconsulenten en bijeenkomsten voor
gepensioneerden) wordt door de visitatiecommissie als positief ervaren. Vooral
de bijeenkomsten voor gepensioneerden ziet de visitatiecommissie als ‘warme
communicatie’ in het land.



Reactie van het bestuur op adviezen visitatiecommissie

Het bestuur heeft de aanbevelingen van de visitatiecommissie uit de rapporten 2008
en 2009 ter harte genomen en had deze reeds vertaald in concrete acties, zoals het
opstellen van een verbeterplan gericht op governance, vermogensbeheer en risico-
management. Een bijkomende ontwikkeling was dat , net zoals bij andere
pensioenfondsen, mondeling aankondigde ’s beleggingsactiviteiten te willen
onderzoeken in 2010. Vandaar dat binnen het verbeterplan naast risicomanagement
de nadruk ook verder op beleggingen kwam te liggen. Bij het verbeterplan is
bijgestaan door twee adviesbureaus, waaronder een bureau voor additionele
expertise en begeleiding van het traject ‘governance-inrichting’.

Het bestuur is het eens met het standpunt van de visitatiecommissie dat problemen
aande  -tafel geen uitstraling mogen hebben naar het bestuur van het pensioen-
fonds. In het voorjaar van 2011 is door toedoen van het bestuur van  een oplos-
sing in dit con ict bereikt waardoor weer participeert in de bestuurlijke
organen van

Het bestuur heeft voorafgaand aan de governance-inrichting een nulmeting laten
verrichten. Op basis van de resultaten van deze nulmeting zijn de hoofdlijnen van
de gewenste besturing van  geformuleerd, welke in de loop van 2011 worden
uitgewerkt en geimplementeerd. Zo zal het takenpakket van de Commissie
Uitbesteding worden uitgebreid en worden de bevoegdheden van het Dagelijks
Bestuur geformuleerd.

Om de relatie met de uitvoeringsorganisatie te verbeteren streeft het bestuur van
naar een duidelijk onderscheid tussen de rol van enerzijds aandeelhouder van de
uitvoerder, en anderzijds klant van de uitvoerder. In samenwerking met het bestuur
van , eveneens aandeelhouder en klant van de uitvoerder, wordt bezien hoe dit
streven het beste kan worden geimplementeerd.

Begin 2011 is, onder toeziend oog van , de nieuwe Raad van Commissarissen van
de uitvoeringsorganisatie vorm gegeven.

Verantwoordingsorgaan

Volgens de Principes voor goed pensioenfondsbestuur legt het bestuur verantwoor-
ding af aan het verantwoordingsorgaan over het beleid, over de wijze waarop het
beleid is uitgevoerd en over de naleving van de ‘Principes voor goed Pensioenfonds-
bestuur’. Een evenwichtige belangenafweging staat bij de naleving van de ‘Principes’
en de verantwoording daarover centraal.
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Samenstelling

In 2009 is het verantwoordingsorgaan van  geinstalleerd. Op basis van de opge-
dane ervaringen in 2009, is met ingang van 1 januari 2010, in samenspraak met het
verantwoordingsorgaan, het aantal leden teruggebracht van 21 naar 12. Ook werd
vanaf 2010 vergaderd onder leiding van een uit hun midden gekozen voorzitter.

Het verantwoordingsorgaan bestaat nu uit 4 vertegenwoordigers van de bij
aangesloten werkgevers, 4 vertegenwoordigers van actieve deelnemers en 4 vertegen-
woordigers van gepensioneerden. De vertegenwoordigers van de bij aangesloten
werkgevers worden voorgedragen door de werkgeversvakverenigingen, die in de
Vakraad Metaal en Techniek zijn vertegenwoordigd. De genoemde vertegenwoor-
digers van actieve deelnemers en gepensioneerden worden voorgedragen door en uit
de leden van de deelnemersraad. Door het aantreden van de nieuwe deelnemersraad
per 1 januari 2010, heeft er tevens een wisseling plaatsgevonden in de samenstelling
van het verantwoordingsorgaan.

Werkzaamheden en bevindingen

Het verantwoordingsorgaan is in 2010 vijf maal bijeengekomen. Daarnaast is gelijk-
tijdig met de deelnemersraad een themadag georganiseerd, waarbij de stand van
zaken van het pensioenakkoord en de ‘denkhulp nieuw pensioencontract’ van de

zijn behandeld. In 2010 heeft het verantwoordingsorgaan een speciale opleiding voor
leden van het verantwoordingsorgaan gevolgd, waarin is ingegaan op de rol, taken en
bevoegdheden van het verantwoordingsorgaan.

In 2011 heeft het verantwoordingsorgaan zijn oordeel uitgebracht over het bestuurlijk
handelen in 2010. Op 20 mei 2011 heeft het verantwoordingsorgaan overleg gehad met
de certi cerend actuaris en de externe accountant van het fonds. Vervolgens heeft het
verantwoordingsorgaan — mede aan de hand van de , het concept jaarverslag

over 2010, het concept actuarieel verslag over 2010, het concept accountantsverslag
over 2010, het visitatierapport 2010, een lijst met bestuursbesluiten over 2010, het
beleggingsplan 2010 en beleggingsrapportages uit 2010 — een aantal vragen geformu-
leerd voor het bestuur. Op 30 mei 2011 heeft een vergadering plaatsgevonden met een
delegatie van het bestuur, waarbij het bestuur nader is ingegaan op de gestelde
vragen en een toelichting heeft gegeven op het handelen van het bestuur, het uitge-
voerde beleid en de gemaakte beleidskeuzes voor de toekomst.

Hieronder volgen de bevindingen van het verantwoordingsorgaan per beleidsterrein:

Premiebeleid

0 +HW SUHPLHEHOHLG LV HYHQZLFKWLJ HQ FRQIRUP KHW EH
gevers en actieve deelnemers dragen beide bij aan de premie.

0 'HGHHOQHPHUVUDDG KHHIW SRVLWLHI JHDGYLVHHUG

Toeslagenbeleid

0 +HW WRHVODJHQEHOHLG LV HYHQZLFKWLJ HQ FRQIRUP KHYV
het bestuur streeft zowel naar toeslagenverlening voor actieve deelnemers (o.b.v.
loonin atie) en gepensioneerden en oud-deelnemers (0.b.v. prijsin atie).

0 'HGHHOQHPHUVUDDG KHHIW SRVLWLHI JHDGYLVHHUG
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Beleggingsbeleid

0 +HW EHOHJIJLQIVEHOHLG LV HYHQZLFKWLJ KHW EHVWXXU EHOHJW
belanghebbenden bij het fonds.

0 +HW EHOHJIJLQIJVEHOHLG LV FRQIRUP KHW EHOHLGVNDGHU PHW GL
bestuur besloten heeft de afdekking van het renterisico te verhogen van 25% naar
35%. Er is besloten een speci ek landenbeleid op te stellen waarbij de swapspread
leidend is. In de eerste helft van 2010 zijn dan ook zo goed als alle staatsobligaties
uitde -landen verkocht.

0 'HGHHOQHPHUVUDDG KHHIW SRVLWLHI JHDGYLVHHUG RS KHW EHOl

Pensioenbeleid (solidariteitsbeleid/evenwichtige belangenafweging)

0 +HW SHQVLRHQ LV HYHQZLFKWLJ HU YLQGW EHODQJHQDIZHJLQJ S
verschillende groepen belanghebbenden bij het fonds.

0 'HWRHNHQQLQJ YDQ RYHUJDQJVPDDWUHJIHOHQ LV FRQIRUP KHW E|
zijn, vanwege de slechte economische omstandigheden, een aantal maatregelen
gecontinueerd waardoor bepaalde groepen deelnemers, onder voorwaarden, recht
kunnen blijven behouden op de overgangsmaatregelen.

6 'HGHHOQHPHUVUDDG KHHIW SRVLWLHI JHDGYLVHHUG RS DOOH YR
die het bestuur heeft genomen inzake het pensioenbeleid.

Integraal risicobeleid

0 +HW ULVLFREHOHLG LV DDQJHVFKHUSW KHW EHVWXXU VWUHHIW Q
inzicht en transparantie.

0 *H]JLHQ KHW EDODQVULVLFR ZLMNW GH IHLWHOLMNH EHOHJJLQJVPL
gische beleggingsmix.

0 +HW EHVWXXU KHHIW KHW EHVWXXUVEXUHDX XLWJHEUHLG PHW HH

o (ULV HHQ LOQWHJUDOH ULVLFRDQDO\VH RSJHVWHOG

60 (ULV HHQ ULVLFRGDVKERDUG RSJHVWHOG ZDDUELM LQJLFKW YHU
risico’s die het fonds loopt.

Communicatiebeleid
0 +HW FRPPXQLFDWLHEHOHLG LV FRQIRUP .GH &RPPXQLFDWLHULFKW(
0 +HW EHVWXXU ZHUNW DDQ YHU EH i HdodigedsextorQ KHW LPDJR YDQ

In 2010 is in Pensioenfederatie-verband en in samenwerking met de vier andere

grootste pensioenfondsen van Nederland over bepaalde onderwerpen gecommu-

niceerd.

0 +HW EHVWXXU KHHIW LQ H{WUD DDQGDFKW EHVWHHG DDQ éFRU

Bevindingen van het intern toezicht
0 'HYLVLWDWLHFRPPLVVLH LV GHVNXQGLJ HQ RQDIKDQNHOLMN
0 'HYLVLWDWLHFRPPLVVLH OHYHUW HHQ ZDDUGHYROOH ELMGUDJH C

0 'HYLVLWDWLHFRPPLVVLH KHHIW DOOH EHYLQGLQJHQ PHW KHW EH
Alle aanbevelingen zijn of worden opgevolgd.

Naleving van de Principes voor goed pensioenfondsbestuur
0 'H3ULQFLSHV YRRU JRHG SHQVLRHQIRQGVEHVWXXU ZRUGHQ QDJHC
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Oordeel

Het verantwoordingsorgaan geeft een positief advies over het handelen van het
bestuur in 2010. Het verantwoordingsorgaan constateert dat bij de genomen besluiten
het beleidskader is gehanteerd, de deelnemersraad om advies is gevraagd en er
sprake is van evenwichtige belangenbehartiging. Het verantwoordingsorgaan staat
positief tegenover de interventie van het bestuur waardoor de inmiddels weer
deelneemt aan vergaderingen van het bestuur en de Commissie Beleggingen van
Het bestuur heeft hierdoor weten te voorkomen dat problemen aan de -tafel geen
verdere uitstraling hebben gekregen op het pensioenfonds.

Aanbevelingen

Het verantwoordingsorgaan adviseert het bestuur om extra aandacht te besteden aan
de communicatie met alle deelnemers over het beleggingsbeleid, de risico’s en de
belangenafwegingen die daarbij worden gemaakt. Het verantwoordingsorgaan heeft
de opvatting dat het bestuur de communicatie rondom het huidige pensioencontract
onnodig af laat hangen van de uitkomsten van het Pensioenakkoord en de mogelijk
daaruit voortvloeiende nieuwe pensioenregeling. Het verantwoordingsorgaan zou
graag zien dat het bestuur, naast voorlichting bij bedrijven en de regionale bijeen-
komsten voor gepensioneerden, op korte termijn proactief met alle deelnemers gaat
communiceren waarbij naast de klassieke schriftelijke communicatie en internet ook
nadrukkelijk nieuwe sociale media worden ingezet.

Reactie van het bestuur

Het bestuur heeft kennis genomen van het oordeel en de aanbevelingen van het
Verantwoordingsorgaan over het bestuurlijk handelen in het jaar 2010.

Uit het oordeel en de aanbevelingen blijkt dat het Verantwoordingsorgaan een
kritische en constructieve houding ten aanzien van het bestuur heeft. De waardering
van het bestuur hiervoor is groot.

De al eerder door het verantwoordingsorgaan gedane aanbeveling van intensievere
communicatie met deelnemers is door het bestuur in 2010 ter harte genomen.

De gepensioneerdenbijeenkomsten zijn nog beter bezocht dan de jaren ervoor,
waardoor er meer contact was met deze doelgroep.

Ten aanzien van communicatie met actieve deelnemers werkt het bestuur aan
verbeteringen op de website en verbeteringen in de pensioenplanner. Binnenkort

zal op de website het transparantiedocument van  worden geplaatst om alle
deelnemers nog meer inzicht te geven in de wijze waarop  wordt bestuurd. Ook

het gebruik van andere moderne technieken zoals sociale media sluit het bestuur niet
uit, al zal onderzoek moeten uitwijzen welke van deze middelen voor het meest

e ectief kunnen werken.
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Principes voor goed Pensioenfondsbestuur

past de ‘Principes voor goed Pensioenfondsbestuur’ toe in het beleid.

De ‘Principes’ zijn in te delen in 3 categorieén, te weten Bestuur, Verantwoording en
Intern Toezicht. Hieronder wordt op hoofdlijnen aangegeven op welke wijze de
‘Principes’ naleeft.

Algemeen

0

+HW EHVWXXU LV HQ EOLMIW YHUDQWZRRUGHOLMN YRRU KHW SHQ
door het pensioenfonds wordt gedaan of nagelaten. Dit betekent bijvoorbeeld
dat hoewel het pensioen- en het vermogensbeheer zijn uitbesteed, het bestuur
volledig verantwoordelijk blijft voor deze uitbestede activiteiten.
+HW EHVWXXU LV YHUDQWZRRUGHOLMN YRRU GH QDOHYLQJ YDQ V)
relevante wet- en regelgeving, alsmede voor het beheersen van risico’s verbonden
aan de activiteiten van het pensioenfonds. De statuten zijn in 2010 geactualiseerd.
Om de risico’s van het pensioenfonds te helpen beheersen is er per 1 april 2010 een
onafhankelijk risicomanager werkzaam op het bestuursbureau.
+HW IRQGYV EHSHUNW JLMQ DFWLYLWHLWHQ WRW KHW XLWYRHUHQ
deze door  -partijen worden overeen gekomen.
+HW EHVWXXU VWHOW JLFK ELM KHW XLWRHIHQHQ YDQ JLMQ WDDN
er zorg voor dat het pensioenfonds uitsluitend handelt ten behoeve van alle
belanghebbenden van het fonds. Het bestuur weegt hun belangen op een zorg-
vuldige en evenwichtige wijze tegen elkaar af. Het fonds heeft een Verklaring
inzake Beleggingsbeginselen, een interne klachten- en geschillenprocedure en
uitbestedingsovereenkomsten die voldoen aan de eisen. In het in 2011 bij
ingediende crisisplan is evenwichtige belangenbehartiging de belangrijkste pijler
waarop het crisisplan geént moest worden. De Verklaring inzake de Beleggings-
beginselen is in 2010 vernieuwd en staat op de website.

Transparantie, openheid en communicatie

0

+HW EHVWXXU LV WUDQVSDUDQW RYHU KHW EHOHLG HQ GH EHVOX
Het beleid en de besluitvormingprocedures zijn vastgelegd in de Beleidsregels,
het Huishoudelijk Reglement en de Statuten van het fonds. De deelnemersraad
krijgt toegang tot nagenoeg alle beleidsdocumenten van het bestuur.

,Q GH VWDWXWHQ ]JLMQ GH EHQRHPLQJV HQ VFKRUVLQJVSURFHGXI
opgenomen.

+HW MDDUYHUVODJ YROGRHW DDQ GH HLVHQ YDQ GH 5DDG YRRU G
jaarverslag wordt ieder jaar door het bestuur vastgesteld, nadat de deelnemers-
raad hier advies over heeft gegeven. Het jaarverslag wordt ieder jaar voor 1 juli bij

ingeleverd.

+HW FRPPXQLFDWLHEHOHLG LV JHULFKW RS FRPPXQLFDWLH PHW D
vastgelegd in de Communicatierichtlijnen. De communicatierichtlijnen worden
ieder jaar door het bestuur vastgesteld.
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Deskundigheid en functioneren van het bestuur

0

+HW EHVWXXU GUDDJW HU JRUJ YRRU GDW ZRUGW YROGDD
die op basis van wet- en regelgeving door De Nederlandsche Bank worden gesteld.
Het bestuur stelt aanvullend hierop een eigen deskundigheidsplan vast, waarin
de eisen die aan de bestuursleden worden gesteld, zijn vastgelegd. Het laatste
deskundigheidsplan van het bestuur dateert van 1 januari 2008. Tijdens de
bestuursvergadering van 4 april 2011 is het nieuwe deskundigheidsplan van het
bestuur vastgesteld. Daarin zijn de deskundigheidseisen verder aangescherpt.
Het deskundigheidsplan is gebaseerd op het ‘Plan van Aanpak Deskundigheids-
bevordering bij Pensioenfondsen (versie juni 2010)’ van de pensioenkoepels, de
‘Beleidsregel Deskundigheid’ van en  (januari 2011) en de notitie
‘Opzet naar Goed Pensioenfondsbestuur’ van de Pensioenfederatie (januari 2011).
Het bestuur heeft ook nadere eisen geformuleerd voor de deskundigheid van
de leden van de deelnemersraad, het verantwoordingsorgaan en de visitatie-
commissie, zodat zij hun taken goed kunnen uitvoeren. Het bestuur stelt alle
organen en commissies van het fonds voor de professionele uitvoering van hun
taken voldoende middelen ter beschikking.
SBHULRGLHN YLQGW H[WHUQH WRHWVLQJ SODDWYV YDQ GH G
geheel en van de individuele bestuursleden. Dit is eveneens vastgelegd in het
deskundigheidsplan. Op 25 maart 2011 heeft het bestuur de deskundigheidstoets
‘Kennisre ector’ van  gedaan. De deskundigheid van het bestuur als geheel en
de deskundigheid van de individuele bestuursleden voldoen aan de eisen.
S3HULRGLHN YLQGW HU HYHQHHQV HHQ HYDOXDWLH SODDW
bestuur als geheel en over het functioneren van de individuele bestuursleden.
In 2010 heeft deze evaluatie plaatsgevonden op 2 november onder leiding van
een onafhankelijke begeleider. Op 22 december is er nog een aparte themadag
georganiseerd voor het bestuur, waarbij onder leiding van dezelfde onafhankelijke
begeleider de governance van het fonds is besproken.
Een bestuurslid dat naar het oordeel van het bestuur onvoldoende functioneert,
kan — conform de statuten - door het bestuur voor ontslag worden voorgedragen
aan de organisatie die het desbetre ende bestuurslid heeft benoemd.

Verantwoording

Algemeen

0

+HW OLGPDDWVFKDS YDQ KHW YHUDQWZRRUGLQJVRUJDDQ
lidmaatschap van het pensioenfondsbestuur of met het interne toezicht.
Het bestuur legt verantwoording af over het beleid, de wijze waarop dit beleid is
uitgevoerd en over de naleving van de Principes voor goed pensioenfondsbestuur.
Tenminste eenmaal per jaar overlegt het bestuur met het verantwoordingsorgaan.
Het oordeel van het verantwoordingsorgaan en de reactie van het bestuur worden
opgenomen in het jaarverslag. Het verantwoordingsorgaan heeft in 2010 vijf maal
vergaderd, waarbij op 13 april 2010 een gezamenlijk overleg met een afvaardiging
van het bestuur is geweest. In 2011 heeft dit overleg op 30 mei plaatsgevonden,
waarbij ondermeer het jaarverslag 2010 op de agenda stond.
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Rechten en bevoegdheden van het Verantwoordingsorgaan

0 'HUHFKWHQ HQ EHYRHJGKHGHQ YDQ KHW 9HUDQWZRRUGLQJVRUJD
bestuur vastgelegd in het Reglement Verantwoordingsorgaan. Daarnaast kent het
verantwoordingsorgaan een huishoudelijk reglement.

Intern toezicht

Algemeen
0 +HW EHVWXXU KHHIW LQWHUQ WRH]JLFKW LQJHVWHOG GDW EHWUH!
bezien van het functioneren van (het bestuur van) het pensioenfonds door
onafhankelijke deskundigen. Rechten en taken van het intern toezicht zijn
vastgelegd in het Reglement Visitatiecommissie. Het intern toezicht rapporteert
na de visitatie aan het bestuur en bespreekt de bevindingen met het bestuur.
De bevindingen van het interne toezicht worden in het jaarverslag opgenomen.

Invoering
0 +HW EHVWXXU KHHIW KHW LQWHUQ WRH]JLFKW-JHUHJHOG GRRU GH
commissie, die bestaat uit 3 onafhankelijke deskundigen. De visitatiecommissie is
een vaste commissie, waarvan de leden worden benoemd voor een periode van
4 jaar. De visitatiecommissie voert minimaal eenmaal per jaar een visitatie uit.
In 2010 had de visitatie betrekking op de onderwerpen governance, risico-
management, beleggingen, uitbesteding en communicatie. In 2011 wordt een
nieuwe visitatiecommissie benoemd.

Bestuurlijke evaluatie

Het bestuur heeft het functioneren van de deelnemersraad, het verantwoordings-
orgaan en de visitatiecommissie in het jaar 2010 geévalueerd. De deelnemersraad
neemt zijn verantwoordelijkheid zeer serieus en geeft op een goede wijze invulling
aan de medezeggenschap. Zo heeft de deelnemersraad in 2010 op eigen initiatief een
opleiding gevolgd om zowel collectief als individueel het gewenste kennisniveau 1

te bereiken. Mede vanuit de opgedane kennis stelt de deelnemersraad zich kritisch,
maar constructief, jegens het bestuur op en laat zijn mening over bepaalde zaken
duidelijk merken. Het valt het bestuur op dat de deelnemersraad zich steeds pro-
actiever in sommige dossiers opstelt, naar tevredenheid van het bestuur.

Het verantwoordingsorgaan is in 2010 teruggebracht tot 12 leden en heeft uit haar
midden een eigen voorzitter gekozen. Deze veranderingen hebben geleid tot e cién-
tere en constructievere vergaderingen waardoor adviezen en oordelen makkelijker tot
stand zijn gekomen. Ook het verantwoordingsorgaan heeft in 2010 zowel collectief als
individueel het bereikte kennisniveau 1 bereikt. Het bestuur prijst de inzet en de
scherpe vragen die het verantwoordingsorgaan stelt om tot een oordeel te komen over
het bestuurlijk handelen. Het bestuur is van mening dat er een goede verdeling is van
kennis op de gebieden pensioenbeleid, beleggingsbeleid, risicobeleid en nancieel
beleid. Dit alles in het kader van een evenwichtige belangenafweging.
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De wijze waarop de visitatiecommissie zich opstelt is van grote waarde voor het
fonds. Het bestuur is van mening dat de visitatiecommissie niet alleen de bestuur-
lijke processen moet onderzoeken, maar dat het bestuur ook iets aan de visitatie-
commissie moet hebben, los van de wettelijke verplichting die er is. Het bestuur hecht
dan ook veel waarde aan de opmerkingen van de visitatiecommissie, aangezien
gedane constateringen ook feitelijk als actiepunten op de bestuurstafel terugkomen.
Het bestuur betreurt het dat de samenstelling van de visitatiecommissie in 2011 zal
wijzigen. De reden hiervoor is dat de leden hun taken niet meer kunnen combineren
met hun overige werkzaamheden.

Het bestuur is tot de conclusie gekomen dat alle drie de gremia complementair aan
elkaar zijn. De visitatiecommissie vergadert frequent in het laatste kwartaal van 2010.
In 2010 heeft het bestuur ook zijn eigen functioneren geévalueerd, onder leiding van
een externe begeleider. Het bestuur is tot de conclusie gekomen dat het in algemene
termen goed functioneert. Er bestaat draagvlak voor de genomen beslissingen.
Belangrijk hierbij is dat steeds het belang van het fonds in ogenschouw wordt
gehouden, ondanks de verschillende achterbannen, waarbij evenwichtige belangen-
behartiging een zeer grote rol speelt. Het bestuur zal jaarlijks het eigen functioneren
en de werking van de deelnemersraad, het verantwoordingsorgaan en de visitatie-
commissie evalueren.



. Financieel overzicht

Inleiding

Het jaar 2010 werd in nancieel opzicht gekenmerkt door extreem lage rentestanden.
Hierdoor liepen de pensioenverplichtingen voor  snel op, met een sterk negatief

e ect op de dekkingsgraad. Daar kwam nog bij dat nieuwe gegevens lieten zien dat de
levensverwachting veel sneller stijgt dan eerder werd gedacht. Daardoor moeten de
pensioenen langer worden uitgekeerd dan waar eerder rekening mee was gehouden.
Ook dit e ect is in de verplichtingen opgenomen.

De opbrengsten uit beleggingen waren in 2010 goed te noemen, maar deze hebben
de sterke toename aan de verplichtingenkant door de twee hierboven genoemde
ontwikkelingen niet volledig kunnen compenseren. De dekkingsgraad is daarom
aan het eind van 2010 geéindigd onder het niveau van eind 2009. Met 96,8% ligt de
dekkingsgraad wel boven het beoogde niveau in het herstelpad zoals vastgelegd in
het herstelplan. De maatregelen uit dat plan worden in 2011 voortgezet.

Resultaten 2010
Samengevat zijn de resultaten over 2010 als volgt:

Resultaten naar soort

(x 1 miljoen euro) 2010 2009
Premiebijdragen 1.935 1.840
Beleggingsopbrengsten 3.854 4.301

Uitkeringen -1.252 -1.189

Mutatie voorziening

pensioenverplichtingen -5.760 88

Overige baten en lasten -28 33

Saldo van baten en lasten -1.251 5.073
Dekkingsgraad ultimo 96,8% 100%

Premiebijdragen
De premiebijdragen zijn toegenomen als gevolg van de verhoging van het premie-
percentage van 27,3% van de pensioengrondslag in 2009 naar 28,6% in 2010.
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Beleggingsopbrengsten

De beleggingsopbrengsten waren in 2010 net als in 2009, positief. Het rendement
bedroeg 11,6%. De resultaten per beleggingscategorie worden in paragraaf 5 nader
toegelicht.

Uitkeringen

De pensioenuitkeringen die in 2010 zijn verstrekt kunnen als volgt uitgesplitst
worden:

Uitkeringen naar soort

(x 1 miljoen euro) 2010 2009
Ouderdomspensioen 992 830

Vroegpensioen 67 175
Partnerpensioen 161 153

Wezenpensioen 3 3

ANW Pensioen 11 10
Afkoopsommen 18 18

Totaal uitkeringen 1.252 1.189

In de uitkeringen van ouderdomspensioen zijn ook de uitkeringen met een ver-
vroegde pensioeningangsdatum opgenomen.

Het bedrag aan uitkeringen van vroegpensioen neemt sterk af; dit betreft de uitloop
van uitkeringen die voor 1 juni 2006 zijn aangevangen en die worden uitgekeerd
totdat de deelnemer 65 jaar wordt. In 2011 zal nog een zeer beperkt bedrag aan
vroegpensioen uitgekeerd worden aan deelnemers die hun vroegpensioen destijds
voor hun zestigste hebben laten ingaan.

Mutatie voorziening pensioenverplichtingen

Was eind 2009 de marktrente net enigszins gestegen naar een niveau van 3,86%, in
de loop van 2010 was opnieuw sprake van scherpe dalingen, tot zelfs naar niveaus
onder de 3% na de zomer. Uiteindelijk eindigde de voor relevante rente aan het
eind van 2010 op 3,44%. Het e ect hiervan op de voorziening is dat per saldo ruim
3,5 miljard euro moet worden toegevoegd aan de pensioenverplichtingen.

Naast de marktrente heeft ook de gestegen levensverwachting een sterk e ect gehad
op de voorziening. Eind 2010 is  overgegaan op de prognosetafel 2010-2060 van
het Actuarieel Genootschap, met fondsspeci eke leeftijdsafhankelijke reductie-
factoren. De reductiefactoren zijn opnieuw vastgesteld aan de hand van de resultaten
op sterfte bij  in de afgelopen jaren.



De toevoeging aan de voorziening als gevolg van deze overgang op de nieuwe grond-
slagen bedraagt 1,5 miljard euro.

De gedaalde rente en de gestegen levensverwachting zijn samen voor het overgrote

deel verantwoordelijk voor de totale toevoeging aan de voorziening pensioen-
verplichtingen van 5,8 miljard euro in 2010.

Ontwikkeling pensioenverplichtingen

(x 1 miljoen euro) 2010 2009
Wijziging van marktrente 3.558 -2.321
Rentetoevoeging aan VPV 432 1.176

Aangroei door nieuwe 1573 1.834
pensioenaanspraken

Onttrekking voor uitkeringen -1.265 -1.199

Wijziging grondslagen 1.462 422

Totaal mutatie voorziening
pensioenverplichtingen (VPV) 5.760 -88

Premie- en toeslagenbeleid 2011

In lijn met het herstelplan en volgens het beleidskader is de premie in 2011 opnieuw
verhoogd met 1% van de salarissom. De premie bedraagt daarmee nu 17,1% van de
salarissom. Dit resulteert in een te he en premiepercentage van 30,3% van de
pensioengrondslag in 2011. De pensioengrondslag is het deel van het salaris dat

boven de franchise van 15.295 euro uitkomt, tot het grensbedrag van 75.486 euro.

Voor het deel van het salaris dat boven het grensbedrag van 75.486 euro ligt, wordt

een premie van 21,3% geheven. In 2010 bedroegen deze premiepercentages respectie-
velijk 28,6% en 18,7%.

De gedempte kostendekkende premie voor 2011 bedraagt 28,5% van de pensioen-
grondslag, berekend uitgaande van een gedempte rentevoet van 4%.

Voor de toeslagen (de verhoging van de pensioenen om de gestegen prijzen of lonen
te compenseren) geldt dat zowel het beleidskader als het herstelplan geen ruimte
bieden voor het verlenen van toeslagen in 2011. Dit betekent dat de opgebouwde
aanspraken van actieve deelnemers niet verhoogd worden met de -stijging van

de lonen. Ook worden de aanspraken van gewezen deelnemers en alle lopende
pensioenuitkeringen niet aan de prijsstijging aangepast.
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Met de verhoogde premie en het achterwege laten van toeslagen, worden de lasten
van herstel van het fonds naar de mening van het bestuur evenwichtig verdeeld
onder deelnemers, gewezen deelnemers, gepensioneerden en werkgevers.

De verwachting is dat nieuwe afspraken tussen sociale partners in het landelijk
Pensioenakkoord van invloed zullen zijn op het premie- en toeslagenbeleid.

Per 1 januari Loonindex Toe.slag* Prijsindex . To?slag*
actieven niet-actieven
2000 3,00% 3,00% 1,53% 1,53%
2001 2,75% 2,75% 2,35% 2,35%
2002 4,00% 4,00% 3,68% 3,68%
2003 4,02% 2,01% 3,37% 1,69%
2004 0,00% 0,00% 1,98% 0,99%
2005 2,50% 1,88% 0,65% 0,49%
2006 3,22% 3,72% 1,38% 1,88%
2007 1,25% 2,20% 1,72% 2,71%
2008 1,00% 2,36% 1,29% 2,79%
2009 3,50% 0,00% 2,96% 0,00%
2010 3,00% 0,00% 1,38% 0,00%
2011 0,00% 0,00% 1,38% 0,00%

*De toeslagvelening heeft betrekking op het voorgaande jaar
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4. Beleidskader

Het beleid voor de hoogte van de premie en de voorwaardelijke toeslag (verhoging
van de pensioenuitkeringen en opgebouwde pensioenen), wordt jaarlijks vastgesteld
aan de hand van het beleidskader. In dit beleidskader is aangegeven hoe de sturings-
instrumenten kunnen worden ingezet, passend bij de nanciéle positie van het fonds.
Het beleidskader geeft du